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Mort  de  M.  ^f^ert  Boncher,  p.  5(5. 
Nomination  de  M.  «««  181. 

g^rS^Kp-lSO. 

800  SoÏéU  de  1^^^^»^.  «30. 

Société  de  ^SjféoSSaA».  PvS5' 
Société  des  Télégraphes •  ™"  M  p.  750. 
'Société  de  la  T.uden d P«»«  ^e  Gte,  p. 

blSgSSttïSÏ  Uiens  dn  Bhone, 
Soc^tfdn  Petit  Parisien,  p.  4»  694. 
The  Lagnnas  Nitrate  C  .mpany.p.  SU- 


BANQUES 

BaMoes  Coloniales,  p.  ««-Voir  aussi 

gjgt.  lîS^ââok  S-rSons-Couvernenr. 
P-  596-  ««nation  hebdomadaire  et  compa- 

=  t^elS^ses  a  la,,  p.  66^ 
Ba^edePlndcCnine.  p.  695.  Voir  ans» 
du  jour-  fVHaiti  p.  789. 

Cafés  en  1894,  p.  SOT. 

Caisses  d'épargne  :  ^  ^  p  M5. 

gîSÏÏffiS "ÎÏS  P.  «6,  246,  4*,  633. 
694.  .    ,ott  «.traites  pour  la  vieillesse, 

,     Jf  dilmténsation  des  Banquiers  de  Paris, 

Gh*mK?3W,  469 ^665,  597,  756. 

Chemins  de  fer:  -H4,  3Î2,  500,757. 

Chemins  de  fe  ^Xon-Méditerranee,  p.  439, 
Chemins  de  fer  Fan»  vo 
566. 
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Chemins  de  fer  français  en  1894  (Obligation  des), 
p.  372. 

Chemins  de  fer  Régionaux  des  Bouehes-du-Rhone, 
p.  750. 

Comité  de  défense  des  obligataires  du  Nord-de- 
L'Espagne,  p.  401,  409,  491»,  556,  596,  821. 

Compagnie  auxiliaire  Internationale  des  Chemins 
de  fer,  p.  470. 

Recettes  des  grandes  Compagnies  de  Chemins  de 
fer  français,  p.  52,  86,  110.  149,  214,  246,  278, 
309,  342,  372,  406,  439,  170,  500,  534.  50»;,  599, 
031,  095,  727,  757.  789,  822. 

Compagnies  : 

Compagnie  Algérienne,  p.  533*  756. 

Compagnie  Centrale  d'Eclairage  par  le  Gaz  (Eug. 

Lebon  et  Cie),  p.  470. 
Compagnie  du  Canal  de  Suez,  p.  095,  727. 
Compagnie  du  Canal  de  Suez  (Recettes),  p.  116, 149, 

181,  246,  278,  309,  372,  406,  439,  470,  500,  534, 

566,  631,  662,  727,  757,  789,  822. 
Compagnie  des  Entrepôts  et  Magasins  généraux  de 

Paris,  p.  598. 
Compagnie  des  Moteurs  Niel,  p.  789. 
Compagnie  des  Omnibus  de  Paris,  p.  470. 
Compagnie  du  Gaz  et  Régie  coïntéressée  des  Eaux 

de  Tunis,  p.  500. 
Compagnie  Franco-Algérienne,  p.  823. 
Compagnie  française  d'Electro-Métallurgie,  p.  822. 
Compagnie  française  d'Entreprises  militaires  et 

civiles,  p.  534. 
Compagnie  générale  des  Cycles,  p.  54. 
Compagnie  générale  des  Marchés,  p.  500. 
Compagnie  générale  des  Nitrates,  p.  599. 
Compagnie  Internationale  des  Wagons-Lits,  p.  500. 
Compagnie  Parisienne  du  Gaz,  p.  406. 
Compagnie  Richer  (Ancienne),  p.  756. 

Comptoirs  : 

Comptoir  général  de  Crédit,  p.  308. 

Comptoir  Maritime,  p.  309. 

Comptoir  National  d'Escompte,  p.  405,  499,  822. 

Conversions  en  France  en  1894,  p.  23. 

Crédits  : 

Crédit  Foncier  de  France,  p.  470,  599. 
Crédit  Industriel  et  Commercial,  p.  406. 
Crédit  Lyonnais,  p.  439. 

Emissions  en  France  en  1894,  p.  23. 
Emprunt  Dom  Miguel  de  1832,  p.  789. 
Emprunt  Ville  de  Paris,  p.  439. 

Etablissements  : 

Etablissements  Cail  (Anciens),  p.  694. 
Etablissements  Decauville,  p.  54. 
Etablissements  Duval,  p.  534. 

Forges  de  Châtillon  et  Commentry,  p.  695. 
Gaz  et  Eaux,  p.  094. 
Houillères  de  Saint-Etienne,  p .  499. 
Houillères  de  Montrambert,  p.  499. 

Impôts  : 

Impôt  sur  le  Tabac  dans  les  principaux  pays, 
p.  598. 

Rendement  des  Impôts,  p.  214,  341,  661,  756. 

Légion  d'Honneur,  p.  438. 

Mines  : 

Mines  de  Carmaux,  p.  406. 

Mines  du  Laurium,  p.  822. 

Mines  de  Lexington,  p.  822. 

Mines  de  la  Loire,  p.  500. 

Mines  de  Malfidano,  p .  694. 

Mines  deMeurchin,  p.  110. 

Mines  de  Mouzaia,  p.  309,  342. 

Mines  de  Vigsnaës,  p.  214. 

Mines  et  Fonderies  de  Pontgibaud,  p.  86 

Mines  et  Usines  de  Borax,  p.  095, 


Ministère  des  Finances,  p.  149,  371. 
Monopole  des  Tabacs  et  Allumettes,  p.  84». 
Musée  Grévin,  p.  169. 

Octroi  de  Paris,  p.  54,  149,  213,  309,  169,  565. 
Rente  3  0/0  Amortissable,  p.  308. 
Rente  Foncière,  p.  597. 

Salines  domaniales  de  l'Est  (Anciennes)  p.  439. 
Sociétés  : 

Société  des  Chalets  de  nécessité,  p.  278. 
Société  Oonimentry-Fourchambault,  p.  470. 
Société  Commerciale  Française  au  Chili,  p.  54. 
Société  de  la  Tour  Eiffel,  p.  534. 
Société  de  l'Imprimerie  Chaix,  p.  534. 
Société  de  Travaux  Dyle  et  Bacalan,  p.  86. 
Société  des  Grands  Moulins  de  Corbeil,  p.  533. 
Société  des  Jumelles  de  théâtre,  p.  278. 
Société  des  Tramways  de  Paris  et  de  la  Seine, 
p.  822. 

Société  du  Creusot,  p.  80. 
Société  du  Figaro,  p.  214. 

Société  du  Gaz  Général  de  Paris  (Hugon  et  Ce), 
p,  822. 

Société  du  Jardin  d'Acclimatation,  p.  342,  695. 
Société  du  Nickel,  p.  246. 
Société  du  Petit  Journal,  p.  534. 
Société  Foncière  Lyonnaise,  p.  756. 
Société  Française  des  Allumettes,  p.  278. 
Société  Générale,  p.  439. 
Société  Générale  de  Laiterie,  p.  533. 
Société  Générale  des  Téléphones,  p.  110. 
Société  Immobilière  Marseillaise,  p.  214. 
Société  Lyonnaise  de  Dépôts  et  Comptes  Courants, 
p.  500. 

Théâtres  et  Spectacles  de  Paris  (Recettes  des),  p.  213. 
Titres  russes  à  la  Banque  de  France.  Voir  Banques. 
Transports  Maritimes  à  vapeur,  p.  695. 
Union  Postale  en  1893  (Bésultat  final  de  1'),  p.  597. 
Usines  à  Gaz  (Compteurs  et  Matériel  des),  p.  214. 
Ville  de  Paris  (Recettes  et  Dépenses),  p.  406,821. 


MARCHÉ 

Marché  des  Mines  d'or.  Voir  Mines  d'or. 

Marché  Financier,  p.  15,  42,  74,  107,  139,  174,  205, 

237,  269,  299,  332,  362,  398,  428,  459,  489,  521,  556, 

586,  618,  651,  685,  717,  747,  778,  812. 


MINES  D'OR 

Banque  Internationale  de  Paris,  p.  40. 
Coupons  détachés,  p.  136. 
Dissolution  de  Société,  p.  104. 

Marché  des  Mines  d'or.  p.  7,  39,  70, 103, 134,  170, 
201,  234,  208,  296,  329,  359,  394,  425,  456,  487,  519, 
553,  583,  614,  648,681,  714,  744,  774,  808. 

Production  de  décembre  1894,  p.  7. 

Production  de  janvier,  p.  171,  202. 

Tableau  du  cours  des  principales  Sociétés  de  Mines 
d'or,  p.  7,39,  70.  103,  134,  170,  201,  234,268,296, 
329,  359,  394,  425,  456,  487  ,  519,  553,  583,  614,  648. 
681,  714,  744,  775,  809. 


SITUATION  FINANCIÈRE  GÉNÉRALE 

Fonds  d'Etat  européens  (cours  de  clôture  de  chaque 
semaine),  p.  8,  40,  71,  104,  130,  171,  203,  235,  208, 
297,  330,  361,  395,  426,  458,  487,  520,  555,  584,  615. 
649,  683,  715,  746,  776.  810. 

Situation  financière  générale,  p.  8,  40,  71,104,136, 
171,  203,  235,  268,  297,  330,  301,  395,  420,  458,  487, 
520,  555,  584,  015,  649,  083,  715,  740,  776,  810. 

Statistique  générale  de  l'Europe  en  1883  et  en  1893. 
Voir  couverture  du  n°  156, 
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Situation  hebdomadaire  des  Banques  d'émission  de 
l'Europe,  p.  1,  32,  65,  97, 129,  161, 193,  225,  257,  289, 
321,  353,385,  417,  449,  481,  513,  545,  577,  609,  641, 
673,  705, 737, 769, 801. 

Tableau  des  principales  valeurs  françaises  et  étran- 
gères négociées  à  la  Bourse  de  Paris.  Voir  à  la  cou- 
verture de  chaque  numéro  et  p.  448. 

SITUATION  POLITIQUE 

Agriculture  (Budget  de  1') .  Voir  Budgets . 
Agriculture  (M.  Gadaud  et  F),  p.  203. 
Ambassadeur  d'Italie  (Départ  de  1'),  p.  41 . 
Ambassadeur  d'Italie  (Nouvel),  p.  172. 
Amnistie,  p.  136. 

Anniversaire  de  la  Mort  du  Président  Garnot,  p.  811. 
Bilan  parlementaire,  p.  136. 
Bons  sexennaires,  p.  136. 

Budgets  : 

Budget  au  Sénat,  p.  396,  427,  458. 
Budget  de  1893,  p.  236. 
Budget  de  1895,  p.  41,  236,  488. 
Budget  de  1896,  p.  361,  521,  555,  616. 
Budget  de  la  Guerre,  p.  298,  331. 
Budget  de  l'Agriculture,  p.  172. 
Budget  de  la  Marine,  p.  331. 
Budget  de  l'Annam  et  du  Tonkin,  p.  458. 
Budget  de  l'Instruction  publique,  p.  203. 
Budget  des  Colonies,  p.  269,  298. 
Budget  des  Finances,  p.  331,  361. 
Budget  des  Postes,  Télégraphes    et  Téléphones, 
p.  203. 

Budget  des  Travaux  publics,  p.  269. 
Budget  du  Commerce,  p.  172. 

Câble  de  Mozambique  à  Majunga,  p.  427. 
Canal  de  Marseille  au  Rhône,  p.  321,  427,  616. 
Cartes  de  visite,  p.  236. 
Catastrophe  de  Bouzey,  p.  555,  585. 
Catastrophe  de  Montceau-les-Mines,  p.  172,  236. 
Cercles  (Procès  des),  p.  203. 

Chambres  : 

Ajournement  des  Chambres,  p.  488. 
Bureau  de  la  Chambre,  p.  41. 
Réouverture  des  Chambres,  p.  41. 

Chemins  de  fer  du  Sud  de  la  France,  p.  14,  236. 
Cochinchine  (Nouvelles  taxes  en),  p.  585. 

Commissions  : 

Commission  de  l'Impôt  sur  les  Revenus,  p.  298, 
331. 

Commission  de  la  Réforme  de  l'Impôt,  p.  811. 
Commission  du  Budget  (Nouvelle),  p.  650,  683, 
716. 

Commission  du  Budget  au  Sénat,  p.  747. 
Commission  parlementaire  d'Enquête  sur  les  Ga- 
ranties d'intérêts.  Voir  Garanties. 

Congrès  : 

Congrès  des  Chemins  de  fer,  p.  521. 
Congrès  de  Versailles,  p.  72. 

Congo,  p.  172. 

Conseils  généraux,  p.  521. 

Contrôle  des  Chemins  de  fer,  p.  427. 

Conventions  : 

Conventions   avec   les   Messageries   Maritimes  , 
p.  427. 

Conventions  des  Chemins  de  fer,  p.  396. 

Conversion  du  4  1/2  0/0,  p.  427. 

Côte  d'Ivoire,  p.  41. 

Crédits  supplémentaires,  p.  811. 

Déclarations  : 

Déclarations  de  M.  Hanotaux,  p.  458. 
Déclarations  de  M.  Ribot,  p.  172. 


Déclarations  du  Ministre  des  Travaux  publics, 
p.  555. 

Démissions  : 

Démission  de  M.  Barthou,  p.  72. 
Démission  de  M.  Casimir-Perier,  p.  72. 
Démission  du  Cabinet  Dupuy,  p.  72. 

Droits  de  Douane  à  la  Martinique,  p.  585. 
Elections  législatives  et  sénatoriales,  p.  298,  331,  361, 
396,  427,  458,  521,  555,  585,  650,  683,  746,  811. 

Elysée  : 

Corps  diplomatique  à  l'Elysée,  p.  136. 
Dîner  diplomatique  à  l'Elysée,  p.  203. 
Réceptions  à  l'Elysée,  p.  14. 

Empereur  d'Autriche  à  Menton,  p.  203,  236. 

Emprunt  de  la  Ville  de  Paris,  p.  458. 

Envoi  au  Président  de  la  République  du  Collier  de 

Saint-André,  p.  777. 
Exercice  financier  (Changement  de  la  date  d'ouverture 

de  1'),  p.  298. 

Exposition  Universelle  de  1900,  p.  41, 172,  331,  683. 

Extrême-Orient  (Question  d'),  p.  585. 

Finances  (Nominations  au  Ministère  des),  p.  585. 

Fonds  de  roulement  du  Tonkin,  p.  811. 

France  à  Kiel  (La),  p.  298,  777. 

Garanties  d'intérêts  (Commission  parlementaire  d'En- 
quête sur  les),  p.  41,  .172,  203,  236,  269,  298,  650, 
683. 

Gare  des  Invalides,  p.  361. 

Gouverneur  de  l'Afrique  Occidentale,  p.  777. 

Gouverneurs  de  l'Indo-Chine,  p.  14. 

Grève  des  Omnibus,  p.  521,  555. 

Groupe  Viticole,  p.  650. 

Halles  centrales,  p.  236. 

Indemnités  allouées  aux  témoins  judiciaires,  p.  650. 
Interpellations,  p.  616. 
Le  1er  mai,  p.  555. 

Loi  de  Finances  à  la  Chambre  (Vote  final),  p.  361. 
Loi  sur  l'Exportation  des  armes  de  guerre,  p.  458. 

Madagascar  : 

Câble  de  Mozambique  à  Majunga.  Voir  Cdble. 

Expédition  de  Madagascar,  p.  41,  172,616,  683,777. 

Général  Duchesne  à  Majunga,  p.  585. 

Prise  d'Ambohimarina,  p.  521. 

Prise  de  Marovoay,  p.  585. 

Question  malgache  et  Angleterre,  p.  236. 

Maréchal  Martinez  Campos  à  Paris,  p.  298. 
M.  Armand  Rousseau  (Nomination  de),  p.  14. 
M.  de  Lanessan  (Rappel  de),  p.  14. 
Messages,  p.  72, 136. 
Métropolitain,  p.  14,  41. 
Ministère  Ribot,  p.  136. 

M.  Léon  Bourgeois  (Démarches  et  Retraite  de),  p.  105. 

M.  Levaillant  (Révocation  de),  p.  203. 

MM.  Cavaignac,  Peytral  et  Cochery  (Refus  de),  p.  105. 

Mort  d'Auguste  Vacquerie,  p.  236. 

Mort  de  Canrobert,  p.  136. 

M.  Ribot  devant  la  Commission  du  Budget,  p.  203. 
M.  Waldeck -Rousseau  à  Lyon,  p.  172. 
Octrois  (Question  des),  p.  236. 
Paix  entre  la  Chine  et  le  Japon,  p.  488. 
Présidents  (Anciens),  p.  72. 
Président  de  la  République,  p.  72. 
Quatrième  douzième  provisoire,  p.  396. 
Réforme  des  Boissons,  p.  616,  683,  716,  746,  777,  811. 
Règlement  de  la  Zone  franche.  Voir  Zone. 
Relations  avec  la  République  Dominicaine,  p.  521. 
Relations  franco-suisses,  p.  811. 
Retraites  ouvrières,  p.  41. 
Roi  de  Serbie  à  Paris,  p.  136,  172,  361,  396. 
Services  maritimes  postaux,  p.  488,  616,  716,  746,  811. 
Soldats  français  morts  pendant  la  guerre  franco-alle- 
mande, p.  650. 
Statistique  ministérielle,  p.  105. 
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Sucres  allemands,  p.  236. 

Télégrammes  différés,  p.  488. 

Traité  franco-chinois,  p.  811. 

Troisième  douzième  provisoire,  p.  236,  269. 

Voyages  du  Président  de  la  République,  p.  396.  427, 

'489,  521,  683,  716. 
Zone  franche  (Règlement  de,  la),  p.  269. 


ÉTRANGER 


ALLEMAGNE 


Accord  franco-russe-allemand  p.  535,  567,  600. 
Adhésion  de  l'Allemagne  à  la  convocation  monétaire, 
p.  247. 

Affaire  de  Maréaberg,  p.  823. 

Agriculteurs  (Union  des),  p.  247,  310. 

Alcool  (Crise  de  1'),  p.  535. 

Alcool  (Impôt  sur  1').  Voir  Impôt. 

Allemands  du  Nord  et  Allemands  du  Sud,  p.  182. 

Alliance  franco-russe,  p.  758. 

Alsace-Lorraine  (Contributions  indirectes  en),  p.  247. 

Alsace-Lorraine  (L'),  p.  567. 

Anniversaire  de  l'Empereur,  p.  150. 

Anniversaire  du  Prince  de  Bismarck,  p.  440,  471. 

Apaisement  (Signes  d'),  p.  310. 

Avances  sur  titres  (Droits  sur  les),  p.  373. 

Banques  : 

Banques  de  Dépôts  (Projets  de  loi  sur  les),  p.  501. 
Banques  d'émission  (Situation  générale),  p.  118, 
632. 

Banque  de  l'Empire  (Bilans  de  la),  p.  24,  55,  87, 
•    117,  150,  182,  215,  247,  279,  310,  343,  373,  407, 

440,  471,  502,  535,  567,  600,  632,  663,  696,  729, 

758,  791,  823. 
Banque  de  l'Empire  (Comptes  delà),  p.  56,  310,  344. 
Banque  de  l'Empire  (Constitution  de  la),  p.  471. 
Banque  de  l'Empire  (Participation  aux  bénéfices), 

p.  501. 

Banque  de  l'Empire  (Rapport  de  la),  p.  247. 
Banque  de  l'Empire  (Thalers  de  la),  p.  310. 
Banques  rhénanes  (Développement  des),  p.  343. 
Norddeutsche-Bank,  p.  501. 

Bismarck  et  le  Reichstag.  Voir  Reichslag. 

Blés.  Voir  Monopole. 

Blés  (Importations  de),  p.  215. 

Bourses  : 

Bourse  de  Berlin  (Bourse  financière  et  Courrier  de 
la),  p.  24,  55,  87,  117,150,  182,  215,247,  279,310, 
345,  373,  407,  440,471,  502,535,567,600,632, 
663,  696,  729,  758,  791,  824. 

Bourse  (Nouvelles  de),  p.  117. 

Bourses  (Réforme  des  ,  p.  24,  182,  215,  373,  408, 
501,  535,  632,  696,  728. 

Budgets  : 

Budget  de  l'Empire,  p.  471. 
Budget  prussien,  p.  87. 

Caisse  centrale  des  Unions  syndicales,  p.  790. 
Caisse  de  liquidation  des  marchandises  à  Hambourg, 
p.  25. 

Canal  des  Deux-Mers,  p.  215,  310,  600. 

Canal  de  l'Empereur  Guillaume,  p.  823. 

Chambres  de  Commerce  (Projets  de  loi  sur  les),  p.  55. 

Charbons  (Commerce  des).  Voir  Commerce. 


Chemins  de  fer  : 

Chemins  de  fer  allemands  en  L894,  |>.  50. 
Chemins  de  fer  (Accidents  de),  p.  663. 
Chemins  de  fer  de  l'Afrique  Orientale,  p.  663. 
Chemin  de  fer  de  la  Ludwigsbahn,  p.  758. 
Chemin  de  fer  du  Prince  Henri,  p.  758. 
Chemis  de  fer  prussiens,  p.  24,  150,  344,  729. 
Chemins  de  fer  {Rachats  de),  p.  150,  182,  r/J,  790. 
Chemins  de  fer  (Recettes  des),  p.  344,  440,  683. 

Coloniales  (Questions  et  nouvelles),  p.  182,  310. 
Commerce  : 

Commerce  des  charbons,  p.  280. 
Commerce  en  1893  et  en  1894,  p.  150,  183. 
Commerce  extérieur,  p.  343,  407,  567,  824. 
Exportations  aux  Etats-Unis,  p.  440,  472. 

Conversion  (M.  Miquel  et  la),  p.  117. 

Conversion  des  Rentes  (Projets  de),  p.  55,  247. 

Contributions  matriculaires  en  1895-96,  p.  471. 

Crise,  p.  117,  373. 

Crise  politique  française,  p.  87. 

Déficit  prussien,  p.  471. 

Désaccord  ministériel,  p.  663. 

Dette  publique,  p.  117,  696. 

Développement  des  affaires,  p.  823. 

Disconto-Gesselschaft,  p.  279,  343,  501. 

Distillerie  (Détresse  de  la),  p.  3/3. 

Douanes  : 

Amendements  au  régime  douanier,  p.  279,  471, 
535,  600. 

Nouvelles  taxes  douanières,  p.  117. 
Représailles  douanières.  Voir  Reichstag. 

Eau-de-vie,  p.  279,  373. 
Elections  wurtembergeoises,  p.  150. 
Emigration  en  1894,  p.  311. 
Emigration  par  les  ports,  p.  664. 
Emissions,  p.  117,  600. 
Empereur  et  flotte.  Voir  Flotte. 

Emprunts  : 

Emprunt  chinois,  p.  535,  567,  758. 

Emprunt  sino-russe,  p.  758. 

Emprunt  3  1/2  0/0,  Ville  de  Mannheim,  p.  25. 

Fer  et  acier  (Production),  p.  3i5,  440,  664. 
Fêtes  de  Kiel,  p.  758,  790. 
Fidéicommis  en  Prusse,  p.  182. 

Finances  : 

Finances  impériales  (Réforme  des),  p.  150,  279. 
Finances   prussiennes    et  nouveaux    droits  du 
Timbre,  p.  215,  279. 

Flotte  : 

Empereur  et  Flotte,  p.  55,  215,  567. 
Flottes  étrangères  à  Kiel,  p.  471,  696,  728. 
Renforcement  de  la  flotte,  p.  279,  310. 

Fortune  publique  en  Prusse,  p.  501. 
Hambourg  (Navigation  du  port  de),  p.  24,  56,  440, 
Immeubles  en  Prusse  (Vente  d'),  p.  87. 
Importations  de  blés.  Voir  'Blés. 

Impôts  : 

Impôt  du  Timbre,  p.  150,  344,  535,  823. 

Impôt  du  Timbre  (Effets  de  1'),  p.  87,  373. 

Impôt  en  Wurtemberg  (Réforme  de  Y),  p.  247. 

Impôt  sur  l'Alcool,  p.  407,  440,  696. 

Impôt  sur  les  Affaires,  p.  4U8. 

Impôt  sur  les  Tabacs,  p.  150,  279,  567,  632. 

Indignation  impériale,  p.  407. 
Le  3  0/0  prussien  au  pair,  p.  790. 

Lois  : 

Loi  Bérenger  en  Saxe,  p.  663. 
Loi  sur  les  Accidents  (Réforme  de  la),  p.  501. 
Loi  sur  les  Sucres  et  sur  l'Alcool,  p.  790. 
Loi  sur  le  Timbre  en  Prusse,  p.  790- 
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Lovers  en  Prusse,  p.  600. 

Luxembourg  (Français  et  Allemands  dans  le),  p.  /os. 
Matriculaires  (Contributions).  Voir  Contributions.  . 
Menées  révolutionnaires   (Projet  de  loi  contre  les»), 
p.  600. 

Mines  de  l'Etat  (Revenus  des),  p.  117. 
Monétaire  (Question),  p.  117,  182,  373.  440,  632,  6C3. 
Monopole  des  Rlés,  p.  150. 
Motion  Kanitz,  p.  310,  343,  407,  440. 
Norddeutsche-Bank.  Voir  Banques. 
Obligations  foncières  en  Prusse,  p.  823. 
Or  (Fièvre  de  1'),  p.  600. 
Parti  du  Tiers-Etat,  p.  501. 
Parti  libéral,  p.  567,  632. 
Partis  (Attitude  et  programme  des),  p.  279. 
Pension  pour  la  vieillesse  et  les  Invalides  du  Travail, 
p.  280. 

Pétrole  (Hausse  du),  p.  600. 

Prêts  fonciers  (Réduction  de  l'intérêt  sur  les),  p.  790. 
Question  monétaire.  Voir  Monétaire. 
Réaction  anti-socialiste,  p.  55,  215. 
Recensement  des  professions,  p.  790. 
Recensement  industriel,  p.  823. 

Recettes  : 

Recettes  budgétaires,  p.  408,  535,  696. 

Recettes  des  chemins  de  fer.  Voir  Chemins  de  fer. 

Récoltes,  p.  568. 

Réformes  des  Bourses.  Voir  Bourses. 
Réforme  fiscale  prussienne,  p.  501. 
Refus  d'admission  à  la  cote,  p.  823. 

Reichstag  : 

Reicbstag.  p.  87,  215,  696,  728. 

Reichstag  (Représailles  douanières  au),  p.  535. 

Reichstag  et  Prince  de  Bismarck,  p.  407. 

Seckel  (Affaire),  p.  55. 

Situation  : 

Situation  politique,  p.  24,  55,  87,  117,  150,  182,  215, 
247,  279,  310,  343,  373,  407,  440,  471,  501,  535, 
567,  600,  632,  663,  696,  731,  758,  790,  823. 

Situation  politique  (Difficultés  de  la)  p.  728. 

Sociétés  : 

Sociétés  anonymes  (Droits  sur  le  capital  des), 
p.  790. 

Société  de  Dynamite,  p.  663. 
Sucre  et  Alcool,  p.  663,  790.  Voir  aussi  Lois. 
Sucres  (Réforme  du  Régime  des),  p.  150,  310,  343. 
Syndicat   des  Charbonnages  rhénano-westphahens, 

p.  823. 
Tabacs.  Voir  Impôt. 

Teinturiers  de  Crefeld  et  teinturiers  de  Lyon,  p.  247. 

Textiles  (Exportations  des),  p.  791. 

Tiers-Etat  (Parti  du).  Voir  Parti. 

Timbre  en  Prusse  (Nouvelle  loi  sur  le),  p.  790. 

Timbre  (Impôt  du).  Voir  Impôt. 

Titres  étrangers  (Projet  de  loi  sur  les),  p.  728. 

Traité  de  commerce  avec  l'Angleterre,  p.  343. 

Travail  du  dimanche,  p.  150. 

Trône  (Discours  du),  p.  87. 

Umsturvorlage  (L'),  p.  567,  632. 

Usances  (Nouvelles),  p.  55,  471. 

Valeurs  grecques,  p.  87. 

Vins  (Projet  d'accise  sur  les),  p.  600. 


ANGLETERRE 


Adresse  (Vote  de  1')  p.  248. 
Affaires  égyptiennes,  p.  248. 

Banques  : 

Banques  (Dividendes),  p.  56. 
Banques  (Opérations),  p.  664. 


Banque  d'Angleterre,  p.  280,  346,  374. 

Banque  d'Angleterre.  (Bilans),  p.  25,  88,  118, 
loi,  183,  216,  248,  280,  312,  345,  375,  409,  442, 
473,  504,  538,  569,  602,  634,  664,  697,  730,  760, 
791,  825. 

Banque  d'Angleterre  (Escompte),  p.  791. 
Banque    d'Angleterre     (Nouveau  Gouverneur), 
p.  472. 

Banques  écossaises,  p.  119. 
Joint-Stock-Bank  Métropolitaines,  p.  249,  665. 

Barbade  (Emprunt  de  la).  Voir  Emprunt. 

Baring  Brothers,  p.  88,  184. 

Beers  (Compagnie  de),  p.  27. 

Bill  relatif  aux  tenanciers  évincés,  p.  441. 

Bimétallisme  à  la  Chambre  des  Communes,  p.  280. 

Bons  du  Trésor,  p.  281. 

Board  of  Tread  (Rapport  du).  Voir  Grèves. 

Bourse  de  Londres  (Bourse  financière  et  Courrier  de 
la),  p.  25,  56,88. 118, 151, 183,  216,248,  280,311,  345, 
374,  409,441,  472,  504,538,  568,  633,  664,  697,730, 
760,  792,  825. 

Budgets  : 

Budget  à  la  Chambre  des  Communes,  p.  568. 
Budget  de  1895-96,  p.  374,  601,  602. 
Budget  de  la  Marine,  p.  345. 
Budgets  du  Royaume-Uni,  p.  57. 
Budget  indien,  p.  409. 

Résultats  budgétaires  de  1894-95,  p.  56,  374,  472, 
473. 

Caisses  d'Epargne,  p.  151. 

Canal  de  Manchester.  Voir  Manchester. 

Oasimir-Perier,  (Démission  de  M.),  p.  88. 

Central  London  Railway,  p.  825. 

Charbon,  p.  184,  409,  410. 

Chambres  de  Commerce,  p.  346. 

Chemins  de  Fer  : 

Chemins  de  fer  américains  (Hausse  des),  p.  538. 
Chemins  dé  fer  (Dividendes  des  Compagnies),  p.  118, 

697.  ,  , 

Chemirasde  fer  du  Nicaragua  (Emprunt  des).  Voir 

Emprunts. 
Chemins  de  fer  en  1894,  p.  281. 

Chèaue  sur  Paris  (Hausse  du),  p.  248. 
Clearing-House,  p  27,  58,  89,  119,  152,  184,  216,  282, 

312,  345,  375,  410,  442,  473,  504,  539,  569,  602,  634, 

698,  730.  760,  792,  825. 
Cleveland  (Message  de  M.),  p.  151. 

Commerce  : 

Chambres  de  Commerce.  Voir  Chambres. 

Commerce  anglais  avec  les  pays  étrangers,  p.  635. 

Commerce  australien,  p.  825. 

Commerce  canadien,  p.  375. 

Commerce  du  coton.  Voir  Colon. 

Commerce  du  Transwaal,  p.  825. 

Commerce  extérieur,  p,  58,  88,  89,  216,  217,  345, 
346,  504,  505,  602,  633,  634,  569,  759,  791,  792. 

Dépression  commerciale.  Voir  Dépression. 

Mouvement  commercial  entre  la  France  et  l'Angle- 
terre, p.  792. 

Compagnies  : 

Compagnie  de  Beers.  Voir  Beers. 
Compagnie  anglaise  de  1  Afrique  du  Sud,  p.  11«, 
119. 

Nouvelles  Compagnies,  p.  635,  760. 
Consolidés  (Emission)  p.  538,  730. 
Consolidés  (Hausse),  p.  151. 
Conversion  du  Rio-Tinto,  p.  792. 
Cordonniers  (Grève  des),  p.  538. 

Cotons  : 

Commerce  du  coton,  p.  504. 

Cotons  dans  l'Inde  (Droits  d'entrée),  p.  88. 

Industriels  du  coton  à  Manchester  (Réunion  des), 

p.  88; 
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County  Council,  (Elections  du)  p.  311. 
Crise  américaine,  p.  151. 
Crise  ministérielle,  p.  824. 
Cuivre,  (Production  du),  p.  633. 
Dépression  commerciale,  p.  441. 
Dette  de  l'Uruguay,  p.  442. 
Dissolution  (Bruits  de),  p.  664. 
Eglise  (L')  et  l'Etat,  p.  280,  441. 
Emissions.  Voir  Emprunts. 

Emprunts  : 

Emissions  de  1894,  p.  25. 

Emissions  de  Consolidés.  Voir  Consolidés. 

Emissions  du  1er  trimestre,  p.  473. 

Emission  du  Queensland,  p.  538,  568. 

Emprunt  américain,  p.  183,216,  248,  280. 

Emprunt  chilien,  p.  697,730,  759. 

Emprunts  chinois  et  japonais,  p.  25,  26,  151,  183, 

216,  280,  345,  538, 568,  664,  697,  659. 
Emprunts  coloniaux,  p.  58. 
Emprunts  de  la  Barbade,  p.  375. 
Emprunt  de  Terre-Neuve.  Voir  Terre-Neuve. 
Emprunt  6  0/0  des  chemins  de  fer  du  Nicaragua, 

p.  152, 

Filateurs  du  Lancashire,  p.  311. 
Finances  : 

Finances  argentines,  p,  152,  375. 
Finances  australiennes,  p.  27. 
Finances  chiliennes,  p.  152. 
Finances  de  la  Nouvelle-Zélande,  p.  569. 
Finances  de  l'Equateur,  p.  473,  539. 
Finances  de  Terre-Neuve.  Voir  Terre-Neuve. 
Finances  du  Venézuéla,  p.  119. 
Finances  égyptiennes,  p.  184,  282,  442,  569,  730. 
792. 

Finances  mexicaines,  p.  504. 
Finances  ottomanes,  p.  410. 

Fonds  helléniques,  p.  25. 
Franco-Anglaises  (Relations).  Voir  Relations. 
Gladstone  et  Lord  Rosebery,  p.  791. 
Grève  des  cordonniers.  Voir  Cordonniers. 
Grève  (Menaces  de),  p.  311. 

Grèves  (Rapport  du  Board  of  Tread  sur  les),  p.  729. 

Gréviste  (Mouvement),  p.  375. 
vHarcourt  (Démission  de  Sir  William),  p.  56. 

Index-Numbers,  p,  56,  312,  441,  633,  729. 

Irlande  (Contribution  de  1')  aux  recettes  du  Royaume- 
Uni,  p.  184. 

Irlande  (Population de  1'),  p.  282. 

Joint-Stock-Bank-Métropolitaines.  Voir  Banques. 

Journée  de  huit  heures,  p.  345. 

Madagascar  (Interpellation  sur),  p.  248. 

Majorité  (La),  p.  791,. 

Manchester  (Canal  de),  p.  119,  311. 

Manchester  (Réunion  des  industriels  du  coton  à).  Voir 
Coton. 

Marché  (Le),  p.  409,  441,  504. 
Marché  monétaire,  p.  697. 
Marine  marchande  en  1894,  p.  281. 
Message  (Discussion  du),  p.  216. 

Métaux  précieux  (Mouvement  des),  p.  89,  217,346,  505, 
665,  825. 

Mines  d'or  (Actions  des)  et  Budget,  p.  602. 
Mineurs  du  Pays  de  Galles,  p.  311. 
Nicaragua,  p.  568,  601. 
Or  en  Australie  (Production),  de  1'),  p.  505. 
Or  du  Cap  (Expéditions  d'),  p.  730. 
Paix  Siuo-Japonaise,  p.  504,  538,  601. 
Parlement  (Rentrée  du),  p.  118,  759. 
Péruvian  Corporation,  p.  698. 
Presse  (Commentaires  de  la),  p.  759. 

Recettes  : 

Recettes  douanières  chinoises,  p.  26. 
Recettes  du  Royaume-Uni  (Contribution  de  l'Ir- 
lande aux).  Voir  Irlande. 
Recettes  publiques,  p.  25,  58. 


Récoltes  en  1894,  p.  729,760. 

Relations  Franco- Anglaises,  p.  441,  172. 

Reports  (Tension  des),  p.  409. 

Rosebery  (Démission  de  Lord),  p.  824. 

Rosebery  (Discours  de  Lord),  p.  118. 

Rosebery  et  le  Parti  Libéral,  p.  633. 

Salisbury  (Lord)  et  les  nouveaux  ministres,  p.  824, 

Sel  (Expédition  de),  p.  312. 

Session  parlementaire,  p.  602. 

Sidérurgiques  (Produits),  p.  602. 

Situation  : 

Situation  du  Gouvernement,  p.  216. 

Situation  monétaire,  p.  280,  729,  791. 

Situation  politique,  p.  25,  56,  88, 118. 151, 183,  216, 

248,  280,  311,  345,  374.  409,  441,  472,  504,  538. 

568,  633,  664,  697,  729,  7f>9,  791,  824. 

Speaker  (Le),  p.  345,  374,  472. 
Tenanciers  évincés  (Bill  relatif  aux).  Voir  Bill. 
Terre-Neuve  (Finances,  emprunt),  p.  25,  58  ,  665,  698, 
825. 

Thorgmorton  Street  (Troubles  de),  p.  409. 
Trône  (Discours  du),  p.  183. 


AUTRICHE-HONGRIE 


Achats  d'or  du  groupe  Rothschild,  p.  636. 
Achats  d'or  (la  Rente-or  et  les).  Voir  Rente. 
Agio  sur  l'or,  p.  443. 
Alcool  (Monopole  de  1'),  p.  218,  569. 
Archiduc  Albert  (Mort  de  1'),  p.  249,  282. 
Austria  (Compagnie  d'assurances),  p.  761. 

Banques  : 

Banque  d'Autriche-Hongrie,  p.  91,  153,  185,  219, 
474. 

Banque  d'Autriche-Hongrie  (Dépôts  d'or  à  la),  p.  28, 

218,  411,  570,  699. 
Banque  d'Autriche-Hongrie  (Privilège  de  la),  p.  185, 

539,  603,  826. 
Banque  Centrale  de  Crédit  Foncier  en  Autriche, 

p.  507. 

Banque  des  Pays-Autrichiens  ( Laenderbank) ,  p.  28, 
347,  507. 

Banque  Hongroise  de  l'Industrie  et  du  Commerce, 
p.  283. 

Banque  I.  R.  P.  des  Pays  Autrichiens.  Voir  Ques- 
tions du  jour, 

Credit-Anstalt  autrichienne  et  Credit-Bank  hon- 
groise, p.  282,  376. 

Commercial-Bank  hongroise,  p.  443. 

Crédit-Bank  hongroise,  p.  443. 

Union-Bank  autrichienne,  p.  443: 

Betteraves  (Culture  des),  p.  732. 
Billets  d'Etat  (Retrait  des),  p.  731 . 
Bons  de  Salines,  p.  27,  185,. 
Bosnie  et  Herzégovine,  p.  731,  761. 

Bourses  : 

Bourse  de  Budapest  (Spéculation  à  la),  p.  249. 

Bourse  de  Vienne  (Bourse  financière  et  Courrier  de 
la),  p.  27,  58,  89, 120,  153,  185,  218,  249,  282,  313, 
347,375,410,442,  474,506,539,569,  635,  666,  698, 
732,  763,  794,  827. 

Budgets  : 

Budget  commun  de  1896,  p.  761. 

Budget  de  la  Bosnie  et  Herzégovine.  Voir  Bosnie. 

Budget  hongrois  de  1895,  p.  249,  347. 

Cabinet  hongrois  et  Président  de  la  Chambre  hongroise, 
p.  89,  12U. 
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Caisses  d'Epargne  : 

Caisse  d'épargne  autrichienne  (Première),  p.  121, 
314,  794. 

Caisses  d'épargne  postales,  p.  59,  347,  604,  636,  666, 

732. 

Caisses  du  Gouvernement  hongrois  (Existences  de), 
p.  604. 

Céréales  (Exportations  des),  p.  250. 
Chambre  autrichienne  (A  la),  p.  410. 

Chemins  de  fer  : 

Chemin  de  fer  d'Aussig-Teplitz,  p.  376. 

Chemin  de  fer  de  Lemberg-Czernowitz,  p.  604. 

Chemin  de  fer  de  raccordement  Sud-Nord  Alle- 
mand, p.  540. 

Chemin  de  fer  de  Buschterad,  p.  507,  637. 

Chemin  de  fer  Métropolitain  de  Budapest,  p.  569, 
636. 

Chemins  de  fer  autrichiens,  p.  121, 154,  283,  826. 
Chemins  de  fer  de  l'Etat  (Tarif  des  voyageurs), 
p.  666. 

Chemins  de  fer  d'intérêt  local  (Construction  de), 
p.  506. 

Chemins  de  fer  d'intérêt  local  (Prioiités  3  0/0), 
p.  27. 

Chemins  de  fer  hongrois,  p.  219,  250. 

Chemins  de  fer  Orientaux  (Société  des),  p.  570. 

Nordbahn  en  Bohême,  p.  863. 

Nordwestbahn,  p.  540. 

Prague-Dux.  (Priorités  5  0/0),  p.  27. 

Rachats  de  Chemins  de  fer,  p.  58,  375,  442,  539. 

Recettes  des  Chemins  de  fer,  p.  121,  153,  218,  411, 

506,  540,  666,  762. 
Sudbahn,  p.  506,  569,  667,  762. 
Staatsbahn,  p.  249,  347,  586,  507,  539,  569,  570, 

762. 

Commerce  extérieur,  p.  120, 153,  154,  313,  411,  570, 
699,  793. 

Conversion  delà  Rente  de  mai,  p.  731. 
Cotonnière  (Industrie),  p,  732. 
Crédit  Foncier  de  Hongrie,  p.  443. 

Crises  : 

Crise  conjurée,  p.  603. 

Crise  ministérielle,  p.  793. 

Crise  ministérielle  hongroise,  p.  27,  58. 

Crise  sucrière,  p.  282,  313,  474. 

Danube  (Travaux  de  régularisation  du),  p.  666. 
Délégations,  p.  27,  761. 
Délégations  austro-hongroises,  p.  826. 
Délégations  d'Istrie  et  de  la  Basse-Autriche,  p.  153. 

Dettes  : 

Dette  flottante,  p.  59,  218,  636,  762. 
Dette  publique,  p.  762. 

Différend  avec  la  Bulgarie  (Accises),  p.  120,  218,  347. 
Diètes  (Convocation  des),  p.  635. 
Diète  hongroise,  p.  698. 

Discours  du  Ministre  des  finances  hongrois,  p.  218. 
Dissolution  de  la  Municipalité  viennoise.  Voir  Munici- 
palité. 

Dividendes  des  Etablissements  de  Crédit  viennois, 
p.  313. 

Elections  municipales  à  Vienne,  p.  185,  442. 

Emprunts  : 

Emprunt  de  la  Ville  de  Budapest,  p.  154. 
Emprunt  de  la  Ville  de  Prague,  p.  507. 
Emprunt  pour  la  Bosnie,  p.  570,  603. 
Emprunt  pour  les  voies  de  communication  de 
Vienne,  p.  186. 

Etat  hongrois  (Recettes  et  Dépenses),  p.  283,  569. 
Exercice  1893  en  Autriche,  p.  313. 

Finances  : 

Finances  de  la  Basse-Autriche,  p.  28. 
Finances  hongroises,  p.  698. 

Fers  et  machines,  p.  540. 


Grève  des  ouvriers  de  la  fabrique  de  tuiles,  p.  539. 
Industrie  cotonnière.  Voir  Cotonnière. 

Impôts  : 

Impôt  de  consommation  en  1893,  p.  732. 

Impôt  du  timbre,  p.  154. 

Impôt  sur  les  opérations  de  Bourse,  p.  635. 

Impôt  sur  le  revenu,  p.  635,  666. 

Impôts  directs  en  Hongrie  (Réforme  des),  p.  89. 

Le  1er  mai  à  Vienne,  p.  569. 

Lloyd  autrichien  (Société  du),  p.  283, 540,  793. 

Logements  insalubres  (Question  des),  p.  603. 

Loterie  en  Hongrie,  p.  569. 

Loteries  en  Autriche,  p.  6^6. 

Maïs  (Importations  et  Exportations),  p.  603. 

Manifestations  en  faveur  de  Bismarck,  p.  375. 

Marine  marchande  en  1895,  p.  89,  793. 

Métaux  précieux  (Mouvement  des),  p.  250,  794. 

Ministère  autrichien  (Nouveau),  p.  826. 

Ministre  des  affaires  étrangères  (Nouveau),  p.  666. 

Mortalité  (Statistiques  delà),  p.  410. 

Municipales  (Elections).  Voir  Elections. 

Municipalité  viennoise  (Dissolution  de  la),  p.  731. 

Œuvre  de  M.  de  Plener,  p.  826. 

Opérations  financières  de  l'Etat,  p.  635. 

Parti  hongrois  (Nouveau),  p.  185. 

Programme  du  cabinet  Banfly,  p.  120. 

Programme  monétaire  pour  1896,  p.  793. 

Rachat  du  réseau  téléphonique  de  Vienne,  p.  375. 

Récoltes  : 

Récolte  de  1894  en  Autriche,  p.  120. 

Récolte  de  1894  en  Hongrie,  p.  411. 

Récolte  et  transport  de  céréales,  p.  761. 
Réforme  des  impôts  et  réforme  électorale,  p.  313,  347, 

474,  569,  698,  731. 
Relations  commerciales  avec  l'Espagne,  p.  666. 
Retraite  de  M.  Casimir-Perier,  p.  89. 

Rentes  : 

Rente  (Nouveau  taux  d'émission  de  la),  p.  58. 
Rente  amortissable  (Emission  de),  p.  828. 
Rente  de  mai.  Voir  Conversion. 
Rente-or  et  achats  d'or,  p.  376,  475,  666. 
Rentes-papier    et   rentes- argent  (Nouveaux  cou- 
pons), p.  732. 
Situation  : 

Situation  économique  et  financière  à  la  fin  de 
1894,  p.  58. 

Situation  politique,  p.  27,  58,  89, 120, 153,  185,  218, 
249,  282,  313,  347,  375,  410,  442,  474,  506,  539, 
569,  635,  666,  698,  731,  761,  793,  826. 

Sociétés  : 

Société  d'Électricité  (Une  grande),  p.  474,  827. 
Société  de  Navigation  à  vapeur  du  Danube,  p.  28, 

375,  410,  411,  667. 
Scciété  hongroise  de  Naphte,  p.  539. 
Société  hongroise  de  Navigation  iluviale  et  mari- 
time, p.  153,  410,  540. 
Société  I.  R.  P.  privilégiée  du  Crédit  Foncier  autri- 
chien, p.  347. 
Stock  d'or  de  la  Hongrie,  p.  185. 
Stock  d'or  de  la  Monarchie,  p.  90,  506,  826. 
Sucre  (Production  et  Exportation),  p.  251,  313,  376,  794, 
827 

Tabacs  (Recettes  de  la  Régie  des),  p.  28. 
Taux  de  3  0/0,  p.  249. 

Télégraphes  en  Autriche  (Recettes  des),  p.  283. 
Traité  de  commerce  avec  la  Bulgarie,  p.  603. 
Transit  en  1893,  p.  59. 

Travaux  pour  les  voies  de  communication  de  Vienne 

en  1895,  p.  28. 
Tremblement  de  terre,  p.  506. 
Trésor  hongrois  (Recettes),  p.  636. 
Vacances  parlementaires,  p.  442. 
Valuta,  p.  218,  731. 

Voyage  de  l'Empereur-Roi,  p.  218,  249. 
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BELGIQUE 


Banques  : 

Banque  de  Belgique.  Voir  Questions  du  jour. 
Banque  de  Belgique  (Taux  d'escompte),  p.  411. 
Banque  de  Bruxelles,  p.  605. 

Bourses  : 

Bourse  d'Anvers,  p.  348,  7Ô5. 
Bourse  de  Bruxelles,  p.  348,  795. 

Budgets  : 

Budget  de  1895,  p.  01. 
Budget  de  1896,  p.  411. 

Caisse  générale  d'Epargne  et  de  Retraite,  p.  348,  507, 
794. 

Chemins  de  fer  : 

Chemins  de  fer,  p.  314,  347,  733. 

Chemins  de  fer  d'Anvers-Rotterdam,  p.  604. 

Commerce  : 

Commerce  en  1893,  p.  121. 

Commerce  en  décembre  1894  et  4  premiers  mois  de 
1895,  p.  155,  314,  443,  604,  700. 

Congo,  p.  219,  699. 

Conversion,  p.  219,  668. 

Crise  ministérielle,  p.  669. 

Dette  publique,  p.  667. 

Douanière  (Protection).  Voir  Protection. 

Droits  de  navigation,  p.  348,  733. 

Exposition  d'Anvers,  p.  508. 

Impôts  (Rendement  des),  p.  667. 

Navigation  (Droits  de).  Voir  Droits. 

Port  d'Anvers  (Mouvement  du),  p.  348,  795. 

Postes  et  Télégraphes,  p.  314,347,  733. 

Protection  douanière,  p.  699. 

Rendement  des  impôts.  Voir  Impôts. 

Situation  : 

Situation  des  Etablissements  de  crédit,  p.  794, 
Situation  du  Trésor,  p.  794. 
Situation  politique,  p.  699. 


BULGARIE 


Accises  (Loi  sur  les),  p.  122. 

Accises  nouvelles  (Protestations  de  l'Autriche-Hongrie 

contre  les),  p.  122 
Agio  sur  l'or,  p.  348. 
Banque  (Une  nouvelle),  p.  348. 
Banque  Nationale,  p.  186,  376. 

Budgets  : 

Budget  des  recettes,  p.  155. 
Budget  (Etude  sur  le),  p.  155. 
Budget  pour  1895,  p.  156. 
Budget  rectifié,  p.  59. 

Caisses  agricoles,  p.  60,  123,  251,  476. 

Caisses  de  l'Etat,  p.  605. 

Caisses  d'épargne  (Société  des),  p.  252. 

Charbon  (Transports  de),  p.  733. 

Charges  extérieures  et  dettes,  p.  315. 

Commerce  extérieur,  p.  60,  186,  251. 

Constructions  (Nouvelle  Société  de),  p.  605. 

Démenti  officiel  aux  fausses  nouvelles,  p.  122. 

Dettes.  Voir  Charges  extérieures. 

Douanes  (Becettes),  p.  733. 

Elections  complémentaires,  p.  59,  283- 


Finances,  p.  186,  315. 
Impôts  (Rendement  des),  p.  155,  186,  348. 
Postes  et  Télégraphes,  p.  605. 
Recettes  des  Douanes.  Voir  Douanes. 
Remaniement  ministériel,  p.  59. 

Situation  : 

Situation  politique,  p.  59,  122,  155,  186,  283,  315, 
Situation  budgétaire  et  dette,  p.  763. 

Sobranié  (Clôture  du),  p.  59. 

Société  commerciale  de  navigation  à  Varna,  p,  733. 

Soies  (Récolte  des),  p.  733. 

Vins  (Commerce  des),  p.  605. 

Volailles  et  Œufs  (Exportation  des),  p.  476. 


ESPAGNE 


Agriculture,  p.  350. 
Ambassade  marocaine,  p.  156. 
Amortissement  (Tirages  d'),  p.  378. 
Antille  (Situation  à  la  Grande),  p.  763. 
Antilles  (Question  des),  p.  219. 

Attentat  contre  le  Capitaine  général  de  Madrid,  p.  733. 
Banques  : 

Banque  d'Espagne  (Convention  avec  la),  p.  827. 
Banque    d'Espagne  (Emission  de  billets  à  la), 
p.  444. 

Banque  d'Espagne  en  1894,  p.  349. 
Banque  d'Espagne  et  Trésor,  p.  219,  508,  668. 
Banque  d'Espagne  (Nouveau  Gouverneur  de  la), 
p.  444. 

Banque  d'Espagne  rTaux  des  avances  à  la),  p.  91. 
Banque  d'Espagne  (Taux  d'escompte  à  la),  p.  412. 
Banque  Hypothécaire,  p.  219. 
Banque  Militaire,  p.  668. 

Barcelone  (Vie  industrielle  à),  p.  700. 
Bimétallisme  aux  Gortès,  p.  795. 

Blés  (Arrivages  de)  dans  les  six  principaux  ports,  p.  156. 
Blés  (Question  des)  et  protectionnisme.  Voir  Protec- 
tionnisme. 

Blés  (Surtaxe  sur  les)  et  Recettes  des  chemins  de  fer, 
p.  186. 

Bourses  : 

Bourse  de  Barcelone  (Bourse  financière  et  Courrier 
de  la),  p.  29,  60,  91,  123,  156,  186,  219,  252,  284, 
315,  349,  377,  412,  444  ,  476,  508,  540,  571,  605, 
637,  668,  700,  734,  765. 

Bourse  de  Madrid  (Admission  à  la  cote),  p.  157. 

Bourse  de  Madrid  (Bourse  financière  et  Courrier 
de  la),  p.  29,  60,  91,  123,  156,  186,  219,  252,  284, 
315,  349,  377,  412,  444,  476,  508,  540.  571,  605, 
637,  668,  700,  734,  765,  796,  828. 

Bourse  de  Madrid  (Cours  moyens  à  la),  p.  378,  477, 
637,  765. 

Bourse  de  Madrid  en  1894,  p.  61,  219,  220. 
Budgets  : 

Budgétaires  (Recettes),  p.  605. 
Budget  de  1893-94,  p.  197. 
Budget  de  1894-95,  p.  187. 
Budget  de  M.  Canalesas,  p.  156. 
Budget  de  Porto-Rico,  p.  541. 
Budget  et  Mesures  financières,  p.  444. 
Budget  et  Recettes  du  Trésor,  p.  540,  795. 
Budget  municipal  de  Madrid,  p.  156,  258,  669. 
Budget  pour  1895-96  (Projet  de),  p.  60, 186. 

Cabinet  (Nouveau),  p.  412. 
Canovas  (Discours  de  M.),  p.  29. 
Céréales  (Mouvement  des),  p.  285. 
Chambre  (Blâme  de  la),  p.  733. 
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Circulation  des  billets,  p.  637. 
Chemins  de  fer  : 


444. 


Chemin  de  fer  de  Porto-Rico,  p. 
Chemins  de  fer  en  1894,  p.  92. 
Chemins  de  fer  et  surtaxe  sur  les  blés  Voir  Blés. 
Chemins  de  fer  (Question  des),  p.  123,  lût»,  25,, 

284,315,700,827. 
Chemins  de  fer  (Recettes),  p.  29,  61,  92,  123,  156, 

187,  220,  252,  284  .  316,  349,  378,  412, 

508,  541,  571,  606,  668,  701.  734,  764,  795.  827. 
Nord  de  l'Espagne  (Ed.  Théry).  Voir  Questions  du 

joztv 

Nord-Espagne,  p.  349,  877,  444,  540,  541,  795. 


Commerce 


349,  476, 


123. 


Commerce  extérieur,  p.  29,  30,  188.  220. 

571.606,734. 
Commerciales   (Relations)   avec   les  Etats-Unis, 

p.  60. 

Conservateurs  et  Silvellistes,  p.  444. 
Cortès  (Vacances  des),  p.  476. 
Coupons  (Paiement  de),  p.  378. 
Crédit  populaire,  p.  509. 
Crédits  supplémentaires,  p.  444. 
Crise  ministérielle,  p.  377. 

Cuba  : 

Admission  à  la  cote  des  Rons  de  Cuba,  p.  827. 
Budget  de  Cuba.  p.  638,  734,  827. 
Circulation  des  billets  à  Cuba,  p.  828. 
Mouvement  de  Santiago  de  Cuba,  p.^828. 
Opération  financière  pour  Cuba,  p.  763,  764. 
Situation  à  Cuba,  p.  60,  284,  315,  444,  476,  540,  571, 

605,  700,  733,  795,  827. 
Sucres  et  tabacs  à  Cuba,  p.  571. 
Troubles  à  Cuba  et  départ  de  Martinez  Campos, 

p.  412. 

Démission  de  M.  Casimir-Perier,  p.  91. 
Dettes  : 

Dette  flottante,  p.  668.  764. 

Dette  flottante  du  Trésor.  Voir  Trésor. 

Dette  perpétuelle  4  0/0.  p.  508. 

Dividendes  : 

Dividendes,  coupons  et  amortissements,  p. 
Dividendes  des  principales  Sociétés,  p.  123. 

Douanes  : 

Recettes  des  Douanes,  p.  638,  733. 
Tarifs  douaniers,  p.  60. 

Ducados  (Débat  relatif  aux),  p.  123. 
Elections  municipales,  p.  476,  540,  637. 

Emprunts  : 

Emprunt  de  Madrid,  p.  285. 
Emprunt  et  recettes  publiques,  p.  284,  3bj._ 
Emprunt  municipal  de  Barcelone,  p.  157,  350. 

Houille  (Production  de  la),  p.  350. 
Iles  Philippines,  p.  188,  508,  571,  796. 

Impôts  : 

Impôt  de  consommation  à  Madrid,  p.  571. 
Impôts  (Rentrée  des),  p.  638. 
Impôts  sur  la  Rente  intérieure,  p.  123. 

Lancement  du  Charles  V,  p.  349. 
Las  Palmas  (Mouvement  du  port  de),  p.  188. 
Le  1er  mai  à  Madrid,  p.  571. 
Marché  (Situation  du),  p,  315,  412.  444,  571. 
Maroc  (Négociations  avec  le),  p.  252. 
Métaux  précieux  (Mouvement  des),  p.  284,  349. 
Mines  d'Almaden  en  1894,  p.  123. 
M  Navarro  Reverter  (Déclarations  de),  p.  476,  50», 
571,  637. 


413. 


M.  Puigcerver  (Retraite  probable  de),  p. 
M.  Sagasta  (Attitude  de),  p.  668. 
Nord  Espagne.  Voir  Chemins  de  fer. 
Obstruction  (Système  d'),  p.  668 
Protectionnisme  et  Question  des  Blés,  p.  91,  15b. 
Rpcettes  du  Trésor.  Voir  Trésor. 
Recettes  budgétaires.  Voir  Budget. 
Recettes  publiques  et  emprunt.  Voir  Emprunt. 
Récoltes,  p.  315. 

Reine  Régente  (Perte  de  la),  p.  476. 

Semaine  Sainte,  p.  508. 

Silvellistes  (Agissements  des),  p.  bOo. 

Situation  : 

Situation  du  Marché.  Voir  Marché. 

Situation  ministérielle,  p.  315. 

Situation  politique,  p.  29,  60,  91  123,  156,  186,  2  9. 

252,  284,  315,  349,  377,  412,  444,  476.  508.  540. 

571,  605,  637,  668,  700,  733,  763,  795,  827. 

Sociétés  : 

Société  des  Hauts-Fourneaux,  à  Bilb#o.  p.  477. 
Société  Industrielle  Asturienne  de  Santa-Barhara. 
p  541. 

Tabacs  (Compagnie  fermière  des),  p.  156.  219.  252. 

284,  378,  541,  668,  764. 
Température  (Rigueurs  delà),  p.  60. 

Trésor  : 

Dette  flottante  du  Trésor,  p.  61,  315,  608. 
Obligations  du  Trésor,  p.  795. 
Recettes  et  Paiements  du  Trésor,  p.  29,  lob, 
816,  412,  477,  541,  606,  701, 827. 

Vie  industrielle  à  Rarcelone.  Voir  Barcelone. 
Vins  espagnols,  p.  700. 


315. 


GRÈCE 


Amélioration  économique  (Symptômes  d  ),  p.  572. 
Ranqueroute  (Vraies  causes  de  la),  p.  124. 
Cabinet  (Nouveau),  p.  124,  189. 
Chambre  des  députés,  p.  765. 
Change  (Différence  du),  p.  351. 

Chemins  de  fer  : 

Chemin  de  fer  de  Pirée-Larisse,  p.  93. 
Chemin  de  fer  Myli-Calamata,  p.  93. 

Chypre  (Agitation  à),  p.  572. 

Commerce  : 

Commerce  en  1893  et  en  1894,  p.  285,  378. 

Commerce  extérieur  (ler  trimestre),  p.  828. 

Traité  de  Commerce.  Voir  Traité. 

Coromilas  (Plan),  p.  92. 

Crise  ministérielle,  p.  124. 

Crise  viticole,  p.  189.  . 

Delyannis  Théodore,  Président  du  Conseil,  p.  >bo 

Delyannis  (Programme  financier  de  M.),  p.  dlb,  5/2. 

Delyannistes  (Triomphe  des),  p.  572. 

Dette  publique  (Service  de  la),  p.  316. 

Dissolution,  p.  316. 

Elections,  p.  316. 

Emprunt  (Bruits  d'),  p.  765. 

Exportations  de  raisins  secs,  p.  31/. 

Fonds  réservés,  p.  316. 

Fortune  publique  (Dépression  de  la),  p.  Và. 

Impôt  du  tabac,  p.  317. 

Jeux  Olympiques,  p.  316. 

Laurium  (Le),  p.  351. 

Manifestations  populaires,  p.  189. 

M.  Bourée  (Arrivée  de),  p.  572. 

Ministère  (Echec  du),  p.  92. 
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Ministère  Tricoupis  (Renversement  diU,  p.  189. 

Paiement  en  billets,  p.  316. 

Recettes  douanières,  p.  317. 

Raisins  secs  (Exportations).  Voir  Exportations . 

Raisins  secs  (Projet  de  loi  sur  les),  p.  92. 

Situation,  p.  92,  124,  189,  316,  572,  765. 

Tabac  (Impôt  du).  Voir  Impôt. 

Traités  de  Commerce,  p.  765. 

Tricoupis  (Défaite  de  M.),  P-  572. 


HOLLANDE 


Amsterdam  et  Navigation  du  Rhin,  p.  157, 158. 
Mouvement  protectionniste,  p.  157. 
Obligations  31/2  0/0  Ville  d'Amsterdam,  p.  157. 
Situation,  p.  157. 


ITALIE 


Agriculteurs  (Société  des).  Voir  Sociétés. 
Ambassadeur  d'Italie  à  Paris  (Nouvel),  p.  190. 
Ambassadeur  d'Italie  à  Paris  (Rappel  de  !*),  p.  62. 
Balance  commerciale.  Voir  Commerce. 

Banques  : 

Banque  Commerciale  Italienne,  p.  31. 
Banque  de  Gestion  et  de  Liquidation,  p.  318,  607, 
638. 

Banque  de  Naples,  p.  220,  734,  796. 
Banque  de  Rome,  p.  253. 
Banque  de  Sicile  en  1894,  p.  378. 
Banque  de  Turin,  p.  445. 

Banque  d'Italie,  p.  62,  158,  220,  285,  318,  509,  638. 
Banque  d'Italie  et  Actionnaires  de  la  Banque  Ro- 
maine, p.  765. 
Banques  méridionales.  Voir  Trésorerie. 
Banques  populaires  (Congrès),  p.  158. 
Banque  Tibérine,  p.  30. 

Billets  de  Banque  (Fabrication  et  garde  des),  p.  734. 
Bons  du  Trésor.  Voir  Trésor. 

Bourse  de  Rome  (Bourse  financière  et  Courrier  de  la), 
p.  30,  62,  93,  125,  158, 190,220,  253,  285,  318,  351,  378, 

413,  445,  477,  509,  542,  572,  607,  638,  669.  701.  734, 

766,  798,  830. 
Cabinet  Crispi  et  Marché  financier,  p.  253. 

Caisses  d'épargne  : 

Caisses  d'épargne  en  1894,  p.  378. 

Caisses  d'épargne  postales,  p.  158,  351,  510.  607  . 

Chambres  : 

Chambres  de  Commerce.  Voir  Commerce. 
Chambres  de  Compensation  en  1894,  p.  607. 
Nouveau  Président  de  la  Chambre,  p.  765. 

Chanvre  et  maïs  en  1894,  p.  126. 

Chemins  de  fer  : 

Chemins  de  fer  secondaires  Sardes,  p.  253. 
Constructions  de  chemins  de  fer,  p.  190. 
Personnel  des  chemins  de  fer,  p.  734. 
Recettes  des  chemins  de  fer,  p.  93,  286,  379,  478. 
542,  735. 

Consolidé  italien,  p.  31. 

Coupons  de  juillet  des  valeurs  italiennes,  p.  766,  828. 
Crédits  : 

Crédit  Agraire,  p.  351,  509. 

Crédit  Foncier,  p.  190,  379,  509,  542. 

Crédit  Italien  (Nouveau),  p.  220. 

Crédit  Mobilier  (Liquidation),  p.  220,  445,  638. 


Démission  de  M.  Casimir-Perier,  p.  93. 
Dettes  : 

Dettes  de  l'Etat  (Unification  des),  p.  828. 
Dette  hypothécaire,  p.  125. 
Dette  publique,  p.  221,  766. 

Discours  du  Trône,  p.  765. 

Discours  électoraux  des  Ministres,  p.  607,  638,  669. 
Douanes  : 

Douanes  (Recettes),  p.  31,  62,  190,  510,  574,  735, 
829. 

Elévation  des  Douanes,  p.  126. 

Drawback  pour  les  sucres,  p.  477.   

Elections  générales,  p.  351,  378,  413,  445,  509,  572,  60/, 
701. 

Emigration  en  1894,  p.  125. 

Emprunts  : 

Emprunt  de  la  Ville  de  Turin,  p.  125. 
Emprunt  de  la  Ville  de  Barletta,  p.  701. 

Erythrée  (Dépenses  pour  la  colonie  de  1'),  p.  379. 
Fermage  des  terres  à  mi-fruit,  p.  477. 

Finances  : 

Programmes  financiers,  p.  93,  701,  796.  797. 
Situation  financière  de  l'Italie  (Ed,  Théry).  Voir 
Questions  du  jour. 

Gabelles  (Rapport  annuel  du  directeur  des),  p.  572. 
Gênes  (Travaux  du  port  de),  p.  509. 

Impôts  : 

Impôt  sur  la  richesse  mobilière  et  obligations  de  la 

Ville  de  Milan,  p.  509,  607,  701. 
Rendement  de  l'impôt  sur  le  sel,  p.  62. 

Incident  Crispi-Cavallotti,  p.  828. 
Le  1er  Mai,  p.  572. 
Loteries,  p.  796.  Voir  aussi  Taxes. 
Magasins  généraux  de  soufre.  Voir  Soufres. 
Marché  financier  et  cabinet  Crispi.  Voir  Cabinet. 
Marine  marchande,  p  607. 
M.  Colomba  (Discours  de  M.),  p.  542. 
M.  di  Rudini  (Lettre  de),  p.  638. 
Mesures  fiscales  (Agitation  contre  les),  p.  62. 
Métaux  précieux  (Mouvement  des),  p.  31,  380,  414, 
702. 

M.  Ferrari  (Mort  de),  p.  .65. 
M.  Giolitti  (Cas  de),  p.  253,  318. 

Milan  (Ville  de)  et  Clause  Antonelli,  p.  413.  Voir  aussi 
Impôt . 

Ministère  du  Trésor  (Economies  du),  p.  477. 

M.  Sonnino  (Prévisions  de),  p.  607. 

Navigation  à  Massouah,  p.  445. 

Obligations  de  la  Ville  de  Milan.  Voir  Impôts. 

Or  des  Banques  d'émission  (Réserve  d').  Voir  Trésor. 

Paiements  effectués  à  l'étranger,  p.  828. 

Papier-monnaie  et  Stock  métallique,  p.  286. 

Pensions  : 

Pensions  civiles  et  militaires,  p.  93. 
Pensions  (Mouvement  des),  p.  510. 

Percement  du  Simplon.  Voir  Simplon. 
Pétroles  (Monopole  des),  p.  572. 
Population  (Mouvement  de  la),  p.  829. 
Poudres  (Monopole  des),  p.  158. 
Produits  agricoles  en  1894,  p.  159. 
Programme  du  Ministère,  p.  734. 
Programmes  financiers.  Voir  Finances. 
Question  sicilienne,  p.  190. 
Recettes  postales,  p.  221,  671. 
Rente,  p.  253,  510 
Sel  (Monopole  du),  p.  638. 
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Services  : 

Service  de  Trésorerie  (Voir  Trésorerie). 

Service  des  titres  à  charge,  p.  446. 

Service  direct  entre  Venise  et  Bombay,  p,  443. 

Session  parlementaire,  p.  125,  734,  765,  796. 
Simplon  (Percement  du),  p.  285. 

Situation  : 

Situation  du  Trésor.  Voir  Trésor. 

Situation  en  Afrique,  p.  158. 

Situation  financière.  Voir  Finances. 

Situation  politique,  p.  30,  62,  93,  125, 158,  190,  220, 
253,  2a5,  318,  351,  378,  413, 445, 477, 509,  542,  572, 
607,  638,  669,  701,  734,  765,  796,  828. 

Sociétés  : 

Sociétés  coopératives,  p.  351. 
Société  des  Agriculteurs,  p.  378. 
Société  de  l'Acqua-Pia,  p.  413. 
Société  de  Navigation  Générale,  p.  158. 
Société  du  Risanamento,  p.  510,  607. 
Société  Immobilière,  p.  445. 

Soies  en  1894,  p.  639. 

Soufres  en  Sicile  (Magasins  généraux  des),  p.  607. 

Soufres  (Exportations  des),  p.  639. 

Tabacs  en  1893-94  (Monopole  des),  p.  253,  669. 

Taxe  de  consommation  et  de  loteries,  p.  639. 

Taxe  de  fabrication  (Industries  soumises  à  la),  p.  352. 

Terrains  incultes,  p.  62. 

Trésor  : 

Bons  du  Trésor,  p.  62.  318,  573. 

Recettes  du  Trésor,  p.  125,  220,  221,  285,  318,  378, 

413,  414,  828,  830. 
Situation  du  Trésor,  p.  62, 158,  318,  380,  445,  478, 

573,  671,  701. 
Trésor  et  Réserve  d'or  des  Banques  d'émission,  p. 

285,351. 

Trésorerie  et  Banques  méridionales,  p.  190,  638. 

Tribunal  de  Gênes  (Arrêt  du),  p.  253. 

Valeurs  postales,  p.  190. 

Vins  italiens  en  Autriche,  p.  542,  669. 


PORTUGAL 


Agitation,  p.  63. 

Allumettes  (Monopole  des),  p.  574,  703. 

Banque  et  Trésor.  Voir  Trésor. 

Centenaire  de  saint  Antoine  (Fêtes  du),  p.  767,  830. 

Centralisation  de  l'Administration,  p.  191. 

Changes,  p.  767. 

Chemins  de  fer,  p.  63,  126. 

Coloniales  (Questions),  p.  703. 

Commerce  extérieur,  p.  126,  703. 

Comptes  de  l'année  1894,  p.  319. 

Concessions,  p.  703. 

Convention  avec  le  Crédit  Lyonnais  et  la  Société  géné- 
rale, p.  767. 

Dettes  : 

Dette  flottante,  p.  510. 

Dette  extérieure  (Porteurs  de  la),  p.  639. 

Douanes.  Voir  Receltes. 

Exposé  financier  pour  1895-96,  p.  830. 

Finances  (Rapport  de  M.  Conway),  p.  510,  574. 

Impôts  (Refus  de  paiement  des),  p.  191,  254. 

Incendie  de  la  Chambre  des  députés,  p.  830. 

Junta  do  Credito  Publico,  p.  191. 

Laurenço  Marquez,  p.  703. 

Nyana  (Affaire  du),  p.  703. 

Parti  progressiste,  p.  639. 


Protestations,  p.  574. 
Recensement  de  1890,  p.  510. 

Recettes  : 

Recettes  douanières,  p.  191,  319,  446,  510,  639,  767. 
Recettes  et  dépenses  publiques,  p.  63. 

Récoltes,  p.  380. 

Réforme  électorale,  p.  446,  574. 

Situation  du  Brésil,  p.  126,  380. 

Situation  politique,  p.  63,  126,  191,  254,  319,  380,  446, 

510,  574,  639,  703,  767,  830. 
Trésor  et  Banque,  p.  191,  254,  319,  380. 


ROUMANIE 


Agriculture,  p.  799,  830. 

Banques  : 

Banque  Agricole,  p.  222,  287. 
Banque  Nationale,  p.  287,  575,  831.  ♦ 

Budgets  : 

Budget  1894-95,  p.  254,  671. 
Budget  1895-96  (Projet  de),  p.  320. 
Budget  delà  Guerre,  p.  221. 

Chemins  de  fer  : 

Chemins  de  fer  de  l'Etat,  p.  94. 
Recettes  des  Chemins  de  fer,  p.  798. 

Commerce  extérieur  de  1884  à  1893,  p.  127. 
Crédit  Foncier  urbain  de  Bucarest,  p.  287. 
Dette  publique,  p.  127,  287,  320. 

Emprunts  : 

Emprunt  de  la  Ville  de  Braïla,  p.  703. 

Emprunt  de  la  Ville  de  Bucarest,  p.  381,  511,  575. 

Finances  : 

Finances  de  la  Ville  de  Bucarest,  p.  221,  704,  736. 
Finances  roumaines,  p.  94, 127. 

Loi  minière  (Nouvelle),  p.  221,  287,  575. 
Opposition  nationale  libérale,  p.  575. 
Pétrole  (Exploitations  de),  p.  767. 

Ports  : 

Ports  de  Braïla  et  de  Galatz  (Mouvement  des),  p.  94. 

Port  de  Varna,  p.  575. 

Ports  roumains  du  Danube,  p.  381. 

Revenu  des  Ports,  p.  799. 

Récolte,  p.  127. 

Situation  : 

Situation  financière,  p.  254,  414. 
Situation  politique,  p.  287,  575. 

Tabacs  (Manufacture  de),  p.  222. 
Trésor  (Bons  du),  p.  94. 
Viticulture,  p.  831. 


RUSSIE 


Alliance  franco  russe,  p.  799. 

Bourse  financière  de  Saint-Pétersbourg,  p.  768. 

Budgets  .' 

Budget  définitif  de  1893,  p.  94,  127,  159,  223, 
Budget  1895  (Projets  de),  p.  94, 127,  159,  223. 
Résultats  de  l'exercice  1891,  p.  478. 
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Céréales  (Récolte  des),  p.  255. 

Chemins  de  fer  : 

Chemins  de  fer,  p.  479. 
Chemins  de  fer  du  Sud-Ouest,  p.  255. 
Chemins  de  fer  en  1894,  p.  768. 
Ligne  d'Astrakan  à  Taritzine,  p.  255. 
Recettes  des  Chemins  de  fer,  p.  708. 

Commerce  : 

Mouvement  commercial,  p.  790. 

Traité  de  Commerce  russo-japonais.  Voir  Traité. 

Conversion  (Bruit  de),  p.  255. 
Emprunts  : 

Emprunt  chinois,  p.  779. 

Emprunt  finlandais,  p.  255. 

Emprunt  sino-russe.  Voir  Questions  du  jour. 

Exercice  1891.  Voir  Budgets. 
Finances,  p.  64,  222,  352,  800. 

Légalisation  des  paiements  en  or  (Effets  de  la),  p  799 
M.  de  Witte  et  les  Finances  russes  (Ed.  Thèry).  Voir 

Questions  du  jour. 
Ministre  accusé,  p.  255. 
Mort  de  M.  de  Giers,  p.  159. 
Mort  de  M.  Vichnegrasdki,  p.  478. 
Paiements  en  roubles  d'or,  p.  768. 
Paiements  en  Extrême  Orient,  p.  799. 
Pétroles  russes  et  américains,  p.  799. 
Police  autocratique,  p.  255. 
Prescription  des  Titres  et  Coupons,  p.  255. 
Seigle  (Prix  du),  p.  255. 
Situation  politique,  p.  255,  478,  799. 
Société  des  Mines  d'or  de  la  Russie.  Voir  Questions  du 
jour. 

Spiritueux  (Vente  des),  p.  95. 

Titres  russes  à  la  Banque  de  Franco.  Voir  Questions  du 
jour. 

Titres  russes  et  la  Banque  de  France.  Voir  Informa- 

twns  économiques  et  financières. 
Traité  de  Commerce  russo-japonais,  p.  799. 
Stock  d  or  (Augmentation  du),  p.  799. 


SUÈDE  ET  NORVÈGE 


SERBIE 


Banque  Nationale  en  1894,  p.  608. 
Elections  et  nouvelle  Skoupchtina,  p.  543. 
-Exportations  de  bestiaux,  p.  223 
Finances  serbes.  Voir  Questions  du  jour. 

P  2623  °rale  6t  attitUde  deS  partis  Poétiques, 
Questions  financières,  p.  543. 

Recettes  : 

Recettes  de  l'Etat  en  1894,  p.  223,  224. 
Recettes  des  Chemins  de  fer,  p.  224. 

Reine  Nathalie  (Le  Retour  de  la),  p.  543 
Service  de  la  Dette,  p.  224 

Serbie  (Ed.  Théry.-Lz).  Voir  Questions  du  jour. 
Situations  : 

Situation  politique,  p.  223,  543 

Slt^J!on  financière  delà  Serbie.  Voir  Questions  du 


Banque  Royale  de  Suéde,  p.  95. 
Budget  (Projet  de)  pour  1895,  p.  128. 
Chemins  de  fer  au  delà  du  cercle  polaire,  p.  447 
Comité  secret,  p.  447. 

Conversion  de  l'emprunt  4  0/0  1880,  p.  128 

Crédits  militaires,  p.  672. 

Loi  sur  le  timbre  (Résumé  de  la),  p.  128. 

Protectionnistes  (Succès  des),  p.  447. 

Recettes  douanières  en  1894,  p.  95. 

Réseau  ferré  de  la  côte  Ouest,  p.  95. 

Situation,  p.  447,  672. 

Suédois  et  Norvégiens,  p.  447,  672. 


SUISSE 


Alcool.  Voir  Monopoles. 
Allumettes.  Voir  Monopoles. 
Aluminium  (L'),  p.  608. 
Armée,  p.  415. 
Assurances,  p.  704. 

Banques  : 

Banques  cantonales,  p.  315. 
Banque  de  Bâle,  p.  288. 
Banque  de  Dépôts  de  Bâle,  p.  288. 
Banque  d'Etat,  p.  415,  479,  831. 
Banque  de  Genève,  p.  832.  - 
Banque  Fédérale,  p.  288. 

Bilan  de  la  Confédération,  p.  640. 
Bourse  financière  de  Genève,  p.  832. 

Budgets  : 

Budget  1895. 

Budget  de  la  Ville  de  Zurich,  p.  160. 

Chemins  de  fer  : 

Chemins  de  fer  du  Jura-Simplon,  p.  479,  832. 
Chemins  de  fer  Nord-Est  Suisse,  p.  736. 
Question  des  Chemins  de  fer,  p.  831. 
Rachat  des  Chemins  de  fer,  p.  192. 
Recettes  des  Chemins  de  fer,  p.  415,  832. 

Commerce  avec  la  France  en  1894,  p.  831. 
Comptes  de  l'Etat  pour  1894,  p.  415. 
Discours  de  M.  Lardy,  p.  255. 
Douanes  (Recettes  des),  p.  160,  479,  640 
Emigration,  p.  608. 

Emprunt  bernois  (Conversion  del'),  p.  576,  640. 
Escompte  (Taux  de  1'),  p.  255. 

Monopoles  : 

Monopole  de  l'Alcool,  p.  576. 
Monopole  des  Allumettes,  p.  447. 
Monopole  du  Tabac,  p.  704. 

Situation  politique,  p.  831. 
Population,  p.  415. 

Principales  valeurs  en  1893  et  en  1894,  p  32, 
Projet  de  loi  d'impôt  (Nouveau),  p.  192. 
Réforme  militaire,  p.  831. 
Relations  commerciales  avec  la  France,  p.  831. 
Zone  franco-suisse  (Question  de  la),  p.  64,  256,  288, 
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TURQUIE 


Alcools  (Monopole  des),  p.  416.  . 
Alcool  en  Turquie  (Ed.  Théry).  Voir  Questions  du  jour. 
Assainissement  de  Gonstantinople,  p.  256. 

Banques  : 

Banque  Agricole,  p.  160,  416,  640.  . 
BanquelmpérialeOttomane.  Voir  Gwes«ionsdujowî\ 

Banque  Ottomane  (Bilan),  p.  640. 

Beyrouth  (Port  et  Quais  de),  p.  192,  480. 

Bourse  de  Constantinople  (Bourse  financière  et  Courrier 

de  la),  p.  96,  192,  256,  416,  480,  541,  704,  832. 
Chambre  de  Commerce  française  de  Constantinople, 

p.  608. 

Charbons  (Importations  de),  p.  288.  . 
Chemins  de  fer  : 

Chemins  de  fer,  p.  32,  192,  543. 

Chemins  de  fer  d'Anatolie,  p.  288,  832. 

Chemins  de  fer  en  Asie  Mineure,  p.  64. 

Chemins  de  fer  en  Syrie,  p.  736. 

Chemins  de  fer  (Garanties  des),  p.  704. 

Chemins  de  fer  Salonique-Constantinople,  p.  736. 

Voir  aussi  Questions  du  jour. 
Chemins  de  fer  Smyrne-Cassaba,    p.  832.  Voir 

aussi  Questions  du  jour. 
Lignes  stratégiques,  p.  541. 

Métropolitain  de  Constantinople,  p.  o/6. 

Dédéagatch  (Port  de),  p.  32. 


Dettes  : 

Dette  convertie  Ottomane.  Voir  Questions  du  jour. 
Dette  (Discours  du  Président  du  Conseil  de  la), 
r».  416. 

Dettes  (Recettes),  p.  32,  160,  480,  576,  672,  704. 

Echelle  de  Hodeida,  p.  416. 

Ile  de  Crète  (Budget),  p.  832. 

Impôts  sur  les  Tabacs,  p.  640. 

Inondations  dans  la  Roumélie-Onentale,  p.  192. 

Lots  Turcs,  p.  480,  640. 

Mines  (Règlement  sur  les),  p.  576. 

Navigation  des  Ports  ottomans,  p.  541. 

Navigation  du  Bosphore,  p.  256. 

Raffinerie  du  sel,  p.  96. 

Récoltes,  p.  160. 

Reconstitution  des  Vignobles  en  Syrie,  p.  8d2. 
Régie  des  Tabacs,  p.  416,  704,  832. 
Sel  (Contrebande  du),  p.  480. 
Sériciculture,  p.  256. 

Situation  : 

Situation  financière  et  économique,  p.  256 
Situation  politique,  p.  96,  192,  256,  416,  480,  541, 
704. 


Sociétés  : 


Société  des  Quais  de  Constantinople,  p.  96,  192. 


Société  des  Tramways  de  Constantinople,  p.  96. 
Société  Orosdi-Bach,  p.  256. 

Société  Ottomane  de  Change  et  de  Valeurs,  p.  64, 
672. 

Taxe  d'Exonération  militaire,  p.  192. 
Travaux  publics,  p.  576. 
Tumbékis  (Règlement  sur  les),  p.  Sa. 
Turkish  Régie  Export  Company,  p.  416. 


Paris.  —  Imprimerie  de  la  Presse,  16,  ruë  du  Croissant.  —  Slm 
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TURQUIE  :  Pa^  '  ^  3°  et  *  "  SUISSE  ! 


SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr.) 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 

ort de  1 
aisse  1 
drcul. H 

9 

.  o. 

3  •  g 

Or 

Argent 

Total 

tion 

Rapp 
l'enc 
à  la  c 

8 

f*  an 

1894  4janv. 
1894  20  déc. 

1894  27déc. 

1895  3janv. 


FRANCE.  —  Banque  de  France 


1.698.5 
2.050.0 
2.069.5 
2.069.2 


1.259.2  2.957.7 

1.242.1  3.292.1 

1.242.0  3.311.5 

1.235.6  3.304.8 


3.612.1 
3.455.9 
3.481.6 
3.679.2 


82 
95 
95 
90 


1893  23  déc. 

1894  7  déc, 
1894  15 déc. 
1894  23  déc. 


ALLEMAGNE. 

719.1 
843.6 
842.2 
824.5 


1893 
1894 
1894 
1894 


1893 
1894 
1894 
1894 


—  Banque  Impériale 

321.0  1.040.1  1.250.0  83 

495.4  1.339.0  1.301  1  102 

494.6  1.336.8  1.298.5  102 

484.2  1.308.7  1.349.6  97 

—  Banque  d'Angleterre 

»        621.2  843.7  97 

834.5  658.1  119 

»       813.6  641.9  127 

»       827.2  647.9  126 

ANGLETERRE.  —  Banques  d'Ecosse 

2  déc.  122.5  17.5  140.0  182  5 

9  sept.  109.5  19.9  129.4  160 '9 

6oct..  109.3  19.8  129.1  160'6 

1"  déc.  124.3  17.5  141  8 


ANGLETERRE. 

1894  4janv 
1894  20  déc. 

1894  27  déc. 

1895  3janv 


621.2 
834.5 
813.6 
827.2 


3,S 

2y, 


ANGLETERRE. 


182.0 
Banques  d'Irlande 


72 
81 
81 

73 


2  déc. 
8  sept. 
6  oct.. 
1er  déc. 


75.0 
65.5 
70.0 
76.5 


10.0 
11.4 
12.1 
10.0 


85.0 
76.9 
82.1 
86.5 


172.5 
149.1 
151.1 
171.2 


49 
51 

54 
50 


AUTRICHE. 


1893  23  déc. 

1894  7  déc. 
1894  15  déc. 
1894  23  déc. 


Banque  d'Autriche-Hongrie 

213.1  339.1  552.2  976  3  57 
316.5  .298.2  614.7  1.030.0  60 
323.4  297.3  620.7  1.036  5  60 
326.9      294.5    621.4  1  025  6  60 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 

ort de 
caisse 
ircul. , 

CD 
O. 

3  •  5 

Or 

Argent 

Total 

tion 

Rapp 
l'enc 
à  la  c 

S 

189  3  28  déc. 
1894  13  déc. 
1894  20  déc  . 
1894  27  déc. 


189  3  30  oct.. 
1894  8  oct.. 
1894  14  oct.. 
1894  22  oct.. 


1893  3:  déc. 

1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 
1894  31  déc,. 

1893  30  déc. 

1894  15  déc. 
1894  22  déc. 
1894  29  déc. 


1893  30  nov. 

1894  30  sept. 
1894  31  oct. 
1894  30  nov 


1893  30  déc. 

1894  15  déc. 
1894  22  déc. 
1894  29  déc. 


1893 

1894  20  nov. 
1894  30  nov. 
1894  10  déc. 


BELGIQUE.  —  Banque  Nationale 

78.0  33.4  111.4  435  3 
87.9       41.4     129.3      434' 1 

89.1  42.0  131.1  438  1 
88.1       41.4     129.5  446.7 

BULGARIE.  —  Banque  Nationale 
4.9        0.5       5  4  12 

4.1  0.4       4.5        1  0 

7.2  0.7  7.9  1  2 
6.8         0.7       7.5  1.6 

DANEMARK.  —  Banque  Nationale 
86.5         »         86.5      113  7 
76.7         »         76.7      108  2 
80.5         »         80.5      106  2 
86.9         »         86.9  114.8 
ESPAGNE.  —  Banque  d'Espagne 
197.9      174.7     372.6      927  9 
200.1      271.0     471.1      903  1 
200.1      274.9     475.0  900'9 
200.1      275.6     475.7  909.4 
GRÈCE.  —  Banque  Nationale 
2.5          »        2.5  113.1 
2.0  »         2.0  112.8 

1.8  »         1.8      113  9 

1.9  »         1.9  110.5 
HOLLANDE.  —  Banque  des  Pays-Bas 

94.5  177.2  271.7  423  8 
102.9  173.3  276.2  422  7 
102.9  173.8  276.7  419  3 
102.9      173.7     276.6  426.0 

ITALIE.  —  Banque  d'Italie 


1893  10  déc. 

1894  20  nov. 
1894  30  nov. 
1894  10  déc. 


1893  10  déc. 

1894  20  nov. 
1894  30  nov. 
1894  10  déc. 

1893  30  nov. 

1894  30  sept. 
1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 


1893  27  déc. 

1894  12  déc. 
1894  19 déc. 
1894  26  déc. 


1893  23  déc. 

1894  8  déc. 
1894  15  déc. 
1894  22  déc. 


299.7  64.0     363.7      847  8 

292.3  69.6     361.9      838  8 

292.4  69.5     361.9  825> 

ITALIE.  —  Banque  de  Naples 

91.6  9.2     100.8      256  4 

103.5  10.5  114.0  233  6 
103.5  10.5  114.0  233.8 
103.5  10.5     114.0  234.2 

ITALIE.  —  Banque  de  Sicile 

|  35.2  1.5      36.7       64  0 

35.2  1.5      36.7  49.9 

35.2  1.5      36.7       50  6 

35.2  1.5      36.7  51.4 

NORVEGE.  —  Banque  de  Norvège 

32.2  »  32.2       64  4 

38.5  »       38.5  70.0 

31.3  »  31.3       67  9 

30.6  »  30.6  69.3 

PORTUGAL.  —  Banque  de  Portugal 

15.0  34.6      49.6      287  9 

20.2  38.2      58.4      293  0 

22.4  38.1  60.5  293  7 
22.4  38.2      60.6  294.5 

ROUMANIE.  —  Banque  Nationale 

60.2  0.1      60.3      134  3 

48.3  4.0  52.3  110  2 
47.3  4.0  51.3  110  7 
45.9  4.1      50.0  107.5 


26 
30 
30 
29 

450 
450 
659 
470 

76 
70 
75 
76 

40 

52 
52 
52 

2 
2 
2 
2 

64 
65 
66 
65 


43 
43 
44 

39 
49 
49 
49 

56 
70 
70 
70 

50 
55 
46 
44 

17 

20 
20 
20 

45 
48 
46 
46 


4 

3j^ 

sy2 

3>2 

5 
5 
5 
5 


6^ 
6% 
6>£ 
6% 

3^ 
2j£ 
2^ 
2>£ 


5 

6 
6 
6 
6 


2 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Statistique  générale 


Dates 


Encaisse  métallique 
Or        Argent  Total 


Circula- 
tion 


o  «  :x 
0.0  u 

cC  — « 


«  S 

s  »  g 

«■o  g 
en 


CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Pans  sur: 


1893  l"d '•(•.. 

1894  1"'  QOV. 
1894  16  nov. 
1894  l"déc. 


189  3  30  nov. 
1894  30  sept. 
1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 


1893  15  déc. 

1894  30  nov. 
1894  8  déc. 
1894  15  déc. 


1893  30  nov. 

1894  80  sept. 
1894  3L  oct.. 
1894  30  nov. 


1893  30  nov. 

1894  30  sept 
1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 


1893  23  déc. 

1894  8  déc 
1894  14  déc 
1894  22  déc 


RUSSIE.  - 

1.504.0 
1.519.7 
1.521.7 
1.519.7 

RUSSIE.  — 

21.7 
21.8 
21.8 
21.9 

SERBIE.  - 

9.0 
6.5 
6.6 
6.5 

SUÈDE. 

23.2 
28.3 
28.3 
30.9 

SUÈDE 

10.4 
10.4 
10.4 
10.5 

SUISSE.  - 

I  74.4 
82.9 
82.3 
82.2 


Banque  Impériale 

13  9  1.517.9  4.058.0  37 

16  0  1.535.7  3.940.2  39 

15  5   1.537.2  3.924.0  39 

15.7   1.535.4  3.915.7  .  39 

Banque  de  Finlande 


3.9 

25.6 

45.6 

55 

» 

3.3 

25.1 

49.1 

51 

» 

3.4 

25.2 

51.0 

49 

» 

3.5 

85.4 

49.9 

50 

13.0 

27.4 

48 

6 

10.8 

25.3 

43 

6 

10.9 

25.3 

43 

6 

10.8 

25.1 

40 

6 

Banque  Nationale 

4.0 
4.3 
4.3 
4.3 

-  Banque  Royale 

3  6  26.7  61.7 

4  8  33.1  70.6 
3  7  32.0  65.9 
4.0  34.9  66.6 

—  Banques  Privées 


43 
47 
49 

53 


13.2 

23.6 

84.1 

27 

13.8 

24.2 

83.0 

26 

14.4 

24.8 

86.3 

28 

14.0 

25.5 

84.1 

29 

Banques  d'Emission 

18  9 
16.4 
15.8 
15.4 


93.3 

173.5 

54 

4 

99.3 

176.8 

56 

3% 

98.1 

175.6 

56 

3  ■- 

97.6 

176.2 

55 

3 

TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 


1894  5janv. 
1894  20  déc. 

1894  27  déc. 

1895  4janv. 


5  792,7 

6  909,3 
6  894,8 
6  937,6 


2  455,5 
2  733,5 
2  727,3 
2  714,4 


8  248,2 

9  642,8 
9  622.1 
9  652,0 


14  108,1 

14  654,3 
14  700,9 
14  964,9 


58% 
66 
65 
64 


TOTAUX  au  31  décembre 


52% 

51 

55 

59 

56 


1  Q8Q  qi  fiée  4  734  0  2  192,4  6  926,4  13  416,3 
\llo  11  àtc  4  854  5  2  126  7  6  981,2  13  659,7 
Î1S?  31  déc  5  562,1  2  324;0  7  886,1  14  337,2 
Ï892  31  iéc.  6  159,9  2  459,9  8  619,8  14  611,7 
1893  31  déc.    6  084,2    2  459,5    8  543,7     15  lo7,l 

(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
des  bilan,  des  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers 

les  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffé- 
rente* ne  sont  donnes  qu^à  titre  de  simple  renseignement;  Us  ne 
s'écartent  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  venté. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 

CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  :   


|30nov.  6 


Amsterdam  

Anvei  s  

Athènes  

Barcelone  

Berlin  

Bruxelles  

Bueharest  

Constantiuople  — 

Francfori  

Gènes  

Genève  

Lisbonne   

Londres  

Madrid  

Rfimd  

Salnt-l'étersbourg 
Vienne  <*  vue). . . 
—      (à  3  moi3) 


48  02 

100  04 
180  50 

12  90 
81  15 
100 

101  50 
22  87 
81  21 

107  70 

100  15 

663 
25  28 
12  50 

107  80 
36  70 

49  65 
49  60 


48  03 
100  01 
184  75 

Il  80 
81  20 

100  03 

101  12 
22  75 
81  22 

107  05 

100  12 

66; 
25  28 
11  27 

107  10 
36  62 

49  05 
49  00 


13  déc. 

20  déc. 

-7  déc. 

3  janv. 

48  02 

48  » 

47  95 

47  95 

100  15 

100  » 

100  01 

100  01 

188  25 

187  » 

188  75 

187  25 

V.  20 

12  30 

11  30 

12  30 

81  15 

81  10 

81  10 

81  10 

100  » 

99  98 

99  97 

100  02 

101  » 

101  » 

101  » 

101  » 

2i  75 

22  75 

22  75 

22  75 

81  17 

81  01 

81  03 

81  02 

106  35 

106  80 

106  42 

106  67 

100  14 

100  15 

100  07 

100  07 

695  » 

675  » 

680  « 

680  » 

25  28 

25  31 

25  35 

25  31 

11  92 

12  20 

11  20 

12  25 

106  60 

106  87 

106  37 

106  60 

36  70 

1    36  75 

36  85 

35  75 

49  55 

49  42 

49  30 

49  42 

49  47 

1    49  37 

49  22 

49  37 

Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam.  p»p.  eoort 

Allemagnt>. .  — 

Vienne -Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb. -Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 

Valeurs  à  vue 


Londres  

Stockholm.. 

Belgique  

Italie  

■Suisse  

New-York  

Haltères  d'or  et  d'argent 
Or  en  barre  de  k'1-) 
Argent  ;.d.    (le  kil.) 
Quadruples  espagnols. 
—         mexicains . . 

Piastres  

Souverains  anglais  

Banknotes  

Aigles  des  Etats-Unis.. 

Guillaume  (20  marks)  

Impér.  Russie  (titre  :  916  , 
—        —  (nouv.  titre  :  900») 

1/2-        -<        -,  , 
Couronnes  de  Suède 


au  pair 
3437  » 
218  89 


7  déc. 

14  déc. 

il  déc. 


28  déc. 

1  j;inv. 


205  87 



206  » 

1 

206  19 

aOo  ^5 

.1/1(1  }c 

121  87 

121  97 

12 '■  19 

122  19 

l£«  lo 

199  50 

2(X>  12 

200  50 

201 

444  75 

441  50 

442  75 

4-12 

113  » 

444  75 

441  50 

442  75 

4-è2  î>0 

413  » 

» 

» 

» 

» 

269  » 

268  50 

267  75 

£0 1  DU 

268  )) 

25  12 

25  13  % 

25  14% 

25  15% 

25  13% 

25  13 

25  15 

25  18 

25  17 

25  15 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

0  06  p. 

pair 

pair 

pair 

0  06  p. 

6  62  p. 

6  12  p. 

6  50p. 

6  12  p. 

6  25  p. 

0  19  p. 

0  12  p. 

0  15n. 

0  12  p 

0  12  p. 

514  25 

513  50 

513  50 

513  50 

513  50 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

102  99 

101  90 

100  80 

9i>  71 

100  15 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

2  56 

2  52 

2  49 

2  49 

2  19 

25  09 

25  12 

25  12 

25  12 

25  11 

25  10 

25  12 

25  12 

25  13 

25  12 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

24  62 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

20  60 

20  60 

20  60 

20  6C 

20  60 

40  > 

40  » 

40  > 

40  . 

40  » 

20  > 

20  > 

20  > 

20  1 

20  » 

27  5C 

27  5C 

27  5C 

27  5( 

27  50 

AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  4  janvier  1895: 


ÎOO  francs 

en  billets  de  banque  françnis 
valent  à  l'étranger  : 

En  Allemagne   100 

En  Angleterre   100 

En  Aulr. -Hongrie...  103 

En  Belgique   100 

En  Espagne   1H 

En  Grèce   187 

En  Hollande   100 

En  Italie   106 

En  Russie   147 

En  Suisse               .  100 


100  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France: 


Billets  Allemands  

—  Anglais  

—  Austro-Hongr, 

—  Belges  

—  Espagnols  

—  Grecs  

—  Hollandais — 

—  Italiens  , 

—  Russes  , 

—  Suisses  


99  83 
99  66 
96  42 
99  94 
89  48 
53  40 
99  19 
93  50 
67  67 
99  88 


Revue  des  Changes,  Banques  et  Métaux  précieux 

POUR  L'ANNÉE  1894 

L'année  1894  a  été  curieuse  au  point  de  vue  des 
changes  :  ce  qu'on  en  peut  dire  de  mieux,  c'est  qu  elle 
finit  moins  mal  qu'elle  n'a  commencé. 

Nous  n'avons  aucune  observation  a  iaire  sur  1  Alle- 
magne, la  Hollande,  la  Belgique  et  la  Suisse,  dont  les 
changes  sont  stéréotypés  ;  les  variations  très  restreintes 
crue  l'on  a  pu  enregistrer  sur  leurs  devises,  sont  abso- 
lument normales  et  indiquent  des  relations  régulières. 

Pour  l'Angleterre,  le  change,  qui  avait  été  presque 
constamment  au  pair,  s'est  moditjé  vers  la  fin  d  octo- 
bre, et  le  chèque  est  tombé  a  2o  11  1/2,  atteignant 
nresoue  le  gold  point  d'exportation. 

La  Banque  d'Angleterre  a  tenu  le  taux  desones- 
comote  à  2  0/0  depuis  le  22  février,  c'est-à-dire  a  1/2  0/0 
au-dessous  de  la  Banque  de  France,  et  c  est  ce  qui  ex- 
nliaue  le  lias  prix  des  devises  sur  Londres.  Le  contraire 
aurait  dû  se  produire,  car  Londres  parait  avoir  éts 
créancière  de  Paris,  surtout  dans  les  derniers  mois,  ou 
l'épargne  française  s'est  jetée  sur  les  actions  des  Mines 
cTor  du  Transvaal.  .  .  ,  .  . 

Les  devises  austro-hongroises  ont  eu  un  marche  très 
tourmenté  ;  on  peut  dire  que  ce  pays  a  pèche  par  excès 
de  prévoyance f  il  a  eu  le  tort  de  compliquer  par  des 
conversions  la  rectinVation  de  la  Valuta  :  ses  rentes  se 
sont  déclassées  et  sont  rentrées  dans  le  pays.  Le  cours 
du  papier  austro-hongrois  est  tombé,  au  commence- 
ment de  lévrier,  à  197  1/4,  il  s'est  amélioré  depuis. 

Le  change  espagnol,  qui  était  très  haut  au ^mmen, 
cernent  de  l'année,  s'est  beaucoup  abaisse  .de  23  4o0/0 


L'ECONOMISTE  EUROPÉEN  -  Statistique  générale 


au  2  janvier,  l'agio  de  l'or  est  tombé  à  12,12  0/0.  Il 
y  a  une  Wgère  amélioration  dans  la  situation  de,  l'Es- 
pague.  mais  elle  n'est  pas  de  nature  à  produire  do  pa- 
reils résultats.  La  vérité,  c'est  qu'un  Syndicat  puissant 
est  a  la  hausse  sur  l'Extérieure,  et  que  cette  valeur,  qui 
était  compensée  à  65  40  au  mois  de  juillet,  est  cotée 
73  45  le  2iS  décembre. 

jOo  a  pu  suivre  dans  nos  revues  hebdomadaires  le 
mouvement  des  changes  et  voir  combien  il  est  lié  à  la 
cote  de  l'Extérieure.  Nous  en  dirons  autant  de  l'Italie: 
malgré  les  mauvaises  conditions  économiques  du  pays, 
la  hausse  du  change  n'a  pas  l'ait  de  nouveaux  progrès, 
mais,  connue  pour  l'Espagne,  il  faut  fermer  les  yeux  à 
l'évidence  pour  ne  pas  voir  que  le  mal  ce  sout  les  mau- 
vais budgets  et  les  sommes  énormes  que  ces  pays  doi- 
vent exporter  chaque  année  pour  solder  leurs  dettes  à 
l'étranger,  et  que  leur  circulation  est  àlamerci  de  tous 
les  événements. 

En  Portugal  et  en  Grèce  la  prime  de  l'or  n'a  aucune 
signification;  ces  pays  sont  saturés  de  papier-monnaie 
à  cours  forcé  et  la  cote  du  change  n'est  qu'affaire  de 
sentiment. 

Le  rouble  a  donne  lieu  à  des  mouvements  étendus 
provoqués  par  les  rachats  du  Ministre  des  finances 
russes  ;  sur  le  marché  de  Berlin,  les  vendeurs  à  décou- 
vert ont  fait  de  grosses  pertes,  il  faudra  tôt  ou  tard 
que  la  Russie  songe  à  régulariser  sa  monnaie  qui  n'est 
pas  définie,  l'opération  —  qui  pourrait  présenter  quel- 
ques inconvénients  au  point  de  vue  de  la  situation  éco- 
nomique spéciale  de  la  Russie  —  serait  facilitée  par 
l'énoi  me  stock  d'or  que  détient  la  Banque. 

Les  changes  américains  clôturent  mal:  le  Gouverne- 
ment tout  en  émettant  des  billets  gagés  sur  l'argent, 
s'est  reconnu  débiteur  d'or,  la  réserve  du  Trésor  est 
drainée  avec  une  régularité  mathématique  et  il  en  sera 
ai  tsi  tant  que  les  bilets  d'argent  ne  seront  pas  retirés 
il  en  coûtera  au  moins  15  millions  de  dollars  d'intérêts 
annu  ls  au  Trésor,  mais  il  faudra  qu'il  en  arrive  là, 
sous  peine  de  dépenser  en  pure  perte,  pnr  l'émission  de 
bons  destinés  à  renforceiil'encaisse,  des  sommes  bien 
plus  considérables. 

Les  changes  sud-américains  n'ont  pas  été  ballants  ; 
ceux  du  Brésil  et  du  Chili  finissent  en  hausse  nou- 
velle ;  quant  à  la  République  argentine,  c'est  de  l'extra- 
vagance toute  pure. 

La  roupie,  sans  atteindre  le  taux  légal  de  16  d.,  est 
restée  au-dessus  de  la  valeur  nominale  de  l'argent, 
mais  la  suppression  de  la  frappe  a  créé  toutes  sortes  de 
difficultés  et  il  est  malaisé  de  dire  si,  dans  la  balance 
des  avantages  et  des  inconvénients,  le  bien  ou  le  mal 
l'emporte. 

En  ce  qui  concerne  l'Extrême-Orient,  la  guerre  sino- 
japonai  e  es!  venue  jeter  un  élément  perturbateur.  Les 
deux  bellig  rants  se  trouvent  débiteurs  de  l'Europe  et 
des  Etats-Unis  de  grosses  sommes  pour  achats  de  ma- 
tériel de  guerre  ;  leurs  exportations  sont  arrêtées,  il  est 
donc  tout  simple  que  leurs  changes  aient  haussé. 

Le  taux  de  l'escompte  a  été  peu  élevé  eu  Europe  et 
assez  stable  dans  les  bas  cours.  En  voici  le  tableau  : 
Variations  Plus  haut   Plus  bas 


Allemagne  

'Angleterre  

Autriche-Hongrie. . 

Belgique  

Bulgarie  

Danenia'  k  

Espagne   

Hollande  

Grèce  

Italie  

Norvège  

Portugal  

Roumanie  

Russie  "... 

Serbie  

Suède.......  

Suisse  


2 
3 
2 
» 
» 
1 


3 
5 
3 
8 

3  1/2 

5 

3  1/2 
6  1/2 
6 
5 
6 


o 
2 
4 
3 
8 
3 
5 

2  1/2 
6  1/2 
5 


6 

7  6 
4  1/2  4 
»  0  6 

»  4  4 

5  4  3 

A  Paris,  l'or  est  resté  au  pair  pendant  toute  l'année, 


Janvier  . . . 
Février  . . . 

Mats  

Avril  

Mai  

Juin  

Juillet  .... 

Août  

Septembre 
Octobre. . . 
Novembre. 
Décembre . 


1  ai bl e  j  voici 

le  maximum 

r  mois  : 

Plus  haut 

Plus  bas 

0/00 

0/00 

480  50 

472  50 

543  50 

485  50 

550  » 

537  » 

538  50 

512  50 

532  50 

512  50 

527  50 

520  » 

527  50 

518  » 

520  » 

492  50 

517  50 

195  » 

521  » 

512  50 

529  50 

512  50 

548  50 

529  50 

Le  petit  relèvement  du  cours  que  l'on  remarque  au 
mois  d'août  tient  aux  achats  effectués  par  le  Gouver- 
nement français  dont  nous  avons  entretenu  nos  lec- 
teurs. 


Les  encaisses  or  des  principales  Banques  d'émission 
se  sont  beaucoup  accrues;  en  voici  le  mouvement  : 


Banque  de  France  

—  d'Allemagne.. 

—  d'Angleterre . . 

—  d'Aut.-Hongr. 

—  d'Espagne  

—  de  Hollande. . 

—  d'Italie  

—  de  Russie  

Totaux  


1er  bilan 

Dernier  bilan 

de  l'année 

publié 

Augmont. 

Millions 

Millions 

Millions 

î.m 

2.070 

372 

637 

825 

188 

64? 

814 

169 

214 

326 

112 

198 

200 

2 

97 

103 

6 

397 

430 

33 

i.513 

1.520 

7 

5.399 

'  6.288 

889 

L  augmentation  pour  les  8  banques  précitées  est  de 
889  millions.  Si  on  recherche  d'où  vient  cet  or,  on  voit 
qu'il  provient  des  Etats-Unis  qu  du  fer  janvier  au  15 
décembre  ont  perdu,  parle  port  d  New  York  seulement, 
370  millions  de  fr.  importations  déduites;  mais  il  faut 
aussi  tenir  compte  de  l'appoint  considérable  fourni  par 
les  mines.  Pendant  les  11  premiers  mois,  celles  du 
Witwatersrand  ont  jeté  sur  le  marché  environ  167  mil- 
lions d'or;  d'après  les  chiffres  donnés  par  M.  Preston 
pour  1894,  on  peut  estimer  à  545  millions  la  production 
annuelle  de  l'or  par  les  mines  autres  que  celles  du 
Witwatersrand  :  donc,  à  189  millions  près  les  Banques 
qui  précèdent  ont  absorbé  tout  l'or  disponible. 

Il  est  inouï  qu'une  pareille  pléthore  soit  accompagnée 
de  la  disette  dans  certains  pays,  disette  qui  se  traduit 
par  des  primes  dépassant  260  0/0.  Rien  ne  jette  un 
jour  plus  triste  sur  la  mauvaise  organisation  des  re- 
lations monétaires  internationales  que  cette  concentra- 
tion de  l'or  nuisible  à  tous.  Nous  n'avons  rien  de  nou- 
veau à  signaler  en  ce  qui  concerne  les  encaisses  argent. 
Tout  le  métal  inutile  se  réfugie  dans  les  Banques  et 
nous  savons  qu'en  France  la  partie  active  du  stock 
peut  s'élever  à  8  ou  900  millions. 

Si  nous  passons  à  l'examen  de  la  circulation  fidu- 
ciaire, nous  relevons  les  variations  suivantes  : 


Banque  de  France  

—  d'Allemagne  

—  d'Angleterre  ....... 

—  d'Autriche-Hongrie. 

—  d'Espagne  

—  de  Hollande  

—  d'Italie  

—  de  Russie  


1er  bilan 

Dernier 

de  l'année 

bilan  publié 

Millions 

Millions 

3.612 

3.482 

1.341 

1.350 

644 

642 

"  1  988 

1.026 

93i 

909 

439 

426 

1.231 

1.111 

4.066 

3.915 

13.255 

12.861 

Ainsi,  tandis  que  l'encaissé-or  augmente  de  889  mil- 
lions, la  circulation  des  billets  diminue  de  394  millions, 


]  :  KGONOMISTE  EUROPÉEN  —  Statistique  générale 


Ce  oui  démontre  que  le  public  est  saturé  de  moyens  de 
paiement  et  que  le  billet  de  banque  perd  son  caractère 
de  monnaie  fiduciaire  pour  devenir  un  certificat  d  or. 
Il  Y  a  dans  cette  accumulation  de  monnaie,  par  points, 
une  cause  très  effective  de  l'abaissement  du  taux  de 
l'intérêt- 1,  à  un  point  de  vue  plus  étroit,  il  ne  faut  pas 
che  cher  ailleurs  la  cause  de  la  diminution  des  béné- 
fices b  s  Banques  d'émission,  qui  se  fait  sentir  aussi  bien 
en  France  qu'en  Angleterre,  en  Allemagne  et  en  Au- 
t  iche-Hongrie.  "  ... 

Les  pnys  à  finances  saines  sont  dans  une  période 
d'inflation,  les  pays  à  finances  avariées  sont  dans  une 
période  de.  contraction  dont  malheureusement  on  ne 
voit  pas  la  fio  et  dont  les  uns  et  les  autres  souffrent  de 
cruelle  manière.  _____________ 

Paris,  le  4  janvier  1895. 

Toujours  la  même  absence  de  variations  sur  les  de- 
vises hollandaises  et  allemandes,  les  secondes  se  tien- 
nent toujours  dans  le  voisinage  du  pair. 

La  Valuta  a  légèrement  réagi,  le  marché  de  Vienne 
acheté  beaucoup  de  Rente  hongroise  et  d'actions  des 
Chemins  autrichiens  à  des  cours  qui  les  font  sortir  des 
portefeuilles  étrangers.  C'est  là  qu'il  faut  chercher  la 
cause  de  la  petite  hausse  du  change  que  nous  cons- 
tatons. ,  ,, 

I  es  devises  espagnoles  sont  à  443,  en  hausse  d  un 
1/2  point  sur  les  cours  d'il  y  a  8  jours  ;  la  parité  du 
papier  sur  Paris  est  à  Madrid  11,74  0/0  d'agio.  Il  n'y 
a  pas  lieu  de  s'arrêter  à  ce  mouvement,  qui  est  entière- 
ment sous  la  dépendance  du  marché  de  l'Extérieure. 

Eu  Portugal,  la  prime  de  l'or  est  de  25  1/4  0/0. 

Le  rouble  est  plus  ferme  à  268,  la  place  de  Berlin 
est  bien  disposée  à  son  égard. 

Le  Londres  est  de  nouveau  en  réaction,  ce  qui  ne 
peut  s'expliquer  que  par  l'écart  de  1/2  0/0  entre  le  taux 
et  l'escompte  à  la  Banque  d'Angleterre  et  a  \n  Banque 
de  France,  car  les  introductions  des  valeurs  de  mines 
d'or  à  Paris  créent  à  Londres  beaucoup  de  remises  sur 
notre  plane. 

Le  papier  italien  ti  rd  6,25  0/0,  pour  ces  devises 
comme  pour  les  devises  espagnoles,  c'est  la  Rente  qui 
donne  le  ton. 

CHANGES  DE  LONDRES  :  Cours  moyens  du  jeudi,  de  Londres  sur: 
Valeurs  à  4  mois    6  dot 


rié.  A  Paris,  il  y  a  une  légère  amélioration,  mais  elle 
ne  signifie  pas  grand'chose;  ^argent  tend  de  Plus  en 
plus  à  se  rapprocher  de  son  prix  de  revient. 


Hong-Kong 

.Shanghaï  

Yokohama  . . . . 


6  déc . 

43  déc. 

20  déc. 

27  déc- 

3  janv. 

2/0  1/2 
2/9  1/8 
2/0  1/8 

2/0  3/4 
2/9  3/8 
2/0  3/8 

2/0  1/2 
2/8  7/8 
2/0  1/8 

2/0  4/2 
2/8  7/8 
2/0 

2/0  1/4 
2/8  7/8 
1/0  7/8 

2/0  1/8 
1/0  15/16 
1/0  15/16 
10  3/4 
13  7/8 

2/0  V* 
4/0  27/32 
1/0  27/32 
10  5/8 
14  ./. 

2/0  1/8 
1/0  7/8 
1/0  29/32 
10  7/16 
13  15/16 

2/0  1/8 
1/0  7/8 
1 /0  7/8 
11  1/4 
13  15/16 

2/0  1/8 
1/0  27/32 
1/0  27/32 

10  5/8 
13  11/16 

274 

28  1/8 

258 
27  7/8 

255 

27  5/8 

270 
27  7/16 

257 
27  7/16 

Valenrsà  vue: 

Singapoure  

Bombay   

Calcutta  

Rio-. Janeiro, 

Valparaiso  

Buenos  -  Ayres, 
prime  de  l'or. . 
Argeuten  barre1 

Les  changes  de  l'Extrême-Orient  sont  toujours  mau 
vais;  les  devises  sur  Hong-Kong  et  sur  Yokohama  sont 
en  bà'sse  et  le  papier  sur  Shanghaï  se  tient  péniblement 
an  cours  de  la  semaine  dernière. 

I  es  devises  sur  l'Inde  ont  fléchi  de  1/32.  La  Banque 
a  Angleterre  a  vendu  mercredi  60  laks  de  roupi^ur 
Calcutta,  Madras  et  Bombay  entre  1/0  3/8  et  1/0  i/8. 

Les  devises  sur  Rio  et  Valnaraiso  sont  en  nouvel  e 
réaction.  A  Buenos-Ayres,  la  prime  sur  l  or  a  baisse  de 
13  points.  Pour  rétablir  son  change,  la  République  Ai- 
Kent  ne  n'a  plus  à  compter  qu  •  sur  elle-même  ;  le  der- 
nier message  présidentiel  montre  que  le  pays  est  bien 
pénétré  démette  vérité;  qu'il  sait  qu'i  doit  exporter 
beaucoup  et  importer  peu,  mais  passer  de  cette  théone 
à  la  pratique  n'est  pas  facile,  d'autant  plus  qu  il  s  est 
formé  de  nombreux  intérêts  autour  de  la  hausse  du 
change. 

L'or  reste  au  pair  à  Pans. 

&  Londres,  la  cote  de  l'argent  en  barres  n  a  pas  va- 


Encaisscs.  —  Circulation  fiduciaire 
Comme  nous  le  prévoyions  la  semaine  dernière, 
l'encaisse  or  de  la  Banque  de  France  est  restée  station- 
naire,  bien  qu'il  y  ait  eu  des  mouvements  importants 
dont  voici  le  détail  : 


12.445.000 
8.948.000 


300.000 
4.130.000 


3.197.000 


3.830.000 
333.000 


Paris  :  Entrées  de  matières . . . 

Sorti  par  la  circulation. 

Excédent  des  entrées.. 
Succursales  :  Reçu  de  Tunisie. 

Sorti  par  la  circulation. 

Excédent  des  sorties. . . 

Diminution  nette  

L'argent  a  diminué  de  6.705.000  fr.  Il  a  été  livré  au 
public  2.532.000  fr.  à  Paris,  3.450.000  fr.  dans  les  suc- 
cursales et  390.000  fr.  à  la  Suisse. 

La  circulation  des  billets,  comme  toujours  au  com- 
mei  cernent  de  janvier,  a  beaucoup  grossi;  elle  est  de 
197  600  0U0  fr.  au-dessus  de  celles  du  27  décembre; 
dans  une  quinzaine  de  jours,  elle  sera  revenue  a  son 
niveau  habituel.  ,  . 

Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d'Angleterre  s  est 
soldé,  cette  semaine,  par  un  excédent  d'entre**  de 
2  325.000  fr.  La  circulation  ayant  rendu 
francs,  l'augmentation  du  métal  jaune  a  été  de  13.6UU.UUU 
francs. 

Voici  le  détail  des  entrées  et  des  sorties  : 
Entrées  Sorties 

27déc.Ach.enb7rres£   14.000   27déc.La  Plata  £  70.000 

oq  _         _  „    75  000   31  —  Espagne   13.000 

28  -  Roumanie.  .".*..  8.000  2  j»  Amér.  du  Sud..  45.000 
31  —       —  •  5.000 

oi         Achat  en  barres  41.0U0   Excédent  des  entrées.  93.000 

2j«  _  ..  23.000 
2  _  Roumanie   5.000 

2  —  Australie   50.000   

Total  des  entrées. £  221 .000      Total  égal  £  221.000 

On  remarque  une  forte  augmentation  dans  l'encaisse 
des  Banques  d'Ecosse  et  d'Irlande  ;  elles  ont  coutume 
de  s'approvisionner  en  Angleterre  au  mois  de  décembre 
pour  parer  à  leurs  besoins  de  fin  d'année.  Les  bilans 
de  janvier  et  de  février  constateront  une  diminution 

importante.  .      .  ,  Tr 

Du  15  au  23  décembre,  la  Banque  ^'Autriche-Hon^ 
grie  a  gagné  3.500.000  fr.  d'or  et  perdu  2.800.000  fr. 

La  Banque  de  Belgique  a  une  diminution  Rencaisse 
de  1.600.000  fr.  et  une  augmentation  de  8.60U.UUU  ir. 
dans  ses  billets.  . 

La  Banque  de  Danemarh,  depuis  quelque  temps, 
renforce  son  encaisse.  En  décembre,  elle  a  gagne 
6  400  000  fr  ;  on  retrouve  la  même  tendance  en  bueue. 

A  la  Banque  d'Espagne  l'encaisse-or  reste  station- 
nais, l'encaisse-argent  a  légèrement  augmenté.  De- 
puis un  an  100  millions  de  métal  blanc  sont  e-  très 
dans  cet  Etablissement.  La  composition  de  l  encaisse 
n'est  pas  conforme  aux  statuts.  Le  Ministre  des  finan- 
ces ne  paraît  pas  réclamer  de  la  Banque  la  stricte 
observation  de  sa  charte,  et  en  cela,  il  a  raison  mais 
les  rentrées  d'argent  prouvent,  que  dans  un  pays  bimê- 
talliste  il  est  impossible  de  fixer,  législativement, 
les  quantités  de  chaque  sorte  de  métal  formant  la 
réserve  des  Banques.  Les  billets  sont  en  augmentation 
de  8.500.U00  francs. 

L'or  ne  cesse  de  s'échapper  de  la  Banque Rou- 
manie. Du  15  au  22  décembre  elle  a  perdu  1.400.000  fr 
de  métal  jaune  et,  cette  semaine,  comme  le  montre 
notre  tableau  des  entrées  à  a  gangue  .d; Atterre  le 
drainage  a  continué,  il  paraît  bien  difficile  dévuer  la 
hausse  de  l'escompte.   


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  -  Chronique  monétaire 


LA  SITUATION    MONÉTAIRE   AUX  ÉTATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New-  York 

(Kn  dollars) 


EXPORTATIONS 

IMPORTATIONS 

OR 

Mil   S  nAiinid 

du  s 

depuis 

au  13  déc.    lo  i<"  jaav. 

au  15  déc. 

lo  l»r  janv 

Grande-Bretagne 

»  15.438.800 

7.080 

2.669.28? 

France  

3.580.000  28.070.999 

» 

0.232.886 

1.451  82.608.451 

» 

1.683. 417 

Autres  pays  

12.900  13.702.643 

49.992 

5.895.239 

Total  1894... 

3.594.351  90.420.893 

57.072 

16.480.824 

—  1893... 

1.740.573  72.737.819 

16.323 

61.930.514 

—  1892... 

4.290.146  66.152.349 

6.462 

8.449.967 

ARGENT 

Grande-Bretagne 

574.500  30.546.926 

155 

26.469 

France  

500  395.500 

» 

100.778 

Allemagne  

620  268.720 

» 

7.504 

Autres  pays  

2.158  1.163.176 

19.810 

1  537.591 

Total  1894... 

577.778  32.374.322 

19.965 

1.672.342 

—  1893... 

916.514  31.554.193 

2.217 

3.151.433 

—  1892... 

49a. 280  22.161.658 

175 

2.979.635 

1893    30  déc. 

1894   15  déc. 

1894    22  déc. 

1894   29  déc. 


Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 

106.300.000  dollars 
05.600  000  — 
75.100.000  — 
73.800.000  - 


^Les  expéditions  d'or  de  New- York  recommencent 
dune  manière  très  sérieuse;  samedi  dernier  750.000  dol. 
ont  été  expédiés  pour  Paris,  et  le  paquebot  allemand  du 
3  janvier  a  emporté  2.200.000  dol.  En  4  semaines  la 
réserve  da Trésor  a  baissé- de 24  million» de  dol..  et  n'est 
plus  <[ue  de  81  millions  de  dollars  On  parle,  si  la  situa- 
tion ne  s  améliore,  pas  d'une  nouvelle  émission  de 
bons  en  février.- Les  Banques  associées  de  New- York 
commencent  aussi  à  perdre  de  l'or. 

On  dit  les  banquiers  de  New-York  mécontents  de 
j.  attitude  de  M.  Carlisle,  secrétaire  du  Trésor  dans  la 
question  du  Bill  sur  la  réforme  de  la  circulation, 
M.  Cleveland  serai*  disposé  à  soutenir  le  Ministre. 

La  cri-e  de  Terre  Neuve  suit  son  cours  ;  |P  projet  du 
Gouvernement  local  tendant  à  garantir  30  0/u  des  bil- 
.lets  de  la  Banque  Union  et  200/Odeceux  de  la  Banque 
Commerciale  a  été  adopté  le  3  janvier.  Le  rachat  de 
ces  billets  ne  pourra  avoir  lieu  avant  quelques  années, 
les  noms  des  détenteurs  actuels  seront  enregistrés  et 
les  billets  estampillés. 

L'Union  obtiendra  un  moralorium  et  la  Banque 
Commerciale  sera  mise  en  liquidation. 

Le  Gouvernement  a  obtenu  de  la  Banque  de  Mont 
real  un  prêt  de  1.400.000 dollars  en  espèces  pour  payer 
les  coupons,  les  salaires  et  les  autres  dettes  de  l'Admi- 
nistration. 


CHRONIQUE  MONÉTAIRE 


La  Situation  monétaire  à  la  Réunion 

A  la.  suite  d'une  réclamation  formulée  par  le  Direc- 
teur de  1  agence  du  Crédit  Foncier  Colonial  à  Saint- 
Denis  de  la  Réunion,  le  Directeur  général  des  Postes  et 
télégraphes  a  fourni  les  explications  suivantes  : 

.  •:•  Y°"s  me  ^'tes  connaître  qu'un  mandat-poste  de  25  fr 
.-mis  a  Paris,  a  votre  profit,  vous  a  été  payé  pour  cette  somme 
par  le  trésorier-payeur  de  Saint-Denis  de  la  Réunion,  mais  en 
'monnaie  locale,  sans  qu'il  ait  été  tenu  compte  de  ï„  diffé- 
rence au  change,  alors  quel- s  mandats  émis  de  la  colonie 
sur  a  métropole  s.. nt  assujettis  à  une  taxe  additionnelle  de 
change  qui  serait  actuellement  de  10  0/0 

J'ai  l'honneur  de  vous  informer  que,  «  dans  les  colonies  de 
même  qu  en  France,  les  comptables  du  Trésor  doivent,  pour 
acquitter  les  créances  dont  le  paiement  leur  incombe,  quelle 
que  soit  la  valeur  le  ces  créances,  utilisér  pour  leur  valeur 
nominale,  les  monnaies  fiduciaires  ou  autres  qui  constituent 


leur  encaisse  et  qui  onl  cours  légal.  Il  s'ensuit  que,  quelles 
que  soient  les  monnaies  employées  au  paiement  deH  mandats 
de  posi-,  à  la  condition,  bien  entendu,  qu'elles  bénéficient  de 
ce  cours  légal,  les  destinataires  de  ces  mandats  n'ont  a  rece- 
voir que  les  sommes  qui  y  sont  inscrites,  sans  qu'il  y  ait 
lieu  de  faire  intervenir  le  cours  du  change  pour  en  majorer 
«m  en  diminuer  le  montant  ». 

Le  Trésorier-payeur  de  Saint-Denis  no  devait  donc  von* 
verser  que  '25  IV.  en  valeurs  ayant  cours  à  la  Réunion. 

En  ce  qui  concerne  la  taxe  additionnelle  de  change  dont 
les  mandats  de  poste  émis  dans  les  colonies  et  payables  en 
France  sont  passibles,  eu  sus  du  droit  proportionne!  do  1  0/0, 
cette  taxe  variable,  équivalente  a  celle  que  perçoivent  les  Eta- 
blissements de  crédit  coloniaux,  a  été  établie  par  le  décrèl  du 
20  juin  1878,  qui  a  réglé  les  conditions  'l'exécution  du  ser- 
vice des  mandais  franco-coloniaux. 

Le  destinataire  de  cette  lettre  a  adressé  à  un  de  nos 
confrères  les  observations  suivantes  :  ' 

Comment  se  fait-il,  puisque  le  Trésor  doit  utiliser  «  pour 
leur  valeur  nominale  »  les  valeurs  fiduciaires  ou  autres  qui 
Ont  cours  dans  la  colonie,  qu'il  réclame  une  prime  de  change 
à  ceux  qui  payent  la  contrevaleur  d'un  mandat  postal,  soit  : 
en  billets  de  la  Banque  de  la  Réunion  «  qui  sont  remboursa- 
bles en  numéraire  »  ;  ou  en  bous  du  Trésor,  dont  la  «  contre- 
valeur  en  or  »  à  été  déposée  dans  les  caisses  de  ce  Trésor  ? 

Poser  la  question  n'est  pas  la  résoudre;  et,  en  effet,  exa- 
minez les  conséq  renées  :  d'abord,  en  me  réclamant  une  primo 
de  change,  je  me  demande  a  quel  chapitre  des  recettes  bud- 
gétaires votées  par  les  Chambres  cette  recette  pourra  être 
inscrite?  Ensuite,  si  je  paye  115  fr.  en  billets  de  la  Banque 
de  la  Réunion,  comment  se  fait-il  que  le  trésorier  a  t  «  le 
droit  »  de  réclamer  à  la  Banque  le  remboursement  «  en  mon- 
naie française  »  de  ce  billet,  «  alors  qu'il  ne  l'adinél  pas 
comme  l'équivalent  de  cette  monnaie,  lorsque  je  le  lui  pré- 
sente ?  » 

Il  suit  de  là  que,  pour  rembourser  au  Trésor  ceux  de  ses 
billets  qui  vont  y  échouer  par  le  fait  de  la  délivrance  des 
mandat-  postaux,  la  Banque  de  la  Réunion  est  obligée  de 
faire  venir  de  France  du  numéraire  et  de  supporter,  par 
suite,  le  change  et  le  change  du  change.  Voilà  une  charge 
bien  arbitrairement  imposée,  me  semble-t-il,  aux  actionnaires 
de  notre  Banque  d'émission. 

Et  ce  n'est  pas  tout!  La  colonie  a-t-elle  des  commandes  à 
faire  en  France  ?  elle  en  verse  la  contre-valeur  au  Trésor  en 
billets  de  la  Réunion,  comptés»  pour  leur  valeurau  pair»  ;  les 
communes  ont-elles  à  faire  venir  quelque  pont  métallique* 
quelques  tuyaux  en  fonte,  un  objet  quelconque,  c'est  la  même 
loi  qui  les  régit  ;  noire  chemin  de  1er  et  notre  port  sont  tenus 
de  verser  leurs  recettes  au  Trésor,  et  c'est  aussi  celui-ci  qui 
reçoit  la  subvention  annuelle  de  160.000  fr.,  argem  du  pays, 
accordé  à  cette  Compagnie  par  la  colonie;  enfin,  et  c'est  la  le 
bouquet,  les  caisses  d'épargne  établies  dans  la  colonie  fout 
venir«sans  frais»,  pour  leurs  déposants,  des  titres  derenteen 
versant  simplement  au  Trésor  la  contre  valeur  de  ces  titres 
en  billets  de  la  Banque,  «  toujours  comptés  pour  leur  vi.leur 
au  pair  »  . 

Vous  voyez  que,  par  le  jeu  de  ces  multiples  opérations,  ce 
sont  les  actionnaires  de  la  Banque  qui  supportent  le  change 
sur  toutes  ces  transm  ssions  de  fonds  et,  est-il  besoin  de  le 
dire,  cette  charge  est  au-dessus  de  leurs  forces. 

11  est  facile  d'ailleurs  d'en  juger  :  tous  les  billets  de  la 
Banque  de  la  Réunion  allant  nécessairement  s'accumuler  au 
Trésor  —  puisqu'il  n'y  a  pas  de  sortie  correspondante  aux 
opérations  que  je  viens  cî'énuméror  —  on  évalue  à  plus  de 
sept  millions  actuellement,  sur  une  circulation  totale  de 
11. 7-2Ù.OOO  fr.,le  montant  de  ette  accumulation.  En  sorte 
que,  s'il  prenait  fantaisie  au  Gouverneur  nt  d'exiger  le  rem- 
boursement immédiat  de  tous  ces  billets,  la  Banque  de\  lait 
subir  un  change  de  10  1/2  0/0,  soit  1  155.000  francs  pour 
faire  venir  le  numéraire  nécessaire  au  retrait  de  ses  Im.ets. 
Il  est  à  peine  besoin  de  dire  que  la  Banque  de  la  Réunion,  en 
l'état  de  ses  affaires,  rie  pourrait  supporter  un  pareil  choe, 
et  notez  que,  s'il  lui  fallait  acheter  pour  sept  millions  île 
traites.  Dieu  sait  à  combien  le  change  monterait,  la  place 
pouvant  déjà  suffire  à  peine  aux  besoins  de  remises. 

Et,  si  le  Trésor  ne  réclame  pas  le  remboursement  d  s  mil- 
lions en  billets  qu'il  détient,  l'accumulation  va  se  poursuivre,, 
et  nous  apprendrons  un  beau  matin  que,  la  Banque  do  la 
Réunion  a  dû  suspendre  ses  opérations  faute  de  billet  . 


La  Commission  d'Enquête  Allemande  sur  la  Question 
de  l'Argent.  (Suite)  (1) 

Dixième  Séance  (24  mai  1894) 

Le  D'  A  rend t  (bimétalliste),  expose  les  inconvénients  qu'a- 
mène la  division  du  monde  en  pays  à  étalon  d'or  et  en  pays 
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à  étalon  d'aMent:  «  M  Russell,  dit  l'orateur,  a  admis  dans 
son  discours  l'existence  de  cette  division.  11  a  dit,  que  c  elait 
là  un  phénomène  naturel,  que  les  pays  riches  maintiendront 
l'étalon  d'or  et  que  les  pays  pauvres  ne  pourront  pas  le  taire. 
C'est  là  dans  une  certaine  mesure,  une  reculade  du  parti  de 
l'étalon  d'or:  car  le  programme  primitif  du  monometallisme- 
or,  tel  qu'il  a  été  élaboré  à  Paris  en  18G9  porte  :  unité  d  étalon 
et  unité  monétaire  sur  la  base  de  l'étalon  d'or. 

Mais  on  ne  peut  pas  même  appliquer  ce  programme  mo- 
difié. Les  partisans  de  l'étalon  d'or  en  Angleterre  disent  que 
l'Angleterre  est  un  pays  riche,  un  pays  de  créanciers,  et  doit 
par  «onséquent  avoir'  l'étalon  d'or  ;  l'erreur  dont  proviennent 
les  difficultés  est  simplement  que  l'Allemagne  et  d'autres  pays 
ont  imité  l'Angleterre.  Maintenant,  M.  Russell,  comme  précé- 
demment M.  Soetbeer,  a  dit:  L'Allemagne  est  également  un. 
pavs  riche,  file  doit  suivre  l'Angleterre,  mais  les  autres  pays 
doivent  rester  à  part.  Mais  que  voit-on  en  Autriche-Hongrie 
pavs  dont  M.  Russell  a  dit,  si  je  ne  me  trompe, qtvilne  saurait 
maintenir  l'étalon  d'or?  En  Autriche,  on  est  d'avis  que  le  pays 
est  riche  comme  l'Allemagne  et  qu'avant  tout,  on  doit  avoir 
le  même  étalon  que  le  pays  avec  lequel  on  fait  le  plus  de  com- 
merce, qui  est  l'Allemagne:  et  c'est  pourquoi,  on  veut  aussi 
avoir  l'étalon  d'or  en  Autriche.  Le  mouvement  se  propage 
ainsi  de  pavs  en  pays,  et  il  ne  peut  pas  avoir  de  fin  :  la  lur- 
quie  elle-même  désire  l'étalon  d'or,  et  elle  en  a  parfaitement  le 

Mais  quel  est  le  revers  de  la  médaille  ?  Les  pays  font  bien 
la  tentative  de  se  procurer  l'étalon  d'or:  mais  par  la,  ils  com- 
mencent par  complinuer  les  difficultés  monétaires  dans  le 
monde  entier,  et  en  second  lieu,  ils  se  mettent  dans  les  plus 
grands  embarras,  en  ce  sens,  que  l'étalon  d'or  ne  se  main- 
tient pas  cl  est  remplacé  par  la  désorganisation,  comme  cela 
se  voit  en  Italie,  dont  l'exemple  était  précédemment  toujours 
invoqué  par  le  parti  de  l'étalon  d'or. 

On  dit  qu'il  y  a  toujours  eu  de  pareils  exemples  de  desor- 
ganisation financière.  Certes,  la  différence  est  seulement  que 
cette  désorganisation  se  produit  maintenant  sans  qu  il  y  ait 
faute  de  la  part  des  pays  intéressés  ;  qu'elle  est,  a  1  heure 
qu'il  est,  une  conséquence  des  circonstances  amenées  par  les 
troubles  monétaires.  Personne,  par  exemple,  ne  peul  con- 
tester que  l'Inde  possède  une  Administration  financière  ration- 
nelle, économe  et  sensée,  et  si,  maintenant,  tlnde  soûl  re  de 
telle  façon  qu'on  a  pu  dire  à  Londres  qu  elle  a  en  réalité  .an 
faillite  et  n'est  soutenue  que  par  le  crédit  de  1  Angleterre,  si  le 
Ministre  des  financés  a  eu  recours  à  la  fermeture  des  Mon- 
naies indiennes  comme  à  un  moyen  désespère,  si  a  la  reunion 
bimétaUiste  do  Londres  on  a  représenté  la  situation  de  1  Inde 
comme  déplorable,  ce  sont  bien  là  des  choses  quon  ne 
voyait  pas  auparavant. 

M  Bamherger  a  dit  :  «Il  v  a  toujours  eu  des  crises  ;  pour- 
quoi n'y  en  aurait-il  pas  à  présent  ?  »  Cela  est  vrai,  la  diffé- 
rence e-t  que  précédemment  les  crises  étaient  passagères, 
tandis  que  nous  avons  maintenant  une  crise  permanente.  » 

L'orateur  répond  ensuite  à  certaines  déclarations  laites  par 
M  Russell  au  cours  de  la  séance  précédente.  «  M.  Russell, 
dit-il  a  répète  l'argument  dont  on  se  sert  contre  nous  dans  la 
presse  monoméinllisto:  on  nous  accuse  de  vouloir  détruire  tout 
te  système  monétaire  de  l'Allemagne.  Non,  il  n  est  pas  ques- 
tion d-  cela.  Nous  voulons  maintenir  tout  notre  système  mo- 
nétaire, mais  nous  voulons  le  compléter.  Il  ne  s  agit  pas  du 
dilemme:  Or  ou  Argent,  mais  du  dilemme:  Or  et  Argent 
déprécié  ou  bien  Or  et  Argent  avec  pleine  valeur.  Nous  desi- 
sirons  tarder  le  svstème  monétaire  (pie  nous  possédons,  en 
le  complétant  au  point  de  vue  où  il  soulève  des  oteedae», 
non  seulement  monétaires,  mais  économiques,  c  est-a-dire  au 

point  de  vue  de  l'argent.  .  .   

Il  n'est  pas  exact  non  plus  que  nous  desirions,  comme 
M.  Russell  l'a  dit,  que  les  paiements  soient  laits  avec  c  e  1  ar- 
cent  déprécié.  Nous  désirons  que  1  on  rétablisse  daboid  la 
valeur  de  l'argent,  et  qu'on  paye  avec  de  1  argent  ayan  récu- 
péré sa  pleine  valeur,  de  sorte  que  personne  ne  souflie  de 

dT'T)'?Are",dt  critique  ensuite,  en  ces  termes,  les  opinions 
de  M.  Russell  relatives  aux  changes  : 

«  le  croyais  que  M.  Russell  était  un  spécialiste  dans  cette 
ffuéation;  mais  depuis  les  déclarations  qu'il  a  faites,  .,  «■prouve 
des  doutés  a  cet  égard.  Il  est  d'avis  que  lfes Ranges ne  dé- 
pendent pas  (le  la  législation  monétaire,  mais  de  la  balance. 
§es  paiements,  et  qu.  les  changes  ne  baissent  jamais  quand 
fe  bStaS  des'  paieWs  es,,  favorable.  Admettons  un  instant 
qu'il  en  so,t  amsi:  le  principal  argument  %  p  art.  de  él  n 
d'or  contre  le  bimétallisme  n'existerait  plus,  cai  le  bimétal- 
lisme rie  pourrait  en  aucune  façon  ébranler  notre  système 
monétaire  Mais  tout  cela  n'est  qu'une  erreur  extraordinaire. 
Les  e  n  rs  des  changes  ne  dépendent  que  de  la  loi  monétaire. 
Pourquoi  la  parité  Ls  changes  entre  Berlin  et  Undres  est- 
file  de20,'i3.na.ks  pour  une  livre  sterling1.'  Supposons  que 
l'Allemagne  passe  isotémenl  à  l'étalon  d'argent  :  Je  change  «le 
3«,48  marks  pour  une  livre  s'élèverait  certainement  a  40,80 
marks  pour  une  livre. 


Les  partisans  de  l'étalon  d'or  nous  disent  toujours  qu  avec 
le  bimétallisme  nous  serons  inondés  d'argent  et  perdrons  tout 
notre  or.  Mais  est-il  possible  qu'entre  deux  pays  a  étalon 
d'or,  on  transporte  de  l'or  autrement  qu'en  considération  des 
cours  des  changes  ?  Pourquoi  ?  Cela  résulte  de  la  considéra- 
tion du  bénéfice  :  les  particuliers  subiront  une  perle  s  ils  dé- 
placent de  l'or,  alors  qu'ils  peuvent  déplacer  desbttre  de 
change.  Admettons  maintenant  que  l'argent  jouisse  des  mêmes 
droits  que  l'or,  que  l'argent,  ici  comme  en  Angleterre,  ait 
une  valeur  monétaire  fixe  comme  l'or,  comment  peut-on  ima- 
oiner  qu'en  pareil  cas,  un  Anglais  ait  l'idée  d'envoyer  de  »  ar- 
gent en  Allemagne,  si  les  changes  ne  le  permettent  pas?  C .  est 
de  là  que.  vient  ce  que  M.  Russell  a  remarqué,  que  les  changes 
dépendent  de  la  balance  des  paiements. 

Nous  ne  pourrons  recevoir  de  l'argent  que  d  un  pays  ayant 
les  mêmes  lois  monétaires  que  nous,  et  seulement  clans  le  cas 
où  la  balance  des  paiements  nous  sera  favorable  et  ou  nos 
ehano-es  le  permettront.  C'est  pourquoi  nous  ne  serons  pas 
inoncïés  d'argent  ;  mais  la  plus  grande  partie  de  1  argent  res- 
tera aux  Etats  Unis,  car  les  Etats-Unis  auront  les  mêmes  lois 
monétaires  que  nous  et  ne  nous  enverront  de  1  argent  quesur 
la  base  des  cours  des  changes,  et  non  pas  comme  marchan- 
dise. D'ailleurs,  ce  qui  se  passera  chez  nous  se  passera  exac- 
tement de  la  même  manière  en  France,  en  Angleterre,  aux  fctats- 
Unis:  et  quels  sont  les  pays  qui  pourront  enlever  ior  aux 
plus  o-i-andes  puissances  commerciales  du  monde? 

«  On  dit,  poursuit  le  D<  Arendt,  que  le  bimétallisme  est 
impossible.  Il  faut  alors  faire  l'impossible  pour  1  établir,  car 
la  stluation  actuelle  est  intenable  et  deviendra  de  moins  en 
moins  tenable.  Bien  entendu,  je  ne  suis  pas  de  lavis  de 
M  Stroell,  qui  pense  que  la  baisse  des  prix  est  un  état  para- 
disiaque il  se  place  au  point  de  vue  du  consommateur  ;  mais 
que  l'on  me  montre  un  consommateur  qui  ne  lait  que  con- 
sommer; nous  sommes  tous,  en  effet,  interesses  a  la  produc- 

tion'  n  (A  suivre). 

La  Frappe  d.3  Monnaies  en  Suisse 

A  la  fin  de  1898,  après  déduction  des  pièces  retirées  la 
circulation  totale  des  monnaies  suisses  en  circulation  s  éle- 
vait à  59.423.760  francs,  savoir  : 

Monnaies  de  cuivre  Fr.  ®£78jjj 

-       de  nickel   5.475.Q0O 

_       divisionnaires  d'argent   ^.UW.u nu 

Ecus  de  5  francs  

Pièces  de  20  francs  or   20. -^8 .000 

Total  Fr.  59.423.760 

Pendant  le  cours  de  l'année  1894,  la  frappe  des  pièces  d'or 
de  20  francs  a  été  de  2.412.000  francs,  ce  qui  en  por  e,  par 
conséquent  le  total  à  23  millions.  Tout  le  restant  de  lor  en 
circulation  ou  dans  les  Banques  suisses  est  étranger 

Quant  aux  10.030.000  francs  d'écus  de  5  francs,  on  a  re- 
fondu les  pièces  les  plus  vieilles. 


Les  nouveaux  billets  d'Etat  italiens 

L'Administration  des  Titras  et  Valeurs  pousse  activement 
la  fabrication  de  200  millions  de  billets  d  Etat  qu,  doivent 
être  remis  incessarnme.il.  aux  Instituts  d'émission,  suivant 
les  termes  de  la  loi  du  22  juillet  l«u4. 


La  prime  de  l'or  dans  la  République  Argentine 

Les  Banques  qui  ont  fait  l'émission  de  l'emprunt  or  5  0  0 
18S7  de  la  Rémâique  Argentine  ont  puWié  un  avis  relatif  a 
l'Ml-ra!ientP survenu  avec  le  Comité  de  Londres  pour  le 

P;Sr^ 

a  réuni  les  tonds  sur  la  base  de  60  0/0  du  capital  nommai, 
5  piastres  04  en  or  représentant  1  livre  sterling. 


La  Situation  économique  aux  Indes 

Le  London  and  China  Têlégmph  commente  dans  les 
termes  suivants  l'augmentation  des  droits  d  entrée  sur 
les  cotonnades  et  les  filés  importes  dans  1  Inde  . 

C'est   là    dit  notre  confrère,  une  mesure  logique,  si  on 

de  ,eno,,cer  aux  principes  du  libre-échange  elle  resulti  des 
expériences  monétaires  faites  par  le  Comte  Hersehell  ..... 

Mais  elle  àura  pour  résultai  de  développer  1  industrie  des 
Matures  de  coton  en  Chine  et  au  Japon...... 

les  nerturbations  causées  aux  finances  de  llnue  pai  n  s 

expériences  .  Maires  actuelles  ^U^J  <*«»g 

mais  l'Inde  .semble  approcher  de  plus  en  plus  de  sa  ruine 
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définitive!  Qand  elle  sera  commencée  el  que,  pur  suite  rie  sa 
rareté,  la  roupie  fera  prime.  l'Inde  aura  perdu  presque  tout 
son  commerce  d'exportation  vers  l'Extrême  Orient,  el  presque 
tout  son  commerce  d'outre-mer  dans  les  pays  où  elle  se  trouve 
en  concurrence  avec  les  pays  inonométalliqueB-arafent. 

Chaque  p  is  en  avant  fait  par  le  Gouvernement  indien,  pour 
appliquer  le  système  impose  par  la  Métropole;  plonge  davan- 
tage le  pays  dans  le  marasme;  on  ne  pouvait  rien  imaginer 
de  mieux  pour  ruiner  le  commerce  el  nuire  à  ce  grand  pays. 

r  ie  toi  aveugle  dans  le  monométallisme-or  ayant  amené  le 
Gouvernement  anglais  à  fournir  des  armes  aux  pays  mono- 
métalliques-argent,  il  a  imposé  sa  politique  monétaire  à 
l'Inde,  en  mettant  ce  grand  pays  en  dehors  des  autres  pays 
asiatiques. 

La  Monnaie  internationale  de  Billon 

11  vient  <le  paraître  à  Londres  nue  brochure,  publiée  par 
M.  Geo.  Handasyde  Dick,  dont  le  but  est  de  démontrer  qu'une 
monnaie  internationale  de  billon  peut-être  utilisée  sans  qu'il 
soit  nécessaire  de.  boulevers-r  les  monnaies  nationales  exis- 
tant. L'auteur  estime  qu'en  fixant,  à  la  suite  d'une  en'ente 
entre  1>'-  divers  pays,  une  valeur  internationale  pour  le  règle- 
ment des  balances  commerciales,  on  éviterait  les  difficultés 
pouvant  résulter  d'une  modification  des  rapports  nationaux 
entre  l'or  et  l'argent, 


MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 


L'Année  1894 

L'année  1894  se  signalera  par  le  grand  mouvement 
<jui*s'est  produit  sur  les  valeurs  minières.  Le  public, 
longtemps  réfractaire  à  ces  placements,  s'est  peu  à  peu 
intéressé  à  la  progression  ininterrompue  montrée  par 
la  production  de  l'or  dans  le  Sud  de  l'Afrique,  et  comme 
la  confiance  revenait  dans  le  marché,  que  les  grandes 
valeurs  n'oll'raient  plus  qu'un  eevenu  insignifiant,  des 
demandes  incessantes  se  sont  produites  en  valeurs 
minières.  Le  mouvement  n'aurait  cependant  pas  eu 
une  telle  envergure  s'il  s'était  confiné  à  Londres,  mais 
les  divers  marchés  Européens  s'y  sont  intéressés  et, 
pendant  la  deuxième  partie  de  cette  année,  les  valeurs 
d'or  ont  été  l'objet  d'un  vér  table  enthousiasme. 

Il  est  curieux  cependant  de  noter  que  les  titres 
ayant  eu  la  hausse  la  plus  forte  sont  des  deepdevels 
tels  que  les  Rand  Mines,  les  Consolidated  Deep,  les 
East  Rand,  qui  n'ont  été  connus  que  récemment  des 
spéculateurs  et  des  capitalistes.  Les  principales  valeurs 


du  Kan  I  représentent  maintenant  une  valeur  loi, ,|e  de 
plus  de  50  millions  do  livres,  quoique,  lus  dividende-, 
pour  l'année  ne  soient  guère  supérieur*  à  1.500.000 Hv, 
Ou  peut  en  conclure  crue  le  public  attend  de  bien 
meilleurs  résultats  pour  l'avenir. 

Le  relevé  suivant  des  cours  des  principales  mines  à 
un  an  de  dislance  est  instructif  à  consulter  : 

30  Dec      31  Déc. 
1893  1894  Hausse 

City  and  Suburban   11  1/K  17  3/8  H  1/4 

Cnesus  (New)   1  3/8  2  8/8  1  1/4 

Crown  Reef   9  1/8  lu  8/8  1  1/4 

Durban-Hoodepoort   4  5/8  :!  8  2  3/4 

Ferreîra  (à)   8  15  8/4  7  3/4 

Geldenliuis  Estate   4  1/2  6  3/8  1  7/8 

(ilencairn   11/8  \  2  7/8 

Henrv  Nourse   1  7/<S  5  3/4  3  7/8 

Ihriot  (New)   3  1/2  8  1/2  5 

Jubiloe   6  7/8  8  7/8  2 

Jumpers   3  6  3 

Langlaagte  Estate  '  3  3/4  4  1/4  1/2 

Meyer  and  Charllon   -13/4  (17/8  2  1/8 

Modderfoulein   5s  6<3  10  8/8  10  1/8 

New  Chimes   1  1/8  2  7/8  1  3/4 

New  Prirurose   3  3/4  6  2  1/4 

Nisel   2  3/4  6  1/8  3  3/8 

Paarl  Central   10s  30s  1 

Randfontein   8s  ivl  19s  10s  6d 

Robirison  (£5  shares)   4  5/8  7  7/8  3  1/4 

Simmer  and  Jack  (b)   3  5/8  13  7/8  Kl  1/4 

Van  Ryn   12s  6d  4  7/8  4  1/4 

Village  Main  Reef   3  1/8  6  2  7/8 

Wemmer   4  1/8  6  1/1  13/4 

(«)  Capital  élevé  de  £45.000  à  £89.001). 

(b)  Capital  élevé  de  £85.000  à  £250.000. 

On  remarquera  que  la  progression  a  atteint  des  pro- 
portions énormes  sans  que  l'on  puisse  souvent  l'at- 
tribuer qu'à  l'engouement  du  public  :  la  Modderfontein, 
par  exemple,  a  progressé  de  5  sh.  6d.  à  10  liv.7sh.  6  d. 
par  action,  quoique  la  Compagnie  soit  dans  une  situa- 
tion sensiblement  pareille  puisqu'elle  ne  donne  aucun 
dividende.  Dan-,  d'autres  cas,  la  hausse  a  été  de  200  U/0 
environ  et  la  progression  la  plus  importante  s'est  mani- 
festée sur  les  actions  des  Compagnies  sans  dividende. 

Londres,  le  4  janvier  1895. 
Jusqu'au  31  décembre,  les  affaires  ont  été  fort  actives; 
les  fêtes  ont  ensuite  amené  un  certain  ralentissement 


NOMS 

DES 

COMPAGNIES 


Aurora  

Bantjes  

Chimes  (New)  

City  and  Suburban. 

Crcesus  (New)  

Crown  Reef  

Durban  Roodep  

Ferreir*  

Geldenhuis  Estate. 

Heriot  (New)  

Jubilee  

Jumpers  

Langlaagte  Estate . 
Meyer  ami  Charlton 
Nabob  —  

New  Aarora  West. 

—  Primrose  

Nigel  

Pioneer  

Randfontein  

Rietfontein  

Robinson   

Salisbury  (New)  . . 
Simmer  an  i  Jack.  '. 
Stanhope  (New)  . . . 

Wemmer  , 

Worcester  


65.000 

S5.000 
100  000 

85  000 
225.000 
120.000 
135  000 

45  000 

200.000 

85.000 

30.000 
100.000 
500.000 
75.000 
75.C00 

80.000 
210.100 
160  000 
21.000 
2.000.000 
160.000 
2.750.000 
Il  10  000 
85  000 
35.000 
55  000 
100.000 


57.500 
95.000 
95.000 
65  00 
195.000 
120.000 
125.000 
43  292 

187.500 

73.250 

30.000 
t 00. 000 
167.010 
71.687 
71.500 

60.000 
240.000 
159  895 
2 1.1  II  II" 
966500 
150. 000 
545.750 
93  000 
83  000 
31  000 
46.300 
90  727 


PROPRIETES 

DES 

COMPAGNIES 


20  claimsMain  Reei 
104  —  Paardekraal 
40  —  Heidelberg  . 
24  —  Main  Reef.. 
16%-        -  .. 

19   —  — 
343  acres  et  23  daims 
1J  daims  M.  R.  et 

9  deep.  d  

190  acres  Elandsfon- 

tei  n  

39  daims  Doorn- 

fontein  

10%  daims  M.  Reet 
39       — Doornfont. 
31      —  — 
12  acres  — 
224    —  ferme  Paar- 
dekraal   

30d.St.Mid.etM.R. 
51  cl.Elndsft..Turt1 
600  acres  Yarkens. 
20daimsMainReei 
Watvi-AYitvl  Randf. 
d8  ci.  èloOOOao.Iiieti 
220  acres  Main  Reef 

5  daims  — 
120  acr.  Elandst'ont 
10  cl.  — 
12  ^4  daims  M.  R 
10       —  — 


HL0S8 

DIVIDENDES 

PRODUCTION 

COURS  DU 

|en  travailj 

i 
| 

1891 

1892 

1893 

1894 

1892 

1893 

1894 

28 
décemb. 

i 

janvier 

% 

% 

% 

% 

Onces 

Onces 

Mois 

Onces 

30 

» 

» 

5 

» 

» 

9.685 

9.505 

2 

1.594 

15/0 

1  i/16 

311 

» 

» 

» 

» 

» 

2  /■ 

2  1/2 

10 

» 

» 

40 

» 

» 

28  36 

21.806 

11 

26.485 

2  13/16 

3  1/16 

50 

su 

» 

» 

100 

29.51 

16.815 

il 

61.830 

17  1/2 

17  1/4 

oo 

» 

10 

» 

» 

11  50 

1  339 

» 

2  5/16 

2  5/16 

iiu 

120 

50 

55 

50 

» 

70  204 

82  105 

M 

110100 

10  1/1 

10  1/4 

Tu 

» 

20 

31 

55 

15 

30.931 

60  635 

9 

46.229 

7  1/8 

7  1/4 

Kl 

» 

12 

85 

100 

54.413 

66.108 

11 

33  141 

15  3/4 

15  5/8 

su 

10 

15 

10 

25 

» 

47  721 

47.431 

10 

45.633 

5  11/16 

6  i/S 

lu 

» 

» 

n 

10 

» 

17.226 

22.773 

11 

39  269 

8  9/16 

8  1/2 

35 

25 

60 

120 

» 

17  319 

30.066 

11 

24.562 

9  ./. 

9  1/4 

100 

» 

» 

10 

15 

22  115 

44.490 

11 

47.901 

6  1/1 

6  l/lô 

tlill 

» 

10 

20 

30 

» 

88.951 

104.909 

11 

1346S0 

1  7/16 

4  3/16 

50 

» 

50 

45 

60 

» 

22.332 

34.737 

10 

27.S98 

7  /■ 

6  13/16 

10 

» 

» 

» 

» 

» 

480 

» 

n 

» 

6/0 

13/0 

10 

» 

10 

5 

12.069 

10.686 

4 

4.832 

14/0 

18/6 

100 

» 

lb 

27% 

40 

» 

56  449 

83.777 

11 

81.76H 

5  15/16 

6  1/8 

25 

<lb 

» 

47% 

50 

» 

55  936 

46.007 

11 

51.272 

5  3/8 

5  1/8 

20 

» 

35 

50 

37% 

10.811 

10.191 

4 

3.221 

4  t/8 

4  1/8 

40 

20 

!  » 

n 

6.585 

29.045 

11 

38.  M2 

18/9 

21/0 

5Q 

» 

» 

10 

15 

11  931 

35  451 

11 

19.577 

3  9/16 

3  7/* 

r,o 

10 

5 

7 

8 

» 

170  150 

161.133 

11 

145248 

7  11/16 

7  5/8 

70 

» 

» 

30 

10 

» 

20.829 

24.851 

11 

16.931 

3  11/16 

3  5/S 

100 

» 

30 

-10 

40 

10 

38  649 

39.666 

11 

^3  08 1 

13  7/8 

13  1/2 

80 

» 

55 

» 

50 

» 

14.120 

14.681 

H 

10.843 

2  1/8 

2  3/8 

30 

» 

10 

» 

16  250 

24.297 

9 

25  241 

6  9/16 

7  ./. 

40 

1  " 

10 

17% 

15 

10 

16.723 

18.527 

11 

28.075 

4  5/16 

4  7/18 
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dans  les  transactions  et  les  petits  spéculateurs  se  sont 
empressés  de  réaliser.  Aucun  effort  n'a  été  fait  pour 
arrêter  ce  mouvement,  que  l'on  considérait  comme  salu- 
taire, puis,  .près  que  ces  liquidations  ont  été  opérées, 
la  reprise  s'est  terminée  très  vive  et  la  tendance  reste 

f  g  1*1X1  (3. 

Le  Champ  d'Or  a  déclaré  im  dividende  de 20 0/0,  soit 
5  francs  par  action  et  sa  maintient  très  ferme  aux  envi- 
rons de  5  1/4.  La  Tèutonia,  sa  voisine,  s'est  élevée  de 
16  sh.  à  26' sh.  pour  revenir  ensuite  dans  les  environs 
de  20  sh.  Ce  mouvement  est  dû  au  fait  qu'un  syndicat 
anglo-français  a  exercé  l'option  qu'il  avait  de  reconsti- 
tuer la  Compagnie  sur  les  bases  suivantes  :  la  nouvelle 
Compagnie  aura  un  capital  de  100.000  liv.,  31.000 
actions  seront  remises  aux  03  000  actions  actuelles, 
19.000  titres  serviront  à  payer  39  claims  acquis  de  la 
C:e  Champ  d  Or  deep  ;  enfin,  30.000  actions  serviront  à 
créer  le  fon  ts  de  roulement  Les  autres  20.000  actions 
resteront  attachées  à  la  souche. 

Le  Champ  d'Or  deep,  qui,  par  la  transaction  que  nous 
venons  de  signaler,  sera  à  même  de  rembourser  ba 
dette,  qui  est  d'environ  60.000  livres,  a  progressé  de 
19  sh.  à  27  sh.  Le  premier  broyage  de  la  Compagnie  est 
pourtant  peu  satisfaisant  (1.100  onces  environ),  et  il  est 
peu  probable  que  les  rendements  montrent  une  aug- 
mentation sensible  avant  une  période  éloignée. 

Les  grandes  valeurs  ont  subi  quelques  réalisations, 
qui  ne  les  laissent  pas  au  plus  haut. 

La  Robinson  se  tient  à  7  5/8  ;  la  City  and  Suburban 
est  à  17  1/4,  la  Ferreira  se  retrouve  à  15  5/8,  et  la 
Simmer  and  Jack  reste  à  13  1/2. 

Les  Geldenhuis  Estâtes  ont  monté  de  5  3/8  à  6  1/2, 
sur  leur  prochaine  introduction  à  Paris;  nous  les  re- 
trouvons à  5  7/8. 

Les  Ri-own  Reef,  qui  avaient  atteint  le  cours  de 
10  1/2  pour  le  même  motif,  sont  revenus  dans  les  envi- 
rons de  10  livres. 

La  Henry  Nourse,  qui  sera  aussi  introduite  à  Paris, 
se  maintient  en  bonne  lemiance  à  5  1/2.  Les  Jumpers 
ont  fait  un  bon  pas  en  avant  :  cette  Compagnie  vient 
de  déclarer  un  dividende  de  25  0/0  pour  le  second  se- 
mestre de  1894,  ce  qui  fait,  avec  le  dividende  payé  en 
juin,  55  0/0  pour  l'année. 

Les  Nigel,  fortement  achetées  pour  compte  parisien, 
ont  dépassé  un  moment  le  cours  de  6  livres.  Aujour- 
d'hui, elles  se  tiennent  à  5  1/8. 

Lps  Rand  Mines,  les  Enst  Rand  et  les  Modderfon- 
lein  ont  éprouvé  des  pertes  sensibles  par  suite  de  liqui- 
dations de  positions  à  la  hausse  qui  se  trouvaient  dans 
des  mains  faibles.  Il  est  à  prévoir  que,  ces  liquidations 
terminées,  ces  valeurs  se  remettront. 

La  Wolhuter  s'est  distinguée  par  sa  fermeté;  le  bi- 
lan, au  31  octobre  1894,  montre  que  la  Compagnie,  qui 
est  dans  une  position  transitoire,  a  gagné  plus  de 
37.000  livres,  ce  qui,  ajouté  aux  bénéfices  précédents, 
a  permis  à  la  Compagnie  de  reporter  à  nouveau,  après 
amortissement,  une  somme  de  60.000  livres.  Le  rap- 
port des  Directeurs  montre  que  la  mine  se  développe 
dans  des  conditions  satisfaisantes  et,  à  partir  d"avril 
prochain,  90  pilous  pourront  travailler  régulièrement. 

Les  valeurs  de  l'Ouest  du  Rand,  jusqu'ici  assez  dé- 
laissées, ont  été,  cette  .semaine,  les  plus  actives  du 
du  marché  :  la  Randfontein,  particulièrement  favori 
sée,  s'est  élevée  de  18  sh.  à  24  sh.  Le  dernier  courrier 
du  Cap  apporte  de  grandes  espérances  sur  les  parties 
non  encore  travaillées  du  filon.  Les  South  West  Rand 
Mines  ont  eu  également  <hs  achats  très  suivie  et  finis- 
sent à  1  1/2  demandées.  Les  Sleyn  Estate  ont  aussi  pro- 
gressé à  1  5/16.  Quant  à  la  Dornkop,  Société  u  môme 
district,  qui  manque  de  fonds  de  roulement,  mais  qui 
sera  reconstituée,  ses  actions  passent  de  2  sh.  à  8  sh. 

En  dehors  du  Wilwalersrand,  les  New  Clewer,  qui 
ont  déclaré  un  dividende  intérimaire  de  5  0/O,  sont  de- 
mandées, ainsi  que  les  Buffelsdorn,  qui  ont  progressé 
de  37  sh  6  d.  à  8  Ii v.  1/2.  Les  Klerhsdorp  Estâtes  ont 
eu  des  achats  considérables  *ntre  5/0  et  7/3.  Les  Pot- 
çhefstroon  sont  également  en  avance  à8sh. 


Paris,  le  4  janvier  1895. 
La  liquidation  de  fin  décembre,  pour  les  Mines  d'Or, 
s'est  passée  dans  des  conditions  favorables.  Les  reports 
ont  été  modérés  sur  la  généralité  des  nouveaux  titres. 
Pourtant  un  léger  tassement  est  à  signaler  celte  se- 
maine, tassement  qui  disparaît,  en  partie,  au  dernier 
moment,  grâce  surtout  à  la  Randfontein,  qui  monte 
de  23  43  3/4  à  29  37  1/2.  On  dit  que  la  Banque  de 
Paris  et  des  Pays-Bas,  qui  a  acheté  à  option  une 
partie  des  terrains  de  cette  mine,  option  qui  échoit  en 
février  prochain,  a  décidé  d'exercer  cette  opti<«n.  Sim- 
mer et  Jack,  340  ;  Robinson,  195  31  1/4,  contre 
197  81  1/4;  Langlaagte,  107  50,  en  avance  de  0.62 
ceniimes  1/2;  Ferreira,  393  12  1/2,  en  recul  de  6  fr.  25. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  à  la  Bourse  de  Pari». 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 


Français  3  %  (perpétuel)  

Consolidés  anglais(ch.f.25fr.20, 
Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  f  J). . . 

Belgique  3  %  %  

Espagne  Ext.  4  %  (ch.  f.  1  fr.)  . . 
Grèce  5  %  1881  (en  suspension). 
Hollande  3  %  %  (à  Ams.erd.-nr>). 
Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  'i  fr.  50). . 

Italie  4  %  net  

Norvège  3  %  (ch.  f.  ?o  fr.  20). . . . 

Portugal  3  %  (1  fr.  jet)  

Roumanie  5  %  

Russie  3  %  or  1891  libéré  

Serbie  5  %  1890  (ch.  de  f.)  

Suède  4  %  1880  (ch.  f.  25  fr.  20). . 
Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fer) 
Turquie  convertie  1  %  série  D.. 

Priorité  4  %  1890  

Consolidé  Prussien  3  %  à  Rerlin) 


28  décembre 


4  janvier 


101  80  33  93 

2  94 

101  80 

3»  93 

2  94 

103  75 

37  72 

2  65 

103  85 

37  76 

2  6i 

102  10  25  bz 

3  91 

102  80 

25  70 

3  89 

102  70 

29  34 

3  40 

102  65 

29  32 

3  40 

73  45 

18  36 

5  44 

74  15 

18  E3 

5  39 

155  » 

n  » 

»  » 

155  » 

»  » 

»  » 

101  50 

29  « 

3  44 

101  62 

29  03 

3  44 

103  !i 

25  75 

3  88 

102  15 

25  53 

3  91 

86  90 

21  72! 4  60 

87  O.i 

21  76 

t  59 

95  75 

31  91 

3  13 

96  2 

32  06 

3  11 

21  15 

21  15 

4  14 

21  25 

24  25 

1  12 

99  75 

19  95 

5  01 

99  25 

19  85 

5  03 

8S  55 

29  51 

3  38 

88  6S 

29  r.5 

3  38 

72  40 

14  48 

6  90 

74  25 

14  85 

d  73 

102  20 

25  5.5 

3  91 

102  15 

25  53 

3  91 

101  90 

33  96 

2  94 

101  95  33  98i2  94 

25  60 

25  60 

»  90 

25  60  25  60 | 3  90 

48 1  25 

24  06 

4  15 

482  50  24  124  14 

95  50 

31  83 

3  14 

96' 25  32  18 

3  11 

Situation  Générale  de  l'Europe  en  1894 


ALLEMAGNE 

La  fin  du  nouveau  cours,  c'est-à-dire  du  régime  qui 
avait  remplacé  l'omuipoience  hismarckienne,  voilà 
l'événement  capital  de  l'année  politique.  Jusqu'à  pré- 
sent il  est  impossible  de  préciser  le  caractère  du  nou- 
veau régime.  Ce  n'est  plus  le  libéralisme  éclair-  de 
M.  de  Caprivi,  ce  n'est  pas  encore  le  retour  au  système 
décompression  politi  |ue  et  économique,  auquel  avait 
imprimé  son  cachet  personnel  le  Chancelier  de  fer. 

Au  point  de  vue  économique,  un  fait  important  mé- 
rite d'être  rappelé  :  la  guerre  de  tarifs  entre  l'Allemagne 
et  la  Russie.  Elle  a  pris  fin;  les  relations  commerciales 
ont  été  reprises  et  l'Allemagne  a  su  pratiquer  une  brè- 
che dans  la  muraille  du  tarif  douanier  russe  Des  la  si- 
gnature de  l'accord,  h  s  affaires  prirent  un  grand  élan, 
fl  s'est  ralenti  depuis,  et  les  espérances  conçues  lors 
de  la  conclusion  du  traité  de  commerce  ne  se  sont  réa- 
lisées que  partiellement. 

Une  grande  guerre  ae  tarif  a  éclaté  pendant  le  cours 
de  l'année  entre  l'Espagne  et  le  Zollverein. 

Les  transactions  entre  la  Péninsule  et  l  Allemagne 
sont  trop  peu  importantes  pour  que  cette  rupture  ait 
exercé  une  influence  appréciable  sur  le  mouvement 
économique  de  l'Empire  allemand. 

Et,  en  effet,  les  relevés  mensuels  de  la  statistique  of- 
ficielle indiquent  une  reprise  assez  accentuée  dans  le  dé- 
veloppement du  commerce  national.  En  voici  le  résumé 
pour  les  o  ze  premiers  mois  ;  le  mouvement  n'est  in- 
diqué qu'en  quintaux  métriques:  ^ 

Importation 
q.  m. 

1894  ...  296.a46.148 
1893!.!   874.897*586 

Augm.  pour  1894. 


mois 

Exportation 

q.  in. 
208  463.585 
194.426  992 


21.848.612        14  036.593 
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L'exportation  s'est  accrue  d'environ  }  0  0.  Il  en  est 
cta  même  pour  l'importation,  niais  cette  différence  ne 
s'applique  qu'aux  poids.  Ede  est  indépendante  de  l'a- 
baisse ni  '1rs  prix,  aussi  marqué  en  Allemagne  qu'en 

Angleterre  et  dans  tout,  le  monde  civilisé. 

C'esl  le  résultat  de  la  démonétisation  de  l'argent  et  de 
la  politique  rnonométalliste  que  de  vaillants  adversaires 
tels  que  Le  docteur  Arendt,  du  Kardorjf,  combattent  avec 
tant  d>'  dévouement. 

Cette  dépréciation  de  marchandises  détourne  les  capi- 
taux du  courant  ordinaire  des  affaires  commerciales  et 
industrielles.  L'épargne  se  reporte  alors  sur  les  valeurs 
mobilières.  De  là,  cette  hausse  continue  des  fonds  d'E- 
tat et  des  bonnes  valeurs;  de  là  l'abaissement  du  taux 
de  t'escompte.  La  Bourse  s'en  est  ressentie.  Ce  reflux 
des  capitaux  vers  les  affaires  financières  a  atténué 
pour  les  grandes  maisons,  sinon  pour  ies  petites,  les 
résultats  fâcheux  des  droits  de  timbre  sur  les  transac- 
tions au  comptant  et  à  terme.  Mais  les  spéculateurs  se 
sentent  mal  à  1  aise  :  ils  redoutent  de  nouvellesrigueurs. 
La  nouvelle  réforme  du  règlement  des  Bourses  ne  leur 
dit  rien  qui  vaille.  Aussi,  malgré  l'activité  des  affaires 
au  cours  du  dernier  tiers  de  l'année,  le  monde  de  la  fi- 
nance n'est  pas  sans  inquiétude  pour  l'avenir. 


ANGLETERRE 

Le  fait  capital  de  l'année  politique  est,  à  l'intérieur, 
la  retraite  de  M.  Gladstone,  et  l'on  peut  juger  par  le 
désarroi  qui  se  manifeste,  depuis  lors,  parmi  ses  héri- 
tiers, toute  l'étendue  de  la  perte  faitepar  le  parti  libé- 
ral. Depuis  le  départ  de  M.  Gladstone,  le  home  ride 
parait  bien  compromis,  sinon  condamné  ;  mais,  par 
contre,  l'Angleterre  a  vu  s'opérer,  giâce  à  l'énergie  du 
grand  oîâ  man,  une  évolution  fort  intéressante  pour 
ses  destinées  :  la  réforme  du  Gouvernement  local,  qui 
introduit  le  principe  de  selfgovemment  jusque  dans 
les  plus  petites  communes  du  royaume. 

Le  Gouvernement  de  lord  Roseberv  paraît  quelque 
peu  affaibli  ;  tous  ses  efforts  n'ont  abouti  à  rien  par 
suite  de  l'obstruction  de  la  Chambre  des  Lords:  le  pre- 
mier Ministre  a  pris,  depuis,  position  contre  cette 
Chambre,  mais  sa  réforme  n'apparaît  que  comme  une 
question  de  plate-forme  électorale  et  la  dissolution  de 
la  Chambre  des  Communes  s'impose  à  brève  échéance, 
à  cause  des  énormes  difficultés  éprouvées  par  le  Gou- 
vernement pour  retenir  les  éléments  de  sa  majorité.  Il 
n'est  qu'un  point  sur  lequel  l'entente  soit  absolue,  c'est 
la  politique  extérieure  :  les  différents  groupes  parle- 
mentaires obéissent,  de  plus  en  plus,  à  des  règles  uni- 
ques et  générales  dans  l'appréciation  des  faits  du 
dehors  et  nul  ne  songe  à  reorocher  les  échecs  qu'a 
subis  la  diplomatie  de  lord  Roseberv. 

Au  point  de  vue  économique,  l'année  1894,  com- 
mencée sous  d'assez  mauvais  auspices,  s'est  achevée 
dans  des  conditions  favorables.  Des  efforts  constants 
n'ont  cessé  d'être  faits  pour  sortir  des  crises  qui  avaient 
assombri  les  années  précédenies  et  l'on  a  réussi,  au 
moins,  à  enrayer  le  mal.  Une  légère  amélioration  s'est, 
d'ailleurs,  produite  dans  la  situation  de  certains  pays  à 
finances  avariées  dont  les  embarras  avaient  eu  leur 
,  influence  sur  le  marché  anglais;  en  même  temps,  les 
Etats-Unis  se  sont  efforcés  de  réparer  les  maux  survenus 
pendant  les  dernières  années  et  se  sont  appliqués  à  ré- 
former leur  politique  monétaire  et  leur  politique  doua- 
nière. Malheureusement,  les  résultats  obtenus  n'ont  pas 
ete  ceux  que  l'on  avait  espérés  et  les  nouveaux  tarifs 
douaniers  nont  pas  encore  eu  sur  le  commerce  anglais 
1  influence  attendue.  Il  est  juste,  cependant,  de  recon- 
naître que  les  chiffres  du  commerce  extérieur  sont  plus 
favorables  et  montrent  au  moins  l'arrêt  de  la  crise 

Un  des  traits  caractéristiques  de  l'année  sera  l'amon- 
cellement de  1  or  sur  le  marché  anglais;  cette  pléthore 
n  a  eu  d  autre  résultat  que  de  faire  monter  les  fonds 
d  Ltat  a  un  niveau  inconnu  jusqu'ici,  elle  a  coïncidé 
avec  une  baisse  générale  des  prix  qui  déconcerte  la 
pro  luction,  el  e  n'a  été  d'aucun  secou.  s  pour  l'industrie 
Cette  masse  d  or  continue  cependant  à  grossir  et  la  pro- 
duction de  l'or  prend  un  développement  formidable,  au- 


JO'ird  hm  au  Witwalorsrandt,  demain  peut-être  dans 
I  Au  Irahe  Occidentale.  Pendant  ce  temps,  l'argent  con- 
tinue de  bai-ser  et  rien  n'est  lait  pour  le  réhabiliter 
malgré  les  graves  conséquences  de  cette  dépréciation 
conséquences  qui  ont  été  su  van. ment  exposées  dans  la 

Conférence  bimétallique  tenue  à  Londres  au  mois  de 
mai  dernier. 

Pour  le  Stock-Exchange,  l'année  18ÎH  a  été  favo- 
rable: elle  a  permis  de  travailler  au  relève.  t  de  la 

cote  et  depuis  la  crise  Raring,  aujourd'hui  définitive- 
ment liquidée,  on  n'avait  pas  constaté  un  tel  retour  de 
la  confiance.  Rendant  la  première  partir,  de  l'aune,. 
1  attention  a  été  plus  particulièrement  attirée  par  les 
fonds  d  Etats  et  les  grandes  valeurs  de  placement  ;  la 
confiance  est  ensuite  revenue  avec  l'esprit  d'entreprise 
et  le  dernier  trimestre  témoigne,  surtout  pour  les 
Mines  dor}  dune  activité  depuis  longtemps  inconnue 


AUTRICHte-HONGRIE 

Le  Cabinet  Windischgraetz,  issu  de  la  coalition  des 
grands  partis  parlementaires,  a  présidé,  pendant  toute 
1  année  1894,  aux  destinées  de  l'Autriche.  Dès  le  début 
on  estimait  que  le  successeur  du  comte  Taaffe  pouvait 
seul  assurer  la  paix  à  l'intérieur  et  que  3eu<  il  était 
capable  de  résoudre  les  difficultés  d'ordre  politique  et 
économique  restant  à  vaincre.  Mais  les  jalousies  na- 
tionales et  l'agitation  en  faveur  du  suffrage  universel 
ont  créé  de  grosses  préoccupations  au  ministère  cislei- 
tnanien.  Ces  préoccupations  subsistent  plus  grandes 
que  jamais,  et  il  est  permis  de  se  demander  comment 
le  prince  Windischgraetz  et  ses  collaborateurs  pour- 
ront résoudre  les  graves  problèmes  qui  se  dress.  nt  tous 
les  jours  plus  menaçants  ?  Hâtons-nous  d'observer,  ce- 
pendant, que  les  revendications  des  principales  races  qui 
Çf^¥°*  la  monarchie  ne  semblent  pas  susceptibles 
d  affaiblir  sa  puissance  extérieure. 

En  Hongrie,  toute  l'attention  s'est  concentrée  sur  les 
ion-,  PO«*w°/-re:Ugieuses  mises  à  l'ordre  du  jour  depuis 
189d.  Le  Cabinet  Wekerlé,  désireux  de  réaliser  h  s  ré- 
formes libérales  demandées  par  le  pays,  en  donnant 
des  garanties  aussi  bien  à  l'église  qu'aux  partis  ,ns  de 
la  liberté  de  conscience,  s'est  consacré  à  cette  tâche 
avec  une  persévérance  remarquable,  malgré  l'oppo- 
sition du  haut  clergé  et  de  la  Table  des  magnats  Mais 
tout  en  obtenant  gain  de  cause,  M.  Wekerlé  a  dû  se 
retirer,  en  donnant  comme  prétexte  qu'il  ne  jouissait 
plus  de  la  confiance  pleine  et  entière  de  l'Empereur-Roi. 
La  crise  ministérielle  qui  vient  d'éclater  au  delà  de  la 
Leith  a  un  caractère  de  gravité  exceptionnel,  car  elle 
touche  a  la  fois  à  l'autonomie  nationale  et  aux  ques- 
tions religieuses  toujours  fort  délicates  ;  depuis  le  com- 
promis de  1867,  la  politique  intérieure  n'avait  jamais 
été  aussi  embrouillée. 

L'étude  consacrée  récemment  par  M.  Edmond  Théry 
(Economiste  Européen  du  24  novembre  1894-,  n'o  150 
et  suivants)  à  la  situation  économique  et  financière  de 
la  monarchie  de  Habsbourg,  donne  un  historique  très 
complet  de  son  développement  économique  et  financier. 
Elle  démontre,  par  l'énumé-ation  des  divers  éléments 
de  la  fortune  publique,  la  solidité  du  terrain  sur  lequel 
s  est  appuyé  la  grande  réforme  monétaire  qui  s'ac- 
complit en  Autriche-Hongrie. 

Si  le  but  n'est  pas  encore  atteint,  il  faut  reconnaître 
que  la  partie  a  été  bien  engagée  par  les  deux  Gouver- 
nements. 

En  effet,  l'anée  1894  mérite  de  figurer  parmi  les  meil- 
leures, en  ce  qui  touche  aux  questions  économiques  et 
financières  ;  aussi  la  cote  des  valeurs  autrichiennes  et 
hongroises  a  t-elle  gagné  plus  de  250  millions  de  flo- 
rins du  1er  janvier  au  31  décembre.  Tout  en  faisant  la 
part  de  la  spéculation, il  faut  reconnaître  que  l'épargne 
a  contribué,  dans  une  forte  mesure,  à  cette  augmenta- 
tion. Le  crédit  de  l'Etat  s'est  sensiblement  accru  et  on 
s'approche,  à  grands  pas,  du  taux  officiel  de  3  0/0  inau- 
guré par  la  récente  émission  d'obligations  de  la  So  iëtë 
autrichienne  des  chemins  de  fer  d'intérêt  local.  C'e>t, 
du  moins,  ce  qu'annoncent  les  grands  organes  vien- 
nois qui  invoquent,  à  l'appui  de  la  modification  de 
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l'intérêt  les  cours  actuels  des  rentes  el  les  disponihi- 
MWsS  cStoS  en  quête  de  placements  séneux.  Notre 
correspondant  de  Vienne  nous  a  dit,  à  ce  propos  qu  on 
SeaU  à  émettre  à  3  1/2  0/0  les  B7  millions  de  renie 
Sienne  destinés  à  l'achèvemen  des  ope rai  ons 
de  la  vatuta.  Faut  il  en  conclure  que  es  rentes-or, 
déjà  plSes  dans  le  public,  soient  menacées  d  une  pro- 
c  (mine  conversion  ?  Nous  attendons  les  déclarations  du 
Gouvernement  pour  nous  fermer  une  opinion. 


BELGIQUE 

Au  début  de  l'année,  nous  signalerons  l'augmenta- 
tion de  la  Dette  nationale  belge,  qui  progresse ,  comme 
les  autres  dettes  européennes.  En  janvier  ia 
Dette  1  eïge  s'élevait  à  2  mitlia.ds  195  mi  ions,  993.000 
francs  Kn  janvier,  la  Belgique  adoptait  ^.Tangement 
monétaire  conclu  à  Fans,  le  15  novembre  18J3  ait  e 
cenavs  la  France,  l'Ilalië  et  la  Suise.  En  février,  la 
Be  S.ue  formait  une  Ligue  bimétallique  internationale 
ayaltà  sa  tête  les  économises  les  plus  distingues 

En  mars  M.  de  Mot  faisait  prendre  en  considération 
un  pn  et  de  loi  repoussant  l'exception  de  jeu  en 
matière  d0  Bourse  et  réprimant  les  abus  de  la  spécula- 
Puis  la Belgique  signaît  le  traité  de  commerce  avec 

'  plme  a  l  i  Hn  de°  mars,  .e  Cabinet  Beernaert  se 
etn  .iL  M  de  Burlét  prenait  la  P^*^.ÇSj5& 

Fn  inin  la  Belgique  et  la  France  avaient  a  tran,cnei 
un  d^ut  rend  au  sujet  du  Congo.  La  solution  intervenue 
donnait  satisfaction  aux  deux  parties. 

Fn  juillet,  la  statistique  nous  démontrait  que  toutes 
les  recettes  du  Trésor  étaient  en  augmentation.  Un  con- 
grès des  économistes  était  tenu  a  Anvers.  Les  ques- 
tions dn  change  et  des  traiiés  de  commerce  y  étaient 

^'X^^lTi^  belges  était  au- 

t0ï;iSoblf  avait  lieu  la  proclamation  des  récemr- 
Denses  à  l'Exposition  universelle  d'Anvers.  U  France 
obtenait  2.783  récompenses  sur  3.559  exposants  Le 
suffrage  universel,  appelé  à  fonctionne"  pour  la  mj- 
mière  fois  en  Belgique,  donnait  la  majorité  aux  c,  tl  o 
liâmes:  les  socialistes  arrivaient,  avec  un  tiés  granq 
nombre  de  sièges  ;  les  libéraux  perdaient  presque  toutes 

'Tn  no™  projet  de  loi  sur  les  concessions  publi- 
ques étail  d.st&u4  à  la 

mois  dernier  La  conversion  en  3  0/0  de  la  Kente  nei  e 
3  1/^  était  décidée;  elle  aura  lieu  très  prochainement. 
La  Chambre  et  lé  Sénat  votaient  quatre  douzièmes 
nrovis.'ires,  afférents  à  l'exercice  189o 
P  En  résumé,  la  situation  de  la  Belgique  n'a  pas  e  te 
trop  mauvaise  en  1894  ;  mais  l'agitation  socialiste  peut 
constituer  un  péril  pour  cette  puissance  si  laborieuse  et 
si  digne  d'intérêt.   : 

BULGARIE 

L'événement  saillant  de  Tanné-  189'.,  en  Bulgarie, 
est  la  bute  du  ministère  Stamboulot  dont  l'adminis- 
tration a  éte  néfaste  à  fous  les  pointe  de  JÇfcg 
Gouvernement  qui  lui  a  succède  a  lepns,  a  1  exie 
SKta  v.  rita.de  politique  nationale  fst-à-dire  ce.  e 
oui  tend  à  un  rapprochement  avec  la  Russie.  Ces 
tendances  mssophiies  se  sont  accentuées  depuis  la 
reconstitution  du  cabinet  Stoilot.  rà„:rnp  q,aTT1 

A  l'intérieur,  la  lâche  étail  ar  lue, par  le  régime  Mam 
boulof  ne  pouvait  songera  des  économisons »ag«Wir 
Sa  Situation;  il  lui  fallait  même  recourir  a  des  expédients 

^ffSS&  **r  kSobranlé  ont  constitué  un 
éclatant  succès  pour  le  Gouvernement 

M  Guéchof,  le  nouveau  ministre  des  I  nam.  s  s  e  t 
efforcé  d'arriver*  faire  l'équilibre  du  budget  a  aide 
d'un  relèvement  des  tarifs  d-  uaniers  et  son  collègue  du 
Départementdu  Commerce  a  entamé  des  negocxatipns  eu 
vue  de  la  conclusion  de  traites  avec  divers  Etais  ,  il 
a  obtenu  leur  adhésion  au  relèvement  du  tarif  douaniei 
ad  valorem  de  8  1/2  à  10  1/2  0/0. 


Les  études  que  nous  avons  publiées  sur  le  budget 
bulgare  ont  fait  ressortir  l'importance  des  reformes i  fis- 
cales accomplies  par  M.  Guéchof;  pour  parer  au  déficit, 
il  a  réduit  les  dépenses  extérieures  et,  outre  la  surélé- 
vation d- s  droits  de  douane  que  nous  venons  d  indi- 
quer il  a  créé  des  accises  nouvelles  sur  diverses  mar- 
chandises. Ces  mesures,  que  le  Sobranié  est  appelé  a 
sanctionner,  permettront  d- alléger  les  charges  du  con- 
tribuable relatives  à  l'impôt  foncier. 

Malgré  la  crise  agricole,  les  résultats  de  1  exploitation 
des  lignes  ferrées  de  la  Bulgarie  ont  été  satisfaisantes; 
le  progrès  est  évident,  mais  pour  obtenir  le  maximum 
de  rendement,  il  sera  nécessaire  de  relier  entre  eux  les 
tronçons  épars,  c'est-à-dire  de  créer  le  réseau  complé- 
mentaire.   

ESPAGNE 

Le  parti  libéral  ou  fusionniste  a  présidé,  pendant 
tente  l'année  1894,  aux  destinées  de  l'Espagne,  maigre 
les  échecs  qui  lui  ont  été  infligés  par  les  Cortes.  Dans 
l'ordre  extérieur,  nous  avons  à  enregistrer  ta  fan  de  la. 
campagne  de  Melilla,  au  Maroc,  qui  a  abouti  au  traité 
signe  à  M.rakesch  par  le  maréchal  Martinez  Campos, 
muni  des  pleins  pouvoirs  du  Gouvernement. 

A  l'inférieur,  il  convient  de  rappeler  les  diverses 
crises  ministérielles  qui  n'ont  pas  amené  la  retraite  de 
M  Sagasia,  et  qui  se  sont  bornées  à  des  remaniements 
partiels.  C'est  ainsi  que  M.  Gamazo,  ministre  des 
finances,  a  cédé,  en  mars  1894,  son  portefeuille  a  M. 
Amos  Salvador;  ce  dernier,  vient  a  son  tour,  d  être 
remplacé,  en  décembre,  par  M.  Canalejas.  < 

La  politique  suivie  par  M.  Sagasta  consiste  a  vivre, 
à  écarter  les  difficultés  sans  les  résoudre  et  a  gagner 
du  temps.  Aussi  toute  l'année  s'est-elle  passée  en  dis- 
cussions stériles.  On  est  arrivé  au  31  décembre  ,1894 
sans  avoir  résolu  aucune  des  questions  depuis  si  long- 
temps pendames;  entre  autres,  celle  des  Compagnies 
de  chemins  de  fer.  si  grosse  de  conséquences  au  point 
de  vue  du  cré  dt  de  l'Espagne;  rien  n'a  été  tente  pour 
les  indemniser  des  pertes  si  graves  subies  au  moment 
de  la  forte  hausse  des  changes;  comme  résultat,  les 
capitalistes  étrangers  s'nbstenant  des  ail  aires  tous  les 
travaux  publics  ont  dû  être  suspendus  dans  la  penin- 

SUAÛ  point  de  vue  budgétaire,  le  Cabinet  libéral  a  bé- 
néficié surtout  des  réformes  préparées  par  les  conser- 
vateurs, car  le  rendement  des  impôts  nouveaux. qu  il  a 
créés  est  insignifiant.  ;-■  .  , 

Grâce  aux  achats  de  rente  Extérieure  effectues  de- 
puis plusieurs  mois  sur  les  places  étrangères  (on  en 
évalue  le  chiffre  à  une  centaine  de  millions),  le  change 
extérieur  s'est  abaissé  dans  de  notables  proportions  : 
mais  il  est  à  craindre  que  le  jour  où  ce  mouvements  ar- 
rêtera, le  Gouvernement,  qui  ne  montre  aucun  souci 
des  intérêts  dont  il  a  la  garde,  et  aucune  intuition  des 
intérêts  du  navs,  sera  tout  étonné  de  se  voir  ramené 
ÏÏx  plus  mauvais  jours.  Actuellement  la  Banque 
d'Espagne  qui.  suivant  ses  besoins,  peut  créer  une 
Kausseou  une  baisse  factice,  est  pourvue  de  moyens 
de  paiement  ;  en  outre,  la  récolte  de  blé  ayant  été  suffi- 
sante, on  n'a  pas  eu  besoin  d'importer  des  grèges* 

Mais  la  balance  commerciale  continue  a  etie  peu 
satisfaisante;  les  exportations  diminuent  de  mois  en 
mois  et  l'E-pagne  ne  trouve  plus  le  placement  de  ses 
vins  achetés  autrefois  par  la  France. 

En  résumé,  ni  les  questions  politiques  entre  autres 
celle  de  Cuba,  où  les  idées  séparatistes  se  donnent  libre 
cours  pas  plus  que  les  questions  économiques  et  finan- 
Ses',  n'ont  étéq  résolues  par  ^  Cabinet  libéra  pen- 
dant l'année  qui  vient  de  finir.  Pour  aire  face  aux 
échéances  du  k  décembre,  on  s'est  borné  à  renouveler, 
pa  l'iXmédiairede  la  Banque  d'Espagne  les  Bons 

u  Trésor,  et  on  attend  les  événements  sans  s'inquiéter 
du  lendemain.  Cette  situation  ne  pourra  pas  se  prolon- 
ger indéfiniment.  

GRÈGE 

L'année  1894  aura  été  mauvaise  pour  les  créanciers 
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delà  (irèce  et  pour  la  bonne  réputation  de  ce  petit 
paj  s. 

SI.  Tricoupis  a  employé,  à  l'égard  des  Comités  repré- 
sentant les  porteurs  de  fonds  helléniques  des  procédés 
d'une  allure  pur  trop  cavalière  :  nous  avons,  d'ailleurs, 
tenu  nos  lecteurs  au  courant  des  diverses  péripéties 
(|in  se  sont  déroulées  à  Atbénes  et  des  résolutions 
énergiques  prises  parles  Comités  français,  allemand 
et  anglais. 

I.i  politique  suivie  par  M.  Tricoupis,  dans  cette 
question  du  règlement  de  la  Dette  en  souffrance,  peut 
se  caractériser  d'un  mot  :  mauvaise  foi. 
.  Au  point  de,  vue  économique,  la  crise  des  raisins  de 
Corinthe,  qui  forme  le  fond  de  l'exportntion  grecque, 
compromet,  pour  le  présent,  la  situation  agricole  et 
commerciale  du  pays;  sans  cette  circonstance  spéciale 
l'agio  de  l'or  aurait  favorisé  considérablement  les 
exportations. 

Les  fonds  gfecs  ont  éfé  délaissés  sur  toutes  les 
places  et  celte  situation  se  prolongera  jusqu'à  ce  qu'un 
arrangement  équitable  soit  intervenu  entre  l'Etat  et 
ses  créanciers. 


HOLLANDE 

Une  étude  rétrospective  de  la  situation  financière 
des  Pays-Bas  nous  apprend  que  le  déficit  budgétaire 
qui  était  de  ■.-.(589.141)  ilorins  en  1888,  s'élève,  à  7.900  128 
llorins  en  1894;  pour  l'exercice  1895  le  déficit  est  évalué 
a  8  031.749  tlonns.  Les  expéditions  coloniales  n'ont  pas 
peu  contribué  à  amener  cette  situation. 

Il  ne  semble  pas  que  le  nouvel  impôt  sur  le  revenu 
mis  en  vigueur  le  l.&r  mai  de  cette  année  ait  donné  les 
résultats  attendus.  Rappelons  que  cet  impôt  frappe 
tout  ce  que  le  contribuable  retire,  soit  en  espèces,  soit 
en  valeurs,  de  son  industrie,  commerce,  métier,  pro- 
lession  ou  entreprise,  de  travaux  temporaires  ou  faits 
une  seule  fois,  de  quelque  nature  que  ce  soit,  de  divi- 
dendes stipulés  ou  non,  de  pensions  ou  de  rentes  via- 
gères. Les  contribuables  sont  divisés  en  plusieurs  caté- 
gories que  nous  avons  énumérées  dans  1  Economiste 
Européen  du  2  juin  1894  (n^  125,  5e  volume). 

D'une  manière  générale  la  Hollande  a  subi,  en  1894, 
les  effets  de  la  crise  économique  qui  atteint  l'en- 
semble des  Etats  à  circulation  d'or,  relations  commer- 
ciales suivies  avec  les  pays  d'outre-mer. 


ITALIE 

L'année  1894  s'était  ouverte  sous  de  fàîheux  auspices 
en  Italie  :  scandales  des  Banques,  dépréciation  générale 
de  toutes  les  valeurs,  crise  économique,  financière  et 
sociale  :  tel  était  le  résumé  de  la  situation  à  la  fin  de 
1893.  Si,  depuis  ce  moment,  il  ne  s'est  rien  produit  de 
saillant  dans  l'ordre  extérieur,  les  luttes  n'ont  pas  cessé 
d'être  vives  au  sein  du  Parlement  et  le  Cabinet  présidé 
par  .M.  Crispi  a  dû  soutenir  de  terribles  assauts. 

M.  Crispi  avait  succédé  à  M.  Giolitti,  après  une  ten- 
tative infructueuse  de  M.  Zanardelli  pour  constituer 
un  Cabinet;  à  ce  moment,  l'insurrection  battait  son 
plein  en  Sicile,  tandis  qu'une  vive  agitation  se  mani- 
festait sur  divers  points  du  continent,  dans  lesPouilles, 
dans  l'Emilie,  en  Lombardie,  et,  surtout,  dans  les  pro- 
vinces de  Massa  et  de  Carare. 

Les  tribunaux  militaires  eurent  raison  de  ces  tenta- 
tives révolutionnaires,  et  les  dissentiments  politiques 
semblaient  s'être  apaisés  quant,  à  la  suite  du  procès  de 
,m?ue  Romaine,  éclata  un  nouveau  scandale. 
M  Giolitti,  en  butte  aux  attaques  de  ses  adversaires 
politiques,  venait  de  remettre  à  la  Commission  parle- 
mentaire, chargée  de  l'enquête,  des  papiers  qn'il  avait 
cru  devoir,  étant  premier  ministre,  soustraire  à  la 
justice. 

L'émotion  causée  à  Montecitorio,  par  des  accusations 
visant  les  notabilités  politiques  du  royaume,  fut  telle 
que  M.  Crispi,  demanda  et  obtint  du  Roi  la  prorogation 
du  Parlement  italien.  L'impression  produite  par  cette 
mesure  a  été  des  plus  fâcheuses:  les  amis  du  trône  es- 
timent que  Humbert  1er  s'est  engagé  dans  une  voie 
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dangereuse  à  tous  égards  en  permettant  au  Président 

du  Cons.  il  d  épuiser  toutes  les  ressources  de  la  Con»ti- 

tutjoûDour  ôwr  la  parole  aux  représentants  du  pays. 

Si,  du  domaine  politique,  nous  passons  aux  quee- 

îons  econo  jues,  la  note  est  moins  sombre.  Certes 

la  terrible  cri  e  qui  sévit  depuis  si  longtemps  en 
Italie,  ne  semble  pas  être  arrivée  encore  à  sa  dernière 
période,  mais,  sur  certains  points,  elle  a  perdu  de  son 
intensité.  Ainsi  que  l'observe  M.  Luigî  Lu/xatti,  ancien 
ministre  des  finances  etr  du  Trésor,  (dans  un  article 
écrit,  il  y  a  trois  jours,  pour  le  Sùle  de  Milan)  l'indus- 
trie est  en  progrès;  seule,  la  métallurgie  fléchit  sous 
le  poids  de  ses  stocks,  constitués  en  vue  des  consi mê- 
lions de  chemins  de  fer  ou  autres,  que  les  nécessités 
budgétaires  ont  obligé  d'abandonner.  D'autre  part,  on 
cherche  à  apurer  la  circulation.  Les  faillites  diminuent 
et  les  Caisses  d'épargne  s'engagent  dans  la  voie  du 
crédit  agricole  Ajoutons  que,  sous  l'influence  de  la 
hausse  des  changes,  les  statistiques  du  commerce  exté- 
rieur accusent  une  augmentalion  progressive  des  expor- 
tations et  une  diminution  des  importations  ;  le  déficit 
de  la  balance  commerciale  se  réduit  de  mois  en  mois. 

De  nouveaux  Etablissements  de  crédit  sont  venus 
se  constituer  sur  les  ruines  des  Banques  disparus:  et 
les  Banques  populaires  ont  résisté  aux  terribles  se- 
cousses que  nous  avons  décrites. 

Nous  avons  analysé,  dans  ses  grandes  lignes,  l'ex- 
posé financier  de  M.  Sonnino  qui,  de  pessimiste  qu'il 
était  au  commencement  de  1894,  a  proclamé  sa  con- 
fiance dans  l'avenir.  Pour  faire  face  au  déficit  avoué 
de  80  millions,  le  Ministre  du  Trésor  a  proposé  53  mil- 
lions d'économies  et  27  millions  d  impôts  nouveaux  ou 
de  remaniements  de  taxes.  La  prorogation  des  Cham- 
bres a  arrêté  la  discussion  et  le  vote  des  mesures  pro- 
posées, dont  plusieurs  sont  mal  accueillies  par  le  pu- 
blic. 

Malgré  les  vives  protestations  formulées  à  l'étran- 
ger, en  Allemagne  notamment,  contre  Vd.ff.ddvU  et 
contre  l'augmentation  de  13  1/5  à  20  0/0  de  l'impôt 
sur  les  valeurs  italiennes,  les  Bourses  européennes 
n'ont  pas  fait  preuve  de  mauvaise  humeur  :  il  faut  re- 
connaître aussi  que  l'épargne  nationale  s'est  portée  sut- 
la  rente,  achetant  les  titres  qui  faisaient  retour  dans 
le  pays. 

En  résumé,  tout  espoir  de  relèvement  n'est  pas  perdu 
si  les  passions  politiques  s'apaisent  et  si  on  consacre 
toutes  les  forces  vives  du  pays  aux  réformes  écono- 
miques et  financières.  Mais  il  n'y  a  plus  de  fautes  à 
commettre. 


PORTUGAL 

Des  efforts  ont  été  faits  en  Portugal  pour  sortir  de  la 
crise  intense  qui  a  amené  ce  pays  jusqu'à  la  réduction 
des  intérêts  de  sa  dette.  Le  Président  du  Conseil,  dési- 
rant ne  rencontrer  aucun  obstacle  dans  l'œuvre  de  ré- 
paration commencée,  a  pris  une  mesure  énergique  en 
ajournant  les  Cortès,  et  en  gouvernant  sans  le  contrôle 
de  la  représentation  nationale.  C'est  seulement  après 
avoir  opéré  les  mesures  qu'il  croyait  utiles,  que 
M.  Hintze  Ribeiro  a  rappelé  les  Chambres.  Ses  pre- 
mières réformes  avaient  reçu  leur  approbation,  quand 
des  scènes  de  désordre  de  la  plus  grande  violence  sont 
venues  empêcher  toutes  discussions  et  obliger  le  Gou- 
vernement à  dissoudre  le  Parlement,  sans  que  les  me- 
sures proposées  dans  le  nouveau  plan  financier  du  Mi- 
nistre aient  pu  être  discutées. 

La  politique  extérieure  du  Portugal  n'a  pas  été  plus 
heureuse  que  la  politique  intérieure  :  Une  rupture  di- 
plomatique avec  le  Brésil  est  venue  aggraver  la  situa- 
tion économique  du  pays  :  les  questions  des  Chemins 
de  fer  Portugais  et  du  port  de  Lisbonne  ont.  obligé  le 
Gouvernement  français  à  prendre  une  mesure  éner- 
gique, et  ce  n'a  été  que  par  ce  moyen  que  le  Portugal 
s'est  décidé  à  faire  droit  à  de  justes  réclamations.  A 
Lourenço  Marques,  enfin,  la  situation  s'est  sensible- 
ment compliquée. 

Malgré  ce  mauvais  état  de  choses  à  l'intérieur  comme 
à  l'extérieur,  la  situation  financière  s'est  améliorée  ; 
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les  statistiques  publias  par  Y  Economiste  Européen 
Sus  en  donnent  la  preuve  et  les  porteurs  de  la  Delte 
SSiï  ont  pu  recevoir  un  léger  intérêt  supplemen- 
Sire  orélevé  sur  les  excédents  des  recettes  douanières. 
SEnutentqtte  l'amélioration  du  change  a  provoque 
Sn  rèlèvSnt  les  fonds  portugais  sur  les  divers  mar- 
chés relèvement  qu'une  mauvaise  tin  d'année  a  empêche 
de  maintenir  complètement. 

ROUMANIE 

I  "évolution  pacifique  de  la  Roumanie,  la  politique 
prudente  de  soî  Gouvernement  qui  lui  perme de  con- 
sacrer ses  dépenses,  non  aux  armements,  mais  a  des 
créât  ons  utiles  et  civilisatrices,  donnent  a  ce  pays  une 
bonne  situation  au  point  de  vue  des  relations  extérieu- 
res îî  y a bien  la  laineuse  question  des  Roumains  de 
Transyb  anie.  agités  aux  Chambres,  mais  les  récentes 
d  -  laiitiôns  du  Ministre  des  affaires  étrangères  proa 
vent  «uê 'l'orientation  de  la  poiitique extérieure  suivie 
depuis  1893  ne  s'est  pas  modifiée. 

lu  point  .te  vue  économique,  la  Roumanie,  pays  essen- 
tiel "meut  agricole,  souffre  du  mal  général  aux  pays 
broSemsf  c'est-à  dire  de  la  baisse  du  prix  des  cerea- 

es  Ma  s  sa  situation  budgétaire  est  bonne,  ainsi  que 
l'attestent  les  comptes  définitifs  de  l'exercice  1893  94, 

prJSSt  un  excfdent  ^^^^gStfi 
nour  les  six  premiers  mois  de  1894-90  1 exceueni  ae 
passe  6  millions,  malgré  la  crise  agricole 

Cela  expïiiue  la  faveur  dont  jouissent  les  fonds  rou- 
mains su/les  grande  marchés  européens  et  notamment 
à  Sis  et  à  Berlin,  où  deux  opérations  d'emprunt  ont 
été  réalisées  au  cours  de  la  présente  année.  Le  public 
aur.réde  la  prudence  apportée  dans  l'établissement  des 
ffirel  et  en  effet,  les  résultats  obtenus  montrent  que 
ks  force  économises  de  la  Roumanie  lui  permettent 
de  traverser  la  crise  actuelle. 


RUSSIE 


SERBIE 

La  politique  intérieure  a  été  très  agitée,  en  Serbie, 
pendant  le  cours  de  l'année  1894.  Divers  changements 
ministériels  ont  eu  lieu  et  la  crise  la  plus  récente  a 
éclaté  aussitôt  après  le  retour  du  Roi  de  son  voyage  en 
Vutriche  et  en  Allemagne.  La  direction  des  affaires  est 
passée  aux  mains  d'hommes  modérés  depuis  l'éli  tmnation 
de  l'élément  radical,  en  décembre  1893;  mais  le  Cabinet 
actuel  s'efforce  de  gouverner  en  dehors  des  partis  et 
s'applique  à  consolider  sa  situation  financière  Signa- 
lons l'abandon  de  la  Constit  ution  de  1889  et  le  retour  a 
celle  de  1888  et  ajoutons  que  le  pays  sera  bientôt 
appelé  à  se  prononcer  entre  libéraux,  progressistes  et 
radicaux,  en  traçant,  par  ses  votes,  la  ligne  de  conduite 
à  suivre  par  le  Pouvoir  exécutif.  ci* 

Le  développement  commercial  de  la  Serbie  a  suivi 
une  progr.  ssion  ascendante  depuis  1870  et  le  Ministre 
des  finances  actuel,  M.  Voukachine  Petrovitch,  va  s  at- 
tacher à  améliorer  et  à  réformer  les  divers  rouages  de 
son  administration  fiscale;  ses  efforts  porteront  certai- 
nement leurs  fruits  et,  bien  que  les  chiffres  officiels  ne 
soient  pas  encore  publiés,  on  sait  d*ja  que  les  recettes 
budgétaires  de  l'exercice  1894  sont  supérieures  à  celles 
de  1893  ;  ces  recettes  ont  suivi,  depuis  dix  années,  une 
voie  ascendante.  '  .  , 

Les  sommes  nécessaires  au  paiement  du  coupon  de 
janvier  des  emprunts  serbes  ont  été  déposées  clans  les 
Banques  correspondantes  de  Paris,  Vienn  et  Berlin. 

On  sait  que  les  négociations  relatives  au  projet  de 
conversion  et  d'unification  d'une  partie  de  la  Dette 
serbe  ont  abouti  à  un  contrat  signé,  le  26  décembre 
dernier,  entre  M.  Voukachine  Pétrovitch  et  la  Banque 
Ottomane;  cette  opération  qui  augmente  les  garanties 
des  créanciers,  est  le  point  de  départ  d  une  série  d  au- 
tres opérations  destinées  à  relever  et  a  consolider 
le  crédit  extérieur  de  la  Serbie  en  diminuant  les  charges 
de  sa  Dette  publique.  

SUÉDE  ET  NORVÈGE 

La  Suède  poursuit  paisiblement  le  cours  de  son  déve- 

.    .'   :_„„   T„  nftli(inna  v  laisse  1«S  P.snritS 


Un  grand  deuil  a  frappé  la  Russie  pendant  l'année 
au  vient  de  s'écouler,  deuil  auquel  l'Europe  entière 
?à  France  surtout,  s'est  associée.  Alexandre  III  avait 
M  Sbit-e  de  là  paix;  le  premier,  il  avait  tendu 
une  main  amS  à  notre  pàys  en  le  faisant  sortir  de  son 

"ÏÏaTs  ï avènement  de  Nicolas  II,  héritier  de  la  nature 
morale  de  son  père,  n'a  modifié  en  rien  la  politique 
extérieure  de  la  Russie,  qui  continuera,  selon  toutes 
l^iTitn^  ken^Tunvôie  pondérateur  dans  les 
événements  européens. 

Au  point  de  vue  économique,  si  la  récolte  de  1894  a 
été  in  érieure  à  celle  de  1893,  l'ensemble  dépasse  beau- 
coup'la  moyenne  des  sept  dernières  années;  quant  au 
mouvement  du  commerce  extérieur,  les  chiffres  publies 
acculent  de  notables  plus-values  sur  ceux  des  années 
antérieures,  tant  pour  les  importations  que  pour  les 

e*£°ndus°trîese  développe  de  mois  en  mois,  et  la  cons- 
truction des  Chemins  de  fer  est  poussée  avec  une  grande 

'dînons  passons  au  domaine  financier  les  résultats 
provisoires  du  Trésor,  en  recettes  et  en  dépenses  pour 
fes  neuf  premiers  mois  de  1894  accentuent  1  améliora- 
tion qui  s'est  produite  comparativement  a  18.>3. 

Le  Gouvernement  s'est  préoccupé  surtout  de  sa  situa- 
tion financière,  continuant,  avec  ^f^1^ 
|a  série  d'emprunts  et  de  conversions  P»  fon{  f^ 
B  1  /■>  o/o  émis  avec  un  si  merveilleux  résultat  en  18.U, 
le  tvpe  officiel  du  taux  de  l'intérêt  pour  l'avenir. 
J  K,!n,s,uné,sousle  double  rapport  économe  et 
financier  srrâce  à  la  .politique  constamment  pacifique 
irSîŒnt  Impérial  la  Russie  donne  des  g  âges 
indiscutables  de  progrès  et  de  prospérité.  ^ 
constatation  agréable  à  faire,  en  raison  de  1  importance 
dis  intérftis  français  engagés  sur  les  valeurs  russes. 
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loppement  économique.  La  politique  y  laisse  les  esprits 
assez  froids.  Ils  s'y  préoccupent  davantage  des  ques- 
tions philosophiques  et  sociales*  . 

Malgré  le  coup  porté  en  1.892  à  l'exportation  des  bois 
du  pays  sur  le  marché  français,  la  réaction  n  a  pas 
tardé  a  se  produire  et  les  relations  commerciales  avec 
la  France  n'ont  guère  diminué.  Même  en  cette  année 
critique  de  1893,  le  mouvement  du  commerce  extérieur 
a  donné  des  résultats  satisfaisants. 

L'ensemble  des  transactions  avec  l'étranger  s  élevait 
à  958.566  000  couronnes,  tandis  que  la 
quennale  1886-1890  ne  montait  qu'a  845.33/. 000  cou- 

r°ïnclustriellement,  l'Allemagne  se  plaint  de  la  concur- 
rence que  lui  font  les  établissements  métallurgiques 
suédois  sur  le  marché  russe  et  de  l'apparition  de 
leurs  excellents  fers  au  sud  de  la  Baltique. 

L'événement  financier  de  l'année  a  été  la  conversion 
rie  l'emnrunt  4  0/0  1878  émis  à  Pans  et  a  Londres. 
t^SSe  Européen  du  16  juin  1894  .(p  755)  a, 
du  reste,  donné  tous  les  détails  de  cette  opération 

La  Suède  a  pu  ainsi  tirer  parti  de  l'abaissement  du 
prix  de  l'argent  en  allégeant  les  charges  de  ses  contri- 

bULa1situation  générale  de  la  Norvège  ne  s'est  guère  mo- 
difiée Les  autonomistes  essaient  toujours  de  relâcher  les 
îiens  qui  unissent  ce  pays  à  la  Suède  mais  le  courant 
séparatiste  semble  diminuer  d'intensité^ 

Les  relations  commerciales  avec  1  Espagne  ont  été 
resserrées  par  la  mise  en  vigueur  d'un  des  rares  traites 
de  commerce  que  le  cabinet  Sagasta  ait  réussi  a  con- 
cluîr^mncSment  les  comptes  définitifs  du  Budget 
rla 4  891-1892  publiés  au  cours  de  l'année,  se  soldent  ave^ 
le  passif  insignifiant  de  136.264  couronnes,  complète- 
ment couvert"  par  une  augmentation  équivalente  de 
l'actif;  ce  résultat  est  d'autant  plus  heureux  que  la 
sommé  des  dépenses  s'était  accrue  de  2  millions  de 
couronnes. 
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Aussi  l'Etat  norvégien  a  profilé  de  la  situation  du 
marché  international  des  capitaux  pour  convertir  ep 
3  i  2  0  U  sa  rente  10  0  de  1880.  L'opération  a  complè- 
tement réussi  sur  le  tnarolié  de  Paris  sons  Le  patronage 
du  Comptoir  national  d'Escompte.  La  sagesse  qui  pré- 
side à  la  direction  financière  des  petits  pays  de  l'Eu- 
rope  septentrionale  justifie  complètement  la  confiance 
des  capitalistes.  Le  capital  de  In.  Dette  publique  es!  en 
voie  de  diminution  et  les  comptes  du  lvexercioe  1892  '93 
n'<mt  pas  été  moins  avantageux  que  ceux  des  précé- 
dents exercices. 


SUISSE 

En  janvier,  l'Assemblée  fédérale  votait  un  emprunt 
de  20  millions.  L'Annuaire  statistique  nous  appre- 
nait qu'il  y  a  100.000  étrangers  en  Suisse,  soit  le 
trentième  de  la  population.  La  question  de  la  zore 
neutre  donnait  lieu  déjà  à  de  nombreuses  contesta- 
lions.  Le  Conseil  fédéral  se  prononçait  en  faveur  de  la 
création  d'une  Banque  d'Etat. 

Eni  février,  des  difficultés  surgissaient  entre  l'Italie 
et  la  Suisse  au  sujet  du  paiement  des  droits  de  douane 
en  valeurs  métalliques.  / 

L'équilibre  du  budget  de  1895  nécessitait  des  res- 
sources nouvelles  pour  faire  face  au  déficit  causé  par 
la  diminution  des  recettes  ou  les  dépenses  nouvelles. 
En  avril,  un  traité  de  commerce  était  conclu  avec  la 
Norvège. 

Sous  le  régime  du  tarif  maximum  français,  l'expor- 
tation suisse  était,  en  1893,  de  40  0/0  inférieure  aux 
chiffres  atteints  sous  l'ancien  tarif  conventionnel. 

En  juin,  le  Ghe  nin  de  fer  Central  effectuait  sa 
conversion  et  son  Emprunt.  Le  Nord  Est  opérait  son 
Emprunt  de  10  millions.  Un  fort  mouvement  de  spé- 
culation se  produisait  sur  les  titres  des  Chemins  de 
fer. 

En  juillet,  les  experts  pour  le  percement  du  Simplon 
remettaient  leur  rapport  au  Conseil  fédéral.  Le  mé- 
moire était  très  favorable  au  pro  et. 

En  septembre,  la  Compagnie  du  Jura-S impion  déci- 
dait de  fau-e  un  emprunt  de  1  lO  millions  en  31/2  0/0, 
pour  rembourser  ses  obligations  4  0/0  restant  en  cir- 
culation. 

La  Compagnie  du  Gotkard  prenait  la  même  me- 
sure touchant  un  emprunt  de  conversion  de  i25  mil- 
lions. Ces  opérations  réussissaient  parfaitement. 

La  situation  de  la  Dette  fédérale  à  la  lin  de  1894 
était  de  74  millions  690.000  fr.,  montant  des  emprunts 
qui  grèvent  le  compte  d  Etat  de  la  Confédération. 

La  grosse  question  de  la  zone  neutre  revenait  à  1  ordre 
du  jour  le  mois  dernier.  Le  Conseil  fédéral  a  réservé 
sa  décision  pour  le  commencement  de  janvier  1895. 

Il  est  à  souhaiter  que  nos  bonnes  relations  conti- 
nuent ave:  la  Suisse,  car  on  verra  plus  loin,  dans  les 
«  Informations  de  l'étranger»,  que  le  marché  financier 
de  Genève  est  devenu  très  important. 


TURQUIE 

L'année  189i  n'a  pas  modifié  la  situation  politique 
de  la  Turquie  et  il  ne  semble  pas  que  les  récents  événe- 
ments qui  se  sont  produits  en  Arménie  puissent  être 
une  cause  d'inquiétude.  On  sait  que  le  Sultan  voit  tout 
par  lui  même  et  provoque  des  enquêtes  pour  se  ren- 
seigner exactement  sur  b  s  moindres  faits  ;  ce  contrôle 
personnel,  exercé  avec  un  soin  minutieux,  permet  au 
Souverain  de  diriger  le?  affaires  de  l'E  at  en  parfaite 
connaissance  de  cause  et  c't  st.  là,  si  nous  en  jugeons 
par  le  passé,  une  garantie  pour  l'avenir. 

Au  point  de  vue  économique  la  Turquie  a  été 
éprouvée  par  la  mévente,  .les  cé'  éales  :  c'est,  là  un  mal 
universel,  dont  souffrent  actuellement  tous  les  pays 
producteurs.  Mais  les  recettes  de  la  Dette  publique 
Ottomane  en  1894  ont  continué  à  donner  des  plus- 
values  par  rapport  à  l'année  1893,  grâce  aux  améliora- 
tions introduites  dans  l'administration.  Aussi  la  faveur 
dont  jouissent  les  valeurs  turques,  sur  les  divers  mar- 
chés européens,  est-elle  justifiée. 


11  y  a  eu.  dans  le  coin  s  de  l'année,  quelques  grosses 
opérations  financières  couronnées  de  sucrés  ;  citons, 
entre  autres,  La  conversion  des  Emprunte  ottomans 
gagés  sur*  le  Tribal  d'Egypte,  a  laquelle  on  a  procédé 
sur  le  marché  de  Londres,  VEmprujnt  ottoman  Î8W4 
(portant  sur  80  000  obligations  te  500  fratoCS)  destiné 
à  rembourser  l'avance  de  La  Compagnie  d'exploitation 
(1rs  Chemins  clé  fer  Orientaux,  émis  à  Paris,  et  la 
nouvelle  série  de  Priorités  de,  Chemins  de  fer  émise  en 
Allemagne. 

Parnïi  les  affaires  projetées,  citons  l'Etablissement  du 
Monopole  des  alcools  et  La  conversion  des  obligations 
des  Douanes  Ottomanes  :  bien  que. les  choses  ne  sem- 
blent pas  aussi  avancées  que  1  af'lirment  certains  de 
nos  confrères,  cette  conversion  s'impose  dans  un  délai 
plus  ou  moins  rapproché,  en  raison  de  Lai  valeur  actuelle 
des  titres  et  de  l'impossibilité  de  procéder  à  leur  rachat. 

Quant  au  monopole  de  l'alcool,  il  est  à  remarquer  que 
l'alcool  faisant  partie  île  la  catégorie  d'articles  adminis- 
trés par  la  Dette  Publique  Ottomane,  la  Porte  n'en  reti- 
rera que  des  avantages  indirects. 

L'extension  du  réseau  ferré  apporte,  à  l'Etat  turc,  du 
chef  des  garanties  qu'il  a  accordées,  des  charges  âsséz 
lourdes  ;  nous  ne  doutons  pas  qu'il  y  puisse  faire  face, 
mais  il  serait  prudent  d'attendre  pour  s'engager  (Lins 
de  nouvelles  entreprises.  En  allant  trop  vite,  on  risque- 
rait de  compromettre  une  situation  qui  est  actuellement 
bonne. 

Sur  l'initiative  de  sir  Edgard  Vincent,  directeur  gé- 
néral de  la  Banque  Impériale  Ottomane,  on  poursuit 
l'unification  de-  tarifs  de  l'Administration  des  trois  li- 
gnes de  la  Rou.rnélie  :  Chemins  de  fer  orientaux,  Saloni- 
que-Constantincple  (jonction)  et  Salonique-Monastir. 
Cette  entente  est  désirable  à.  tous  les  points  de  vue,  no- 
tamment pour  iaciliter  les  négociations  futures  avec 
1  Etat  qui  reprendra  ces  divers  réseaux. 


FRANCE 


Revue  politique  de  1  Année  1894 

L'année  1894  n'aura  pas  une  place  fortunée  dans  nos 
annales,  car  elle  a  été  fort  agitée.  Au  début,  la  terreur 
anarchiste  sévissait  encore.  L'exécution  de  Vaillant,  le 
6  février,  à  laquelle,  huit  jours  plus  tard,  succéda  la 
bombe  d'Emile  Henry  au  café  Terminus,  le  suicide  de 
Pau\vels,à  la  Madeleine,  le  17  mars,  après  ses  aitentats 
de  la  rue  Saint-Jacques  et  du  faubourg  Saint -Martin 
laissaient  pré-ager  de  nouveaux  crimes;  mais,  leO  avril, 
l'explosion  du  restaurant  Foyot  a  clos  la  lugubre  série 
à  Paris. 

Après  l'exécution  d'Emile  Henry  nous  avons  eu. 
pendant  quelques  mois,  une  tranquillité  relative;  mais 
le  crime  atroce  commis  par  Caserio,  le  24  juin,  a  plongé 
la  France  dans  une  véritable  stupeur. 

M.  Carnet,  président  de  la  République,  qui  avait 
voulu  rehausser  de  sa  présence  l'Exposition  universelle 
de  Lyon,  étqui  venait  de  prononcer  un  discours  pa- 
cifique pour  célébrer  cettj  grande  fête  du  Travail, 
était  frappé  à  mort  par  un  forcené  Italien,  qui  se  pré- 
tendait l'apôtre  des  doctrines  anarchistes. 

La  Chambre  et  le  Sénat,  réunis  en  Congrès,  nom- 
maient, le  27  juin,  M.  Casimir-Perier  président  de  la 
République.  Le  Parlement  votait  ensuite  une  loi  excep- 
tionnelle qui  divisait  le  parti  républicain.  Le  procès 
des  Trente  se  terminait  par  la  seule  condamnation  des 
malfaiteurs  de  droit  commun.  Caser  o,  condamné  à  mort 
par  la  Cour  d'assises  du  Rhône,  était  exécuté  à  Lyon 
le  16  août. 

L'automne  avait  amené  le  commencement  des  scan- 
dales qui  se  sont  succédé  jusqu'à  la  fin  de  l'an"née.  Au 
mois  d'août,  l'affaire  de  Cempuis,  malgré  son  ordre  in- 
fime, était  vivement  discutée.  En  septembre,  la  révé- 
lation des  fraudes  électorales,  de  Toulouse,  mettait  à 
jour  des  mœurs  déplorables.  En  octobre  avait  lieu 
l'arrestation  du  capitaine  Dreyfus,  qui  sera  dégradé 
aujourd'hui  5  janvier. 
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Le  1"  novembre,  un  événement  des  plus  douloureux 
c ausait  au  pays  une  profonde  tristesse  :  le  tsar 
Alexandre  III,  qui  honorait  de  ses  vives  sympathies  la 
République  française,  mourait  à  Livadia.  Ainsi 
Tannée  de  deuil  1894 emportait  Carnot  et  Alexandre  III, 
ces  deux  hommes  vénérés,  dont  la  perte  était  si  vive- 
ment déplorée  par  tous  les  partisans  de  la  paix. 

pnur  revenir  à  nos  tristesses  intimes,  il  suffit  de 
sicrnaler  L'affaire  Allez,  qui  a  été  le  point  de  départ 
d'arrestations  retentissantes  et  qui  a  donné  lieu  à  une 
longue  instruction  dont  on  ne  prévoit  pas  encore  la  tin. 
Des  directeurs  de  journaux,  un  ancien  député  et  d'au- 
tres inculpés  ont"  été  écroués  à  Mazas.  Enfin,  pour 
terminer  l'année,  le  gouverneur  jénéral  de  l'Indo- 
Chine.  M.  de  Lanessan,  a  été  rappelé  pour  avoir  com- 
muniqué à  des  particuliers  des  documents  intéres- 
sant le  Gouvernement. 

Malheureusement,  à  ce  bilan  si  défavorable,  nous  ne 
trouvons  presque  rien  à  opposer.  ; 

Les  débats  parlementaires  ont  été  d'une  violence 
inouïe  ;  tout  récemment  M.  Jaurès,  député  socialiste, 
était  expulsé  de  la  Chambre,  et  le  Ministère  risquait 
deux  fois  d'être  mis  en  minorité  sur  des  questions 
secondaires.  Le  Budget  n'est  pas  voté;  aucune  ré- 
forme attendue  n'a  été  faite. 

La  mort  si  prématurée  de  M.  Burdeau  a  ajouté  en- 
core au  trouble  politique,  car  l'élection  de  M.  Henri 
Brisson  à  la  présidence  de  la  Chambre,  abstraction 
faite  de  la  personnalité  de  ce  très  honnête  homme, 
paraît  accentuer  l'antagonisme  entre  les  républicain-. 

D'ans  l'ordre  scientifique,  signalons  pourtant  la  mer- 
veilleuse découverte  du  docteur  Roux  contre  la  diph- 
térie. 

Que  sera  l'année  1895?  Le  monde  du  travail  et  de 
l'épargne  retrouvera  t  il  la  sécurité  indispensable  à  la 
prospérité  et  à  la  grandeur  d'un  pays?  Souhaitons-le 
ardemment. 


LA  SITUATION 


Le  Métropolitain.  —  Rappel  de  M.  de  Lanessan.  -  Nomination  de 
M.  Armand  Rousseau.  —  Les  gouverneurs  le  l'Indo-Chine.  — 
Les  Réceptions  à  l'Elysée.  —  Les  Chemins  de  1er  du  Sud  de  la 
France. 

-wv  Le  28  décembre  dernier;  le  Préfet  de  la  Seine  a  été 
saisi  d'une  demande  signée  par  un  grand  nombre  de  conseil- 
la ra  municipaux,  tendant  à  obtenir  une  convocation  spéciale 
du  Conseil  dans  le  courant  du  mois  de  janvier  pour  discuter 
le  projet  du  Métropolitain.  En  conformité  de  cette  demande, 
le  Conseil  municipal  de  Paris  sera  convoqué  en  session  ex- 
traordinaire dans  les  premiers  jours  du  mois,  probablement 
du  8  au  15  janvier.  • 

•v~  Le  29  décembre,  la  note  officielle  suivante  nous  a  été 
communiquée  : 

«  Sur  la  proposition  du  Ministre  des  colonies,  le  Président 
de  la  République  a  signé  un  décrei  par  lequel  M.  de  Lanes- 
san est  relevé  de  ses  fonctions  de  gouverneur  gér.eral  de 
l'Indo-Chine.  Une  dépêche  va  être  envoyée  pour  notifier  à 
M.  de  Lanessan  sa  révocation,  dette  mesure  a  été  prise  par 
le  Gouvernement,  sur  ta  preuve  acquise  par  lui  que  M.  de 
Lanessan  communiquait  à  des  tiers  des  rapports  et  des  do- 
cuments officiels.  » 

Le  Temps  a  publié,  à  ce  sujet,  l'entrefilet  suivant  : 

«  Nous  crovons  savoir  que,  dans  la  dépêche  où  il  annonce 
à  M.  de  Lanessan  la  décision  du  Gouvernement,  le  Ministre 
(1rs  colonies,  M.  Delcassé,  signale  la  présence,  dans  les  pa- 
piers de  M.  Canivet,  de  copies  de  documents  dont  le  Gouver- 
nement devait  être  seul  à  avoir  connaissance. 

»  Le  Gouvernement  a  considéré  ce  fait  comme  un  manque 
de  .confiance  envers  lui,  alors  qu'il  avait  pourtant  donne  a 
M.  de  Lanessan  une  preuve  manifeste  de  ses  sentiments  en 
le  confirmant  dans  ses  pouvoirs  de  gouverneur  de  l'Indo- 
Chine  française.  » 

•vw  M.  Armand  Rousseau,  conseiller  d'Etal  en  service  or- 
dinaire, a  été  nomme':  gouverneur  général  de  l'Indo-Chine  en 
remplacement  de  M.  de  Lanessan. 

M.  Armand  Rousseau,  qui  a  soixante  ans,  est  un  poly- 
technicien sorti  de  l'Ecole  des  Ponts-et-Chaussées  en  18(30,  en 


qualité  d'ingénieur  de  troisième  classe.  Elu  à  l'Assemblée 
nationale  en  1871,  il  siégea  à  la  Gauche  républicaine. 

En  1S73  et  1874,  M.  Rousseau  fit  partie  de  la  Commission 
du  budget  et  s'occupa  tout  spécialement  dos  travaux  publics, 
ce  qui  lui  mérita,  ayant  été  battu  aux  élections  de  1876,  d'être 
appelé,  dans  ce  dernier  Ministère,  à  la  direction  des  routes 
et  navigations.  Il  quitta  ce  poste  après  avoir  été  réélu  par 
l'arrondissement  de  Morlaix  en  1881  et  fut  nommé  sous-se- 
crétaire d'Etat  d'abord  aux  Travaux  publics  en  1882,  puis, 
deux  ans  plus  tard,  aux  Colonies. 

Non  réélu  en  1885,  il  entra  au  Conseil  d'Etat.  Rappelons 
que  M.  Armand  Rousseau  fut  chargé  d'une  enquête  spéciale 
dans  l'isthme  de  Parama  et  que  son  rapport  lit  grand  bruit. 

Voici  la  liste  des  gouverneurs  généraux  de  l'Indo-Chine  de- 
puis dix  ans  : 

M.  Harmand,  médecin  de  la  marine,  nommé  gouverneur 
du  Tonkin  après  la  mort  de  l'infortuné  commandant  Rivière, 
conserva  son  poste  jusqu'en  septembre  1883. 

De  cette  date  à  1885,  aucun  gouverneur  civil  ne  fut  nommé; 
les  pouvoirs  civils  et  militaires  furent  réunis  dans  les  mêmes 
mains.  Les  titulaires  furent  : 

L'amiral  Courbet  en  1883:  le  général  Millot  en  1884:  le  gé- 
néral Brière  de  l  iste  en  1884-1885  ;  le  général  de  Courcy  en 
1885;  le  général  Warnet  en  1885. 

Depuis,  les  gouverneurs  de  nos  possessions  de  1  Indo- 
Chine  (Tonkin. '  Annam,  Cochinehine  et  Cambodge  ayant  ete 
réunis  sous  un  un  même  chef)  ont  été  : 

MM.  Paul  Bert  (1886),  mort  à.  Hanoï,  le  11  novembre  1886; 
Bihourd  (1880):  Berger,  gouverneur  par  intérim  :  Constans 
(1887);  Richaud  (1888);  Piquet  (1889);  de  Lanessan  (1891). 

Le  décret  de  nomination  de  M.  de  Lanessan  a  été  signé  le 
16  avril  1891;  M.  de  Freycinet  était  président  du  Conseil,  et 
M.  Etienne  sous-secrétaire  d'Etat  aux  colonies. 

M.  de  Lanessan  a  télégraphié  qu'il  avait  remis  les  pouvoirs 
du  gouverneur  général  à  M.  Bottier.'  chargé  du  gouvernement 
intérimaire  de  l'Indo-Chine  jusqu'à  l'arrivée  de  M.  Rousseau. 
M.  Rodier  a  télégraphié,  de  son  coté,  qu'il  avait  pris  posses- 
sion du  gouvernement  intérimaire. 

-~v  Les  réceptions  a  l'Elysée  ont  eu  lieu  le  1"  janvier  1895 
avec  le  cérémonial  ordinaire. 

M.  le  Président  de  la  République  a  répondu  en  ces  termes 
à  M.  Ferrata,  nonce  apostolique  : 

«  Au  nom  du  Gouvernement  de  la  République  je  remercie 
le  corps  diplomatique  et  son  éminent  i  iterprè'tp. 

«  .le  ne  puis  me  rappeler  sans  une  douloureuse  émotion 
que  l'année  dernière,  en  ce  même  jour,  j'étais  ici  aux  rôles 
de  mon  regretté  prédécesseur,  mais  j'ai  garde  de  më3  rela- 
tions avec  le  corps  diplomatique  un  si  bon  souvenir  que  je 
me  félicite,  de  pouvoir,  messieurs,  vous  exprimer  mes  souhaits 

PV?Le§volax  que  vous  formez  pour  la  France  et  pour  la 
République  répondent  à  ceux  que  nous  adressons  aux 
souverains,  aux  chefs  d'Etat,  aux  nations  que  vous  repré- 
sentez ici.  ,  ...  ■  „„„„ 
«  Un  pays  qui  est  maître  de  ses  destinées,  qui  a  cons- 
cience de  ce  qu'il  vaut  et  de  ce  qu'il  peut,  s'honore  en  allu- 
mant son  amour  de  la  paix  et  sa  volonté  de  se  consacrer 
tout  entier  à  des  œuvres  de  liberté,  de  justice  el  de  frater- 
nité sociale.  Ce  sont  les  sentiments  et  les  espérances  de  la 

«  Elle  atteste  ainsi  que  iidèle  à  son  passé  et  à  son  génie, 
elle  veut  servir  la  cause  de  la  civilisation  et  de  1  huma- 
nité. » 

A  l'allocution  du  premier  président  de  la  cour  d'appel, 
M.  Casirnir-Pericr  a  répondu  : 

„  C'est  l'honneur  de  notre  pays  d'avoir  proclamé  l'égalité 
devant  la  loi.  Affirmer  que  les  responsabilités  morales i  sont 
nias  lourdes  pour  l'intelligence  et  la  fortune  que  pour  1  igno- 
rance et  la  misère,  ce  n'est  pas  faire  une  concession  aux 
nécessités  momentanées  de  la  politique,  cest  satisfaire  aux 
exigences  permanentes  de  la  morale  et  de  1  équité.  » 

En  réponse  au  général  Saussier,  M.  le  Président  de  la 
République  a  dit  : 

«  Je  sais  que  l'armée  sera  toujours,  en  temps  de  paix 
comme  aux  jours  où  la  patrie  serai I  menacée,  a  a  hauteur 
de  Ions  ses  devoirs.  La  confiance  du  pouvoir  public  ne  lui 
a  jamais  été  ménagée,  .le  liens  à  affirmer  mes  sentiments 
pour  elle,  mon  estime  pour  ceux  qui  commandent,  nia  recon- 
naissance pour  les  Chefs  et  les  soldats,  » 

<v~  Mercredi  2  janvier,  M.  Félix  Martin  ancien  direc- 
teur de  la  Société  des  Chemins  de  1er  du  Sud  de  la  France, 
maire  de  Saint-Raphaël,  a  été  arrête.  Le  à  janvier,  MM  1. 
Bobin,  sous-directeur,  et  René  André,  entrepreneur  de  lia- 
vaux  publics,  ont  été  également  arrêtés. 
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MARCHÉ  FINANCIER 

Revue  de  l'Année  1894 

Non  s  avons  à  signaler,  pour  l'année  1894,  une  amé- 
lioration sensible  du  Marché  financier  français.  Le 
public  il  faut  le  reconnaître,  revient  à  la  Bourse.  Son 
indifférence  a  cessé.  Montrons-nous  en  heureux  et  sa- 
chons reconnaître  quu  la  mobilisation  des  capitaux,  au 
coure  de  l'exercice,  a  été  remarquable,  bien  que  les 
conversions  aient  eu  une  importance  exceptionnelle. 
Les  résultats  constatés  sont  donc,  en  résumé,  très  fa- 
vorables et  permettent  de  bien  augurer  de  l'avenir. 

Nous  venons  de  parler  des  conversions.  La  première 
en  date  et,  disons-le  aussi,  celle  qui  a  attiré  l'attention 
du  monde  entier,  est  la  conversion  de  notre  Rente 
Française  4  1/2  0/0  en  Rente  3  1/2  0/0,  qui  a  pris 
place  le  21  janvier  1894.  tille  portait  sur  un  total  de 
305.540.276  fr.  de  Rentes,  soit,  en  chiffres  ronds,  sur 
un  capital  nominal  de  0.789  millions  de  francs.  Les 
porteurs  ont  accepté,  à  l'unanimité,  pour  ainsi  dire, 
la  réduction  imposée,  puisque  les  demandes  de  rem- 
boursement n'ont  atteint  que  G1.645  francs  de  rente 
(1.369.888  fr.  de  capital).  Ensuite  :  Conversion  en  Renie 
Russe  4  0/0  des  Billets  5  0/0  de  la  Banque  d'Etat 
et  2«  émissions),  et  des  2e  et  3e Emprunts  d'Orient 
5  0/0,  conversion  qui  portait  sur  3  milliards  de  francs  ; 
Conversion  de  l'Emprunt  4  0/0  Norvégien  1880  en 
lient e  S  1/2  0/0,  dont  l'émission  s'est  montée  à 
55. I37.600fr.  de  capital;  Conversion  des  315.775  obliga- 
tions 5  0/0  de  la  Coin pu gnie  Parisienne  du  Gaz  encore 
en  e1  rculation.en  obligations  4  0/0  ;  échange  des  actions 
et  des  parts  de  fondateurs  de  la  Gra?ide  Société  des 
Chemins  de  fer  Eusses  contre  des  titres  de  Rente 
Russe  4  0/0  or,  6*  émission.  Conversion  des  Em- 
prunts Ottomans  5  0/0  1854  et  4  1/4  0/0  de  1871 
en  Rente  3  1/2  0/0,  sur  le  cours  de  94  0/0;  rembour- 
sement, par  anticipation,  par  le  Crédit  Foncier  de 
France,  fies  29(J:85U  obligations  foncières  4  0/0  Em- 
prunt 1882  restant  en  circulation  à  la  date  du  1er  juil- 
let 1894;  Conversion  de  Y  Emprunt  Suédois  5  0/0 
?878  en  Rente  3  0/0  Amortissable,  opération  qui  a 
porté  sur  un  chiffre  de  55  millions  de  francs  :  Conver- 
sion de  750.000  obligations  Foncières  1879  du  Crédit 
Foncier  île.  France,  appelées  au  )  emboursement  à  la 
suite  de  la  nouvelle  Convention  avec  la  Ville  de  Paris; 
Conversion  facultative  des  Emprunts  3  1/2  0/0  Danois 
en  nouvelle  Rente  3  0/0. 

Passons  maintenant  aux  appels  adressés  au  public. 

Souscription,  à  445  fr.,  à  20.000  obligations  4  0/0  de 
500  fr.  de  la  Société  Industrielle  des  Téléphones. 
Emission,  parla  Compagnie  de  Suez,  de  25.0Q0  obli- 
gations nouvelles  3  0/0,  2e  série,  réservées  par  privi- 
lège aux  actionnaires.  Emprunt,  par  la  Ville  de  Paris, 
au  cours  de  310  fr.,  de  588.235  obligations  2  1/2  0/0 
de  400  fr.,  emprunt  couvert  près  de  85  fois.  Emission, 
au  cours  de  97  3/4,  de  40  millions  de  florins  de  Rente- 
or  Autrichienne  4  0/0  ;  Emprunt  3  1/2  0/0  de  20  mil- 
lions de  francs  de  la  Confédération  Suisse,  pour  lequel 
la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas  a  servi  d'intermé- 
diaire. Souscription  à  40  millions  de  francs  d'un  Em- 
prunt 4  0/0  Ottoman,  avec  garantie  sur  la  redevance 
annuelle  due  par  la  Compagnie  d?  Exploitation  des 
Chemins  de  fer  Orientaux;  vente  au  prixde485fr.,  par 
émission  publique,  de  15.000  obligations  de  la  Société 
Internationale  d'Eclairage  par  le  Gaz  et  l 'Electricité ; 
émission  dé  110.254  obligations  3  0/0  de  500  fr.  de  la 
Compagnie  du  Chemin  de  fer  de  Jonction  Salonique- 
Constantinople  ;  émission  réservée  aux  anciens  ac- 
tionnaires.de  4.080  actions  nouvelles  de  la  Compagnie 
Générale  Française  de  Tramways;  émission  de  1.200 
obligations  de  la  Société  Française  des  Allumettes; 
de  h  .333  obligations  de  la  Société  anonyme  de  la  Ga- 
lerie des  Champs-Elysées;  de  1.232  obligations  de  la 
Compagn  le  des  Chemins  de  fer  de  l'Est  de  Marseille  ; 
'de  11.612  obligations  des  Ports  de  Tunis,  Sousse  et 


8faà}\  de  10.001)  obligations  de  la.  Compagnie  Elec- 
trique du  Secteur  de  ta.  Rive  Gauche  ;  de  10.000  obli- 
gations des  Mines  de  la  Loire;  de  35.000  obligations 
de  500  fr.  5  0/0  de  l'Emprunt  de  &spirilO'Santo  (Bré- 
sil); de  800.000  obligations  de  Y  Emprunt  Russe  or 
3  1/2  0/0  de  1894,  qui  n'a  donné,  à  la  répartition,  que 
13/4  0/0  des  souscriptions  remises  ;  de  33.000.000  fr. 
de  capital  nominal  de  Y  Emprunt  Danois  3  O/O  189  1  ; 
de  3.000  obligations  hypothécaires  ~>  O/O  de  la  Com- 
pagnie Générale  des  Produits  Chimiques  du  Midi: 
10.000  actions-parts  de  la  Société  Civile  Française 
des  (Charbonnages  de  l'Esera;  2.000  actions  de  500  fr. 
pour  l'achat  du  Café  Riche;  4.000  obligations  de  la 
Compagnie  Générale  des  Eaux  de  Source. 

Toutes  les  opérations  mentionnées  ci-dessus  se  chif- 
frent par  un  total  de  12  milliards  de  francs,  en  chiffres 
ronds  ;  mais  elles  ne  peuvent  encore  donner  une  idée 
précise  du  mouvement  réel  des  capitaux  pendant  l'an- 
née 1894;  en  effet,  il  n'est  pas  tenu  compte  de  nom- 
breuses affaires  qui  n'ont  pas  fait  l'objet  d'un  appel 
direct  au  public  sous  forme  d'émission  publique.  Nous 
citons,  entre  autres,  les  introductions  suivantes  sur  le 
marché  :  G. 067  obligations  6  0/0  nouvelles  du  Canal 
de  Corinthe  ;  50. 000  obligations  3  0/0  de  la  Compa- 
gnie du  Chemin  de  fer  de  Jonction  Salonique-Gons- 
tantinople  ;  les  actions  de  la  Nitrate  Railways  CyLd: 
celles  de  la  Laularo  Nitrate  Cy  Ld  ;  25.000  actions  de 
la  Société  d'Exploitation  des  Chemins  de  fer  Orien- 
taux ;  141 .884  Bons  à  lots  de  la  Compjagnie  universelle 
du,  ('anal  de  Panama  (loi  du  15  juillet  1889),  etc.  Au 
reste,  dans  les  Informations  financières  que  nous  pu- 
blions chaque  semaine,  nous  fournissons  toutes  les 
notes  qui  ont  traita  ce  sujet.  Aussi,  nous  ne  nous  appe- 
santirions pas  davantage  sur  ce  point,  si  nous  n'avions 
à  rappeler  de  plus  les  titres  nouveaux  lancés  sur  le 
Marché  Libre,  et  dont  nous  mentionnons  les  princi- 
paux :  Obligations  de  la  Compagnie  du  Chemin  de  fer 
Monasl ir-Salon iqite  :  obligations  des  Chemins  Smyrne- 
Cassaba;  actions  delà  Randfontein  Estate  Gold  Mi- 
ning Company,  de  la  Langlaagte  Estate  Gold  Mining 
Company,  de  la  Ferreira,  de  la  Compagnie  de  Mo- 
zambique, de  la  Compagnie  Lagunas  Nitrate,  de  la 
Paccha.  et  Jazpampa  Nitrate  Company,  de  la  De  La- 
mar  Mining  Company  Ld,  de  la  Consolidated  Gold- 
field,  de  la  Simmer  and  Jack.  Comment  apprécier  la 
quantité  de  ces  titres  qui  a  pénétré  dans  nos  porte- 
feuilles ?  C'est  là  le  point  difficile. 

Ajoutons  encore  qu'en  1894  la  libération  intégrale 
des  actions  du  Crédit  Lyonnais  a  été  décidée  et  qu'il 
est  impossible,  à  l'heure  actuelle,  d'évaluer  la  quantité 
d'obligations  prise  directement  par  l'épargne,  aux  gui- 
chets de  nos  Grandes  Compagnies  de  Chemins  de  fer, 
au  cours  de  l'année  dont  nous  rendons  compte. 

Comme  événements  à  noter,  signalons  la  mise  en 
faillite  de  la  Banque  d'Escompte  de  Paris  et  la  mise 
en  liquidation  judiciaire  de  la  Société  des  Immeubles 
de  France  ;  par  contre,  mentionnons  la  constitution 
de  la  Nouvelle  Compagnie  du  Panama,  et  les  négo- 
ciations qui  ont  eu  lieu  au  sujet  du  futur  Métropoli- 
tain Parisien. 

Dans  l'année  qui  a  pris  fin,  les  Fonds  d'Etal  ont  été 
favorisés  sans  exception,  pour  ainsi  dire.  Les  Rentes 
Françaises  ont  été  très  fermes,  notamment  le  3  1  /2  0/0, 
qui  a  monté  aussitôt  après  la  conversion  de  janvier. 
Les  Fonds  Russes  ont  progressé,  de  même  que  les 
Fonds  Autrichiens  et  Hongrois.  Les  Valeurs  Otto- 
nunies  ont  conservé  la  faveur  qui  s'était  attachée  à 
elles.  Du  côté  de  l'Espagne,  l'amélioration  du  change 
a  profité  à  sa  Rente  Extérieure,  bien  qu'aucune  solu- 
tion ne  soit  intervenue  dans  la  question  des  Chemins 
de  fer.  Quant  à  l'Italie,  elle  a  eu  à  souffrir  tout  d'abord 
de  l'application  de  Yuffidavit,  application  qui  a  préci- 
pité, un  moment,  le  cours  de  sa  Rente  à  71  50  ;  mais  la 
fin  de  l'année  lui  est  favorable,  bien  qu'elle  ait  porté 
son  impôt  sur  les  valeurs  mobilières  de  13  20  à  20  0/0. 

La  tenue  des  Etablissements  de  ('redit  Français  a 
été  ass^z  différente.  La  Banque  de  France  a  baissé  sur 
la  diminution  de  ses  bénéfices,  et  le  Crédit  Foncier  a 
fléchi.  Par  contre,  Crédit  Lyonnais,  Banque  de  Pa~ 
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ris,  etc.,  très  en  faveur.  Valeurs  Industrielles  délais- 
sées en  principe,  et  plutôt  déprimées.  Actions  de  nos 
Grandes  Compagnies  de  Chemins  de  fer  très  mouve- 
mentées. On  a,  malheureusement,  agilé  la  question  de 
l'interprétation  à  donner  aux  Conventions  de  1883,  en 
ce  qui  regarde  les  Compagnies  d'Orléans  et  du  Midi, 
et  on  s'est,  à  un  moment,  attaqué  à  la  Compagnie  du 
Nord.  On  est,  maintenant,  remis  de  la  prem  ère  alerte, 
mais  on  en  est  encore  à  attendre  la  décision  du  Con- 
seil d'Etat,  en  ce  qui  regarde  les  Compagnies  d'Orléans 
et  du  Midi. 

En  dehors  des  événements  financiers  que  nous  ve 
nons  d  enregistrer,  nous  devons,  avec  tristesse,  rap- 
p.  1er  la  mort  de  M.  Garnot,  tombé,  à  Lyon  sous  le  cou 
teau  d'un  misérable,  et  celle  de  1  Empereur  de  Russie, 
Alexandre  III,  qui  a  disparu  à  la  suite  d'une  cruelle 
maladie  L  émotion  qui  a  été  ressentie  alors,  les  témoi- 
gnages respectueux  de  sympathie  qui  se  sont,  en  cette 
ocoa.-ion.  manifestés  de  toutes  parts,  ont  vite  calmé  les 
appréhensions  premières  et  permis  de  constater  que 
l'Europe  entière  veut  la  tranquillité  et  n'entend  que  se 
consacrer  au  travail  et  au  progrès. 


Marché  financier.  —  Nous  avions  raison,  il  y  a  huit 
|pu»ss  en  avançant  que  les  capitaux  n'éi  aient  pas  aussi 
flottants  qu'on  voulait  bien  le  dire.  Ce  qui  s'est  passé 
en  liquidation  de  fin  décembre,  sur  le  marché  de  Paris, 
justifie  amplement  nos  réserves  antérieures.  Cepen 
dmit  létaux  de  l'argent,  même  sur  nombre  de  nos 
grandes  valeurs,  a  été  plus  élevé  que  l'on  était  en  droit 
de  le  penser.  En  fait,  ce  qui  s'est  produit  est  une  répé- 
tition de  ce  qui  se  passe  ordinairement  àcertaines  gran- 
des dates  de  l'année,  et  surtout  à  la  fin  du  mois  de  dé- 
cembre. Cette  fois,  on  s'en  est  montré  ému,  bien  que  ce 
ne  soit  que  la  conséquence  de  choses  dont  il  est  aisé  de 
se  rendre  compte. 

La  date  du  1er  janvier  est  une  des  deux  grandes 
échéances  de  coupons,  et  en  prévision  de  cet  te  échéance, 
nombre  de  disponibilités  sont  partout  gardées  en  ré- 
serve. Nos  grandes  Compagnies  de  Chemins  de  fer, 
par  exempL,  qui  ont  coutume  de  faire  constamment, 
en  cours  d'exercice,  des  emplois  temporaires  et  sam 
rjsques  de  leurs  capitaux  flottants,  cessent  d'agir  ainsi 
dès  la  lin  du  mois  de  novembre.  De  même  la  Compa- 
gnie Parisienne  du  Gaz,  la  Compagnie  universelle 
du  Canal  de  Sue:,  etc.  La  cessation  des  avances  con- 
senties par  ces  grandes  entreprises  amène  un  retrait  de 
disponibilités  que  Ton  peut  évaluer  à  100  millions  <U 
francs.  M'-is,  à  ce  qui  précède,  il  faut  ajouter  certaines 
cir  on-tances  particulières  qui  se  sont  produites.  Le 
Crédit  Foncier  de  France  a  dû,  lui  aussi,  à  cause  de 
l'o,  /ration  qu'il  a  entreprise  au  mois  de  décembre  der- 
nier ,  restreindre  le  montant  des  sommes  qu'il  prête 
ordinairement  à  la  place,  et  la  diminution  imposée  de 
ce  chef,  doit  se  chiffrer  par  environ  50  millions  de 
francs. 

Enfin,  Paris  est,  en  novembre  et  en  décembre,  entré 
fortement  dans  nombre  de  nouve'les  valeurs,  princb  a 
lement  les  Mines  d'or, et  ce  pour  un  moutantd'au  moins 
6Q  millions  de  francs.  Voici  donc  un  total  de  plus  d. 
â00  millions  de  francs  de  disponib  lités  dont  notre 
place  a  été  privée  en  lin  d'année,  et  dont  on  ne  s'es 
aperçu  que  subitement.  Telle  est  la  cause  réelle  de  la 
rareté  des  capitaux  en  liquidation  de  lin  décembre  1891 
Le  fait  a  éclaté  brusquement  et  a  causé  de  l'émotion. 
Il  doit  simplement  servir  d'enseignement,  et  nous 
apprendre  à  être  à  l'avenir  plus  avisés. 

(>  (pie  nous  venons  de  relater  a  naturellement  pesé 
sur  noire  marché  Mais  on  s'est  vite  repris;  et,  hier, 
après  un  début  assez  hésitant,  les  cours  ont  de  nou- 
veau, et  en  général,  progtessé.  Certainement,  en  liqui 
dation  du  15  janvier,  les  reports  seront  beaucoup 
moins  tendus,  à  cause  des  sommes  qui  seront  venues 
dans  le  public  après  le  paiement  des  arrérages  du  l"' 
janvier,  et  tout  sera  oublié.  On  sait  que  tous  les  cou- 
pons des  titres  se  négociant  à  terme  seront  détachés 
apres-deinain  lundi. 

+  il  II  faut  convenir  que  les  affaires  en  lien  1rs 


Françaises  laissent  plus  qu'à  désirer.  Les  échanges 
sont  pre-que  nuls  et  les  quelques  centimes  de  fluctua- 
tion que  l'on  peut  constater  à  chaque  séance  sont  obte- 
nus à  l'aide  de  transactions  insignifiantes.  Cependant, 
samedi  dernier,  on  s'est  cru,  un  instant,  en  présence 
d'un  mouvement  assez  sérieux.  De  101  80,  la  lie, île 
3  O/O  perpétuelle  est  tombée  à  101  42  1/2,  sur  les  réa- 
li-ations  d'un  spéculateur  assez  engagé.  On  s'est  un 
peu  repris  depuis,  grâce  au  report  qui  n'a  été,  mer- 
credi, que  de  19  et  de  21  centimes,  et  on  a  pu  ainsi 
coter  jusqu'à  101  95  lin  janvier.  Mais,  de  nouveauT  la 
lourdeur  sVst  imposée.  Sous  l'influence  de  la  tension 
les  capitaux,  le  report,  pour  des  positions  prolongées 
tardivement,  s'est  élevé,  dans  la  journée  de  jeudi,  jus- 
qu'à 40  centimes.  Aussi,  les  cours  ont-ils  reculé  à 
101  50.  On  reste,  au  dernier  moment,  à  101  80  fin  jan- 
vier. En  tenant  compte  du  cours  moyen  du  repart  soit 
20  centimes,  la  moins  value,  sur  le  .9  0/0,  pour  la  se- 
maine qui  vient  de  s'écouler,  atteint  20  centimes. 
Ecarts  des  primes  fin  janvier  :  0,1?  1/2  centimes  dont 
0,50  centimes  ;  0,37  1/2  centimes  dont  0,2t>  centimes  ; 
0,-'w  1/2  centimes  dont  0,10  centimes. 

La  Rente  3  1/2  O/O  a  passé  de  107  47  1/2  à  107  40 
pour  monter  à  107  95  fin  janvier,  avec  un  report  de  24 
et  27  centimes.  Elle  clôture  à  107  90  avec  une  avance, 
report  déduit,  de  17  centimes.  C'est  le  coupon  de 
0,87  1/2  centimes  à  détacher  le  1er  février  qui  influe 
sur  la  tenue  de  ce  fonds.  Rente  3  0/0  Amortissable 
100  60  ex-coupon  contre  101 12  1/2  il  y  a  huit  jours. 

•jr  j(  La  Commission  du  Conseil  municipal  de  la 
Ville  de  Paris,  d.  ut  nous  annoncions  samedi  la  nomi- 
nation, et  qui  était  chargée  d'examiner  les  conditions 
dans  lesquelles  devra  s'effectuer  le  nouvel  emi  runt  de 
117  millic  s  de  francs,  a,  pour  ainsi  dire,  achevé  son 
travail.  Le  Conseil  aura  à  statuer  bientôt  sur  des  pro- 
positions diverses  émanant  de  MM.  Baudin.  Lyon-Ale- 
mand,  Devilleet  Prache.  On  ne  soit  s'il  s'anètera  au 
mode  cl'' mission  adopté  parles  Grandes  Compagnies 
de  Chemins  de  fer.  mode  au  sujet  duquel  nous  nous 
sommes  prononcés  antérieurement,  et  qui  comportera 
un  échelonnement  d'émissions  partielles.  La  première 
de  ces  émissions,  si  ce  mode  est  adopté,  aurait  lieu 
dans  quelques  semaines. 

En  ce  qui  regarde  les  titres  divers  de  la  Ville  de 
Paris,  constatons  que  les  cours  sont  presque  tous  en 
avance.  L'Obligation  1855-1860,  que  nous  laissions 
à  590  francs,  est  à  595.  Obligations  1805,  en  avance 
de  4  fr.  75,  à  557  ;  Obligations  1869,  429  50  contre 
427  francs  ;  par  contre,  Obligations  1871,  en  recul  de 
1  franc  50,  à  418  fr.  :  Obligations  4  0/0  1875  554  fr., 
bénéficiant  ainsi  d'une  p  us-value  de  1  fr.  50;  Obliga- 
tions 1876  555,  contre  552  :  Obligations  3  0/0  1886 
sans  variation  à  415;  Obligations  2  1/2  O/O  1892 
386  fr.  50,  contre  385  il  y  a  huit  jours. 

ir  yr  Les  actions  de  la  Panejue  de  France  ont  repris 
de  3.540  à  3.645,  sur  un  report  anticipé  au  pair  et 
même  obtenable  seulement  avec  5  fr.  de  bénéfice.  La 
situation  s'est  modifiée  jeudi,  et  on  a  coté  alors  25  et 
35  fr.  de  report.  Par  suite,  les  cours  ont  reculé  à  3.600 
fin  janvier,  et  nous  restons  ains  .  Les  bénéfices  nets 
des  escomptes  et  intérêts  divers  de  la  deuxième  semaine 
du  premier  semestre  de  l'exercice  en  cours  se  sont  éle- 
vés a  705.755  fr.,  contre  1.215.3921V  en  1894,  1.042.944 
francs  en  1893,  1.553.629  fr.  en  1892,2.048.731  fr.  en 
1891,  et  1.993.392  fr.  en  1890.  On  annonce  que  le  Con- 
seil de  Régence  de  notre  premier  Etablissement  finan- 
cier a  pas  une  détermination  importante.  A  partir  du 
'5  janvier,  il  acceptera,  sans  intérêt,  tous  les  dépôts 
d'argent  qui  lui  seront  confiés,  et  dont  les  titulaires 
pourront  disposer  ensuite  par  chèques  à  vue. 

*  +  Les  actions  du  Crédit.  Foncier  de  France  sont 
revenues  le  921  25  à  910  25  pour  remontai-  à  928  70  fin 
janvier  avec  un  report  moyen  de  7  fr.  On  fait  remar- 
quer que,  après  les  mesures  qui  ont  été  prises  à  l'égard 
rhs  Obligations  communales  1879,  les  actionnaires 
qui  pouvaient,  jusqu'à  présent,  se  demander  comment 
I,.  Crédit  Foncier  arriverait  à  concilier  le  taux  instable 
de  ses  prêts  avec  le  taux  stable  de  ses  emprunts,  sont 
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maintenant  pleinement  rassurés,  persuadés  qu'ils  sont 
que  l'on  peut,  lorsque  les  circonstances  l'exigent,  pro- 
céder à  des  arrangements  spéciaux,  sans  cesser  d'agir 
tforrectèment  vis-à-vis  les  porteurs  d'obligations,  (les 
arrangements  ont  cela  de  précieux,  qu'ils  mettent  le 
Qrédit Foncier  en  mesure  de  défendre  habilement  le 
dividende  auquel  ses  associés  ont  légitimement  droit. 

La  fermeté  continue  sur  les  diverses  obligation^  de 
cotre  grand  Etablissement  hypothécaire.  Les  Obliga- 
tions Foncières  lxî ?  pa-sent  de  400  50  à  41)2,  pendant 
que  les  Obligations  Communales  t879  non  estampil- 
lées montent  de  500  à  503,  et  que  les  Obligations  es- 
tampillées s'échangent  à  495  francs.  On  s  i it  que  les 
porteurs  de  ces  titres  sont  assurés  d'échapper  à-  tout 
remboursement  anticipé  pendant  quinze  uns.  Foncières 
1879  501  25,  en  avance  de  2  fr.  25;  Communales  1880, 
•"il)-.'  50,  contre  499;  par  contre,  Foncières  1883  un  peu' 
plus  lourdes  à  i68;  Foncières  1885  5Q2  fr.,  en  avance 
"de  3  fr.  50;  Cinquièmes  très  recherchées  à  100  75,  ga- 
gnant ainsi  0.5Q  centimes;  Communales  1891  libé- 
rées 400  fr.,  contre  398  75  ;  Obligations  1891  libérées 
508  en  bénéfice  de  t  franc. 

Dans  sa  dernière  séance  hebdomadaire,  le  Crédit 
Foncier  a  autorisé  pour  3.211.521  fr.  de  nouveaux 
prêis,  dont  2.130.000  fr.  en  prêts  fonciers  et  1.080.921  fr. 
en  prêts  communaux. 

if  i(  Les  actions  de  nos  Grands  Etablissements  de 
crédit  ont  été  mouvementées.  La  Banque  de  Paris  et 
des  Pays  Bas,  que  nous  laissions  à  747  fr.  50  monte  à 
7Ô6  25  fin  janvier,  après  avoir  fait  au  plus  bas  745  en 
liquidation  fin  décembre.  Le  chemin  parcouru  par  les 
titres  de  cet  Etablissement  depuis  un  an  s'explique  par 
l'activité  que  la  Société  n'a  cessé  de  déplorer,  et  par  le 
succès  des  affaires  aux  |uelles  elle  s'est  intéressée  au 
cours  du  dernier  exercice.  Crédit  Lyonnais  847  50 
contre  830.  clôture  du  28  décembre,  et  après  873  75  tin 
janvier  au  plus  haut.  Le  bilan  de  cet  Etablissement, 
arrêté  au  30  novembre,  et  qui  vient  d'être  publié,  accuse 
à  l'actif  une  augmentation  sur  la  situation,  au  31  oc- 
tobre, de  22  millions  dans  le  Portefeuille  (Effets  de 
commerce),  et  de  2  1/2  millions  dans  les  Avances.  Par 
contre,  il  y  a  moins-value  de  3  millions  dans  les  Re- 
ports, et  de  6  millions  dans  les  Comptes  courants.  Au 
passif  :  diminution  de  7  millions  dans  les  Dépôts  à 
vue  et  de  1  million  dans  les  Dépôts  et  Bons  à  échéance 
/toe:mais  augmentation  de  7  millions  dans  les  Comptes 
courants,  et  de  14  millions  dans  les  acceptations. 

Le  Comptoir  National  d'Escompte,  qui  cotait  précé- 
demment 560  fr.  au  comptant  et  562  fr.  50  à  terme 
monte  à  565  francs.  Après  le  succès  que  cet  Etablisse- 
ment a  obtenu  clans  les  opérations  auxquelles  il  s'est 
intéressé,  on  peut  croire  qu'il  s'efforcera  davantage 
encore,  à  l'avenir,  d'ajouter  les  profits  à  retirer  de  son 
patronage  à  certaines  affaires  sérieuses,  aux  bénéfices 
que  lui  procurent  ses  transactions  de  banque  et  d'es- 
compte. Crédit  Industriel  et  Commercial  552  francs: 
nous  nous  reportons  à  l'article  sp>  cial  que  nous  consa- 
crons aujourd'hui  même  à  cette  Institution.  Société 
Générale  473  fr.  contre  476 fr.  25.  Le  soin  qu'elle  prend 
à  développer  la  puissance  de  son  service  de  province 
la  mettra  à  même  de  profiter  largement  de  la  reprise 
d'affaires  que  l'on  espère  Banque  Internationale  de 
Paris  sans  changement,  à  515  fr. 

La  Banque  Parisienne  conserve  difficilement  les 
hauts  «ours  auxquels  on  l'avait  inscrite  précédem- 
ment. Elle  recule  encore  de  2  fr.  50  à  405  fr.  Banque 
de  VAlgérip  760  fr.,  perdant  ainsi  9  francs;  Société 
Foncière  Lyonnaise  355  francs,  en  avance  de  1  fr.  25; 
Banque  I.  R.  p.  des  Pays'-àutricMem  presque  sans 
variation  à  586  fr.  25;  titres  de  la  Soceété,  des  immeu- 
bles calmes;  Actions,  36  fr.  contre  36  fr  50:  Obliga- 
tions Foncières  remboursable,?  à  1.000  fr.,  sans 
changement  à  170  fr.:  Obligations  4  O/O  en  recul  de 
5  francs,  à  195  fr.;  Obligations  libérées  de  350  fr 
260  fr.  contre  265  fr.  '  '-' 

+  £  Pour  la  51e  semaine  de  1894,  les  recettes  de  nos 
grandes  Compagnies  de  Chemins  de  fer  accusent,  sur 
la  période  correspondante  de  Î893,  une  augmentation 


de  674.748  fr.  64.  Depuis  le  l«r  janvier  1894,  la  plus- 
value,  sur  l'année  précédente,  atteint  maintenant  21 
millions  L76.587  fr.  25.  Quant  aux  actions,  elles  se  main- 
tiennent pour  la  plupart.  Le  Lyon  cote  1.415  contre 
1,418  75;  Nord,  plus  faible  de  10  fr.  à  1.792  50;  Ouest, 
en  avance  de  !»  fr.  à  1.090;  Est,  960,  réalisant  ainsi  un 
progrés  de  15  fr.;  Midi,  très  demandé  à  î".21Q,en  bénéfice 
de  5  fr.  pour  la  semaine.  Enfin,  Orléans,  sans  change- 
ment à  1.500.  C'est  le  11  janvier  que  doit  venir  en 
séance  publique,  au  Conseil  d'Etat,  le  différend  qui 
existe  entre  l'Etat  et  les  Compagnies  d'Orléans  et  du 
Midi  au  sujet  de  l'interprétation  à  donner  aux  conven- 
tions de  1M<S:!. 

Les  titres  de  la  Compagnie  dit  Sud  de  la  France  se 
sont  ressentis  des  nouveaux  et  tristes  incidents  qui',  l'on 
a  signalés  ces  derniers  jours.  \J  Action  a  reculé  de  J5S 
à  248  75:  quant  aux  Obligations  3  O/O,  elles  sont  reve- 
nues de  417  à  396  50. 

jf  Le  report  pratiqué  en  liquidation  de  fin  dé- 
cembre sur  l'action  Suez  (10  et  9  fr.)  a  ramené  le  cours 
de  ces  titres  de  3.105  à  8.090  au  15  janvier,  après  3.115 
au  plus  haut,  et  ce,  en  dépit  de  l'avenir  favorable  que 
l'on  envisage  pour  la  Société.  Au  dernier  moment,  ce 
titre  remonte  à  3,112  50.  Compagnie  Parisienne  du 
Gaz  en  grande  avance  à  1.062  50  au  15  |anvier,  en 
hausse  de  35  francs.  La  liquidation  a  démontré  qu'il 
existait  un  clan  de  vendeurs  désireux  de  se  liquider 
dès  à  présent.  Compagnie  Générale  Transatlantique 
345,  contre  340  ;  Messageries  Maritimes  597  50  profi- 
tant ainsi  d'une  amélioration  de  7  fr.  50;  Chargeurs- 
Ré  unis  calmes  à  1.219. 

Les  actions  de  la  Nitrate  Rail  ira  gs  Çcmtpany 
Limited  montent  d-  432  fr.  50  à  46i  fr.  50.  Les 
recettes  de  la  Compagnie  pour  la  seconde  quinzaine 
de  décembre  se  sont  élevées  à  30.'i3i  livres  sterling, 
témoignant  ainsi  d'une  plus-value  de  7.961  livres,  sur 
la  période  correspondante  de  1893.  Le  Conseil  d'admi- 
nis'ration,  ayant  décidé  de  payer  un  dividende  intéri- 
maire de  13  shellings  6  pence  pour  le  second  semestre 
de  1894  échéant  le  31  décembre,  le  montant  total  des 
sommes  payées  pour  l'année  1894  attteint,  32  shellings 
6  pence,  soit,  environ  41  francs.  Lautaro  Nitrate,  225 
contre  210,  il  y  a  huit  jours.  v 

Sur  une  statistique  défavorable  du  cuivre-métal  au 
31  décembre,  le  Rio  Tinta  a  reculé  de  384  à  372  50.  Il 
clôture  à  376  25.  Le  stock  visible  du  métal  a  augmenté, 
dans  la  seconde  quinzaine  de  décembre,  del  988  tonnes, 
sur  le  chiffre  accusé  au  15  décembre.  Pendant  l'année 
qui  vient  d^  prendre  fin,  l^s  importations  ont  été  supé- 
rieures de  7.369  tonnesàla  consommation.  Métaux  268 
contre  276  25  ;  Aciéries  de  France  520,  en  avance  de 
12  francs:  Lots  du  Congo  en  forte  reprise  à  93  50  gagnant 
ainsi  11  francs,  er  après  même  9375  au  plus  haut  ■  nous 
nous  reportons  à  ce  que  nous  disions  de  cetle  valeur 
dans  l'Economiste  Européen  du  22  septembre  1894; 
Actions  de  la  Société.  Hellénique  du  Canal  de  Corinlhe 
en  perte  de  2  fr.  50  à  105;  par  contre,  Obligations  6  0/O 
en  bénéfice  de  7  francs  à  178  francs. 

Les  actions  Omnibus  ont  passé  de  1.081  à  1.140.  Les 
recettes  de  l'exercice  1894  présentent,  sur  le  précédent, 
une  augmentation  de  recettes  appréciable.  Cependant, 
il  ne  faut  pas  pérdrê  de  vue  l'affaire  du  Métropolitain 
sur  laquelle  le  Conseil  Municipal  de  Paris  va  être  ap- 
pelé à  se  prononcer  et  qui,  dans  un  avenir  plus  ou  moins 
rapproché,  peut  lui  causer  certains  préjudices.  Société 
Centrale  de  Dynamite,  620  contre  610  le  29  décembre; 
Grands  Moulins  de  Corbeil,  459  francs,  en  recul  de  3 
francs. 

Le  groupe  Panama  est  délaissé.  Les  actions  restent 
au  même  cours  de  10  fr.  50;  Obligations  5  0/0  en  lé- 
ger bénéfice  de  0,25  centimes  à  22  fr  25  ;  3  0/0  i5  50 
contre  15  fr.;  4  0/0.  15  75  en  bénéfice  de  0.25  <  en- 
times  ;  ire  série,  sans  variation  à  26  50;  pa>  contre,  la 
■J<-  série  passe  rte  23  fr.  50  à  23  fr.;  Lots,  120  fr.  contre 
119.  Mentionnons  ici  une  nouvelle  que  le  télégraphe 
nous  a  apportée.  Les  ports  de  Panama  et  de  Colon  ne 
sont  plus  des  ports  libres.  A  partir  du  1er  janvier,  les 
marchandises  sont,  en  effet,  frappées  d'un  droit  de 
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Fonds  Roumains  : 
laissions  à  97  75  à 
à  99  25.  Quant  au 
son  cours  précédent 
.  87  fr.,  gagnant  ainsi 


douane  de  10  0  0.  La  Compagnie  du  Canal  de  Panama 
et  celle  du  Chemin  de  fer  de  Panama  protestent  contre 
le  nouvel  état  de  choses  créé. 

^  La  Rente  Extérieure  Espagnole,  que  nous 
laissions  le  29  décembre  àï"3  fr.  tô,  monte  à  74fr.I5,  en 
bénéfice  de  70  centimes.  Le  groupe  parisien  semble 
reprendre  ses  achats,  en  prévision  d'une  amélioration 
du  change, et  confiant  dans  la  situation  financière  de 
l'Espagne  qui,  cependant,  ne  paraît  pas  tout  à  fait 
aussi  favorable  qu'on  le  laisse  entrevoir.  Il  est  vrai 
que  le  coupon  de  1  franc  qui  va  être  détaché  le  7  cou- 
rant sur  la  Rente  Extérieure,  est  un  appât  pour  les 
haussiers,  qui  l'escomptent  dés  à  présent. 

M  *  Depuis  longtemps  le  report  de  la  Rente  Ita- 
lienne n'avait  été  aussi  élevé  qu'en  liquidation  de  fin 
décembre  1894.  De  17  centimes,  il  s'est  élevé  à  25  cen- 
times pour  un  demi  mois.  On  a  prétendu  que  nombre 
de  titres  étaient  venus  de  l'étranger  se  faire  reporter  à 
Paris,  les  porteurs  de  l'extérieur  désirant  par  ce  moyen 
être  crédités  en  or  du  coupon  qui  va  être  détaché  dans 
deux  jours.  Cette  explication  est  à  mettre  en  doute,  le 
bénéfice  pouvant  résulter  du  change,qui  est  bon  en  ce 
moment,  n'étant  pas  assez  important  pour  couvrir  les 
risques  de  report.  En  tout  cas,  le  report  susmentionné 
a  pesé  sur  les  cours  de  V  Italien, qm  clôture  à  87  05.  En 
déduisant  le  cours  moven  du  raport,  soit  21  centimes, 
ce  fonds  est  en  légère  perte  pour  la  semaine  de  0  cen- 
times. 

if  +  Nouveau  progrès  sur  les 
Le  5  0/0  Amortissable,  que  nous 
terme  et  à  98  au  comptant,  monte 
4  O/o  iê90,  s'il  conserve  à  terme 
de  80  50.  il  monte  au  comptant  à 
0,50  centimes. 

if  4-  Les  reports  élevés  cotés  sur  les  Fonds  Russes 
n'ont  que  ]  »eu  nui  à  ces  valeurs  préférées  des  portefeuilles. 
Les  Consolidés  fre  et  2e  séries  conservent  leur  cours 
de  102  francs  ;  Russe  nouveau  3  1/2  6/0  90  05,  contre 
96  70  il  y  a  huit  jours  :  Orient  en  avance  de  35  cen- 
times, à  64  75;  Russe  3  0/0  1891  et  Em  ission  1894 
88  65.  On  remarque  que  les  deux  types  de  Rente  or 
3  0/0  1891  et  1894  sont  maintenant  inscrits  sous  une 
seule  rubrique. 

■j(  if  Grande  animation,  cette  semaine,  sur  les  Fonds 
Serbes,  qui  réalisent  une  avance  considérable.  VObJi- 
qation  'Hypothécaire  5  0/0  passe  de  365  à  370  fr.  oO, 
pendant  que  X Emprunt  5  0/0  1890  gagne  1  fr.  boa 
74  fr.  25.  Ces  progrès  sont  la  conséquence  de  l'annonce 
publiée  par  nous  le  29  décembre  dans  notre  Marche 
Financier,  au  sujet  des  négociations  relatives  au  pro- 
jet de  conversion  et  d'unification  d'une  partie  de  la 
Bette  serbe,  négociations  heureusement  terminées  dès 
le  26  décembre. 

if  Les  Valeurs  Ottomanes  sont  fermes  mais  cal- 
mes, sauf  les  actions  de  la  Banque  Ottomane,  qui  sont 
demandées  à  677'  50,  contre  073  75  il  y  a  huit  jours. 
Pure  C  28  70,  en  avance  de  5  centimes  ;  Pure  I),  sans 
changement  à  25  60. 

On  a  annoncé  que  le  Conseil  de  la  Dette  Publique 
Ottomane  avait  demandé  l'avis  des  jurisconsultes  les 
plus  autorisés  de  Paris,  de  Vienne,  de  Berlin  et  de  Lon- 
dres au  sujet  du  paiement  éventuel  de  1/4  0/0  addi- 
tionnel sur  les  séries  de  la  Dette  convertie.  M.  le 
1  m  Gneist,  Légiste  allemand,  aurait  répondu  que  la  pro- 
position d'augmentation  occasionnelle  bu  paraissait 
incompatible  avec  la  stabilité  de  l'intérêt  que  l'on  doit 
attendre  d'un  fonds  d'Etat.  DoîianesÔlQ  contre  513  /5  ; 
Obligations  Ottomanes  4  0/0  1894  sans  variation  a 
151  au  comptant;  Obligations  Sahnfqwe  Constanti- 
nople  320,  mais  demandées  ainsi. 

if  if  L'année  1894  a  été  favorable  aux  Valeurs  d'As- 
surances, surtout  à  celles  de  la  branche  Incendie.  Il 
y  a  eu.  en  effet,  à  signaler  dans  l'année  qui  vient  de 
finir,  moins  de  sinistres  qu'en  1893.  Aussi  espère-t-on 
en  des  résultats  bénéficiaires  plus  élevés.  En  consé- 
quence, les  cours  se  maintiennent  toujours  à  leur  plus 
haut  point. 
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Suite 

Le  général  Grouitch  ne  fut  pas  plus  heureux 
que  le"  docteur  Dokitch.  et  son  Cabinet  ne  put  ré- 
sister que  six  semaines  aux  assauts  du  Club  radi- 
cal de  Belgrade. 

Vers  le  milieu  de  janvier  1894  la  situation  gou- 
vernementale de  la  Serbie  pouvait  se  résumer 
ainsi  :  un  parti  (les  radicaux)  ayant  une  majorité 
considérable  à  la  Skoupchtina,  voulant  gouverner 
à  sa  guise,  n'entendant  subir  aucune  contradiction 
et  prétendant  imposer  au  roi,  sans  le  moindre  mé- 
nagement pour  ses  amis  et  pour  sa  propre  per- 
sonne, les  projets  politiques  du  Club  radical; 

Sans  revenir  sur  les  faits  que  nous  avons  signa- 
lés dans  l'Economiste  Européen  au  commence- 
ment de  l'année  1894,  nous  rappellerons  la  lutte 
douanière  que  les  radicaux  engagèrent  contre 
l'Autriche,  le  principal  acheteur  des  produits 
agricoles  serbes. 

Cette  lutte,  qui  pouvait  être  mortelle _  pour  les 
intérêts  économiques  du  pays,  se  serait  encore 
expliquée  si  elle  avait  servi  d'une  manière  quel- 
conque la  politique  de  la  Russie.  Mais  au  moment 
même  où  les  radicaux  risquaient  ainsi  de  ruiner 
leur  commerce  d'exportation  avec  leur  puissante 
voisine,  c'est-à-dire  risquaient  de  tarir  la  princi- 
pale source  fournissant  à  la  Serbie  l'or  nécessaire 
au  paiement  de  ses  coupons  extérieurs,  la  Russie 
se  rapprochait  de  l'Autriche  et  nouait  avec  elle  des 
relations  commerciales  avantageuses  pour  les 
produits  russes  et  qui  subsistent  encore. 

L'Autriche  avant  pris  une  attitude  menaçante 
pour  le  commerce  de  la  Serbie  et  la  Russie  ayant 
fait  comprendre  aux  hommes  d'Etat  serbes  qu  elle, 
n'approuvait  nullement  leur  conduite  :  force  lut 
aux  radicaux  de  capituler  et  d'accepter  la  tarifi- 
cation douanière  imposée  par  le  cabinet  de  V  îenne. 

Le  Roi,  qui  voulait  tenir  la  balance  égale  entre 
les  trois  pa  rtis,  s'efforçait  de  contrecarrer  les  agis- 
sements du  Club  radical,  mais  ce  dernier  ne  par- 
donnant pas  au  jeune  Souverain  d'entretenir  des 
relations  avec  les  progressistes,  saisissait  toutes 
les  occasions  pour  l'humilier  et  pour  agir  contre 
ses  désirs  personnels. 

Vers  le  milieu  de  janvier  1894  le  conflit  entre  le 
roi  Alexandre  et  les  radicaux  devint  si  aigu  que 
l'on  pu  croire,  un  instant,  à  des  événements  de  la 
plus  haute  gravité.  Le  retour  du  roi  Milan  en  Ser- 
bie dénoua  brusquement  la  crise. 

Quelle  fut  la  cause  réelle  de  ce  retour?  Un  ap- 
pefpressant  du  jeune  Roi  qui,  ayant  appris  d  une 
manière  certaine  que  le  cabinet  préside  par  le 
aénéral  Grouitch  avait  fait  prévenir  secrètement 
M  Pachitch,  le  chef  des  radicaux,  alors  ministre 
plénipotentiaire  de  Serbie  à  Saint-Pétersbourg, 
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de  rentrer  immédiatement^  Belgrade*  se  crut  di 
recto  ment  menacé. 

En  apprenant  l'arrivée  de  Milan  à  Belgrade  (21 
janvier  1894)  le  Cabinet  radicaj  donna  immédia- 
tement sa  démission  sous  le  prétexte  que  la  pré- 
sence de  l'ex-Roi  en  Serbie  était  contraire  à  la 
Constitution.  Ce  prétexte  était  d'ailleurs  discu- 
table, puisque  le  roi  Milan  n'avait  volontairement 
renoncé  à  revenir  sur  le  territoire  serbe  que  pen- 
dant la  minorité  de son.fils,  et  que  le  roi  Alexandre 
avait  été  reconnu  majeur,  par  les  radicaux  eux- 
mêmes,  depuis  le  13  avril  18!):').  La  vérité,  c'est  que 
les  Ministres  radicaux  comprirent  que  leClubradi- 
cal  était  allé  trop  loin  dans  sa  lutte  contre  le  pou- 
voir royal,  et  que  la  présence  à  Belgrade  d'un  con- 
seiller de  la  trempe  et  de  l'expérience  de  Milan 
allait  changer  la  face  des  choses. 
N'ayant  ni  l'intention  de  blâmer,  ni  l'intention 
"d'approuver  les  actes  de  la  'politique  intérieure 
serbe,  nous  passerons  sur  les  faits  qui  aboutirent 
d'abord  à  la  formation  du  Cabinet  Joka  Simiteh 
(23  janvier)  puis  à  la  formation  du  Cabinet  de  con- 
ciliation Nicolaïevitch  (2  avril),  et  enfin  au  Cabi- 
net actuel,  présidé  par  Nicolas  Chr.stitch,  qui  a 
pour  programme  particulier  de  gouverner  en  dehors 
des  partis  politiques  et  de  restaurer  la  situation 
financière  de  la  Serbie. 

_  La  chute  des  radicaux  a  été  suivie  de  la  dissolu- 
tion de  la  Skoupchtina,  de  la  suspension  de  la 
Constitution  de  1889  et  du  retour  à  la  Constitution 
du  11  juin  1869.  Les  prochaines  élections  de  la 
Skoupchtina  qui  auront  lieu  au  mois  de  mars 
—  démontreront  si  le  peuple  serbe  approuve  ou 
désapprouve  la  politique  du  roi  Alexandre. 

La  Constitution  de  1889,  nous  l'avons  déjà  dit, 
était  peut-être  trop  avancée  pour  l'état  politique 
actuel  de  la  Serbie,  mais  la  Constitution  de  1869, 
qui  donne  au  Souverain  le  droit  de  nommer  direc- 
tement le  quart  des  députés  et  qui  écarte  de  la 
Skoupchtina  tous  les  fonctionnaires,  tous  les  avo- 
cats, c'est-à-dire  tout  l'élément  éclairé  de  la  nation  : 
est  certainement  trop  rétrograde.  Après  les  élec- 
tions, un  nouveau  modus Vivendi,  plus  libéral  que 
la  Constitution  de  1869,  plus  rationnel  que  la  Con- 
stitution de  1889,  interviendra  sûrement  entre  le 
Roi  et  le  peuple  serbe  :  c'est  du  moins  l'opinion  des 
hommes  politiques  de  tous  les  partis  serbes  que 
nous  avons  consultés  sur  ce  point  spécial. 

Jusqu'à  ce  moment-là,  c'est-à-dire  jusqu'à  ce 
que  la  Serbie  soit  rentrée  dans  un  régime  légal  et 
régulier  et  que  le  peuple  serbe  ait  lui-même' indi- 
qué de  quelle  manière  il  entendait  être  gouverné, 
nous  estimons  qu'il  faut  attendre  les  événements 
et  observer  à  l'égard  du  Gouvernement  serbe  la 
neutralité  la  plus  absolue. 

•       ,    •  y 

La  France  possède  en  ce  moment  pour  environ 
100  millions  de  francs,  en  capital  nominal,  de  di- 
vers types  de  rentes  serbes.  11  y  a  donc  un  réel 
intérêt  pour  nous  à  connaître  la  situation  écono- 
mique et  financière  de  ce  pays  débiteur. 

Population  et  Superficie  :  Le  dernier  recense- 
^?nri  oof 6  ^ V31  décem»re  1890;  il  accusait 
1.109.885  individus  du  sexe  masculin  et  1.052  076 
individus  du  sexe  féminin,  soit  au  total  2.161  961 
individus  L'excédent  de  la  population  mâle  était 
alors  de  57.809  individus. 

L  En  1893,  d'après  le  mouvement  des  naissances 


et  des  décès,  la  population  totale  ('lait  évaluée  à 
2.250.712  habitants;  en  1888,  celte  population 
atteignait  à  peine  1.669.337  individus,  c'est  donc 
une  augmentation  annuelle  moyenne  de  3,4  0  0, 
trois  fois  supérieure  à  l'augmentation  annuelle 
moyenne  de  la  population  en  Europe. 

Li  superficie  territoriale  de  la  Serbie  étant  de 
'i8.589  kilomètres  carres,  la  densité  de  la  popu- 
lation serbe  se  trouvait  être,  en  IX!  13.  de  46  habi- 
tants par  kilomètre  carré.  La  densité  moyenne  de 
l'Europe  n'est  que  de  36  habitants,  cel  le  de  la  llou- 
manie  de  39,  celle  de  l'Espagne  de  35,  celle  de  la 
Grèce  de  34  et  celle  de  la  Bulgarie  de  33. 

La  densité  de  la  France  est  de  72  habitants  par 
kilomètre  carré  ;  la  densité  de  la  Serbie  est  sem- 
blable à  celle  de  nos  départements  de  l'Ariège.  de 
l'Aveyron,  de  la  Drôme,  de  la  Meuse  et  de  l'Yonne. 

Agriculture,  Industrie.  —  Sur  les  4.858.900 
hectares  formant  le  territob-e  serbe ,  les  terres 
cultivées  entrent  pour  au  moins  1.500. 000  hectares, 
sur  lesquelles  les  maïs  et  les  céréales  occupent 
840.000  hectares,  les  prairies  et  pâturages  360.000 
hectares  et  les  autres  cultures  300.000  hectares 
environ. 

Le  sol  est  d'une  très  grande  fertilité;  il  se  prête 
admirablement  à  la  culture  des  fruits  et  de  la 
vigne;  quelques-uns  des  vins  produits  par  la 
Serbie,  tels  que  ceux  de  Négotin  et  de  la  Jupa, 
jouissent  d'une  réputation  méritée  et  leur  expor- 
tation pourrait  reprendre  une  réelle  importance  si 
le  vignoble  serbe,  récemment  ravagé  par  le  phyl- 
loxéra, était  reconstitué  sur  le  modèle  du  vignoble 
français  et  si  les  procédés  par  trop  rudimenlaires 
de  l'industrie  vinicole  serbe  pouvaient  s'améliorer. 

Pour  obtenir  ces  résultats,  il  suffirait  d'établir 
en  Serbie  un  bon  régime  foncier,  d'introduire  quel- 
ques capitaux  ayant  spécialement  l'agriculture 
pour  objectif  et  de  modifier  les  préventions  qui 
existent,  dans  les  classes-  dirigeantes,  contre  les 
affaires  organisées  et  dirigées  par  les  étrangers  en 
Serbie.  On  arriverait  ainsi  à  transformer  très  ra- 
pidement une  situation  économique  déjà  supé- 
rieure à  la  moyenne  européenne. 

Les  divers  Gouvernements  qui  se  sont  succédé 
à  Belgrade,  depuis  l'érection  de  la  principauté 
serbe  en  royaume,  n'ont  pas  compris  le  parti  mer- 
veilleux que  la  Serbie  pouvait  tirer  de  son  sol,  de 
ses  forêts,  de  ses  mines,  en  facilitant  aux  capitaux 
étrangers  la  mise  en  valeur  de  ces  richesses  in- 
exploitées. 

Le  pays  possède  actuellement  13  mines  de  châr> 
bon,  fournissant  environ  100  millions  de  tonnes 
de  combustible  par  année,  chiffre  suffisant  pour 
faire  face  à  la  consommation  serbe.  Mais  ces 
mines  sont  mal,  très  mal  exploitées  et  elles 
pourraient  facilement  produire  le  double  de  char- 
bon avec  la  même  main-d'œuvre. 

En  Serbie  les  neuf  dixièmes  de  la  population 
vivent  exclusivement  de  l'agriculture;  la  forme 
sociale  qui  domine  dans  la  population  rurale  est 
celle  de  ta  propriété  agricole  possédée  et  exploitée 
en  commun  par  la  famille  (radougra).  Tout  le 
monde  est,  peu  ou  prou,  propriétaire  et  c'est  cette 
organisation  vraiment  curieuse  qui  donne  à  ce 
petit  pays  un  aspect  social  unique  en  Europe. 

D'ailleurs,  pour  empêcher  la  constitution  de 
vastes  domaines  fonciers  la  loi  serbe  stipule  que 
nul  individu  ne  peut  posséder  en  Serbie  plus  de 
200  hectares  de  terre,  et  comme  la  fortune  mobi- 
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liè^e  y  est  k  peu  près  inconnue  il  en  résulte  qu'il 
n'y  a  pas  dans  tout  le  royaume  plus  de  quatre 
citoyens  jouissant  d'une  fortune  supérieure  à 
deux  millions  de  francs  en  capital.  Mais,  réci- 
proquement, il  n'y  a  pas  de  familles  misérables. 

Il  est  vraji  qu'il  n'existe  —  dans  ce  pays  favo- 
risé des  Dieux  —  ni  noblesse,  ni  aristocratie,  ni 
bourgeoisie,  ni  prolétariat  industriel  ou  agricole; 
on  n'y  rencontre  que  quelques  commerçants  et 
une  immense  majorité  de  cultivateurs...  et  la 
loi  serbe  protège  le  cultivateur  contre  l'usurier  en 
mettant  boi  s  de  saisie  pour  dette  personnelle  de 
chaque  citoyen  serbe  :  '6  hectares  de  terre  labou- 
rable, les  instruments  aratoires  nécessaires  a  leur 
culture  et  une  paire  de  boeufs.  _  w  r 

Vvec  une  pareille  organisation  de  la  propriété 
agricole,  l'industrie  n'avait  guère  raison  d'être  en 
Serbie,  car  les  vêtements,  le  linge,  les  ustensiles, 
les  outils,  et.  en  général,  tous  les  objets  néces- 
saires à  La  vie,  sont  confectionnés  au  sein  même 
des  familles.  L'industrie  proprement  dite  est  donc 
inconnue  en  Serbie,  et  on  n'y  trouve,  en  effet, 
comme  produits  indigènes,  que  quelques  brode- 
ries médiocres  et  des  tapis  tissés  à  la  main,  dits 
tapis  de  Pirot,  d'une  valeur  très  relative. 

Le  sol  serbe  est  cependant  très  riche  en  minerais 
de  fer,  et  grâce  au  charbon  qu'il  recèle,  grâce  aux 
forêts  dont  les  collines  et  les  montagnes  sont  cou- 
'  vertes,  grâce,  enfin,  au  bon  marché  de  la  main- 
d'œuvre  et  aux  cours  d'eau  navigables  qui  entou- 
rent ou  traversent  le  territoire  :  Danube,  Save, 
Morava,  l'exploitation  de  mines  de  cuivre,  d'anti- 
moine, de  plomb  argentifère,  etc.,  pourrait  y  être 
des  plus  fructueuses. 

Malheureusement,  la  population  serbe,  si  long- 
temps courbée  sous  le  joug  de  la  domination 
turque,  n'aime  guère  l'étranger,  et  les  divers  par- 
tis qui  se  disputent  le  pouvoir  exploitent  volon- 
tiers cette  tendance. 

Ainsi,  par  exemple,  les  radicaux  spolièrent 
brutalement,  en  1890,1a  Compagnie  française  d'ex- 
ploitation des  I  :he  i  ins  de  fer  serbes  en  s'einparant 
de  son  matériel  et  des  gares  en  dépit  des  contrats. 
Et  il  fallut  la  double  intervention  de  la  France  et 
de  la  Russie  pour  les  amener  à  désintéresser  les 
actionnaires.  D'autre  part,  nous  avons  vu  que  les 
libéraux,  sous  le  ministère  Avakoumovitch,  dans 
le  but  ae  préparer  les  élections  de  1893,  parlèrent 
de  supprimer  les  Monopoles  constitués  en  garantie 
de  plusieurs  emprunts  contractés  à  l'étranger. 
L'idée  fut  abandonnée  après  les  élections,  mais 
c'est  déjà  trop  qu'elle  soit  venue  à  des  Ministres. 

Aujourd'hui  le  ministère  Christitch,  qui  s  est 
placé' au-dessus  des  luttes  de  partis,  s'efforce  de 
modifier  l'état  d'esprit  de  ses  compatriotes  en  leur 
prouvant  qu'ils  ont  tout  intérêt  à  bien  accueillir 
les  étrangers  en  Serbie  ;  il  cherche  à  rendre  la  con- 
fiance aux  créanciers  extérieurs  en  leur  affirmant 
qui  la  Serbie  restera  scrupuleusement  fidèle  a.  tous 
ses  engagements,  et  en  appuyant,  ses  affirmations 
par  des  projets  de  réformes  fiscales  comportant  des 
garanties  sérieuses  au  point  de  vue  de  l'avenir  des 
finances  serbes. 

Nous  saurons,  dans  deux  ou  trois  mois,  le  cas 
qu'il  faudra  faire  de  ces  projets  par  la  façon  dont 
la  population  serbe  les  accueillera. 

Edmond  Théry: 
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(DEC X I ÈME  ARTICLE) 

Dépenses  BUDGÉTAIRES.  —  De  toutes  les  statistiques 
d'ensemble  c'est  certainement  celle-ci  qui  comporte  le 
plus  de  difficultés,  non  seulement  parce  que  chaque 
nation  se  sert  d'une  méthode  spéciale  pour  établir  ses 
Bivloets,  maisencore pan-e  que  pour  cert  tins payscomme 
l' Allemagne,  la  Suisse  et  l'Autriche  Hongre,  il  existe 
deux  Budgets  (Budget  de  l'Empire  ou  de  la  Fédération 
et  Budgets  particuliers  des  Etats  ou  Cantons  confé- 
dérés) dont  les  divers  éléments  se  combinent  et  font 
double  emploi  dans  les  chiffres  d'ensemble. 

Certaines  nations  '  centralisent  dans  leur  Budget 
annuel  les  dépenses  proprement  dites  de  l'Etat  et  les  dé- 
penses des  départements  ou  provinces  :  d'autres  y  tont 
également  figurer  les  dépenses  des  communes,  mais 
quelques-unes  ne  soumettent  à  leur  Parlement  que  les 
dépenses  de  l'Etat. 

Certaines  nations  comprennent  dans  leurs  dépenses 
générâtes  les  frais  d'exploitation  de  leurs  monopoles  :s 
Tabacs,  Postes,  Télégraphes,  Chemins  de  fer  etc.... 
Quelques-unes  ne  font  entrer  dans  leurs  Budgets  que 
les  produits  nets  de  ces  exploitations.  , 
Il  en  résulte  que  l'ensemble  des  Dépenses  budgé- 
taires de  l'Europe  est  sensiblement  supérieur  au  chiffre 
réel  des  impôts  payés  par  les  contribuables  européens. 
Vu  surplus,  les  quatre  cinquièmes  des  nations  ae  1  Eu- 
rope avant  des  Budgets  se  soldant  par  des  déficits  plus 
ou  moins  déguisés,  une  fractidn  plus  ou  moins  impor- 
tante des  dépenses  publiques  est  couverte  par  1  Emprunt, 
c'est  à-dire  par  des  impôts  ditîérés. 

Tous  les  pays  publient  régulièrement  —  mais  sous 
les  formes  différentes  indiquées  ci-dessus  —  leur  Bud- 
get de  prévision,  c'est-à-dire  les  Budgets  annuellement 
votés  par  les  Parlements  et  promulgués  en  lois  de 
finances.  Mais  en  cours  d'exercice  surviennent  ues  dé- 
penses supplémentaires  et  des  variations  de  rec-ttes 
qui  modifient,  d'une  manière  plus  ou  moins  pioi  nder 
les  chiffres  primitifs.  Certains  pays  (la  grande  majo- 
nt)  présentant,  au  bout  de  quelques  années,  des  rè- 
glements définitifs  qui  donnent  alors  l'expression  de 
la  vérité  pour  l'exercice  budgétaire  envisagé;  mais 
d'autres  pays  opèrent  les  rectifications  par  lois  succes- 
sives, effectuent  des  virements,  font  passer  d  un  exer- 
cice à  l'autre  les  dépenses  ou  les  recettes  classées  sous 
te  nom  d'arriérés  et  compliquent  si  bien  leur  comp- 
tabilité publique,  que  leurs  propres  financiers  ne  peu- 
vent quelquefois  s'y  reconnaître. 

Ce  sont,  toutes  ces  considérations  qui  nous  ont  con- 
duit à  calculer  les  Dépenses  budgétaire^  de  1  Europe 
d'après  les  Budgets  de  prévision,  ces  Budgets  donnant 
d'ailleurs  assez  exactement  la  véritable  situation  bud- 
gétaire moyenne  de  l'Europe,  car,  pour  les  grands  paj  s 
surtout,  les  Gouvernements  sefîoreent  toujours  d  éta- 
blir leurs  prévisions  de  dépenses  d'après  les  ressour- 
ces ordinaires  et  extraordinaires  de  leur  pays. 

Les  chiffres  que  nous  donnons  ci-après  sont  donc  des 
minima,  et  il  ne  faut  les  prendre  que  comme  des  cnil- 
fres  approximatifs  eu  égard  aux  difficultés  considéra- 
bles que  présente  leur  groupement  sous  une  rubrique 
commune.  -  .  ;  „„ 

L'ensemble  des  Dépenses  Budgétaires  de  1  Europe, 
aui  était  de  18.817  millions  de  francs  en  1883,  est  passé 
à  23  05,2  millions  de  francs  en  1893,  suit  en  dix  années 
une  augmentation  certaine  de  4.235  millions  de  francs 
ou  de  22,5  0/0  par  rapport  aux  dépenses  de  1  année 
188â:  c'est  une  augmentation  moyenne  annuelle  ue 

2,2  j  0/0.  ,   .  ..  . 

La  moyenne  annuelle  de  ces  dépenses  par  habitant 
est  passée  de  57  fr.  19  en  1883,  à  63  fr.  31  en  1893. 

Les  grandes  puissances  de  l'Kurope  :  Allenragne, 
Angleterre,  Autriche-Hongrie,  France,  Italie  et  Kussie 
fio-urent  dans  cet  ensemble  pour  20.144  millions  de 
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francs  et  on  trouvera,  à  la  deuxième  page  de  k  couver- 
ture de  l'économiste  Européenla.  situation  particulière 
de  toutes  les  nations  de  l'Europe  pour  les  deux  années 
comparées. 

Dkpknsks  Militaires.  —  lies  dépenses  budgétaires 
proprement  dites  onl  augmenté  de  23,5  0/0  en  dix 
années;  pendant  la  même  période,  les  dépenses  d'ordre 
militaire  (ordinaires  et  extraordinaires)  comprenant  à 
la  fois  l'armée  de  terre  et  la  marine  de  guerre',  se  sont 
élevées,  pour  toute  l'Europe,  de  4.293  millions  de  francs 
en  1883,  à  5.303  millions  en  1893.  C'est  une  augmenta- 
tion de  1.010  millions,  ou  de  23,5  0/0  par  rapport  à  1883, 
représentant  une  moyenne  annuelle  de  2,35  0/0. 

Les  six  grandes  puissances  de  l'Europe  entrent  dans 
ce  total  pour  3.682  millions  de  francs  en  1883,  et  4.555 
millions  en  1893. 

Voici,  à  ce  sujet,  un  petit  rapprochement  qui  ne 
manque  pas  d'intérêt  : 


(En  millions  de  francs) 


1883 

1893 

Guerre 

Marine 

Total 

Guerre 

Marine 

Total 

645 

205 

850 

634 

255 

839 

772 

122 

894 

1.050 

200 

1.250 

Totaux. . . 

1.417 

327 

1.744 

1.684 

455 

2  139 

.  1  llemagne. . 

458 

46 

504 

819 

99 

918 

- 1  Uti-Horigr. 

295 

23 

318 

330 

25 

355 

Italie  

249 

57 

306 

242 

105 

347 

Totaux. . . 

1.002 

126 

1.128 

1.391 

229 

1.620 

Angleterre . . 

480 

330 

810 

438 

358 

796 

La  moyenne  annuelle  des  Dépenses  militaires  par 
habitant,"  est,  en  1893,  de  23  fr.  18  pour  la  France  ;  21  fr. 
pour  l'Angleterre  ;  18  fr.  58  pour  l'Allemagne  ;  12  fr.  78 
pour  la  Russie  ;  11  fr.  29  pour  l'Italie  et  8  fr.  57  pour 
l'Autriche-Hongrie. 

La  moyenne  générale  européenne  en  1893  est  de 
14  fr.  56  par  habitant  :  elle  était  de  12  fr.  97  en  1883. 

Dettes  publiques  :  En  18831e  total  des  Dettes  publi- 
ques consolidées  de  l'Europe  était  de  88.502  millions 
de  francs;  en  1893,  ce  même  total  s'élève  à  116. 000 
millions,  soit  une  augmentation  d'environ  28  milliards, 
représentant  un  accroissement  de  31,7  0/0  par  rapport 
à  1883  et  une  moyenne  annuelle  de  3,17  0/0  par  chaque 
année  de  la  période  considérée. 

Seule  des  grandes  puissances.  l'Angleterre  a  diminué 
de  1.560  millions  de  francs  le  capital  nominal  de  sa 
Dette  publique. 

Les  autres  nations  les  ont  majorées  de  : 

Allemagne  (Empire  et  Etats),  8.385  millions  de 
francs;  Russie,  0.691  millions  de  francs;  France, 
4.487  millions  de  francs;  Italie,  3.185  millions  de 
francs;  Autriche-Hongrie,  1.922  millions  de  francs. 

En  1883  la  moyenne  des  Dettes  publiques  par  habi- 
tant de  l'Europe  n'était  que  de  267  francs.  En  1893, 
cette  moyenne  s'élève  à  320  francs. 

De  toutes  les  grandes  puissances  c'est  la  Russie  qui 
a  la  moyenne  la  plus  faible  :  146  francs  par  habitant, 
et^  c'est  la  France  qui  a  la  moyenne  la  plus  élevée  : 
67,7  francs  par  habitant.  Puis  viennent  l'Angleterre  : 
429  francs  ;  l'Italie  :  417  francs;  l'Autriche-Hongrie  : 
304  francs  et  l'Allemagne  :  286  francs. 

Effectifs  militaiui  s.  — C'est  l'examen  détaillé  de  ce 
chapitre  de  la  statistique  européenne  qui  donne  les 
indications  les  plus  précises  sur  les  véritables  préoc- 
cupations des  grandes  nations  de  l'Europe. 

Les  contingents  de  l'armée  permanente  sur  le  Pied 
de  paix  n'ont  guère  augmenté  que  dans  la  proportion 
de  l'accroissement  de  la  population  européenne  elle- 
même,  mais  les  effectifs  du  Pied  de  guerre  ont  pris  une 
importance  colossale.  Toutes  les  nations,  sauf  l'Angle- 
terre, ont  établi  le  recrutement  sur  le  principe  du  ser- 


vice obligatoire  pour  l'universalité  des  citoyens  et  les 
effets d'ùne  mobilisation  générale  européenne  qui  n'ai 
teignaient  que  13.285. 599  individus  en  188  i,  auraient 
pu  mettre  en  mouvement  21.204.257  hommes  en  1898, 
non  compris  l'armée  territoriale  russe  et  les  troupés 
cosaques  de  défense  nationale,  qui  représentent  à  elles 
seules  environ  5  millions  d'hommes. 

Comme  pour  les  Dépenses  militaires,  un  petit  grou- 
pement donnera  une  idée  très  nette  des  forces  respec- 
tives des  grandes  puissances  : 


{Milliers  de  combattants) 


1883 

1893 

Sur  le  pied  de 

Sur  lu 

pied  de 

Paix 

( ; uerre 

Paix 

Guerre 

France   

500 

3.753 

564 

4.372 

660 

1.970 

781 

2.411 

Totaux  

1.160 

4.723 

1.345 

6.783 

.  1  llemagne  

445 

1.519 

579 

5.100 

A  iitriche-Hongrie  . . . 

290 

1.058 

347 

1.872 

250 

2.119 

278 

3.781 

Totaux  

985 

4.696 

1.204 

10.753 

97 

640 

227 

734 

Commerce  Extérieur.  —  Le  Commerce  extérieur  de 
toutes  les  nations  de  l'Europe  s'élevait,  en  1883,  à 
32.712  millions  -de  francs  à  Y  importation  et  à  25.032 
millions  à  Y  exportation,  soit  au  total  :  57.744  millions 
de  francs,  Il  est  descendu,  en  1893,  à  31.800  millions 
aux  importations  et  à  24.908  millions  aux  exportations, 
soit,  au  total  :  56.708  millions  de  francs.  C'est  une 
diminution  de  1,8  0/0  pour  la  période  considérée. 

Ce  Commerce  extérieur  embrasse,  bien  entendu, 
toutes  les  transactions  effectuées  par  le  diverses  na- 
tions de  l'Europe  entre  elles,  et  les  transactions  effec- 
tuées par  ces  mêmes  nations  avec  les  autres  parties  du 
monde. 

Nous  établirons  plus  tard  la  statistique  spéciale  des 
relations  commerciales  de  toutes  les  nations  européen- 
nes avec  l'Amérique,  l'Asie,  l'Afrique  et  l'Océanie,  ce 
qui  nous  permettra  de  dégager  la  véritable  balance 
commerciale  de  l'Europe. 

Mais,  en  attendant,  voici  la  balance  du  Commerce 
extérieur  des  dix  principaux  pays  de  l'Europe  pour  les 
deux  années  1883  et  1893  : 

(Millions  de  francs) 


1883 

1893 

Imp. 

Exp.  Balance 

Imp. 

Exp. 

Balance 

Allemagne. . . 

4.078 

4.088  4- 

10 

5.167 

4.056 

—  111 

Autr.  -Hong. 

1.562 

1.874  4- 

312 

1.675 

1.966 

-f  291 

lîctt/ique  

1.552 

1.343  — 

209 

1.370 

1.200 

—  170 

Espagne  

893 

719  — 

174 

684 

626 

—  58 

France   

4.804 

3  452  — 

1.352 

3.853 

3.236 

—  617 

Ur. -Bretagne  10.672 

5.995  — 

4.677 

10.167 

5.426 

—  4.741 

Hollande  . 

2.252 

1.437  — 

815 

2.958 

2.344 

—  614 

Italie  

1.380 

1.198  — 

182 

1.190 

964 

-  224 

Russie  

2.248 

2.561  -f 

313 

1.687 

2.378 

-f  691 

Suisse  

727 

633  — 

94 

827 

645 

—  182 

Par  rapport  à  l'année  1883,  la  ■  balance  commerciale 
de  l'année  1893  s'est  sérieusement  améliorée  pour  la 
France,  la  Russie,  l'Espagne,  la  Hollande  et  la  Belgi- 
que. Elle  s'est  dépréciée  pour  l'Allemagne,  l'Autriche, 
la  Grande-Bretagne,  l'Italie  et  la  Suisse. 


Banques  d'émission.  —  L'encaisse  métallique  des 
Banques  d'émission  européennes  s'est  augmentée  du 
31  décembre  1883  au  31  décembre  1893  d'une  somme 
totale  de  2  900  millions  de  francs,  dont  2.478  millions 
d'or  et  422  millions  d'argent. 


(1)  Les  chiffres  de  la  Russie  pour  l'effectif  sur  le  Pied  de 
guerre,  en  1895,  doivent  s'augmenter  de  5  millions  d'hommes 
pouvant  être  fournis  par  l'armée  territoriale  et  les  troupes 
cosaques  de  défense  nationale. 
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En  ce  qui  concerne  l'or,  la  plus  forte  augmentation  a 
sionaW  s'aupliqrue  à  la  Banque  impériale  de  Russie 
nlur  une  somme  totale  de  821  millions  de  irancs;  puis 
viennent  la  Banque  de  France  avec  une  augmenta- 
tion .le  789  millions  de  francs  et  la  Banque  impériale 
d'Allemagne  avec  315  millions  de  francs.  Aucune 
Banque  .l'émission  européenne,  sauf  la  Banque  na- 
tionale de  Grèce,  n'a  vu  son  encaisse  or  diminuer. 

Ces  2  178  millions  de  francs  de  métal  jaune,  ont  été 
surtout  fournis  à  1  Europe  par  la  circulation  monétaire 
des  Etats-Unis,  de  quelques  pays  de  1  Amérique  du 
Sud  et  par  les  mines  d'or  américaines,  australiennes, 
sud  -africaines  et  russes. 

Quant  à  l'augmentation  de  1  encaisse-argent,  la  pres- 
que totalité  des  Ê2à  millions  constatés  a  été  apportée 
par  la  circulation  monétaire  européenne  elle-même. 

En  tous  les  cas,  l'augmentation  de  263  millions  de 
francs  d'argent  signalée  à  la  Banque  de  France  pro- 
vient exclusivement  d'écus  fournis  par  nos  associes  de 

l'Union  latine.  _ 

Edmond  Therw 

(Voir  le  Tableau  général  p.  2  de  la  Couverture). 
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SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE 

DE  CRÉDIT  INDUSTRIEL  ET  COMMERCIAL 

Bien  que  la  date  du  31  décembre  1894  soit  passée,  les 
bilans  à  cette  date  ne  sont  pas  encore  établis.  On  ne 
peut  donc,  pour  les  Etablissements  qui,  comme  la 
Société  Générale  de  Crédit  Industriel  et  Commercial, 
publient  leur  bilan  à  chaque  fin  de  mois,  que  se 
reporter  aux  chiffres  de  la  situation  de  fin  novembre. 
Mais  comme  le  mois  de  décembre  ne  doit  apporter  au- 
cune modification  sensible  aux  derniers  totaux  connus, 
on  peut,  d'ores  et  déjà,  se  rendre  compte  des  opéra- 
tions effectuées  au  cours  de  l'exercice  écoulé,  et  des 
progrès  réalisés  depuis  un  an.  Nous  allons  donc  prendre 
fa  situation  de  la  Société  Générale  de  Crédit  Industriel 
el  Com  mercial  au  30  novembre  1894,  et  la  comparer  a 
celle  du  30  novembre  1893  : 

Actif  •  30  novemb.  94    30  novemb.  93 

Espèces  au  siège  social   8"H«'|S-!«Î     9.238.056  05 

—    àlaBanquede  France  5i2.398  0à\ 

Fonds  disponibles  dans  les  ) 

banques  (France)   1.4-38. Mb  b»t     6  037.319  61 

Fonds  disponibles  dans  les  ( 

à£SSi{££S? ISSf        595.569  26 

ASdeS:!::::::::  !Q      »    321.545 » 

filets  à  recevoir  (France)..  63.6Q4.^   b  62.252.604  23 

  /Ktraiver)  4.1/0.2/o<o) 

ftZ-rta              ^ranger  gmJm%?  7.643.338  50 

KL  acùonWet'ûbiigaiions  3.935.058  40  3.321.539  75 

Avances  sur  litres   HSï'ï?  ÔV      8.092.492  28 

«mr  garanties  1.4/6.20O  àl) 

Crédits  d'acceptations garan.  12.o23.722  lo  8.410.806  lo 
Frais  génér. (semestre  écoule)  »         »         604.437  16 

fi0toe4le1SSir-èÙ^W      3*»     3.198.631  96 

vSment^ap^é::::;.  45:000»  »  ^.oqo^oq^ 

186.603.663  23   176.634.596  18 
Passif  30  novemb.  93    30  novemb.  94 

(:apHal  ~   60.000.000    »     60.000.000  » 

Fonds  de  "réserve  statutaire  6-000-010,°1   H     7.000.000  » 

_         extraordinaire  1.000.000  »\ 

Comptes  de  dépôts  à  vue. . .  42. 642. 501  01/    55  659  880  71 

—              à  préavis  11 .69:). 1)40  .!b\ 

Comptes  courants  (France).  W-569.749  &7     43.291.516  13 

_            (Etranger)  &.605.418  44j 

A-ents  de  change.   362.621  50           16.x56  10 

Acceptations  à  payer  sur  ga- 

ranties   12.523. /22  lo      8  425.787  50 

Acceptations  à  payer  sur  pro-  l 

visions   ^-O13  WJ 


209.539  10 
36.794  »( 
75.985  ») 
140.945  541 


243.993  30 


113.134  » 


1.884.128  44 


Réescompte  du  portefeuille. 
Intérêts  et  dividendes  anté- 
rieurs restant  à  payer  

Intérêts    et   dividendes  à 

compte  exercice  1891  

Profits  et*  pertes,  (solde  du 

semestre  écoulé)  

Profits  et  pertes  (semestre  en 
cours)..!   1.692.432  56) 

186.603.663  23   176.634.596  18 

Ce  qui  ressort  des  tableaux  ci-dessus,  c'est,  en  pre- 
mier lieu,  l'augmentation,  d'une  année  à  l'autre,  du 
chiffre  d'affaires.  Cette  augmentation  se  répercute  prin- 
cipalement à  l'actif  :  sur  le  Portefeuille  d'effets  à  rece- 
voir, qui  progresse  de  5 1/2  millions  de  francs  ;  sur  les 
Avances  sur  titres  et  sur  garanties,  qui  passent  de 
8.092.492  fr.  28  à  10.585.539  fr.  01,  et  sur  les  Crédits 
d'acceptations  garantis  que  nous  trouvons  établis  à 
12.523.722  fr.  15,  contre  8.410.806  fr.  15.  Sur  les  Reports, 
sur  les  Rentes,  Actions  et  Obligations  également 
avance  à  signaler,  pendant  que  les  Comptes  courants 
s'établissent  visiblement  aux  mêmes  chiffres. 

Si  nous  passons  au  Passif,  nous  voyons  que  ,si  les 
Comptes  de  Dépôts  sont  stationnaires,  par  contre,  les 
Comptes  courants  sont  en  avance  de  7  millions.  Quant 
au  Compte  de  Profils  et  Pertes  il  s'établit  à  1  mil- 
lion 833.378  fr.  10  contre  1.884.128  fr.  44,  c'est-à-dire  a 
peu  près  dans  les  mêmes  conditions  qu'il  y  a  un  an  si 
on  tient  compte  que  la  Société,  par  suite  des  rigueurs  du 
îiïcau  sujet  du  nombre  de  ses  employés  a  été  frappée, 
pour  1894,  de  27.000  francs  d'impôts  supplémentaires. 
Il  s'ensuit  que  les  Frais  généraux  accusent  une  légère 
augmentation  de  6  mille  francs, alors  qu'ils  devraient 
être  en  diminution  du  chef  des  économies  réalisées. 
Ajoutons  que,  vraisemblablement,  cette  augmentation 
de  charges  sera  sensiblement  atténuée  pour  1895,  et 
qu'en  tout  cas,  le  dividende  de  1893  est  déjà  réalisé 

pour  1894.  ,  ,  !..  ... 

Un  chapitre  du  bilan  publié  plus  haut  doit  attirer 
Spécialement  l'attention  :  c'est  le  chiffre  des  R^rnes 
statutaires  et  extraordinaires  qui  atteignent  7. 000. 000 
de  francs,  pour  un  capital  versé  de  io  millions.  La 
proportion  est,  là,  de  près  de  50  0/0,  et  témoigne  de 
la  prudence  et  de  la  vigilance  du  Conseil  d  administra- 
tion. ,  .,  ,  ,„ 

Cette  somme  de  15  millions  verses  sur  un  capital  de 
60  millions  de  francs  nous  amène  à  faire  remarquer 
avec  quel  capital  effectif  modeste  une  Société  bien  diri- 
gée peut  conduire  des  opérations  de  banque  importantes, 
et  la  confiance  même  qui  s'attache  à  elle  par  la  ga- 
rantie des  sommes  restant  à  appeler,  et  qui  tonnent  une 
réserve  toujours  prête  en  cas  d'éventualités.  Les  éven- 
tualités ne  sont  certainement  pas  à  craindre  pour  la 
Société  Générale  de  Crédit  Industriel  et  Commercial  ; 
cependant  les  45  millions  de  francs  non  verses  11  en 
sont  pas  moins  un  gage  indiscutable  pour  les  Comptes 
de  Dépôts  dont  le  montant  est  de  bien  peu  supérieur  a 
ce  chiffre. 

Puisque  nous  parlons  des  versements  non  encore 
appelés  sur  les  actions  du  Crédit  Industriel,  nous- 
ci-oyons  devoir  réfuter  une  erreur  commise  a  tout  pro- 
pos au  su  jet  des  titres  nominatifs  non  libérés.Beaucoup 
estiment  qu  ils  peuvent  créer  des  embarras  a  de  cer- 
tains moments,  par  suite  des  longues  responsabilités 
qu'ils  entraînent  avec  eux.  Disons,  à  ce  propos,  que 
l'on  envisage  la  question  sous  un  point  de  vue  taux. 
Nous  ne  vivons  plus  plus,  en  effet,  sous  1  ancienne  lé- 
gislation. La  loi  de  1893  sur  les  Sociétés  a  décide  en 
effet,  que  tout  souscripteur  ou  actionnaire  qui  venut  a 
céder  son  titre,  cessait,  deux  ans  après  la  cession,  d  être 
responsable  des  versements  non  appelés. 

En  résumé,  la  Société  de  Crédit  Industriel  el  Com- 
mercial, à  défaut  d'émissions,  continue  à  développer 
ses  affaires  de  banque.  N'ayant  pas  de  succursales  ni 
en  province  ni  à  1  étranger,  elle  ne  peut  élargir  son 
champ  d'action  en  dehors  d'un  certain  cercle  ;  mais 
elle  ne  néglige  rien  pour  tirer  parti  des  bureaux  de 
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quartiers  établis  par  elle  dans  Paris  et  pour  donnar  sa- 
tisfaction à  sa  clientèle,  én  se  mettant  à  la  hauteur  des 
progrès  etfigés  par  I»>s  modifications  économiques  qui 
se  produisent.  C'est  ainsi  que  nous  croyons  pouvoir 
avancer  qu'a  partir  du  15  janvier  courant,  elle  ouvrira 
dés  guichets  spéciaux  pour  assurer,  contre  les  risaues 
de  remboursement  de  tirages,  les  porteurs  de  litres 
cotés  au-tiessus  du  pair.  Tant  que  le  pair  n'était,  dé 
passé  que  par  les  seuls  titres  portant  intérêt  à  5  0  0 
fan,  ce  nouveau  service  pouvait,  vu  la  quantité  rela- 
tive de  es  litres,  ne  présenter  qu'un  intérêt  de  second 
prdre;  mais,  maintenant  que  le  taux  de  4  0/0  s'est 
imposé  et  n'a  pas  empêché  la  plupart  des  obligations 
de  s'inscrire  au-dessous  de  leur  prix  de  remboursement, 
son  utilité  s'impose,  et  c'est  ce  qui  a  été  compris. 

On  sail  qu'au  cours  de  Tannée  et  pour  raisons 
ctesànté,  rhônorable  M.  Gay,  président  du  Conseil 
d'administration,  a  dû  résigner  ses  fonctions,  tout  en 
restant  administrateur  de  cet  Etablissement.  Il  a  été 
remplacé  par  M.  A.  de  Monplanet,  ancien  inspecteur 
général  des  finances,  que  M.  liav,  miné  depuis  long- 
temps par  la  maladie,  avait  fait  entrer  comme  adminis- 
trateur au  Crédit  Industriel  et  Commercial  dans 
l'idée  qu'un  jour  il  serait  appelé  à  lui  succéder.  Le 
choix  du  successeur  de  M.  Gay  a  rencontré  une  appro- 
bation unanime.  Cette  approbation  signifiait  que  le 
monde  à  s  affaires  et  .le  public  étaient  heureux  de 
voir  les  destinées  de  la  Société  confiées  à  une  person- 
nalité éminente  qui  saurait,  en  suivant  la  voie  tracée 
par  son  prédécesseur,  lui  assurer  une  situation  prospère. 
,  Ajoutons  enfin  que  depuis  quatre  mois  la  Société 
s'est  attachée  comme  Directeur  M.  Desvaux,  un  jeune 
inspecteur  des  finances,  dont  l'activité  et  la  haute 
compétence  sont  de  bon  augure  pour  l'avenir. 

  A.  Lechenet. 


et 


Emissions  et  Conversions  effectuées  en  France 
pendant  1  année  1894.  —  Dans  le  courant  de  l'année 
1894,  les  émissions  publiques  auxquelles  il  a  été  pro- 
cédé en  France  représentent  un  capital  de  11  milliards 
448. 708. o74  francs.  Mais,  dans  ce  chiffre,  les  Conver- 
sions entrent  pour  la  plus  grande  partie,  ainsi  que 
1  indiquent  les  deux  tableaux  ci-dessous  : 

Conversions  effectuées  en  France  en  1894 
Conversion  du  4  1/2  français  en  3  1/2  0/0...     6  789  000  000 

Emprunt  Norvégien   55.000.000 

Conversion  en  Keule  russe  4  0/0  des  billets 
S  0/0  de  la  Banque  (1™  et  2e  émissions)  et 

01?e®  f  et  3'  emprunts  d'Orient  5  0/0   3.000.000  000 

aio.no  oblig.  de  la  Cie  Parisienne  du  Gaz..        157  887  200 
Remboursement  et  Conversion  des  Emprunts 
ottomans  dits  «  Trijbuts  d'Egypte  » 

Emprunt  Suédois  '  ' 

Emprunt  Danois  !!.!!!!!!!! 

Conversion  du  Crédit  Foncier  7cômm.'  ÏSÏb)'. 

Total  des  Conversions  Fr. 


205.308.500 
55.137.000 
33.000.0UO 
375.000.00(1 

10.670.933.000 
™E^issi(!ns  Puhliriues  effectuées  en  France  en  1894 
20.000  obog.  Soc  Indust.  des  Téléphones.. 
1.200    —     Soc.  française  des  Allumettes." 
4.333    —     Société  anonyme  de  la  Galerie 

des  Champs-Elysées  

1.232  oblig.  Compagnie  des  Chemins  dè  fer 

de  l'Est  de  Marseille  

Emprunt  suisse  ..'!!! 

oblig-  CoillPagnie  générale  des  Eaux! 

588.235    —     Ville  de  Paris  

15.000    —     Société  génér.  intern.  d'Ëclai- 
.,.  'An?    J'^ge  par  le  Gaz  et  l'Electricité. . . 
*****  Chemins  de  fer  Orientaux 
100.000    —     Chemins  de  fer  Vladicaucasë. 
ll».25a                  _  Salonique-Cons- 
tantinople  

ÎHm  0biig'  des  ',orts'de Tunis! Soussë.Sfâx 
10.000    —     Compagnie  Electrique  du  Sec- 
teur de  la  Rive  Gauche 
10.000  oblig.  Mines  de  la  Loire. 

Emprunt  de  Espirito-Santo 
800.000  oblig.  Emprunt  Russe  3  1/2  ô/Ô!!!!! 

Total  des  Emissions  Fr. 

Total  des  Conversions!!.!  Fr. 

Total  général  Fr.  11.448.708.574 


8.900.000 
540.000 

1.234.905 

542.080 
20.000.000 
1.840.000 
200.000.000 

7.275.000 
40.000.00(1 
50.000.000 

38.280.534 
5.702.455 

4. 925.000 
4,950.000 
1 1.525. 000 
379.000.000 

777.774.974 
10.670  933.600 


Ktni 
1898  

IN!  12 
1891...! 

1890, . . 


En 
En 
En 
En 
En  1889. 


ssioiis  et  Conversions  effectuées  en  Franci 
 Fr. 


801,411>.147 

toi  .1.14.99'.) 

2:898.708  760 
2.512.2::;  818 
8,786.880.789 


Situation  hebdomadaire  de  la  Bapque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 


3  iànvièi 
2.00»  2,«  331) 
1.235.599  042 j 


\  Ert'ets  Etranger. 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Manque  : 
27  décembre 

Or   2.009  509  5i2 

Argent...    1.211.970  83z 

3.311.5 (0  385   3  30  i.  835  973 
Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour.. 
Portefeuille  Paris  \ 
Bons  du  Trésor 
Portefeuilles  des  succursales 

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  , 

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques) 

Rentes  disponibles   

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale 
Divers   


27  décembre 


Total. 


PASSIF 


Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  capital  

Réserves    t  Loi  du  17  mai  1834   

mobilières     Ex-banques  département 

f  Loi  du  9  juin  1857  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  ] 

Billets  au  porteur  en  circulation  i! 

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  ... 

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur.'!! 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales! 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  !!!!!!! 

Réescompte  du  dernier  semestre  ...!!!! 
Divers   


Total . 


3.311. 540  385 


99  829 
219.741  389 


277.92,8  301 
3.442  800 
48  600 
129.861  040 
158.187  720 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.027.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.143.604 


8.407.444 
90  883  5i2 


3  janvier 


4.571  892  690 


3.301.835  973 


204.236 
227  9.(7.965 


378.577.358 
3  635.800 
48.600 
111  407  739 
160.726.894 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.6^7.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.154.317 

44.922 
8.407.444 
89.327.455 


.916.750 


182.500.000 

182.500.000 

8.002.313 

8.002.313 

10.000.000 

10.000.000 

2.980.750 

2.980.750 

9.125.000 

9. 125.000 

4  00O.000 

4.000.000 

8  407  441 

8.407.444 

3.481.571  005 

3.679  215.530 

12  60 t  227 

24  85 S. 406 

3S.328.2I5 

31  541.063 

187. 74*  8SS 

144  978  760 

493.406  160 

410.0W.1S9 

64.707  507 

77.V80  023 

10. 485. =.01 

8.957.007 

267  655 

750.677 

782  3*7 

782  337 

60.9S3  685 

79  810.237 

4.571.892  690 

4.686  916.750 

Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Circulation  

Encaisse  

Portefeuille  

Avances  aux  partie. 

—  à  l'Etat.... 
Compt.  cour.  Trésor 

—  part.. 
Taux.  d'Escompte 

Prune  de  l'or  

Bénéfices  nets  


s  janv. 
1891 


millions 
3.201  3 
2.360  2 
1.027  2 
344  8 
140.0 
124  8 
525.8 
3  0/0 
5  0/00 
2.048  7 


7  janv. 
189! 


millions 
3.161.5 
2.588.8 
762.1 
356.5 
140.0 
263.0 
429.3 
3  0/0 
2  0/00 
1.553  6 


5  janv. 
1892 


millions 
3.439.1 
2,968.6 
656.6 
337.6 
140.0 
182  7 
467.6 
!  %  0/0 
1  0/00 
1.012.9 


4  janv. 
1893 


millions 
3.612  0 
2.957.7 
680.9 
316  0 
140  0 
121.0 
393  9 
2  %  0/0 
1  %  0/00 
1.215.3 


3  janv. 
1894 


millions 
3.679.2 
3  3<>4.  S 
506.5 
305.8 
140.0 
1419 
488.0 
i  %  0/0 
pair 
705.7 


Mouvement  des  Caisses  d'Epargne.  —  Voici  le 
relevé  des  opérations  concernant  les  Caisses  d'épargne 
ordinaires,  du  21  au  31  décembre  1894  : 

Dép  Dts  de  fonds  Fr.       6 . 763 . 652  36 

Retraits  de  fonds   4.559.426  97 

EKcédent  de  dépôts  Fr.       2  204.225  39 

,o?,XCodei^-d^_déP,Us  duler  janvier  au  31  décembre 
lo94  :  ds.34r>.  /ou  fr.  03. 

Capitaux  employés  en  achats  de  rentes,  du  21  au 
31  décembre  1894,  pour  le  compte  des  déposants  des 
Caisses  d  épargne  ordinaires  :  164.180  fr  80 
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Lé  Trafii 


ALLEMAGNE 

LA  SITUATION 

Berlin,  2  janvier  1895. 

hâfflbourgeois  en  1891;  —  La  Réorganisation  des  Chemins 
de  fer  PrussieBsl  —  La  Réforme  de  la  Rourse. 


L'allocution  de  l'Empereur  à  son  état-major  général 
due  vous  connaissez  sans  doute,  fait  le  sujet  de  toutes 
les  conversations,  si  tant  est  que  les  Berlinois  s  inté- 
ressent pour  le  présent  aux  questions  politiques. 

C'est  une  véritable  déclaration  de  guerre  aux  partis 
révolutionnaires.  Mais  c'est  aussi  un  symptôme  ras: 
s-rant  pour  le  maintien  de  la  paix  européenne.  Si 
S  M  Guillaume  II  prépare  la  mobilisation  contre  les 
ennemis  intérieurs,  le  monde  civilise  n  aura  pas  a 
craindre  les  horreurs  de  la  guerre  moderne. 

Mais  à  demain  les  affaires  sérieuses  !  Les  réceptions 
officielles  ou  familiales,  les  dividendes  des  banques  et 
des  innombrables  Sociétés  anonymes  financières  ou  in- 
dustrielles préoccupent  davantage  les  esprits. 

Les  dividendes  se  sont  naturellement  ressentis  du 
calme  des  affaires.  Ils  sont  généralement  égaux  ou  in- 
férieurs à  ceux  de  l'année  précédente  Ainsi  le  divi- 
dende taxé  de  la  Banque  del' Empire  est  réduit  a  5  0/4  0/0. 
L'an  dernier,  il  était  de  7,53  0/0.  Pour  les  autres  ban- 
ques, les  écarts  sont  beaucoup  plus  faibles. 

Ici  nos  Chambres  de  commerce  ne  tardent  pas  a  pu- 
blier'le  bilan  de  l'année  économique.  Ainsi  la  Chambre 
de  commerce  de  Hambourg  a  déjà  livré  au  public  la 
Revue  commerciale  de  l'année  1894. 

Hambourg,  en  Allemagne,  c'est  plus  que  Marseille 
en  France  Ce  qui  est  vrai  pour  Hambourg,  1  est  aussi 
pour  l'ensemble  de  l'Empire.  D'après  le  rapport  en 
question,  le  développement  économique  de  la  grande 
cité  hanséatique  s'est  poursuivi  paisiblement.  _ 

Pour  une  série  d'industries,  la  situation  des  affaires 
ne  s'est  pas  améliorée  ;  pour  d'autres  branches,  la  ten- 
dance est  visiblement  plus  favorable. 

L'état  du  trafic  maritime  de  Hambourg,  qui  résume 
la  situation  économique  de  la  Ville  libre  et  de  la  ma- 
jeure partie  de  l'Empire,  est  fort  significatif.  L  an  der- 
nier le  mouvement  maritime  de  Hambourg  avec 
l'étranger  dépassait  déjà  celui  du  premier  port  du 
mondetLiverpool,  avec  les  pays  d'outre-mer.  En  1894,  le 
trafic  de  la  métropole  maritime  allemande  s  est  encore 
largement  développé.  Il  dépasse  de  300.000  a  400.000 
tonneaux  celui  de  l'année  antérieure. 

Aussi  est-il  permis  d'espérer  que  le  commerce  ham- 
hourrveois  présentera  à  l'importation,  comme  a  1  expor- 
tation une  augmentation  égale  à  celle  du  commerce 
extérieur  de  l'Allemagne  pendant  les  dix  premiers 
mois  de  l'année  courante. 

Les  échanges  avec  les  pays  à  étalon  d'argent  ne  sont 
naturellement  pas  dans  une  situation  P^père.  toute- 
fois ils  ont  été  moins  éprouves  qu  en  1893,  lois  ele  la 
déplorable  chute  du  cours  de  l'argent. 

D'après  le  rapport,  la  guerre  entre  la  Chine  et  le  Ja- 
pon n'a  encore  exercé  aucune  influence  visible  sur  le 
commerce  auquel  Hambourg  prend  une  si  large  part. 

Mais  les  talents  stratégiques  et  militaires  déployés 
par  Les  Japonais  donnent  fort  à  penser  dans  les  hautes 
sphères  économiques.  Les  esprits  perspicaces  redoutent 
oSe  le  peuple  japonais,  si  laborieux  et  si  intelligent, 
% pîîque  les  qualités  naturelles  au  développement  de 
«es  industries  d'exportation.  Dans  ce  cas,  avec  le  bas 
des  salaires  concordant  avec  la  néfaste  déprécia- 
tion de  l'argent,  l'industrie  européenne  trouverait  dans 
e  Japon  un  concurrent  redoutable.  Du  reste,  le  com- 
merce japonais  a  déjà  fait  subir  des  pertes  sensibles  a 
l'exportation  anglaise  sur  les  marchés  de  lAsie  et  de 
l'Amérique. 

Nous  avons  déjà  donné  le  bilan  du  budget  des  che- 
mins de  fôr  de  l'Etat  prussien  pour  l'exercice  1895/lhJb. 
Il  faut  signaler  son  remaniement  complet.  Aussi  1  a-t-on 


présenté  sous  deux  formes.  La  première  correspond  a 
l'ancienne  division  territoriale  par  districts  de  direction, 
la  seconde  se  modèle  sur  la  nouvelle  division  du  réseau 
par  provinces. 

Les  résultats  ne  diffèrent  pas.  Le  changement  le  plus 
caractéristique  est  la  séparation  des  dépensas  pour 
travaux  complémentaires  d'établissement,  opérés  sur 
les  lignes  en  exploitation  et  des  dépenses  d'établisse- 
ment des  lignes  nouvelles. 

Les  dépenses  complémentaires  figureront  désormais 
dans  le  budget  général  des  chemins  de  fer.  Elles  étaient 
inscrites  jusqu'à  présent  dans  le  projet  de  loi  relatif 
au  réseau  secondaire. 

En  somme,  c'est  une  imitation  du  système  français, 
parfois  si  décrié  chez  vous  et  mieux  apprécié  à  l'étranger, 
Ces  corrections  auront  leur  importance  l'an  prochain 
au  point  de  vue  des  finances  de  l'Etat  par  la  distinction 
désormais  établie  entre  les  dépenses  normales  d  exploi- 
tation et  les  dépenses  extraordinaires,  à  porter  au 
compte  d'établissement. 

L'Administration  compte  aussi  simplifier  les  écritures 
et  réaliser  de  notables  économies  :  elles  seront  appli- 
quées à  la  formation  d'un  fonds  de  roulement,  dont 
l'absence  a  souvent  été  regrettée  pour  l'acquisition  du 
matériel. 

La  réforme  de  la  Bourse  suscite  toujours  une  grande 
agitation  dans  les  cercles  intéressés.  Les  représentants 
des  villes  hanséatiques  au  Conseil  fédéral  essaient 
d'obtenir  le  concours  des  représentants  d'autres  Etats 
pour  provoquer  quelques  amendements  au  projet  de 
loi.  Ils  auraient,  dit-on,  réussi  auprès- d  un  grand  Etat 
de  l'Allemagne  du  Sud.  Même  au  sein  du  Ministère 
prussien,  certaines  voix  discordantes  se  font  entendre. 
Plusieurs  fonctionnaires  redoutent  que  le  caractère  dra- 
conien de  certaines  dispositions  du  projet  ne  compro- 
mette la  situation  internationale  des  Bourses  alle- 
mandes. 

Des  modifications  favorables  sont  encore  a  espérer, 
qu'elles  viennent  du  Gouvernement  prussien  ou  du 
Conseil  fédéral. 

Il  est  aussi  question  d'une  réorganisation  des  Cham- 
bres de  commerce. 

Le  Gouvernement  fédéral  s'en  occupe,  mais  seulement 
au  point  de  vue  des  lignes  générales. 

Avant  la  préparation  d'un  projet  de  loi  définitif,  les 
Chambres  de  commerce  et_  les  Compagnies  similaires 
seront  directement  consultées. 

En  attendant,  la  Chambre  de  commerce  de  Ham- 
bourg procède  à  une  enquête  régulière  au  sujet  de  la 
dénonciation  dû  traité  de  commerce  avec  la  République 
Argentine.  ,     -  • 

Les  témoignages  seront  recueillis  jusqu  au  o  janvier. 
Les  aorariens,  inquiétés  par  l'invasion  des  blés  argen- 
tins, ont  déjà  fait  déposer  un  projet  de  loi  au  Reichstag 
pour  obtenir  la  dénonciation  du  traité,  c  esi-a-dire  1  ap- 
plication du  tarif  général  aux  blés  argentins. 

Les  négociations  entamées  entre  les  Administrations 
de  Chemins  de  fer  belges  et  allemands  n'ont  pas  encore 
abouti.  Elles  tendent  à  l'établissement  de  trams  directs 
entre  les  principaux  centres  commerciaux  allemands  et 
le  port  d'Ostende,  en  vue  du  transit  des  personnes  et 
des  marchandises  à  destination  de  Douvres.  G  est  une 
concurrence  pour  le  trafic  de  Calais  et  de  Boulogne. 

Ici  la  fameuse  guerre  de  la  bière  a  pris  fin.  Les  deux 
partis  s'attribuent  la  victoire:  c'est  dire  que  1  issue  de 
la  bataille  a  été  indécise.  On  redoute  que  les  socialistes 
n'utilisent  dans  quelque  autre  affaire  l'influence  et  la 
force  dont  ils  ont  fait  preuve. 

Les  organisateurs  de  l'Exposition  industrielle  de 
Î896  s'efforcent  de  lui  donner  un  caractère  attrayant. 
Il  v  aura  une  nouvelle  rue  du  Caire  de  2o  000  mètres 
de  superficie,  un  musée  historique  et  ethnologique,  un 
diorama  figurant  la  navigation  des  dahobnhs  sur  le 
Nil  des  dromadaires,  des  ânes  blancs  et  auss'  des 
àni'ers.  En  un  mot,  Berlin  espère  s'amuser  et  faire  son 
petit  Parts.  _—————=—= 
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BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


I 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  

Circulation  rie  billets  

Autres  engagements  à  vue.. 
Autres  engagements  


1894 


22  dé 


I .046  907 
21  157 


BUS  dé 


22.372 

2  052 


9  549|  —  3SI 

537  3i2  +  16  2  6 

71.971  j 4-  86 

4  545  —  451 

55.151—  9  115 


120.0001  non  mod. 

30.0001  non  mod. 
l;079.683—  i  .851 
498. 9ii8—  41  424 

18.045—  174 


1893 


23  dé. 


838  m 
21 .614 
9.440 
510  0'? 

îoo  988  -( 

6  4*9 


Hlf.15  dé 


59  302 


—  7  386 

—  3  175 
+  451 
+  25  887 

1  305 
689 
5  757 


120.0001  non  mod 
30.000inon  mod. 
999  653  +  50  73(5 
405  002,—  26.748 
f.8821—  345 


Comparaison  avec  1893  et  1892 

(Millions  de  marks) 


Stock  métallique 
1892  1893 


30  nov. 
7  déc. 

15  - 
23 

31  - 


30  nov. 
7  déc. 

15  - 
23  - 

31  — 


871,6 
8d6,l 
87  ,9 
861,7 
837,8 


826,9 
829,2 
839,5 
832,1 
797,7 


Circulation 
1X92  1893 


1005,8 
9-3,1 
984,2 
1020.9 
1110,2 


962,4 
9  1,6 
948,8 
1020.9 
1110,1 


1891 

1071,3 
1071,2 
1069.4 
104Î.O 


1894 

1061.6 
11140.9 
10«,K 
1079,7 


Lettresdechangeetprêts  sur  titres 
1892     1893  1894 


30  nov. 
7  déc. 

15  — 
23  — 

31  — 


652,8 
629,9 
641,9 
648,0 
654.1 


649,3 
618,8 
613,9 
641,0 
753,1 


Réserve  de  billets 
1892  1893 


30  nov. 
7  déc. 

15  - 
23  — 

31  - 


190,6 
1=6,1 
212,4 
161,3 
16,8 


192,9 
204,8 
216,6 
155,8 


613,8 
593,6 
592,9 
613,3 


1894 

339.3 
356,0 
357,7 
291,4 


Le  nouvel  Emprunt  3  1/2  O/O  de  la  Ville  de 
Mannhe  m.  —  On  annonce  que  la  municipalité  de  la 
Ville  de  Mannheim  se  propose  de  contracter  un  em- 
prunt de  b  millions  de  marks,  desiiné  à  rembourser 
l'emprunt  de  1890  (soit  4.400.(100  marks)  et  les  titres 
non  convertis  de  l'emprunt  1*85;  lu  solde  est  destiné 
à  faire  face  aux  travaux  de  l'exercice  actuel. 

Le  nouvel  emprunt  portera  intérêts  à  3  1/2  0/0  à  par- 
tir du  1er  février  189o,  avec  coupons  .semestriels  aux 
l«r  février  et  1er  aoûi  ;  les  versements  devront  être  ef- 
fectués dans  les  délais  suivants  :  1er  a,,ùt  1895,  4  mil- 
lions de  marks;  1er  septembre  1895,  500.000  marks  • 
1er  octobre  1895.  500  00U  marks:  1er  novembre  1895' 
f)00.000  marks,  et  1er  décembre  1895,  500.000  marks. 

La  Caisse  de  liquidation  des   Marchandises  à 
Hambourg.  —  11  résulte  des  comptes  de  1894  que  les 
affaire*  à  terme  ont  été  moins  importantes  l'an  dernier 
quen  1893.  Voici,  en  effet,  les  chiffres  comparatifs  : 
1893  1894 


Quantités 

Saos.de  café...  4.178.000 
Sacs  de  sucre. .    10.291 .500 
Bal  les  de  coton.  52.000 
La  moins-value,  en  1894, 


Valeur  eu 
marks 


Valeur  en 
Quantités  marks 


167.120     3.243.500     109  404 
205.830     8.498.000     145  635 
5.200         42.500  3.774 
est  donc  de  119.337  marks. 


Courrier  de  la  Kourme  de  Berlin 

Berlin,  4  janvier  1895. 

La  Bourse  a  été  bien  impressionnée  par  les  bruits 
relatifs  a  1  adoucissement  du  projet  de  réforme   à  la 
suite  des  démarches  faites  auprès  du  Gouv.  rnement 
Les  cours  se  raffermissent.,  pour  l'ensemble  de  la  cote 
Je  vous  signale  la  bonne  tenue  des  fonds  d'Etat  des 
valeurs  minières  et  des  principales  valeurs  de  Banque 
malgré  la  diminution  annoncée  des  dividendes  Cette 
situation  s'explique  par  l'abondance  de  l'argent  Par 
contre,  les  valeurs  dépendant  de  la  place  de  Vienne 
clôturent  en  faiblesse. 

La  Banque  de  l'Empire  a  réduit  le  taux  de  son 
•escompte  pour  les  particuliers  de  2  1/8  à  2  0/0. 


BOURSE  FINANCIERE  DE  BERLIN 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


VALEURS 


Fonds  d'État 

Gonsol.  Pruss.  3  0/0  

Russe  Intérieure  1  0/0  

Consolidée  Russes  

Hongrois  

Turc  VI  

Italien  5  %  


Chemins  de  fer 

Autrichiens  

Lombards  

Gothard  

Nord-Est  Suisse  

Marienbourg  

Vars.-Vienne  


Banques 

Crédit  

Disconto  

Darnistadt-Bank. . . . 

Berl-Handels  

Dresde-Bank  

National-Bank  


Z\)  uo\  6  déi 


95  25 
65  02 

li  2 

10>,  75 
25  87 
83  50 


IdO  25 
44  90 
183  37 
129  o2 
81  37 
30  37 


95  12 

65  75 
102  87 
1U1  12 
25  75 
84  B2 


159  37 
44  75 
181  37 
12b  90 

82  25 
240  75 


I3dëc.  20d« 


91  80 

65  2i 
102  40 
tOt  o 

25  80 
85  62 


Mines  et  diverses 


Laura  

Dortmund  

Bochumer  

Gelsenkirch  

Hibernia.  

Harpener  

Packets  de  Hambourg. 

Nordd  Lloyd  

Lots  Turcs  


Changes 

Paris  8  jours  

Londres  —   

Vienne  —   

Pétersbourg  8  juins. 
Koubles  comptant. . . . 

lin  courant. . 


239  25 
204  37 
149  56 
151  50 
153 
127 


121  90 

55  tO 
13»  87 
166  50 
1>7  » 
146  50 
67  75 
93  » 
111  73 


81  15 
20  39 
163  65 


239 
207  37 
15"  25 

152  25 

153  o( 
127  60 


123  60 
57  12 
139  » 
167  50 
137  50 
147  37 
8?  6i 
92  40 
110  75 


159  12 
41  62 

183  37 

126  75 
81  50 

210  40 


238  50 
206  02 
150  50 
152  37 
13  25 
127  oO 


95  37 

65 
102  50 
lui  5(1 

25  62 

85  12 


122  62 
56  50 
138  » 
167  60 
137  6U 
147  60 
87  43 
91  50 
109  50 


161  B3 
43  75 

185  62 

127  93 
81  37 

242  75 


27d, 


.j3jiinv 


95  50 
6>  » 
1  2  75 
101  75 
25  6i 
85  75 


163 
43  12 
185 
128  62 

8u  ï5 

2U 


241  »  243  62 
207  63l2'iH  62 


150  25 

152  25 

153  7; 
128  25 


81  20  81  15 
20  40    20  39 


163  80  163  w 

221  10  22"  80  220  o 

222  25  221  371221  25 
222  251221  50 i 221  5C 


121  80 
:.6  63 
139  » 
167  3, 
137  3; 
147  12 
86  12 
90  75 
110  75 


SI  10 
20  39 
104  10 

219  60 

220  <J5 


151  50 
154  37 
156  62 
128  62 


90  25 
65  12 
102  12 
101  42 

25  50 
85  <7 


102  12 

43  62 
184  12 
120  50 

80  25 
219  12 


243  » 
207  12 
152  » 
164  75 
157  87 
130  37 


81 

20 
164 
218 
220 


220  251220 


124  25 
62  25 
139  42 
167  12 
137  25 
147  12 
82  75 
87  75 

m  75 


81  10 
20  39 
163  30 
216  90 
219  90 
2*0  25 


ANGLETERRE 

LA  SITUATION 


Londres,  3  janvier  1895. 
Les  Emissions  de  1891.  —  L'Emprunt  chinois.  —  Les  finances  de  Terre- 
Neuve. —  Les  Fonds  helléniques.  —  Les  Recettes  publiques. 

L'année  1895  vient  de  commencer  sous  d'assez  bons 
auspices,  et  l'on  espère  que  le  retour  d'activité  que  Ton 
remarque  depuis  quelque  temps  ne  fera  que  s'accen- 
tuer. Nous  souhaitons  que  cet  espoir  se  réalise.  En  at 
tendant,  on  aresse  le  bilan  de  l'année  écoulée  et  l'on 
cherche  à  trouver  dans  les  tendances  montrées  par  les 
affaires  une  indication  pour  l'avenir.  Le  fait  le  plus 
rassurant  qui  se  dégage  d'un  pareil  examen,  c'est  l'ou- 
bli des  événements  de  1890  qui  avaient  tellement  inti- 
midé i  marché.  Il  n'en  reste,  en  effet, plus  de  vestige,  et 
la  liquidation  Baring  est  définitivement  soldée.  Les  ca- 
pitalistes ,  qu'une  prudence  exagérée  avait  tenus  à 
l'écart  de  tous  les  placements,  sont  reveuus  dans  la 
voie  des  placements  nouveaux. 

Le  chiffre  définitif  des  émissions  de  l'année  est,  à  ce 
sujet,  intéressant  à  consulter.  Vous  en  trouverez  plus 
loin  le  tableau,  et  vous  pourrez  constater  que  le  mon- 
tant total  des  émissions  du  dernier  trimestre  égale 
presque  celui  des  neuf  mois  précédents. 

Le  total  du  dernier  trimestre  a  été,  il  est  vrai,  grossi 
par  les  lu  OUO.O  0  de  livres  de  l'Emprunt  Russe,  dont 
une  partie  relativement  peu  importante  a  été  seulement 
placée  ici,  mais,  même  en  tenant  compte  de  ce  fait, 
nous  avons  une  augmentation  sensible  par  rapport 
aux  mois  précédents  et  à  la  période  correspondante  des 
années  antérieures. 

En  étudiant  le  détail  des  dernières  émissions,  on  doit 
remarquer  l'importance  prise  par  les  placements  colo- 
niaux et  indiens,  qui  ont  absorbé  cette  année  13. 1 29.000 
livres.  Cette  plus  value  est  d'autant  plus  sensible 
qu'une  crise  financière  a  troublé  les  Banques  austra- 
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liennes  et  que  la  colonie  de  Terre-Neuve  se  trouve 
actuellement  dans  de  graves  embarras.  • 
On  doit  aussi  remarquer  l'augmentation  de  i5.h09.UUO 
livres  faite  pendant  l'année  par  la  dette  des  corpora- 
tions. A  juger  de  l'empressement  du  public  a  demander 
des  emprunts  comme  ceux  de  Sneffleld  ou  de  Manches- 
ter, on  peut  s'attendre  à  ce  que  ces  placements  s'oient 
recherchés  avant  peu  autant  que  les  Consolidés  eux- 
mêmes.  ,  ,  , 

Les  émissions  de  1894  m'amènent  a  vous  parler  de 
l'Emprunt  chinois.  Je  vous  ai  fait  part  la  semaine 
dernière  de  la  protestation  de  la  légation  chinoise  ; 
voici  que  MM.  Armstrong  relèvent  le  défi  et  font  pu- 
blier par  leurs  sollicitors  une  note  dans  laquelle  ils 
maintiennent  toutes  leurs  allégations.  Ils  ajoutent 
qu'un  de  ces  emprunts  proposés  à  un  taux  supérieur  à 
celui  de  l'emprunt  accepté  leur  fut  même  offert,  détail 
que  le  Ministre  a  pu  ignorer  puisque,  dans  le  cas  de 
leur  propre  emprunt,  ils  étaient  en  communication  di- 
recte avec  les  autorités  chinoises,  bien  avant  que  celui- 
ci  eût  reçu  des  instructions  de  son  Gouvernement. 

L'affaire  en  est  là  et  toutes  les  négociations  se  trou- 
vent, par  conséquent,  suspendues  momentanément. 

L'opinion  publique  continues  se  préoccuper  des  évé- 
nements de  Terie-Neuve  que  je  vous  ai  déjà  signales. 
Les  nouvelles  à  ce  sujet  sont  un  peu  plus  rassurantes  : 
le  Conseil  législatif  a  voté,  en  effet,  un  bill  garantis- 
sant à  80  0/0  la  valeur  des  banknotes  de  l'Union  bank, 
ce  qui  est  un  premier  pas  vers  une  solution  que  tout 
le  monde  souhaite;  il  a  délibéré  en  même  t^mps  sur 
le  bill  relatif  à  la  Commercial  bank.  11  est  certain  que 
le  Gouvernement  approuvera  les  bills  garantissant  les 
billets  de  ces  banques. 

La  nouvelle  de  cette  détente  a  été  favorablement  ac- 
cueilli-. Une  solution  rapide  est  désirée  d'autant  plus 
que  la  situation  est  extrêmement  pénible  dans  la  colo- 
nie, où  l'hiver  s'ouvre  et  où  les  habitants  sonts^ns  res- 
sources. Le  Gouvernement  a  dû  demander  à  la  Banque 
de  Montréal  le  prêt,  pour  samedi,  de  1.400.000  dollars 
en  espèces  métalliques  afin  de  payer  les  coupons,  les 
salaires  et  autres  dettes  de  l'administration.  Ce  prêt  a 
t-*té  consenti. 

Le  marché  a  accueilli  favorablement  la  nouvelle  que 
le  Gouvernement  britannique  prenait  sur  lui  d'entre- 
prendre une  action  diplomatique  en  Grèce  dans  l'inté- 
rêt des  porteurs  de  Fonds  Helléniques.  Une  note  aurait 
même  été  remise  invitant  le  Gouvernement  à  prendre 
de  nouveau  en  considération  les  demandes  des  porteurs. 
On  n'a  pas  oublié,  que  le  rapport  du  majorfraws,  autorisé 
enl892,  par  le  Gouvernement  britannique,  à  faire  une 
enquêta  sur  les  finances  grecques,  déclarait  que  la  si- 
tuation financière  étaitfavorable  et  concluait  en  faveur 
d'un  .  mprunt.  Ce  rapport  fut  publié officiellement  ;  dés 
lors,  on  n  a  pas  manqué  de  rendre  le  Cabinet  de  Suint- 
James  moralement  responsable  des  choses  de  Grèce,  et 
la  presse  a  fait  tous  ses  efforts  pour  que  le  Gouverne- 
ment soutînt  les  obligataires.  La  décision  prise  a  donc 
été  un  peu  considérée  comme  une  satisfaction  donnée  à 
l'opinion  publique. 

Les  comptes  du  Trésor  nous  montrent  une  situation 
budgétaire  assez  favorable  :  pendant  les  trois  premiers 
trimestres  de  l'exercice  en  cours  (1er  avril  au  31  décem- 
bre), les  recettes  se  sont  élevées,  en  effet,  à  60.820.280 
livres:  l'augmentation  du  revenu  a  ainsi  atteint,  pen- 
dant  le  dernier  trimestre,  1.240.600  livres  et,  pendant 
les  trois  trimestres  îvunis,  2.869.788  livres. 


Département  des  opération 
PASSIF 

Liv.  st. 

Capital  social   14.553.000 

Réserve  et  profits  et 
pertes   3.192.427 

Trésor  et  administra- 
tion publique   6.598  906 

Comptes  particuliers. .    35.198  631 

Billets  à  sept  jours,etc.        143  967 


Total   62  686.931 


de  banque 
ACTIF 


Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)  

Portefeuille  et  avance1 

Billets  en  réserve  

Or  et  argent  monnayés 


Liv.  st. 

14.689.099 
24..  25  528 
21.731/120 
2  211  184 


Total   62.686.931 


Informations  Économiques  et  Einannières 

BILAN   DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

2  Janvier  1895 

Département  des  opérations  d'émission 
PASSIF 

Liv.  st. 

Billets  créés   47.0i9.SÏI5 


Total   47.649.89; 


ACTIF 

Dette  fixe  de  l'F^at. . . 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots 


STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan  de 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


DATE 

Or  monnayé 
et 

Lingots 

Circulation 
(excepté  les 
Dilletsà7jours) 

DÉPOTS 

Dispon.  dudép. 
des  opérations 
de  Banque 

RÉSERVE 

Proportion  de 
la  reserve  aux 
engagements 

Ta. îx 

do 
l'es- 

% 

26  Septembre  

18.711 

25.509 

42. 11S 

30.119 

30.001 

71 

2  " 

3  Octobre  

37.455 

26.363 

40.787 

31.249 

27.891 

68 

» 

10  »   

36.813 

26.1. 06 

41.600 

34.787 

21 .637 

61 

» 

17  »   

3t  619 

25.776 

44.699 

34.807 

27.672 

61 

» 

24  »   

37. 75i 

25.430 

44.458 

34.118 

27.821 

63 

n 

31  »   

36  177 

25.783 

43.338 

33  918 

27.194 

62 

n 

7  Novembre  .  . . 

35.U52 

25.508 

12.400 

33.776 

26.444 

6  e 

» 

14  »   

35 . 558 

25.443 

42.593 

33.460 

26.9J  1 

63 

» 

21  »   

35  018 

25  111 

41.165 

32.248 

26.706 

64 

n 

28  »   

25  U>5 

40.782 

31.822 

26.740 

65 

» 

5  Décembre  .... 

34.196 

25.257 

4(1.263 

32.412 

25  730 

65 

12  »   

33.743 

25.176 

3).  936 

32.427 

25.366 

63 

» 

25  325 

38 . 868 

31.886 

21  8  7 

63 

» 

26   »   . 

32.547 

25.676 

37.ÛÏ7 

31.272 

23  Oio 

63 

» 

2  Janvier  

33  091 

25.918 

44.797 

38.714 

23.972 

53 

Les  Emissions  en  189 i.  —  Voici,  en  milliers  de 
livivs,  le  total  nominal  des  émissions  faites  en  Angle- 
terre pendant  les  cinq  dernières  années  ; 

1894      1893      1892      1891  1890 

"  trimestre               11.358  7.770  30.943  30.543  30.243 

2'  trimestre..    .....    19.719  18.179  28.133  2'j>08  59.510 

3e  trimestre                 18.140  8.951     7.716  16.936  39.103 

4»  tri niestre                 42.618  14.241  14.3,45  32.3()j  13.709 

9ÏÏ835  49.141  81.137  104.595  142.565 

Pour  l'année  1894,  ce  total  se  divise  ainsi  : 

Emprunts  d'Etats  étrangers  £  22 . 092 . 000 

—  coloniaux  et  indiens. . .  13.129.000 

—  corporations  anglaises.  8.8>'9.000 
_            —         coloniales.  2.U4L.000 

Chemins  de  fer  anglais   6.384.000 

-        étrangers   9.411.000 

Brasseries   4^97.000 

Compagnies  minières   5.018.000 

-         de  navigation   1.093.000 

Gaz,  électricité,  eaux   1. 022. 000 

Divers  -  17.338.000 

91.8o5.U00 


Les  Recettes  douanières  Chinoises.  —  Les  recettes 
douanières  des  ports  chinois  ouverts  au  commerce 
devant  être  la  garantie  de  tous  les  emprunts  que  la 
Chine  pourra  faire,  la  statistique  suivante,  que  vient 
de  publier  VEconomisl  est  intéressante  à  examiner. 
Elle  donne  les  résultats  obtenus  pendant  le  trimestre 
de  septembre  des  trois  dernières  années  : 


1894 
Hk.  Tls 


1. 


Liv.  st. 
11.015.100 

5.781.900 
30  849  895 


Total   47.649.895 


Droit  d'importation 

—  d'exportation 

—  de  cabotage.. 

—  sur  l'opium.. 

—  de  tonnage . . 

—  de  transit  

Opium   1 .158 .230 

0.010.286 


107.969 
2.774.979 
213. 188 
528.498 
117.751 
L09.665 


1893 
Hk>  Tls. 

887.250 
2.888,489 
223.204 
496.881 
106.721 
110.601 
1.270. 108 


1892 
Hk.  Tls. 

1.057.796 
2.6  5.000 
203.288 
7,22.153 
05.566 
114.237 
1.343.503 


5.983.254  5.041.543 
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Opérations  du  Clearing  House.  —  Le  montant  des 
traites,  chèques,  etc.,  payés  par  lu  Chambre  <!e  com- 
pensation des  banquiers  pendant  l'année  1894  s'élève  à 
6.337.&&.000  liv.,en  diminution  de  140.791.000  liv.  sur 
l'année  précédente.  Les  paiements  laits  les  jours  de 
liquidation  du  Stock  Exchange  entr<  nt  dans  cette 
somme  pour  964.455.000  liv.  et  montrent  nue  diminu- 
tion de  :->8.r209.lJ0L)  liv.-  sur  l'exercice  1893. 


Finances  Australiennes.  —  Les  revenus  delà  Nou- 
velle-Galtea  du  Sud  se  sont  élevés  pour  l'exercice  finis- 
sant au  31  décembre  1894,  à  9.7 '16. 000  liv,,  en  diminu- 
tion de  'i3.000  liv.  sur  1803. 


Compagnie  De  Beers.  —  La  Compagnie  De  Beers  a 
déclare  un  dividende  de  12  sh.  (i  d.  par  action  pour  le 
second  semestre  de  1804.  Les  recettes  du  semestre,  y 
compris  les  diamants  non  vendus,  se  sont  élevées  à 
J  .  V.L'.OOO  liv.,  et  les  dépenses  à  6^3.000  liv.  Les  béné- 
fices bruts  ont  été  de  860.000  liv..  laissant,  après  pro- 
vision faite  pour  les  intérêts  et  l'amortissement  des 
diverses  obligations,  un  bénéfice  net  de  685.000  liv.  Ces 
chiffres  ne  comprennent  pas  la  somme  de  72o.666  liv., 
reportée  à  nouveau  le  30  juin  dernier.  Le  stock  de 
«  blue  ground  »  sur  le  carreau  de  la  mise  dépasse  ac- 
tuellement 3  millions  de  «  loads  ». 


Clearing-House 

Résultat  des  compensations  du  27  décembre  au  S  janvier 

Jeudi  27  déc  £     2i. 391 .000  I  Lundi  3t  dée   £  33.273.0  0 

Vendre.ii  28  déc             46.717  000    Marli  J«f  janv   zS  499.00O 

Samedi  29  dur                25  993.000  |  Mercredi  à  janv   22  116  OOu 

Total  £  180.31!)  000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1893,  le  total  a 
été  de  £  156.326.000^ 


BOURSE    FINANCIÈRE    DE  LONDRES 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


Valeurs 

29  no\ 

(6  déc 

U3i 

ée 

20déc 

27déc 

3j 

in. 

Fonds  d'États 

! 

Consolidés  anglais  2  3/4  0/0. 

103  31 

102  87 '103 

1S 

103  12 

103  41 

101 

» 

Rupee  4  0/0  

56  2b 

55  10  5i> 

55  12 

55  75 

f  5 

S7 

Brésil  4  0/0  

75  50 

75  5u 

75 

50 

71  50 

75  75 

7i 

50 

Argentine  5  0/0  

67  5u 

66  75 

6s 

» 

68  » 

67  75 

66 

25 

CédulasE  

24  37 

26 

■  » 

26  » 

25  50 

25 

50 

70  50 

71  » 

71 

12 

71  25 

72  M. 

70 

50 

Tmo  1  

66  » 

65  75 

65 

50 

66  » 

65  50 

65 

Eo 

—   II  •  

45  » 

45  d 

43 

25 

44  » 

44  » 

13 

19 

—  IV  

.25  56 

25  44 

25 

25 

25  87 

25  44 

25 

31 

Egypte  L'imite  

102  50 

102  62 

102 

d0 

102  37 

102  62 

JOï 

50 

34  25 

33  ^5 

33 

25 

32  » 

3i  50 

31 

81  06 

85  19 

86 

ts 

s.  75 

86  44 

84 

37 

103  » 

103  25 

102 

75 

i()3  » 

103  25 

102 

25 

Portugais  3  0/0  

25  50 

25  62 

24 

50 

24  37 

24  50 

23 

75 

Espagne  Ext.  4  0/0  

72  62 

73  12 

73 

25 

73  25 

73  81 

72 

87 

Divers 

100  50 

lu  1  » 

101 

25 

101  50 

101  75 

99 

75 

101  50 

101  50 

101 

50 

101  50 

102  » 

101 

n 

11S  » 

120  50 

122 

■  » 

123  » 

121  » 

122 

» 

Lombards  

9  50 

9  50 

9 

37 

9  37 

9  25 

9 

25 

Banque  Ottomane  

16  81 

16  69 

16 

56 

16  62 

16  81 

16 

56 

Rio  Tinto   

14  94 

15  06 

14 

94 

15  06 

15  19 

14 

87 

157  » 

156  50 

157 

7o 

156  62 

158  50 

156 

25 

North  lin  t.  ord  

36  S7 

3S  25 

38 

25 

38  25 

38  25 

36 

52 

Pérou  ord  

3  87 

3  50 

12 

3  37 

3  12 

3 

12 

—  préf.  

10  75 

9  75 

9 

25 

9  50 

9  » 

9 

25 

47  75 

46  » 

43 

» 

43  50 

43  25 

43 

25 

De  Beers  

18  50 

18  69 

18 

62 

18  12 

18  69 

19 

)) 

Chemins  Américains 

Atchison  Incom.  Bds  

20  25 

19  50 

18 

S7 

13  50 

17  12 

17 

75 

—  actions  

5  » 

5  12 

5 

12 

4  87 

4  25 

4 

25 

Canada  Pacilic. . . . 

61  37 

61  » 

61 

60  87 

60  25 

58 

75 

11  50 

12  37 

11 

a 

10  12 

li)  12 

10 

»'  ! 

Denver  préf  

Milwaukee  

34  87 
5y  62 

34  37 
59  75 

35 
60 

50 
7.;. 

34  37 
59  12 

33  87 
58  25 

31 
56 

25 

37 

55  12 

55  50 

55 

37 

54  75 

54  37 

54 

12 

Norfolk  préf  

22  12 

.20  75 

20 

■t 

19  87 

17  50 

18 

50 

Union  Pacilic  

12  12 

12  12 

11 

50 

12  12 

11  37 

11 

25 

Mexican  ord  

14  25 

1 1  Z5 

14 

25 

14  25 

14  25 

13 

37 

23  44 

88  12 

27 

S7 

27  6? 

27  44 

27 

14 

Change  sur  Paris  

25  2K 

25  28 

25 

28 

25  31 

25  35 

25 

31 

Escompte  de  la  Banque 

2  )) 

2  » 

2 

2  » 

2  » 

2 

)) 

Escompte  hors  banque  . 

1  » 

0  87- 

0 

37 

0  87 

0  87 

0 

32 

Courrier  «le  la  ltourso       I .on<l i  cs 


Londres,  h  janvier  1865. 

L'année  a  commencé,  pour  le  marclié  anglais,  dans 
des  conditions  assez  favorables  :  depuis  la  liquidation 
les  transactions  sont  redevenues  très  nombreuses  et  les 
sommes  manipulées  sont  plus  considérables  que  ja- 
mais :  ce  fait  prouve  combien  les  spéculateurs  repren- 
nent de  bardiesse  et  d'audace.  Le  marché  créancier  con- 
tinue d'attirer  l'attention  de  la  place:  un  constate  tou- 
tefois, depuis  quelques  jours,  des  réalisations  assez 
suivies  provenant  de  la  petite  spéculation  et  les  gros 
spéculateurs  n'ont  rien  fait  pour  arrêter  cl-  tassement 
qu'ils  considèrent  comme  salutaire. 

Les  Consolidés  sont  fermes  et  atteignent  le  cours  de 
104,  la  majorité  des  Chemins  anglais  gagne  environ 
1/2  0/0. 

Parmi  les  fonds  étrangers,  les  Rentes  a1 1. 'mandes 
sont  demandées,  l'italien  et  l'Extérieure  suivent  les 
fluctuations  du  marché  de  Paris,  les  Ponds  russes  sont 
calmes;  les  Grecs  restent  plus  faibles  après  avoir  été 
poussés  sur  la  nouvelle  que  le  Gouvernement  britan- 
nique prenait  sur  lui  d'entreprendre  une  action  diplo- 
matique dans  l'intérêt  des  porteurs. 

Les  Fonds  argentins  et<ie  l'Uruguay  sont  fermes  tan- 
dis que  les  Brésiliens  restent  délaissés. 

Les  Chemins  américains  témoignent  d'une  certaine 
lourdeur. 


AUTlilCHE-HONULiiE 


LA  SITUATION 


Vienne,  3  janvier  1895. 

La  Crise  ministérielle  hongroise.  — •  Les  Délégations.  —  La  Bourse 
de  Vienne.  : —  Les  Priorités-or  5  0/0  de  Prague-Lux.  —  Les  Prio- 
rités 3  I/O  do  la  Société  des  Chemins  de  fer  d'intérêt  local.  —  La 
circulation  des  Bons  de  Salines. 

Toute  l'attention  du  pays  se  porte  sur  la  crise  minis- 
térielle hongroise,  qui  n'est  pas  encore  résolue,  malgré 
la  présence  de  I  Kuipri  eur-roi  à  Budapest.  L'opinion 
est  très  surexcitée  dans  la  capitale  hongroise,  où 
M.  Wekerlé  jouit  d'une  grande  popularité,  et  l'igno- 
rance où  l'on  est  de  la  volonté  du  Souverain  contribue 
à  augmenter  l'eflervescence.  On  reproche  à  la  Lama- 
rilia  de  la  Cour  viennoise,  à  la  tête  de  laquelle  serait 
le  comte  Kalnoky,  de  mettre  en  échec  le  Parlement 
hongrois. 

Divers  noms  ont  été  mis  en  avant;  après  le  comte 
Banfly  qui,  en  sa  qualité  de  calviniste,  esi  la  bête  noire 
du  parti  clérical,  on  parle  du  comte  Khnen-Hedervary, 
chef  du  banat  de  Croatie,  comme  ayant  le  plus  de 
chances  d'être  appelé  à  former  le  Cabinet.  Quoiqu'il 
en  soit,  le  parti  libéral  est  prêt  à  soutenir  tel  Ministère 
capable  de  résister  aux  tentatives  de  pression  venant 
de  Vienne  et  de  poursuivre  la  politique  intérieure  de 
M.  Wekerlé. 

Les  sessions  des  Diètes  s'ouvrent  l'une  après  l'autre 
sur  toute  l'étendue  du  territoire  ;  avant  le  nouvel  An, 
aussitôt  après  la  séparation  du  Reichsrctth,  lés  Assem- 
blées de  Menue,  Linz,  Graz,  Prague,  Brùnn,  TiOppau 
et  Gorz  ont  commencé  leurs  travaux  et  les  autres  vont 
suivre.  Je  résumerai,  comme  d'habitude,  les  travaux 
de  ces  17  Assemblées,  qui  jouent  un  si  granl  rôle  au 
point  de  vue  de  la  politique  intérieure  et  qui  s'occupe- 
ront surtout  de  la  réforme  électorale,  sur  laquelle  il 
sera  bien  difficile  de  se  mettre  d'accord. 

L'année  1894  a  fini  en  hausse,  malgré  la  cherté  des 
reports  et  les  entraves  à  la  spéculation  créées  par  la 
haute  Banque.  Si  nous  comparons  la  cote  du  31  dé- 
cembre 1894  à  celle  du  30  décembre  1893  (dernier  jour 
de  l'année),  les  principales  plus-values  ressortent, 
comme  suit,  en  florins  :  Rente-or  auti ionienne, -j- 5,90  ; 
rente-couronne  autrichienne  4  0/0, -j- 3,15;  rente-or 
hongroise, -j- 7,40  ;  rente-couronne  hongroise, -f- 3,90  ; 


38 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Autriche-Hongrie 


lots  de  1860,  +  11  :  Actions  du  Crédit  Foncier  autri- 
chien,+103:  Crédit  An-tall,  +  55,25;  I  .aenderbank, 
-f  26,20;  Banque  d'Autriche-Hongrn  ,  +  43;  Chemins 
de  Bushtiehrad,  réseau  A,  +  220,  réseau  B,  +  88;  So- 
eiété  de  Navigation  à  vapeur  du  Danube, +  126; 
Chemin  de  fer  de  l'Empereur  Ferdinand  du  Nord, 
+  555,  etc.,  etc. 

Les  seules  valeurs  qui  aient  reculé  d'une  année  à 
fàutrn  sont:  les  actions  de  la  Sud  l»ahn,  qui  perdent 
1  florin,  et  deux  ou  trois  pet  tes  affaires  industrielles 
pour  lesquelles  la  baisse  est  insignifiante. 

La  Chambre  de  la  Bourse  de  Vienne  a  rayé  de  la 
Cote,  à  partir  de  ce  jour,  les  obligations  or  5  0/0  du 
Chemin  de  fer  de  Prague-Dux,  première  émission  1883; 
il  s'agit  des  titres  qui  n'ont  pas  été  présentés  à  la  con- 
version en  août  1892  et  dont  le  nombre  est  relativement 
élevé,  paraît-il.  On  veul,  évidemment,  amener  les  por- 
teurs à  s'en  défaire  ou  à  accepter  la  conversion  et  la 
même  mesure  sera  prise  pour  d'antres  valeurs  telles 
que  les  priorités  de  la  Albrechl-bahn. 

L'émission  des  priorités  3  0/0  de  la  Société  des  Che- 
mins de  fer  d'intérêt  local,  prises  ferme  par  le  groupe 
de  ÏUnionbank,  s'est  faite,  vous  le  savez,  avec  une 
facilité  remarquable.  Pour  les  30  millions  de  couronnes 
émis  le  15  décembre  dernier,  les  demandes  ont  afflué  à 
ce  point  qu'il  a  fallu  faire  de  tiès  grosses  réductions. 
En  présence  de  ce  succès,  le  groupe  a  placé,  par  vente 
libre,  le  second  lot  de  titres  s'éleva nt  à  40  millions  de 
couronnes,  de  telle  sorte  qu'il  a  >uffi  de  deux  semaines 
pour  liquider  cette  affaire  et  dissoudre  le  Syndicat 
formé  par  la  Unionbanh. 

Ajoutons  que  l'Allemagne  et  la  Hollande  ont  pris  les 
2/3  de  ces  titres,  le  solde  ayant  été  placé  dans  la  Mo- 
narchie. 

A  la  suite  des  retraits  effectués  en  fin  d'année,  la  cir- 
culation des  bons  de  Salines  se  chiffre  actuellement  par 
38  1/2  mil  ions  de  florins  environ,  après  être  descendu 
à  33  millions,  pour  remonter  à  40  1/2  millions  de 
florins. 

liîûriatiofls  fiomips  et  Financières 

Les  Finances  de  la  Basse-Autriche.  —  Le  budget 
prov  ncial  de  la  Basse-Autriche,  pour  1895,  prévoit 
9.769.379  florins  de  dépenses,  contr.  9.462.785  florins 
de  recette*  soit  un  déficit  de  de  306.594  florins.  En 
1894,  le  déficit  prévu  était  de  210.482  florins. 

Pour  compenser  les  saciitices  inéluctables,  le  Conseil 
pro>  incial  a  émis  un  vœu  tendant  à  ce  que  le  Gouver- 
nement alloue  aux  diverses  provinces  une  part  suffi- 
sante sur  les  recettes  du  monopole  de  l'alcool  actuelle- 
ment à  l'étude. 

Les  Travaux  pour  les  Voies  de  communication 
de  Vienne  en  1895. —  Lu  Commission  des  voies  de 
communication  de  Vienne  a  arrêté  le  programme  des 
travaux  à  exécuter  pendant  l'année  1895;  le  chiffre  'tes 
dépens,  s  a  été  fixé  à  25.764.350  florins,  se  répartissant 
■comme  suit  : 

Chemin  de  fer  de  ceinture,  6.060.909  florins  ;  lignes 
des  faubourgs,  2.409.550  florins;  ligne  de  la  Wien, 
6.017.900  florins  ;  ligne  du  canal  du  Danube,  3  350.000 
florins. 

La  Commission  a  décidé  aussi  de  commander  trois 
ponts  pour  les  chemins  de  fer  dé  ceinture  et  de  laWien, 
pour  une  valeur  de  180.000  florins,  et  de  consacrer 
70.00U  florins  au  rachat  d'un  terrain  pour  la  ligne  des 
faubourgs. 

Les  Recettes  de  la  Régie  des  Tabacs  en  Autriche. 

—  Pendant  Les  trois  premiers  trimestres  de  189 i  les 
recettes  de  la  rV'gie  des  tabacs  se  sont  élevées  à  65  mil- 
lions 508.246  florins,  dont  02.585.^62  florins  pour  les 
qualités  ordinaires,  2.345.124  florins  pour  les  spécia- 
lités et  527.260  florins  pour  les  produits  étrangers.  Le 
total  des  ventes  accuse  ainsi  une  plus-value  de  1  mil- 


lion 730.991  florins,  ou  de  2,7  pour  cent,  par  rapport  à 
la  période  correspondante  de  1893. 

La  consommation  des  cigares,  provenant  des  fabri- 
ques privées,  s'est  êlevée  à  872.455.100  cigares,  soit 
une  augmentation  de  14.920. 665  cigares,  ou  de  1.7  0/0; 
l'importation  des  cigares  étrangers  s'est  élevée  à  953  500 
unités,  soit  une  plus-value  de  5,5  0/0.  On  a  vendu,  en 
outre,  1.293.152.887  cigarettes,  soit  une  plus-value  de 
12,7  0/0. 

Par  contre,  la  consommation  du  tabac  à  priser  a 
diminué  de  39.915  kilogrammes,  et  celle  du  tabac  à 
fumer  de  37.968  kilogrammes. 


La  Banque  des  Pays-Autrichiens  (Laenderbank). 

—  La  succursale  de  la  Banque  des  Pays- Autrichiens 
à  Prague  a  été  ouverte  le  1er  janvier,  mais  elle 
s'occupera  exclusivement  des  opérations  relatives  au 
commerce  des  sucres,  pour  le  compte  de  trois  raffi- 
neries et  de  six  usines  de  sucre  brut. 


Les  Dépôts  d'Or  à  la  Banque  d'Autriche-Hon- 
grie. —  Les  Gouvernements  autrichien  et  hongrois 
ont  déposé  récemment  un  nouveau  montant  de  3  mil- 
lions 330  mille  florins  à  la  Banque  d; 'Autriche-Hongrie . 
La  contrevaleur  a  été  fournie  en  billets  de  banque  des- 
tinés, comme  on  le  sait,  au  retrait  des  billets  d'Etat. 

Les  dépôts  d'or  effectués  jusqu'ici  par  les  deux  Gou- 
vernements s'élèvent  à  47  millions  660  mille  florins,  en 
échange  desquel  s  la  Banque  leur  a  délivré  16  millions 
660  mille  florins  en  bibets  et  25  millions  «10  mille  flo- 
rins en  monnaies  d'argent. 

Le  crédit  des  deux  Gouvernements  à  la  Banque, 
s'élevant  à  5  millions  360  mille  florins,  ne  s'est  pas  mo- 
difié depuis  trois  semaines. 


Société  de  Navigation  à  Vapeur  du  Danube,  en 
Autriche.  —  Les  iecettes  du  mois  de  novembre  1894 
se  sont  élevées  à  895.985  florins,  en  diminution  de 
150..  73  florins  par  rapport  à  novembre  1893. 

Depuis  la  reprise  de  la  navigation  et  jusqu'à  fin  no- 
vembre, les  recettes  se  sont  élevées  à  8.888.465  florins, 
soit  une  moins-value  de  1.096.760  florins  sur  la  période 
correspondante  de  1893. 

BOURSE  FINANCIÈRE  DE  VIENNE 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


Fonds  d'Etats 


Autriche  Rente  Or  

—  —  Argent  

—  —  Couronne 
Hongrie  Rente  Or  

—  Rente  Couronne. 

Chemins  de  fer 

Bohème-West  

Buschtherader-B  

Lemberg-Czernowitz  

Ferd.-Nord  

Autriche  Nord-West  

Staatsbahn  

Lombard  

Lokalbahn  


iéc.  13dëe.  âOdéc.  27déc.  2janv 


Changes 


Sur  Londres... 

—  Paris  

Napoléons  d'or. 


124  3C 
99  t'C 
99  95 

123  40 
97  95 


107  » 
543  » 
288  » 

314:  » 
246  70 
391 
1(9  90 
211  » 


124  60 
49  60 
9  91 


124  40 
100  02 
100  » 
12  {  S0 
97  90 


408  « 
536  50 
291  75 
3*0  » 
245  » 
3*9  50 
Il 'S  70 
219  E0 


124  65 
49  62 
9  91 


124  25 
100  » 

99  80 
123  80 

98  05 


407  50 
533 
292  :0 
346U  » 
212  M 
38* 
107  60 


124  35 
49  4' 

9  89 


124  35 
100  10 

99  »0 
124  3u 

98  75 


40S  » 
537  » 
291  50 
3485  » 
216  » 
392  70 


124  10 
100  12 

98  50 
124  05 
98  35 


409  » 
542  » 
293  50 
3485  » 
246  » 
393  » 


124  20 
100  20 

9-1  60 
123  65 

98  45 


106  60  106  20 

»  2l S  75 


121  25 
49  37 

9  88 


411  25 
512 

293  n 
.1485  » 
244  » 
39  •  70 
105  70 
210  50 


123  85' 124  10 
49  321  49  30 
9  81     9  85 


Courrier  de  la  Bourse  de  Vienne 

Vienne,  4  janvisr  1895. 
L'année  a  débuté  avec  des  tendances  fermes  pour  la 
Bourse  de  Vienne,  malgré  les  difficultés  d'obtenir  des 
avances  dans  les  Etablissements  de  crédit.  Il  y  a  lieu 
de  signaler,  notamment,  les  achats  de  rente  hongroise 
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et  de  valeurs  de  chemins  de  fer.  On  s'attend,  du  reste, 
à  une  détente  monétaire,  en  raison  d'un  rembourse- 
ment d'une  quinzaine  de  millions  de  florins  quj  doit 
Être fflVctué  ees  jours-ci  par  les  Manques;  cette  somme 
viendra  n'employer  sur  le  marché. 

Un  «via  ofiiciel  annonce  que  la  ligne  d'intérêt  local 
de  Laibach  à  Stein  est  exploitée  par  l'Etat  à  partir  du 
It  janvier. 


ESPAGNE 


LA  SITUATION 


Informations  Écoiiomips  et  FiiiaiiciÈres 


Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Bu  1"  janvier  au  1G  décembre  (50  semaines) 

1892  1893  1891 

Pesetas 

Andalous(S91  kil.)   H. m  7IG  14. 17::. 202  14.201  608  13.495.564 

Nord  de  I  Iwpagne (1959k.)  59.443  417  53  158  751  50  1*5  7P5  50  730  670 

Astunes  (711  kil.)   10.169  538  11.377  090  12  008.198  13  013  876 

Lénda-Reus(103  kil.)  .  .  1  614  8S3  1.358.311  1  289  825  1  156  38! 
Almensa-Valence(460kil.)  11.990  438  11.290  015  10  149  338  10  379*980 
Saragosse  (2672  kil.)   54  371  808  51  913.432  49.707  714  19  985  458 


Madrid,  2  janvier  1895. 
Le  discours  de  M".  Canovas  del  Gastillo  au  Cercle  conservateur.  —  I.e 
mouvement  du  Commerce  extérieur. 

M.  Cnnovas  del  Castillo  a  admirablement  dépeint  la 
situation  actuelle  dans  le  discours  qu'il  a  prononcé  au 
cercle  conserv.-.teur.  Je  regrette  de  ne  pouvoir  repro- 
duire tout  au  long  ce  document,  qui  met  bien  les  choses 
au  point  et  qui  démontre  que  le  système  économique  pré- 
conisé par  les  conservateurs  n'est  pas  une  protection 
aveugle  comme  on  l'a  dit. 

M.  Canovas  del  Castillo  s'est  étendu  aussi  sur  la  ques- 
tion budgétaire.  Il  importe,  a-t-il  dit,  en  substance, 
dévaluer  le  déficit,  non  seulement  d'après  les  comptes 
de  Trésorerie,  mais  aussi  sur  tous  les  autres  points  qui 
touchent  au  budget  de  l'Etat;  en  d'autres  termes,  il  est 
dangereux  de  jouer  sur  les  chiffres,  comme  on  le  fait 
de  masquer  la  véritable  situation.  En  effet,  les  données 
que  publie  la  Gaceia  n'inspirent  plus  aucune  confiance  : 
par  conséquent,  elles  ne  trompent  plus  personne. 

Ce  discours,  commenté  par  la  presse  madrilène,  i 
produit  une  profonde  impression;  en  présence  du  man 
que  de  cohésion  et  de  l'absence  de  tout  programme 
dans  les  rangs  ministériels,  on  estime  que  les  conser- 
vateurs devraient  reprendre  le  pouvoir.  Mais  je  ne 
pense  pas  que  leur  <hef  y  songe  à  l'heure  actuelle,  ni 
même  qu  il  soit  disposé  à  prendre  une  succession  des 
plus  embrouillées. 

j  Constatons,  cependant,  que  les  recettes  du  Trésor 
s  améliorent  dans  une  certaine  mesure;  s'il  est  difficile 
de  dégager  la  vérité  au  milieu  des  comptes  préparés  en 
haut  lieu,  on  n'en  voit  pas  moins  que  le  rendement  des 
impots  est  en  progresssion  de  mois  en  mois.  Mais  il  est 
décourageant  de  constater  l'apathie  du  Gouvernement 
de  M.  Sagasta,  qui  ne  résout  aucune  question  et  vit 
a  atermoiements. 

Le  mouvement  du  commerce  extérieur  des  onze  pre- 
miers mois  de  l'année  1894  n'est  guère  satisfaisant: 
1  excédent  des  importations  sur  les  exportations  s'élève 
a  IdO  millions  290  mille  pesetas,  contre  68  millions  270 
mille  pesetas  pour  la  période  correspondante  de  1893  et 
»9  millions  3/0  mille  pesetas  pour  celle  de  1892. 

En  ce  qui  concerne  les  importations,  l'augmentation 
porte  sur  les  articles  suivants:  produits  chimiques  ^O 
millions,  coton  en  balles  21  millions,  laines  et  tissus  de 
Ame-M-  lons'  soies  1  million,  animaux  et  dépouilles 
1/ millions  sucre  8  millions,  produits  alimentaires  18 
millions,  il  faut  signaler,  comme  toujours,  les  importa- 
tions de  ble  qui  se  sont  élevées  à  396  millions  de  kilo- 
grammes, soit  une  valeur  de  76  millions,  contre  73 
millions  en  1893. 

Quant  aux  exportations,  la  moins-value,  par  rapport 
aux  onze  premiers  mois  de  1893,  est  de  5  millions  de 

SSufetl1^8  '°ndS;  elle  s'aPPli(ïue  surtout  aux 
minéraux  et  à  la  céramique,  aux  métaux,  au  coton 
manufacturé  et  aux  substances  alimentaires.  Seules 
°Ji  ^gQé-  jalons  encore  la  baisse  des 
dï^hiffre  de  iaS  rt'  ^gnî*  à  peine  la  moitié 
ïLf     i  ,',et,'  enflQ' les  vms  ordinaires;  pour  le 

Jerez,  il  y  a  une  légère  augmentation. 


Les  Recettes  et  les  Paiements  du  Trésor  espa- 
gnol. —Notre  correspondant  de  Madrid  nous  a  indiqué 
dans  sa  lettre  du  2G  décembre  1894  {Economiste  Euro- 
péen, no  155)  les  chiffres  officiels  des  recettes  jusqu'à 
lin  novembre  1894,  accusant  une  plus-value  de  plus 
de  10  millions  de  pesetas. 

Il  est  intéressant,  à  ce  propos,  de  reproduire  l'ana- 
lyse de  ces  chiffres,  telle  qu'elle  a  été  donnée  par  notre 
grand  confrère  madrilène,  La  Epoca  : 

"Pf}f3(j  tels 

.  Les  recettes  jusqu'à  fin  novembre  1894 
s'élèvent,  pour  les  cinq  premiers  mois  de 
l'exercice,  à...   314.810.310 

telles  s  élevaient  pour  la  même  période 
de  1893>  à   314.825.582 

Soit  une  moins-value  pour  l'exercice  en 
cour-s  de   15.272 

Comme  on  le  voit,  dit  notre  confrère,  ce  résultat 
n  accuse  pas  une  amélioration  de  receltes;  pourtant,  on 
s  efforce,  dans  les  milieux  officiels,  de  masquer  la 
véritable  situation,  en  diminuant  les  chiffres  des  exer- 
cices antérieurs,  de  façon  à  rendre  la  comparaison 
lavorable  a  1  exercice  en  cours.  Grâce  à  ce  système  on 
est  arrivé  aux  chiffres  suivants  : 


Pendant   les  cinq 
premiers  mois  de 

1893-  94  

Pendant  les  cinq 

premiers  mois  de 

1894-  1895  


Exercice 
en  cours 


261.857.438 
271.885.417 


Exercices 
antérieurs 

En  pesetas 
46.510.055 


Total 


308.367.494 


Différence  . .  '.    -f  10.027.999 
Voici,  au  surplus,  le  tableau 
Nature  des  recettes 


Contribution  immobilière  

Contribution  industrielle.!!""]*" 
Impôt  des  droits  royaux            

—  des  cédules  personnelies.'."* 

—  sur  appointements  

—  sur  paiements  de  l'Etat... 

—  sur  voitures  de  luxe  

Contribution  de  concert  avec' les 

provinces  Basques  et  la  Navarre. 
Droits  de  Douanes  

—  des  Consulats  

Impôt  de  consommation  .  .  .  . 

—  spécial  sur  les  alcools  .. 

—  sur  le  sucre  

—  spécial  sur  les  articles  des 

colonies  

—  sur  tarifs  de  chemins  d'e'fer'. 

Timbre  d'Etat  

Impôt  spécial  sur  la  vente"  dés 

cartes  

Impôt  spécial  sur  la  Vente  dé  '  la 

poudre  

Tabacs  .'."."." 

Allumettes  ....".!.."."...  .* 

Loteries  


42.635.655  314.521.072 
—  3.874.400  -f  6.253.578 
détaillé  : 

5  premiers  mois 
1893-94  1894-95 
Pesetas 
54.358.731  53.704.557 


12.494.492 
10.954.935 
3.909.298 
7.085.208 
1.197.439 
74.519 

1.270.564 
54.196.809 
379.095 
26.783.423 
415.013 
2.990.789 

3.755.123 
4.948.144 
19.253.313 

260.631 


37.499.081 
1.239.583 
9.211.812 


12.863.509 
12.816.862 
3.773.446 
8.064.385 
1.870.676 
184.268 

1.650.202 
51  205.198 
606.165 
28.034.746 
516.730 
5.367.995 

4.347.467 
4.903.480 
21.095.532 

53.440 

177.246 
37.499.608 
1.947.916 
5.220.700 


A  reporter   252.278.002  255.904.128' 
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252.278.002 
13,761 
98.750 
534.536 


144.187 
8.793.191 


255.904.128 
9  69i 
93.750 
510.514 
17.492 
33.750 
15.326.077 

~27 1.885. 417 

42.635.655 

3Ï4~521.072 


Report  

Mines  d'Almaden  

Mines  de  Linarès  

Produit  des  canaux  

Rente  de  Cruzada  .  

Hachât  du  .service  militaire... 

\utres  ressources  

Totaux   261.857.438 

Reliquats  des  exercices  de  18o0  a 

1893-94    :  

Totaux   3U8.367.494 

Pour  obtenir  ces  résultats  d'apparence  si  satisfai- 

recettes  264  1/2  millions  de  pesetas  et  non   bl  d/4  mu 
lirmcï  timir  les  cinq  premiers  mois  de  ltitià       et  ^>  V.0 
miUilSs  (au  lieuse"  46  1/2)  pour  les  exercices  anté- 

rieFnSrétablissmt  les  chiffres  réels,  on  arrive  donc  à 
une  moîntvX  de  15.272  pesetas,  au  heu  d  une  plus- 

^iïSTj^'-**  1-  chapitres  suivants 

MM 

''o^ZK^  «mis.  ils  pour  les  cinq 

l'amortissement  que  pour  les  intérêts  de  la  Dette. 

Le  Commerce  extérieur  de  l'Espagne  -  En  no- 
vembre 1894,  les  Importations  se  sont  élevées  a 
65  9fi9  684  pesetas  et  les  Exportations  a  55.2a2.bb3 

P6|?voici  en  attendant  le  tableau  détaillé  que  nous 
ntole^p^S^ment,.^  chiffres  comparatifs  des 
Snz  pîemi'ers  mois  des  trois  dernières  années 

1  1892      1893  1894 

En  millions  de  pesetas 
681  58   624,03  (181,01 

gSS:::::::::::  §§  4&  «** 

ti«ls  S^aSSt    80,37     68,27  130.29 

Dans  sa  lettre  du  2  janvier  1895,  notre  correspondant 
de  Madrid  nous  donner  analyse  de  ce  mouvement. 


a  facilité  la  dernière  liquidation.  On  parle  de  nouveau, 
en  Bourse,  du  projet  d'emprunt  de  500  millions  que  le 
Gouvernement  tenterait  de  réaliser  dans  le  courant  du 
premier  semestre;  mais,  c'est  là  une  réédition  des 
bruits  qui  avaient  cours  il  y  a  deux  mois  déjà  et  qui 
ne  reposent  sur  une  aucune  raison  sérieuse. 


Cours 


Madrid 


Dette  Intérieure  4  0/0.  

_    Extérieure  *  0/0  

Amortissable  4  0/0. . .  . .  ■  ■  ■  ■ 
Gbautîe  sur  Londres  i  mois 
_     8ur  Paris  8  jours.. 

Barcelone 

Dette  Intérieure  4  0/0.  

_  Extérieure  4  0/0.. ...  • 
Obligations  Hyp.Cuba  6  0/' 

Change  bir  Paris  


29imv 

0  dec. 

72  70 

73  15 

81  05 

81  03 

80  85 

80  86 

2*  38 

27  99 

12.ÇQ 

Il  27 

72  G2 

73  35 

81  17 

81  50 

109  37 

109  » 

98  62 

99  » 

12  90 

11  8U 

ITALIE 


LA  SITUATION 

Rome,  2  janvier  1895. 


BOURSES  FINANCIÈRES  DE  MADRID  A  BARCELONE 

oPiciels  de  clôture  des  si^ernières  semâmes 
 Î29  wvj6~<îéc~.  J  vSdéc.laMée^Hép.  13  jtuiy 


72  15 

81  » 
80  40 
28  22 
12  25 


Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 


La  Situation  politique.  -  Le  mouvement  du  Commerce  extérieur  à 
fin  novembre.  -  La  Banque  Tiberine. 

T  'accueil  fait  à  M.  Grispi,  par  le  Roi,  à  l'occasion  des 
rélepSs du  our  de  l'A?,  confirme 
ornemental  que  daucuns  ^Jffi&ffî*  \£ 

Cabi- 

Ifl  S2£K«  séparTra  p^deTes  Ministres  ; 
"fors  c'est  la  dissolution  à  bref  ^S^lSÏ? 
an  navs  Cet  appel,  vous  savez  ce  qu'il  signme  en  Italie . 
la  rntSe  des  électeurs  s'abstenant  daller  aux  urnes  les 
résultats  dépendent  de  l'activité  et  du  savoir-faire  du 

MSvJus1aSvoy?le  tableau  du  commerce  extérieur 
pour  h  mo is  de  décembre  et  les  onze  premiers  mois  de 
Ï894;  il  a  causé,  pour  cette  période   un  ac^roissemen 
de  76  millions  de  lire  par  rapport  a  1893,  du  a  une  mus 
value  de  148  millionsclans  les  exportations  et  a  une  di- 
minution de  76  millions  pour  les  ^portations 

Grâce  à  l'abondance  des  récoltes,  les  achats  de  ceiea 
les  de  l'étranger  ont  baissé  de  64  millions  570  mille  lire; 
U  en  est  le  même  pour  les  denrées  coloniales  les  arti- 
cles droguerie  et  le  tabac,  qui  perdent  3  millions  obO 
mille  et°la  laine,  dont  la  moins-val  ue  est  de  3  millions 
S  mille  !  re.  Par' contre,  il  y  a  augmentation  pouces 
nrodnits  suivants  :  pierres,  verreries  et  poterie,  18  mil 
Snstll  mille  tire*-  minéraux  et  métaux  3  midions 
■70(1  mil  1p  lire  —  peaux,  6  millions  880  iui  le  lire  eoiou 
^  mill  onï  900  tnille  lire,  -  produits  ^mturer^ 
3  millions  160  mille  lire  et  boissons,  o  millions  bdO 

"ouanumx  exportations,  presque  toutes  les  catégories 
Jtln  wirS  ainsi  que1  l'attestent  les  plus-values 

SUHui!eesSd:'ohves.  21  millions;  soies  grèges  43:  -  ani- 
ma!ix  et  sous  produits,  32  millions,  dont  9  millions 
sWiauenï  ai  x  exportations  d'œufs,  etc.,  etc.  Ce  sont 
iâSespSJsdu  sol,  mais  l'augmentation  est  sen- 
SmfaSS  pour  les  produits  industriels  tels  quelles 
tissus  de  coton,  2  millions  1/2.  de  lamc' 

i  million  —  de  soie,  5  millions,  etc..  etc. 
ÏSfflé  l'écart  entre  les  importations  et  les  ex- 
li.n  lesume,  i  ew  balance  commer- 

KtaïXiSÎ  à  eSîhSf  pour^  onze  paniers 
mois  de  l'année,  alors  qu'il  était  de  220  m.lhonsm  1893, 

\lc Tmill ions  en  1889  et  de  603  millions  en  188- . 
%TaSSprShaine  convocation  des  actionnaires 
de  la  Banque  TiUrine,  en  assemblée  générale  extraor- 
dinaire    <  m-  ratifier  le  profit  de  liquidation  arrêté 
fes  adrnimstrateurs  d'accord  avec  la  Banque  d  Italie. 
Vniei  les  bases  du  concordat  :  •    _  . 

aU|o  tlTmuïk Italie  deviendrait  possesseur  de  tout 
liltmSfe  pour  le  total  de  ses  créances  s  éle- 
vant à  une  so-xantaine  de  million , 


Madrid,  4  janvier  1895. 
D'importantes  réalisations  ^^ïL^Tlnt 


jfS^m^A  ou  agréées  par  la  Banque  «  Italie. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉKN  -  Italie 


Informations  Ecoiiohips  et  Financières 


Le  Mouvement  du  Commerce  extérieur  de  l'Italie 
pendant  les  onze  premiers  mois  de  1894. 

)  MPORTATIONS  EXPORTATIONS 
Les  sommes  s'entendent  en  milliers  de  lire 
Dut"  janvier  Différ.  Dut  "janvier  Différ. 
catégories  au  30  nov.    sur  1893    au  30  nov.  sur  1893 

—  1894  —  1891  — 

Spiritueux,  boissons  et  huilos  28.492  -f-  3.629  116.527  +  13  259 
Denrées  coloniales,  drogues 

et  tabacs                             69.895  —  10.291  5.275  —  563 

Produits  chimiques,  articles 
médicinaux,  résines  et  par- 
fumeries                                12.371  -f  6S8  33.262  +  88 

Couleurs  et  articles  pour  tein* 

ture  et  tannerie                       25.712  -4-  3.165  12  426  —  631 

Chanvre,  liu,  jute,  etc                20.340  —  3.359  46.064  +  5  935 

Goton                                     140.841  -f-  7  902  33  616  +  1.965 

Laine,  crin,  poils                      70.830  —  3.01S  16  485  +  5-HS 

Soie                                           107.587  —  2  124  321.071  +  44.541 

Bois  et  paille                            35.927  -f  1.414  33. SIS  -f-  4  449 

Papier  et  livres                          10  834  —  535  6.803  —  435 

Pea,,x                                       46.812  -f  6.884  21.081  +  1.730 

Minéraux,    métaux   et  leurs 

dérivés                                118.530  -f  3.723  3  7.162  +  8.202 

Pierres,  terres,  poteries,  ver- 
res et  cristaux  127.855  +18.596  46  980  +  312 

Céréales,  farines,  pâtes,  etc. .  106.891  —  4.570  103.705  —  71 
Animaux ,    produits    et  dé- 
pouilles d'animaux                  78.539  —  1.995  131.747  -f  32.813 

Objets  divers                            13  297  _  1.873  14  723  +  1  190 

Total          1.014.798   —  11  7«3     980.752  +117.824 

Ces  chiffres  se  résument  comme  suit  : 

En  lire  Différ.  sur  1893 
Importations..  1 . 044 . 800 . 000  —  41.790.000 
Exportations..       980.752.000   +117 . 824 . 000 

Total   2.025.552.000   +  56.034.000 

On  trouvera  l'analyse  de  ce  mouvement  dans  la 
lettre  de  notre  correspondant  de  Rome. 


Le  Mouvement  des  Métaux  précieux  en  Italie.  — 

Pendant  les  onze  premiers  mois  de  1894,  les  importa- 
tions d'or  et  d'argent  se  sont  élevées  à  87.566.100  lire 
en  augmentation  de  plus  de  48  millions  de  lire  sur  lâ 
période  correspondante  de  1893. 

Quant  aux.  exportations,  elles  se  sont  élevées  à 
35. 131. 90U  lire,  en  diminution  de  54  1/2  millions  sur 
1  année  antéi  ieure. 

Voici,  au  surplus,  les  chiffres  relatifs  détaillés  du 
mouveuien  : 

Importations       janv.-nov.  1894   diff.  sur  1893 

Or  brut  en  barres.. L.      3.871.400  +  1.010.600 

Or  monnayé   14.108.100  +  11.491.700 

Argent  monnayé....     69.586.600  +  35.509.400 

Total  L.     87.566.100  +  48.041.100 

Exportations  janv.-nov.  1894    diff.  sur  1893 

Or  brut  en  barres..  L.       3.520.400  —   2.438  800 

Or  monnayé   19.030.900  —  44.912  800 

Argent  monnayé  ...     12 . 580 . 600  —  11 . 958 . 400 

Total  L.     35.131.900  —  54.432.400 


Les  nouveaux  Titres  de  Consolidé  italien  —  L'Ad- 
ministration des  Titres  et  Valeurs  a  terminé  la  prépa- 
ïa™on,«  nouveaux  titres  de  Consolidé  4  0/0  et 
4  50  0/0  net,  qui  seront  délivrés  à  tous  ceux  qui  en 


feront  la  demande,  pour  la  conversion  .in  5  o/o  brul 
OU  des  dettes  rachelaldes,  conformément  à  la  loi  volée 
par  le  Parlement. 

Les  Recettes  douanières,  en  Italie.  —  Nous  avons 
indique  dans  économiste  Européen  du  89  décembre 
(no  )■%>),  le  rendement  des  douanes  pour  1rs  cinq  pre- 
miers mois  de  l'exercice  financier  en  cours.  Voici  le 
total  des  recettes  douanières  du  1er  janvier  au  30  no- 
vembre)1894,  comparées- avec- eellee- de  la  période  cor- 
respondante de  1893  :  •• 

■l-"'  janvier  au  30  novembre 

1894  ~18<>:; 

Droits  d'importation  L.  185.194.002  212.417  089 

Droits  d'exportation  ...  3.949.298  4.262.181 

Surtaxes  de  fabrication....  2.136.183  2.443  703 

Droits  de  timbre   918.887  1.197*164 

Droits  maritimes   5.136.213  4.951.052 

Recettes  diverses   / 25. 469  784.109 

Total   198.060.052  220.055.898 

La  diminution,  pour  1894,  ressort  ainsi  à  27.995  846 
lire. 


La  Banque  Commerciale  Italienne.  —  Le  Sole  de 
Milan  annonce  que  la  nouvelle  Banque  Commerciale  a 
consenti,  en  coupte  à  demi  avec  le  Crédit  Industriel 
de  Turin,  un  prêt  de  4  millions  de  lire  à  la  Ville  de 
Turin. 

C'est  la  première  affaire  conclue  par  le  nouvel  Eta- 
blissement. 

On  annonce,  d'antre  part,  que  la  Banque  a  sigiîé 
avec  la  Ville  de  Milan,  un  accord  en  vertu  duquel  elle 
se  chargerait  de  la  perception  des  taxes  municipales. 
Cet  accord  devra  être  ratifié  par  l'assemblée  général 
extraordinaire  des  actionnaires  convoqués  pour  le 
12  janvier  en  vue  d'une  modification  à  introduire  dans 
les  statuts. 

Courrier  de  la  Bourse  de  Rome 


Rome,  4  janvier  1895. 
Malgré  les  événements  politiques,  le  marché  italien 
tait  preuve  de  bonnes  tendances  pour  la  rente,  mai 
les  valeurs  locales  sont  délaissées.  Les  actionnaires  de 
la  Banque  de  Gènes  ont  adhéré  aux  propositions  du 
Conseil  d'administration  relatives  à  la  reconstitution  ■ 
le  capital  sera  porté  de  5  à  20  millions  de  lire,  avec 
1  aide  des  maisons  Vonwiller  et  Ce  de  Milan  et  Robert 
Warschauer  et,  Ce  de  Vienne.  Je  vous  parlerai  de  cette 
allaire  dans  ma  prochaine  lettre. 


BOURSES  FINANCIÈRES  DE  ROME  ET  DE  GÊNES 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


Rome 

Rente  Italienne  5  0/0  

Ch.  de  fer  Méditerranée  act. 

—  Méridionaux  act. 
Banque  Nationale  act  

—  de  Rome.  .T  

—  Générale  

Comp.  Nav.  4  vap.  F.  R.  . . 

Banque  Imm  jbiliére  

Crédit  mobilier  Italien  

Eaux  Marcia  

Change  sur  la  France  

—  sur  Londres  

—  sur  Berlin  

Gênes 

Rente  Italienne  5  0/0  

Çr.Sdit  Mobilier  Italien  

Chemins  de  fer  Méridionaux 
Change  sur  Paris  

—  sur  Berlin  


29  nov 

6  déc 

13déc. 

20déc. 

27dec. 

3  jan. 

91  15 

91  65 

92  52 

92  27 

92  57 

90  07 

493  » 

194  » 

194  » 

192  » 

494  » 

48  i  » 

618  » 

653  » 

651  » 

649  » 

652  » 

689  )> 

775  » 

820  » 

745  » 

761  » 

774  » 

769  » 

350  » 

350  » 

350  » 

350  » 

350  » 

350  » 

46  » 

42  » 

37  50 

28  » 

27  » 

27  » 

»  » 

311  » 

288  » 

290  ,, 

280  » 

280  » 

86  50 

21  » 

23  » 

23  ,, 

23  » 

17  » 

105  » 

105  » 

105  » 

l'5  » 

lu5  » 

102  » 

1113  » 

1-20  » 

1145  » 

1138  » 

113S  » 

1ISS  » 

107  80 

107  10 

10  i  60 

106  87 

106  37 

106  60 

27  04 

2b  87 

26  77 

26  87 

26  79 

2o  80 

132  70 

131  80 

1§1  20 

131  80 

131  25 

131  45 

90  92 

91  70 

92  41 

92  25 

92  15 

90  52 

103  50 

105  » 

105  » 

104  » 

107  » 

106  » 

645  » 

651  » 

654  » 

618  » 

651  » 

637  » 

107  70 

107  05 

106  35 

1(16  80 

'06  42 

106  67 

132  65 

131  70 

130  90 

131  65 

131  66 

131  17 

32 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  Suisse  et  Turquie 


SUISSE 

Les  principales  Valeurs  suisses  en  1893  et  en 
1894  —  Les  chiffres  suivants  établissent  la  situation 
favorable  acquise  par  le  marché  de  Genève  en  une 
année  nous  ne  donnons  que  les  cours  des  principales 

valeU1'S  :  30  déc  1893  30  déc.  1894 


5  0/0  Genevois  

Ville  de  Genève  . . . 
»        Lausanne . 


Oblig.  Lombardes. 


Central  suisse  

Nord-Est  

Union  suisse  

Tramways   °™ 

Voie  étroite  

Industrie  électrique  

Gaz  de  Rio,  privil  


A'pines  

Crédit  Lyonnais 
Banque  de  Paris 


105  50 

108 

108 

110 

997 

1014 

498 

499 

370 

408 

79  75 

87 

315 

320 

306 

344 

262 

277 

111 

172 

595 

680 

535 

645 

405 

475 

845 

156 

245 

500 

435 

455 

435 

370 

383 

105 

2Z2 

770 

835 

645 

755 

La  Banque  de  Genève.  —  M.  Albert-Louis  Richard, 
ancien  conseiller  d'Etat,  ex  président  du  Conseil  d  ad- 
ministration la  Banque,  a  été  nomme  Directeur  de 
la  Banque  de  Genève,  pour  cinq  ans,  en  remplacement 
de  M.  Florian  Racine,  décédé. 

BOURSE  FINANCIÈRE  DE  GENÈVE 

C0lirs  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines  _ 

I  29  nov  6  déc.  I3déc.|20dé,c.  27déc.  2janv 


Fonds  d'Etats 

Genève  avec  lots  3  %  

Fédéral  1887  3  >/*  %  

_     )S89  3  '/î%  

_     Ch.  de  fer  3%  

Italiea  5  %  

Chemins  de  fer  (Actions 

Jura-Simplon  

Central  Suisse  

Nord-Est  Suisse  

Banques 

Union  fin.  gén  

Banque  de  Paris  

Crédit  Lyonnais  

Changes 

France  

Londres  


108  87 
10*  50 
104  12 
101  50 
84  25 


170  50 
69450 
655  » 


631  » 
710  » 
774  50 


100  15 
25  15 


109  12 

108  50 
104  62 
102  50 
85  25 


156  50 
674  » 
12  » 


623  » 
720 
79ï  » 


100  12 

25  15 


109  251109  12 


108  50 


102  >. 
86  42 


1  -.9  50 
673  '0 
637  50 


62  *  50 
717  50 

'/97 


108 
104  75 
102  12 
86  62 


163  50 
675  50 
645 


639 
730 
815  50 


10'  14  100  15 
25  151  25  19 


109  87 
»  » 
104  62 
102  « 
86  97 


170  50 

676  n 
646  » 


653  50 
755 
S31 


141  50 

108  50 
104  75 
l«'l  12 
84  65 


173  » 

683  » 
66o  » 


654  50 
742  » 
842  50 


100  07,100  07 
25  18   25  18 


TURQUIE 

Les  Recettes  de  la  Dette.  -  Les  recettes  de  la 
Dette  publique  OU  omane,  pour  le  mois  de  novembre 
1894  et  pour  l'exercice  financier  en  cours,  sont  repré- 
sentées par  les  chiffres  suivants  : 

Novembre       Total  Total 
1894     au  30  nov.  94  au  30  nov.  93 
(Livres  turques) 

fSSt^St-   V»   8:35  SjS 

%l^£$$Siïï:  4.616  89.379  88.161 
Redevance  de  la  Kou-  1ftl  oen 

Sfvêrsorient.d.e:::::     >     JaS  3£* 

Total   108.727     1.679.130  1.643.041 

Il  résulte  de  ces  chiffres  que  la  plus-value  au  30  no- 


vembre 1894  est  de  36.089  liv.  turques  par  rapport  à  la 
période  correspondante  de  1893. 


Chemins  de  fer  de  la  Turquie  d'Eorope.  —  Nous 
avons  signalé  le  projet  dû  à  l'initiative  de  Sir  Edgar 
Vincent,  uirecteur  général  de  la  Banque  Impériale  Ot- 
tomane, pour  l'unification  des  tarifs  et  de  l'administra 
tion  des  trois  lignes  de  la  Roumélie  :  Chemins  de  fer 
Orientaux,  Salonique-Const-intinople  (jonctions)  et  Sa- 
loniaue-Monastir.  Aujourd'hui,  nos  informations  par- 
ticulières nous  permettent  d'annoncer  que  les  négocia- 
tions entamées  à  Vienne,  puis  à  Paris,  par  Sir  E 'gai- 
Vincent,  suivent  leur  cours  normal  dans  les  meilleures 
conditions  possibles.  Tout  fait  espérer  que,  vu  les  ap- 
titudes spéciales  du  négociateur  pour  d'aussi  grandes 
combinaisons,.les  pourparlers  aboutiront  bieniôt. 

L'arrangement  proposé,  dont  on  ne  connaît  pas  en- 
core les  détails,  repose  sur  l'idée  suivante:  chaque 
Compagnie  garderait  son  autonomie  et  profiterait  d'une 
économie  très  notable  de  frais  d'exploitation  qui  ren- 
forcerait la  situation  des  obligataires.  Ainsi,  U  Compa- 
gnie Salonique  Constantinople  jouit  dune  garantie  ki- 
lométrique de  15.500  fr.,  ce  qui,  pour  la  ligne  entière, 
l'ait  7.750.000  fr.,  alors  que  le  service  des  obligations 
n'exige  que  5.300.000  fr.  Il  y  a  donc  un  écart  de  plus 
de  deux  millions  entre  les  sommes  nécessaires  au  ser- 
vice des  obligations  et  le  revenu  garanti,  et  cela,  sans 
tenir  compte  des  résultats  du  trafic.  Lorsque  la  ligne 
aura  atteint  son  entier  développement,  l'appel  à  la 
garantie  diminuera  tous  les  ans.  surtout  si,  par  suite 
de  l'entente  avec  les  Sociétés  voisines,  les  frais  d  ex- 
ploitation subi-sent,  de  leur  côté,  la  réduction  qu'as- 
surerait la  combinaison  de  Sir  Edgar  Vincent. 


Le  Port  de  Dédéagatch.  —  Notre  confrère,  The 
Oriental  Advettiser,  annonce  que  la  direction  des 
Chemins  de  fer  Orientaux  est  de  nouveau  en  instance 
auprès  du  Gouvernement  impérial  pour  la  construc- 
tion aux  frais  de  l'Etat,  ainsi  que  cela  est  stipulé  dans 
son  acte  de  concession,  du  port  de  Dédéagatch,  D'après 
les  plans  et  les  devis  dressés  par  la  direction  et  qui 
sont  soumis  à  la  section  technique  du  Mini-tère  des 
travaux  puhlics,  la  dépense  totale  serait  évaluée  a 
G  500  000  francs.  Ce  serait  là  une  somme  minime  par 
rapport  aux  avantages  multiples  que  donnerait  la 
création  du  port  en  question. 


Le  Règlement  sur  les  Tumbékis.  —  Les  journaux 
turcs  ont  publié  un  règlement  sur  l'impor  tation  et  la 
visite,  douanière  des  tumbékis  étrangers.  Ce  règlement 
est  divisé  en  huit  parties  :  la  première  est  relative  a 
des  dispositions  générales;  la  deuxième,  à  l'importa- 
tion ;  la  troisième,  au  transit  ;  la  quatrième,  au  trans- 
port dans  l'intérieur  de  l'Empire;  la  cinquième,  a  la 
visite  douanière  ;  la  sixième,  aux  pénalités;  la  sep- 
tième, au  mode  de  procédure  ;  la  huitième,  a  des  dispo- 
sitions diverses  et  provisoires. 


BOURSE  FINANCIÈRE  DE  CONSTANTINOPLE  (Galata) 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


VALEURS 


Tabacs  Ottomans  L- 

Pièce  

Ottoman  4  0/0  3»  groupe. . . 

Parité  à  Paris  Fr. 

4  0/0  Intérieur  

Emprunt  1«  groupe  

Chemins  Ottomans  

Crédit  Ottoman  L. 

Société  Générale  

Change  sur  Paris  3  mois... 
  sur  Londres  3  mois. 


29  nov 


20  38 
88  » 
28  17 
25  77 
90  10 
57  25 

127  » 
9  18 
5  35 
22  87 

111  » 


6  déc: 

13déc: 

2odéc. 

27  déc 

3  janv 

21  » 

20  32 

20  3S 

20  35 

20  39 

88  01 

88  05 

88  03 

88  02 

88  05 

28  17 

27  3'-. 

28  12 

28  09 

28  13 

25  63 

21  80 

25  57 

25  53 

25  57 

90  10 

90  10 

90  10 

90  10 

90  10 

57  25 

57  25 

57  25 

57  75 

57  25 

127  » 

120  » 

124  75 

124  50 

m  50 

10  20 

10  22 

lu  22 

10  32 

10  36 

5  35 

5  35 

5  35 

5  35 

5  35 

22  75 

22  75 

22  75 

22  75 

22  75 

110  75 

111  25 

111  25 

111  25 

lll  25 

 Le  Propriétaire-Gérant  :  Jules  Mqntel.  

Paris.  -  Impnm.  de  i>  Presse,  16  rue  du  Croissant.  -  Simart- 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


ABONNEMENTS 

à  partir  du  1"  de  chaque  mois 
France  et  Algérie  :  Un  au...    25  fr. 

—             —         Six  mois.    14  fr. 
Étranger  (U.-P.)  :  Un  an  .    .    32  fr. 
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SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr. 


Dates 


Encaissa  métallique 

Circula- 
tion 

Rapport  de 
l'encaisse 
à  la  circul. 

Or 

Argent 

Total 

1894  11  janv. 

1894  27déc. 

1895  3  janv. 
1895  10  janv. 


FRANCE.  —  Banque  de  France 

1.696.6  1.256.5  2.953.1  3  591  1  82 

2.069.5  1.242.0  3.311.5  3.481.6  95 

2.069.2  1.235.6  3.304.8  3.679  2  90 

2.079.5  1.232.9  3.312.4  3.635.0  91 


r*  ai 


1893  31  déc. 

1894  15  déc. 
1894  23  déc. 
1894  31  déc. 


1894  11  janv. 

1894  27  déc. 

1895  3  janv. 
1895  10  janv. 


ALLEMAGNE.  —  Banque  Impériale 

309.1  997.1  1.387.6  72 
494.6  1.336.8  1.298.5  102 

484.2  1.308.7  1.349.6  97 
469.1  1.267.7  1.514.0  84 

ANGLETERRE.  —  Banque  d'Angleterre 

»        645.3      833.8  101 

»       813.6      641.9  127 

»        827.2      647.9  126 

»       847.0      638.0  132 


688.0 
842.2 
824.5 
798.6 


645.3 
813.6 
827.2 
847.0 


23 
23 
23 
23 


ANGLETERRE. 


1893 
1894 
1894 
1894 


1893 
1894 
1894 


2  déc. . 
9  sept. 
6  oct.. 
1"  déc. 


122.5 
109.5 
109.3 
124.3 


2  déc. 
8  sept. 
6  oct.. 


ANGLETERRE. 

75.0 
65.5 
70.0 
76.5 


1894  l«"déç 

AUTRICHE 


—  Banques  d'Ecosse 

17.5     140.0      182.5  72 

19.9     129.4      160.9  81 

19.8     129.1      160.6  81 

17.5     141.8      182.0  73 

—  Banques  d'Irlande 

10.0  85.0  i72.5  49 
11.4      76.9      149.1  51 

12.1  82.1  151.1  54 
10.0      86.5      171.2  50 


1893  31  déc. 

1894  15  déc. 
1894  23  déc. 
1894  31  déc. 


Banque  d'Autriche-Hongrie 

213.8  340.2  554.0  1.021  9  54 
323.4      297.3     620.7  1. 03615  60 

326.9  294.5  621.4  1.025  6  60 
B26  2     292.3    618.5  l„066-4  58 


Dates 

Enca 
Or 

isse  méta 
Argent 

lique 
Total 

Circula- 
tion 

£  ^3 

^  M  3 
t*  2  O 

S 

!§; 

ffï  -es 

Taux  1 
de 

l'escompte! 

1894  4  janv. 
1894  20  déc  . 

1894  27  déc. 

1895  3  janv. 

189  3  22  oct. 
1894  8  oct 
1894  14  oct. 
1894  22  oct. 

1893  31  déc. 

1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 
1894  31  déc,. 

1894  6  janv. 
1894  22  déc. 

1894  29  déc. 

1895  5  janv. 


1893  30  nov. 

1894  30  sept. 
1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 

HOLLANDE. 


BELGIQUE. 

81.1 
89.1 
88.1 
91.1 

BULGARIE. 

4.9 
4.1 
7.2 
6.8 

DANEMARK. 

86.5 
76.7 
80.5 
86.9 

ESPAGNE.  - 

197.9 
200.1 
200.1 
200.1 

GRÈCE.  - 

2.5 
2.0 
1.8 
1.9 


1894  6  janv. 
1894  22  déc. 

1894  29  déc. 

1895  5  janv. 


96.8 
102.9 
102.9 
103.1 

ITALIE. 


—  Banque  Nationale 

34.7  115.8  437.7 
42.0  131.1  438.1 
41.4  129.5  446  7 
42.9     134.0  455.7 

—  Banque  Nationale 

0.5  5.4  1.2 
0.4  4.5  1  0 
0.7  7.9  1.2 
0.7       7.5  1.6 

—  Banque  Nationale 

»  86.5  113.7 
»  76.7  108.2 
»  80.5  106  2 
»         86.9  114.8 

—  Banque  d'Espagne 

177.1  375.0  934.0 
274.9     475.0  900.9 

275.6  475.7      909  4 

278.2  478.3  913.9 

—  Banque  Nationale 

»         2.5  113.1 
2.0  112.8 
»         1.8  112.9 
»         1.9  110.5 

Banque  des  Pays-Bas 

176.2  273.0  438.9 
173.8     276.7  419.3 

173.7  276.6  426.0 
172.4     275.5  441.4 

—  Banque  d'Italie 


26 
30 
29 
29 

450 
450 
659 
470 

76 
70 
75 
76 

40 
52 
52- 
52 

2 
2 
2 
2 

62 
66 
65 
62 


6>' 

fc3 
63 

63 


sy2 

23 
23 
23 


1893 

» 

» 

» 

1894  30  nov. 

292.3 

69.6 

361.9 

838.8 

43 

5 

1894  10  déc. 

292.4 

69.5 

361.9 

825.9 

43 

5 

1894  20  déc. 

292.6 

68.9 

361.5 

798.9 

45 

5 

ITALIE.  — 

Banque  de  Naples 

1893  20  déc. 

91.6 

9.2 

100.8 

275.6 

36 

6 

1894  30  nov. 

103.5 

10.5 

114.0 

233.8 

49 

5 

1894  10  déc. 

103.5 

10.5 

114.0 

234.2 

49 

5 

1894  20  déc. 

105.5 

10.5 

116.0 

233.5 

49 

5 

ITALIE,  — 

Banque  de  Sicile 

1893  20  déc. 

35.2 

1.5 

36.7 

61.6 

59 

5 

1894  30  nov. 

35.2 

1.5 

36.7 

50.6 

70 

5 

1894  10  déc. 

35.2 

1.5 

36.7 

51.4 

70 

5 

1894  20  déc. 

35.2 

1.5 

36.7 

60.3 

60 

5 

NORVEGE.  — 

Banque  de  Norvège 

189  3  30  nov. 

32.2 

» 

32  2 

64.4 

50 

5 

1894  30  sept. 

38.5 

» 

38 '.5 

70.0 

55 

^3 

1894  31  oct.. 

31.3 

» 

31.3 

67.9 

46 

43 

1894  30  nov. 

30.6 

», 

30.6 

69.3 

44 

43 

PORTUGAL.  - 

-  Banque  de  Portugal 

1893  27  déc. 

15.0 

34.6 

49.6 

287.9 

17 

6 

1894  12  déc. 

20.2 

38.2 

58.4 

293.0 

20 

6 

1894  19  déc. 

22.4 

38.1 

60.5 

293.7 

20 

6 

1894  26  déc. 

22.4 

38.2 

60.6 

294.5 

20 

6 

ROUMANIE.  ■ 

—  Banque  Nationale 

189  3  30  déc. 

60.6 

0.1 

60.7 

132.4 

45 

6 

1894  15  déc. 

47.3 

4.0 

51.3 

110.7 

46 

'  6 

1894  22  déc. 

45.9 

4.1 

50.0 

107.5 

46 

6 

1894  29  déc. 

46.6 

4.0 

50.6 

104.9 

48 

8 

34 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Statistique  générale 


1893  1"  déc. 

1894  l"nov. 
1894  16  n  ov. 
1894  l"déc. 


189  3  30  nor. 
1894  30  sept. 
1894  31  oct. 
1894  30  nov. 


1893  15  déc. 

1894  30  nov. 
1894  8  déc. 
1894  15  déc. 


1893  30  nov. 

1894  30  sept. 
1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 


1893  30  nov. 

1894  30  sept. 
1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 


1894  6  janv. 
1894  22  déc. 

1894  29  déc. 

1895  5  janv 


RUSSIE.  - 

1.504.0 
1.519.7 
1.521.7 
1.519.7 

RUSSIE.  — 

21.7 
21.8 
21.8 
21.9 

SERBIE.  - 

9.0 
6.5 
6.6 
6.5 

SUÈDE. 

23.2 
28.3 
28.3 
30.9 

SUÈDE, 

10.4 
10.4 
10.4 
10.5 

SUISSE.  - 

74.5 
82.2 
81.5 
82.5 


Banque  Impériale 

13  9  1.517.9  4.058.0  37  5 

16.0  1.535.7  3.940.2  39  4 

15  5  1.537.2  3.924.0  39  4 

15.7   1.535.4  3.915.7  39  4 

Banque  de  Finlande 

3  9      25.6      45.6  55  » 

3  3  25.1  49.1  51  » 
•  34      25  2      51.0  49  » 

3.5      25.4      49.9  50  » 

-  Banque  Nationale 

4  0  13.0  27.4  48  6 
4'3  10.8  25.3  43  6 
4  3  10.9  25.3  43  6 
4.8      10.8       25.1  40  6 

—  Banque  Royale 


CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Paris  sur: 


3.5 

26.7 

61.7 

43 

4 

4.8 

33.1 

70.6 

47 

4 

3.7 

32.0 

65.9 

49 

4 

4.0 

34.9 

66.6 

53 

4 

—  Banques  Privées 


13.2 

23.6 

84.1 

27 

13.8 

24.2 

88.0 

26 

14.4 

24.8 

86.3 

28 

14.0 

24.5 

84.1 

29 

Banques  d'Emission 

18  1      92.6      176.6  52 

15*4      97.6      176.2  55 

13  0      94.5      179.2  52 

13  4      95.9      179.7  53 


TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 


1894  11  janv. 

1894  27  déc. 

1895  3janv. 
1895  10  janv. 


5  788,3 

6  894,8 
6  937,6 
6  946,9 


2  423,9 
2  727,3 
2  714,4 
2  694,6 


8  212,2 

9  622,1 
9  652,0 
9  641,5 


TOTAUX  au  31  décembre 


1889  31  déc. 

1890  31  dpc. 

1891  31  déc. 

1892  31  déc. 

1893  31  déc. 


4  734,0 

4  854,5 

5  562,1 

6  159,9 
6  084,2 


6  926,4 

6  981,2 

7  886,1 

8  619,8 
8  543,7 


14  303,3 

57% 

14  700,9 

65 

14  964,9 

64 

15  127,0 

e 

63 

13  416,3 

52% 

13  659,7 

51 

14  337,2 

55 

14  611,7 

59 

15  157,1 

56 

2  192,4 
2  126,7 
2  324,0 
2  459,9 
2  459,5 

(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
des  bilans  des  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

Les  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffé- 
rentes ne  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  venté. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 

CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


Amsterdam  

Anveis  

Athènes  

Barcelone  

Berlin  

Bruxelles  

Bueharest  

Constantinople. 

Francfort  

Gènes  

Genève  

Lisbonne   

Londres  

Madrid  

Rome  

Saint-Pétersbourg 
Vienne  ia  vue). . . 
—      (à  3  mois) 


48  03 
100  01 
181  75 

11  80 
81  20 

100  03 

101  12 
22  75 
81  22 

107  05 
100  12 
665  » 
25  28 
11  27 
107  10 
36  62 

49  65 
49  00 


13  déc. 

20  déc. 

27  déc. 

4  janv. 

48  02 

48  » 

47  95 

47  95 

100  15 

100  » 

100  01 

100  01 

18S  25 

187  » 

188  75 

187  25 

12  20 

12  30 

11  30 

12  30 

81  15 

81  10 

81  10 

81  10 

100  « 

99  98 

99  97 

100  02 

101  » 

101  « 

101  « 

101  » 

22  75 

22  75 

22  75 

22  75 

81  17 

81  01 

81  03 

81  02 

106  35 

106  80 

106  42 

106  07 

100  14 

100  15 

100  07 

100  07 

095  » 

675  « 

680  » 

680  » 

25  28 

25  31 

25  35 

25  31 

11  92 

12  20 

11  20 

12  25 

106  60 

106  87 

106  37 

106  00 

36  70 

36  75 

36  85 

36  75 

49  55 

49  42 

49  30 

49  42 

49  47 

49  37 

49  22 

49  37 

Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam,  pap.  eoori 

Allemagne. .  — 

Vienne  -Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb. -Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 

Valeurs  à  vite 
Londres   — 

eb.  court 


47  92 
100  07 
187  25 
11  10 
81  10 

100  06 

101  « 
22  75 
81  11 

106  62 
100  13 
679  » 
25  31 
10  80 
106  55 
36  70 
49  37 
49  32 


Plus  Il4  déc.  21  déc. 


4  % 

4  % 

4  % 

4  % 

4  % 

4  % 

4  % 


moins 

2  % 

2  % 

3  % 

3  % 
5  % 

4  % 
2  %  % 
au  pair 
3437  « 

218  89 


Stockholm, 
Belgique. . . 

Italie  

Suisse  

New-York 
Balières  d'or  el  d'argent 
Or  en  barre  (le  kil.) 
Argent  id.    (le  kil.). 
Quadruples  espagnols — 
—        mexicains . . . 

Piastres  

Souverains  anglais  

Banknotes  

Aigles  des  Etats-Unis — 

Guillaume  (20  marks)  

Impér.  Russie  (titre  :  916») 
—        —  (nouv.  titre  :  900») 
1/2—       —  (        -.  - 
Couronnes  de  Suéde  


206  » 
121  97 
200  12 
441  50 
441  50 

268  50 


25  13  % 
25  15 
138  50 
pair 

6  12  p. 

0  12  p. 
513  50 


dèe. 


3437 
101 


80 


206  19 
124  19 
200  50 
442  75 
442  75 
» 

267  75 


25  14% 
25  16 
138  50 
pair 
6  50p. 
0  15p. 
513  50 


i  janv. 


206  25 
122  19 
201 
442  50 
412  50 
» 

267  50 


25  15% 
25  17 
138  50 
pair 
6  12  p 
0  12  p 
513  50 


îljanv. 


206  25 
122  C<3 
200  50 
443 
443 
» 

268  » 


25  13% 
25  lb 

138  50 
0  06  p. 
6  25  p. 
0  12  p. 

513  50 


3437 
100 
80 
80 
2 
25 
25 
25 
24 
20 
40 


25 
25 
25 
24 
20 
40 
20 

27  50     27  50 


3437  » 
99  71 
80  75 
80  75 
2  49 
25  12 
25  13 
25  77 
24 
20  60 
40 
20 
27  50 


3437 
100 
80 
80 
2 
25 
25 
25 
24 
20 
40 
20 
27 


50 


268 


25  14% 
25  16 

138  50 
0  06  p. 
6  12  p. 
0  19  p. 

514  » 

3437  » 
99  71 
80  75 
80  75 
2  49 
25  12 
25  13 
25  77 
24  57 
20  60 
40  » 
20  » 
27  50 


AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  11  janvier  1895: 


100  francs 

billets  de  banque  f: 
valent  à  l'étranger  : 


En  Autr. -Hongrie... 


En 


E 
En 


Rus 


ÎOO  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 


99  78 


valent  en  France  : 

100  22 

Billets  Allemands . . . . 

100  30 

103  57 

.  —  Austro-Hongr. 

100  06 

—  Belges  

110  75 

—  Espagnols  

187  25 

100  78 

—  Hollandais  

106  51 

147  77 

100  19 

99  94 
90  29 
53  40 
99  22 


CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  MÉTAUX  PRÉCIEUX 

Paris,  le  11  janvier  1895. 
La  cote  des  changes  conserve  sa  physionomie  habi- 
tuelle les  devises  allemandes  et  hollandaises  ne  varient 
que  d'ans  des  limites  très  resserrées.  La  Valuta  est 
plus  ferme,  on  a  pu  craindre  un  moment  l'emballement 
&u  marché,  mais  il  est  revenu  à  des  idées  plus  raison- 

^Lesdevises  espagnoles  sont  en  nouvelle  hausse  à 
447,  la  prime  du  papier  sur  Paris  à  Madrid  et  à  Barce- 
lone est  réduite  à  10  75  0/0.  Le  Gouvernement  parait 
penser  que  la  baisse  du  change  permettra  aux  Compa- 
gnie de  Chemins  de  fer  de  se  tirer  d'affaire  par  leurs 
propres  moyens,  c'est  une  incroyable  illusion. 

Si  quelques  Compagnies  en  arrivent  à  demander  un 
convenio  à  leurs  obligataires  ou  à  payer  leurs  coupons 
en  pesetas,  la  panique  ne  s'arrêtera  pas  aux  porteurs 
d'obligations,  les  porteurs  d'Extérieure  prendront  peur 
à  leuAour,  et  des  cours  actuels  il  ne  restera  rien,  pas 
plus  que  de  la  baisse  du  change,  qui  ne  resuite  nulle- 
ment de  l'intelligence  et  des  efforts  du  gouvernement. 

En  Portugal,  la  prime  de  l'or  est  de  20  1/4  0/0. 

Le  rouble  est  ferme  à  268.  Les  capitaux  deviennent 
de  plus  en  plus  abondants  en  Russie,  et  ce  pays  est  en 
état  d'absorber  une  partie  notable  de  sa  dette  publique. 
Peut-être  faut -il  voir  dans  les  rachats  effectues  par 
l'épargne  la  cause  du  bas  prix  du  rouble,  qui  contraste 
avec  l'excellent  crédit  de  la  Russie.  . 

Le  Londres  est  en  légère  reprise,  nous  laissons  le 
papier  court  à  25  14  1/2  et  le  chèque  a  25  lb  Le  pa- 
pier italien  est  stationnaire,  la  perte  est  de  0  12  O/O. 


L'ECONOMISTE  EUROPÉEN  -  Statistique  générale 


Le  dollar  est  à  5  l'i  au-dessous  du  Gold  point  d'im- 
portation à  Paris. 

CHANGES  DE  LONDRES  :  Cours  moyens  du  jeudi,  de  Londres  sur  : 


Valeurs  a  4  mois 

13  déc. 

2p  déc. 

27  déo. 

3  janv. 

lo  janv. 

Hong-Kong  

Shanghaï  

2/0  3/4 
2  y  3  S 
2/0  3/8 

2/0  1/2 
2/8  7/8 
2/0  1/8 

2  0  12 

2/8  7/8 
2/0 

2/0  1/4 
2/8  7/8 
1/10  7/8 

SA  ./• 
2/8  3/4 
1/11  3/8 

Valeurs  à  vue: 

Bombay  

2/0  1/4 
1/0  27/32 
1/0  27/32 

10  5/8 

14  ./. 

858 
27  7/8 

2/0  1/8 
1  0    7  g 
1/0  29/32 
10  7/16 
13  15/16 

255 

.  27  5/8 

2/0  1/8 
1/0  7/8 
1/0  7/8 
Il  1/4 
13  15/16 

270 
27  7/16 

2/0  1/8 
1  0  27  32 
1/0  27/32 

10  5/8 
13  11/16 

257 
27  7/16 

V-  ■/• 
1/0  21/32 
1/0  11/16 
10  11/16 
» 

257  50 
27  1/4 

Ri  o - J  a  u  o  i  ro. 

Valparaiso  

Buenos  -  Ayres , 
prime  de  l'or. . 
Argent  en  barre» 

Le  change  est  en  hausse  à  Hong-Kong  et  à  Shanghaï, 
par  contre  il  a  haissé  à  Yokohama. 

A  Singapoure,  la  piastre  est  tombée  à  2  shillings, 
entraînée  par  la  baisse  de  l'argent  métal.  Les  changes 
indiens  ont  également  empiré. 

Les  devises  sur  Rio-Janeiro  sont  en  légère  reprise, 
les  valeurs  brésiliennes  sont  recherchées  sur  la  place 
de  Londres,  on  paraît  croire  à  une  amélioration  dans 
la  situation  économique  du  pays. 

La  prime  sur  l'or  se  tient  toujours  au  même  point  à 
Buenos-Ayres. 

L'argent  métal  est  en  réaction  à  99  fr.  71  le  kilo. 


Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire. 

L'encaisse  or  de  la  Banque  de  France  s'élève  à 
2.079.480.000  fr.,  en  augmentation  de  10.246.000  fr.  sur 
la  semaine  précédente. 

Il  est  entré  à  Paris  :  11.870.000  fr.  de  matières,  et  il 
est  sorti  2.854.000  fr.  par  la  circulation. 

Les  succursales  ont  reçu  881.000  fr.  du  public,  300,000 
francs  d'Autriche  et  49.000  fr.  de  Syrie. 

L'argent  a  diminué  de  2.684.000  'fr.,  la  circulation  a 
prélevé  84.000  fr.  à  Paris,  2.370.000  fr.  dans  les  succur- 
sales, et  230.000  fr.  ont  été  expédiés  en  Suisse.  La  cir- 
culation fiduciaire  commence  à  baisser:  elle  s'est  ré- 
duite de  44.200.000  fr. 

Du  23  au  31  décembre  la  Banque  d'Allemagne  a 
perdu  41  millions  d'or  et  d'argent,  tandis  que  sa  circu- 
lation augmentait  de  164.400.000  fr.;  ces  mouvements 
s'expliquent  par  les  besoins  de  fin  d'année. 

Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d'Angleterre  s'est 
soldé,  cette  semaine,  par  un  excédent  d'entrées  de 
2.450.000  fr.  La  circulation  ayant  rendu  17.350.000 
francs,  l'augmentation  du  métal  jaune  a  été  de  19.800.000 
francs. 

Voici  le  détail  des  entrées  et  des  sorties  : 
Entrées  Sorties 

5  j"  Australie  £   75.000  7  j«  Roumanie...  £  100  000 

7  —       —    100. 000 

7  —  Roumanie            5.000  Excédent  des  entrées.    98  000 

8  —       —    8.000 

9  —  Paris   10.000 

Total  des  entrées. £  198.000      Total  égal  £  198.000 

La  Banque  d'Angleterre  se  voit  de  nouveau  encom- 
brée d  or  malgré  le  taux  si  modique  auquel  elle  main- 
tient son  escompte. 

,ô^lo^  bllan  le  Pouvoir  d'émission  était  de 
4S.43b.3oo  hv.  st.,  sur  lesquelles  25.519.480  ou  53  0/0 
seulement  étaient  entre  les  mains  du  public. 

A  la  Banque  d' Aulriche-Hong rie  l'or  eststationnaire, 
1  argent  a  diminué  de  2. 200.000  fr.  et  on  remarcme  unê 
augmentation  de  40.800.000  fr.  dans  les  billets.  La  nro- 
rogation  du  privilège  de  cet  Etablissement  reste  en 
suspens. 

A  la  Banque  de  Belgique  on  relève  une  augmenta- 
tion de  4.O00.000  fr.  dans  l'encaisse  et  de  9  millions 
dans  la  circulation. 

A  la  Banque  d'Espagne  l'encaisse  or  n'a  pas  varié, 


largent  s'est  encore  accru  de  2.600.000  fr.,  la  cireula- 
!""  Depuis  m,  an  il  est  entré  loi  mil 

ions  100.000  fr.  d'argent.  Cet  accroissement  du  métal 

blanc  dans  de  pareilles  proportions  est  un  phénomène 

unique  on  Hurope. 
Parmi  les  Banques  italiennes,  la  Banque  de  Nanles 

présente  seule s  une  augmentation  de  l'encaisse  or,  . pu 

du  10  au  ■>{)  décembre  a  gagné  :>  millions 
Les  actionnaires  de  la  Banque  d'Italie  ont  adopté, 

sans  modification,  le  projet  Sonnino,  dont  nous  avons 

entretenu  nos  lecteurs  ;  il  impose,  sans  compensation 

sérieuse,  „de  bien  grandes  charges  à  cet  Etablissement 

qui  a  déjà  un  lourd  passé  à  liquider. 

rnnnn//1"?,"6  ^e  Remanie  a  eu  une  rentrée  de 
6O0.0U0  tr.  d  or;  Londres  lui  envoie  un  peu  de  métal 

/mlSfÎMÎ„S!'mês  ont  SagQé  1  million  d'or  et 
400.000  francs  d'argent. 


LA  SITUATION   MONÉTAIRE   AUX  ÉTATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New-York 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 

du  15         depuis  '  duTlP""^  depuis 

OR  au  22  déc.    le  I"  janv.  au  22  déc.    lo  1er  janv. 

Grande-Bretagne  »      15.438.800  »  2  669  28 1 

France   1.603.000  30.273.999  »  6  232  886 

Allemagne   2.250.000  34.858.451  »  1  683  417 

Autres  pays....  17.300  13.719.943  51.854   5. 947 '.093 

Total  1894. . .  3 . 870 . 300  94.291.193  EUH!  16  532  678 

-  1893...  75.500  72.813.319  179.863  62'llo'377 

—  1892...  4.457.125  70.609.474  38.066  8.488Ï033 
ARGENT 

Grande-Bretagne  838.900  31.385.826  »  26  46° 

*™ace   »          395.500  25  100 '803 

Allemagne   „          268.720  »  7  504 

Autres  pays ... .  69.950   1.233.126  16.302  1.553 .'893 

Total  1894...  908.850  33.283.172  16  327  1  688  669 

—  1893...  1.083.205  32.637.398  27.905  3' 179' 398 

-  1892...  415.970  22.577.628  71.309  3.050.944 

Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 

1894   6 janv.     111.100.000  dollars 

1894   22  déc.       75.100.000  — 

1894   29  déc.      73.800.000  — 

4895   5  janv.      75.900,000  — 

Les  sorties  d'or  ne  s'arrêtent  pas  aux  Etats-Unis 
Depuis  que  la  douane  de  New- York  a  arrêté  les 
cnifires  qui  précèdent  il  a  encore  été  fait  de  fortes 

ovnnf'\  celles  de  la  semaine  dernière  ont  été  de 
4,4/7.ddb  dol.  et  les  embarquements  de  cette  semaine 
sont  de  1.205.000  dol.  sans  compter  ce  qui  va  partir 
aujourd'hui  par  le  paquebot  français.  La  réserve  du 
Irésor  est  réduite  à  81.080.983  dol.  C'est  lui  qui  a  fait 
tous  les  frais  des  exportations,  car,  comme  on  le  voit 
par  le  tableau  ci-dessus,  l'encaisse  des  Banques 
associées  a  grossi  de  2.100.000  dol. 

La  Chambre  des  Représentants  a  repoussé,  le  9  jan- 
vier, par  129  voix  contre  122,  une  motion  tendant  à  sou- 
mettre au  vote  la  proposition  présentée  par  le  Gouver- 
nement au  sujet  de  la  réforme  de  la  circulation,  qui  peut 
être  considérée  comme  définitivement  rejetée.  Toutefois, 
une  nouvelle  mesure,  approuvée  par  le  Pouvoir  exécu- 
tif, sera  proposée  à  la  Chambre  dans  une  quinzaine  de 
jours. 

Le  Gouvernement  local  de  Terre-Neuve  a  ratifié  les 
bills  financiers  dont  nous  avons  parlé  la  semaine  der- 
nière. Le  prêt  consenti  par  la  Banque  de  Montréal  a 
permis  de  payer  toutes  les  dépenses  publiques,  mais  la 
misère  est  grande  dans  la  population  ouvrière,  qui  est 
en  chômage. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  Chronique  Monétaire 


CHRONIQUE  MONÉTAIRE 


La  Crise  Monétaire  (1) 

M  J  Séverin.  secrétaire  de  la  section  des  relations 
internationales  à  la  Société  des  Agriculteurs  de  France, 
vient  de  consacrer  à  la  crise  monétaire,  cause  de  toutes 
les  crises  du  inonde,  une  remarquable  étude  qui  résume 
ce  qui  a  été  dit  et  écrit  jusqu'à  ce  présent  sur  cette  im- 
portante question.  .  • 

L'auteur  nous  parle  de  la  loi  de  l'an  III,  dite  ioi  de 
Mirabeau,  de.  la  loi  de  l'an  XI,  fixant  a  15  1/2  pour  1 
le  rapport  entre  les  deux  métaux  précieux,  et  rappelle 
dans  quelles  circonstances  l'Allemagne  et  les  Etats- 
Unis  adoptèrent,  en  1873,  l'unique  étalon-or.  Puis,  arri- 
vant au  décret  de  1870,  qui  autorisa  le  Président  de  la 
République  à  suspendre  la  frappe  libre  de  1  argent,  il  en 
énumère  les  conséquences  :  la  baisse  sans  cesse  crois- 
sante des  prix,  l'envahissement  de  nos  marches  par  les 
produits  des  contrées  nouvelles,  la  ruine  des  agricul- 
teurs. .  . 

M  Jules  Séverin  consacre  deux  chapitres  tort  intéres- 
sants à  l'économie  politique  anglaise  et  aux  changes; 
c'est  nous  dit-il,  le  triomphe  du  financier  cosmopolite, 
des  ôrands  importateurs  ou  armateurs  anglais,  seuls  bé- 
néficiaires de  cet  état  de  choses  désastreux  pour  les  pro- 
ducteurs. \ 

Mais  l'opinion  publique  commence  a  s  émouvoir;  a  la 
suite  des  échecs  successifs  des  conférences  monétaires 
internationales  de  1878,  1881  et  1892  des  ligues  se  sont 
formées  en  Angleterre,  en  Belgique,  en  Allemagne,  en 
Hollande  et,  à  la  Conférence  bimétallique  internatio- 
nale de  Londres,  en  mai  1894,  des  notabilités  venues 
de  tous  les  pays  du  monde  ont  confirmé  l'étendue  du 
mal  que  la  dépréciation  de  l'argent  avait  causées  sur 
les  divers  marchés. 

Nous  ne  suivrons  pas  l'auteur  dans  tous  ses  dévelop- 
pements tendant  à  prouver  la  nécessité  de  l'accord  pour- 
suivi par  les  biinétallistes  ;  aussi  bien  les  documents 
publiés  toutes  les  semaines  dans  notre  Chronique  mo- 
nétaire ont  permis  à  nos  lecteurs  de  juger  en  parfaite 
connaissance  de  cause. 

Ce  qu'il  importe  dédire,  c'est  que  la  brochure  de  M. 
Tules  Séverin  apporte  d'utiles  documents  à  la  propa 
eande  qui  se  fait  actuellement  en  faveur  du  bimétallisme 
international;  à  ce  titre,  elle  mérite  d'attirer  l'attention 
de  toutes  les  personnes  s'occupant  de  la  question  mo- 
nétaire et  de  la  question  sociale,  qui  y  touche  de  si 
près .   

Les  Opérations  de  la  Monnaie  en  Angleterre  en  1894 

Suivant  l'excellent  usage  adopté  par  son  prédécesseur, 
le  Directeur  delaMonnaieanglaisevientdepublier,  avant 
son  rapport  annuel,  un  tableau  sommaire  des  opérations 
de  l'année  écoulée.  Nous  voyons,  par  ce  document,  que 
l'année  1894  a  été  moins  active  pour  la  Monnaie  que 
les  années  1892  et  1893  ;  mais,  néanmoins,  de  nouveaux 
I  i  ,  rès  ont  été  faits  dans  la  transformation  de  la  mon- 
naie d'or.  > 

Depuis  que  les  opérations  ont  été  commencées,  d  après 
le  Coinage  Act  de  1891,  les  nouvelles  monnaies  d'or 
émises  ont  atteint  le  chiffre  de  28.651.900  liv.  st.,  dont 

voici  le  détail  :  „■■'■.. 

Monnaies  d  or  émises 

Souverains  Demi-Souverains 


1892 
1893 
189'i 


£ 

7.080.100 
6.309.000 
4.381.000 


£ 

6.617.400 
2.406.400 
1.857.700 


17.770.400  10.881.500 
Pendant  la  même  période,  il  a  été  retiré  de  la  circu- 


lation 26.100.000  liv.  d'or  léger  dont  voici  le  détail  : 

Or  léger  retiré 
Souverains         1/2  souverains 
£  £ 
1892  ..  9.415.000  6.785.000 

1893*"       .  3.943.000  2.357.000 

1894  '.Y.'.'....  2.356.000  1.244.000 

15. 714.000'  10.386.000 
Il  faut  ajouter  à  ce  total  1.168.000  liv.  d'or  léger 
reçu  comme  lingots,  de  telle  sorte  que  les  retraits  de 
monnaies  d'or  victoriennes  se  sont  élevés  à  27.268.000  liv. 
contre  une  émission  de  28.651.900  liv.  de  pièces  nou- 
velles. Ouand  l'Act  de  1891  fut  proposé,  on  évalua  à 
43  000.000  de  liv.  le  total  de  monnaies  légères  qu'il 
faudrait  retirer  de  la  circulation,  dont  29.000.000  de  liv. 
de  souverains  et  14.000.000  de  liv.  de  1/2  souverains  ; 
si  nous  admettons  que  dans  les  1.168.000  liv.  de  mon- 
naies reçues  comme  lingots,  les  deux  tiers  étaient  en 
souverains  et  l'autre  tiers  en  1/2  souverains,  l'état  de 
la  reconstitution  de  la  monnaie  d'or  anglaise  se  pré- 
sente ainsi  : 

Evaluations  Montant 
des  sommes  à      relire  au  Proportion 
retirer  31  déc.  94  retirée 

£  £  0/0 

Souverains   29.00~0.000     16.492.C00  58.4. 

1/2  souverains...  14.000.000  19.776.000  77.0 
43.000.000  27.268.000  63.4 
Les  demi-souverains  légers  ont  été  retirés  dans  une 
plus  forte  proportion  que  les  souverains  :  cela  tient 
probablement  au  fait  qu'ils  ont  plus  rapidement  souf- 
fert de  l'usage  ou  qu'ils  entrent  dans  une  plus  grande 
proportion  qu'on  ne  l'avait  prévu  dans  la  circulation. 

Quant  aux  monnaies  d'argent,  voici  quelles  ont  été 
leurs  émissions  et  leurs  retraits  en  1893  et  1894  : 
.   Emis  Retiré 
18&  1894  1893  1894 

£  £  £  £ 

\noleterre..  667.471  517.996  235.000  271.000 
Ecosse  84.000   145.000        36.000  103.145 

Irlande"".'..  27.500  44.800  5.000  » 
Colonies....  220.600  235.060  18.113  15.633 
1.008.971  942.856  294.113  389.778 
Il  y  a  eu  en  1894  un  montant  bien  moins  important 
de  monnaies  divisionnaires  d'argent  émises  qu'en  1893; 
mais,  dans  cette  dernière  année,  la  demande  d'argent 
fut  exceptionnelle  car  un  coin  d'un  nouveau  modèle 
a  été  mis  en  circulation.  Le  total  de  l'argent  acheté  par 
la  Monnaie  en  1894  est  de  2.242.314  onces,  ce  qui 
donne  environ  300.000  onces  de  plus  qu'en  1893.  Le 
prix  moyen  payé  pour  le  métal  a  été  de  29  1/4  d.  l'once 
et  comme  la  monnaie  est  émise  à  66  d.  l'once,  la  Mon- 
naie a  réalisé  sur  le  seigneuriage  125  9/16  0/0  et  fait 
un  bénéfice  de  343.376  liv.  Le  tableau  suivant  établit 
une  comparaison  entre  ce  seigneuriage  et  celui  des 
années  précédentes  :  r 

Prix  moyen  pave       laux  du 
pour  le  lingot  d'argent  seigneuriage  . 
'  d.  0/0 

1890    48  11/16  35  1/2 

1891  '  "       .  45  5/16  45  11/16 

1892  ...  39  13/16  65  3/4 

1893  ....  36  5/16  81  3/4 

1894  :       29  1/4  125  9/16 

Le  nombre  des  pièces  de  toute  sorte  frappées  pendant 

les  deux  dernières  années  et  le  total  des  pièces  exécu- 
tées pour  les  colonies  sont  données  dans  le  tableau 

SUiVant  :                  1893  1894 

Pièces  Pièces         Pièces  Pièces 

Or  impérial.          »    ■  11.397.502     _  i •  7.577.202 

Ara  imoôr    21530.451  »         14./01.018  » 

AI°-  colon  .    231954.000  >>         29.767.000  » 

  45  484  451   44.468.018 

Bronze  imp.    18.948.527  »  ?-££'SS 

_    colon.     2.OQ0.O00  ^  ^  ^™  Q  -  ^ 

Nick"  colon.  »>  264.000  »  276.000 


(1)  A  la  Société  des  Agriculteurs  de  France. 


Totaux. . 


78.094.480 


61.919.077 
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Pièces  frappées  pour 
Colonies  Métal 

Honduras   Argent  . . 

Canada   — 

Cejflan   —  \\ 

Hong-Kong...'   — 

Terre-Neuve   — 

Slraits  Seulement   —  ... 

[ndes  Occidentales   —  '/.[ 

Honduras   Bronze  ! .'  '. 

Canada   — 

Jersey   —     "  [ 

Terre-Neuve   — 

Jamaïque   Nickel  . .  ! 


les  Colonies 


1898 

1894 

.  $ 

50.000 

$ 

160.00D 

144.618 

Rs 

1.000.000 

300.00(1 

$ 

1. 500.000 

2.100.000 

.  $ 

58.000 

$ 

194.000 

306.000 

£ 

2.000 

$ 

500 

$ 

20.000 

10.000 

£ 

1.000 

S 

» 

2.000 

£ 

500 

500 

Le  Rapport  entre  l'Or  et  l'Argent 

M.  J.  P.  Heseltine,  de  Londres,  dont  nous  avons 
maintes  fois  cité  les  remarquables  travaux  et  que  nous 
n'avons  plus  besoin  de  présenter  à  nos  lecteurs,  a 
adressé  la  lettre  suivante  au  Times.  Cette  lettre  a  été 
insérée  par  notre  grand  confrère  d'outre-Manche  dans 
son  numéro  du  31  décembre  1894. 

Le  Dr  Gifl'en,  G.  B.,  chef  du  département  des  statistiques 
de  la  Chambre  de  commerce,  vient  de  rééditer  dans  son  «  Ar- 
gumentation contre  le  bimétallisme  (The  case  against  Bime- 
tallism)  »  une  lettre  qu'il  dit  avoir  déjà  été  publiée  le  1"  fé- 
vrier 1890  dans  les  colonnes  de  votre  journal. 

Dans  cette  lettre  le  D'-  Giffen  donne,  d'après  le  rapport  du 
directeur  de  la  Monnaie  des  Etats-Unis,  les  movennes  du 
rapport  entre  l'or  et  l'argent  établies  par  le  Dr  Adoïf  Soetbeer 
pour  les  années  1803  à  1820,  et  il  ajoute  : 

«  Bien  entendu,  les  movennes  impliquent  qu'il  y  a  eu  des 
variations  extrêmes  plus  considérables,  mais,  à  part  cela  il 
?£ïo?  d^0",stater,1lle>  Penda"t  la  moitié  de  la  période'de 
1803  a  1820  1  or  a  fait  prime  comparativement  au  rapport 
légal  existant  en  France  —  pendant  trois  années  la  moyenne 
de  cette  prime  a  été  de  trois  pour  cent....  —  Le  rapport  du 
marche  a  sérieusement  différé  du  rapport  légal  au  point  de 
paralyser  absolument  la  loi  bimétallique  ». 

Le  D'  Gitlen  ne  nous  dit  pas  comment  le  D<-  Soetbeer  a 
trouve  ses  clnlfres  du  rapport  entre  l'or  et  l'argent,  mais  il  dé- 
clare que  «  ce  ne  sont  pas  les  cotes  de  Paris  » 

Bien  que  le  Giffen  fasse  cette  déclaration,  qui  permet  de 
supposer  quil  savait  où  le  Soetbeer  avait  puisé  ses  rensei- 
gnements il  n'en  indique  pas  la  source  à  ses  lecteurs 

Lautorite  des  clnlfres  publiés  par  le  chef  du  bureau  des 
statistiques  de  la  Chambre  de  commerce,  et  reproduits  par  le 
j.imes,  est  telle  que  personne  ne  semble  s'être  référé  jusqu'ici 
vaux  rapports  indiqués  par  le  Dr  Adoïf  Soetbeer  dans  son 
propre  livre i:  La  production  des  métaux  précieux  (Gotha 
io/y,  p.  L'-ii). 

Les  rapports  indiqués  par  le  Dr  Soetber,  de  1803  à  18:>0 
e  ont  aucune  relation  avec  le  prix  de  l'or  à  Paris  ;  ce  sont  les 
rapports  de  la  cote  du  marché  de  l'or  à  Hambourg  payable 
en  monnaie  de  Hambourg,  qui  était  à  cette  époque  l'argent 

Les  cotes  de  la  marchandise-or  établies  a  Hambourg 
d  après  lesquelles  le  D'  Soetbeer  calcule  ces  rapports  n'ont 
pas  plus  de  relation  avec  le  prix  de  l'or  à  Paris  que  le  prix 
du  marche  de  l  or  à  Bombay.  ' 

La  lettre  du  D'  Gitlen,  tendant  à  prouver  que  le  rapport  bi- 
métallique français  a  été  inefficace  de  1803  à  1820,  et  son 
raisonnement  étant  entièrement  basé  sur  les  chiffres  du 
Dr  Adolf  boeibeer,  qui  n'ont  aucune  valeur  dans  ce  cas,  celte 
lettre  taisant  suite,  en  outre,  à  Y  Argumentation  contre  le 
Bimétallisme  ai  pouvant  induire  en  erreur  les  personnes  oui 
cherchent  a  discerner  la  vérité  dans  les  discussions  moiié- 

!iairrf ' n- JmP°rte  de  démontrer  la  fausseté  du  raisonnement 
du  lJr  (jillen. 

Vos  lecteurs  pouvant  croire  que  le  rapport  du  marché  de 
Hambourg,  bien  que  n'étant  pas  exactement  limité  à  un 
dixième  de  pomt  près,  pourrait  être  approximativement  celui 
âî  ia  p.;^e[U1  0Z"11101  u'obsorver  que  le  «  Comité  du  bilton 
11  T.  'e  d6S  com:nuncs  en  1810  .,  a  établi  que  le  coût 
Stl  i^fu00  ,pour  le  transport,  à  cette  époque,  de 
loi  de  Londres  à  Hambourg  et  en  Hollande  ne  dépassait  pas 

auaïd  ÏÏSS  SJS? Plus  élevé  à  certai!ls  moments, 
quand  le  ii5que  dépassait  la  moyenne. 

vr^i?  c10"se;iuence'  f  la  Pnme  sur  l'or  à  Hambourg  ne  cou- 
vrait  pas  le  prix  du  transport  de  ou  pour  Paris  Ta  cote  ne 
pouvait  être  basée  sur  la  cote  de  Paris 


lor  à  Paris;  mais  il  est  certain  que,  aussi  longtemps  que  la 
prime  sur  l  or  à  Hambourg  ne  couvrait  pas  les  frais  de  trans- 
port de  l'or  de  Paria  à  Hambourg,  cetM  prime  n'était  pas 
susceptible  d'en  provoquer  une  à  Paris  et  ne  pouvait  influer 
sur  les  exportations  d'or  de  estte  dernière  place.  On  ne  trans- 
porte pas  de  la  monnaie  d'une  place  à  une  autre  sans  profit 
ou  sans  que  les  expéditeurs  n'espèrent  en  tirer  profit.  Ou  bien 
les  primes  sur  l'or  à  Hambourg  ou  à  Bombay  étaient  assez 
élevées,  de  1803  à  1820,  pour  drainer  l'or  de 'Paris,  ou.  s'il 
n'en  était  pas  ainsi,  on  ne  peut  pis  baser  un  raisonnement 
sur  ces  primes  en  ce  qui  concerna  Paris. 

Pendant  la  période  do  1803  à  18^0,  le  prix  le  plus  .'levé  de 
l'or  a  été  atteint  en  1812  et  en  1813;  en  1812.  la  moyenne  du 
prix  de  l'or  a  Londres  a  été  de  4/15/6  liv.  ni.  par  once,  et  les 
billets  de  la  Banque  d'Angleterre  étaient  escomptés  en 
moyenne,  à  20  3/4  0/0.  Pour  l'année  1813,  la  movenne  du  prix 
de  l'or  a  été  de  5  1  0  liv.  st.  par  once,  et  là  moyenne  de 
l'escompte  des  billets  de  la  Banque  d'Angleterre  a  été  de 
22  1/2  0  0. 

Sans  aucun  doute,  l'explication  du  prix  élevé  de  l'or  à 
Hambourg,  coïncidant  avec  une  prime  élevée  sur  l'or  à  Lon- 
dres, réside  dans  ce  fait  que  l'or,  à  Hambourg,  constituait 
une  remise  profitable  pour  Londres. 


La  Commission  d'Enquête  Allemande  sur  la  Question 
de  l'Argent.  (Suite)  (1) 

Dixième  Séance  (24  mai  1894) 

Le  Dr  Arendt  (bimétalliste),  terminant  sa  réfutation  des 
idées  émises  par  M.  Stroell,  déclare  que  la  baisse  du  taux 
de  l'intérêt  et  de  l'escompte,  si  funeste  aux  rentiers,  était  le 
résultat  de  la  stagnation  des  affaires. 

M.  le  Dr  Bamberger  a  invoqué  l'abondance  de  l'argent,  fait 
contraire  à  la  thèse  delà  raréfaction  de  l'or.  A  cette  objection, 
le  Dr  Arendt  oppose  la  baisse  des  prix.  Malgré  le  bon  marché 
de  l'argent,  l'entrepreneur  refuse  celui  qui  lui  serait  offert  : 
la  dépréciation  des  marchandises  entamerait  le  capital  em- 
prunté. 

Les  monométallistes,  et  avec  eux  le  Dr  Bamberger.  nient 
la  démonétisation  de  l'argent.  Certes,  le  fait  est  exact.  On 
frappe  et  on  emploie  toujours  l'argent.  11  n'est,  pas  déprécié. 
Toute  la  production  nouvelle  trouve  preneur.  Nulle  part 
ne  se  forment  de  stocks  invendables,  selon  le  Dr  Arendt.  Le 
phénomène  réel  auquel  nous  assistons,  c'est  ia  baisse  du  prix 
de  l'argent,  en  tant  qu'il  s'exprime  en  monnaie  d'or. 

M.  Stroell  croit  que  personne  n'oserait  demander  la  frappe 
libre  de  l'argent.  Nous  avons  cette  audace.  J'adhère  au  pro- 
gramme de  la  Ligue  anglaise  bimétalliste.  Soixante  membres 
du  Parlement  ont  adopté  la  devise  de  l'Association  :  «  Libre 
monnayage  de  l'or  et  de  l'argent.  » 

On  à  invoqué  les  préférences  du  public  .pour  la  monnaie 
d'or.  Qu'est-ce  que  ce  public  ?  Sur  100  habitants,  95  n'ont 
jamais  eu  d'or  à  leur  disposition.  Et  ce  serait  un  devoir  pour 
le  Gouvernement  de  laisser  aux  masses,  comme  jadis,  une 
monnaie  réelle  au  lieu  d'une  monnaie  fiduciaire.  Que  vau- 
draient les  thalers  en  temps  de  guerre  ? 

Les  monométallistes  reconnaissent  l'existence  d'une  partie 
des  maux  engendrés  par  la  dépréciation  de  l'argent.  Ils  ré- 
pondent que  tout  finira  par  s'arranger.  Il  y  a  vingt  ans  que 
nous  entendons  cette  chanson,  et  la  situation  empire  et 
M.  Arendt  rappelle  un  mot  de  Luzzali: 

«  Certains  économistes  font  remarquer  que  la  proscription 
de  l'argent  a  raréfié  l'or  et  accru  son  prix  en  déprimant  le 
cours  des  marchandises  ;  mais  l'équilibre  sera  un  jour  rétabli 
sur  de  nouvelles  bases.  Sait-on  quel  est  le  véritable  nom  de 
cet  équilibre,  qui  se  présente  si  facilement  dans  un  entretien 
ou  dans  un  livre  ?  Dans  la  réalité,  il  s'appelle  crise,  c'est-à- 
dire  ruine  pour  l'industrie,  misère  pour  les  ouvriers,  souf- 
france et  malaise  universels.  » 

Passant  à  l'attitude  respective  de  l'Angleterre  et  de  l'Alle- 
magne à  la  dernière  Conférence  monétaire,  le  Dr  Arendt  a 
rappelé  que  l'Angleterre  avait  plusieurs  délégués.  L'un  d'eux 
était  M.  Houldsworlh.  bimétalliste  convaincu.  On  autre,  M.  de 
Rothschild,  y  déposa  un  projet  de  portée  plus  vaste  que  le 
mien.  Quant  à  l'Allemagne,  ses  délégués  ont  assisté  à  la 
Conférence,  après  avoir  déclaré  qu'ils  s'abstiendraient  dans 
les  débats  et  n'adhéreraient  à  aucune  décision. 

En  Allemagne,  le  bimétallisme  a  reçu  une  étiquette  poli- 
tique. En  Angleterre,  cette  doctrine  n'est  pas  une  question  de 
parti.  Le  Dr  Arendt  en  a  donné  des  preuves  nombreuses,  en 
citant  les  noms  de  bimétallistes  anglais  qui  se  rallient  poli- 
tiquement aux  libéraux,  aux  unionistes,  aux  autonomistes  et 
aux  socialistes. 

M.  Bamberger  reprochait  au  Dr  Arendt  d'avoir  substitué 
des  moyennes  à  des  indications  positives  au  sujet  de  la  situa- 
tion monétaire  de  la  France,  dans  un  mémoire  distribué  à  la 

(1)  Voir  Y  Économiste  Européen,  nos  151  à  154  et  156. 
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L'ECONOMISTE  EUROPEEN  —  Chronique  Monétaire 


Commission.  Pour  répondre  à  cette  observation.  leDr  Arendt  a 
rappelé  qu'en  l'espace  de  70  ans,  les  cours  extrêmes  de 
l'argent  à JLondrës  ont  été  de  58  3/4  pence  en  1833  et  de  62  3/8 
pence  en  1857  et  en  1859.  L'écart  maximum  observé  a  donc 
été  seulement  de  3  5/8  pence.  En  un  seul  jour  de  l'année  der- 
nière, le  prix  de  l'argent  a  varié  tout  autant  qu'en  22  années. 
En  1833.  la  taxe  de  monnayage  s'élevait,  en  France,  a  1  1/x.  0/0 
pour  l'argent  et  à  3  0/00  pour  l'or. 

Les  explications  données  par  le  professeur  Lexis  sur  la  si- 
tuation monétaire  delà  France  sont  parfaitement  exactes; 
mais  il  y  a  toujours  ajouté  un  «  si  ».  Par  exemple  :  si  la 
production  s'étai't  toujours  développée  —  mais  elle  ne  s  est 
pas  accrue  davantage.  — 11  a  raison  de  prétendre  que  le  double 
étalon,  limité  à  un  seul  Etat,  ne  saurait  suffire  aux  exigences 
de  la  situation.  Le  double  étalon  universel  est  déjà  préférable, 
et,  dans  tous  les  cas,  il  serait  bien  plus  efficace  que  l'étalon 
unique  dans  un  seul  pavs.  ; 

Supposons,  un  instant,  que  la  France  eût  ete  soumise  au 
régime  de  l'étalon  d'or  ou  de  l'étalon  d'argent.  Au  commen- 
cement du  siècle,  avec  l'étalon  d'or,  elle  aurait  soullert  d  une 
rareté  extrême  de  la  production.  Plus  tard,  le-  débordement 
de  l'or  eut  encore  été  plus  gênantque  celui  auquel  elle  a  résiste; 
puis  en  1850  et  en  1860,  lors  de  la  pénurie  de  l'argent, le  desordre 
de  sa  circulation  monétaire  eût  été  encore  plus  sensible.  Avec 
l'étalon  d'argent,  elle  eût  été  hors  d'état  de  rendre,  comme 
elle  le  fit.  n  l'humanité  le  grand  service  d'offrir  un  puissant 
déversoir  à  la  surproduction  subite  du  métal  jaune.  Le  mar- 
ché des  métaux  précieux  aurait  subi  vers  1850,  une  crise 
aussi  pénible  que  celle  qui  éclata  après  1870.  Enfin,  le  protes- 
seur  Lexis  admet  sans  réserve  que  la  situation  générale 
change  complètement  de  face,  si  le  double  étalon  est  accepte 
par  un  groupe  de  grands  Etats  ou  s'il  ne  l'emporte  que  dans 
un  pavs  isolé. 

Et  'le  Dr  Arendt.  a  terminé  en  rappelant  que  la  France 
a  tout  récemment  infligé  un  démenti  indirect  a  ceux  qui  la 
montrent  disposée  à  renier  le  bimétallisme.  _ 

La  frappe  toute  récente  de  monnaie  subdivisionnaire  s  est 
faite  avee  du  métal  neuf.  Nous  aurions  pu  employer  des 
pièces  de  5  francs.  —  M.  Arendt  n'approuve  guère  le  procède 
mais  il  y  voit  la  preuve  de  la  puissance  de  la  tradition  binie- 
talliste  (Î),  qui  reste  plus  fort  encore  en  France  qu'en  Alle- 
magne. ^ 

Le  Dr  de  Glasenapp,  conseiller  supérieur  du  Gouverne- 
ment, délégué  du  Gouvernement  impérial  à  la  Conférence 
monétaire  de  Bruxelles,  essaie  de  répondre  aux  assertions 
du  Dr  Arendt,  sur  l'attitude  de  la  délégation  allemande.  A 
cet  effet,  il  rappelle  le  texte  de  la  déclaration  officielle  lue  à 
la  seconde  séance  don  t  voici  les  termes  : 

«L'Allemagne,  satisfaite  de  son  système  monétaire,  n'éprouve 
is  le  besoin  d'en  modifier  les  bases.  Cependant,  le  Gouver- 


pas  ^ 

nement  impérial  ne  méconnaît  pas  que  les  fluctuations  conti 
nuelles  et  fit  baisse  sensible  de  la  valeur  de  l'argent  sont  fort 
regrettables  au  point  de  vue  économique  et  qu'il  y  aurait 
avantage  pour  les  intérêts  rte  l'Empire  à  trouver  un  remède 
durable,  susceptible  d'atténuer  ces  inconvénients.  S'inspirant 
de  celte  pensée,  le  Gouvernement  impérial  s'est  cru  assujetti 
à  l'obligation  de  donner  suite  à  l'invitation  présentée  par  les 
Etats-Unis.  Cependant,  le  Gouvernement  impérial,  eu  égard 
è  la  situation  satisfaisante  de  l'Empire  au  point  de  vue  mo- 
nétaire, a  prescrit  à  ses  représentants  d'observer  la  reserve 
la  plus  stricte.  En  vertu  de  ces  instructions,  les  délègues  ne 
peuvent  prendre  part  ni  à  la  discussion,  ni  à  un  vote  au  sujet 
de  la  résolution  présentée  par  MM.  les  délégués  des  Etats- 
Unis.  » 

M  .  de  Glasenapp,  s'appuyant  sur  ce  texte,  expose  que  l'abs- 
tention imposée  aux  délégués  allemands  n'avait  pas  un  ca- 
ractère générai.  Elle  ne  s'appliquait  qu'à  la  résolution  améri- 
caine, dont  le  Gouvernement  impérial  n'appréciait  pas  le  ca- 
ractère abstrait.  Le  retrait  de  la  résolution  américaine  annu- 
lait noire  déclara  lion  d'abstention.  Plus  tard,  la  délégation 
allemande  n'a  pas  cru  utile  de  prendre  part  aux  débats  de  la 
Conférence,  sans  se  croire  cependant  astreinte  au  silence. 

Le.  I)' Arc  mil  (bimétalliste).  —  Messieurs,  la  résolution 
américaine  était  Famé  même  de  la  Conférence.  Renoncer  a 
prendre  part  aux  débats  et  aux  décisions  relatives  a  ce  projet, 
c'était  déclarer  qu'on  n'avait  pas  l'intention  de  se  mêler  a  la 
discussion.  La  presse  et  les  membres  eux-mêmes  de  la  Con- 
férence ne  se  sont  pas  abusés  à  cet  égard.  Aussi  la  Délégation 
allemande  ne  fut  pas  représentée  dans  la  Commission  choisie 
pour  étudier  les  projets  déposés;  il  fut  même  difficile  a  ses 
membres  d'assister  aux  séances  en  qualité  d'auditeurs. 

Le.  Président.  —  Les  actes  font  foi  ;  ebaque  membre  est 

(1)  Noie  de  la  Rédaction.  —  Dans  l'exposé  des  motifs  du 
projet  de  loi  relatif  a  celte  frappe  de  monnaies  d  argent,  le 
rapporteur  déclare  en  termes  exprès  que  la  solution  choisie 
par  le.  Gouvernement  avait  précisément  pour  but  de  laisser 
les  choses  en  l'étal  au  point  de  vue  du  grand  problème  mo- 
nétaire. 


en  mesure  de  tirer  ses  conclusions  en  consultant  les  procès- 
verbaux  de  la  Conférence  monétaire. 

La  Commission  discute  ensuite  la  légalité  de  la  clause  de 
l'or.  Serait-il  licite  et  légal  de  stipuler,  dans  les  contrats,  le 
paiement  en  monnaie  d'or,  si  l'argent  acquérait  cours  légal  i 
La  discussion  démontre  que  cette  clause  aurait  un  caractère 
légal. 

M.  Bueckj  secrétaire  général  (monométalliste).  —  Le 
Dr  Arendt  prétend  que  nous  poursuivons  l'établissement  du 
monométallisme  absolu  sur  la  base  de  l'étalon  d'or.  Je  ne 
sais  rien  à  cet  égard.  Nous  n'avons  jamais  rien  c>pere  de 
plus  que  l'adoption  de  l'étalon  d'or  dans  les  pays,  où  la  situa- 
tion financière  et  économique  permet  l'application  de  ce  sys- 
tème. , 

Notre  contradicteur  a  aussi  rappelé  1  ébranlement  des 
finances  de  plusieurs  Etats,  notamment  l'Italie.  Il  soutient 
que  leur  situation  critique  a  pour  cause  le  désarroi  moné- 
taire. Cependant,  messieurs,  ceux  d'entre  nous  qui  se  sont 
occupés  quelque  peu  des  finances  italiennes  savent  parfaite- 
ment que  l'Italie  s'est  livrée,  pendant  une  longue  série  d'an- 
nées, à  des  dépenses  extraordinaires,  qui  ne  cadraient  pas 
avec  ses  recettes.  Les  peuples  et  les  individus,  lorsque  leurs 
dépenses  sont  supérieures  à  leurs  revenus,  tombent  dans  une 
fâcheuse  situation  financière. 

Le  docteur  Arendt  a  encore  cité  l'exemple  de  llnde.  11  a 
déclaré  qu'elle  était  à  l'état  de  faillite  ou  à  la  veille  d'être 
considérée  comme  telle  par  l'Angleterre.  Or,  l'Inde  n'a  pas 
failli  à  ses  engagements  ;  la  balance  du  commerce  lui  est  ex- 
trêmement favorable  et  elle  l'est  constamment. 
M.  de  Kardorf  (birnétalliste).  —  En  Portugal  aussi  ! 
—  Cependant,  continue  M.  Bueck.  diverses  circonstances 
exercent  une  influence  défavorable  sur  les  finances  indiennes. 

Etat  tributaire,  l'empire  anglo-indien  verse  des  sommes 
énormes  en  or  aux  fonctionnaires  anglais.  L'armée  lui  coûtô 
cher  L'Inde  n'est  pas  libre  de  régler  à  sa  guise  son  régime 
douanier.  Il  y  a  là  des  faits  indépendants  du  régime  moné- 
taire. ,  - 

S'il  y  eut  jadis  des  crises,  elles  étaient  temporaires,  a  sou- 
tenu M.  Arendt.  Maintenant,  la  crise  est  permanente,  dit-il. 
M.  Bueck  répond  en  citant  les  années  de  crise  et  d'essor  com- 
mercial qui  se  sont  présentées  depuis  1873.  A  la  prospérité  de 
la  période,  comprise  entre  1879  et  1882  succéda  une  période  de 
dépression.  La  reprise  sensible,  observée  de  1889  à  1891.  lut 
suivie  d'une  nouvelle  crise.  Mais  nous  nous  trouvons  main- 
tenant engagés  dans  un  mouvement  ascensionnel.  La  crise 
n'est  donc  pas  permanente:  tel  est  l'avis  de  M.  Bueck. 

Il  tient  pour  irréalisable  le  rétablissement  de  la  parité  de 
l'argent  à  15  1/2  et.  par  suite,  pour  inexacte  la  théorie  de 
M.  Arendt  sur  les  changes. 

Pour  lui,  la  monnaie  d'argent  en  circulation  est  une  valeur 
sûre,  parce  qu'elle  a  pour  base  un  stock  d'or.  Ce  serait  le 
contraire  si  l'on  supprimait  cette  base.  , 

M  Bueck  expose  ensuite,  sous  une  forme  humoristique, 
un  voyage  qu'il  fit  en  Angleterre  pour  étudier  le  mouvement 
bimétalliste.  Il  prétend  que,  malgré  le  nombre  et  la  situation 
sociale  de  ses  partisans,  la  doctrine  n'y  est  pas  prise  au  sé- 
rieux (1).  Quant  au  Gouvernement,  il  ne  serait  pas  dispose  a 
faire  la  moindre  concession  aux  bimétallistes. 

Les  membres  de  la  Ligue  seraient  en  desaccord  ayee  les 
bimétallistes  allemands.  Leur  luit  serait  seulement  1  adoption 
d'un  rapport  quelconque  entre  l'or  et  l'argent,  sans  le  moindre 
enthousiasme  pour  le  15  1/2  universel. 

LeD*  Irendt  (bimétalliste).  —  Reprenant  la  parole  pour 
répondre  à  l'orateur,  le  docteur  affirme  que  M.  Bueck  a  mal 
compris  les  idées  des  principaux  bimétallistes \  anglais  au 
sujet  du  rapport  à  établir  entre  l'or  et  l'argent.  Ils  sont  tous 
favorables  au  système  français. 

M  Bueck  (monométalliste)  maintient  ses  déclarations  ea 
ce  qui  concerne  M.  Mac-Niel,  secrétaire  général  de  la  Ligue 
anglaise,  et  M.  Gibbs.  Il  ne  peut  rien  affirmer  suri  opi- 
nion de  M.  Sclimidt.  '        ,.  , 

En  réponse  aux  assertions  de  M.  Wûllmg  sur  la  diminu- 
tion de  l'exportation  allemande  aux  Indes,  M.  Bam  berger 
avait  opposé  la  valeur  croissante  de  cette  exportation. 
M  WûWno  expliqua  -cet  accroissement  par  1  augmentation 
des' exportations  directes.  Avant  l'application  de  a  loi  an- 
glaise sur  les  marques  de  fabrique,  les  marchandises  alle- 
mandes à  destination  de  l'Inde  transitaient  par  les  ports  an- 

8lais  &  (A  suivre^ 


(1)  Note  de  In  Réduction.  — MM.  Gladstone  et  Balfour  on 
prononcé  des  diécours  importants  sur  la  baisse  des  prix  et 
sur  le  bimétallisme.  Le  Times  a  reproduit  des  comptes  ren- 
dus très  détaillés  sur  les  séances  de  la  Ligue. 

(2)  Note  de  ta  Rédaction.-  C'est  aussi  et  plus  encore  le 
résultat  de  l'incorporation  des  Villes  libres  dans  le  /ollve- 
rein  La  statistique  allemande  de  1«K8  ne  comprenait  ^ pas  les 
expéditions  opérées  par  voie  de  Hambourg  ou  de  Brème. 


Les  Monnaies  de  Nickel  en  Italie 

I  i  Ministèredu  Trésor  a  constaté  (]iio  les  nouvelles  monnaies 
divisionnaires  do  nickel  disparaissent  rapidement  do  lu  cir- 
culation. 

On  a  acquis  la  certitude  que  les  monnaies  de  nickel  sont 
accaparées  par  une  association  d'industriels  qui  les  transpor- 
tent en  Orient,  où  elles  leur  sont  pavées  25  centimes  pièco. 


L/Or  et  la  Monnaie  fiduciaire  en  Grèce 
Dans  un  récent  arrêt  la  Cour  de  cassation  d'Athènes  no 
faisait  pas  de  distinction  entre  l'or  et  la  monnaie  fiduciaire, 
qui  est  la  monnaie  locale  du  pays. 
Le  Tribunal  de  première  instance  d'Athènes  n'a  pas  cru 
.  devoir  se  conformer  à  la  jurisDrudence  de  la  Cour  de  cassa- 
lion  et  a  maintenu,  dans  un  jugement  longuement  motivé 
que  certaines  obligations  contractées  avant  l'établissement  dû 
cours  force  sont  remboursables  en  or.  Mais  ce  jugement  ne 
tranche  point  la  question  caria  Cour  de  cassation,  jugeant 
en  dernier  ressort,  peut  toujours  casser  les  arrêts  des  autres 
tribunaux. 

La  Prime  sur  l'or  en  Bulgarie 

On  mande  de  Roustchouk  que  les  pièces  d'or  font  prime 
sur  celle  place  depuis  quelques  jours,  et  que  cette  hausse  du 
change  a  provoqué  aussi  un  renchérissement  des  bank-notes 
et  des  pièces  d'argent  roumaines. 

On  cotait  le  mois  dernier  Napoléon  d'or  contre  bank-notes 
I  11  0;  cuire  argent  roumain,  1  40  0/0;  contre  argent  bul- 
gare, 8  0/0. 

Des  quantités  considérables  de  pièces  d'argent  roumaines 
allluent  à  Roustchouk. 

Le  Bimétallisme  aux  Etats-Unds 

La  Chambre  de  Commerce  et  de  Transport  de  New- 
Ycrk  a  lancé,  en  décembre  dernier,  la  circulaire  sui- 
vante, qui  indique  nettement  les  idées  défendues  par 
les  hommes  compétents  de  l'autre  côté  de  l'Atlan- 
tique : 

Monsieur, 

J'ai  l'honneur  de  vous  envover  la  copie  des  résolulions 
aooptees  a  l'unanimité  par  notre  Chambre  le  12  décembre 
1894,  en  les  récommandant  à  votre  attention. 

Nous  désirons,  autant  que  possible,  centraliser  ici  toutes 
les  informations  relatives  au  progrés  du  mouvement  en 
laveur  de  la  remonetisation  générale  de  l'argent  clans  les 
divers  pays  «l'Europe.  Notre  but  est  de  renseigner  la  presse 
afin  de  démontrer  a  noire  pays  que  le  mouvement  européen 


en  laveur  de  Urgent  intéresse  an  plus  haul  point  nos  com- 
painoirs  ,.|  ,ians  le  cas  où  dos  mesures  pourraienl  être 
pnsos  a  Washington,  nous  voulons  faire  noir/,  possible  Dûur 
que  o  public  puisse  apprécier  l'importance  des  golutions 
t"  '  "'^  comportent.  Il  importe  d'être  à  même  d'éclairer 

1  opinion  on  temps  opportun. 

Un  vous  priant  d'adhérer  à  ces  résolulions  et  do  les  faire 
connaître,  je  vous  présente,  etc.,  etc. 

Pour  la  Chambre  de  Commerce  et  de  Transport 
a  New- York.  1 

Le  Secrétaire  :  S.  Gahdner. 
Résolution  prises  à  l'unanimité  par  la  Chambre  de  Cotn* 
Ta%!mteTri^rrl  'le  NCM'  danS  Sa  séance  du 
1°  La  Chambre  déclare  à  nouveau  qu'à  son  avis  le  réta- 
blissement d  un  rapport  stable  de  parité  entre  les  deux 
métaux  monétaires,  au  moyen  de  la  rèmonètisation  générale 
3S  ,  ar''«'-:llt>  —  conformément  au  projet  présenté  par  les 
mtats,Tjnas5  a  l'Europe,  en  1878,  et  par  la  République  fran- 
çaise en  1881,  —  intéresse  au  plus  haul  point  toutes  les 
nâtions  j 

2°  Afin  de  faciliter  l'enquête  relative  aux  voies  nraticrues  à 
suivre  pour  atteindre  ce  but,  le  Comité  de  la  librairie  est 
invite  a  faire  paraître,  de  temps  en  temps,  des  publications 
importantes  relatant  les  progrès  de  l'opinion  dans  les  divers 
pays  d  Europe  et  à  faciliter  au  public  les  moyens  d'être 
renseigne  ;  J 

3°  Autant  que  possible  tous  les  renseignements  devront 
être  tenus  a  la  disposition  des  Comités,  Sociétés  ou  particu- 
liers  ;  on  devra  enregistrer  les  noms  de  ceux  qui,  sur  toute 
letenoue  du  territoire  des  Etats-Unis,  s'intéressent  à  la 
question,  et  on  devra  en  donner  la  liste  individuellement  aux 
membres  des  Comités  formés  à  Boston  et  à  Chicago  en  vue  de 
poursuivre  la  remonétisation  d'accord  avec  l'Europe 


MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 

Londres,  le  11  janvier  1895. 

Les  affaires  ont  été  plus  calmes  ces  jours-ci,  bien  que 
le  volume  des  transactions  soit  encore  très  considé- 
rable; les  réalisations  ont  prédominé  pendant  la  ma- 
jeure partie  de  la  semaine,  d'où  un  tassement  assez 
sensible  sur  certaines  valeurs.  Ce  n'est  çuère  qu'au- 
jourd  nui  que  la  tendance  s'est  relevée  sous  l'impulsion 
donnée  par  la  hausse  de  VEast-lîancl. 

Cette  valeur,  offerte  un  moment  jusqu'à  5  0/6,  s'est 
avancée  rapidement  à  5  4/6.  On  annonce  la  constitu- 


NOMS 

DES 

COMPAGNIES 


Aurora  

Bantjes  

Chimes  (New)  

City  and  Suburban. 

Crcesus  (New)  

Crown  Reef  

Durban  Roodep. . . . 
Ferreir*  

Geldenhuis  Estate. 

Heriot  (New)  

Jubilee  

Jumpers  

Langlaagte  Estate  '. 
Meyer  and  Charlton 
Nabob  

New  Aarora  West. 

—  Primrose  

Nigel  

Pioneer  

Randfontein  

Rietfontein  

Robinson   

Salisbury  (New)  . . . 
Simmer  and  Jack.. 

Stanhope  (New)  

Wemmer  

Worceater  


<  g  n 


£ 

£ 

£ 

65.000 

1 

57.500 

£5.000 

1 

95.000 

100  000 

1 

95.000 

85  000 

1 

65.000 

225.000 

1 

195.000 

120.000 

1 

120.000 

135  000 

1 

125.000 

45.000 

1 

43.292 

200.000 

1 

187.500 

85.000 

i 

73.250 

30.000 

1 

30.000 

100.000 

1 

100.000 

500.000 

1 

467.000 

«75.000 

1 

71.687 

75.C0O 

1 

71.500 

80.000 

1 

60.000 

240.(00 

1 

240.000 

160.000 

1 

159.895 

21.000 

1 

21.000 

2.000.000 

1 

1960500 

160.000 

1 

150.000 

2.750.000 

1 

545.750 

100.000 

1 

93.000 

85.000 

1 

83.000 

35.000 

1 

34.000 

55.000 

1 

46.300 

100.000 

i 

90.727 

PROPRIÉTÉS 

DES 

COMPAGNIES 


20claimsMain  Ree 
104   —  Paardekraal 

40  —  Heidelberg . 

24   —  Main  Reef.. 

-  .. 

19   —  — 
343  acres  et  23claims 

11  daims  M.  R.  et 

9  deep.  cl  

190  acres  Élandsfon- 

tein  

39  claims  Doorn- 

'  fontein   

10%  claims  M.  Reet 
39  — Doôrnfont . 
31      —  — 

12  acres  — 

224    —  ferme  Paar- 
dekraal   

3ôcl.St.Mid.etM.R, 

51cl.Elmdsft.,Tur:fl 
5600  acres  Yarkens. 

2GclaimsMain  R''Ci 
Watvl-Witvl  Randf. 

68pl.el5000ac.kieh 
220  acres  Main  Reef 

5  claims  — 
120aci\Elandsfont. . 

10  cl.  — 

12%  claims  M.  R.. 

10  "    —  _ 


HUM 


30 
30 
lu 

50 
» 

90 
70 

40 

so 

411 
35 
lue 

160 

50 

10 

10 

100 
25 
20 
40 
50 
60 
70 

100 
20 
30 
40 


40 


10 


DIVIDENDES 

PRODUCTION 

COURS  DU 

1891 

1892 

1893 

1894 

1892 

1893 

1894 

1 

janvier 

11 

janvier 

% 

% 

% 

% 

Onces 

Onces 

Mois 

Onces 

» 
» 

» 
» 
50 
20 

5 

40 
» 
10 
55 
31 

» 
» 

100 

» 
50 
55 

» 

» 
» 
» 
» 
» 
15 

9.685 
» 

28.36 

29.51 

11.50 

70.204 

30.931 

9.505 
» 

21.806 
46.815 
1.339 

82.105 
60.635 

2 
» 
11 
11 

ti 

9 

1.594 
» 

26.485 
61.830 

» 

lioioo 

46.229 

1  1/16 

2  1/2 

3  1/16 
17  1/4 

2  5/16 
10  1/4 
7  1/4 

1  ./. 

2  3/16 

3  ./. 
16  3/4 

2  3/16 
9  3/4 
6  7/8 

12 

85 

100 

» 

54.413 

66.108 

11 

33  141 

15  5/8 

15  3/S 

15 

10 

25 

>> 

47.721 

47.431 

10 

45.633 

6  1/8 

6  ./. 

» 
25 
» 

10 
50 

n 
60 

» 
20 
45 

10 

120 
10 
30 
60 

» 

» 

15 
» 
» 

17.226 
17.319 
22.145 
88.951 
22.332 

22.773 

30.066 
44.490 
104.909 
34.737 

11 
11 
11 
11 
10 

39  269 
24.562 
47.901 
134680 
27.898 

8  1/2 

9  1/4 
6  1/16 
4  3/16 

6  13/16 

8  1/4 

8  7/8 

6  ./. 
4  1/16 

7  ./. 

» 
» 

15 
» 
35 

» 
5 
» 
30 
55 
10 
10 

» 

10 

27% 

47  y» 

50  " 

i> 
10 

7 
30 
40 

» 

» 

n% 

» 
5 
40 
50 

» 

15 
8 
10 
40 
50 
» 
15 

» 

» 
» 
» 

» 
» 
n 
19 
» 
» 

10 

480 
12.069 
56.449 
55.936 
10.811 
6.5S5 
11.934 
170.150 
20.829 
38  649 
14.120 
16.250 
16.723 

lo"686 
83.777 
46.007 
10.191 
29.045 
35  451 
161.133 
24.851 
39.666 
14.681 
24.297 
18.527 

» 

4 
U 
11 

4 
U 
U 
1! 
11 
11 
11 

9 
11 

» 

4.932 
81.760 
51.272 

3.221 
38.512 
19.577 
145248 
16.931 
53  081 
1Û.84S 
25  241 
28.075 

13/0 
18/6 

6  1/8 
5  1/8 
4  1/8 
24/0 
3  7/8 

7  5/8 

3  5/8 
13  1/2 

2  3/8 
7 

4  7/16, 

12/0 
17/6 

6  ./. 
5  1/2 
4  t/8 
22/0 
3  3/4 

7  3/4 

3  5/16 
12  3/8 

2  3/S 
7  ./. 

4  1/i 

40 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  Situation  Financière  générale 


tion  de  la  Compagnie  New-Cotnet  :  les  actionnaires  de 
VEast-Éand  auront  le  droit  de  souscrire  à  25  sh.  dans 
la  proportion  de  l'action  New-Cornet  par  10  actions 
East-Rand.  Les  Neïb-Comet  sont  déjà  recherchées  a 
2  1iv.  1/2.  .  .  . 

UAnglo-Frenah  est  aussi  en  vigoureuse  reprise  a 
38  sh  après  35/6  ;  elle  -vient  de  vendre  à  la  Compagnie 
Xeic-Kleutfontein  un  lot  d'environ  60  deep  levelslaims 
à  un  prix  très  avantageux. 

Le  Champ  d'or  se  maintient  très  ferme,  alors  que  le 
Champ  d'or  deep  est  plus  lourd  à  24/(5.  Le  Directeur  de 
cette  dernière  Compagnie  demande  les  pouvoirs  néces- 
saires pour  emprunter  encore  50.000  livres,  ce  qui  por- 
tera la  dette  tlottante  de  la  Compagnie  à  110.000  liv.  La 
Citv  and  Suburban  est  un  peu  plus  calme  :  les  rende- 
ments sont  toujours  favorables,  mais  la  Compagnie  ne 
déclare  pas  de  dividende  pour  le  semestre  écoulé.  _ 

La  Croicn  Reef  est  lourde  sur  l'impression  produite 
par  un  article  du  Stalist  sur  la  situation  de  cette  Com- 

1>a£a3 ^Durban  Roodeport  fléchit  à  6  13/16;  la  direction 
avait  d'abord  annoncé  qu'elle  broierait  avec  les  anciens 
et  les  nouveaux  pilons;  aujourd'hui,  elle  déclare  que 
les  70  pilons  anciens  resteront  momentanément  en  re- 
pos et  que  tout  le  travail  sera  fait  par  les  60  nouveaux. 

La  Geldenhuis  Estâtes  ne  broiera  pas  ce  mois-ci  :  on 
raccorde  en  ce  moment  40  nouveaux  pilons  aux  80  an- 
ciens, et  l'on  refait  certaines  autres  installations.  — 
Néanmoins,  cette  valeur  reste  assez  ferme. 

La  Gïencairn  n'est  pas  influencée  par  la  diminution 
de  son  rendement  de  décembre.  Cette  diminution  pro- 
vient de  ce  fait,  que  la  batterie  a  été  arrêtée  pour  per- 
mettre le  raccordement  des  20  nouveaux  pilons.  Cette 
Compagnie  vient  de  commander  30  autres  pilons,  ce 
nui  portera  la  batterie  à  100. 
La  New  Heriot  voit  son  rendement  progresser  ainsi 
■  que  ses  cours,  par  suite  de  la  mise  en  marche  du  nou- 
veau matériel.  .  . 

La  Modderfontein,  qui  avait  atteint  la  semaine  der- 
nière le  cours  de  11  livres,  revient  à  9  liv.  1/4.  Cela  n  a 
rien  d'étonnant  si  l'on  veut  songer  que  l'action  vient  di- 
rectement du  cours  de  25  sh. 

Les  Randfontein  ont  eu  quelques  achats.  La  partie 
Sud  de  la  propriété  se  développe  dans  des  conditions 
assez  favorables  ;  d'autre  part,  on  annonce  que  M.  Ha- 
milton  Smith,  l'ingénieur  de  la  maison  Rothschild, 
vient  d'acheter  les  terrains  qui  se  trouvent  au  sud  de  la 
Randfontein  et  de  la  South  'West  Rand  Mines.  Ceci 
est  également  favorable  à  cette  dernière  valeur,  qui  est 
demandée  à  1  7/16. 
Les  Robinson  profitent  de  leur  excellent  rendement, 
Les  Simmer  and  Jack  ont  baissé  par  suite  de  ventes 
de  certains  acheteurs  qui  ne  comprennent  pas  que 
cette  grande  affaire  est  en  pleine  -voie  de  développe- 
ment et  qu'elle  ne  peut  donner  actuellement  ce  que  l'on 
ne  doit  espérer  que  dans  dix-huit  mois  ou  deux  ans. 

La  Village  Main  Reef  est  retournée  à  5  5/16.  La 
Compagnie  avait  perdu  son  filon  et  les  travaux  faits 
pour  le  retrouver  ont  retardé  le  développement  de 
telle  sorte  que  le  minerai  manque  momentanément 
pour  le  moulin.  •  _ 

La  Wolhuler  est  très  ferme  a  5  1/4.  Le  rapport  an- 
nuel de  cette  Compagnie  est  attendu  lundi  ;  il  est,  dit- 
on,  favorable.  .  .  T 

Les  grosses  valeurs  Rand  Mines,  Ferreira,  Lan 
glaagte,  etc.,  se  sont  toutes  tassées  un  peu  sans  quil  y 
ait  aucun  motif  spécial. 

Paris,  le  11  janvier  1895. 

La  semaine  n'a  pas  été  des  plus  favorables  pour  la 
plupart  des  Mines  d'or  de  notre  Marché.  Néanmoins, 
en  dernier  lieu,  on  reprend  sur  presque  toute  la  ligne, 
el  la  nuance  est  beaucoup  plus  ferme.  Randfontein 
28  75,  contre  29  37  1/2;  Simmer  et  Jack  333  12  1/2, 
am-ès  avoir  eu  à  supporter  de  fortes  réalisations;  Ro- 
binson 199  37  1/2,  en  avance  de  h  fr.06  1/4;  Langlaagte 
KiS  conlre  107  50;  Ferreira  392  50,  en  légère 
moins-value  de  0  62  1/2  centimes. 


Production  de  Décembre.  —  Voici  les  rendements  de 
décembre  connus  jusqu'à  ce  jour  :  Champ  d'Or.  3.950 onces, 
conlre  4.080  en  novembre:  Champ  d'or  deep.  1.200  ;  City  and 
Suburban,  10.484  onces,  contre  10.262  en  novembre  ;  Clever 
Estate  2  175,  contre  2.310  ;  Durban  Roodeport,  4.948,  contré 
4  793-'Geklenhnis  Main  reef.  1.718,  contre  1.670 ;  Gïencairn, 
4.584,  contre  5.057  ;  Henry  Nourse.  2.53.».  contre  2.421  ;  New 
Heriot,  5.494,  contre  4.583;  Jnbilee,  2.079.  contre  2.201;  Kleuv 
fontein,  2.552,  conlre  2.447;  Langlaagte  Estate,  11/3  contre 
11  882-  New  Crûmes,  2.637,  contre  2.861;  Nigel,  4.2/0.  con- 
tre 4  256;  Randfontein,  3,591,  contre  3.390  ;  Robinson,  lb.oOS, 
contre  14.054;  Salisbury,  1.850,  contre  1.7o0  ;  feheba,  4,867, 
contre  5.295;  Stânbope,  1,366,  contre  1.360  .  Iransvaal  Uokl, 
^  360  contre  2.135;  United  Main  Reef,  3.898,  contre  8.447  , 
Van-Ryn,  3.037,  contre  2.891  ;  Wemmer,  4.966,  contre  3.0-9 ; 
Worce'ster,  2.713,  contre  2.831. 


Banque  Internationale.  —  La  Banque  Internationale 
de  Paris  vient  d'être  chargée  de  représenter  a  Paris  les  trois 
Compagnies  suivantes  :  Langlaagte  Royal  Goid  Mining  Com- 
pany ;  New  Primrose  Gold  Mining  Company  ;  Gïencairn 
Main  Reef  Gold  Mining  Company. 

FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  à  la  Bourse  de  Paris. 


FONDS  D'ÉTATS 


Français  3  %  (perpétuel). ... . ... 

Consolidés  anglais  (ch. t.  25  tr.  20, 
Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  i J) . . . 

Belgique  SlA%  •  •  •  •  •  •  •  •  •  •  •  • 

Espagne  Ext.  4  %  (ch.  f.  1  fr.)  . . 
Grèce  5  %  1881  (en  suspension). 
Hollande  3  %  %  (à  Ams'.erdv.m). 
Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  50). . 

Italie  4  %  net  

Norvège  3  %  (ch.  f.  ?5  fr.  20). . . . 

Portugal  3  %  (1  fr.  jet)  

Roumanie  5  %  

Russie  3  %  or  1891  lihéré  

Serbie  5  %  1890  (ch.  de  f-)----- 
Suède  4  %  1880  (ch.  f.  25  fr.  20) . 


'  —       Priorité  4  %  1890- 
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France  —  La  tendance  du  marché  est,  en  fin  de 
semaine,  bonne,  après  avoir  été  un  peu  hésitante  au 
début.  Toutefois,  il  y  a  eu  des  réalisations  sur  les  ac- 
tions de  quelques-unes  de  nos  Sociétés  de  crédit,  et 
nous  avons  eu  à  constater  de  nouveau  des  mouvements 
assez  violents  sur  nos  Grands  Chemins  de  fer  fran- 
çais Par  contre,  tous  les  fonds  d'Etats  sont  en  avance, 
et  bien  que  les  transactions  soient  encore  assez  res- 
treintes, on  augure  bien  des  dispositions  générales  de 
la  place  encouragée,  du  reste,  par  la  tenue  des  Bourses 

La  liquidation  de  quinzaine  s'annonce  comme  devant 
être  très  facile.  On  parle  de  nouvelles  affaires,  dont  un 
emprunt  brésilien. 

Ulemaane  —  Grâce  à  l'abondance  de  l'argent  la 
cote  a  été  soutenue,  cette  semaine,  à  Berlin,  notamment 
en  ce  qui  concerne  les  fonds  d'Etat.  Aussi  ies  bruits  de 
cônwsLn  de  l'Emprunt  impérial 4  0/0  et  du  Consolidé 
prussien  4  0/0  reprennent-ils  de  la  consistance.  Ces 
conversions  se  feront,  sans  doute,  dans  un  temps  pro- 
chain, mais  rien  ne  prouve  qu'elles  soient  imminentes. 

Les  nouvelles  usaAces  à  la  Bourse  de  Berlin  sont  en- 
trées en  vigueur  depuis  le  2  janvier,  on  en  trouvera  le 
détail  dans  la  lettre  de  notre  correspondant  de  Berlin. 

\nolrlerre.  —  La  situation  continue  à  être  très  favo- 
rable et  les  tendances  du  marché  se  maintiennent 
fermes  ■  la  surabondance  des  disponibilités  s  est,  d  ail- 
leurs: accrue  grâce  au  détachement  du  coupon  sur  les 
Consolidés  et  sur  beaucoup  d'autres  valeurs. 
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Le  résultat  dos  recettes  budgétaires  iiour  les  neuf 
premiers  mois  de  l'exercice  est  des  plus  satisfaisants 
et  l'on  s'attend  à  ce  que  les  évaluations  de  sir  William 
llarcourt  soient  largement  dépassées. 

Le  monde  politique  a  accueilli  avec  une  certaine 
émotion  la  nouvelle  de  la  démission  prochaine  du 
Chancelier  de  l'Echiquier.  Cette  information  démentie 
avait,  cependant,  quelques  hases  assez  sérieuses  et  nul 
n'ignore  que  des  dissentiments  aient  surgi  entre  les 
membres  du  Cabinet. 

Autriche-Hongrie.  —  Malgré  l'inquiétude  que  cause 
La  prolongation  de  la  crise  ministérielle  hongroise,  la 
fermeté  a  dominé  à  la  Bourse  de  Vienne.  Elle  s'expli- 
que par  la  détente  monétaire  qui  a  fait  baisser,  dans 
de  notables  proportions,  le  taux  des  reports. 

L'émission  de  Rente-or  autrichienne,  pour  la  conti- 
nuation des  opérations  de  la  Valuta,  est  à  l'ordre  du 
jour;  .suivant  nos  prévisions,  le  Syndicat  Rothschild 
préconise  le  taux  de  3  1/2  0/0;  mais  le  Ministre  des 
finances  cisleithanien,  M.  de  Plener,  n'a  pas  encore  fait 
connaître  son  avis. 

La  conversion  des  Obligations  de  Priorité  des  Che- 
mins Autrichiens  parait  devoir  se  faire  en  février,  si  le 
Gouvernement  approuve,  en  temps  utile,  le  projet  qui 
lui  a  été  soumis. 

Bulgarie.  —  Le  Sobranié,  dont  la  session  a  été  close 
le  1er  janvier,  a  consacré  ses  dernières  séances  aux  dis- 
cussions budgétaires  ;  le  projet  du  Ministère  a  subi 
quelques  modifications  et  le  budget  équilibré  présente 
un  total  de  89  millions  700  mille  francs  en  recettes  et 
en  dépenses. 

Le  commerce  extérieur  des  dix  premiers  mois  de  l'an- 
née accuse,  par  rapport  à  la  période  correspondante  de 

1893,  une  augmentation  de  plus  de  7  millions  de  francs 
pour  les  importations,  et  une  moins-value  de  plus  de 
21  millions  de  francs  pour  les  exportations. 

Espagne.  —  Le  marché  espagnol  n'a  pas  suivi,  cette 
semaine,  1  impulsion  des  places  étrangères  ;  les  réalisa- 
tions de  Rente  intérieure  ont  pesé  sur  les  cours. 

Cette  situation  est  quelque  peu  inquiétante,  car  elle 
est  susceptible  de  provoquer  des  surprises  désagréables 
pour  les  changes. 

Le  projet  de  budget  de  1895-96  a  été  approuvé  par  le 
Conseil  des  Ministres;  il  sera  présenté  aux  Cortès  dans 
une  dizaine  de  jours.  Ce  budget  comporte  une  réduc- 
tion de  dépenses  de  3  1/2  millions  sur  le  projet  de 
M.  Amos  Salvador  ;  la  plus  grosse  économie  est  basée 
sur  la  baisse  des  changes,  la  perte  étant  réduite  de  ce 
chef  de  22  à  10  0/0. 

Italie.  —  Les  rachats  du  découvert  ont  favorisé,  en 
fin  de  semaine,  la  Rente  italienne;  la  fermeté  s'est 
étendue  aux  actions  de  la  Banque  d'Italie,  en  raison 
de  la  perspective  d'un  dividende  pour  l'exercice  en 
cours. 

■Les  recettes  du  Trésor,  pendant  le  mois  de  décembre 

1894,  accusent  des  plus-values  pour  les  douanes  et  les 
droits  maritimes,  ainsi  que  pour  la  taxe  sur  les  af- 
faires; elles  permettent  de  croire  à  une  reprise  sé- 
rieuse. 

Portugal.  —  Les  Fonds  portugais  ont  bénéficié,  cette 
semaine,  de  la  reprise  des  Fonds  brésiliens.  La  situa- 
tion du  pays  ne  se  modifie  nullement  ;  on  continue  à 
constater  une.  certaine  amélioration  dans  les  recettes 
diverses,  mais  la  situation  politique  reste  toujours  très 
tendue. 

Ricssie  —  Les  recettes  des  Caisses  de  l'Etat  russe, 
pendant  les  neuf  premiers  mois  de  l'année  1894,  ont 
donné  une  plus-value  de  plus  de  10  millions  de  rou- 
Mes,  en  comparaison  avec  les  neuf  premiers  mois  de 
liv'o  ;  les  principales  augmentations  portent  sur  les  ac- 
cises des  boissons,  les  douanes,  les  chemins  de  fer  de 
1  Etat  et  1  impôt  sur  le  sucre. 

L'accroissement  des  dépenses,  pendant  cette  même 
période,  est  insignifiant. 


FRANCE 

LA  SITUATION 


La  Politique. 

<  1  o  1 1 1-  d'Italie. 


Los  Retraites 


s  ouvrières.  —  Départ  de  l'ambassa 
Réouverture  des  Chambres.  -  I.o  Bureau  de  la 
Ghan*re>  -  Nouvelles  du  Tonkin.  -  Nouvelles  de  la  côte  d'ivoire 

L  Exposition  Universelle  .le  1900.  _  Nouvelles  de  Madi  «car 

-  Le  Métropolitain.  -  Le  Budget  de  1893.  -  La  Garâatie  Hniérftt* 

La  Commission  d'assistance  et  de  prévoyance,  insti- 
tuée pour  organiser  les  retraites  ouvrières,  a  enl 
M.  Pomearé,  ministre  des  finances.  Une  subvention 
de  deux  millions  est  attribuée  aux  pensions  de  retrai- 
tes, dans  le  budget  de  1895.  La  Commission  voudrait 
que  cette  somme  servit  à  augmenter  certaines  pen- 
sions. Elle  était  d'avis  d'abaisser  à  65  ans  la  limite 
dage  et  de  réduire  en  outre,  sinon  à  lu  ans,  du  moins 
a  15  ans,  la  durée  pendant  laquelle  les  versements  au- 
raient été  effectués.  Le  Gouvernement  et  la  Commis- 
sion sont  d'accord  en  ce  qui  concerne  la  limite  du  re- 
venu à  360  francs. 

Les  possesseurs  de  livrets  devront  justifier  en  outre 
que  leurs  ressources,  en  dehors  de  ce  revenu  de360fr 
sont  inférieures  à  300  fr.  de  rente. 

M.  Poincaré  a,  de  plus,  indiqué  l'emploi  que  le  Gou- 
vernement compte  faire  de  la  rente  produite  par  la 
vente  des  diamants  de  la  Couronne.  La  moitié  de  cette 
rente,  soit  150.000  fr.  environ,  est  réservée  aux  Mu- 
sées; l'autre  moitié  serait  affectée  à  l'augmentation 
annuelle  destinée  aux  retraites.  Ces  150.000  fr.  servi- 
raient surtout  à  payer,  sans  condition  d'âge,  des  sub- 
ventions aux  possesseurs  de  livrets  atteints  de  graves 
infirmités. 

Quant  à  la  répartition  de  la  subvention,  la  Commis- 
sion s  est  arrêtée  au  système  soutenu  par  M.  Denys 
Cochm.  D'après  ce  système,  et  en  supposant  que  'la 
limite  d  âge  soit  fixée  à  65  ans,  les  livrets  représentant 
une  rente  inférieure  à  360  fr.  bénéficieraient  d'une  ma- 
joration égale  au  tiers  de  la  différence  entre  ce  chiffre 
maximum  de  360  f r.  et  le  montant  réel  de  la  rente  per- 
çue par  le  titulaire,  mais  sous  cette  réserve  que  la  ma- 
joration ne  dépassera  pas  100  0/0. 

H  résulte  des  calculs  faits  que  tous  les  pensionnés 
qui  touchent  en  ce  moment  moins. de  90  fr.  recevraient 
une  majoration  qui  doublerait  la  rente  actuellement 
perçue.  Au-dessus  de  90  fr.,  les  majorations  iraient  en 
décroissant. 

t  En  prenant  pour  base  l'âge  fixé  par  la  Commission, 
cest-a-dire  65  ans,  on  constate  que  32.186  possesseurs 
de  livrets  seraient  appelés  à  bénéficier  d'une  majora- 
tion Si,  au  contraire,  on  adoptait  l'âge  de  70  ans,  au- 
quel s'est  arrêté  le  Gouvernement,  19.177  pensionnés 
seulement  profiteraient  de  la  majoration. 

^  Il  reste  à  examiner  la  question  des  secours  mutuels, 
c  est-a-dire  de  savoir  si  les  membres  de  ces  Sociétés, 
qui  jouissent  d'un  certain  revenu,  seront  admis  à  par- 
ticiper aux  subventions  supplémentaires  de  retraites. 

Une  solution  est  donc  imminente  ;  la  question  so- 
ciale ne  sera  pas  tranchée,  elle  ne  le  sera  jamais; 
mais  celle  des  retraites  ouvrières  est  d'une  importance 
capitale. 

Deux  élections  législatives  ont  eu  lieu  dimanche  6  cou- 
rant. A  Paris,  dans  le  treizième  arrondissement,  M.  Gérault- 
Richard,  socialiste-révolutionnaire,  a  été  élu  par  2.743  voix. 
Dans  la  Goted'Or,  deuxième  circonscription  de  Beaune, 
M.  Ernest  Carnet,  fila  du  regretté  président  de  la  République, 
a  été  élu  par  8.896  voix. 

-»~v  M.  Ressmann,  ambassadeur  d'Italie  en  France,  rappelé 
par  son  Gouvernement,  a  quitté  Paris  le  7  courant. 

•wv  La  rentrée  des  Ghambres  a  eu  lieu  le  8  courant. 
M.  Pierre  Blanc,  président  d'âge,  a  prononcé  une  allocution 
très  applaudie:  «  Aujourd'hui,  a  t-il  dit,  plus  que  jamais,  il 
faut  être  de  son  temps.  » 

Le  scrutin  a  été  ouvert  pour  la  nomination  du  président 
définitif.  M.  Henri  Brisson,  qui  n'avait  pas  de  concurrent,  a 
été  renommé  président  par  272  suffrages  sur  281  votants. 


42 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  France 


Les  quatre  vice-présidents  ont  été  également  renommés  dans 
l'ordre  suivant  : 

MM.  de  Mahy   333  voix. 

Etienne   216  — 

Clausel  de  Goussergues. . .  214  — 
Loekroy   199  — 

Puis  la  Chambre  a  procédé  à  l'élection  des  secrétaires  : 
MM.  Chaudey,  Farjon,  André  Lebon,  Dulau,  Plichon,  Dou- 
mergue,  Pierre  Richard  etLaroze.  La  nominal  ion  de  M.  Laroze 
a  donné  lieu  à  une  lutte  assez  vive.  MM.  Guillemet,  Royer  et 
Bizarelli  ont  été  réélus  questeurs  au  premier  tour. 

Au  Sénat,  c'est  il.  le  comte  de  Laubespin  qui  a  prononce 
le  discours,  en  qualité  de  président  d'âge. 

-v~  Le  Ministre  des  colonies  a  reçu  la  dépèche  suivante, 
envoyée  de  Hanoï  par  le  Gouverneur  général  intérimaire  de 
lTcdb-Chine  :  ,  ,,  , 

«  L.e  30  décembre,  les  pirates  ont  attaque  1  escorte  d  un  con- 
voi allant  de  Bac-Kern  à  Cho-Ra.  Les  pirates  ont  été  repous- 
sés et  le  convoi  a  été  sauvé.  Un  sergent  et  deux  tirailleurs 
tonkinois  ont  été  tués.  » 

Bac-Keni  est  situé  sur  le  Song-Gam  et  possède  une  garnison 
de  cent  tirailleurs.  Cho-Ra  est  situé  sur  le  Song-Nong  et  sa 
garnison  renferme  soixante  soldats  européens  et  soixante-dix 
tirailleurs  annamites.  . 

Les  deux  postes  sont  compris  dans  le  troisième  territoire 
militaire  et  distants  d'environ  cinquante  kilomètres. 

Une  dépêche  du  colonel  Monteil,  qui  opère  sur  la  cote  oc- 
cidentale d'Afrique,  a  annoncé  que  les  bandes  de  Samory 
avaient  été  repoussées  aux  environs  du  Grand-Lahou.  Le 
colonel  Monteil  va  faire  occuper  Satama,  sur  la  position  du 
Djimini;  _ 

•v~v  Le  .Tournoi  Officiels  publié  le  rapport  de  M.  (jhadet, 
relatif  au  récent  concours  des  projets  cle  l'Exposition  Univer- 
selle de  1900.  Le  rapporteur  dit  :  . 

«  L'Administration  saura,  dans  la  préparation  du  projet  dé- 
finitif, assurer  un  aspect  vraiment  nouveau  et  varie  au  vaste 
ensemble  à  créer  ». 

La  dépèche  suivante  est  parvenue  à  Paris,  le  9  cou- 

raXamatave  9  janvier.  —  Après  l'occupation  de  Tamatave, 
le  Gouvernement  français  s'est  substitué  au  Gouvernement 
hova  pour  la  perception  des  douanes,  dans  L'intérêt  des  por- 
teurs de  la  Dette  malgache.  .  . 

Le  Comptoir  d'Escompte  est  charge  du  service  financier  du 
corps  d'occupation  de  Tamaiavo.  Incessamment  aura  lieu 
l'occupation  de  Majunga.  Tout  est  tranquille  ici. 

,vw  Le  Conseil  municipal  de  Paris  s'est  réuni  le  9  courant 
en  session  extraordinaire  pour  examiner  la  question  du  Mé- 
tropolitain. M.  Georges  Girou  a  lu  un  rapport  concluant  au 
reiet  du  projet  présenté  par  le  Gouvernement  ;  M.  Champou- 
drv  a  combattu  ce  rapport  ;  M.  Grébauval  a  combattu  le 
Gouvernement,  M.  Girou  et  M.  Chainpoudry. 

La  discussion  a  continué  le  jeudi  10  courant.  MM.  André 
Berthelot  et  Patenne  se  sont  prononces  contre  le  projet. 
M  Sauton  a  demandé  au  Conseil  de  passer  a  la  discussion 
des  articles  du  projet  ministériel  en  y  introduisant  les  amen- 
dements reconnus  nécessaires.  M.  Poubelle,  prelet  delà  berne, 
a  demandé  un  vote  favorable  au  projet;  la  suite  de  la  discus- 
sion a  été  remise  au  lendemain. 

•w*.  Le  9,  M.  Henri  Brisson,  président  de  la  Chambre,  a 
prononcé  son  discours  d'inauguration:  Il  a  dit  : 

«  Le  budgiït  réclame,  en  effet,  toute  noire  diligence:  il  con- 
tient une  proposition  considérable  en  elle-même  et  aussi  par 
l'importance  de  son  rôle  dans  l'établissement  des  recettes  ; 
l'équilibre  est  lié  dans  une  certaine  mesure  a  la  transforma- 
tion de  l'impôt  sur  les  successions  :  il  importe  donc  de  tran- 
cher la  question  le  plus  promptement  possible.  Retarder  la 
solution  au  delà  du  terme  nécessaire  pour  une  discussion  ap- 
profondie, ce  serait  non  seulement  prolonger  'attente  du  pays, 
mais  encore  faire  naître  de  nouvelles  difficultés  budgétaires  : 
celles-ci  risqueraient  à"teur  tour  de  nous  amener,  au  fur  et 
à  mesure  du  temps  écoulé,  à  rechercher  des  expédients  qui 
pourraient,  sous  la  pression  des  circonstances,  n  être  pas 

l0Apn'sllc':U«H'scours,  M.  Millerand  a  déposé  le  projet  de  réso- 
lution suivant  : 

«  La  Chambre  des  députés  requiert  la  suspension  de  la  dé- 
tention de  M.  Gèrault-Richard,  élu  dans  la  première  circons- 
cription du  treizième  arrondissement  de  Pans.  « 

M  Flandin  a  rappelé  le  décret  de  1852  aux  termes  duquel 
le 'genre  de  condamnation  enlèverait  la  qualité  d'électeur  au 

C°MMTharles  Dnpuy,  président  du  Conseil,  a  pris  la  parole. 
Voici  un  extrait  de  son  discours  : 

«  Le  Gouvernement  demande  le  rejet  pour  trois  raisons  : 
d'abord  par  respect  pour  le  principe  de  la  séparation  des 
pouvoirs;  ensuite,  par  respect  pour  le  principe  de  légalité  do 


tous  devant  la  loi;  et  enfin,  au  nom  du  principe  même  de  la 
souveraineté  nationale. 

<c  Vous  répondrez  ainsi  au  sentiment  du  pays,  épris  à  la 
fois  d'égalité,  d'ordre  et  de  justice. 

«  Quant  à  nous,  qui  sommes  intervenus  dans  ce  débat  pour 
rappeler  ce  que  nous  croyons  êtres  les  principes,  nous  vous 
supplions  de  repousser  là  motion  de  M.  Millerand. 

«  En  tout  cas,  si  vous  croyiez  devoir  la  voter,  ce  serait  un 
autre  Gouvernement  qui  en  poursuivrait  l'exécution.  » 

M.  Millerand  a  répondu  :  sa  proposition  a  été  repoussée 
par  294  voix  contre  205,  soit  89  voix  de  majorité.  M.  Marcel 
Habert  a  donné  lecture  d'une  proposition  d'amnistie;  par  337 
Yoix  contre  156,  l'urgence  a  été  réfusée. 

La  Chambre  a  également  examiné  une  proposition  de  M. 
de  Pontbriant,  relative  à  la  naturalisation  et  une  interpella- 
tion de  M.  le  vicomte  d'Hugues  sur  les  fraudes  électorales 
de  Toulouse. 

-wv  Dans  le  nouveau  fascicule  que  M.  Pierre,  secrétaire 
général  de  la  présidence  de  la  Chambre,  vient  de  préparer 
sur  l'état  des  travaux  législatifs,  il  fait  celle  constatation  que 
dans  la  session  extraordinaire  de  1894,  qui  a  duré  deux 
mois,  il  a  été  adressé  au  Gouvernement  vingt-cinq  interpel- 
lations, c'est-à-dire  en  moyenne  une  interpellation  par 
séance. 

D'autre  part,  au  cours  de  cette  même  session,  huit  ques- 
tions ont  été  adressées  aux  Ministres. 

Depuis  le  début  de  la  législature  actuelle,  61  interpellations 
et  31  questions  ont  été  adressées  au  Gouvernement. 

•wv  Le  Sénat  a  procédé  aux  différents  scrutins  pour  la 
nomination  de  son  bureau. 

M.  Challemel-Lacour  a  été  élu  président  par  169  voix  sur 
179  votants  :  MM.  Chalamet,  Magnin.  Bérèngér  et  (  lombes 
ont  été  nommés  vice-présidents:  MM.  Morel,  Barrier,  Ga- 
daud,  Puzat,  Godin,  Ollivier,  Maxime  Leçonite  et  Marlet, 
secrétaires;  MM.  Gayot,  Cazot  et  Tolain,  questeurs. 

Sauf,  M.  Chalamet,  vice -président,  Maxime  Lecomte  et 
Marlet.  secrétaires,  qui  sont  élus  pour  la  première  fois,  le 
bureau  est  absolument  le  même  que  celui  de  l'année  précé- 
dente. 

~w  La  Chambre  a  repris  hier,  11  courant,  la  discussion  du. 
Budget  de  1895. 

-wv  Hier,  vendredi,  ont  commencé  devant  le  Conseil  d'Etat, 
statuant  au  contentieux,  les  débats  île  la  garantie  d'intérêt 
pour  les  Compagnies  d'Orléans  et  du  Midi. 


Marché  Financier.  —  Il  n'y  a  pas  à  se  dissimuler 

que  la  place  sembls  vouloir  se  lancer  à  la  hausse.  Elle 
n'a  prêté  qu'une  attention  relative  à  l'élection  de  di- 
manche dernier  qui  a  eu  lieu  à  Paris,  et  à  l'interpella- 
tion qui  s'en  est  suivie,  interpellation  qui  a  fourni,  au 
Ministère,  l'occasion  d'une  victoire.  11  s'est  plutôt  pré- 
occupé cle  la  masse  cle  coupons  détachés  en  Bourse  le 
7  courant,  et  des  remplois  qu'ils  allaient  occasionner. 
On  a  donc  monté,  mais  non  sur  toutes  les  valeurs.  _  Il 
manque  encore  une  cohésion  qui  ne  se  produira 
qu'avec  peine,  en  raison  des  intérêts  opposés  engagés. 
Cependant,  l'attitude  de  la  spéculation  est  bonne,  et 
comme  la  tenue  des  places  étrangères  est,  en  général, 
satisfaisante,  on  peut  espérer  que  rien  ne  viendra  con- 
trarier les  dispositions  actuelles.  On  ne  s'est  pas  lait 
faute,  cependant,  de  vouloir  impressionner  les  esprits. 
On  a  voulu  s'appesantir  sur  le  rapneldeM.  Ressmann, 
ambassadeur  d'Italie  à  Paris,  et  on  a  parlé  aussi  de 
M  de  Munster,  ambassadeur  d'Allemagne.  Le  premier 
de  ces  faits,  on  le  sait  maintenant,  n'a  qu'une  impor- 
tance relative;  quant  au  second,  il  était  absolument 
faux  II  conviendrait  que  l'on  se  montrât  un  peu  plus 
réservé  à  l'avenir  au  sujet  des  bruits  colportés  de  temps 
à  autre  sur  la  place,  et  que  l'on  nous  laissât  travailler 
en  toute  tranquillité. 

£  +  Fluctuations  à  signaler  sur  notre  Rente  3  0/0 
française.  La  moins-value  accusée  dans  le  rendement 
des  impôts  et  revenus  indirects  pendant  le  mois  de  dé- 
cembre, a  fait  un  moment  rétrograder  les  cours  à  101  85, 
mais  on  s'est  vite  repris.  On  semble,  au  reste,  croire 
qu'il  existe  en  ce  moment  une  forte  position  de  vendeur 
à  découvert  qu'aurait  prise  depuis  quelque  temps,  un 
de  nos  plus  gros  spéculateurs;  et  on  travaille  à  1  in- 
quiéter. Toutefois;  il  se  pourrait  que  l'on  exagérât,  et 
que  le  chiffre  des  rentes  vendues  ait  dé  beaucoup  di- 
minué dans  ces  derniers  temps.  Le  spéculateur  est  as- 


sez  avisé  pour  ne  pas  racheter  ouvertement  ;  et,  depuis 
quelques  jours,  nous  voyous . les  achats  effectués  d'après 
les  ordres  d'autres  spéculateurs  très  en  vue,  et  qui 
pourraient  liien  être  en  définitive  pour  le  compte  de 
l'audacieux  qui  se  liquiderait  ainsi  sans  laisser  prise  à 
ses  adversaires.  Kn  tout  cas,  on  finit  au  plus  haut,  à 
10290,  <m  bénéfice  pour  la  semaine  de  .10  centimes 
Primes  fin  janvier  25  centimes  d'écart  dont  0.25  cen- 
times, et  O.i?  1/2  centimes  dont  0.10  centimes.  Ecart 
lin  lévrier:  0.621/2  dont  50  centimes. 

La  Rente  3  1  ~>  0  o  a  aussi  progressé  sensiblement. 
Elle  gagne,  en  effet,  à  108  30,  40  centimes  pour  la  se- 
maine, merveilleusement  soutenue  parle  comptant  qui 
escompte  le  détachement  prochain  du  coupon  trimes- 
triel sur  ce  titre.  Rente  3  0/0  amortissable  101  25,  en 
bénéfice  seulement  de  12  1/2  centimes. 

*  .*  Les  actions  de  la  Banque  de  France  que  nous 
laissions  a  3.600  fr.  ont  bondi,  cette  semaine,  à  3  810 
cours  auquel  nous  les  laissons.  La  décision  dont  nous 
avons  parlé  il  y  a  huit  jours  a  été  fort  bien  accueillie 
par  Je  monde  .les  affaires,  qui  croit  que  notre  premier 
Etablissement  de  Crédit  sera  amené,  à  bref  délai  à  en 
prendre  d'autres  aussi  intéressantes  pour  le  public 
Mentionnons  que,  pour  les  trois  premières  semaines 
du  premier  semestre  de  l'exercice  en  cours,  les  produits 
nets  des  escomptes  et  intérêts  divers  perçus  par  la 
Banqaejlc  France,  se  sont  élevés  à  914 . 025  fr. ,  contre 
1.421.675  fr.  en  1894,  1.279.730  fr.  en  1893,  2  074  182 
francs,  en  1892,  3.929.113  fr.  en  1891  et  2  483  278  fr 
en  1890. 

*  ★  Le  Crédit  Foncier  a  détaché  le  7  courant  un 
acompte  de  dividende  de  25  fr.  L'action  cote  actuelle- 
ment.  .HJN  ?o,  après  même  915.  En  tenant  compte  du 
susdit  acompte,  l'avance  depuis  huit  jours  est  de  5  fr 
Dans  ses  deux  dernières  séances  hebomadaires  des  3  et 
?  Ji^y.V^V6  Gon1seil  d'administration  a  autorisé  pour 
4.J50.617  francs  de  nouveaux  prêts,  dont  3  69(3  817  fr 
en  prêts  fonciers  et  653.800  fr.  en  prêts  communaux 

En  ce  qui  regarde  les  Obligations  Foncières  et  Com- 
munales, constatons  que  les  cours  sont  toujours  ad- 
mirablement tenus.  Les  Obligations  Foncières  1877 
passent  de  402  fr  à  403;  Obligations  Communales 
1879  non  estampillées,  sans  changement,  mais  très 
lermes  a  503;  Obligations  estampillées,  au  même 
cours  de  49.  >  fr.,  mais  demandées;  Communales  1880 
en  avance  de  1  fr.  à  503  50;  Foncières  188  3  455  fr  ' 
ex-coupon  de  janvier  ;  Foncières  1885.  m  50,  contre 
il  y  a  huit  jours  ;  Cinquièmes,  100  75,  toujours  en 
laveur;  Communales  1891  libérées,  399  75  et  400- 
Obligations  1892  libérées,  503  fr.,  ex-coupon  de  8  fr  ' 
ce  qui  la  constitue  en  profit  de  3  fr. 

*  *  Un  peu  moins  de  mouvement  sur  les  actions  de 
nos  grandes  Sociétés  de  crédit.  Cependant,  pour  quel-* 
ques-unes  d'entre  elles,  le  marché  a  voulu  escompter  la 
nouvel  e  mesure  prise  par  la  Banque  de  France  au 
sujet  des  dépôts  de  fonds  ;  aussi  certains  cours  accu- 
sent-ils une  reaction  sur  la  semaine  précédente.  Crédit 
Lyonnais,  833  75  contre  847  50  il  y  a  huit  jours.  Ce 
sont  des  réalisations  qui  ont  pesé  sur  les  prix,  réalisa- 
tions amenées  par  les  interprétations  diverses  auxquel- 
les on  s  est  livré  sur  la  mesure  dont  nous  venons  de 
parler.  Néanmoins  le  marché  des  primes  fin  janvier 

Pat  S?  -o1-,  *111'  06  titre-  Ban(lue  de  Paris  et  des 
;HuU'  «^compte  de  dividende  de  20  fr., 
NaUoS&l1  a,hUit  £ur?-ï>ar  contre,  Comptoir 
i\a Uonal  d  Escompte  de  Paris,  572  50,  gagnant  ainsi 
!  50.  Apres _  l'occupation  de  Tamatave,  le  Gouverne 
ment  français  s'est  substitué  au  Gouvernement  11 ova 
pour  la  perception  des  douanes,  dans  l'intérêt  des  nor 
texivsdel*  Dette  Udlgache,  et  a  chargé  le  CoZFtoir 
National  du  service  financier  du  corps  d'oc  ;upation? 
Le  Crédit  Industriel  et  Commercial  conserve  son 

lSl%i°^T-Àf^î^rlf  t0Uj°ure  très  s'ouT 
nue  a  -t/3  50   avec  tendance  de  plus  en  plus  accentuée 

L«?^°nCher  du  BAan«us  IntèrnalionaTde 

Pa>  is  512  50,  ex-acompte  de  dividende  de  12  fr.  50  ce  nui 
constitue  un  progrès  de  10  fr.  Nous  consacrons,  âufolr- 
dhui  même,  a  cette  Société,  un  article  spécia  auqïel 
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nous  réferons  nos  lecteurs.  Hier,  en  Bourse,  on  assurait 
que  le  était  a  la  veille  de  lancer  deux  affaires  très 
fructueuses.  Banque  Parisienne  absolument  délaissée 
aux  environs  de  ',60  francs.  Banque  de  VAtgerTeT&S 
sans  variation  sur  samedi  dernier.  Société  Foncière 
Lyonnaise  3,>0  contre  355;  Banque  /.  A'  j>  dès  Pavt 
Autrichiens  en  grand  progrès  à  605  fr.,  gagnant  ainsi 
18  fr.  /o,  Groupe  de  la  Société  des  Immeubles  peu 
moivvenumte  n.a.s  iernie   1,'ac.ion  conserve  son  <,,  ,," 

1  OOO  fr"  Â  lTll™f™FZ?/res  remboursables  a 
1.000  fr  1/1  contre  1/0;  Obligations  l  0/0  en  béné- 
fice de  5  francs  à  200  fr.  ;  Obligations  libérées  de  350 
francs,  sans  affaires. 

*  *  Pour  la  52e  semaine  de  1894,  du  2'i  au  31  dé- 
cembre, les  recettes  de  nos  grandes  Compagnies  de 
hnemins  de  fer  accusent  une  moins-value  de  13  473 
lrancs  65  sur  la  période  correspondante  de  1893  (tuant 
aux  actions,  elles  ont  eu  à  subir  les  conséquences  de 
divers  bruits  répandus  et  qui  avaient  trait  à  la  discus- 
sion qui  a  commencé  hier  devant  le  Conseil  d'Etat  au 
sujet  de  1  interprétation  à  donner  aux  Conventions 
ufn  Iuf'/^  if83- l'Etat  avec  les  Compagnies  du 
Midi  et  de  YOrleans  D'abord  très  recherchées  jusqu'à 
1.220,  ex-dividende  de  20  fr,  celles  du  Midi  ont  été  pré- 
cipitées a  l.i70,  mais  reprennent  et  clôturent  à  1  207  50 
constituant  encore  un  profit,  pour  la  semaine,  de  22 
trancs  50;  Orléans  1.515  contre  1.500,  après  1  506  25 
au  plus  haut  et  1.490  au  plus  bas,  Lyon  1  418  75 
contre  1  415;  Nord  1.790,  ex-acompte  de  20  francs 
gagnan  ainsi,  en  tenant  compte  du  coupon,  17  fr  50 
depuis  huitljours.  Ouest  1.095  contre  1  090-  Est  959 
trancs,  en  légère  moins-value  de  1  franc. 

L'action  Sud  de  la  France  revient,  de  248  75  à  245 
pendant  que  les  Obligations  3  0/0  reprennent  de  396  50 
a  408  tr  sur  des  achats  de  maisons  de  banque  impor- 
tantes. L  administration  de  la  Compagnie  a,  dans  une 
note,  proteste  contre  tous  les  bruits  répandus,  et  nui 
étaient  de  nature  à  nuire  à  sa. situation  et  à  son  crédit 
11  ne  s  est,  a-t-elle  dit,  produit  aucun  fait  nouveau  nui 
puisse  justifier  les  attaques  contre  l'administration 
actuelle.  L  information  judiciaire  annoncée  par  le  Gou- 
vernement à  la  tribune  de  la  Chambre  des  députés  s'est 
en  effet,  engagée  et  poursuivie,  mais  les  diverses  per- 
sonnes qui  peuvent  y  être  impliquées  n'appartiennent 
plus  au  personnel  de   la  Société.  Le  résultat  de  ces 
poursuites  ne  pourrait  d'ailleurs,  en  aucun  cas,  conclut 
gnie1"  °n'  préjudicier  aux  intérêts  de  la  Gompa- 

*  *  La  première  décade  de  janvier  n'a  pas  été  très 
favorable  pour  les  recettes  de  la  Compagnie  de  Sue* 
De  plus,  on  parait  croire  que  la  raison  des  plus-values 
obtenues  en  1894  est  plutôt  due  à  un  passage  plus  fré- 
quent des  navires  de  guerre  qu'à  une  repris!  du  mouve- 
ment commercial,  qui  avait  considérablement  diminué 
dans  les  deux  exercices  précédents.  Néanmoins,  les  ac- 
v™!  ?6  °+  Compagnie  sont  toujours  très  demandées. 
Nous  les  trouvons,  au  dernier  moment,  à  3.090,  cannant 
ainsi  tout  le  coupon  de  40  francs,  détaché  le  7  courant 
Compagnie  Parisienne  du  Gaz,  1.066  fr.  25  en  béné- 
fice de  3  fr.  ro.  Compagnie  Générale  Transatlantique, 
335  fr  ex-coupon  de  7  fr.  50,  en  perte  de  2  fr.  50  su 
la  clôture  d  il  y  a  huit  jours  ;  Messageries  Maritimes 
590  tr  contre  597fr.50;  Chargeurs  Reunis,  S 
gagnant  1  franc. 

Les  actions  de  la  Nitrale-Railwaij  Company  Li- 
mitedont ^  progressé  de  462  fr.  50  à  481  25,  après  485  au 
plus  haut  Lautaro  Nitrate  220  ex-acompte  de  divi- 
dende de  9  fr  15,  contre  225  il  y  a  huit  jours  On 
annonce  de  Valparaiso  que  les  exportations  de  ni- 


trate, au  Chili,  V  à   destination  'ï'EÙT-ôpe,0 seront 
394,  a  9/O.yOO  tonnes,  contre  815.000  en 


189a,  et  <0b.0U0  en  1892.  Rio-Tinto  délaissé  à  376  25 
sans  changement  sur  vendredi  dernier. 

Les  actions  des  Métaux  progressent  de  268  fr  à  280- 
Lots  du  Congo  très  recherchés  à  94  50.  Nous  nous  re- 
portons a  1  article  que  nous  publions  plus  loin  sur 
ces  valeurs.  Omnibus  lourds  à  1.090  ex-coupon  de 
Ai  lr.  9o  nets,   contre  1.140  vendredi    dernier,  à 
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cause  du  procès  avec  la  Société  des  Transports  Pan- 
»t«MiT«ocè8  perdu  en  première  instance  par  la  Com- 
vaanie  des  Omnibus  et  dont  la  Société  des  Transports 
Parisiens  a  fait  appel.  Il  est  vrai  que,  d  un  autre  coté, 
la  question  du  Métropolitain  ne  parait  pas  être  près 
d'une  solution.  .  .  b1]m 

Les  actions  du  Canal  de  Connlhe  sont  mieux  Elles 
montent  de  105  à  110  ;  par  contre,  les  Obligations  6  0/0 
Sent  1  franc  à  177  fr.  Les  recettes  de  la  Compagnie 
n'arrivent  toujours  à  couvrir  que  les  frais  de  1  entre- 

1  Le  groupe  Panama  est  toujours  faible  et  sans  ani- 
mation. L'action  cote  10  fr  contre  10  fr.  50;  Ova- 
tions 5  0/0,  21  en  perte  de  1  fr.  2o  ;  Obligations  o  0/0 
en  recul  de  l  franc  à  14  fr.  50;  f«  série.  25  oO  contre 
26  50"  «e  série,  22  fr.  25,  fléchissant  de  0,70  centimes; 
Bons'à  Lots  sans  changement  à  120  fr. 

Des  avis  venus  de  Panama  mentionnent  qu  a  1  occa- 
sion de  la  constitution  de  la  Nouvelle  Compagnie  du 
Panama,  l'hôtel  de  là  direction  a  été  pavoisé  et  i  lu- 
miné  le  22  octobre,  et  l'embauchage  d'ouvriers  poui  la 
remise  des  travaux  a  commencé  immédiatement.  A 
noter  que  le  prix  des  journées  a  été  diminué  La  Com- 
pagnie Nouvelle  paie  seulement  70  ceatavos  la  journée 
de  terrassier.  Le  capital  réuni  jusqu'à  présent  par  la 
Compagnie  servira  à  faire  une  expérience  restreinte 
avant  pour  but  de  constater  s'il  est  possible  de  travail- 
ler dans  ces  conditions  d'économie,  qui  laissent  bien 
augurer  du  succès  de  l'entreprise.  En  ce  moment, 800 
ouvriers  sont  occupés  sur  les  chantiers  de  la  Culebra 
et  ce  nombre  parait  suffisant  quant  a  présent. 

+  *  L'Obligation  Argentine  5  0/0  1886  est  de- 
mandée, au  comptant,  à  328  fr.  On  a  télégraphie  c  e 
•Rupnos-Avres  qu'après  plusieurs  relus  le  Dr  Alcorta 
avaTt  flnaiement  aî-cepté  le  portefeuille  des  affaires 
étrangères.  D'après  nos  renseigements  particuliers,  le 
choix  du  D'  Alcorta  est  excellent,  le  nouveau  Minis- 
tre des  affaires  étrangères  étant  excessivement  au 
courant  de  tout  ce  qui  a  trait  à  l'extérieur. 

+  +  Sur  le  bruit  qu'un  emprunt  de  2  millions  de 
livres  sterling  serait  émis  prochainement  à  Pans  et  a 
Londres,  par  les  soins  de  notre  première  maison  de 
banque,  les  Fonds  Brésiliens  ont  été  très  recherches. 
Le  Ti/2  0/0  1888  monte  de  78  f r  75  à  80  fr.  2o  pen- 
dant que  le  4  0/0  1889  monte  de  75  fr.  7o  a  >6  fr.  /O, 
avec  une  très  bonne  tendance. 

*  4r  La  Rente  Extérieure  Espagnole  a  été  très  fa  - 
vorisée  cette  semaine,  Son  coupon  trimestriel  de  1  ir,, 
détaché  lundi  dernier,  a  été  en  grande  partie  regagné. 
Dernier  cours  73  60  ex-coupon,  contre  74  15  en  avance 
réelle  de  15  centimes  en  tenant  compte  du  coupon. 

x  i  La  Rente  Italienne  a  aussi  profité  du  détache- 
ment de  son  coupon  semestriel  de  2  fr.  Elle  reste  a 
85  82  1/2  ce  qui  constitue  pour  elle,  pour  la  semaine, 
une  avance  de  77  1/2  centimes.  Le  rappel  de  M.  Ress- 
mann  ne  lui  a  nui  en  rien. 

+  -k  Toujours  de  bonnes  demandes  à  signaler  sur 
les  Fonds  Roumains.  Le  5  0/0  Amortissable,  ex-cou- 
pon de  2  fr.  50  est  en  bénéfice  de  30  centimes  a  95  /5  ; 
4  0/0  1  89  0  84  90,  en  progrès  de  40  centimes,  en  tenant 
compte  de  son  coupon  détaché  de  2  fr. 

+  Les  Fonds  Russes  continuent  à  attester  une 
grandé  fermeté.  Les  Consolidés  1™  et  2*  séries  sont 
I  101,  sans  changement,  vu  le  coupon  de  1  fr  détaché 
le  7  courant.  Russe  nouveau  3  1/2  0/0  96  40  contre 
96  65  '  Orient,  64  65  contre  64  75  ;  Russe  o  0/0  1891  et 
Russe  3  0/0  1  894  87  70,  ex-coupon  de  janvier  Le  télé- 
graphe nous  a  appris  hier  que  le  Bulletin  des  Lois 
publiait  une  ordonnance  du  Ministère  des  finances  au- 
torisant les  douanes  &  recevoir  en  paiement  des  droits 
à  acquitter,  les  coupons  et  les  titres  sortis  àelEmprunt 
3  0/0  en  or. 

*  ±  Les  Valeurs  Ottomanes  ont  été  très  demandées 
en  fin  de  semaine.  Le  Turc  C  de  28  70  monte  à  29  10, 
pendant  que  le  Turc  1)  passe  de  25  60  à  26  05.  Douanes 
517  50  en  avance  de  1  fr.  50;  Obligations  Ottomanes 


1894  445  50  ex-coupon  de  10  francs,  et  témoignant 
ainsi  d'une  avance  de  4  50  ;  Banque  Ottomane  poussée 
à  681  25  et  de  nouveau  en  avance  de  3  75  sur  les  cours 
d'il  y  a  huit  jours. 

^Obligation  Salonique-Constanlinople,  recherchée 
au  comptant,  monte  de  320  à  325.  A  signaler  aussi  de 
bonnes  demandes  qui  se  produisent  en  Obligations 
4  0/0  de  la  Société  Ottomane  Smyrne-Cassaba  et  pro- 
longements. Ces  titres,  nouvellement  inscrits  à  la  Cote 
Officielle  de  la  Bourse  de  Paris,  se  tiennent  entre 
447  50  et  448  francs. 


Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez. 

1894  1893 
Ou  1er  janvier  au  30  nov...     67.730.000  64.870.000 

Du  1er  au  10  décembre   1.900.000  l-6o0.000 

Du  11  au  20  décembre   2.000.000  1-890X00 

Du  21  au  31  décembre  . . .  : .      2.150.000  2.2,0.000 


Du  1er  janvier  au  31  déc. 
Du  1er  au  10  janvier  


73.780.000 

1895 
2.080.000 


70.680.000 

1894 
2.090.000 


QUESTIONS  DU  JOUR 


La  Situation  Économique  et  Financière 

DES  PAYS  BALKANIQUES 


LA  SERBIE  1 

*>* Vfvv         ,       vi  " 

Commerce  extérieur.  —  Nous  avons  dit  que  la 
Serbie  vivait  de  son  agriculture,  et  que  son  com- 
merce d'exportation  s'effectuait,  pour  la  plus 
cn-ande  partie,  avec  l' Autriche-Hongrie  :  quelques 
chiffres  nous  indiqueront  la  véritable  situation  du 
petit  royaume. 

Balance  du  Commerce  Extérieur  Serbe 
des  sept  dernières  années 
(Milliers  de  dinars  ou  francs) 
Balance 

Années  Importât.  Exportât,   des  exportât.  Transit 


1887  36.478  36.130 

1888""  35.183  38.909 

1889 .  34.843  39.065 

1890 .  38.044  45.840 
1891'"  ..  42.805  52.279 
1892"  37.069  46.451 
1893'""!.     40.922  48.910 


—  348  969 

+  3  726  5.780 

4-  4'222  7.989 

+  7.796  13.905 

+  9.474  18.367 

+  9.382  20.790 

4-  7.988  16.349 


C'est  en  1888  que  le  réseau  des  Chemins  de  fer 
serbes  a  été  complètement  livré  à  l'exploitation, 
or  depuis  cette  date,  l'exportation  des  produits  in- 
digènes a  toujours  été  supérieure  à  l'importation 
des  produits  étrangers,  bien  que  la  valeur  intrin- 
sèque des  produits  indigènes  ait  diminue  de  plus 
de  25  0/0  au  cours  de  la  période  observée. 

La  Serbie  possède,  au  point  de  vue  de  son  com- 
merce d'exportation,  des  ressources  considérables, 
qui  assurent  à  ce  commerce  une  régularité  que  n  a 
certainement  pas  le  commerce  roumain  ou  le  com- 
merce bulgare.  Alors  que  ces  pays  voisins  n  ex- 
portent que  des  céréales,  la  Serbie  envoie  a  1  e- 
tran^er  quatre  principaux  produits  :  céréales, 
fruits  (pruneaux),  imrcs  et  hœufs.  „ 

Sur  une  exportation  totale  de  48.910.000  fr.  en 
1893,  les  céréales  et  fruits  entrent  pour  31.7l2.4op 

Voir  l'Economiste  Européen  n"!  151  à  156. 
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francs  et  les  animaux  et  produits  d'animaux 
(lards,  jambons,  fromages,  etc.),  pour  20.623.497 
francs. 

\  ('ici.  d'ailleurs,  la  décomposition  du  commerce 
extérieur  serbe  pour  l'année  1893: 

Décomposition  du  Commerce  Extérieur  Serl>e 
polir  l'année  1893. 


Différence 

Nature  Importât.  Exporta»,  pour  les  expor. 

Francs  Francs  Francs 

Papier                            726.331  »  —  726.331 

Céréales  et  fruits  ... .  11.461.752  21.712.450  +  20.250.698 

Laines  et  poils   2.822.416  41.397  —  2.781019 

Bois  et  produits   2.370.087  421.914  —  1.948.173 

Animaux  et  produits.        501.537  20.623.497  +  20.121  960 

Boissons,  aliments. . .  2.277.852  1.091.512  —  1.186.340 

Matériaux,  verreries.  1.914.733  915.133  —  999.600 

Métaux.   3.908.393  245.074  —  3.663.320 

Cuirs,  caoutchouc  .. .  3.009.488  2.426.001  —  583.487 

Produits  coloniaux...  4.669.087  2.261  —   4  666  826 

—  chimiques..  1.374.895  21.072  —   1  353  823 

—  de  corps  gras.  2. 27:!. 641  180.647  —  2.092.994 
Machines,  out.,  libr. .  1.459.869  8  146  —   1  451  723 

Déchets                                522  68.014  +  67.492 

Cotons,  chanvre,  lin .  7.567.854  1.148.025  —  6  419  829 

Soie.                               502. «85  40  —      502  845 

Petits  articles   1.079.710  221  —   1  079  489 

Confections   3.001.432  5.032  —   2.993  400 


Totaux   40.922.484   48.910.435   +  7.987.951 


Nous  n'avons  encore  aucune  indication  précise 
sur  les  résultats  du  commerce  extérieur  de  l'année 
1894,  parce  que  la  Serbie  ne  publie  sa  statistique 
commerciale  qu'en  fin  d'exercice  et  non  mensuel- 
lement, ainsi  que  le  font  presque  tous  les  Etats  de 
l'Europe.  Cependant,  par  les  recettes  de  douanes 
et  les  indications  particulières  que  nous  avons  pu 
recueillir  à  Belgrade,  nous  savons  que  les  résul- 
tats de  1894  seront  sensiblement  inférieurs  à  ceux 
de  1893. 

L'exportation  des  céréales  a  fléchi,  comme  d'ail- 
leurs pour  les  autres  pays  balkaniques  ;  seuls,  les 
animaux  et  produits  d'animaux  ont  dû  se  main- 
tenir. Mais  la  hausse  du  change,  qui  a  été  la  con- 
séquence directe  de  la  diminution  des  exporta- 
tions, a  également  paralysé  l'importation  des  mar- 
chandises étrangères. 

Il  y  a  cinq  ou  six  ans,  la  Serbie  exportait  pour 
environ  2  millions  de  francs  de  vins  :  aujourd'hui, 
au  contraire,  et  par  suite  des  ravages  du  phyl- 
loxéra, la  Serbie  n'exporte  plus  de  vins  et  en 
reçoit  plus  de  100.000  hectolitres  de  l'étranger. 
Mais  le  vignoble  serbe  est  en  pleine  voie  de  re- 
constitution, et  nul  doute  que  d'ici  deux  ou  trois 
années  la  production  serbe  ne  suffise  à  la  consom- 
mation indigène. 

Décomposition  du  Commerce  extérieur  par  pays  d'origine 
et  de  destination 


Différence 

r;'vs  Importât.  Exportât,   pour  les  Exp. 

„  Francs  Francs  Francs 

Autriche-Hongrie.....  23.755.270  43.196.000  +  19  440  730 

Angleterre   4.548.142  32.895  —  4  51ô'247 

Allemagne   4.097.105  1.655.909  —  2'44M96 

Turquie   2.485.611  2.098.677  —     '386 '934 

Roumanie   619.400  825.642  +      206  242 

Bulgarie   91.173  667.404  +  576.231 

  735.136  »      _  735.136 

France   475.955  178.269  —      297  686 

Pays  divers   4.114.792  255.639  —   3. 859 !  153 

Totaux   40.922.584  48.910.435  +  7.987.851 


Comme  on  le  voit  par  le  tableau  ci-dessus,  c'est 
l'Autriche-Hongrie  qui  est  le  principal  pays  de 
destination  ou  d'origine  des  marchandises  expor- 
tées de  Serbie  ou  importées  sur  son  territoire.  La 
balance  du  commerce  serbe  et  austro-hongrois  se 


traduit  par  un  excédent  de  19.440.730  IV  en  laveur 
de  la  Serbie,  et  c'est,  à  2  millions  de  francs  près, 
le  monta  ni  du  service  exté  rieur  de  la.  Dette  publi- 
que serbe.  Dès  lors,  on  comprend  pour  quelle  rai- 
son majeure  la  politique  serbe  doit  an  moins  no 
pas  être  agressive  à  l'égard  de  l'Autriche. 

Chemins  de  fer.  —  Le  Congrès  de  Berlin  ('juillet 
1878),  imposa  à  la  Serbie  l'obligation  de  construire 
sur  son  territoire  le  tronçon  delà  ligne  internatio- 
nale devant  relier  directement  l'Europe  centrale  à 
Salonique  et  à  Constantinople.  Cette  grande  voie 
est  aujourd'hui  en  exploitation,  et  un  magnifique 
pont  jeté  sur  la  Save,  entre  Belgrade  et  Seinlin, 
unit  les  lignes  austro-hongroises  au  réseau  serbe. 

Ce  réseau  comprend  d'abord  la  ligne  principale 
qui  part  de  Belgrade,  remonte  la  vallée  de  la  grande 
Morava  jusqu'à  Nich,  où  elle  se  sépare  en  deux 
tronçons:  l'un  dans  la  direction  de  Sofia,  Constan- 
tinople, en  suivant  la  vallée  de  la  Nichava  jusqu'à 
la  frontière  bulgare,  par  Pirotet  Tsaribrod  ;  l'autre 
dans  la  direction  de  Salonique,  en  continuant  à 
remonter  la  vallée  de  la  Morava  jusqu'à  la  fron- 
tière ottomane,  par  Vrania. 

En  dehors  de  cette  grande  artère  internationale, 
qui  a  un  développement  total  de  466  kil.,  il  existe 
en  Serbie  deux  autres  lignes  secondaires:  la  ligne 
de  Velika-Plana  à  Semendria  (45  kil.),  et  la  ligne 
deLapovaà  Kragouïevatz  (29  kil.),  soit  au  total 
540  kilomètres  de  chemins  de  fer  en  exploitation. 

La  construction  du  réseau  serbe  a  été  relative- 
ment coûteuse,  eu  égard  à  la  nature  du  territoire 
traversé.  En  effet,  toutes  les  lignes,  à  section  nor- 
male et  à  voie  unique,  sont  établies  —  sauf  le  tron- 
çon de  Nich  à  la  frontière  bulgare  et  une  partie  de 
la  ligne  de  Nich  à  Vrania  — en  plaine  on  dans  de 
larges  vallées,  et  l'on  ne  s'explique  guère  les  dé- 
penses considérables  de  frais  de  premier  établisse- 
ment qui  grèvent  aujourd'hui  de  ce  chef  la  Dette 
publique  serbe. 

Au  1er  janvier  1894,  cette  Dette  s'élevait  au  capi- 
tal nominal  de  362.670.000  francs,  représentant 
pour  l'année  1893  un  service  de  20.540.125  francs 
d'intérêts  et  d'amortissement.  Or,  sur  cet  en- 
semble, la  portion  de  la  Dette  contractée  pour  l'éta- 
blissement et  l'exploitation  du  réseau  ferré  serbe 
figure  pour  les  chiffres  suivants  : 

Emprunts  contractés  pour  l'Exécution  et  l'Exploitation 
du  Réseau  des  Chemins  de  fer  Serbes 


I>  signat-to 

Période 

— i  +j 

Capital 

nominal 

Annuités  payées 
en  1893' 

des 

de 

Taux 
de 
l'Empi 

A 

l'émission 

Au 

i"  janv.  94 

Emprunts 

l'amort. 

Intérêts 

Amortis. 

Hypothéc.  : 
■  Série  A. 

Série  B. 

Série  C. 

Empr.  de 
Ràchatdela 
Soc.  d'Ex- 
ploitation. . 

1882-1931 
L885-1936 
1887  -1937 

7  % 
7  % 
li.£>% 

Francs 
90.000.000 

30. OOO. (Mil) 
12.500.000 

Francs 

82.  1  10.000 
28. 150.000 
12.020.000 

Francs 
1.091.750 
1. 110.750 
000.000 

Francs 
870.000 
220.01  io 
80.000 

1S90-1950 

6.66% 

26.666.500 

26.350.000 

1.316.387 

90.000 

159  166.500 

11S. 930. 000 

7.130.887 

1.260.000 

Ce  capital  nominal,  de  159.166.500  fr.,  a  produit 
au  Gouvernement  serbe  une  somme  nette  de 
116.800.000  fr.,  établissant  le  coût  moyen  kilomé- 
trique réel  du  réseau  à  216.074  fr.,  y  compris  la 
période  intercalaire  et  le  matériel  roulant.  Mais 
par  suite  des  conditions  onéreuses  des  emprunts, 
ce  coût  moyen  kilométrique  s'élève,  en  capital 
nominal,  à  294.752  fr. 

En  d'autres  termes,  le  capital  d'établissement 
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des  chemins  de  fer  représentait,  au  1er  janvier  1894, 
environ  14  0  0  de  la  Dette  publique  totale  Serbe,  et 
le  service  des  intérêts  et  amortissement  de  ce  capi- 
tal, pour  l'année  1893  :  420/0  du  service  total  de  la 
Dette. 

Jusqu'au  mois  de  mai  1889,  le  réseau  de  1  Etat 
de  Serbie  a  été  exploité  par  une  Compagnie  fran- 
çaise. A  cette  époque,  le  Gouvernement  serbe  (les 
radicaux)  trouvant  sans  doute  que  cette  Compa- 
gnie observait  trop  fidèlement  son  contrat,  prit  un 
prétexte  quelconque  pour  la  spolier  brutalement, 
et  s'emparer,  par  la  force,  de  l'exploitation  des 
lignes  situées  sur  son  territoire. 

La  vérité,  c'est  que  les  radicaux  voulaient  se 
rendre  populaires  :  d'abord  en  frappant  une  exploi- 
tation étrangère,  ensuite  en  remplaçant  le  person- 
nel de  la  Compagnie  par  des  partisans  dévoués.  Il 
ne  fallut  rien  moins  qu'une  énergique  intervention 
de  notre  Ministre  plénipotentiaire  à  Belgrade, 
M.  Patrimonio,  vigoureusement  soutenu  par  les 
Cabinets  de  Paris  et  de  Saint-Pétersbourg,  pour 
faire  rendre  justice  aux  intéressés. 

La  Société  d'exploitation  reçut  une  indemnité  de 
rachat  qui  fut  réalisée  par  un  emprunt  de  26  mil- 
lions 666.500  fr.,  créé  en  vertu  de  la  loi  serbe  du 
13  mars  1890,  émis  sur  le  marché  de  Paris  le  25 
mars  suivant,  par  MM.  Hoskier  et  Cie  et  le  Crédit 
Lyonnais,  au  taux  de  83,25  0/0  et  garanti  spécia-  j 
lement  : 

lo  Par  un  prélèvement  avant  tout  partage,  sur 
les  recettes  brutes  des  lignes  des  chemins  de  fer 
de  l'Etat  serbe,  jusqu'à  concurrence  d'une  somme 
annuelle  de  1.406.000  francs  en  or,  nécessaire  au 
service  de  l'intérêt  et  de  l'amortissement  de  l'em- 
prunt ; 

2°  Par  tout  le  matériel  nécessaire  à  l'exploitation 
des  chemins  de  fer  de  l'Etat  serbe  : 

3°  Par  le  produit  des  impôts  sur  YObrt  (transac- 
tions en  marchandises  ),  y  compris  l'impôt  des  bois- 
sons, avec  déduction  des  affectations  déjà  exis- 
tantes sur  ces  rentrées. 

L'Emprunt  —  qui  est  coté  à  la  Bourse  officielle 
de  Paris  sous  le  titre  (Y Emprunt  serbe  5  O/O  1890 
et  qui  se  trouve  aujourd'hui  en  presque  totalité 
dans  des  portefeuilles  français  -  a,  en  outre,  pour 
gage  la  garantie  de  la  nation  serbe;  mais  cette 
garantie,  de  même  que  les  gages  2  et  3,  n'est  qu'une 
garantie  nominale,  car  son  service  d'intérêts  et 
d'amortissement  à  prélever  avant  tout  partage 
sur  ]<s  recettes  brutes  du  réseau  ne  s'élève  qu'à 
i;406.0GO  francs,  alors  que  le  montant  annuel  de 
ces  recettes  brutes  dépassé  en  ce  momentla  somme 
de  5.500.000  francs. 

La  reprise  de  l'exploitation  des  Chemins  de  fer 
a  été  une,  opération  détestable  pour  les  finances 
serbes  et  quelques  indications  sommaires  vont  le 
démontrer  d'une  manière  péremptoire  : 

Au  commencement  de  l'année  1889,  avec  la  Com- 
pagnie française,  la  Direction  des  Chemins  de  fer  à 
Belgrade  comptait  en  tout  86  employés. 

En  1890-91,  avec  l'Administration  organiser  par 
te  (  touveïnemënl  radical,  le  nombre  des  employés 
à  la  Direction  de  Belgrade  s'est  élevé  à  304. 

Au  commencement  de  l'année  1889  le  personnel 
attaché  au  service  des  gares,  pour  toute  la  Serbie, 
étail  de  185  employés:  moins  dedeux  années  après 
la  reprise  de  l'exploitation  par  les  radicaux,  ce 
même  personnel  atteignait  le  chiffre  de  425  em- 
ployés. Ab  uno  disce  omnes! 
La  conséquence  de  ce  changement  d'administra- 


tion se  retrouve  naturellement  dans  les  résultats 
de  l'exploitation  : 

chemins  de  fer  sekbes  :  Résultats  de  l'exploitation 
de  1888  à  1894  inclusivement, 


(Longueur  kilométrique  exploitée  :  510  kil.). 
I  Recettes  brutes 


totales 

par  kil. 

fr. 

fr. 

1888  

3.106.404 

5.752 

1889  

4.100.112 

7.593 

1890  

4.993.376 

9.246 

1891  

5.394.849 

9.990 

1892  

5.186.841 

9.420 

1893  

5.561.891 

10.299 

1894  [Prév™) 

|  5.500.0UO 

10.185 

Dépenses  d'expl. 

Goëffie. 

totales 

par  kil. 

d'expl0" 

fr. 

fr. 

1.763.850 

3.118 

54  0/0 

1.976,254 

3.659 

48  0/0 

2.971.434 

5.502 

59  0/0 

3.225.484 

5.973 

60  0/0 

3.397.395 

6.291 

66  0/0 

3.528.923 

6.635 

64  0/0 

4. 005. 946 

7.418 

72  0/0 

Les  chiffres  de  l'année  1894  sont  ceux  qui  figu- 
rent dans  le  Budget  de  prévision  de  l'exercice  1894 
dressé  par  M.  Vouitch,  le  Ministre  des  finances  du 
dernier  cabinet  radical.  Les  résultats  définitifs  de 
l'année  ne  sont  pas  encore  connus,  mais  nous 
croyons  cependant  savoir  —  d'après  les  chiffres 
des  dix  premiers  mois  —  que  les  prévisions  se 
réaliseront  à  peu  de  chose  près  en  recettes  et  en 
dépenses.  .  . 

Quoiqu'il  en  soit  et  en  comparant  seulement 
l'exercice  1888  (le  dernier  de  l'exploitation  de  la 
Compagnie  française)  à  l'exercice  1893,  c'est-a-dire 
à  la  dernière  année  de  l'administration  des  radi- 
caux, on  constate  que  les  Recettes  brutes  n'ont 
augmenté  que  de  79  0/0,  alors  que  les  dépenses 
d'exploitation  se  sont  majorées  de  112  0/0:  Le 
coefficient  d'exploitation  est  passé  de  54  a  64  0/O  : 
or  c'est  justement  le  contraire  qui  aurait  du  se  pro- 
duire, parce  que  le  réseau  n'a  pas  été  augmente 
d'un  seul  kilomètre  pendant  la  période  considérée. 

Les  Budgets  de  l'Etat.  —  L'examen  des  Bud- 
gets d'Etat  de  la  Serbie  donne  l'impression  que  la 
situation  économique  de  ce  petit  pays  vaut  infini- 
ment mieux  que  sa  réputation  extérieure  ;  qu  il 
dispose  de  ressources  relativement  importantes  et 
que  c'est  seulement  à  la  mauvaise  administration 
des  partis  se  disputant  le  pouvoir  qu'il  faut  attri- 
buer le  discrédit  dont  les  titres  de  l'Etat  serbe  sont 
frappés  à  l'étranger.  _ 

Voici  les  résultats  définitifs  des  Exercices  188/ 
à  1893  et  les  prévisions  du  Budget  de  1894  : 

Budgets  Serbes  de  l'année  1887  à  Vannée  1891  incluse 
Recettes  Dépenses 
Années  ordinaires         totales  Déficits 


Francs  Francs 

42  037  000  10.976.000 

44 '282  000  7.010.000 

50 '604. 000  14.333.000 

46' 028  000  4.226.000 

54  007.000  687.000 

59  878.000  7.310.000 

62  461.000  6.323.000 

(-..(•.«.ses  —  ?  — 


Francs 

1887  ....  31.061.000 

1888::::::::   37.272.000 

1889  .  36.271.000 
1890 .  41.762.000 
1891 53.320.000 

1892   52:568.000 

1893. " ::::::::.:..  56.138.000 

1894  (Prévisions).  63.755.600 

Pour  les  sept  dernières  années  connues,  les  défi- 
cits atteignent  la  somme  globale  de  50V865.000  fr. 
Pour  l'année  1894,  et  grâce  aux  énergiques  me- 
sures prises  par  M.  Voukachine  Petrovitch,  le  Mi- 
nistre des  finances  actuel,  on  pense  que  le  dencit 
ne  dépassera  pas  le  chiffre  de  3.500.000  francs. 
Pour  l'année  1895  et  par  suite  des  réformes  que  le 
Gouvernement  compte  introduire  dans  le  régime 
fiscal  et  des  économies  de  la  Conversion  projetée 
d'une  partie  de  la  Dette  publique  serbe,  dont  nous 
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expliquerons  plus  loin  le  mécanisme,  M.  Youka- 
chine  Petrovitch  estime  que  l'exercice  se  soldera 
en  équilibre. 

Voici  le  détail  du  Budget  des  prévisions  de 
l'année  1894  : 

Développement  du  Budget  de  Vannée  1891  (prévisions). 


DÉPENSES  TOTALES 

Liste  civile  du  Roi                                  Fr.  1. -200. 000  » 

Dette   publique    (intérêts,  amortissements, 

change)   21.691.529  75 

Dotations  (armement,  invalides)   1.2OU.U00  » 

Dépenses    spéciales    (Skoupchtina .  Conseil 

d/Etat)   299. "07  20 

Crédits  généraux  (besoins  imprévus)   826.800  » 

Pensions  et  Secours   2.180.698  t>> 

Ministères  : 

Justice  et  Cour  des  comptes   2.249.837  40 

Instruction  publique  et  Cultes   4.102.170  70 

Affairée  étrangères   1.170.526  66 

Intérieur  (admininistion,  police,  santé)   2.482.719  70 

Finances  (administration  et  monopoles)   6.423.856  60 

Guerre  (armées  :  gardes-frontières)   12.465.000  » 

Travaux  publies  (chemins  de  fer,  administra- 
tion)  4.885.055  15 

Agriculture  et  Commerce   2.980.666  20 


Total  des  Dépenses   63.023.868  19 

P.EOETTE5  ORDINAIRES 

Impôts  directs  et  centimes  additionnels..  Fr.  20.544.600  » 
Impôts  indirects  :  douanes,  monopoles,  con- 
sommation  26.O22.000  » 

Produits  divers:  chemins  de  fer,  mines,  etc..  17.189.000  » 


Total  des  Recettes   63-755.600  » 

Balance  en  excédent   131.731  81 


Il  y  aurait  beaucoup  de  cboses  à  dire  sur  ce 
Budget,  mais  nos  observations  seraient  inutiles 
puisque  le  Gouvernement  actuel  doit  en  réformer 
les  bases.  Nous  jugerons  son  œuvre  lorsque  nous 
la  connaîtrons  dans  ses  détails. 

Le  tableau  suivant,  donnant  le  développement 
des  Recettes  ordinaires  pendant  les  huit  der- 
nières années,  va  d'ailleurs  nous  indiquer  le  point 
faible  de  l'Administration  fiscale  serbe  : 


Développement  des  Recettes  ordinaires  Serbes 
de  l'année  1887  à  Vannée  1894  incluse. 
(Milliers  de  francs) 


Années 

Lnp.  dir.  : 
Fonc.  Obrt. 
Capit.,etc. 

Imp.indir.: 
Douanes, 

Monopoles, 
Cons.,  etc. 

Prod.dic: 
Chem.  de  fer 

Mines, 
Rec.  div., etc 

Total 
des  rec. 
ordin. 

1887  

15.210 



7.433 

8.418 

31.061 

1888  

16.138 

8.620 

12.514 

37.272 

1889  

17.416 

8.958 

9.897 

36.271 

1890  

18.450 

12.022 

11.290 

41.762 

1891  

18.161 

17.674 

17.485 

53.320 

1892  

18.301 

19.526 

14.741 

52.568 

1893  

18.650 

21.801 

15.687 

56.138 

1894  (prév.). 

20.544 

26.022 

17.189 

63 . 755 

Ainsi,  en  comparant  les  résultats  de  l'année 
1887  aux  résultats  de  la  dernière  année,  connue  : 
1893,  on  constate  que  les  impôts  indirects  se  sont 
élevés  de  193  0/0,  les  produits  divers  de  86  0/0, 
alors  que  les  impôts  directs  n'ont  augmenté  que  de 
23  0/0.  La  création  du  réseau  de  chemins  de  fer  a 
cependant  amélioré,  d'une  façon  très  sensible,  la 
valeur  delà  propriété  serbe  puisque  la  somme  des 
produits  exportés  est  passée,  de  36  millions  de 
francs  en  1887,  à  près  de  49  millions  de  francs 
en  1893  et  que  les  recettes  brutes  de  toutes  les  li- 
gnes serbes  se  sont  élevées,  de  2.610.801  fr.  en  1887, 
à  5.561.891  fr.  en  1893. 

Malheureusement,  la  perception  des  impôts  en 
Serbie  s'effectue  par  l'intermédiaire  des  maires 
élus  des  communes,  placés  eux-mêmes  sous  la  dé- 


pendance directe  du  Ministère  do  l'intérieur;  ce  qui 
revient  à  dire  qu'elle  est  aux  mains  d'une  adminis- 
tration d'ordre  politique. 

La  conséquence  de  ce  régime  liscal  est  facile  à 
concevoir  :  les  partis  au  pouvoir,  pour  conserver 
leur  influence  électorale,  se  montrent  d'une  tolé- 
rance excessive  à  l'égard  des  contribuables  qui  vo- 
tent pour  eux  et  ne  font  payer  rigoureusement  l'im- 
pôt qu'à  leurs  adversaires  politiques. 

Delà  le  chiffre  colossal  desarricré*.  quiaatteiût 
le  montant  de  11. 091.000  francs  en  1893  pendant  le 
dernier  exercice  du  ministère  radical,  et  que  le 
Gouvernement  actuel  s'efforce  de  réduire. 

La  perception  de  l'impôt  confiée  à  une  Adminis- 
tration serbe,  mais  indépendante  du  Ministère  de 
l'intérieur,  relevant  directement  et  exclusivement 
du  Ministère  des  finances,  dégagée,  en  un  mot,  et 
dans  la  mesure  du  possible,  de  toute  influence  de 
parti  :  voilà  la  réforme  pratique  qu'il  faut  désirer 
pour  la  Serbie,  dans  l'intérêt  de  ses  finances,  de 
son  crédit  et  de  sa  prospérité  nationale. 

(A  suivre.)  Edmond  Théry. 


Les  Grandes  Valeurs  Françaises 

en  1894 


La  statistique  spéciale  des  127  grandes  valeurs  fran- 
çaises que  nous  observons,  semestre  par  semestre,  à 
l'Economiste  Européen  révèle,  pour  l'année  1894,  des 
variations  assez  importantes  indiquant  nettement  les 
diverses  préoccupations  par  lesquelles  les  capitalistes 
français  sont  passés  au  cours  de  cette  année  tour- 
mentée. 

Les  127  grandes  valeurs,  exclusivement  françaises, 
de  notre  statistique  se  divisent  en  8  groupes  distincts  : 

1°  Rentes  françaises  et  Obligations  Tunisiennes  (i 
valeurs)  représentant  un  capital  nominal  de  26  mil- 
liards 170.(576.000  fr.  ; 

2°  Obligations  de  la  Ville  de  Paris  (8  valeurs)  repré- 
sentant un  capital  nominal  de  1.555.099.000  fr.  ; 

3«  Obligations  du  Crédit  Foncier  de  France  et  de 
divers  Etablissements  hypothécaires  français  (14  va- 
leurs) représentant  un  capital  nominal  de  5.415.416.000 
francs  ; 

4»  Actions  des  dix  principales  Sociétés  françaises  de 
crédit  :  Banque  de  France,  Crédit  Foncier,  Crédit 
Lyonnais,  Comptoir  National  d'Escompte,  Banque  de 
Paris,  Crédit  Industriel.  Société  Générale,  Banque 
Internationale,  Société  Foncière  Lyonnaise,  Société 
Marseillaise,  portant  sur  un  capital  nominal  réelle- 
ment versé  de  755.500.000  fr.  ; 

5°  Actions  des  onze  principales  Compagnies  fran- 
çais de  Chemins  de  fer:  Est,  Paris-Lyon-Mediterranée, 
Midi,  Xord.  Orléans,  Ouest,  Chemins  Algériens,  Dé- 
partementaux, Sud  de  la  France,  portant  sur  un 
capital  nominal  réellement  versé  de  1.510.572.000  fr.  ; 

6°  Obligations  des  Chemins  de  fer  français  garanties 
par  l'Etat,  portant  sur  38  groupes  d'obligations  diffé- 
rentes et  représentant  un  capital  nominal  de  16  mil- 
lards  663. 889. 000  fr.  ; 

7°  Actions  des  vingt-cinq  principales  Sociétés  indus- 
trielles françaises  :  Compagnies  de  Gaz,  de  Trans- 
ports Maritimes,  de  Métallurgie,  de  Mines,  etc.,  por- 
tant sur  un  capital  nominal  réellement  versé  de 
560.0Ô6.000  fr.  ; 

8»  Obligations  des  principales  Sociétés  industrielles 
françaises  (17  valeurs)  portant  sur  un  capital  nominal 
de  781.698.000  fr.  ; 

Soit  en  tout  127  valeurs  représentant  un  capital  no- 
minal de  53.448.906.000  francs. 

La  valeur  réelle  de  ce  capital  nominal  a  été  calculée 
au  cours  de  clôture  de  fin  décembre  1893,  fin  juin  1894 
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et  fin  décembre  1894,  d'après  le  nombre  de  titres  exac- 
tement en  circulation  au  1"  janvier  1894,  sans  tenu- 
compte,  bien  entendu,  ni  des  amortissements  survenus 
dans  1p  courant  de  l'exercice,  ni  des  nouvelles  émis- 
sions d'obligations  effectuées  pendant  la  même  période 
par  les  diverses  Compagnies  de  Chemins  de  fer  :  amor- 
tissements et  émissions  nouvelles  que  nous  ne  connaî- 
trons qu'avec  les  rapports  annuels  de  l'exercice  1894. 

Le  tableau  suivant  va  d'abord  donner  une  idée  des 
variations  subie-s,  d'un  trimestre  à  l'autre,  par  les 
principales  des  127  valeurs  observées  e 

COURS  DE  CLÔTURE  A  LA.  FIN  DES  MOIS  DE  l 


Déc. 
1893 


act. 


3  %  Français.. . 

4  %  ou 3^  nouv. 
3  %  Amorliss... 
Obi.  Tunisienne 

—  V.  Paris  65 

—  —  71 
Foncier  : 

Obi.  Corn  m.  79 
—  Fonc.  83 
Banq.  dp  France 
Crédit  Fonciei 
Crédit  Lyonnais 
Comp.Nat.  d'Es 
Compagnie 
P.-L.-M.. 

Midi   — 

Nord  ....  — 
Orléans..  — 
OUiffat.  3%: 
Fus.  P.-L.-M 

Midi  

Nord  

Orléans  

Actions  : 

Compag"ieGaz 
Trans&jth  — 
Mess.Mar. — 
Omnibus.  — 

Suez  — 

Obligations  : 
4  %  Par.  Gaz. 
3  %  Transatl.. 
,  Mes.Mar. 


Mars 
1894 


Fi 

98  25 
105  55 
98  80 
486 
546  50 
420  50 

485  » 
425  50 
4100 
1038  75 
771  25 
490  ». 

1517  50 
1365  » 
1913  75 
1620  » 

469  » 
468  » 
473  50 
470 


Juin 
1894 


Fr. 

99  32 
106  85 

99  90 
486  » 
546  » 
419  » 

490  » 
430  50 
3990  » 
967  50 
762  50 
496  25 

1532  50 
1343  50 
1857  50 
1643  » 

460  » 
459  75 
465  »> 
462  » 


1390 

490 

609  50 
1046 
2728  75 


536 
364  75 
515 
515 
494 


Sept. 
1894 


Fr. 

100  35 
107  05 
100  60 
493  50 
549  » 
421  » 

493  25 
446 
3920 
957  50 
737  50 
506  25 

1377  50 
1120  » 
1820  » 
1447  50 


Déc. 
1894 


1260 
370 
595 
1030 
2830 

529 
337 
525 
511 
485 


Fr 
102  52 
108  30 
101  60 
505  50 
546  25 
416  » 

497  » 
458  50 
3985  » 
910  » 
751  25 
532  50 

1412  50 
1100 

1798  75 
1485 


2  c  £ 

—  a  — 
Q  =  -ci 


465 
448 
478 
463 

1095 

315 

560 
1000 
2877  50 

522  50 
310  » 
515  » 
515  » 
490  » 


470 
455 
478 
471 


Fi 

101  62 
107  45 
101  25 

503  » 
555  50 
421  » 

499  » 
465  » 
3600  » 
922  50 
836  25 
561  25 

1416  » 
1202  50 
1795  » 
1502  50 

478  50 
466 
486  50 
478  50 


4-  3.4 
1.8 
4-  2.4 
3.5 
1.6 
0.1 


1132  50 
347  50 
570 

1037 

2925 

513 
322 
518  50 
513  « 
493  » 


2.8 
8.4 
—12.1 
—11.1 

.4 
j-14.5 

—  6.6 
-11.9 

—  6.2 

—  7.2 

4-  2.0 
0.4 
4-  2.7 

4-1.8 


1045 

342  50 

595 
1091  25 

3090 

521  50 
332  »» 
518  » 
521  » 
492  » 


—24.8 
—30.1 

—  2.3 
4-  4.8 
4-13.2 

—  2.7 
8.9 
0.5 

4-1.1 

—  0.4 


4  %  Omnibus 
3  %  Suez 

Le  premier  semestre  a  été  favorable  aux  Rentes 
françaises,  malgré  la  Conversion  du  4  1/2  survenue 
au  commencement  de  l'année,  malgré  les  attentats 
anarchistes  et  l'épouvantable  crime  de  l'italien  Caserio. 
Il  est  vrai  que  la  mort  du  président  Carnot  —  qui 
fut  un  véritable  malheur  national  —  a  donne  a  la 
France  l'occasion  d'affirmer,  une  fois  de  plus,  son 
bon  sens,  son  sang-froid  et  la  puissante  vitalité  des  ins- 
titutions politiques  qu'elle  s'est  librement  données. 
M.  Carnot  tombait  le  24  juin  sous  le  poignard  de  1  anar- 
chiste-assassin: le  27  juin,  la  Chambre  et  le  Sénat, réu- 
nis en  Congrès  à  Versailles,  proclamaient,  au  milieu 
d'une  tranquillité  publique  absolue,  M.  Casimir-Pener 
Président  de  la  République  française  pour  une  période 
de  sept  années.  ,     „  .... 

Les  actionnaires  et  obligataires  des  grandes  Sociétés 
industrielles  françaises,  et  en  particulier  les  porteurs 
de  titres  des  Compagnies  de  Chemins  de  fer,  lurent 
moins  heureux  que  les  rentiers  de  l'Etat  et  les  porteurs 
d'obligations  de  la  Ville  de  Paris  et  du  Crédit  Foncier. 
C'est  en  effet  dans  le  courant  du  mois  de  mai  que  se 
posa,  à  la  Chambre  des  députés,  la  question  relative 
à  la  durée  des  garanties  d'intérêts  pour  le  Midi  et  1  Or- 
léans, et  les  actions  des  quatre  grandes  Compagnies 
suivantes,  qui  valaient,  au  commencement  de  mai  :lé 
P-L  -M  1  540  fr.,  le  Midi  1.345  fr.,  le  Nord  1800  fr. 
et  l'Orléans  1.605  fr.:  clôturaient,  à  la  fin  du  mois  de 
juin,  à  :  le  P.-L.-M.  1.377  fr.  50,  le  Midi  1.120  fr,,  le 

Nord  1.820  fr.  et  l'Orléans  1.447  fr.  où. 


Bref,  le  calcul  de  la  valeur  des  127  groupes  de  titres 
observés  d'après  les  cours  de  clôture  donne  respective- 
ment, pour  les  deux  semestres  1894  et  pour  l'année  en- 
tière, les  résultats  suivants  : 

PREMIER  SEMESTRE  1894,  DU  30  DÉCEMBRE  1893  AU  30  JUIN  1894 


(Milliers  de  francs) 


4 
8 
14 

10 
11 

38 
25 
17 

Ï27 


Valeurs 


Rentes  français. 
Obl.Vil.de  Paris. 
Obi.  Gréd.  Fonc 
et  diverses. . . 
Act.Soc.deCr.fr. 
—  Ch.  de  fer  fr. 
Obi.  — 
Act.  Soc.  Ind.  fr. 
Obi.  — 

Totaux  


Valeur 
nominale 
totale 


Valeur 
au 

30  décem. 
1893 


26.176.676  26.260.376 
1.555.099  1.652.456 


5.445.416 
755.500 
1.510.572 
16.663.889 
560.056 
781.698 


4.550.071 
1.624.374 
4.359.789 
15.391.395 
1.608.497 
801.065 


Valeur 

au 
30  juin 
1894 


Diff.  au 
30  juin  94 

sur  le 
30  déc.  93 


26.729.827 
1.685.460 

4.579.721 
1.553.547 
3.978.192 
15.360.976 
1.524.058 
765.163 


469.451 
4-  33.004 

4-  29.650 

—  70.827 

—  381.597 

—  30.419 

—  84.439 

—  35.902 


53.448.906  56.248.023  56.176.944 


—  71.079 


Pendant  le  deuxième  semestre,  les  Rentes  françaises 
ont  continué  leur  ascension,  dans  une  proportion  moin- 
dre cependant  que  dans  3e  courant  du  semestre  précé- 
dent, et  une  très  vigoureuse  reprise  s'est  produite  sur 
les  actions  et  les  obligations  des  Compagnies  de  Che- 
mins de  fer  et  des  grandes  Sociétés  industrielles  fran- 
çaises; d'autre  part,  les  actions  des  Sociétés  françaises 
de  crédit,  sauf  la  Banque  de  France  qui  a  perdu  320 
francs  par  titre  et  le  Crédit  foncier  35  francs,  ont 
acquis  une  avance  considérable. 

Voici  le  résultat  du  calcul  des  cours  de  clôture  du 
30  juin  1894  comparé  au  cours  de  clôture  du  31  décem- 
bre de  la  même  année  : 

DEUXIÈME  SEMESTRE  1894  :  DU  30  JUIN  AU   31  DÉCEMBRE  1894 


(Milliers  de  francs) 


14 

10 
11 

38 
25 
17 

127 


Valeurs 


Renies  français. 
Obl.Vil.de  Paris 
Obi.  Crédit  fonc. 

et  diverses  

Act.Soc.decr.fr. 

—  Ch.  ferfranç.. 
Obi.  — 
Act.  Soc.indMr. 
Obi.  — 
Totaux... 


Valeur 

Valeur 

nominale 

au 

totale 

30  juin  94 

26.176.676 

26. 7 29.827 

1.555.099 

1.685.460 

5.445.416 

4.579.721 

755.500 

1.553.547 

1.510.572 

3.978.192 

16.663.889 

15.360.976 

560.056 

1.524.058 

781.698 

765.163 

53.448.906 

56.176.944 

Valeur 

Diff.  au 

au 

31 

déc.  94 

31  décem. 

sur  le 

1894 

30 

juin  94 

26.979.741 

4- 

249.914 

1.722.676 

+ 

37.216 

4.690.152 

4- 
f 

110.430 

1.569.044 

15.496 

4.056.128 

+ 

77.937 

15.837.322 

f 
4- 

476.346 

1.575.400 

51.343 

778.239 

4- 

13.076 

57.208.702 

-j-l.031.758 

Le  tableau  suivant  va  nous  indiquer  le  résultat  pour 
l'année  1894  entière,  c'est-à-dire  la  différence  constatée 
par  nos  calculs  entre  les  cours  de  clôture  du  30  décem- 
bre 1893  et  du  31  décembre  1894  : 

année  1894  :  du  30  décembre  1893  au  31  décembre  1894 
(Milliers  de  francs' 


Valeurs 

4 

Rentes  français. 

8 

(  )bl.  Vil.de  Paris 

14 

Obi.  Crédit  fonc. 

et  diverses — : 

10 

Act.Soc.decr.fr. 

11 

—  Ch.  fer  franc. 

38 

Obi.  — 

95 

Act.  Soc.  indlc  fr. 

17 

Obi.  — 

127 

Totaux  

Valeur 
nominale 
totale 


Valeur 
au 
30  dèi  em 
1893 


1.555.099 

5.445.416 
755.500 
1.510.572 
16.663.889 
560.056 
781.698 


26.260.37!  ; 
1.652.456 

4.550.071 
1.624.374 
i.359.789 
15.391.395 
1. (il  18.497 
SI  11.065 


Valeur 

Diff.  au 

au 

31 

déc.  94 

31  décem. 

sur  le 

1894 

30 

déc,  93 

26.979.741 

4- 

719.365 

1.722.676 

4 

70.220 

4.690.152 

4- 

140.081 

1.569.044 

55.330 

4.056.128 

303.661 

15.837.322 

4- 

445.927 

1.575.400 

33.097 

778.239 

22.826 

57.208.702 

4-  960.679 

En  résumé,  notre  statistique  des  127  grandes  valeurs 
françaises  calculées  d'après  les  cours  de  clôture  du 
31  décembre  1*94.  porte  sur  un  capital  réel  de  57  mil- 
liards 208.702.000  fr., réparti  en  huit  groupes  :  1°  Rentes 
françaises  :  26.979.74i.000  fr.  ;  -  2*  Obligations  de  la 
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Ville  de  Paris  :  1.722.676.000  fr.  ;  —  Obligations  du 
Crédit  Fçncier  et  autres  Etablissements  hypothécaires: 
4. 090. 152.000  fr.  ;  —  4"  Actions  des  dix  principales  So- 
oiétés  françaises  de  crédit  :  1.569.044.000  fr.;— 5»  Actions 
des  onze  principales  Compagnies  françaises  de  Che- 
mins de  fer  :  4.056.128.000  fr.  ;  —  6«  Trente-huit  caté- 
gories d'obligations  des  Compagnies  françaises  de 
Chemins  de  fer  :  15.837.322.000  fr.  ;  —  7°  Actions  des 
Vingt-cinq  principales  Sociétés  industrielles  françaises: 
1.575.400.000  fr.  ;— 8°  Dix-sept  catégories  d'obligations 
de  Sociétés  industrielles  françaises  :  778.239.000  fr. 

Pendant  le  premier  semestre  1894  (30  décembre  1893 
au  30  juin  1894)  les  Rentes  françaises  se  sont  majorées 
de  469  millions,  les  Ville  de  Paris  de  33  millions  et  les 
Obligations  Communales,  Foncières  et  Hypothécaires 
de  29  millions,  soit  en  chiffres  ronds  une  majoration 
de  532  millions,  tandis  que  les  titres  de  cinq  autres 
groupes  se  sont  dépréciés  de  603  millions,  sur  lesquels 
les  actions  des  Compagnies  de  Chemins  de  fer  entrent 
pour  381  millions,  les  actions  des  Sociétés  industrielles 
pour  84  millions  et  les  actions  de  Sociétés  de  crédit 
pour  70  millions. 

La  dépréciation  globale  du  semestre  a  été  finalement 
de  71  millions  de  francs. 

Pendant  le  deuxième  semestre  (30  juin  au  31  dé- 
cembre 1894)  les  Pentes  françaises  se  sont  encore  ma- 
jorées de  250  millions,  les  Y  il  le  île  Paris  de  37  millions, 
les  Obligations  Communales,  Foncières  et  Hypothé- 
caires de  110  millions:  soit  au  total  397  millions,  et  les 
cinq  autres  groupes  ont  vu  l'ensemble  de  leurs  titres 
progresser  de  631  millions. 

La  majoration  globale  de  ce  deuxième  semestre  a 
donc  été  de  1.031  millions  de  francs. 

Enfin,  pour  l'année  1894  entière,  la  valeur  des  Renies 
françaises  a  augmenté  de  719  millions,  celle  des  obli- 
gations de  la  Ville  de  Paris  de  70  millions,  celle  des 
Obligations  Communales  Foncières  et  Hypothécaires 
de  140  millions,  celle  des  obligations  de  Chemins  de  fer 
français  de  416  millions  :  soit  au  total  1.375  millions 
de  francs.  Mais  la  valeur  des  quatre  autres  groupes  ae 
titres  a  diminué  de  415  millions,  dont  303  millions 
s'appliquent  aux  actions  des  onze  principales  Compa- 
gnies de  Chemins  de  fer  françaises. 

Le  résultat  final  de  l'année  entière  (30  décembre 
1893  au  31  décembre  1894)  se  traduit  donepar  une  majo- 
ration nette  de  960.679.000  francs. 

Edmond  Théry. 


BANQUE  INTERNATIONALE  DE  PARIS 


Lorsque,  le  31  décembre  1893,  et,  plus  tard,  le  12  mai 
1894,  nous  nous  occupions,  ici  même,  de  la  Banque 
Internationale  de  Paris,  nous  faisions  ressortir  que 
cette  Institution,  du  fait  de  sa  situation  spéciale,  pou- 
vait s'adonner  exclusivement  aux  affaires  de  partici- 
pations et  d'émissions.  Nous  mentionnions,  alors,  la 
part  active  qu'elle  avait  prise  daDS  les  affaires  nou- 
velles présentées  au  cours  de  l'année  1893,  année  cepen- 
dant peu  favorisée  à  tous  les  points  de  vue.  Nous  lais- 
sions, en  même  temps,  entrevoir  que  le  champ  d'ac- 
tion de  la  Banque  Internationale  de  Paris  devait 
s'étendre  à  bref  délai,  grâce  à  l'initiative  dont  témoi- 
gnait sa  direction.  Or,  il  semble,  à  l'heure  actuelle,  que 
l'établissement  dont  nous  nous  occupons  ait  plus  que 
répondu,  pendant  l'année  qui  vient  de  prendre  fin,  aux 
espérances  conçues  anciennement.  Naturellement, 
nous  ne  connaissons  rien  des  résultats  définitifs  obte- 
nus, et  il  conviendra,  sous  ce  rapport,  d'attendre  les 
déclarations  que  fera  aux  actionnaires,  et  dans  qua- 
tre mois  environ,  le  Conseil  d'administration.  Néan- 
moins, et  comme  nous  suivons  toujours  attentivement 
la  marche  de  nos  Sociétés  de  crédit,  nous  croyons  être 
à  même,  dès  maintenant,  de  donner  un  aperçu  des 
mois  passés  et  d'en  tirer  une  conclusion. 

Nous  n'allons  pas  retracer  le  rôle  de  la  Banque  In- 
ternationale de  Paris  pendant  l'année  1893.  Elle  s'était 
alors  occupée  de  nombre  d'affairés  intéressant  au  pre- 
mier degré  l'épargne  française.  C'est    ce  qu'elle  a 


encore  fait  en  1894.  Elle  a  été,  en  effet,  un  des  contrac- 
tants de  l'emprunt  1  O/O  de  40  millions  de  francs 
émis  par  le  Gouvernement  rmpérial  Ottoman  ayee 
garantie  spéciale  sur  la  redevance  annuelle  due  par  la 
GôfîlpagHie  d'Exploitation  des  Chemins  de  fer  Orien- 
taux. 

On  sait  que  cet  emprunt,  dont  la  souscription  a  été 
présentée  au  public  parla  Ba?ique  [nier nationale  avec 
le  concours  de  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas,  a 
obtenu  un  grand  succès.  Offert  au  public  au  prix  de 
425  fr.  l'obligation  de  500  francs,  il  cote,  aujourd'hui, 
445  francs.  Inutile  d'insister  davantage.  De  plus,  la 
Banque  Internationale  a  continué  de  prêter  son 
concours  aux  affaires  Russes,  auxquelles  nous  faisions 
allusion  dans  les  articles  mentionnés  plus  haut.  Ces 
affaires,  nous  avons  tout  lieu  de  le  croire,  n'ont  donné 
que  d'excellents  résultats.  En  outre,  elle  a  pris  part  au 
mouvement  important  qui  s'est  produit  sur  les  Mines 
d'or,  mouvement  auquel  a  participé,  dans  une  si  large 
mesure,  la  place  de  Pains  et  qui  doit  avoir  fourni  de 
beaux  profits  dont  elle  aura  à  faire  état.  Enfin,  elle  a 
continué  à  prêter  son  appui  à  certaines  grandes  affaires 
industrielles  françaises,  témoignant  ainsi  de  sa  sollici- 
tude pour  les  intérêts  nationaux.  On  n'a  pas  oublié 
qu'elle  s'intéresse  à  la  Société  des  Ateliers  et  Chantiers 
de  la  Loire,  qu'elle  a  pris  une  large  part  à  la  transfor- 
mation de  l'ancienne  Société  des  Téléphones  et  qu'elle 
a  amené  la  fusion  de  la  Société  Française  des  Télé- 
graphes sous-marins  avec  la  Compagnie  Française 
du  Télégraphe  de  Paris  à  New-York.  Avec  la  jonction 
des  divers  réseaux  de  ces  deux  dernières  entreprises,  il 
est  incontestable  que  la  nouvelle  Société  est  appelée  à 
profiter  d'avantages  sérieux,  par  suite  de  la  concurrence 
qu'elle  pourra  établir  avec  les  Compagnies  étrangères 
qui,  jusqu'alors,  tenaient  les  deux  entreprises,  aujour- 
d'hui fusionnées,  sous  une  véritable  tutelle. 

Tfl  est,  d'après  les  données  que  nous  possédons,  le 
bilan,  pour  l'année  1894,  de  la  Banque  Internationale 
de  Paris.  N'est-il  pas  satisfaisant? 

Et  si  nous  passons  maintenant  à  un  autre  ordre 
d'idées,  nous  trouvons  crue  nos  appréciations  anciennes 
sur  cette  Société,  étaient  pleinement  justifiées.  A  la  date 
du  12  mai  1894,  nous  écrivions  que  la  valeur  intrin- 
sèque des  actions  de  la  Banque  Internationale  s'éta- 
blissait, par  suite  des  sommes  mises  en  réserve  à  521 
francs.  Ces  titres  ne  cotaient  alors  que  485  francs.  Au- 
jourd'hui, ils  sont  demandés  à  512  fr.  50,  tx-acompte  de 
dividende  de  12  fr.  50.  Le  public  nous  a  donné  déjà 
raison,  et  il  est  à  croire  que  la  marche  en  avant  n'est 
pas  encore  arrêtée. 

Il  conviendrait,  ici.  de  parler  des  profits  réalisés  pen- 
dant l'exercice  qui  vient  de  se  terminer.  Malheureuse- 
ment, nous  ne  pouvons  donner  des  chiffres,  et  nous 
ne  devons  nous  baser  que  sur  des  données  person- 
nelles. Mais  tout  porte  à  croire  que  l'année  1894  aura 
été  au  moins  aussi  fructueuse  que  sa  devancière.  En 
1893,  les  bénéfices  représentaient  39  francs  par  action, 
chiffre  bien  supérieur  au  dividende  distribué,  le  Conseil 
d'administration  ayant  voulu  largement  doter  les  ré- 
serves de  la  Banque.  Vraisemblablement,  on  peut  espé- 
rer en  un  résultat  au  moins  identique  ;  aussi,  et  quelle 
que  soit  la  somme  qui  sera  répartie  aux  actionnaires, 
on  peut  être  sûr  qu'elle  pourrait  être  de  beaucoup  aug- 
mentée encore  si  la  prudence  peut-être  exagérée  du 
Conseil'  ne  la  réduisait  pas  à  un  montant  quand  même 
très  satisfaisant  pour  les  intéressés. 

En  résumé,  la  situation  de  la  Banque  Internationale 
s'affermit  tous  les  jours.  Et  quand  nous  aurons  rappelé 
qu'elle  ne  possède  pas  de  comptes  de  Dépôts,  nous  au- 
rons établi  qu'une  Banque  peut  faire  grand,  môme  lors- 
qu'elle ne  travaille  qu'avec  ses  seuls  capitaux,  à  condi- 
tion qu'elle  soit  habilement  et  honnêtement  dirigée. 

D'après  ce  que  nous  entendons  dire,  la  Banque  In- 
ternationale de  Paris  s'occuperait  encore  en  ce  moment 
de  créer  de  nouvelles  affaires.  Nous  en  sommes  heu- 
reux et  applaudissons  à  tous  les  efforts  qu'elle  tente  et 
qui  seront  certainement  couronnés  de  succès. 

A.  Lechenet. 
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Les  Résultats  définitifs  des  Impôts 

EN  1894 

Le  Journal  officiel  vient  de  publier  le  rendement 
des  impôts  pour  l'année  189i.  En  voici  les  résultats  : 
BUDGET    DE    L'ÉTAT    (France   et  Algérie) 

RECOUVREMENTS  du  mois  de  décembre  1S94 

Recouvrements  (Milliers  de  francs) 


Désignation 
des 
produits 


Recouv. 
de  déc. 
1S94 


FRANCE  (1S94) 


Impôts  directs  

Impôt  4  0/0  

Enregistrement  

Timbre  

Douanes  

Contributions  indirectes  

Sels  

Sucres  

Tabacs  

Allumettes,  poudres,  ctc  

Postes. Télégr.  et Télépbones 

Domaines  

Forêts  

Produits  divers  

Ressources  exceptionnelles. 
Recettes  d'ordre  


Evaluât, 
budgé- 
taires. 


420 
42  919 
15.0^8 
11.864 
53.185 
b.OlS 
17.003 
31.222 
3  5o6 
27.CÔ6 
1.447 
1.548 
2.013 
» 

5.433 


Totaux  pour  la  France.. 
ALGÉRIE  (novembre  1894; 

Impôts  directs  

Impôt  4  0/0  

Enregistrement  

Timbre  

Douanes  

Contributions  diverses  

Tabacs  

Poudres  

Postes. Télégr.  et  Téléphones 

Domaines  

Forets  

Produits  divers  

Recettes  d'ordre  

Totaux  pour  l'Algérie... 


250. S64 


Différ 
par  rapp. 

aux 
évaluât, 
buûgetair. 


435 
46.12 
13.170 
5o.481 
55  477 
5.147 
20.908 
31.205 
3.596 
25.682 
1-5)9 
2.750 
2.235 
)> 

4.762 


266  514 


» 

15 
3.176 
1.927 
8.617 
2.292 

99 
3.905 

1S 

30 
1.384 

91 
1  202 
222 

)) 
671 


Différent 
par 
rapport 
à  1893 


15.650 


+ 


» 

5 

2.890 
77 
5.609 
534 
342 
1.433 
615 
137 
i  868 
119 
600 
37 
» 
740 


—  4 


65 

6r 

« 

+ 

4 
1 

» 

8 

8 

317 

362 

45 

+ 

20 

399 

359 

+ 

39 

11 

661 

1.011 

50 

235 

225 

301 

75 

93 

30 

31 

1 

3 

62 

60 

+ 

2 

+ 

13 

394 

379 

15 

29 

165 

246 

81 

5 

135 

66 

+ 
+ 

69 

+ 

37 

76 

70 

6 

+ 

28 

298 

349 

51 

78 

3.429 

3.311 

182 

137 

BUDGET  DE  L'ÉTAT  (France  et  Algérie) 

RECOUVREMENTS  de  l'année  1894 


Désignation 
des 
produits 


FRANCE  (1894) 

Impôts  directs  

Impôt  4  0/0  

Enregistrement  

Timbre  

Douanes  

Contributions  indirectes 


Sucres  

Tabacs  

Allumettes,  poudres  

Postes,  Télégr.  et  Téléphones 

Domaines  

Forets  

Produits  divers  

Ressources  exceptionnelles. . 

Recettes  d'ordre  

Totaux  pour  la  France... 
ALGÉRIE  (11  pr.  moisl894) 

Impôts  directs  

Impôt  4  0/0  

Enregistrement  

Timbre  

Douanes  

Contributions  diverses  

Tabacs  

Poudres  

Postes,  Télégr.  et  Téléphones 

Domaines  

Forêts  

Produits  divers  

Recettes  d'ordre  

Tctaux  pour  l'Algérie  


Les  contributions  directes  et  taxes  assimilées  ont 
donné  837.998.000  fr.  soit  10.385.000  fr.  de  plus  qu'en 
1893,  mais  les  frais  de  poursuites  ont  légèrement  aug- 
menté, ils  représentent  1,838  0/00  des  sommes  recou- 
vrées contre  1,750  en  1893. 

En  ce  qui  concerne  les  contributions  indirectes,  les 
monopoles  et  le  domaine  accusent,  par  rapport  aux  éva- 
luations, un  déficit  de  26.492.000  fr.  sur  lequel  le  mois 
de  décembre  figure  à  lui  seul  pour  15.6o0.500  fr. 

Nous  résumons  dans  notre  tableau  statistique  les 
manquants  et  les  plus-values  ;  voici  le  détail  des  prin- 
cipaux chiffres  : 

Moins-values  Plus-values 


Mutations  par  décès  . . . 
Lettres  de  voiture,  etc. . 
Droits  sur  les  boissons. 

alcools  . . 
Sucres  indigènes  , 


21 .181.500 

» 

14 


143.000 

» 
» 


5.431.500 

» 

32.790.000 
9.280.000 


Toutes  les  autres  branches  de  revenus  diffèrent  de 
moins  de  5  millions  des  évaluations. 
Par  rapport  à  1893,  on  trouve  : 

Moins-values  Plus-values 


Transmiss,  entre-vifs.. 

Effets  de  commerce  

Droits  de  douane  

Droits  sur  les  boissons, 
—         alcools  . . 


18.032.000 


5.737.000 
6.175.000 
1  'i.l02. 000 
7.309.000 

» 


Nous  ne  pouvons  que  nous  féliciter  de  l'accroisse- 
ment du  timbre  des  effets  de  commerce,  il  correspond 
à  un  accroissement  de  circulation  que  l'on  peut  évaluer 
à  une  dizaine  de  milliards  et  qui  indique  incontesta- 
blement une  augmentation  d'affaires.  Le  progrès  des 
droits  sur  les  vins  est  la  conséquence  de  la  reconstitu- 
tion de  nos  vignobles  et  de  deux  récoltes  abondantes, 
nous  l'enregistrons  avec  plaisir. 

Nous  voudrions  croire  que  la  diminution  des  droits 
sur  l'alcool  correspond  à  une  diminution  parallèle  de 
la  consommation,  malheureusement  nous  pensons  qu  il 
n'en  est  rien  et  qu'il  faut  bien  plutôt  l'attribuer  al  ac- 
tion des  bouilleurs  de  cru  qui  ont  beaucoup  brûle  en 
1893  et  en  1894. 

Pierre  des  Essars. 


Les  Obligations  à  Lots  du  Congo 

Le  5  janvier,  nous  signalions  dans  notre  Marché 
Financier,  la  hausse  qui  s'était  produite,  dans  ces 
derniers  temps,  sur  les  Obligations  à  lois  du  Cvngo. 
Nous  rappelons,  à  ce  sujet,  ce  que  nous  disions  ici 
même  dans  un  article  spécial  le  22  septembre  dernier, 
et  en  complément  de  ce  que  nous  écrivions  alors,  et  des 
détails  que  nous  donnions  au  sujet  de  la  composition 
du  portefeuille  qui  forme  la  garantie  de  ces  titres,  nous 
croyons  devoir,  aujourd'hui,  donner  connaissance  des 
variations  que  ce  même  portefeuille  a  subies  pendant 
l'année  1894.  On  sait  qu'en  fin  de  chaque  année,  le  Co- 
mité permanent  d'administration  publie,  a  ce  sujet, 
tous  les  renseignements  désirables  et  qui  ne  peuvent 
qu'intéresser  le  "public. 

En  1894,  il  a  été  vendu  : 

225.000  francs  Rente  Bel«e  3  0/0: 
200.000    —    Gaisse  d'annuités  8  0/0; 
200.000     —     lien  le  Française  3  0/0; 
50.000  marks  Rente  Allemande  3  0/0; 

100  Oblig.  Chemins  de  fer  Est-Belge  &  0/0; 
50     _  —       —     Nord-Belge  3  0/0; 

25    —    Merbes-le-Château  40/0; 
200    —    PariS'Lyon-Méditerranée  3  0/0; 
2C0    —     Orléans  3  0/0  1842; 
300     —     Est  nouvelles  3  0/0. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  France 


51 


Par  contre,  il  a  été  acheté  : 


400.000  francs  Rente  Belge  ;i  1/2  0/0; 
200.000  florins  Rente  Autrichienne-or  6  0/0; 
800.000    —    Rente  Hongroise-or  4  0/0; 


3.500  oblig» 

de  l'Emprunt  Norvégien  3  1/2  0/0  do  1894; 

425  — 

Russe  4  0/0  1889; 

800  — 

—   4  0/0  1890; 

405  — 

Levant  du  Flénu  3  0/0; 

450  — 

Chemins  de  fer  Réunis  deCharleroi  3  1/2  0/0; 

375  — 

Charbons-Unis  de  l'Ouest  do  Mons  4  1/2  0/0; 

137  — 

Marcinelle  et  Couillol  4  1/2  0/0; 

500  — 

Charbonnage  du  Gouffre  4  1/2  0/0; 

1.033  — 

Société  Métallurgique  d'Aubrives  et  Ville- 

rnpt4  0/0:  ' 

2.400  — 

du  Nord  de  Milan  4  1/2  0/0; 

400  - 

Banque  hypothécaire  de  Suède  4  0/0; 

300  — 

Chemin  de  fer  Vienne- Aspang  4  0/0; 

176  actions  de  capital  de  la  Société  Générale  Belge. 

Il  ressort  de  ce  qui  précède  que  le  Comité  d'adminis- 
tration se  préoccupe  d'augmenter  les  revenus  du  porte- 
feuille dont  il  a  la  gestion.  Il  nedoit  cependant  pas  perdre 
de  vue  que  les  fonds  au  placement  desquels  il  procède, 
doivent  être  employés  en  valeurs  dites  de  premier 
ordre.  L'article  3  du  décret  du  7  février  1888,  rendu  par 
le  roi  Léopold  II,  roi  des  Belges  et  souverain  de  l'Etat 
indépendant  du  Congo  et  qui  créait  la  Dette  publique 
du  Congo,  est  formel  sur  ce  point.  Il  dit,  en  effet  : 

Le  service  de  l'emprunt  comprenant  le  paiement  des  primes, 
le  remboursement  des  obligations  non  primées,  avec  l'accrois- 
sement annuel  de  5  francs  à  titre  d'intérêt,  ainsi  que  les 
frais  dudil  service,  seront  spécialement  assurés  au  moyen 
d'un  fonds  d'amortissement. 

Ce  fonda  sera  constitué  en  valeurs  de  premier  ordre. 

Nous  arrêtons  là  notre  citation,  pour  rappeler  que  le 
prix  de  remboursement  des  obligations  à  Lots  du 
Congo  désignées  cette  année  à  l'amortissement  est  de 
140  francs,  et  pour  mentionner  un  fait  qui  est  de  la 
plus  grande  importance. 

On  a,  en  effet,  appris,  ces  jours  derniers,  que  le  Gou- 
vernement belge  avait  décidé  formellement  de  proposer 
aux  Chambres,  l'annexion  du  Congo  à  la  Belgique.  La 
question  viendra  devant  le  Parlement  en  février.  En 
attendant,  on  est  assuré  qu'une  majorité  est  acquise, 
dans  la  droite  de  la  Chambre,  en  faveur  du  projet  dont 
il  est  question.  Le  chef  du  Cabinet  belge  a  déclaré  que 
les  difficultés  qui  s'opposaient  jusqu'à  présent  à  l'an- 
nexion avaient  disparu,  et  il  a  donné  l'assurance  que 
les  puissances  étrangères  ne  formulaient,  à  ce  sujet, 
aucune  objection. 

  J  .M. 


La  Production  des  Vins  et  des  Cidres  en  1894 


La  récolte  de  1894  a  été  inférieure  à  celle  de  1893  ; 
c'était  prévu,  l'année  1893  ayant  été  exceptionnelle.  La 
production  des  vins  de  vendange  en  1894  a  été,  en 
France,  de  39.052.809  hectolitres  ;  elle  avait  été  en  1893 
de  50.070.000  hectolitres.  Le  rendement  moyen  à  l'hec- 
tare, pour  l'année  1894,  ressort  à  22  hectolitres,  soit 
une  diminution  de  6  hectolitres  par  rapport  à  la  quo- 
tité de  rendement  moyen  de  1893.  La  superficie  de  l'en- 
semble du  vignoble  français  a  diminué  en  1894  de  plus 
de  26.000  hectares.  Si  la  reconstitution  des  vignobles 
est  poursuivie  activement  et  se  traduit  par  des  aug- 
mentations de  superficie  dans  28  départements,  les 
arrachages  effectués  pour  préparer  de  nouvelles  planta- 
tions ont  pris  un  grand  développement. 

La  production  des  vins  de  raisins  secs  a  été  de 
514.002  hectolitres  —  dont  228.966  hectolitres  pour  la 
fabrication  industrielle  ;  —  en  1893  cette  production 
avait  été  de  834.236  hectolitres. 

La  fabrication  des  vins  de  sucre  s'est  également  ra- 
lentie :  1.147.167  hectolitres  en  1894  contre  1.210.017  en 
1893. 

Le  tableau  suivant  permettra  les  comparaisons  de- 
puis dix  ans  : 


Production,  [m forint imi  <■/  Emportai  ion  di-x  Vins 
(ISS  II  SOI) 

Superficies      Vins       Vins  de  toutes  sortes 


plantées  de  vendange  - — — ■  —  — - 

Années  en  vignes  Production  Importât  Exportât. 

Hectares  llectol.  Heotol.  llectol. 

1884   2.040.759  34.781.000  8.115.000  2.470.000 

1885   1.91)0.586  28.536.000  8.182.000  2.580.000 

1886   1.959.102  25.063.000  11.011.000  2.704.000 

1887   1.944.150  24.333.000  12.277.000  2.402.000 

1888   1.843.580  30.102.000  12.064.000  2.118.000 

1889   1.817.787  23.224.000  10.470.000  2.166.000 

1890   1.816.544  27.416.000  10.830.000  2.162.000 

1891   1.703.374  30.140.000  12. 278.000  2.049.000 

1892   1.782.588  29.082.000  9.400.000  1.845.000 

1893   1.793.299  50.070.000  5.895.000  1.569.000 


Moyenne.    1.775.176   30.274.700   10.052.200  2.206.500 


1894  (10  prc- 

miersmois).    1.766.841   39.052.809     3.513.157  1.446.503 
Voici  comment  se  décomposent  les  chiffres  de  l'impor- 
tation des  vins  en  1894  : 

Les  vins  d'Espagne  figurent  dans  ce  chiffre  pour 
1.773.195  hectolitres;  les  vins  d'Italie  pour  16.214  hec- 
tolitres; les  vins  de  Portugal  pour  1.003  hectolitres;  les 
vins  d'Algérie  .pour  1.514.029,  et  ceux  de  Tunisie  pour 
28.250. 

En  ce  qui  concerne  l'Algérie,  les  chiffres  définitifs  de 
la  récolte  s'élèvent  à  3.642.479  hectolitres  pour  une 
superficie  de  114.887  hectares,  savoir: 

Hectares.  Hectolitres. 

Département  d'Alger   40.604  1.495.977 

—  d'Oran   53.760  1.359.902 

—  de  Constantine.     20.523  786.600 

Totaux   114.887  3.642.479 


Le  total  de  l'Algérie  avait  été,  en  1893,  de  3.937.132 
hectolitres  pour  110.485  hectares. 

Voici  les  chiffres  des  dix  départements  qui  ont  pro- 
duit le  plus  de  vin  en  1894  : 

Hérault,  8.806  526  hectolitres;  Aude,  4.785.237  hec- 
tolitres; Gironde,  2.333.996  hectolitres;  Gard,  2.220.000 
hectolitres;  Pyrénées-Orientales,  1.940.790  hectolitres  ; 
Bouches-du-Pihône,  1.192.756  hectolitres;  Puy-de-Dôme, 
1.015.958  hectolitres;  Yonne,  947.910  hectolitres  ;  Indre- 
et-Loire,  808.762  hectolitres;  Loire-Inférieure,  754.000 
hectolitres. 

Voici  les  dix  départements  qui  ont  produit  le  moins 
de  vin  en  1894  : 

Creuse,  14  hectolitres  ;  Ille-et-Vilaine,  115;  Mavenne, 
166;  Haute-Vienne,  1.016;  Lozère,  2.634;  Oise, 
2.657;  Cantal,  3.768  ;  Ardennes,  4.150;  Eure-et-Loir, 
12.097  ;  Eure,  13.202. 

La  récolte  des  cidres  s'est  élevée  en  1894  à  15.541.051 
hectolitres  ;  elle  dépasse  de  2.121.710  hectolitres  la 
moyenne  des  dix  dernières  années,  mais  elle  est  infé- 
rieure de  16.067.574  hectolitres  à  la  récolte  de  1893. 

Voici  le  tableau  des  dix  dernières  années  : 


Production,  importation  et  exportation  des  cidres 
(1884-1894). 


Cidres 

Années 

Production 

"""Import. 

Exportation 

hectol. 

hectol. 

hectol. 

1884  

11.907.000 

» 

17.000 

1885  

19.955.000 

» 

17.000 

1886  

8.301.009 

16.000 

1887  

13.437.000 

» 

14.000 

1888  

9.767.000 

941 

13.000 

1889  

3.701  000 

8.319 

12.000 

1890  

11.095.000 

7.035 

9.000 

1891  

9.280.000 

684 

10.000 

1892  

15.141.000 

402 

10.600 

1893  

31.609.000 

845 

14.537 

Moyenne  

13.419.000 

1.822 

13.313 

1894  (10  pr.  mois). 

15.541.051 

643 

16.353 

Voici  les  dix  départements  qui  ont  produit  le  plus 
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de  cidre  en  1894  :  Ille-et-Vilaine,  2  7(d.91  hectolitres 
Calvados,  1.899.947  ;  Eure,  1.693.674;  Cotes-du-Nord, 
1.398.970;  Orne,  1.070.105  ;  Morbihan,  870.307  ;  Man- 
che 673.678;  Mayenne, 501 .105  ;  Sarthe,  440  10/. 

Voici  les  dix  départements  qui  ont  produit  le  moins 
de  cidre  on  1894  :  •  •  ~  QQ„  . 

Haute-Marne,  1.330  hectolitres  ;  Saone-et-Loire,  8bb  , 
Meuse,  824  ;  Bouches-du-Rhône,  742  :  Sème  ,69o  ;  Tarn 
679;  Haute-Loire,  413;  Ardèche,  298;   Gard,  160, 
Hautes-Alpes,  47. 

Si  la  moyenne  de  production  des  vins  et  des  cidres 
est  inférieure  à  celle  de  1893,  elle  n'en  reste  pas  moins, 
pu  18D4,  très  satisfaisante,  celle  du  vin  surtout,  qiu  est 
la  meilleure  des  9  années  précédentes.  Les  cidres  n  ont 
que  l'année  1885  supérieure  à  1894.  Nous  exceptons 

toujours  1893. 

J  Louis  Launay. 


BIBLIOGRAPHIE 

Monnaies,  Poids  et  Mesures  des  principaux 
Pays  du  Monde 

La  Bibliothèque  d'Enseignement  commercicd,  diri- 
aée  par  M.  Georges  Paulet,  vient  de  s  enrichir  d  un 
nouvel  ouvrage  dû  à  la  plume  de  M.  Lejeune,  direc- 
teur de  l'Ecole  supérieure  de  commerce  de  Marseille. 
Le  livre  que  nous  présentons  à  nos  lecteurs  tient 
plus  qu'il  ne  promet;  non  seulement  il  fournit  la 
métrologie  complète  des  divers  pays,  mais  il  donne 
des  renseignements  précieux  sur  les  changes,  les 
arbitrages  et  les  parités  sans  pour  cela  faire  double 
emploi  avec  le  livre  de  M.  Ottomar  Haupt,  plus  exclu- 
sivement financier.  Le  travail  de  M.  Lejeune  est  une 
mine  de  renseignements  intéressants  et  utiles.  Signa- 
lons toutefois  une  légère  inadvertance  :  la  Roumanie 
a  été  omise  parmi  les  pays  à  étalon  d'or,  bien  que  ce 
réaime  ait  été  institué  chez  elle  par  la  loi  du  15-2/  oc- 
tobre 1890.  L'auteur  rectifiera  cette  petite  erreur  dans 
sa  prochaine  édition. 


de  la  Compagnie  Centrale  d'Eclairage  et  de  Chauffage 
parle  Gaz,  Eug.  Lebon  et  C>e,  sont  admises  aux  négo- 
ciations de  la  Bourse,  au  comptant. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bulle- 
tin de  la  Cote,  sous  la  même  rubrique  que  les  ,t0.000 
obligations  4  0/0  anciennes. 

Par  suite,  le  nombre  des  obligations  4  0/0  de  ladite 
Société,  négociables  sur  notre  marché,  se  trouve  porte 
de  40 . 000  à  45 . 000.   

Depuis  le  7  janvier  présent  mois,  les  obligations  de 
500  fr.  4  0/0  de  la  Société  Ottomane  du  Chemin  de  fer 
de  Smyrne-Cassaba  et  prolongement  sont  admises  aux 
négociations  de  la  Bourse,  au  comptant  et  à  terme. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bulle- 
tin de  la  Cote.  . 

1L3  120  obligations  de  20  liv.  st.  ouo)0  fr.4  0/0,  émises 
à  83  0/0 ou  418  fr.  32  par  titre  de  500  fr.,  entièrement 
libérées  et  au  porteur  ;  remboursables  au  pair,  par 
tirages  au  sort  annuels,  en  99  ans,  à  partir  de  lbJo. 

Intérêt  annuel  :  4  0/0,  soit  29  fr.  par  titre  de  O00  fr., 
payable  par  moitié,  les  1«  février  et  1er  août  de  chaque 
année . 

Jouissance  courante  :  1er  août  1894. 

Ces  obligations  sont  actuellement  représentées  par 
des  certificats  provisoires  de  une,  cinq,  dix  et  vingt- 
cinq  obligations  à  échanger  ultérieurement  contre  des 
titres  définitifs. 

Service  des  titres  et  des  coupons,  à  Pans,  a  la  Banque 
Impériale  Ottomane,  7,  rue  Meyerbeer. 


et  ÏÏMciè 


Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Depuis  le  2  janvier,  les  obligations  de  l'Emprunt 
Russe  3  0/0  or,  2«  émission  1894,  ne  sont  plus  négo- 
ciables qu'en  titres  définitifs.  ,  . 

Il  n'y  a  plus  à  la  Cote  qu'une  feule  rubrique  pour  les 
emprunts  russes  3  0/0  or  1891  et  3  0/0  or  &  émission 
1894 

Les  livraisons  en  liquidation  du  31  décembre  se  sont 
effectuées  en  titres  de  l'un  ou  de  l'autre  de  ces  deux 
Emprunts  sans  distinction. 

Depuis  le  2  janvier,  les  obligations  de  l'Emprunt  de 
la  Ville  de  Paris  1880,  4-  émission,  ne  sont  plus  ne- 
L'ocialiles  qu'en  titres  définitifs. 

Il  n'y  a  plus  à  la  Cote  qu'une  seule  rubrique  pour 
tous  les  emprunts  de  1886,  1*.  2e,  3c,  4°  et  5'  émissions. 

Pour  toutes  les  négociations,  à  compter  du  2  janvier 
inclus,  les  livraisons  s'effectuent  en  titres  des  o  émis- 
sions sans  distinction.   

Depuis  le  2  janvier,  les  5.000  obligations  de  500  fr. 
4  0/6,  numéros  177199  à  182198,  de  la  Compagnie  Géné- 
rale des  Omnibus  ont  cessé  d'être  négociables  a  la 
Bourse  de  Paris.  . 

Par  suite,  le  nombre  des  obligations  4  0/0  de  ladite 
Société,  négociables  sur  notre  marché,  se  trouve  ramené 
à  159  549,  numérotées  de  1  à  20051  et  de  37701  à  17/198. 


Depuis  le  5  janvier  présent  mois,  les  5  000  ,  obliga- 
tions de  500  fr.  4  0/0  nouvelles,  numéros  40001  a  4.j000, 


Bourse  de  Lyon.  —  Par  décret  du  Président  de  la 
République,  en  date  du  8  janvier  1895,  rendu  sur  la 
proposition  du  Ministre  des  finances,  M.  Waldmann 
(Abel-Féllx)  a  été  nommé  agent  de  change  près  la 
Bourse  de  Lyon,  en  remplacement  de  M.  Rey,  démis- 
sionnaire.   

Bourse  de  Toulouse.  —  La  Compagnie  des  Agents 
de  change  de  Toulouse,  réunie  en  assemblée  générale, 
le  24  décembre  dernier,  a  composé  comme  suit  sa 
Chambre  syndicale  pour  l'année  1895  : 

MM.  L.  Arrès,  syndic;  A.  Dordan,  1er  adjoint  et 
M.  Dupont,  2e  adjoint. 


Chambre  de  Compensation  des  Banquiers  de 
Paris  —  Les  capitaux  compensés  par  la  Chambre 
pour  le  mois  de  décembre  dernier  s'élèvent  au  cnilïre 
de  58i.073.236  fr.  36. 

La  moyenne  par  jour  est  de  23.386.929  fr.  45. 

Les  capitaux  compensés  pendant  l'année  1894  sont 
de  5.718.414.733  fr.  37  ;  moyenne  par  mois  476.od4.obl 
francs  11. 


RECETTES    DES  CHEMINS  DE   FER   FRANÇAIS  (Grandes 

Compagnies)  du  24  au  31  décembre  (52«  semaine) 

(En  milliors  de  francs)  


Désignation  des 
lignes 


o  o- 


Etat  y;."' 

Paris-Lyon-Méditer 

—  Rhône  au  Mont-Cenis 

—  Chemins  Algériens. 

Nord  

Ouest  

Orléans  

Est  

Midi  

Est- Algérien  

Bône-Guelma  voie  larg. 

  voie  étroite 

Ouest- Algérien  

Arzew  à  Kralfallan. . 
Médoo  


2.762 
8.601 
133 
513 
3.699 
5.349 
G.  772 


Rec.  br.  de 
lasemaine 


1894 


1893 


3.136 


607 
128 


214 
101 


717 

6  907 
80 

151 
4. 203 
2.541 
3.459] 
2.637 

)> 

103 
77 
22 

» 

32 


688 
6  810 
99 

149 
1.005 
2  658 
3.654 
2  604 

» 

107 

53 


Rec.  br.  depuis 
le  l«janvier 


1891 


1893 


39  615 
361.725 
4.611 
8  616 
193  865 
153.629 
178  417 
119  020 
94  830 
6.031 
3  797 
612 
2.606 
1.565 
1.209 


Différence 
pr 1894 


£43 
893 U- 
.611 
.916 
.701 
598 
.01,3 
927 
.956 
.951 
233 
3S0 
.451 
.319 
.138 


1 .071 
7.832 
26 
700 
4.161 
3.031 
2.114 
l  093 
2.903 
79 
533 
262 
154 
216 
71 
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Mouvement  des  Caisses  d'Epargne.  —  Voici  le 
relevé  des  opérations  concernant  les  Caisses  d'épargne 
ordinaires  : 

1*  Opérations  complémentaires  de  Vannée  *894 

Départements.  —  Du  21  au  31  décembre  1894 

Dé  i  !  ôts  de  fonds  Fr .      7 . 3Q4 ;723  4  0 

Retraits  de  fonds   8.120.224  25 

Excédent  de  retraits  Fr.         815.500  85 

Excédent  de  dépôts  du  1er  janvier  au  31  décembre 

1894  Fr.        37.530.230  18 

Intérêts   liquidés  provisoirement 

au  profil  des  Caisses  d'épargne  pour 

leurs  dépôts  de  fonds  pendant  l'année 

189-1   113.150.000  », 

Total  de  l'augmentation,  pour 
l'année  1894,  des  fonds  déposés  par 
les  Caisses  d'épargne  à  la  Caisse  des 
Dépôts  et  Consignations  (chiffres 
provisoires)   150.G80.236  18 

Capitaux  encaissés  sur  les  valeurs 
composant  le  portefeuille  provenant 
de  l'emploi  des  fonds  des  Caisses 
d'épargne,  appelés  au  rembourse- 
ment pendant  l'année   20.048.706  95 

Total  des  disponibilités  de 
l'année  1894   130.631.529  23 


2°  Opérations  de  l'année  1895 

Paris.  —  Du  le  au  10  janvier  1895 

Dépôts  de  fonds   912.597  27 

Retraits  de  fonds   169.799  64 

Excédent  de  dépôts   742.799  63 

Capitaux  employés  en  achats  de  rentes,  du  l«r  au 
10  janvier  1895,  pour  le  compte  des  déposants  des 
Caisses  d'épargne  ordinaires  :  616.122  fr.  80. 

Voici  le  relevé  des  capitaux  employés  en  achats  de 

rentes  pendant  l'année  1894  pour  le  compte  de  divers 
services  : 

Janvier  Fr.  19.534.092  05 

Février   26.301.058  65 

Mars   31.582.962  25 

Avril   17.813.425  85 

Mai   10.070.335  20 

Juin   10.424.611  95 

Juillet  ,   13.159.322  40 

Août  I.   15.805.374  40 

Septembre   11.351.506  60 

Octobre   9.412.179  05 

Novembre   3.689.690  20 

Décembre   » 

Total  Fr.    169.144.558  00 

Ces  achats  se  décomposent  comme  suit  : 

3  0/0  Fr.  27.544.777  90 

3  0/0  amortissable   22.817.676  80 

3  1/2  0/0   103.569.528  55 

4  1/2  0/0   15 .212  . 575  35 

Total  Fr.    169.145.558  60 

Et  ont  été  faits  pour  les  services  suivants  : 

Caisses  d'épargne  privées    54.493.143  35 

Caisse  nationale  d'épargne   83.068.068  35 

Société  de  secours  mutuels.  L/'C  de 

fonds  de  retraites   3.975.474  70 

Caisse  d'assurances  en  cas  d'accidents.  198.883  25 

Caisse  d'assurances  en  Cas  de  décès  . .  36.949  55 
Réserve  provenant  de  l'emploi  des 

fonds  des  Caisses  d'épargne   27.372.039  40 

Total   169.144.558  66 

A  ce  total,  il  y  a  lieu  d'ajouter  une  somme  de 
1.309. 398  fr.  50,  représentant  le  prix  de  la  cession  faite 


directement  par  te  Trésor  de  42.911  francs  de  Rente 
3  1/2  o/o,  pour  le  compte  de  la  réserve  provenant  de 
l'emploi  des  fonds  des  (laisses  d'épargne. 


Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 


3  janvier       10  janvier 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Banque  : 

3  janvier        10  janvier 

Or   2.0&.236  331    2.079  482.618) 

Argent...    1.235.599.1343   1  23a:915.096j 

3  301.835.973  3.312.397/714 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour. . . . 

„    ,       ...  ^    .   (  Effets  Paris  

Portefeuille  Pans)  Effet3  Etranger. . . . 

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)  

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale  

Divers   


Total... 


PASSIF 


Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  capital  

_  .  /  Loi  du  17  mai  1S34  

Keserves    \  Ex_i)anc[Ues  département. 

mobilières  J  Lpi  fJu  £juin  lgt?  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  ... 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales. 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescompte  du  dernier  semestre  

Divers  .   


Total  


3.301 

835 

973 

3.312 

397 

71 4 

204 

236 

18 

352 

227 

937 

965 

220 

436 

404 

» 

» 

» 

» 

378 

577 

358 

287 

416 

C60 

3 

635 

800 

2 

9J5. 

H  0 

48 

0Û0 

48 

600 

111 

407 

739 

132 

001 

071 

160 

726 

891 

161 

996 

228 

140 

000 

000 

140 

000 

000 

10 

000 

000 

10 

000 

000 

g 

980 

750 

2 

980 

750 

99 

627 

294 

99 

627 

294 

100 

000 

000 

100 

000 

000 

4 

000 

000 

4 

000 

000 

15 

154 

317 

15 

154 

717 

44 

922 

149 

972 

8 

407 

4  1 S 

8 

407 

444 

89 

327 

455 

88 

266 

541 

4. 686. 916.750 

4.585.797 

009 

182 

500 

000 

182 

500 

000 

8 

002 

313 

8 

002 

313 

10 

000 

000 

10 

000 

000 

2 

980 

750 

2 

980 

750 

9 

125 

000 

9 

125 

000 

4 

000 

000 

4 

000 

000 

8 

407 

444 

8 

407 

444 

3.679 

215 

530 

3.635 

f  09 

625 

24 

855 

406 

26 

794 

2*6 

34 

511 

063 

35 

519 

(81 

144 

978 

760 

126 

94S 

723 

410 

030 

169 

409 

037 

686 

77 

°80 

023 

58 

756 

176 

8 

957 

007 

6 

672 

107 

750 

677 

1 

033 

997 

782 

337 

782 

.317 

79 

810 

237 

61 

197 

528 

4.686.916.750 

4  585.797.009 

Comparaison  avec  les  années  précédentes 


15  janv. 

14  janv. 

12  janv. 

1 1  janv. 

10  janv. 

1891 

1892 

1893 

1891 

1895 

millions 

millions 

millions 

millions 

millions 

3.222  4 

3.171.9 

3.473.2 

3.591.Û 

3  635.0 

2.364.3 

2.589  6 

2.958.7 

2.953.0 

3.312.3 

1.436  9 

738.7 

670.3 

702.6 

507.  S 

Avances  aux  partie. 

59S.1 

346  6 

321.3 

308  1 

296.9 

—      à  l'Etat.... 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

Compt.  cour.  Trésor 

405  0 

271.9 

139.9 

125.1 

126  9 

—  part... 

8C2  9 

388  8 

471.7 

379.3 

407.7 

Taux  d'Escompte 

3  0/0 

3  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

4  0/00 

2  0/00 

Co/oo 

1  %  0/00 

pair 

Bénéfices  nets  

3.929.1 

2.071.1 

1.279  7 

1.421.6 

914.0 

Caisse  d'Epargne  de  Paris.  —  La  Caisse  d'épargne 
de  Paris  vient  d'arrêter  son  bilan  à  la  date  du  lundi 
31  décembre  1894. 

Voici  le  résumé  des  opérations  de  l'année  : 
La  Caisse  d'épargne  de  Paris  a  reçu,  en  1894  : 

1°  En  391.706  versements,  dont  34.463  nouveaux,  la 
somme  de   63.239.997  13 

2°  En  2.419  transferts-recettes  provenant  des  Caisses 
d'épargne  départementales,  la  somme 
de   1.560.225  93 

3°  En  55.534  parties  d'arrérages  de  rentes  apparte- 
nant aux  déposants,  la  somme  de   1.463.001  75 

En  24  versements  provenant  d'amortissement  de 
rentes  appartenant  aux  déposants,  la 
somme  de   156.500  » 


\ 


I 
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Elle  a,  eu  outre,  capitalisé  pour  le  compte  des  dé- 
posants, les  intérêts  montant   à  la 
somme  de   4.557.050  20 

Elle  a  remboursé,  par  contre  : 

1»  En  224.873  retraits,  dont  26.163  pour  solde,  la 
somme  de   54.881.973  86 

2°  En  2. 314 transferts-paiements  envoyés  aux  Caisses 
d'épargne  départementales,  la  somme 
de     1.148.263  94 

3o  Ën  achats  de  285.117  fr.  de  rentes  pour  le  compte 
de  5.309  déposants,  la  somme  de   9.098.747  95 

4o  En  96  placements  à  la  caisse  de  retraites  pour  la 
vieillesse,  la  somme  de   45.636  » 

Au  31  décembre  1894,  le  solde  dû  par  la  Caisse 
d'épargne  de  Paris  à  645.737  déposants, 
s'élève  à   159.630.362  70 

Le  nombre  des  déposants  était  de  637.576  au  1er  jan- 
vier 1894  :  il  s'est  donc  accru  dans  l'année  de  8.171. 

Le  solde  dû  aux  déposants,  qui  était  au  1er  janvier 

1894  de   153.805.970  04 

s'est  augmenté  dans  l'année  de   5.825.272  66 

Le  nombre  des  inscriptions  de  rentes  en  portefeuille, 
appartenant  aux  déposants,  s'élève  à  28.762  fr.  pour  la 
somme  de  1.509.763  fr.  de  rente  3  0/0,  3  0/0  amortis- 
sable et  3  1/2  0/0.   

La  Caisse  d'Epargne  postale  en  Tunisie  (1884- 
1893).  —  Nous  empruntons  le  tableau  suivant  à  la 
Statistique  générale  de  la  Tunisie  publiée  l'année  der- 
nière, et  nous  le  mettons  à  jour  en  y  portant  les 
chiffres  relatifs  à  l'année  1893,  qui  ont  été  insérés  dans 
le  dernier  rapport  du  Ministre  des  affaires  étrangères 
sur  la  situation  économique  et  financière  de  la  Ré- 
gence (Journal  officiel  du  30  septembre). 

On  sait  que  la  Caisse  d'épargne  postale  fonctionne 
en  Tunisie  depuis  le  1er  mai  1884.  Une  succursale  de  la 
Caisse  nationale  a  été  créée  en  Tunisie  et  mise  en 
activité  à  partir  du  1er  juillet  1886. 

Voici  le  résumé  des  opérations  : 

Nombre  total        Montant  total      Nombre  Avoirdes 
Années  des      des         des  des      de  livret8  déposant' 

versem.  remb.    versem.    rembours.  ouverts  au 31  déc. 

Francs  Francs  Francs 

1884  1  326  78  97.330  15.205  478  » 

1885"  1.831  415  222.465  17.153  465  » 

1886  3  180  73i  348.558  154.428  932  101.964 

1887'  4  603  1.361  418.367  236.035  873  262.859 

1888'  5 '578  1  788  474.395  291.128  999  409.669 

1889'  6 '812  2  344  727.837  408.264  1.342  642.977 

1890'  8'005  2.896  888.852  524.628  1.601  890.481 

1891*  9  727  4  220  1.273.330  816.271  1.961  1.265.504 

1892'  11230  5.631  1.472.902  1.081.605  1.992  1.550.000 

1893!  11.134  7.265  1.677.275  1.432.973  1.914  1.729.726 

L'Office  ne  possède  pas  les  renseignements  concernant 
les  comptes  soldés  et  l'avoir  des  déposants  antérieure- 
ment au  le'-  juillet  1886.  Les  chiffres  qui  figurent  ci- 
dessus,  depuis  cette  date,  se  rapportent  exclusivement 
aux  opérations  des  déposants  dont  la  succursale  de 
Tunis  détient  les  comptes  courants. 


Etablissements  Decauville.  —  L'assemblée  générale 
a  eu  lieu  le  5  décembre  dernier. 

Après  lecture  du  rapport  du  Conseil  d'administration 
et  de  celui  du  commissaire,  les  comptes  de  l'exercice 
clos  le  30  juin  dernier  ont  été  approuvés. 

Il  a  été  ensuite  donné  connaissance,  à  l'assemblée, 
des  conditions  de  constitution  définitive  de  la  Société 
de  reprise. 

Pour  procéder  à  la  liquidation  delà  Société  ancienne, 
le  liquidateur,  déjà  désigné  par  le  jugement  du  Tribu- 
nal de  commerce,  avait  paru  tout  naturellement  indi- 
qué au  Conseil  d'administration  qui  avait  pris  en  con- 
séquence l'initiative  de  le  désigner  aux  suffrages  de  la 
dernière  assemblée. 

Mais  on  s'est  trouvé,  après  cette  assemblée,  en  pré- 
sence du  refus  de  M.  Moreau  qui  a  pensé  que  la  pré- 
existence du  mandat  judiciaire  qu'il  avait  reçu,  le  met- 


tait dans  l'impossibilité  d'accepter  les  fonctions  de  li- 
quidateur amiable. 

Bien  que  ce  mandat  judicaire  ait  pris  fin  par  suite  de 
l'arrêt  de  la  Cour,  M.  Moreau  n'a  pas  voulu,  depuis, 
modifier  sa  résolution  à  cet  égard. 

Par  suite,  l'assemblée  a  désigné  MM.  Ravenez  etBer- 
gaud  comme  liquidateurs,  avec  mission  de  procéder  à 
la  constitution  immédiate  de  la  Société  Nouvelle. 

Il  sera  fait  deux  parts  de  l'actif  social  : 

L'une  comprendra  les  éléments  industriels  et  les  va- 
leurs disponibles,  c'est-à-dire  les  usines,  l'outillage,  les 
brevets,  le  matériel,  les  marchandises  et  les  fonds  de 
roulement  nécessaires  à  la  marche  de  la  Société  de  re- 
prise, à  laquelle  les  liquidateurs  en  feront  apport  en 
échange  d'un  grand  nombre  d'actions  à  délivrer  aux 
actionnaires,  dans  la  proportion  de  deux  actions  de  100 
francs  chacune  contre  une  action  ancienne. 

L'autre  sera  constituée  par  l'actif  immobilisé  que  la 
liquidation  sera  chargée  de  réaliser  pour  en  répartir 
lè  montant  en  espèces  au  fur  et  à  mesure  des  réali- 
sations. 

Le  départ  de  l'actif  en  deux  catégories  sera  opéré  par 
les  soins  des  liquidateurs,  avec  le  concours  d'une  Com- 
mission de  5  actionnaires  qui  ont  été  désignés. 

L'assemblée  a  unanimement  approuvé  le  projet  qui 
lui  était  soumis. 

La  seconde  assemblée  constitutive  de  la  Société 
Nouvelle  des  Etablissements  Decauville  aîné  a  eu 

lieu  le  31  décembre,  au  siège  social.  Après  la  lecture  du 
rapport  des  commissaires  vérificateurs  des  apports,  la 
Société  a  été  déclarée  définitivement  constituée  au  ca- 
pital de  7.050.000  fr.,  dont  7  millions  d'apports  et 
50.000  fr.  versés  en  espèces.  MM.  Paul  Decauville,  Ra- 
venez, Bergaud,  Poidatz  et  Chalupt  ont  été  nommés 
administrateurs.  Les  jetons  de  présence  du  Conseil  qui, 
dans  l'ancienne  Société  s'élevaient  à  100. 000  fr.,  ont  été 
fixés  à  50.000  fr.  MM.  Georges  Chaulin,  Tomasi  et 
Zerlin  ont  été  nommés  commissaires  des  comptes  pour 
le  premier  exercice  social  devant  expirer  le  1er  jan- 
vier 1896.  

Compagnie  Générale  des  Cycles.  —  La  première 
assemblée  générale  annuelle  de  cette  Société  a  eu  lieu 
le  27  décembre  1894. 

Les  comptes,  approuvés  à  l'unanimité,  se  rapportent 
au  premier  exercice  social,  couru  du  15  janvier  au 
30  septembre  dernier,  et  dont  la  durée  n'a  été,  par 
conséquent,  que  de  huit  mois  et  demi. 

Sur  le  solde  bénéficiaire  du  compte  de  profits  et 
pertes  s'élevant,  pour  cette  période,  à.  .Fr.    246.083  20 
il  a  été  prélevé  pour  réserves  et  amortis- 
sements  102.312  10 

Et  le  surplus   143.771  10 

a  été  réparti  conformément  aux  statuts,  entre  la  réserve 
légale,  les  actions,  les  parts  de  fondateurs  et  le  Conseil. 

Cette  répartition  qui  donne  4  fr.  par  action  de  100  fr., 
0  fr.  40  par  part  de  fondateur,  est  payable,  au  siège 
social,  depuis  le  2  janvier  courant,  sous  déduction  des 
impôts  et  droits.   

Société  Commerciale  Française  au  Chili.  —  L'as- 
semblée générale,  tenue  le  19  novembre,  a  approuvé 
les  comptes  de  l'exercice  1893-1894  et  fixé  le  dividende 
à  12  fr.  '50  par  action. 

La  nomination  de  M.  Hugo  Finaly  comme  adminis- 
trateur a  été  confirmée,  et  M.  Ch.  Dumaine  a  été  dé- 
signé comme  administrateur  pour  l'exercice  en  cours. 


L'Octroi  de  Paris.  —  Le  total  des  recettes  d'octroi, 
pour  décembre  1894,  est  de  16.538.588  fr.  OS,  en  dimi- 
nution de  253. 04(5  fr.  84  sur  le  mois  correspondant  de 
1803. 

Le  total  pour  l'exercice  1894  est  de  149.692.357  fr.  72, 
en  diminution  sur  l'année  précédente  de  885.398  fr.  80. 

Le  mois  de  décembre  est  inférieur  de  351.411  fr.  50 
aux  prévisions  budgétaires,  et  l'ensemble  de  l'année 
1892  est  de  307.462  fr.  28  inférieur  aux  évaluations. 
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LA  SITUATION 


Berlin.  9  janvier  1895. 

La  Réaction  anti-socialisto.  —  L'Empereur  ci  la  Marine.  —  Projets 
do  lois  sur  les  Chambres  do  commerco  et  sur  la  Répression  <Ic  la 
Conourrenco  déloyale.  —  L'Affaire  Seckel.  —  Projets  do  Conversion 
des  Hontes.  —  Nouvelles  Usaneos. 

Le  Reichstag  allemand  est  en  session;  le  Landtag 
prussien  ouvre  ses  séances  le  15  janvier.  L'activité  par- 
lementaire bat  son  plein. 

Elle  s'est  rarement  appliquée  à  des  sujets  plus  im- 
portants. La  chute  de  M.  de  Caprivi  apparaît  mainte- 
nant sous  sou  vrai  jour.  C'est  la  réaction  antisocialiste 
qui  prend  le  dessus.  Le  Gouvernement,  c'est-à-dire 
l'Empereur  et  la  vieille  bureaucratie  prussienne  renon- 
cent à  la  réalisation  des  réformes  sociales.  Tandis  que 
le  Reichsrath  discute  avec  àpreté  la  loi  relative  à  la  ré- 
pression des  tendances  révolutionnaires,  le  recteur  de 
l'Université  s'oppose  même  à  la  formation  d'une  Asso- 
ciation d'étudiants,  qui  se  proposait  l'examen  des  ques- 
tions sociales,  sous  le  patronage  peu  compromettant 
des  professeurs  Ad.  Wagner  et  Schmoller. 

Le  Centre  catholique  se  montre  prêt  à  voter  la  loi 
de  répression,  sauf  un  paragraphe,  à  condition  que  le 
Conseil  fédéral  autorise  la  rentrée  des  Jésuites. 

Quant  à  l'Empereur,  il  fait  des  conférences  sur  la 
marine.  Il  faut  s'attendre  au  dépôt  prochain  d'un  plan 
nouveau  de  réorganisation  de  la  marine.  Dieu  sait  ce 
qu'il  coûtera  aux  contribuables  ! 

Mais  s'il  n'est  plus  question  de  réformes  sociales,  no- 
tamment, de  l'amélioration  des  lois  sur  l'assurance  ou- 
vrière, sur  la  protection  des  ouvriers  mineurs,  sur  le 
travail  des  femmes,  les  réformes  économiques  restent  à 
l'ordre  du  jour. 

Le  Ministre  du  commerce  prussien  consulte  les 
Chambres  de  commerce  et  les  Compagnies  similaires 
sur  l'opportunité  d'une  loi  relative  à  l'organisation  de 
la  représentation  commerciale.  Nous  avons  déjà  annoncé 
l'étude  des  bases  fondamentales  de  cette  institution. 
Nous  y  revenons  en  ayant  sous  les  yeux  le  texte  du 
questionnaire  officiel. 

Le  Ministre  demande  si  l'institution  des  Chambres  de 
commerce  doit  être  obligatoire,  si  le  droit  électoral  doit 
être  étendu  à  tous  les  industriels,  patentés  ou  non,  aux 
chefs  des  maisons  inscrites  dans  le  Registre  du  com- 
merce ou  à  tous  les  négociants,  quelle  que  soit  la  classe 
de  leur  patente. 

Les  Cnambres  de  commerce  seront-elles  subdivisées 
en  sections  locales  ou  en  branches  distinctes  d'après 
le  genre  d'industrie? 

Seront-elles  investies  de  la  personnalité  juridique  ? 

Auront-elles  le  droit  d'être  consultées  lors  de  la  pré- 
paration des  lois  d'intérêt  économique  ? 

Leur  existence  sera-t-elle  conciliable  avec  celle  des 
corporations  commerciales  ? 

Enfin  y  a-t-il  lieu  de  créer  un  organe  central  servant 
de  Comité  consultatif  et  de  conseiller  technique  du 
Gouvernement  dans  la  défense  des  intérêts  commer- 
ciaux et  industriels  ? 

Tels  sont  les  principes  fondamentaux  auxquelles 
auront  à  répondre  les  Chambres  de  commerce  prus- 
siennes. 

Un  projet  de  loi  relatif  à  la  répression  de  la  concur- 
rence déloyale  préoccupe  aussi  les  sphères  économi- 
ques. Il  est  assez  sévère  et  comporte  jusqu'à  un  an 
d  emprisonnement. 

Les  démdcrates-socialistes  se  proposent  de  demander, 
au  Reichstag  l'extension  aux  employés  de  commerce 
de  la  juridiction  des  tribunaux  industriels  (tribunaux 
de  prudhommes).' 

Le  mouvement  protectionniste  tend  à  s'affirmer. 

Les  droits  de  douanes  applicables  aux  parfumeries  à 
base  d'alcool  et  au  miel  artificiel  seront  accrus  en  rai- 
son des  matières  taxables  qu'ils  contiennent.  L'impor- 


tation grandissante  des  blés  argentins  donne  plus  de 
force  aux  revendications  des  agrariens. 

L'excédent  des  entrées  sur  les  sorties  de  blé  et  de 
seigle  représentait  les  chiffres  suivants  pour  les  onze 
premiers  mois. 


Années  Quintaux  métriques 

1889   14.585  225 

1890   14.572.478 

1891   ie.4li6.864 

1892   17.9117  899 

1898   S. 589. 299 

1894   16.8U4.777 


On  voit  que  l'agriculture  allemande  suffit  de  moins 
en  moins  aux  besoins  delà  consommation. 

Le  collège  des  Anciens  de  Magdebourg  demande 
l'augmentation  de  La  prime  d'exportation  des  sucres, 
pour  mettre  l'industrie  allemande  en  mesure  de  lutter 
contre  la  concurrence  des  pays  étrangers. 

L'industrie  houillère  montre  plus  de  vitalité.  Sur  le 
terrain,  neutre  en  quelque  sorte  de  Hambourg,  les  char- 
bons westphaliens  gagnent  constamment  du  terrain  sur 
les  charbons  anglais. 

La  Bourse  s'occupe  beaucoup  d'un  scandale  qui  a 
éclaté  il  y  a  quelques  jours.  Il  n'a  cependant  aucune 
importance  matérielle;  mais  les  boursiers  s'en  montrent 
assez  émus.  Voici  les  faits  :  Le  directeur  du  Boersen- 
Handelsvevein,  M.  Seckel,  s'est  suicidé,  après  avoir 
dévoré  en  spéculations  une  belle  fortune  et  en  laissant 
un  déficit  de  800.000  M.  Le  Boersen-Handelsverein 
était  un  Syndicat  de  coulissiers.  Il  servait  exclusive- 
ment d'agent  de  transmission  des  ordres  reçus.  Le  Di- 
recteur, en  cette  qualité,  n'avait  aucun  droit  de  se  li- 
vrer à  des  affaires  et  d'engager  la  responsabilité  de  la 
Société.  Certains  prétendent  que  les  actionnaires  ne 
sont  pas  tenus  de  payer  les  dettes  du  Directeur,  qui 
n'avait  aucun  droit  d'agir  au  nom  du  Syndicat.  D'autres 
soutiennent  la  thèse  contraire.  Quoi  qu'il  en  soit,  la  si- 
tuation du  Syndicat  reste  bonne.  Tout  au  plus  le  divi- 
dende de  l'année  seraitdl  compromis,  et  depuis  1872,  le 
Boersen  -  Handelsverem  a  distribué  un  dividende 
moyen  de  10  0/0.  Dans  aucun  cas,  les  actionnaires 
ne  sont  à  plaindre.  La  plupart  d'entre  eux  sont  fort  ri- 
ches. 

La  plus-value  constante  des  fonds  d'Etats  allemand 
et  prussien  fait  reparaître  les  nouvelles  de  conversion. 

L'Emprunt  Impérial  4  0/0  est  à  106  40,  le  3  1/2  à  105* 
le  4  0/0  Consolidé  prussien  à  106  et  le  3  0/0  à  96  80.  Il 
est  donc  tout  naturel  qu'on  pense  à  la  conversion.  Elle 
se  fera  sans  doute  dans  un  temps  prochain;  mais  rien 
ne  prouve  que  cette  conversion  soit  imminente.  Les 
adversaires  des  nouveaux  impôts,  notamment  ceux  de 
l'impôt  sur  le  tabac,  s'appuient  sur  cette  hypothèse 
de  la  conversion  pour  en  démontrer  l'inutilité." 

La  Banque  hypothécaire  prussienne  émet  la  19e  et  la 
20c  série  de  ses  lettres  de  gage  hypothécaires  4  0/0.  Les 
deux  séries  représentent  une  somme  totale  de  60  mil- 
lions de  M.  (75  millions  de  fr.J,  elles  seront  probable- 
ment écoulées  par  fractions  d'un  million  de  francs.  Les 
souscripteurs  sont  garantis  contre  toute  conversion 
jusqu'au  1er  janvier  1905. 

Depuis  le  2  janvier,  de  nouvelles  usancessont  entrées 
en  vigueur.  Pour  toute  une  série  de  valeurs,  l'intérêt  de 
4  0/0  est  substitué  à  celui  de  5  0/0  pour  le  règlement 
des  arrérages.  Cettè  série  comprend  toutes  les  parts  de 
fondateurs  et  toutes  les  actions  de  priorité  des  chemins 
étrangers  et  des  chemins  de  fer  (excepté  celles  qui 
jouissent  d'un  intérêt  supérieur  ou  qui  sont  menacées 
du  rachat  par  l'Etat). 

Il  faut  joindre  à  cette  série  toutes  les  actions  de 
priorité  des  chemins  allemands,  les  actions  indus- 
trielles privilégiées  et  la  Rente  italienne,  conformé- 
ment à  la  déduction  nouvelle  de  20  0/0. 

Quelques  autres  valeurs,  telles  que  les  Lots  autri- 
chiens de  1854,  se  négocieront  désormais  sur  le  pied  de 
3  1/2  0/0  au  lieu  de  4  0/0,  en  raison  de  l'impôt  de  20  0/0 
qui  trappe  leurs  coupons. 

Cette  mesure  radicale  s'applique  au  calcul  des  intérêts 
en  cours  pour  toutes  les  valeurs  étrangères  à  revenu 
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variable  et  pour  toutes  les  valeurs  traitées  a  terme, 
jusqu'au  jour  du  paiement  effectif  dés  dividende?. 
1  Exception  est  faite  eu  faveur  des  titres,  qui  béné- 
ficient d'une  distribution  de  dividendes  réduits,  telles 
que  les  actions  du  Chemin  d'Arad-Csanad,  de  \aSlaats- 
bahn,  de  la  Disconto-Banh,  de  la  Commerz-Bani  de 
Saint-Pétersbourg,  de  la  Disconto-Bank  et  de  la  Corn- 
merz-Bank  de  Varsoviè.  .      •  ■ 

Pour  les  actions  de  chemins  de  fer,  les  intérêts  seront 
comptés  à  dater  du  1er  juillet,  pour  les  quatre  manques 
à  partir  du  l"  janvier.  .       ,  ..  '  , 

Quelques  changements  sont  aussi  introduits  dans  les 
cours  des  changes.  On  ajoutera  ceux  du  papier  a  deux 
mois  sur  les  places  suisses  et  sur  New-York,  jusqu  a 
présent  traité  à  vue  à  notre  Bourse. 

Le  cours  du  Copenhague  et  des  places  suisses  court 
sera  reporté  de  10  jours  à  8  jours  de  date. 


Mnattos  Écoiiips  et  îimcite 

BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


1894 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue.. 
Autres  engagements  


31  déc, 

Dil.22  déc. 

1.014.220 

—  32.777 

1S.691 

—  2.466 

3.443 

—  1.106 

60;;.  731 

-4-  6ï.409 

100.380 

4-  28.409 

4  453 

62 

67.453 

+  12.304 

120.000 

non  mod. 

30.000 

non  mod. 

1. au. 232 

l-fl3l.55C 

415.350 

—  63.618 

19.794 

4-  l-7'i9 

1893 


30  déc. 


797  709 
19.537 
9.061 

603.995 

149. m 

6.850 
65.53 


Dif.23  déc. 


654  kilomètres  de  lignes  nouvelles  au  lieu  de  625  kilo- 
mètres en  1893.  L'extension  du  réseau  avait  été  de  700 
kilomètres  en  1892,  de  504  kilomètres  en  1891,  et  de 
1.038  kilomètres  en  1890. 

En  1894,  les  nouvelles  lignes  se  répartissent  en  469 
kilomètres  pour  le  réseau  de  l'Etat  et  183  kilomètres 
pour  les  lignes  privées  ;  ces  dernières  se  décomposent 
en  53  kilomètres  à  voie  normale  et  53  kilomètres  à  voie 
étroite,  tandis  que  le  nouveau  réseau  de  l'Etat  comprend 
454  kilomètres  à  voie  normale  et  15  kilomètres  à  voie 
étroite. 

Le   Mouvement  de  la  Navigation  du  Port  de 
Hambourg.  —  Voici  le  relevé  des  arrivées  et  des  dé- 
parts de  navires  pour  le  port  de  Hambourg  en  1894, 
comparées  avec  plusieurs  années  antérieures  ■ 
Arrivées 
Navires  Tonnes 


—  34  424 

—  2.077 

—  379 
4-  63  91S 
4-  48  176 

)  4-  361 
1  +  6.172 


120.000 
30.000 


non  mod. 
non  mod. 


t.llO-07S;+UO.E>25 
373  308  —  31  691 
3.2201+  1.238 

r 


Comiiaraison  avec  1893  et  1892 

(Millions  de  marks) 

Lettres  de  change  et  prêts  sur 

1892  1893 


Stock  métallique 
1892  1893 


30  nov. 
7  déc. 

15  — 
23  — 

31  — 


30  nov. 
7  déc. 

15  — 
23  — 

31  — 


871,6 
866,1 
871,9 
861,7 
837,8 


826,9 
829,2 
839,5 
832,1 
797,7 


1894 

1074,3 
1071,2 
1069,4 
1047.0 
1014,2 


Circulation 


1892 

1005,8 
993,1 
984,2 
1020,9 
1110,2 


1893 

962,4 
9>I,6 
948,8 
1020,9 
1110,1 


1891 

106Î.6 
1040,9 
1038,8 
1079,7 
1211,2 


30  nov. 
7  déc. 

15  — 
23  — 

31  — 


652,8 
629,9 
641,9 
648,0 
654.1 


649,3 
618,8 
613,9 
641,0 
753,1 


Réserve  de  billets 
1892  1893 


30  nov. 
7  déc. 

15  — 
23  — 

31  — 


190,6 
U6,l 
212,4 
161,3 
16,8 


192,9 
204,8 
216,6 
155,8 
8.4 


titres 

1894 

613,8 
593,6 
592,9 
613,3 
703,1 


1894 

339.6 
356,0 
.7,7 
291,4 
123,5 
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Mois  1800         1891         1892         1893  1894 


Janvier.. . 
Février  . . 

Mars  

Avril  

Mai  

Juin  

Juillet.... 

Août  

Septemb. . 
Octobre . . 
Novembre 
Décembre 

Total... 


1.020  71 
1.455  15 
1  452  22 
1  453  97 
1  527  93 
l  i63  56 
1  485  73 
1  . 28*3  23 
1.424  08 
1.709  81 
1.274  20 
1.677  79 


(Milli 
1.583  17 

i  -m  98 

1  366  37 
1.087  59 
1 .338  05 
1.495  21 
L.654  27 
1.370  07 
1.387  10 
1.615  56 
1  418  04 
1 . 174  26 


ons  de 
1.337 
1.551 
1.447 
1.448 
1.379 
1.423 
1.331 
1.368 
1.200 
1.394 
1.326 
1.494 


marks) 
02  1.452  34 
1.383  43 
1.896  61 
1.683  21 
1.722  07 
1  566  33 
]  593  00 
1  491  73 
1.453  11 
1 .516  85 
1  505  69 
1  509  56 


Départs 
Navires  Tonnes 


1880. 
1885  . 
1890 . 
1892. 
1893 . 
1894 


1.575  20 
1.293  83 
1.546  11 
1  587  90 
1.546  «1 
1 .558  46 
1.531  99 
1.364  55 
1  491  41 
1  651  90 
1.616  01 
1.633  87 


17. 891  40  17.363  27  16.762  80  18.7*2  93  18.398  04 


Les  Nouveaux  Chemins  de  fer  allemands  pendant 
l'année  1894.  —  L'accroissement  du  reseau  allemand, 
en  1894  dépasse  légèrement  celui  qui  s'était  produit  en 
1893  En  effet,  pendant  l'année  dernière  on  a  construit 


6  024  =  2.767.003  6.058  =  2.762.000 
6790  =  3.704.000  6.798  =  3.712,000 
8  176  =  5.203.000  8.185  =  5.214.000 
8  569  =  5.639.000  8.565  =  5.040.000 
8  792  ==  5.886.000  8.838  =  5.934.000 
9.165  =  6.229.000  9.175  =  6.249.000 
Il  résulte  de  ces  chiffres  que  depuis  quatorze  ans  le 
mouvement  du  port  de  Hambourg  a  progressé  de  500/0, 
en  ce  qui  concerne  le  nombre  des  navires,  tandis  que 
le  tonnage  est  2  1/3  fois  plus  considérable. 

Courrier  de  ia  Bourse  de  Berlin 

Berlin,  11  janvier  1895. 
L'abondance  de  l'argent  qui,  sur  le  marché  libre,  est 
offert  à  15/8  0/0,  exerce  toujours  une  influence  très, 
encourageante  sur  les  cours.  La  tendance  reste  ferme, 
malgré  les  fausses  nouvelles  répandues  à  propos  de 
tout°  .  ou  de  rien.  Un  journal  de  Leipzig  annonce  la 
conversion  imminente  du  4  0/0  consolidé  en  3  0/0  con- 
solidé La  nouvelle  a  été  démentie.  M.  Miquel,  le 
ministre  des  finances,  ne  s'occupe  pas  encore  direc- 
tement de  cette  opération.  Pourtant  le  3  1/2  0/0  est 
très  offert  et  a  légèrement  lléclu.      •       •  '  t 

Les  nouvelles  inscriptions  3  1/2  0/0  des  Chemins  de 
fer  de  la  Werra  ont  été  traitées  comme  cours  de  début 
au  cours  de  100  1/2  0/0.  Plusieurs  Etablissements  mé- 
tallurgiques sont  intéressés  à  la  commande  de  339  loco- 
motives^ faite  le  1er  décembre  dernier  par  la  Direction 
des  Chemins  de  l'Etat  prussien.  


ANGLETERRE 

LA  SITUATION 

Londres,  10  janvier  1895. 


Harcourt.  —  La  Situation  politique, 
marchandises.  —  Index-numbers.  — 


La  Démission  do  sir  Williams 
_  Le  Budget.  —  Les  Prix  de 
Les  Dividendes  des  Banques. 

L'année  dernière  à  pareille  époque,  ht  Pall  Mail 
Gazette  annonçait  la  retraite  prochaine  de  M.  Glad- 
stone et  cette  information,  aussitôt  démentie,  était  con- 
firmée peu  de  temps  après.  Le  même  journal  vient 
d'annoncer  la  démission  de  sir  William  Harcourt  qui 
serait  bientôt  suivie  d'une  dissolution  et  d  élections  gé- 
nérales :  cette  nouvelle  n'a  pas  manqué  de  faire  une 
grande  impression,  car  le  public  s  est  souvenu  du 
fait  que  je  viens  de  rapporter  et  les  termes  dans  les- 
cruels  le  démenti  a  été  communiqué  aux  agences  per- 
mettent toutes  les  suppositions.  «  La  nouvelle  en  ques- 
tion "dit,  en  effet,  le  communiqué  qfficiel,  dans  les 
termes  employés,  est  absolument  sans  fondement.  » 
Le  démenti  est  loin  d'être  catégorique.  . 

Nul  n'ignore  d'ailleurs  que  lord  Uosebery  et  sir  W  il- 
liam Harcourt  sont  loin  de  s'entendre  sur  bien  des 
points.  Depuis  le  jour  où  ce  dernier,  ayant  plus  de 
titres  que  son  collègue  pour  recueillir  la  succession  de 
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M.  Glndstono  dut  s'effacer  devant  lui,  bien  des  dissen- 
timents onl  surgi  entre  les  deux  hommes  d'Etat  et 
l'accord  n'a  jamais  été  complet  sur  la  direction  à  don- 
ner au  parti  libéral.  11  va  falloir  adopter  un  programme 
général  pour  la  prochaine  session  et  les  divergences  ne 
manqueront  pas  de  s'accentuer,  les  causes  de  division 
étant  nombreuses.  Cependant,  à  en  croire  les  bruits 
qui  circulent,  le  motif  du  désaccord  serait  l'augmenta- 
tion projetée  descrédits  pour  la  marine  à  laquelle  sir 
William  Harcourt  serait  opposé.  Le  Ministre,  qui  a 
introduit  dans  son  budget  le  principe  de  la  progression 
dans  1rs  droits  de  succession,  rêverait  encore  d'abolir 
certains  impôts  indirects  tels  que  les  droits  sur  le  thé, 

le  café,  etc  il  est  donc  peu  disposé  à  accepter  une 

augmentation  de  dépenses.  Nous  ne  tarderons  pas  à 
savoir  à  quoi  nous  en  tenir. 

En  tout  cas.  si  sir  William  Harcourt  démissionnait 
actuellement,  il  se  retirerait  sur  un  succès.  Je  vous  ai 
donné,  la  semaine  dernière,  le  résultat  des  recettes 
publiques  pendant  les  neuf  premiers  mois  de  l'année 
fiscale  :  ces  chiffres  nous  montrent  que  le  ministre  a 
tout  lieu  d'être  satisfait  de  l'importante  progression 
obtenue  jusqu'ici.  Les  évaluations  budgétaires  pré- 
vovaient  pour  l'année  un  excédent  de  recettes  de 
3.042.000  liv.  sur  1893-94,  et  nous  avons  déjà  une  aug- 
mentation de  2.870.000  liv.  Si  l'augmentation  continue 
à  se  manifester  dans  les  mêmes  proportions  pendant  le 
dernier  trimestre,  les  recettes  de  l'exercice  dépasseront 
de  beaucoup  les  évaluations  et  l'on  commence  déjà  à 
spéculer  sur  le  montant  de  l'excédent  et  sur  la  destina- 
tion qui  lui  sera  donnée.  On  peut  considérer  peut-être 
ces  calculs  comme  .prématurés,  maison  doit  reconnaître 
que  la  situation  se  présente  comme  fort  satisfaisante. 

Ces  éléments  favorables  ne  se  rencontrent  malheu- 
reusement pas  partout,  et  l'examen  que  l'on  continue  à 
faire  des  résultats  de  l'année  1894  ne  donnent  pas  toute 
satisfaction.  Un  fait,  principalement,  a  attiré  l'atten- 
tion, c'est  3a  diminution  constante  du  prix  des  mar- 
chandises. Ce  fait  est  d'autant  plus  regrettable,  qu'au 
commencement  de  l'année  dernière  on  avait  cru  que, 
les  prix  ayant  atteint  leur  niveau  le  plus  bas  depuis 
1887,  une  reprise  allait  se  produire,  provoquée  en  partie 
par  la  grande  augmentation  de  la  production  de  l'or. 
On  doit  se  rendre  compte  aujourd'hui  que  l'on  s'est 
trompé  en  prévoyant  une  reprise  des  affaires,  et  que 
les  éléments  invoqués  en  faveur  de  cette  reprise  n'ont 
pas  eu  toute  l'action  attendue.  Le  remaniement  des 
tarifs  aux  Etats-Unis  n'a  fait  ressentir  que  peu  ses 
effets;  il  n'y  a  pas  eu  encore  en  Australie  de  reprise 
réelle,  et  l'esprit  d'entreprise  ne  s'est  pas  manifesté 
aussi  fortement  qu'on  l'espérait...  et,  pendant  ce  temps, 
les  prix  ont  continué  de  baisser,  la  diminution  s' accen- 
tuant surtout  sur  quelques  marchandises  telles  que  le 
coton,  la  laine  et  le  froment,  à  cause  d'une  forte  aug- 
mentation de  la  production.  Heureusement,  le  com- 
merce donne  pendant  ces  derniers  mois  des  signes  de 
reprise  et  les  prévisions  sont  plus  favorables  qu'il  y  a 
un  an.  Voici  le  mouvement  des  prix  que  nous  indique 
l'Index  number  de  YEconomist  : 

31  décembre  1892   2.120 

31  décembre  1893   2.083 

30  avril  1894   2.021 

30  juin  1894   1.974 

30  septembre  1894   1.952  » 

31  décembre  1894   1 . 923 

Ces  chiffres  nous  montrent  une  baisse  de  7  1/2  0/0 
par  rapport  à  1893. 

La  facilité  de  l'argent  pendant  la  dernière  partie  de 
l'année  a  diminué  tellement  les  bénéfices  des  Banques, 
que  les  dividendes  vont  s'en  ressentir  et  les  événements 
de  Terre-Neuve  obligeant  les  Etablissements  à  constituer 
des  réserves  spéciales,  afin  de  parer  à  toute  éventualité 
provenant  de  cette  source,  ne  font  qu'aggraver  la  situa- 
tion. La  London  and  Westminster  Bank  ne  va  donner 
que  9  0/0  au  lieu  de  11  0/0. 

Ses  recettes  ont  diminué  de  16.000  liv.  st.  ;  elle  a  dû 
•constituer  un  fonds  de  réserve  de  56.000  liv.  st.  pour 
supporter  les  pertes  que  ses  relations  avec  Terre-Neuve 


pourront  lui  faire  subir.  La  City  Hanh  réduit  son  divi- 
dende de  10  à  8  0/0.  La  London  Joint  SlocA  de  10  à 
9  0/0,  et  l'Union  llank  of  London.  de  10  à  8  1/2  0/0. 
la.  London  and  South-Western  qui  fait  des  opérations 
un  peu  différentes  des  antres  Etablissements,  est  la 
seule  parmi  celles  qui  ont  annoncé  leur  dividende  qui 
ne  le  réduise  pas.  Le  désappointement  que  ces  dimi- 
nutions doit  provoquer  chez  les  capitalistes  peut  les 
amener  à  chercher  d'autres  placements  sur  le  marché. 


BILAN  DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

9  Janvier  1895 

Département  des  opérations  d'émission 
PASSIF 


Billots  créés. 


Liv.  st. 
18.433.855 


Tc'al   48.433.855 


ACTIF 

Dette  fixe  de  l'Etat. . . 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots 


Liv.  st. 
11.015.100 
5.781.900 
31  633.855 


Total   48.433.855 


Département  des  opération 
PASSIF 

Liv.  st. 

Capital  social   14.553.000 

Réserve  et  profits  et 
pertes   3.383.621 

Trésor  et  administra- 
tion publique   6  213  105 

Comptes  particuliers..    38  845  839 

Billctsàsept jours,etc.        147  618 


Total   63  143.186 


de  banque 

ACTIF 


Liv. 


Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   16.677.309 

Porteleuilleetavar.ee>  21.305  245 

Billets  en  réserve. .. .  22.911.375 

Oret  argentmonnayés  2.213.257 


Total   63.113.186 


STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


de 


DATE 


3  Octobre  

10  »   

17  »   

24  »   

31  »   

7  Novembre 

14  »  

21  »  

28  »   

5  Décembre  

12   »  .•  

19  »   

26  »   

2  Janvier  

9  »   


Or  monnayé 
et 

Lingots 

Circulation 
(excepté  les 
nilletsà7jours; 

DÉPOTS 

Dispon.  du  dép 
des  opérations 
de  Banque 

RÉSERVE 

Proportion  de 
la  reserve  au: 
engagements 

Ta. ix 

d» 
l'es.- 

% 

37.455 

26.363 

10.787 

31.249 

27.891 

68 

2 

36.843 

26.006 

41.606 

34.787 

27.637 

61 

36.619 

25.776 

44.699 

34.807 

27.672 

61 

» 

37.751 

25.430 

44.158 

34.118 

27.821 

63 

» 

36.177 

25.7S3 

43.338 

33.918 

27.194 

62 

» 

35.052 

25.508 

42.400 

33.776 

26.444 

62 

» 

35.558 

25.443 

42.593 

33.460 

26.911 

63 

» 

35.018 

25.111 

41.165 

32.248 

26.706 

64 

» 

34.955 

25.015 

40.782 

31.822 

26.740 

65 

» 

34.196 

25.257 

40.263 

32.412 

25.73'J 

65 

33.743 

25.176 

39.936 

32.427 

25.366 

63 

33.362 

25.325 

38.868 

31.886 

21.8s7 

63 

» 

32.547 

25.676 

37.087 

31.272 

23.670 

63 

n 

33  091 

25.918 

41.797 

38.711 

23.972 

53 

» 

33.880 

25.519 

45.018 

37.932 

25.160 

55 

» 

Les  Budgets  du  Royaume-Uni.  — 

vant,  emprunté  au  dernier  Statistical 
United  Kingdom,  présente  les  recettes 
quinze  derniers  exercices  : 

Recettes  Dépe 
•Crédits 
budgétair. 
Evalua-   Recou-   et  supplé- 
ions   vrements  mentair. 


Le  tableau  sui- 
Abslract  for  the 
et  dépenses  des 

nses  Excédents 
de 
recettes 
dépenses  ou 
etl'ectiv.  de  dép. 


(En  milliers  de  liv.  st.) 


1879-  80    81.161 

1880-  81-   80.851 

1881-  82    83.274 

1882-  83    85.862 

1883-  84    85.319 

1884-  85    86.733 

1885-  86    90.790 

1886-  87    89.869 

1887-  88    88.135 

1888-  89    86.827 

1889-  90    86.150 

1890-  91    87.610 

1891-  92    90.430 

1892-  93    90.453 

1893-  94    91.640 


79.344 
81.872 
83.955 
87.386 
86.160 
87.988 
89.581 
90.772 
89.802 
88.472 
89.304 
89.489 
90.994 
90.395 
91.133 


84.105 
81.995 
84.364 
88.247 
86.589 
89.898 
94.190 
90.869 
88.036 
87.024 
86.723 
88.511 
90.924 
91.069 
92.056 


82.184 
80.938 
83.605 
87.288 
85.954 
89.037 
92.223 
89.996 
87.423 
87.683 
86.083 
87.732 
89.927 
90.375 
91.302 


—  2.840 
+  933 
+  349 
+  98 
4-  205 

—  1.049 

—  2.642 
4-  776 
+  2.378 
+  788 
+  3.221 
+  1.756 
4-  1.067 
4-  20 

—  169 
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La  Crise  Financière  de  Terre-Neuve.  — La  situa- 
tion continue  à  être  très  tendue  :  des  mesures  sont 
prises,  cependant,  pour  enrayer  la  crise.  La  Banque 
de  Montréal  a  loué  les  locaux  de  l'ancienne  Banque 
Commerciale.  Le  Gouvernement,  qui  a  reçu  une  grande 
quantité  de  billets  de  cette  Banque  et  250.000  dollars 
en  espèces,  peut  enfin  payer  toutes  les  sommes  qu'il 
devait. 

Le  Gouvernement  a  ratifié  les  Mis  financiers  votés 
par  le  Parlement. 

Résultats  budgétaires  au  31  décembre  1894.  — 

Le  tableau  suivant  nous  montre,  en  millions  de  li- 
vres, les  différents  mouvements  de  chaque  chapitre 
des  recettes  publiques  à  la  fin  de  chaque  semestre  par 
rapport  aux  évaluations  budgétaires  pour  1894-95  : 

Augmentation  ou  diminution 


^  5  I  £2  o 


4-  263 

Exercice  .... 

+  300 

+  100 

Land  tax. . . . 

+  25 

Income  tax. . 

.  +  270 

Postes  

+  30 

Télégraphes . 

.  +  25 

Divers   

.  —  141 

3  j;  o< 


Milliers  de  liv.  st. 


24 

292 
2 
58 
10 
10 

409 


104 
480 
720 

5 
100 
60 

5 
213 


■  343  +  303 
•  780  +1.040 
■1.112  +1.220 

■  22  +  10 

-  428  +  330 

-  100  +  100 

30  +  80 

-  54  —  41 


871  +  757  +1.240  +2.869  +3.042 


Le  Commerce  Extérieur  en  1894.  —  Les  importa- 
tions de  l'Angleterre  se  sont  élevées  en  1894  à 
408.505.718  1.  st.  et  les  exportations  à  216.194.239.^ 

Les  importations  sont  en  augmentation  de  3.817.540 
liv.  st.  sur  l'année  précédente  et  les  exportations  en 
diminution  de  1.900.626  sur  1893. 


Emprunts  coloniaux.  —  Le  Gouvernement  de  la 
Tàsmanie  vient  d'émettre  un  emprunt  de  750.000  livres 
3  1/2  0/0,  au  taux  minimum  de  96  0/0.  Cette  opération 
a  remporté  un  grand  succès:  les  demandes  se  sont  éle- 
vées à  2.429.800  liv.;  celles  au  taux  de  97  9/10  0/0  re- 
cevront 4  0/0  et  celles  au-dessous  de  ce  taux  la  tota- 
lité. 

On  annonce  en  même  temps  que  le  Gouvernement  de 
la  Colombie  anglaise  est  sur  le  point  de  négocier  un  em- 
prunt de  500.OU0  liv.   

Clearing-House 

Résultat  des  compensations  du  3  au  9  janvier 


Lundi  7  janv  £  22.875.000 

Mardi  8  janv   16.381.000 

Mercredi  9  janv   19  2  70  000 


Jeudi  3  janv.......  £  19.539.000 

Vendredi  1  janv   26.232.000 

Samedi  5  janv   19.582.000 

Total  £  ^123.879.000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1893,  le  total  a 
été  de  £  117.878.000. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Londres 


Londres,  11  janvier  1895. 

La  situation  continue  à  être  très  favorable  et  les  ten- 
dances du  marche  se  maintiennent  très  fermes.  Le-cou- 
pon  sur  les  Consolidés  et  beaucoup  d'autres  fonds  et 
valeurs  a  été  payé  ces  jours-ci;  la  surabondance  des 
disponibilités  s'est  ainsi  accrue  et  va  trouver  son  che- 
min au  Stock-Kxchange;  les  avances  sur  reports 
étant  devenues  impossibles,  on  achète  des  valeurs. 

Les  titres  de  tout  repos  sont  les  premiers  à  profiter  de 
ces  tendances  et  leurs  cours  témoignent  d'une  nouvelle 
plus-value. 

Les  fonds  étrangers,  après  avoir  été  un  peu  plus  lourds 
sur  Paris,  ont  repris  une  certaine  activité,  notamment 


les  Fonds  Ottomans.  Le  Portugais  a  des  tendances 
meilleures  grâce  à  la  bonne  tenue  des  Fonds  Brési- 
liens. 

La  hausse  de  ce  dernier  fonds  a  pour  cause  spéciale 
la  probabilité  d'une  avance  de  deux  millions  de  livres 
sterling  contre  Bons  du  Trésor  à  faire  à  ce  Gouverne- 
ment par  un  groupe,  financier. 

Le  Vènézuéla  monte  dans  un  petit  marché. 

Les  Chemins  Américains  sont  en  réaction,  leur 
dernière  reprise  ayant  amené  des  reventes. 

Les  valeurs  minières  sont  plus  faibles  à  cause  des 
réalisations  qui  se  produisent  depuis  quelques  jours  et 
qui  s'accentuent. 


AUTRICHE-HONGRIE 


LA  SITUATION 


Vienne,  9  janvier  1895. 

La  Crise  ministérielle  en  Hongrie.  —  La  Situation  économique  et 
financière  à  la  fin  de  1894.  —  Les  Rachats  de  Chemins  de  1er.  — 
Le  nouveau  Taux  d'émission  de  la  Rente. 

La  crise  ministérielle  n'est  pas  encore  résolue,  et  il 
semble  que  le  comte  Khuen-Hedervary,  à  qui  on  vou- 
lait confier  la  délicate  mission  de  former  un  Cabinet, 
se  dérobera  devant  les  difficultés  de  l'heure  présente. 
L'Empereur-roi  est  revenu  samedi  dernier  à  Budapest, 
où  il  a  reçu  aussitôt  plusieurs  notabilités  politiques 
parmi  lesquelles  je  citerai  le  comte  Tisza,  le  baron 
Banffv,  président  de  la  Chambre  et  M.  Szlavy,  président 
de  la  Table  des  Magnats.  Mais  la  situation  est  fort  em- 
brouillée et  il  faut  s'attendre  à  de  vives  interpellations 
à  la  Chambre  hongroise  qui  se  réunit  aujourd'hui 
même. 

Pour  compléter  la  Bévue  de  l'année  1894  que  vous 

du  5  jan- 
lace  de  la 
oche  d'un 

péril  analogue  à  celui  de  1873.  Mais  les"  grands  Eta- 
blissements de  crédit,  en  tête  desquels  il  faut  citer  la 
Banque  d' Autriche-Hongrie,  ont  eu  la  sagesse  de 
restreindre  les  avances  sur  titres,  en  fin  d'année,  dans 
le  but  manifeste  d'enrayer  la  spéculation. 

Comme  dans  la  plupart  des  pays,  l'agriculture  a  été 
assez  éprouvée,  des  deux  côtés  de  la  Leith ,  pendant 
l'année  qui  vient  de  s'écouler,  par  suite  de  la  baisse  du 
prix  des  céréales  ;  par  contre,  les  résultats  obtenus  par 
l'industrie  sont  des  plus  satisfaisants.  Si  la  balance 
commerciale  accuse  des  moins-values,  cela  tient  en 
partie  aux  importations  de  matières  premières,  preuve 
non  équivoque  de  l'activité  industrielle  ;  il  n'en  faut 
pas  moins  constater  que,  pour  les  onze  premiers  mois 
de  1894,  le  solde  du  mouvement  des  échanges  accuse 
une  moins-value  de  45.400.000  florins  par  rapport  à  la 
période  correspondante  de  1893. 

Le  Gouvernement  a  témoigné  sa  sollicitude  pour  les 
intérêts  du  commerce  et  de  l'industrie  en  se  préoccu- 
pant de  l'extension  des  voies  de  communication  ;  non 
seulement  il  a  arrêté  un  plan  de  constructions  d'un 
grand  nombre  de  lignes  d'intérêt  local,  mais  il  a  décidé 
aussi  le  rattachement,  au  réseau  de  l'Etat,  de  plusieurs 
entreprises  des  plus  importantes. 

Cette  politique  a  un  double  but  :  elle  permettra  d'ar- 
river à  l'unification  des  tarifs,  et  elle  éliminera,  petit  à 
petit,  l'élément  étranger  qui  domine  dans  les  Conseils 
d'administration  des  Sociétés  de  chemins  de  fer  austro- 
hongrois. 

En  résumé,  les  divers  facteurs  de  la  richesse  finan- 
cière et  économique  rte  la  Monarchie  sont  de  nature  à 
inspirer  confiance.  Si  la  spéculation  a  escompté  un  peu 
trop  vite  les  résultats  attendus  de  la  réforme  monétaire 
en  risquant  de  compromettre  la  fortune  et  le  crédit  du 
pays,  il  semble  que  les  leaders  du  marché  aient  com- 
pris qu'il  fallait  enrayer  des  tendances  fâcheuses  .et 
agir  avec  circonspection.  On  est  donc  fondé  à  croire 
que  les  progrès  réalisés  se  poursuivront  en  1895. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  Bulgarie 


Je  vous  signale,  à  titre  documentaire,  un  article  du 
Journal  des  Chemins  de  fer  (Zeitschrift  filr  Eisen- 
bahnen)  consacré  à  l'importante  question  du  rachat  des 
lignes  par  l'Etat.  Notre  confrère  estime  que,  seule,  la 
politique  d'uniflcalion  des  tarifs,  basée  sur  un  système 
ues  chemins  de  fer  d'Etat,  sera  en  mesure  de  répondre 
aux  besoins  de  la  production  nationale.  Par  ses  négo- 
ciations avec  la  Sudbahn  (Chemins  Lombards),  le  Gou- 
vernement a  manifesté  son  intention  de  poursuivre, 
dans  uni'  large  mesure,  son  action  de  rachat  :  en  ce  fai- 
sant, il  développera  son  crédit. 

Depuis  le  commencement  des  opérations  de  rachat 
du  Gouvernement,  ajoute  l'auteur  de  l'article  dont  il 
s'agit,  la  rente  a  haussé  de  près  de  25  pour  cent,  tandis 
que  le  rendement  des  grandes  lignes  privées  a  remar- 
quablement peu  varié.  Et,  en  matière  de  conclusion,  il 
affirme  qu'en  poursuivant  le  rachat  des  chemins  de  fer, 
le  Gouvernement  facilite  les  opérations  de  la  réforme 
monétaire  en  acquérant  les  éléments  nécessaires  au 
maintien  de  la  balance  commerciale. 

Une  importante  nouvelle  financière  pour  terminer: 
On  assure  que  les  membres  du  syndicat  Rotschild  sont 
tous  d'accord  pour  fixer  à  3  1/2  pour  cent  le  taux  de  la 
rente-or  à  émettre  dans  le  but  de  continuer  les  opéra- 
tions relatives  à  la  Valuta.  Vous  voyez  que  mes  prévi- 
sions se  confirment. 


Informations  Écouornipes  et  Financières 

La  Dette  flottante  en  Autriche.  —  La  situation  de 
la  Dette  flottante  à  fin  décembre  1894  était  la  sui- 
vante : 

1°  D'après  les  états  établis  par  la  Banque  d'Autriche- 
Hongric  : 

Obligations  hypothécaires  partielles  :  25.250  flo- 
rins sans  intérêts,  20.150  florins,  rapportant  3  0/0  à 
6  mois;  30.8/0.650  florins,  rapportant  3  1/2  0/0  à 
G  mois  ;  7.690.100  florins,  rapportant  3  0/0  à  3  mois, 
soit,  au  total,  38.606. Iu0  florins; 

2o  D'après  les  relevés  de  Billets  d'Etat  fournis  par 
les  deux  Commissions  de  contrôle  : 

14.470.320  florins  à  1  florin,  1 13.143. 925  florins  en 
billets  de  5  florins,  145.691.650  florins  en  billets  de' 
50  florins,  soit,  ensemble,  303.305.895  florins. 

Le  total  général  de  la  Dette  flottante,  à  la  fin  de 
l'année  1894,  s'élevait  ainsi  à  341.912.045  florins. 

La  Commission  de  contrôle,  en  publiant  ces  chiffres, 
a  donné  les  explications  suivantes  : 

Par  suite  d'un  décret  du  Ministre  des  finances  en 
date  du  20  novembre  1894,  le  total  des  obligations 
hypothécaires  partielles  de  la  Dette  flottante  a  été 
limité  à  un  maximum  de  90  millions  de  florins,  dont 
on  a  déduit  4.447  il.  50  kr.  amortis  cette  année. 

En  vertu  de  la  loi  du  9  juillet  1893,  on  a  rayé  du 
total  de  312  millions  de  billets  d'Etat  à  rembourser,  à 
frais  communs,  une  somme  de  60.079.690  fl.  25  kr. 
représentant  les  billets  de  1  fl.,  5  fl.  et  50  fl.  retirés  de 
la  circulation  jusqu'à  la  date  du  31  décembre  1894. 

En  conséquence,  la  Dette  flottante  en  billets  d'Etat, 
restant  à  rembourser,  s'élevait  à  la  fin  de  1894  à  251 
millions  920.309  fl.  75  kr. 

Quant  aux  billets  d'Etat  de  1  florin,  sur  un  total  de 
57.883.361  florins  existant  au  24  juillet  1894,  les  annu- 
lations, par  suite  des  retraits,  s'élevaient  au  31  décem- 
bre à  43.413.040  11  25  kr.;  il  en  restait  donc  en  circu- 
lation, à  cette  date,  pour  14.470.320  11.  75  kr. 


Les  Statistiques  du  Mouvement  du  Transit  de 
1893  en  Autriche.  —  Le  bureau  des  statistiques  du 
Ministère  du  commerce  autrichien  vient  de  faire  pa- 
raître le  troisième  volume  (2e  division)  relatif  au  com- 
merce extérieur  pendant  l'année  1893  ;  ce  volume 
traite  du  transit.  Nous  en  extrayons- les  renseigne- 
ments suivants  : 

Le  mouvement  général  du  transit  de  1893  comprend 
t).165.339  quintaux  métriques  contre  5.203.943  quintaux 
en  1892),  représentant  une  valeur  totale  de  214  millions 
900.000  florins  contre  223.800.000  florins  en  1892. 


La  plus  grosse  diminution  a  porté  sur  les  prove- 
nances d'Allemagne  (20  million:;  1/0  mille  florins),  tan» 
dis  que  l'augmentation  la  pins  importante  incombe  à 
l'Italie  (8  millions  370  mille  florins). 


Les  Caisses  d'Epargne  Postales  en  Autriche. 

—  Pendant  le  mois  de  décembre  1894  le  mouvement, 
des  Caisses  d'épargne  autrichiennes  a  été  le  suivant  : 

Epargne:  2.711.628  florins  de  dépôts,  contre  2  mil- 
lions 277.309  florins  de  retraits,  soit  un  excédent  de 
434.319  florins  en  faveur  des  des  dépôts. 

Comptes  de  chèques  :  versements,  130. 740. 550  florins, 
contre  131.lll.58ii  florins  de  paiements,  soit  une  dimi- 
nution de  362.021!  florins  pour  les  versements. 

Le  nombre  des  participants  s'est  accru  de  4.7G1  dans 
le  mouvement  de  l'épargne,  de  272  dans  les  comptes  de 
chèques  et  de  245  pour  le  Clearing. 

Le  mouvement  des  fonds  du  mois  de  décembre  1894 
s'est  élevé  à  266.8o0.076  florins. 

Voici  les  soldes  généraux  au  31  décembre  189i  : 

Epargne,  37.472.799  florins;  comptes  des  chèques, 
52.316.552  florins  —  soit,  ensemble,  89.789.352  florins. 

Ajoutons  que  le  nombre  total  des  participants  s'élève 
à  1.037.524  pour  l'épargne  et  à  25.834  pour  les  comptes 
de  chèques.  Parmi  les  titulaires  de  carnets  de  chèque, 
18.250  participent  au  mouvement  du  Clearing. 

Le  nombre  des  titulaires  de  livrets  de  rente  s'élevait 
à  11.023  à  fin  décembre  1894,  et  l'Administration  des 
Caisses  d'épargne  avait  acheté  et  gardé  pour  leur 
compte  pour  19.769.670  florins  (valeur  nominale)  de 
titres  de  l'Etat. 

Enfin  l'Administration  avait  acheté  et  expédié  aux 
déposants,  à  fin  décembre  1894,  pour  25.133.745  florins 
(valeur  nominale)  de  titres  d'Etat. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Vienne 


Vienne,  11  janvier  1895. 

La  tendance  de  notre  marché  a  été  ferme  pendant 
une  partie  de  la  semaine  et  on  a  constate  une  détente 
monétaire  ;  tandis  que  les  reports  se  payent  de  6  à 
8  0/0,  on  escompte  les  premières  signatures  en  Banque 
à  3  5/8  0/0  et  le  bon  papier  de  commerce  entre  3  7/8 
et  4  0/0.  La  Bourse  se  préoccupe  de  l'éventualité  de 
l'émission  de  Rente-or,  au  sujet  de  laquelle  des  pour- 
parlers vont  s'engager  entre  le  Gouvernement  et  les 
divers  membres  du  Syndicat  Rothschild  ;  on  arrêtera, 
au  cours  des  conférences,  le  nouveau  taux  d'intérêt, 
qui  sera  certainement  inférieur  à  4  0/0.  Le  groupe 
Rothschild  est  favorable  au  3  1/2,  mais  M.  de  Plener 
n'a  pas  encore  fait  connaître  son  avis. 

On  annonce  aussi  une  émission  de  10.000  actions  du 
Nord-Ouest  Autrichien,  dont  le  produit  est  destiné  à 
rembourser  le  s  avances  pour  travaux  urgents.  Le  divi- 
dende de  la  Banque  d'Autriche-Hongrie  a  été  fixé,  par 
l'assemblée  générale,  à  42  fl.  90,  contre  44  fl.  30  l'an 
dernier;  la  part  de  l'Etat,  dans  les  bénéfices,  est  de 
126.971  fl. 


BULGARIE 


LA  SITUATION 

Sofia,  6  janvier  1895. 

Le  Remaniement  ministériel.  —  Clôture  du  Sobranié.  —  Le  Budget 
rectifié.  —  Les  Elections  complémentaires. 

Je  suis  obligé  de  remettre  à  un  prochain  courrier 
l'étude  sur  les  charges  extérieures  de  la  Bette  et  re- 
devances, ainsi  que  l'indication  de  l'emploi  du  dernier 
emprunt  de  142  millions  de  francs,  contracté  en  1892. 
Aussi  bien,  les  questions  politiques  priment  les  autres 
ces  jours  derniers. 

Vous  savez  déjà  que  la  crise  ministérielle,  née  du 
manque  d'homogénéité  du  Cabinet,  s'est  dénouée  paci- 
fiquement et  normalement  par  la  retraite  des  deux 
ministres  Radoslavof  et  Peschef  ;  ils  ont  été  remplacés, 
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le  premier,  par  M.  Madjarqf,  unioniste  ou  russoplule 
modéré,  ancien  Directeur  de  la  Roumélie  orientale,  et 
le  second  par  M.  Minchivitch,  ministre  de  Bulgarie  a 
Vienne.  Les  autres  Ministres  conservent  leur  portelemlle 
et  M.  Guechof  continue  à  gérer  (par  intérim)  le  Minis- 
tère du  commerce  et  de  l'agriculture. 

11  convient  de  remarquer  que  M.  Radoslavof  avait 
été  chargé  de  constituer  un  Ministère  ;  mais  il  récla- 
mait la  dissolution  de  la  Chambre  et  de  nouvelles 
élections,  et  comme  le  prince  Ferdinand  a  refusé  de 
souscrire  à  ces  conditions,  la  combinaison  a  échoue. 
C'est  ainsi  que  M.  Stoïlof  est  revenu  au  pouvoir. 

La  manœuvre,  si  c'en  est  une,  a  été  habile.  Elle  aura 
eu  pour  effet,  de  démontrer  au  Sobranié,  qu'au  cas  ou 
il  se  montrerait  par  trop  indiscipliné  on  pouvait  lui 
opposer  un  Gouvernement  de  combat  susceptible  de 
mettre  un  frein  à  toutes  velléités  de  révolte  ! 

Peut-être  a-t-on  simplement  voulu  user  M.  Rados- 
lavof et  lui  enlever  toute  autorité  en  lui  faisant  faire 
cette  demande  au  Prince  de  dissoudre  le  Sobranie  s  il 
acceptait  le  pouvoir.  , 

Quoiqu'il  en  soit,  le  Cabinet  actuel,  compose  de  con- 
servateurs et  d'unionistes  ou  russophiles  modérés,  s'est 
aussitôt  trouvé  aux  prises  avec  une  minorité  bruyante, 
•composée  de  Radoslavistes,  d'une  part,  et  de  Zanko- 
vistes  ou  russophiles  intransigeants  de  l'autre.  Grâce  a 
son  habileté,  M.  Stoîlof  a  su  se  maintenir  ;  c  est  un 
charmeur,  habile  diplomate  sachant  se  gagner  des  sym- 

^L^dernières  séances  du  Sobranié  ont  été  absorbées 
par  les  discussions  du  budget,  mais  je  reviendrai  sur 
ces  divers  points  en  vous  indiquant  les  modifications 
introduites  dans  le  projet  de  budget  qui  se  trouve  en 
équilibre,  avec  89  millions  700  mille  francs  de  recettes 

6t  (1.6  clép6HS6S. 

La  session  de  la  huitième  assemblée  s.  été  clôturée  le 
1er  janvier  1895  (20  déce  ubre  1894)  par  le  prince  Ferdi- 
nand, nui  a  prononcé  le  discours  d'usage.  La  Chambre 
a  pu  voter,  outre  les  budgets  des  divers  ministères  de 
nombreux  projets  de  loi,  parmi  lesquels  je  citerai  : 
ceux  concernant  le  réseau  des  chemins  de  fer  le 
port  de  Varna,  les  encouragements  à  l'industrie,  les 
Chambres  de  commerce,  la  diminution  dc  la  dîme, 
l'abolition  de  la  tave  emliak  ;  le  règlement  de  1  Exar- 
chat Bulgare,  modifié  et  complété,  la  loi  sur  la  poste 
rurale,  etc.  Beaucoup  d'autres  projets  de  loi  préparés 
par  le  Gouvernement  n'ont  pu  être  discutés  taute  de 
temps  et  restent  pour  la  session  prochaine.  , 

En  résumé  les  russophiles  de  nuance  modérée  ont 
fait  définitivement  prévaloir  leurs  vues  ;  aux  paroles 
conciliantes  à  l'égard  de  la  Russie  ont  succède  des 
actes  qui  dénotent  une  politique  sage  et  habile.  Nous 
voilà  loin  du  régime  despotique  et  provocateur  de 
M.  Stamboulof  ! 

M.  Karavelof,  qui  supportait  courageusement  sa  cap- 
tivité, est  rendu  à  la  liberté,  sans  conditions,  et  M.  Zan- 
kof,  qui  s'était  exilé,  pour  ne  pas  être  incarcère, 
vient  de  rentrer  dans  sa  patrie.  Sont  seuls  exclus  de 
l'amnistie  les  condamnés  de  droit  commun  et  les  chets 
militaires  qui  ont  pris  part  à  des  conspirations. 

Les  élections  complémentaires  pour  le  Sobranie  sont 
ixées  au  3  février  ;  on  annonce  que  MM.  Karavelot  et 
Zankof  poseront  leur  candidature,  ce  dernier  à  Bjela- 
Slatina.  


sont  élevées  à  8.369.035  francs  et  les  exportations  à 
6.540.551  francs,  soit,  par  rapport  à  octobre  1893,  une 
augmentation  de  364.207  francs  pour  les  premières  et 
une  diminution  de  242.611  francs  pour  les  secondes. 

Ces  chiffres  se  répartissent  comme  suit,  entre  les 
divers  pays  : 

De  ou  pour  :  Importations  Exportations 


etliiM 


Autriche-Hongrie . 

Allemagne  

Angleterre  

France  

Belgique  , 

Italie  

Roumanie  

Russie  

Serbie  

Turquie  


Fr. 


2.788.699 
950.442 

1.469.594 
372.910 
107.162 
243.469 
341.942 
618.132 
100.618 

1.257.582 


409.994 
1.195.771 
731.277 
391.255 
212.563 
64.839 
40.504 
587 
4,082 
2.935.632 


Les  principaux  facteurs  de  l'exportation  sont:  les 
animaux  vivants,  943.930  francs;  produits  d'animaux, 
533.203;  peaux.  86.093;  produits  textiles,  482.901; 
articles  en  bois,'78.200;  parfumerie,  108.634  francs. 

Si  nous  ajoutons  les  chiffres  d'octobre  à  ceux  des 
neuf  premiers  mois  (voir  V Economiste  Européen  n<>  154 
du  22  décembre  1894),  nous  trouvons  pour  les  dix  pre- 
miers mois  de  1894  : 

Dix  premiers  mois 
1894  1893 
En  francs 

Importations   81.138.851  73.090.691 

Exportations   59 . 177 . 926 


Les  Caisses  Agricoles  en  Bulgarie.  -  Voici  la 
situation  dos  Caisses  agricoles  au  1/13 ^ novembre  1894. 

c>2  111  155  francs  de  capital,  4.40y.443  francs  bi  ae 
dépôts  des  orphelinats,  3.384.845  francs i  31  .de  prêts  de 
la  Banque  Nationale  de  Bulgarie  et3.293.001  francs  32 
de  dépôts  particuliers.  .  - 

En  comprenant  les  prêts  aux  agriculteurs  et  le  solde 
en  caisse  (de  521.953  fr.  01)  la  situation  totale  ressort 
à  33.354.444  francs  65.  

Le  Commerce  extérieur  de  la  Bulgarie,  en  oc- 
tobre 1894.  —  En  octobre  1894,  les  importations  se 


80.467.8iy 
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LA  SITUATION 

Madrid,  10  janvier  1895. 

Le  Projet  .le  budget  pour  1895-96.  —  Les  Tarifs  douaniers.  —  Les 
Relations  commerciales  avec  les  Etats-Unis.  —  La  Situation  a 
Cuba.  —  Les  Rigueurs  do  la  température. 

Le  Cabinet  a  approuvé  le  projet  de  budget  que  lui  a 
présenté  M.  Canalejas  et  qui  comporte  une  réduction 
cle  dépenses  de  3  i/2  millions  par  rapport  au  budget 
arrêté  par  M.  Amos  Salvador.  Il  faut  bien  dire  que  la 
plus  grosse  économie  est  celle  qui  provient  de  la  baisse 
des  changes  :  tandis  que,  l'an  dernier,  le  Gouverne- 
ment subissait  une  perte  de  20  à  22  0/0  pour  les  paie- 
ments à  effectuer  à  l'étranger,  il  a  pu  réduire  aujour- 
d'hui cette  perte  à  10  ou  12  0/0. 

M  Canalejas  a  diminué  de  quatre  millions  le  budget 
des  'travaux  publics  arrêté  par  M.  Lopez  Puigcerver 
pour  les  subventions  aux  Compagnies  de  Chemins  de 
fer  et  il  a  accordé  les  demandes  de  matériel  pour  la 
guerre  présentées  par  le  général  Lopez  Dommguez, 
sous  réserve  qu'on  pourra  y  faire  face  avec  les  fonds 
de  l'emprunt  projeté.  „„. 

Pour  la  marine,  il  n'v  a  pas  de  modifications, 
le  contre-amiral  Pasquin  a  fait  des  économies  sur  le 
personnel,  mais  il  a  augmenté,  par  contre,  les  dépenses 
relatives  au  matériel,  de  telle  sorte  que  les  chiffres  sont 
à  peu  près  ceux  de  l'exercice  en  cours. 

Je  vous  donnerai,  du  reste,  les  chiffres  détailles  des 
prévisions  budgétaires,  qui  seront  présentés  auxGortôs 
dans  une  dizaine  de  jours,  en  même  temps  que  la  loi 
douanière,  à  moins  que  les  interpellations  sur  la  politi- 
cme  Générale  du  Cabinet  et  les  discussions  relatives  au 
projet  de  réforme  de  Cuba  ne  se  prolongent  au  delà  de 

cette  date.  •  .        .  , 

Pour  les  tarifs  douaniers,  la  discussion  sera  vive,  le 
Cabinet  ayant  décidé  de  combattre  toute  proposition 
touchant  aux  tarifs  douaniers,  tandis  que  les  conserva- 
teurs se  posent  en  protectionnistes  intransigeants. 

M  Canovas  del  Castillo  a  prononcé,  avant-hier,  au 
Cercle  industriel,  un  grand  discours  sur  «  l'industrie 
en  général  et  en  particulier  chez  les  grands  peuples  »  et 
s'est  déclaré  l'adversaire  résolu  de  l'opportunisme  éco- 
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inique.  Attendons-nous  donc,  de  ce  chef,  à  un  grand 
débat. 

Le  Minisire  d'butre-mer  s'est  mis  d'acccord  avec 
M.  Taylor,  représentant  des  Etats-Unis,  pour  appliquer 
aux  produits  de  ce  dernier  pays,  à  leur  entrée  à  Cuba, 
la  deuxième  colonne  du  tarif  douanier  ;  M.  Taylor  en 
a  référé  par  le  câble  à  son  Gouvernement,  en  lui  deman- 
dant de  ne  pas  faire  application  de  la  loi  prohibant 
l'entrée  des  sucres  de  la  (  irande  Antille  et  de  Porto-Bico 
aux  Etats-Unis.  Dès  que  la  réponse  de  Washington 
sera  parvenue,  on  préparera  le  projet  <  le  loi  à  soumettre 
aux  Cortôs. 

A  propos  de  Cuba,  les  nouvelles  reçues  par  le  dernier 
courrier  présentent  la  situation  politique  et  économi- 
que comme  étant  peu  rassurante  ;  on  déplore  l'aveu- 
glement du  Ministère  qui  a  laissé  aller  les  choses.  J'y 
reviendrai  au  moment  de  la  discussion  parlementaire. 

Je  ne  sais  si  cette  lettre  vous  arrivera  en  temps  utile, 
les  tourmentes  de  neige  menaçant  d'interrompre  les 
communications  avec  la  France  ;  déjà  le  télégraphe  ne 
fonctionne  plus  depuis  plusieurs  jours  et  les  courriers 
postaux  nous  arrivent  très  irrégulièrement.  Je  ne  me 
souviens  pas  d'avoir  eu  aussi  froid  à  Madrid. 


Informaîious  Économianes  et  Fiuaucières 

Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Du  i"  janvier  au  23  décembre  (51  semaines) 


1891 

1892 

1893 

1894 

Pesetas 

Andalous(S9l  kil.)  

14.461  815 

14.172.385 

14.503.317 

13.786.243 

Nord  de  l'Espagne  (1959  k.) 

60.888.334 

59.405.424 

57.417.812 

57.871.291 

10.392.377 

11.631.903 

12.294.400 

13.333.526 

Lérida-Reus  (103  kil.) 

1.664  579 

1.390.408 

1.315.0)2 

1.181.484 

Almensa-Valence  (4(30  kil.) 

12.301  299 

11.199.279 

10.349  815 

10.615.810 

Saragosse  (2672  kil.)  

55.728.292 

53.057.996 

50.958  397 

51.115.750 

La  Dette  flottante  du  Trésor  en  Espagne.  —  Pen- 
dant le.  mois  de  décembre  1894,  la  Dette  flottante  du 
Trésor  a  diminué  de  45.728.085  pesetas  60,  mais,  par 
contre,  elle  a  augmenté  d'une  somme  égale  par  suite 
du  renouvellement  de  pagarès. 

En  conséquence,  au  1er  janvier  1895,  le  chiffre  de  la 
Dette  du  Trésor  restait,  comme  au  1er  décembre  1894, 
à  378.840.085  pesetas  60. 


Valeurs  publiques  négociées  à  la  Bourse 
Madrid,  en  1894.  —  Notre  confrère,  l'Economie 
publie  le  tableau  suivant  des  valeurs  publiques  négo 
ciées  à  la  Bourse  de  Madrid  pendant  l'année  1894,  ei 
comparant  les  totaux  avec  ceux  de  1893  : 


de 

ista, 
10- 
en 


Intérieur 


4  % 
Extérieur 


4  % 
A  mort. 


Billets  Billets 
de  Cuba  de Cuba 


118.215 

104.175 

98.471 

117.627 

Mai  

84.958 

Juin  

94.803 

57.735 

Août  

74.765 

.Septembre.. 

102.184 

Octobre  .... 

99.106 

Novembre. . 

115.083 

Décembre . . 

83.397 

(En  milliers 

38. 
22. 
31. 
18. 
21. 
16, 
14, 
17 

m. 

20. 
24. 
12, 


'le  pesetas,  valeur  nominale) 


953 
421 
841 
991 
780 
528 
763 
956 
414 
325 
679 
695 


8.313 
7.562 
7.515 
9.946 
7.096 
8.758 
8.796 
4.886 
7.774 
8.579 
8.436 
8.481 

96.145 
86.680 


5.379 
2.874 
3.650 
3.578 
2.781 
2.370 
2.276 
1.438 
2.397 
2.653 
3.571 
4.095 

37.064 

38.770 


4.016 
2.956 
2.976 
2.173 
2.829 
2.904 
3.584 
2.014 
2.122 
3.502 
3.795 
2.677 

35.550 

17.375 


Totaux...    1.150.523  269.152 
Totaux  de 
1893   2.466.562  336.450 

Différence 
■en  1894  par 

rapport  à  93.— 1.316.038  —  67.298  +  9  ,465  —  1.705  +18.175 


La  Cote  des  Valeurs  à  la  Bourse  de  Madrid  en 

1894.  —  Voici,  mois  par  mois,  les  coure  h's  plus 
hauts  et  les  plus  bas  des  principales  valeurs  cotées  à  la 
Bourse  de  Madrid  pendant  l'année  Î894  : 

Billets  Billets 
T  \  %  4  %  4  %  de  Cuba  de  Cuba 
Intérieur  Extér.    Amort.      6  %        5  % 

Janvier   67  50  77  80  77  70  108  20  96  » 

—  66  45  70  10  76  »  107  20  95  25 
Février   68  35  78   »  78    »  109    »  97  25 

—  67  25  77  »  77  30  107  95  y5  95 
Mars   69  70  79  70  79   »  110  05  98  60 

—  67  95  77  55  77  65  108  75  97  » 
Avril   69  20  79    »  78  20  108    »  97  60 

—  67  60  77  35  77  »  107  80  96  80 
Mai   69  15  79  35  78  90  110  40  98  70 

—  68  »  77  70  77  20  108  90  97  60 
Juin   69  90  80  05  79    »  111    »  99  » 

—  68  65  78  65  77  50  109  95  98  20 
Juillet   68  85  79  05  79  90  110  55  98  » 

—  68  45  78  45  77  60  109  40  97  15 
Août   71    »  82  05  80  35  112  10  99  60 

—  68  70  78  90  79  »  110  50  98  » 
Septembre...  72  80  83  70  81    >.  112    »  100  » 

—  71  »  82  »  80  »  111  30  99  30 
Octobre   71  95  82  50  80   »  110  75  98  70 

—  70  90  81  20  79  30  109  75  98  » 
Novembre...  73  10  82  45  80  85  111    »  98  25 

—  71  10  80  20  79  60  108  25  96  50 
Décembre...  73  45  82  20  81  30  110  55  100  » 

—  72  90      80  85      80    »      109  10       98  70 
Pour  compléter  ce  tableau,  il  convient  d'ajouter  les 

valeurs  suivantes  et  les  cours  des  devises  sur  Paris  et 
sur  Londres  : 

Gédules  Cédules  Actions  Actions 
50/0      40/0  '     delà      delà    Devises  sur  : 

Banque  Banque   Banque  Cieferm.-  — 

hypot.   hypot.  d'Espag.  desTab.  Paris  Londr. 

Janvier ...  98  60  82   »  383   »  168  50  23  05  31  » 

—  97  80  81  80  366  »  159  »  21  60  30  60 
Février  ...  100   »  83  25  375  50  168  25  22  90  30  95 

—  98  75  82  »  372  50  161  50  22  35  30  80 
Mars   100  60  83  75  380   »  170   »  22  55  30  85 

—  99  80  83  25  372  50  166  50  20  35  30  31 
Avril   99    »  82   »  381    »  169  75  21  70  30  62 

—  98  10  81  50  376  »  166  50  20  40  30  30 
Mai   99  35  82  50  386   »  168  75  21  65  30  65 

—  98  95  82  10  379  50  167  »  21  05  30  46 
Juin   99  50  83    »  394    »  173  25  21  80  30  68 

—  99  »  82  50  389  »  168  »  21  10  30  46 
Juillet  ....  99  50  83  10  390    »  170  25  22  90  30  91 

—  99  20  83  >.  379  25  163  »  21  45  30  53 
Août   99  75  84   »  390   »  169    »  22  75  30  94 

—  99  35  83  10  384  50  163  25  21  85  30  68 
Septembre.  100  10  84   »  389   »  168  25  21  35  30  55 

—  99  60  »  385  »  166  25  16  25  29  33 
Octobre...  98  60  84   »  386   »  169  75  18  90  29  93 

—  98  »  83  50  381  50  168  »  16  25  29  18 
Novembre.  99  15  85  80  391    »  177   »  16  65  29  25 

—  98  50  84  50  386  »  168  50  10  »  27  62 
Décembre .  99  15  85  60  392  50  177  50  13  50  28  48 

—  99   »  85  25  389  75  175  50  10  85  27  » 

Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 

Madrid,  11  janvier  1895. 

Les  ventes  de  Rente  intérieure  ont  pesé  sur  notre 
marché  et  ont  arrêté  le  mouvement  de  reprise  qui 
se  dessinait  depuis  le  commencement  de  l'année. 
Aussi,  notre  Bourse  résiste-t-elle  à  l'impulsion  des 
marchés  étrangers.  Il  y  a  là  une  situation  quelque 
peu  inquiétante,  car  elle  est  susceptible  de  provoquer 
des  surprises  désagréables  pour  les  changes. 

On  annonce  un  dividende  de  25  pesetas  par  action 
pour  la  Compagnie  fermière  des  Tabacs,  grâce  aux  bé- 
néfices réalisés  au  cours  du  2e  semestre  1894. 
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Rome,  9  janvier  1895. 
Le  Rappel  do  l'ambassadeur  d'Italie  à  Rome.  -  Les  Délégations^ 
"S    -  L'agitation  entre  les  nouvelles  mesures  fiscales  - 
£Sn  des  actionnaires  de  la  «Banque  d'Italie».  -4-gg£ 
ment  des  douanes  et  de  la  taxe  sur  les  affaires.  -  Les  Tenains 

Les  "journaux  modérés  sont  unanimes  à  critiquer, 
dans  les  circonstances  actuelles,  e  rappel  de  M.  Ress- 
mann  ambassadeur  d'Italie  à  Pans.  Il  se  peu  que  cette 
"Sire  se  rattache  à  un  mouvement  diplomatique 
comprenant  aussi  des  changements  de  poste  pour 
M.  Tornielli,  ambassadeur  à  Londres,  et  pour  M.  Mar- 
rochetti,  à  Saint-Pétersbourg  ;  mais  le  cas  de  M.  Ress- 
ïnann,  qui  avait  su  s'attirer  de  nombreuses  sympathies 
à  Paris,  est  êpécial,  et  à  ce  point  de  vue  on  doit  le  re- 
grette Quoi  qu'il  en  soit,  il  faut  attendre  de  plus 
Impies  renseignements  pour  apprécier  la  mesure  prise. 

En  ce  qui  concerne  la  politique  intérieure,  on  se 
trouve  toujours  dans  le  même  état  d  incertitude ;;  1  idée 
d'une  dissolution  parlementaire  domine  en  général. 

Mais  passons  aux  questions  financières  et  écono- 
miques qui  sont  plutôt  de  notre  domaine  et  dont  1  étude 
est  en  somme,  moins  ingrate. 

Pour  se  conformer  au  décret  du  10  décembre  1894,  le 
Ministre  du  Trésor  vient  de  constituer  les  délégations 
du  Trésor  avec  les  meilleurs  éléments  pris  dans  le  per- 
sonnel de  son  département.  Gomme  conséquence  des 
Stations  administratives^  ^apduTO 
de  la  Trésorerie  provinciale  a  la  Ranque  d  Italie,  un 
certain  nombre  de  fonctionnaires  est  mis  a  la  retraite 
ou  en  disponibilité  ;  le  Ministre  réalise  de  ce  chef  une 
économie  actuelle  de  775.900  lire.  „...,',  , 

Se  vous  ai  signalé,  déjà,  l'agitation  des  distillateurs 
Pt  m-oducteurs  de  vins,  qui  ne  cessent  de  protester 
contrôle  caUnacdo  sur  les  alcools.  Dans  une  récente 
réïSon  des  intéressés  à  Rari,  le  Président  de  l'Associa- 
tion Sienne  des  fabricants  et  négociants  en  alcools  de 
MUaii  a  déclaré  que  le  décret  appliqué  est  inconstitu- 
tionnel et  qu'il  favorise  les  distilleries  de  grains  étran- 
aZ  Si détriment  des  distillateurs  de  vins  Dans  une 
nou  velle  réunion  tenue  hier  à  Rome  de  nombreux  adhé- 
,-pnts  ont  réclamé  des  atténuations  au  Latenaccio. 

D'aSttVpart  les  raffmeurs  de  sucre  insistent  auprès 
de  M.  RosePm  pour  obtenir  une  réduction  de  la  taxe  sur 

UtT^oSi  de  Banane  a'ItaUe  se  sont  réu- 
ni^ ici  m  li  dernier,  en  assemblée  générale,  pour  en- 
tendre les  explications  du  Conseil  d'administration 
relatives  à  sa  gestion.  Après  la  lecture  du  rapport 
fait  par  le  Directeur  général  comm.  Marchion  l'as- 
semblée a  voté,  à  la  presque  unanimité,  un  ordre  du 
four  approuvant  l'œuvre  des  administrateurs.  Mais  il 
Envient  d'observer  que  ce  vote  n'^-P^ 
hation  du  contrat  intervenu  avec  1  Etat  a  la  date  au  du 
octobre \m,  et  qui  comporte  des  charges  si  lourdes 

*S  îevlSisur  cette  question,  dont  vous  =  êtes 
nr- fii  nés  dans  Y  Economiste  Européen  du  2i  dèceuiDre 
H  en  faisant  ressortir  les  conséquences  désastreuses 

deLc  rendement  des  douanes  et  des  droits  maritimes 
s'e^t  S"  "n  décembre  1894,  à  21.800.000  ire,  soi  tune 
rnoins-valùo  de  700.000  lire  par  rapport  a  novem- 
bre ÎJjIs  mais  une  plus-value  de  G.500.000  lire  en  com- 
paraison avec  décembre  1893.  révisions  nour 
1  Ce  résultat  permet  d'espérer  que  les, P*™*»8 p oui 
l'exercice  1891-95,  se  chiffrant  par  232  millions,  poui- 
renrse  réaliser,  sinon  dépassées*  indépendamment  des 
catenacci  qui  viennent  d'être  décrètes 

Constatons  également  une  amélioration  pom  la 
taxe  sur  les  affaires,  dont-  le  rende ment .  a  été  e 
1'.  8:37  524  lire  40  en  décembre  dernier  ;  c  est  la  une 
plus-value  de  0.089  lire  05  par  rapport  au  mois  corres- 
pondant  de  1893. 


Il  V  a  lieu  de  constater  que  les  recettes  du  1er  juillet 
au  31  décembre  1894  présentent  encore  une  diminution 
de  9«4  060  lire  34  en  comparaison  avec  le  1er  semestre 
de  l'exercice  antérieur  ;  toutefois  les  plus-values  des 
deux  derniers  mois  laissent  croire  a   une  reprise 

La  Direction  générale  de  l'agriculture  au  Ministère 
du  Commerce,  de  l'Agriculture  et  de  1  Industrie  a 
Rome  vient  de  déterminer,  à  l'aide  de  relevés  statisti- 
ques récents  qu'elle  a  rapprochés  de  travaux  analo- 
gues antérieurs,  la  superficie  des  terrains  incultes, 
existant  actuellement  en  Italie,  qui  seraient  suscep- 
tibles d'être  rendus  à  la  culture.  , 

Il  en  résulte  que  la  (superficie  des  terrains  a  pâtu- 
rages, exploités  ou  exploitables,  qui  occupait,  avant 
1860  un  cinquième  du  territoire,  n'occupe  plus  aujour- 
d'hui, par  suite  de  l'extension  progressive  des  terrains 
cultivés,  que  la  septième  et  même,  pourrait-on  dire,  la 
huitième  partie.  ...      ,     „  ■. 

En  tenant  compte  des  conditions  spéciales  du  sol 
de  l'Italie,  dont  les  deux  tiers  sont  en  montagnes  et  ou, 
d'autre  part,  la  «  malaria  »  entrave  la  mise  en  valeur 
d'une  partie  des  plaines,  la  -superficie  des  terrains 
incultes  susceptibles  d'utilisation  parait  pouvoir  et  e 
évaluée,  au  maximum,  à  un  million  d  hectares,  soit 
un  peu  plus  du  tiers  des  terrains  à  pâturages  non 
susceptibles  de  transformation. 


et 


La  Situation  du  Trésor  italien.  -  Pendant  les .cinq 
nremiers  mois  de  l'exercice  en  cours,  c  est-a-dne  du 
ïe? Set  au  30  novembre  1894,  les  Recettes  du  Trésor 
italien  pour  impôts,  douanes  et  autres  chapitres,  se 
R  elevées  à  5S.lOO.OOO  lire,  contre  593.700.000  lire 
pour  la  période  correspondante  de  1893. 

C'est  la  une  moins-value  de  13.b00.C00  l  ie. 

Tlans  le  chapitre  Mouvement  des  capitaux,  leb  re- 
ceSeTont  éfeYe  64.600,00011^ contre 
en  1893  —  soit  une  plus-value  de  19. /00.000  lire  pour 

^AuTotal'  les  Recettes  du  Trésor  des  cinq  P/emiers 
mois  s'élèvent  à  644.700.000  lire,  soit  6.100.000  lire  de 

^Ppmîant  cette  même  période,  les  Dépenses  se  sont 
élevéefà ^  800.000  lire,  contre  509.300.000  lire  poul- 
ies cinq  premiers  mois  de  1893.  Cette  augmentera  de 
4  1/2  millions  de  lire  porte  exclusivement  sur  le  Mims- 
tère  des  travaux  publics,  qui  a  absorbé,  cette  année, 
pSrlïxtiacSoa  dP'anciennes  dettes  des  chemins  de  fer 
une  somme  de  80.000.000  délire,  au  lieu  de  52.000.000 
de  lire  en  18J3.  _ 

Le  Rendement  de  l'Impôt  sur  Je  Sel  en  Italie  - 

A  lin  décembre  1894,  le  rendement  de  l'impôt  sur  le 
àl  s^levaîî,  pour  là  moitié  de  l'exercice  financier  en 
cours,  à  36.117.000  lire.  . 

Les  prévisions,  pour  ^ut  l'exercice,  ^nt  de  ,i  mi 
lions  soit  de  8  millions  de  plus  qu  en  1893-94,  pai  suite 
de  râulmientation  de  cinq1  centimes  décrétée  au  prin- 
temps  dernier.  Conséquemment  le  rendement  du  pre- 
3  semestre  représente  plus  de  la  moitié  des  pr,vi- 

81  Cette  constatation  est  d'autant  plus  importante  que,  en 
ne  tenant  pas  compte,  de  l'augmentation  de  4  millions 
Tue,  pendant  le  semestre  écoulé,  à  l'accroissemen  du 
nrix  tle  vente,  il  Y  a  encore  une  plus-value  de  4.o«l.UUU 
Bre  par  mppôrt  ï  l'année  antérieure.  Nous  pouvons  en 
conclure  que  la  consommation  n'a  pas  diminue. 

Courrier  de  la  Bourse  de  Rome 

Rome,  11  janvier  1895. 
Les  transactions  ont  été  actives,  cette  semaine  et  te 
v»niP  a  été  favorisée  par  les  rachats  du  découveit. 
èonstetons  tellniieté  les  actions  de  te  Banque  filtar 
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lie,  par  suite  de  la  déclaration  du  président  laite  à  la 
récente  assemblée  générale  des  actionnaires,  promet- 
tant un  dividende  sur  les  bénéfices  de  l'exercice  en 
cours.  Les  Chemins  Méridionaux  sonl  faibles. 


PORTUGAL 


LA  SITUATION 


La  Situation  politique. 


Lisbonne,  9  janvier  1895. 

•  L'Agitation.  —  Recettes  et  Dépenses 
publiques. 

Le  mouvement  de  protestation  contre  la  dissolution 
des  Cortés  continue  à  se  manifester;  les  meetings 
succèdent  aux  manifestes,  et  de  tous  côtés  éclosent  des 
vœux  et  des  motions  contre  le  parti  au  pouvoir. 

Il  faut  bien  reconnaître  cependant  que  ces  manifes- 
tations dirigées  par  l'opposition  ont  un  bien  faible  re- 
tentissement dans  le  pays,  et  le  Gouvernement  trouve 
son  plus  fort  appui  dans  l'indifférence  générale. 

La  seule  agitation  que  nous  puissions  constater  a 
Lisbonne,  vient  d'un  conflit  ayant  éclaté  entre  les  étu- 
diants et  la  police  à  la  suite  d'une  gaminerie  sans  im- 
portance :  bien  que  l'on  s'occupe  beaucoup  de  ces 
incidents,  on  ne  saurait  leur  donner  une  importance 
politique  quelconque. 

La  feuille  officielle  vient  de  publier  les  comptes  des 
recettes  et  dépenses  publiques  des  deux  premiers  mois 
de  l'exercice  actuel.  Voici  ces  chiffres  comparés  à  ceux 
de  la  période  correspondante  de  189i  : 

Juillet  et  Août 


Dépenses  ordinaires  : 
Service  propre  des  Ministères 

Charges  générales  

Junta  do  Credito  Publico  

Caisse  des  Dépôts  


1892-93  1893-94 


2:808 
570 
2:107 
6 


2:527 
424 
2:181 
4 


Différence 
en  1894 

—  281 

—  146 
+  74 

—  2 


Total   5:491   5:136   —  355 

Dépenses  extraordinaires. .       5il      951  +440 


Total   6:002   6:087   -f  85 

Recettes   6:615   7Î190  +  575 

Solde   613   1:103   +  490 

On  voit  par  ces  chiffres  que  l'excédent  des  recettes 
sur  les  dépenses,  passe  de  613  contos  de  reis  à  1-103 
soit  une  augmentation  de  460  contos.  Ce  fait  dispense 
de  tous  commentaires,  car  il  prouve  que  la  situation 
financière  s  est  sensiblement  améliorée.  Il  est  bon  de 
noter  aussi  que  les  recettes  douanières  à  l'augmenta- 
tion desquelles  les  porteurs  de  la  Dette  extérieure  sont 
înt  ^oS/Se-S'  paient  inférieures  de  128  contos  en  iuil- 

îfiî,0894  aJîeoSsdeiulUet  1893;  cette  différence  n'était 
plus  que  de  28  contos  à  fin  novembre. 

Pour  décembre,  les  résultats  ont  été  les  suivants  • 

Lisbonne  : 

Générales   490:400$976 

Céréales   » 

Consommation .  191:961$Q25  682:362$001 

Porto  :  "  

Céréïes68   466:780$408 

Les  résultats  de  décembre  1893 
avaient  été  les  suivants  : 

Lisbonne   912:307$S97 

P°r'o   513:666$532 

ï.  425-974^20" 

Nous  devons  re- 

A  reporter...  1.425:974$429 


406:7'80$408 
ri49:142$409 


1.149: 142^409 


Repopt.  1 
trancher  de  ce  total 
les  recettes  des  céréa- 
les dont  nous  n'avons 
pas  le  chiffre  pour 
décembre  1895   30(;.-:>74;s/i00 

La  comparaison  des  deux  totaux 
nous  donne,  pour  1804,  une  diffé- 
rence en  plus  de   29:'i42Si'iO 

Les  recettes  de  même  nature,  pour  les  mois  de  dé- 
cembre des  années  antérieures,  ont  donné  les  résultats 
suivants  : 


i25:974$429  1.149:142*409 


1.119:699*969 


Décembre 


'  . '  .    ,  Consommation 
Générales  Céréales     Lisbonne  Total 


1881. 

1882 

1883 

1884 

1885 

1886  , 

1887 

1888  . 

1889  . 

1890  . 

1891  . 


632 
550 
636 
734 
784 
821 
795 
891 
:022 
993 
1:076 


1892    1:007 


1893 
1894 


947 

957 


73 
136 
88 
98 
120 
127 
92 
93 
74 
76 
» 
190 
307 


135 
131 
134 
145 
137 
157 
191 
201 
210 
196 
191 
186 
172 
192 


<S40 
817 
858 
977 
1:041 


On  voit  que  les  recettes  générales 
rieures  de  10  contos  à  celles  de  1893 
mation  de  Lisbonne  augmente  de  20 

Les  recettes  totales  des  dernières 
été  les  suivantes  : 


:105 
:078 
:185 
:306 
:265 
:267 
:383 
1:426 
1:149 


de  1894  sont  supé- 
et  que  la  consom- 
contos. 

années  civiles  ont 


Années 


_,.',„  Consommation 
Générales   Céréales    Lisbonne  Total 


1881    7:945 

1882    8:046  1 

1883    7.-991  1 

1884    8:794  1 

1885    9:454  1: 

1886    10:286  1: 

1887   10:893  1: 

1888    U:349  1: 

1889    12:603  1: 

1890    12:965  1: 

1891   12:110  1: 

1892   10:092 

1893    H:836  1: 

1894   12:154  1 


877 
157 
.066 
:332 
:112 
:281 
:680 
:689 
:314 
:594 
336 
660 
685 
442 


1:289 
1:332 
1:433 
1:458 
1:511 
1:583 
1:726 
2:039 
2:117 
2:087 
1:995 
2:125 
1:941 
1:866 


a  Les  recettes  totales  de  1894  sont  'donc  égales 
de  1893  ;  ce  que  l'on  a  eu  en  moins,  avec  les 
et  la  consommation,  a  été  compensé  par  les 
générales  et  celles-ci  sont  supérieures,  en  1894 
la  série,  sauf  1889  et  1890. 


10:111 
10:535 
10:490 
11:584 
12:077 
13:150 
14:299 
15:077 
16:034 
16:646 
15:441 
12:877 
15:462 
15:462 

à  celles 
céréales 
recettes 
à  toute 


La  Compagnie  des  Chemins  de  fer  Portugais  — 

Nous  avons  annoncé  la  réorganisation  de  la  Compagnie 
Royale  des  Chemins  de  fer  Portugais. 

Voici  la  composition  de  l'administration  actuelle  de 
la  Compagnie  : 

Conseil  d'administration.  —  Président,  M.  Pereira 
Carrilho;  vice-présidents,  MM.  Kergall  et  Alves  de  Sâ: 
membres,  MM.  Arouca,  Arroyo,  Madeira  Pînto,  ln- 
tunes  Navarro  Bazilio  Cabrai,  Daehnhart,  Loyer, 
VicTorino  Vaz,  Patrone,  Jorge  de  Melp,  Reis  Torgal 
l'aes  Villas  Boas,  Buron,  Enclers,  Le  Roy  Beaulieurdè 
Richemond,  Bayart  et  Rostand. 

Commission  executive.  ~  Président,  M.  Carrilho: 
vice-président,  M  Arouca;  membres,  MM.  Arroyo 
Boyer,  Aictormo  Vaz,  Daehnhardt,  Paes  Villas  Boas  et 
Lsayard. 

^omviissaires.  -  Président,  M.  Centeno;  secrétaire, 
M.  Mendes  da  Silva;  membres,  MM.  Santhiago  Gou- 


L'ÊœNOMISTEEUR^ 


— ^^^^^e  Queiro,  et  Manuel  José 
Monteiro.        .  ,         émettre  les  titres  provi- 

Ces  titres  provisoires  représentent  . 
72.718  obligations  pour  le  Gouvernement; 
59.629  — 


pour  le  restant  de  la  dette  flot- 
tante; . 
pour  la  caisse  des  pensions  de  la 
•Compagnie;  '  .  . 

pour  les  chemins  de  fer  Madnd- 
P  Cacérés-Portugal  et  de  l'Ouest; 
pour  le  Grand  Central  ; 


1.282  — 

50.000  — 

13.714_  — 
197.343  obligations  au  total. 

™+t.p   à  créer  opportunément  18o.690 
Il  y  aura,  en  ou ti  s  a  ciee  :  0g |  actuelleS)  et 

Les  bffiSSS  premier  et  deuxième  semes- 
paiement  des  intérêts  ues  pi         semestre  1895. 

1res  de  ^f^^9^^^^^  semestre  1894 
Le  paiement  ^es  intérêts  au  l  bablement  an- 

est  autorisé  des  S^Xsoïres  seront  prêts, 

noncé  aussitôt  que  les  w-i*»  p  semaine. 
soit,  probablemen t  a  a ,fln  ^  8^tueUemwlt  en 

Comme  1  échange  i„„vM?ix  titres  n'a  pas  encore 
circulation  contre  de  nouveau x  ttties  ^  P  onB 
pu  avoir  beu,  le  paiement  j ai        L  de  ^  yaleur 

coK-2knS  i=veS  du 

Ce^Si»™^  auront  à  acquitter 
SSM  lois  PO^^e^et  les^  a  u^ 
les^^œ-  S  nquiaatton  sera  n/alement 
comme  suit  :  fi  ~- 

Titres  provisoires  de  3  0/0,  par  coupon  F. 

Obligations  actuelles  en  circulation  : 
De  3  0/0  par  coupon.  |. 

De  4  0/0  .V. M. 

De  4  1/2  0/0  première  série. . 
De  4  1/2  0/0  deuxième  et  troi-         _  ^ 
sième  séries  

deux  coupons  de  1893. 


Wp,  à  ^8  millions  990  mille  roubles. 

Si  nousTassons  aux  dépenses,  nous  constatons  que 
pesant  ^susdite  période,  ;«^Saf0 

tï«!  eï  pou mpte  du  budget  à 
oSuionf  S  mille  roubles  (contre  42  millions  o40 

mïecesUcSreesn  ifSnvient  d'ajouter  171  millions  810 
mUle  ^Sles  contre  192  millions  2C0  mille  roub  es  en 
S)  pour  paiement  sur  emprunts  au  compte  du  budget 

d«œ-s« ïnsi  à  651  millions  120 
mille  râbles  pour  les'  9  premiers  mois,  contre  056 
millions  780  mille  roubles  en  18SW. 


2  25 

3  » 
6  05 

3  » 


agricoles  de  la  zone  neutre. 

t  a  Bndeet  Suisse  1895.  -  Le  budget  imprimé  pour 
ISO^a^cufele!  duhijs  généraux  d.  ap-és  :  recettes  ,6 
millions  532.000  fr.,  dépenses »  /8m  bons  bJo.ouu  , 
soit  un  déficit  de  2  millions  363.000  lianes. 


TURQUIE 


ooac      Pendant  les  neuî  premiers 
Les  Finances  russes . T  1  ^fj^  Gaisses  âe  l'Etat 
mois  de  1894,  ^"SfM^o^roBhtoB  pour  les 
russe  se  sont  -élevées >  à  75b  443^  roubles 

Ces  deBxfac  eurs  nous  donner  Pm.iiiMs  ^ 

ZBSs^ïïr-ff**' roublespour 

période  correspondante .de .    (      ,es  al.,ciaes  des 

■^•Â^.fflî^^&  s'élève  de  54  m* 
Le  rendement  d« Vf  f  S  Allions  350  mille  roubles, 
lions  310  mille  roubles  a  57 m liions  otw  m 
et  celui  des  impôts  »»(ïwecfs  de  337  mimons 


Constantinople.  -  Le  F°l^  He  fle  chamje 

-CoS^^ 

EESSS^WS  envoyés  au  Grand-Vizi- 

de  la  Soctftt  0"7^feXeu  fde  son  personnel, 
une  mesure  très  \^e\^JrVne  Ponv  ^  employés, 
en  fondant  une_  Caisse  d  épargne  p         ^ergaQt  ^ 

La  Société  constitue  un ^  ^°ihnée  en  proportion 
somme  de  2.U00  îiv.  t.  qu  chaque  employé  et 

du  nombre  d'années  de  servie \e  10  0/0  des 
des  services  rendus  par  chacun  d u^  Le T  servira  à 

a^te^gj^^g,^  SoS  Y  Place.,  en 
alimenter  la  Caisse  QeIJ^ ,       Ue  augmente  ainsi 

XVoTes'  Sin«eTeâ.»;Cè  employé  de  la 
Société.  ,    r„n,l0rt  lu  à  la  darnière 

Société  ont  été  conduites  avec  succès  et ^  le 

hausse  du  cours  de  ses  actions. 

Chemin  de  fer  enA^^^gS 

que  M.  le  bar  on  ^  Vand^uvie^  mémo  ^ 
d'administration  de  la  ^ci«é  f u  l.n  d&  fgr 

Adana,  a  demandé  la  concession  a  ^ 

=^  r„  l^rMaiMGêrant  :  Jules  Montbl.  

-Vans.  -  h.,nm.  d.  .rpSSTÏi^^SSS^^rt 
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SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr. 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 

<v 

'SI 

**  VI  0 
U  -~  t. 
OB-" 

© 

0. 

*  a 
3  0  g 

Or      j  Argent 

Total 

tion 

0,0  0 
S"  S  s 
P5-"-* 

«•0  g 

1894 
1895 
1895 
1895 

1894 
1894 
1894 
1895 

1894 
1895 
1895 
1895 

1893 
1894 
1894 
1894 

1893 
1894 
1894 
1894 

1894 
1894 
1894 
1895 


18  janv.   1.699.8  1.259.0  2.958.8  3  610  6 
3  janv.  2.069.2  1.235.6  3.304.8  3-679'2 
10  janv.  2.079.5  1.232.9  3.312.4  3;635'0 
17janv.  2.090.8  1.232.3  3.323.1  3.657.'6 
ALLEMAGNE.  —  Banque  Impériale 
636.9-     374.1  1.011.0  1.340  9 

824.5  484.2  1.308.7  1.349.6 

798.6  469.1  1.267.7  1.514  0 
807.1     474.0  1.281.1  1,455,0 

ANGLETERRE.  —  Banque  d'Angleterre 
»        663.5  825.7 
827.2  647.9 
»       847.0  638.0 
»       865.1  630.1 
ANGLETERRE.  —  Banques  d'Ecosse 
17.5.    140.0  182.5 
19.9     129.4      160  9 
19.8     129.1      160 '6 
17.5     141.8  182.0 
ANGLETERRE.  —  Banques  d'Irlande 

10.0  85.0  i72.5 
11.4      76.9  149.1 

12.1  82.1  151.1 
10.0      86.5  171.2 

AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche-Hongrie 
340.6     555.0      988  2 
294.5     621.4  1.025  6 
292.3    618.5  1  066  4 
293.1     619.9  1  024  2 


8  janv. 
23 déc. 
31  déc. . 

8  janv. 


18  janv 
3  janv. 
10  jaûv. 
17  janv. 


2  déc. . 
9  sept. 
6  oct.. 
1er  déc. 


déc. 
sept, 
oct.. 
déc. 


janv. 
déc. 
déc, 
janv. 


663.5 
827.2 
847.0 
865.1 


122.5 
109.5 
109.3 
124.3 


75.0 
65.5 
70.0 
76.5 


214.4 
326.9 
326  2 
326.8 


82 
90 
91 
91 

75 
97 
84 


111 

126 
132 
137 


72 
81 
81 
73 

49 
51 

54 
50 

56 
60 
58 
60 


2K 

1% 
2% 


Dates 

Encai 

sse  métallique 

Circula- 

ïïi 

7;  S  g 

© 

«  1 

Or  1 

Argent 

Total 

tion 

S.g'3 
-a 

1894  11  janv. 

1894  27  déc. 

1895  3  janv. 
1895  10  janv. 


1893  22  nov. 

1894  7  nov. 
1894  14  nov. 
1894  22  nov. 

1893  31  déc. 

1894  31  oct. 
1894  30  nov. 
1894  31  déc. 


BELGIQUE. 

76.9 
88.1 
91.1 
88.9 

BULGARIE.  — 

5.1 
10.9 
10.6 
10.5 

DANEMARK  


«6.5 
76.7 
80.5 
86.9 

ESPAGNE. 

197.9 
200.1 
200.1 
200.1 

GRÈCE. 

1893  30  nov.l       2  5 

1894  30  sept.  2  0 
1894  31  oct..  l'8 
1894  30  nov.  (  1*9 


1894  13  janv. 

1894  29  déc. 

1895  5  janv. 
1895  12janv. 


HOLLANDE.  — 


1894  13  janv. 

1894  29  déc. 

1895  5  janv. 
1895  12  janv. 

1893 

1894  30  nov. 
1894  10  déc. 
1894  20  déc. 


101.2 
102.9 
103.1 
103.1 

ITALIE. 

292.3 
292.4 
292.6 


-  Banque  Nationale 

36.2  113.1  443  8 
41.4  129.5  4467 
42.9  134.0  455  7 
41.8     130.7  462.9 

-  Banque  Nationale 
1.1  6.2  1  2 
1.1  12.0  1.1 
1.1  11.7  1  1 
1.1  11.6  1.0 
Banque  Nationale 

»  86.5  113.7 
»  76.7  108.2 
»  80.5  106.2 
»         86.9  114.8 

-  Banque  d'Espagne 

178.6     376.5      945  1 

275.6  475.7  909  4 
278.2  478.3  913  9 
280.0     480.1  919.6 

-  Banque  Nationale 

»        2.5  113.1 
2.0  112.8 
»         1.8      112  9 
»         1.9  110.5 
Banque  des  Pays-Bas 
175.8     277.0      442  4 

173.7  276.6  426'û 
172.4  275.5  441  4 
172.4     275.5  4i5.2 


Banque  d'Italie 


69.6  361.9 
69.5  361.9 
68.9  361.5 


1893  20  déc. 

1894  30  nov. 
1894  10  déc. 
1894  20  déc. 

1893  20  déc. 

1894  30  nov. 
1894  10  déc. 
1894  20  déc. 


1893  30  nov. 

1894  30  sept. 
1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 


ITALIE.  - 

91.6 
103.5 
103.5 
105.5 

ITALIE. 

35.2 
35.2 
35.2 
35.2 

NORVEGE. 

32.2 
38.5 
31.3 
30.6 


PORTUGAL.  — 


189  3  27  déc. 
1894  12  déc. 
1894  19  déc. 
1894  26  déc. 

1894  6  janv. 
1894  22  déc. 

1894  29  déc. 

1895  5  janv. 


15.0 
20.2 
22.4 
22.4 

ROUMANIE. 

60.2 
45.9 
46.6 
45.1 


838.8 
825.9 
798.9 

Banque  de  Naples 

9.2  100.8  275.6 
10.5  114.0  233.8 
10.5     114.0      234  2 

10.5  116.0  233.5 

Banque  de  Sicile 

1.5  36.7  61  6 
1.5  36.7  50  6 
1.5  36.7  51  4 
1.5      36.7  60.3 

Banque  de  Norvège 

32.2       64  4 
38.5  70.0 
»        31.3  67.9 
»        30.6  69.3 

Banque  de  Portugal 

34.6  49.6  287.9 
38.2      58.4      293  0 

38.1  60.5  293.7 

38.2  60.6  294.5 

-  Banque  Nationale 

0.1  60.3  132.0 
4.1  50.0  107  5 
4.0  50.6  104.9 
4.0      49.1  104.8 


25 
29 
29 
28 

517 
1098 
1063 
1160 

76 
70 
75 
76 

40 
52 
52 
52 

2 
2 
2 
2 

62 
65 
62 
62 


43 
43 
45 

36 
49 
49 
49 

59 
70 
70 
60 

50 
55 
46 
44 

17 

20 
20 
20 

45 
46 
48 
47 


3>2 

3% 

5 
5 
5 
5 


6^ 

3 

2% 


5 
5 
5 

6 
5 
5 
5 

5 
5 
5 
5 

5 

4^ 

\% 

6 
6 
6 
6 

6 
6 
6 
8 


G6 


L'ÉCONOM^   

CHANGE  DE  PAR.S  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Pans  sur: 


Dates 


Encaisse  métallique 
Or     I  Argent  I  Total 


1893  l*1  a?C 

1894  1er  nov. 
1894  16  nov. 
1894  l"déc 


RUSSIE.  - 

1.304.6 
1.519.7 
1.521.7 
1.519.7 

RUSSIE.  — 


189  3  30  nov.  I 
1894  30  sept. 
1894  31  ""l.. 
1894  30  nov.l 


1893  31  déc. 

1894  15  déc. 
1894  22  déc. 
1894  31  déc. 

189  3  30  nov. 
1894  30  sept. 
1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 

1893  30  nov. 

1894  30  sept. 
1894  31  oet. 
1894  30  nov. 

1894  13  janv. 

1894  29  déc. 

1895  5  janv, 
1895  12  janv 


21.7 
21  8 
21.8 
21.9 

SERBIE.  - 

9.0 
6.5 
6.5 
6.4 

SUÈDE 

23.2 
28.3 
28.3 
30.9 

SUÈDE. 

10.4 
10.4 
10.4 
10.5 

SUISSE.  - 

74.7 
81.5 
82.5 
83.0 


Banque  Impériale 

13  9  1.517.9  4.058.0 
160  1.535.7  3.940.2 
lliô  1.537.2  3.924.0 
15.7   1.535.4  3.915.7 

Banque  de  Finlande 

3  9  25.6  45.6 
3'3  25.1  49.1 
3*4  25.2  51.0 
3!5      25.4  49.9 

-  Banque  Nationale 

4  0  13.0  26.8 
M  10.8  25.1 
4.3  10.8  25.1 
4.3  10.7  2o.l 

—  Banque  Royale 

3  5      26.7  61.7 

4  8  33.1  .  70.6 
3' 7  32.0  65.9 
4'.0      34.9  66.6 

—  Banques  Privées 

13  2      23.6  84.1 
•  i3'.8      24.2  88.0 

14  4  24,8  86.3 
U.O      24.5  84.1 

d'Emission 


Rapport  de 
l'encaisse 
à  la  circul. 

Taux  1 
de 

l'escompte 

37 

5 

39 

4 

39 

4 

39 

4 

55 
51 
49 
50 


49  6 

43  6 

43  6 

43  6 


43  4 

47"  4 

49  4 

53  4 


27 

26  » 

28  » 

29  » 


Amsterdam-  p»P-  court 
Allemagne. .  — 
Vienne  -Tr..  — 
Barcelone  . .  — 
Madrid 
Lisb.-Porto 
St-Pétersb. 

Valeurs 

Londres — 
  „. . . .  eb. 

Stockholm..  — 

Belgique —  — 

Italie  

Suisse   — 

New-York  

Halières  d'or  et  d'argent 

Or  en  barre  (le  kil.). 

Argent  id.    (le  kil.).  - 

Quadruples  espagnols... 

  mexicains . . 

Piastres  •  

Souverains  anglais  

Banknotes   

Aigles  des  Etats-Unis  — 
Guillaume  (20  marks)  ...... 

Impér.  Kussie  (titre  :  91b») 
_       —  (nouv.  titre  :  900°) 

1/2—  —  (  —  .  — 
Couronnes  de  Suéde  


Banques 

18.6 
13.0 
13.4 
14.3 


93.3 
94.5 
95.9 
97.3 


175.0 
179.2 
179.7 
178.9 


53  3^ 

52  3 

53  3 

54  3 


AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  18  janvier  1895: 


TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 


1894  18  janv. 

1895  3  janv. 
1895  10  janv. 
1895  17  janv. 


5  760,3  2  495,4 

6  937,6  2  714,4 
6  946,9  2  694,6 
6  985,8  2  701,1 

TOTAUX  au  31  décembre 


8  255,7 

9  652,0 
9  641,5 
9  686,9 


14  252,4 

14  964,9 

15  127,0 
15  055,7 


58% 
64 
63 
64 


1889  31  déc. 

1890  31  d^c. 

1891  31  déc. 

1892  31  déc. 

1893  31  déc. 


13  416,3 
#13  659,7 

14  337,2 

14  611,7 

15  157,1 


52% 
51 
55 
59 
56 


4  734  0  2  192,4  6  926,4 
|  854  5  2  126,7  6  981,2 

5  562,1  2  324,0  7  886,1 

6  159  9  2  459,9  8  619,8 
6  084,2  2  459,5  8  543,7 


100  francs 

en  billets  de  banque  français 

valent  à  l'étranger  : 

En  Allemagne   100  22 

■En  Angleterre   }W  -o 

En  Autr. -Hongrie...  10» 

En  Belgique   îiV 

En  Espagne   ïrq'"' 

En  Grèce.    •  « 

En  Hollande   *W  M 

En  Italie   06  60 

E    Russie   {48  00 

En  Suisse   lw  aa 


100  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 

99  78 
99  74 
9,6  42 
00  94 
90  09 
50  79 
99  28 
93  75 
67  54 
99  78 


Billets  Allemands.... 

—  Anglais  

_  Austro-Hongr 

—  Belges  

—  Espagnols  . . . 

—  Grecs  

_  Hollandais.. . 

—  Italiens  

—  Russes  

—  Suisses  


^J^TTrevue^des  changes 

CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


13  déc.  20  déc.  27  déc.  4  janv.  Hjanv.  18 janv 


Amsterdam 
Anveis . 
Athènes 
Barcelone 
Berlin  — 
Bruxelles 
Bucharest  

Constantiuople 

Francfort 

Gènes  

Genève. . . 

Lisbonne 

Londres . 

Madrid  ... 

Rome  •  

Saint-Pétersbourg 

Vienne  <*  vue)  I 

_      (à  3  moia),..l 


CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  MÉTAUX  PRÉCIEUX 

'       ""Paris,  le  J8  janvier  1895. 

allemandes  sont  au  même  couia  4^    Vnj„tn  est  en 

curieuse  explication  Les  Mes  ^J^B^m  ^ 
droit  cl£  7  pesetas  1/2,  a^v^  a  m* ~  tille.  n  Ven  est 
les  ports  espagnols  que  le»  ^é  .^Sdérable  du 
fait  de  gros  achats  malg ie  la  ^°  ces  éra. 

plateau  central,  et  il  n  est  Pa& J^0^*",  1  D'ail- 
Lns  amènent  ^eS" 
leurs,  l'inertie  ?u,£3e  esuSellement  inconcevable  ; 
tion  si  grave  du  change  est  ^ene  ^  ^ 

on  a  beau,  dans  les  Remues  ouicie «  > 
la  situation  de  la  Banqu e,  «  ™  sltuation 
à  l'évidence,  on  ne '  J^^^p5££ier  chef.  L'en- 
soit  m^™%?u  J2ESTaimenté,  depuis  un  an, 
caisse  dont  on  fait  étalage a  f  "h"B   t 'é  u£  2  millions 

200.000  h.  d  or,  «  A£  *  -         rEspagI1e  à  l'étranger,  a 

tuoal,  la  prime  de  l'or  est  a  26  l/i- 
Le  Rouble  est  en  légère  réaction. 
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Le  Londres  s'est  un  peu  relevé;  nous  laissons  le  pa- 
pier court  à  25  15  l  2  et  le  chèque  à  25  17.  Le  papier 
italien  se  lixe  à  6  25  0/0  de  perle;  les  marches  de  Home 
et  de  (ù^nes  sont  hésitants  et  se  contentent  de  main- 
tenir les  résultats  acquis. 

Le  New-York  est  toujours  au-dessous  du  Gûld  point 
d'entrée. 

CHANGES  DE  LONDRES  :  Cours  moyens  du  jeudi,  de  Londres  sur: 
Valeurs  A  4  mois 


20  tlée. 

27  déc. 

3  janv. 

lo  janv, 

17  janv. 

2/0  1/2 
8/3  7/8 
2/0  1/8 

2  0  12 

g  S  7  8 
2/0 

2/0  t/4 
2  S  7  S 
1/10  7/8 

!/•  /• 
2/8  3/4 
1/11  3/S 

1/11  7/8 
2  s    :<,  i 
1/11  5/8 

2/0  1/8 
1/0  7/8 
1/0  29/32 
10  7/16 
13  '5/16 

2/0  1/8 
1/0  7/8 
1/0  7/8 
1 1    1  4 
13  15/16 

2/0  1/8 
1/0  27/32 
1/0  27/32 

10  5/8 
13  11,16 

2/.  •/• 
1/0  21/32 
1/0  11/16 
10  11/16 

/  » 

1/11  7/8 
1/0  13/32 
1/0  13/32 
10  3/8 

)) 

255 

27  5/8 

Si70 
27  7/16 

257 

27  7/16 

257  50 
27  1/4 

260 
27  3/16 

Honp-Kong  . . . 

Shanghaï  

Yokohama  .... 

Valeurs  à  vue: 

Singapoure  

Bombav  

Calcutta. 
Rio-Janei  ro 

Valparaiso  

Buenos  -  A3'res , 
prime  de  for., 
Argent  en  barre 


Les  changes  de  l'Extrême-Orient  sont  à  peu  près  au 
niveau  de  la  semaine  précédente;  le  papier  sur  Hong- 
Kong  a  légèrement  baissé,  le  papier  sur  Yokohama  est 
en  petite  hausse. 

Les  devises  sur  Singapoure  sont  en  baisse.  La  rou- 
pie, peu  demandée,  est  faible. 

La  Banque  d'Angleterre  a  offert  le  16  janvier  601aks 
de  roupies,  et  il  n'a  été  pris  que  51  laks  à  1/0  1/2. 

La  Banque  de  Bombay  et  la  Banque  du  Bengale 
viennent  de  relever  de  3  à  4  0/0  le  taux  de  leur  es- 
compte. 

Le  papier  sur  Rio  est  en  baisse  sensible.  La  prime 
de  l'or  est  en  nouvelle  hausse  à  Buenos- Ayres. 

L'or  est  au  pair  à  Paris  et  à  Londres. 

Nous  trouvons  l'argent-métal  en  nouvelle  baisse  :  il 
est  tombé  à  98  fr.  83  le  kilo. 

D'après  des  dépèches  de  Denver,  les  fondeurs  du  Co- 
lorado apuraient  exporté  directement  en  Chine  plusieurs 
centaines  de  mille  onces. 


Encaisses.  —  Circulation  fiditciaire. 

La  Banque  de  France  a  reçu  cette  semaine  11  mil- 
lions 276.000  fr.  d'or. 

Il  est' entré  13.902.000  fr.  de  matières  à  Paris,  mais  il 
en  a  été  repris  pour  1.087.000  fr.  et  la  circulation  a  pré- 
levé 879. 0U0  francs.  Les  succursales  ont  donné  1  mil- 
lion 135.000  fr.  à  leurs  guichets  et  ont  reçu  375.000  fr. 
de  Suisse  et  100.000  fr.  de  Turquie. 

L'argent  a  diminué  de  612.000  fr.  Les  succursales 
ont  donné  1.170.000  fr.  au  public  et  expédié  1  million 
à  Madagascar;  par  contre,  il  est  rentré  1.558.000  fr.  à 
Paris  par  la  circulation. 

La  circulation  des  billets,  par  suite  de  l'échéance  du 
15;  a  augmenté  de  22.600.000  fr. 

La  Banque  d'Allemagne  a  gagné  13.400.000  fr.  d'or 
et  d'argent;  sa  circulation  a  baissé  de  50  millions. 

Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d'Angleterre  s'est 
solde,  cette  semaine,  par  un  excédent  d'entrées  de 
1., 00. 000  fr.  La  circulation  ayant  rendu  16.'i00.000 
irancs,  l'augmentation  du  métal  jaune  a  été  de  18.100.000 
francs. 

Voici  le  détail  des  entrées  et  des  sorties  : 
Entrées  Sorties 

12  j«  Roumanie  ..  .£     5.000.  10  j«  Buenos^Âyres  *  100  000 

M -Australie  ,  189.000   10  -  Montevideo..  7    10 '.000 

14  -  Lisbonne   20.000   10  -  Continent.  0  000 

16  —  Achat  en  barres     9.000   lo  —  Antilles   7' 000 

16  —  Amériq.  du  Sud   32.' 000 

 Excédent  des  entrées.  68.000 

Total  des  entrées. £  223.000      Total  égal  £  223.000 

La  circulation  a  baissé  de  7 .900.000  francs 
;  Plusieurs  de  nos  lecteurs  nous  demandent  ce  crue 
c  est  que  la  reserve  de  la  Banque  d'Angleterre. 


Aux  termes  de  l'Ai  t  de  1844,  la  Bahgue  d'Angleterre 
a  été  divisée  en  deux  départements  :  d<;i>urtem<!,U  de. 
I  émission,  département  des  opérations  de  lianque. 

Lo  département  de  L'émission  est  autorisé  à  créer  des 

billets  pour  une  se  ne  de  16.800.000  liv>  st.,  reprêsenr 

tant  la  dette  de  l'Etat  vis-à-vis  de  la  lianque  et  Le  por- 
tefeuille des  Fonds  publics  immobilisés.  Au  delà  de  ce 
chiffre,  tout  billet  créé  doit  être  représenté  par  des  va- 
leurs métalliques.  La  circulation  de  la  lianque  d'An- 
gleterre est  donc  couverte  en  totalité  et  ne  peut,  en  au- 
cun cas,  lui  causer  d'inquiétude.  Les  billets  créés  sont 
versés  par  le  département  de  l'émission  au  département 
des  opérations  de  banque  et,  avec  une  caisse  courante 
d'espèces,  constituent  ses  ressources.  C'est  le  solde  en 
billets  et  la  caisse  courante  qui  forment  la  réserve.  Il 
est  de  règle  de  ne  pas  la  laisser  tomber  au-dessous  du 
tiers  des  engagements  à  vue,  c'est-à-dire  du  total  des 
comptes  courants  du  Trésor  et  des  particuliers.  Suivant 
le  rapport  de  la  réserve  aux  engagements,  la  Banque 
élève  ou  abaisse  le  taux  de  son  escompte. 

Aucun  changement  important  à  la  Banque  d'Au- 
triche-Hongrie et  à  la  Banque  de  Belgique. 

Les  derniers  bilans  publiés  par  la  Banque  de  Bul- 
garie montrent  une  forte  augmentation  de  l'encaisse 
qui  paraît  venir  de  la  Ltenderbank,  débitrice  de  18  mil- 
lions envers  la  Bulgarie  sur  son  dernier  emprunt. 

La  Banque  d'Espagne  a  encore  reçu  1.800.000  fr. 
d'argent,  le  dernier  bilan  montre  que  '  le  compte  cou- 
rant du  Trésor  est  débiteur  de  22  millions. 

Le  taux  des  avances  vient  d'être  ramené  de  5  1/2  à 
5  0/0. 

Le  dernier  bilan  de  la  Banque  des  Pays-Bas  ne  pré- 
sente aucune  modification. 

La  Banque  de  Roumanie  a  perdu  1.500.000  fr. 
d'or.  Depuis  un  an,  le  quart  de  son  encaisse  a  été 
drainé  par  petites  fractions,  il  y  a  là  une  situation  qui 
demande  à  être  surveillée,  car  elle  pourrait  devenir 
dangereuse. 

LA  SITUATION   MONÉTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New- York 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 

du  23         depuis  du  23  depuis 

°R  au 39  déc.   le  1"  janv.     aiiâ9déc.    le  1"  janv. 

Grande-Bretagne  »      15.438.800  8.000  2  677  282 

France   850.000  31.123.999  »  6.232  886 

Allemagne. . . . . .  »,      34.858.451  »  1*683  417 

Autres  pays ... .  11.500  13.731.  443  6 . 665  5 . 953  '  758 

Total  1894...       861.500  95.152.693        14.665  16  547  343 

-  1893...        31.935  72.845.254        46.048  62'.  156'425 

—  1892...      659.812  71.269.286       39.456  8.527.486 

ARGENT 

Grande-Bretagne  657.700  32.043.526  »  26  469 

France   »          395.500          »  100*803 

Allemagne   »          268.720          »  8  382 

Autres  pays  ... .  29.325    1.262.451  7.668  1, 560 ! 683 

Total  1894...       687.025  33.970.197         7  668  ~1  696  337 

—  1893...      826.823  33.464.221         3.560   3  1*2  958 

-  1892...       718.288  23.295.916        10.578  3.06L522 

Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 
1894   13jauv.     118.300.000  dollars 

1894   29  déc.       73.800.000  — 

1895   5 janv.       75.900.000  — 

1895   12  janv.       7  5. 500 '00Q  — 

Comme  l'indique  le  cours  du  change,  les  Américains 
ont  à  expédier  de  l'or  en  Europe.  Le  drainage,  dont  ils 
s'étaient  tant  inquiétés  en  1893,  a  continué  dans  des 
proportions  bien  plus  considérables  en  1894:  Depuis  que 
les  chiffres  qui  précèdent  ont  été  arrêtés,  il  a  encore 
été  fait  de  gros  envois  :  ceux  du  12  jânvier  ont  été  de 
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2.400.000  dollars,  dont  2.099.300  dollars  on ;  été  em- 
portés par  la  Champagne  à  destination  de  Pans, 
SSÔ  000  dollars  ont  été  retirés  du  Trésor  et  sont  em- 
îîi,L  sur  le  paquebot  français  quittant  New-Yori 

alrîSerUve  du  Trésor  est  tombée  à  75.481  799  dollars. 

Les  proiets  les  plus  variés  sont  à  Tordre  du  jour  : ;  on 
di    crue  le  Président  Cleveland  approuverait  un  bi 
«our  le  monnayage  de  l'argent  du  seigneurie  s  il 
itS  acco.ïpagaé  de  stipulations  pour  aider  la  situa- 

Uï\s  Ss-Unis  pourront  reculer  un  emprunt  destiné 
àliauideï  les  conséquences  des  lois  Bland  et  Sherman, 
2  ils  seront  obligés  de  le  faire,  et  ils  devraient  s  y 
Ser!  plus  tôt  que^lus  tard,  les  atermoiements  leur 
coûtant  réellement  trop  cher. 


CHRONIQUE  MONÉTAIRE 


L'Histoire  monétaire  de  la  Chine 

Dans  une  récente  étude  publiée  par  le  London  and 
CMw  TeWraph,  notre  confrère  constate  que  tous  es 
tvnes  de  monnaies  connus  de  par  le  monde  ont  été  in- 
Soduits  ?  certaines  époques,  dans  le  Céleste-Empire. 
Orpeut'reconstituer  l'historique  du  développement  des 
instïuments  d'échange  sur  le  vaste  territoire  de  la 
ChSerSuis  le  troc  rudimentaire  jusqu'aux  monnaies 

16  Défie  vingtième  siècle  avant  l'ère  chrétienne,  on  fa- 
brkruait  des  instruments  métalliques  ayant  une  valeur 
déterminée  et  servant  de  monnaies;  on  en  trouve  en- 
core  de  "spécimens  dans  les  cabinets  des  collection- 
««fre  Pt  ces  spécimens,  quand  ils  sont  reconnus 
S  ttSStflS  ont  un?  très  grande  valeu.  Da^ 

mises  en  circulation  sur  différents  points  du  pays;  la 
SadUion  des  ancêtres,  consistant  à  échanger  des  mar- 
aues  contre  la  nourriture  et  les  vêtements  nécessaires  a 
?eui existence,  subsiste  encore  dans  quelques  coins  re- 
mlpi;  des  nrovinces  du  Sud-Ouest. 

T  es  chefs  des  villages  des  districts  producteurs  de 
soie  se  procuraient  les  objets  dont  ils  avaient  besoin 
^îftrpdK  pièces  de  soie;  dans  d'autres  régions  l'ins- 
^t^SSgT^ktsit  en  blocs  de  sel  de  dimen- 
ïons et de  poidsëdéterminés.  Ces  transactions  sontl'in 
ïic?  de  la  situation  économique  d'un  peuple  arriére. 
L'Occident  d'où  leur  venait  la  lumière,  mit  les  Chi- 
!,  7  I  v  i  meilleure;  des  bracelets  ou  des  an- 
Seaux  en  o  en  argent 'e  en  cuivre,  semblables  à  ceux 
trouvés  récemment  au  Caucase,  servirent  alors  aux 
échangesf  en  même  temps  que  des  ustensiles  en  brome. 
fiAsnpvles  de  Tarèrent  et  de  l'étain. 

For  fut  employé,  sans  aucun  doute,  à  une  époque 
très  reçu  ée  (environ  1.200  ans  avant  Jésus-Christ)  ; 
mais  ce  n  eS  qu'au  troisième  siècle  avant  l'ère  chré- 
tienne qi?on  vit  apparaître  une  monnaie  d  or  propre- 
ment dite  Wec  l'avènement  de  la  dynastie  des  is  in  et 
SblissemeTit  de  l'Empire  par  le  Souverain  qui  cous- 
in is  îfGrande  Muraille  et  brûla  les  livres  sacrés,  la 
Seïité  de  Consolider  la  circulation  se  fit  sentir;  on 
?réf  un  système  bimétallique  reposant  sur  l'or  et  le 
rr„n!  T  os  nièces  d'or  furent  fondues  en  lingots  pesant 
une  livre  et  fa  monnaie  de  bronze,  dont  le  poids  était 
dîne  ïeud-onS  environ,  avait  une  forme  arrondie, 
ïvec  un  trou  carré  au  milieu,  comme  aujourd  nui. 

On  s'est  souvent  extasié  sur  la  préservation  et  la  du- 
rée de  nSnpiie  chinois  ;  mais  les  changements  dynasti- 
ques onfété  fréquents  et  busqués   A  peme  Sh 

nouveaux  gouvernants  introduisirent  un  système  de 
Circulation  dans  lequel  l'or  ne  figurait  pas. 

Après  l'abolition  du  système  bimétallique  des  Tsm, 


la  circulation  tomba  dans  un  état  de  dépression  ex- 
trême et  perdit  toute  stabilité.  Les  souveiams  procla- 
mèrent alternativement  la  liberté  de  la  trappe  ou  firent 
couper  les  têtes  de  ceux  de  leurs  sujets  pris  a  fabri- 
quer des  monnaies  ;  tandis  que  les  uns  Permettaient  de 
se  servir  de  marques  faites  avec  des  peaux  de  fauves 
d'autres  n'admettaient  comme  légales  que  les  pièces 
frappées  à  l'Hôtel  impérial.  .       -,  WorWÏ 

Cette  situation  se  prolongea  jusqu'au  règne  de  Wang- 
Mang,  de  l'an  7  à  l'an  21  de  notre  ère,  époque  a  la- 
quelfe  on  essaya  de  revenir  à  l'étalon  d'or,  c  est-a-dire 
au  système  monétaire  de  la  dynastie  des  Urnco  Les 
pièces  d'or  frappées  par  ces  empereurs  pesaient  une 
livre  chaque,  et  leur  valeur  équivalait  a  10.000  pièces 
de  monnaie  de  cuivre.  L'argent  était  émis  en  pièces  de 
huit  onces  et  on  fabriquait,  à  l'Hôtel  des  monnaies,  dix 
types  différents  de  monnaies  de  cuivre. 

Cette  diversité  de  monnaies  e  ait  trop  grande  pom 
l'esnrit  chinois  ;  en  outre,  les  pièces  d  or  et  d  argent 
p  Lmaient  une  tentation  trop  forte  aux  faussaires 
oui  tous,  ont  fait  preuve  d'une  remarquable  habileté 
nom- réduire  la  valeur  des  métaux  précieux  passant 
Se  leurs  mains.  Sur  ce  point,  ajoute  ^London  and 
China  Telegraph,  les  orfèvres  actuels  en  Chine  sont 
les  dienes  descendants  de  leurs  ancêtres. 

Il  y  a  peu  d'années,  le  commandant  d'un  navire  de 
guerre  anglais,  de  passage  à  Canton,  envoya,  a  un  or- 
fAvrP  de  cette  ville  une  superbe  théière  qui  avait  be- 
Si^ré^tiois;  ïomfre  rendit  .l'objet  soigneuse- 
ment emballé,  au  moment  ou  le  navire  levait  1  ancre. 
Une  fois  au  large,  le  commandant  ouvrit  le  paquet  et 
onstata  a'vec  stupéfaction  qu'on  avait  gratte  intérieur 
de  la  théière  au  point  de  ne  laisser  que  la  surface  exte 
rieure  réduite  à  sa  plus  simple  expression 

Les  monnaies  d'or  de  Wang-Mang  subirent-elles  le 
même  sort  f  Toujours  est-il  qu'on  en  reconnut  les  in- 
convénients et  que,  avant  la  fin  de  son  règne  on  en 
îeïint  à  une  circulation  de  cuivre.  Depuis  ce  e  époque 
îe«  Gouvernements  chinois  ont  écarté  l'idée  d'un  étalon 
d'or?dô!f  rîdoption  en  Europe 

_  telle  est  la  conclusion  du  London  and  ™*™  {e«t 
çraph  -  une  nouvelle  preuve  de  l'état  de  barbane  des. 
Occidentaux  !  


La  Frappe  des  Monnaies  françaises  en  1894 

t  '  Mn„,«iP  de  Paris  a  terminé,  le  mois  dernier,  la  frappe 
dei  4  mSs^ïùancs  de  p™  es  divisionnaires  d'argent  qm 
avait  été  ordonnée  comme  conséquence  du  retrait  des  mon- 
SsSenaes  :  il  a  été  livré  au  Treso, -  pour  £ 

d?  piècerodnooo°  fïS^V^^SS*  Pa" 
^pUa?d°evoS  lumreCgtemps  aux  besoins  de  la  France  et 

^TlfTTmTjef  ailleurs,  que  les  fabrications  moné- 

puis  qu^j^-Six^e»^^^^^^  à 
S^œXm^^  des  colonies  pour  cette 

opération  commencera  a  la  fin  du  mois  de  janvier. 

La  fausse  Monnaie  en  Espagne 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  Chronique  monétaire 
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présentent  celte  particularité  que  la  valeur  intrinsèque  est  à 
pou  près  la  inèine  i|iie  celle  des  pièces  frappées  par  l'Etat,  06 
qui  l'ait  qu'on  no  peut  tes  reconnaître  ni  au  tact  ni  au  poids 
ni  au  son.  Il  résulte,  en  effet,  d'un  avis  publié  par  l'adminis- 
tration de  la  Monnaie,  que  leur  poids  et  leur  titre  de  lin  sont 
les  suivants  ; 
Pièces  au  millésime  de  1888. 

Poids  :  24  grammes  452  milligrammes  au  lieu  de  25,  (diffé- 
rence 548  milligrammes,  soit  environ  1/2  gramme). 
Titre  897  millièmes  au  lieu  de  900. 

Pièces  au  millésime  de  1890.  N 
Poids  :  24  grammes  710  milligrammes,  (soit  29  décigrammes 

de  moins  ou  environ  1/4  de  gramme). 
Titre  :  799  millièmes  (celles-là  sont  les  plus  éloignées  du 

titre  légal). 

Pièces  au  millésime  de  1S92. 

Poids:  24  grammes  014  milligrammes  l'une  et  24  grammes 
805  milligrammes  l'autre. 

Titre:  893  millièmes  l'une  (soit  7  millièmes  de  moins,)  et 
894  millièmes  l'autre  (soit  6  millièmes  de  moins). 

Quant  aux  différences  dans  la  frappe,  elles  sont  si  mi- 
nimes qu'il  faut  presque  avoir  recours  à  une  Joupe  et  à  un 
compas  tic  précision  pour  reconnaître  les  pièces  fausses  des 
vraies  —  et  cela,  à  la  condition  d'avoir  sous  les  yeux  les 
unes  et  les  au  Ires. 

Dans  ces  conditions,  les  conflits  deviennent  de  plus  en  plus 
fréquents  et  on  voit  venir  le  moment  où  le  public  repoussera 
indistinctement  toutes  les  pièces  des  millésimes  précités 
(1888-1890-1892).   

Les  Frappes  de  Monnaies  en  Espagne,  en  1894 

Le  travail  effectué,  pendant  l'année  1894,  à  l'Hôtel  des  mon- 
naies de  Madrid  se  borne  à  la  refonte  des  anciennes  pièces 
d'argent  et  à  leur  transformation  en  pièces  ayant  actuellement 
cours,  ainsi  qu'à  la  frappe  d'argent  fin  acheté. 

Voici  les  quantités  frappées  et  mises  en  circulation  l'an 
dernier  : 

Pesetas 

Pièces  de  5  pesetas   19.355.695 

—  2     —    557.616 

—  1     —    328.949 

—  0  50  centimes.. . .  204.500 

Total   20.446.760 

On  n'a  pas  frappé  une  seule  pièce  d'or  pendant  l'année  1894. 


La  Commission  d'Enquête  Allemande  sur  la  Question 
de  l'Argent.  (Suite)  (1) 

Dixième  séance  (24  mai  1894) 

M.  Wûlfing  (bimétalliste),  continuant  sa  réfutation  des 
arguments  invoqués  par  ses  adversaires,  a  déclaré  que  le 
maintien  des  exportations  pour  l'Inde  en  1893,  année  de  la 
clôture  des  Hôtels  de  monnaies  indiens,  n'expliquait  rien, 
Les  ordres  d'achats  se  donnent  àu  commencement  de  l'année  ; 
les  livraisons  s'effectuent  en  juin,  juillet  et  août.  Il  fallut  bien 
livrer  les  marchandises.  11  importe  peu  de  savoir  si  ce  fut 
l'acheteur  ou  le  banquier  qui  supporta  les  pertes.  Ce  qui  est 
certain,  c'est  qu'elles  furent  énormes. 

M.  Stroell  a  invoqué  le  peu  d'importance  de  l'exportation 
allemande  à  destination  des  pays  à  étalon  d'argent.  Elle  éga- 
lerait seulement  3  0/0  de  la  valeur  globale.  C'est  une  erreur 
de  la  statistique  commerciale.  Elle  attribue  aux  pays  des 
points  de  transit,  France,  Belgique,  Hollande,  les  exporta- 
tions qui  y  sont  embarquées  pour  les  pays  d'outre-mer. 

En  réalité  les  perles  de  l'industrie  cotonnière  sont  considé- 
rables. Nous  soin  mes  à  la  veille  d'une  crise.  Les  usines,  dont 
les  produits  sont  chassés  do  l'Inde,  travailleront  pour  l'inté- 
rieur en  encombrant  le  marché. 

Le  maintien  de  l'étalon  d'or  importe  aux  intérêts  de  l'indus- 
trie. Pour  quelles  raisons  ?  On  ne  les  indique  pas. 

Reste  l'enquête  de  l'Union  centrale  des  industriels  alle- 
mands. A  leur  réunion  de  Cologne  assistaient  79  membres  : 
34  étaient  des  bimétallistes  résolus;  parmi  les  40  autres  se 
trouvaient  un  grand  nombre  de  directeurs  de  filatures  et  de 
tissages  du  Midi.  N'exportant  pas,  ils  étaient  intéressés  au 
maintien  du  statu  quo.  C'est  pour  eux  un  moyen  d'acheter  le 
coton  a  bas  prix. 

On  invoque  l'intérêt  des  consommateurs.  Mais  ne  sont-ils 
pas  producteurs  eux-mêmes  ou  tout  au  moins  intéressés  à  la 
.production  ? 

M.  Wûlfing  cite  aussi  un  rapport  du  Directeur  de  la  Banque 
(1)  Voir   l'Économiste  Européen,  n°8  151  à  154,  156  et  157. 


d'émission  de  Munich.  Le  mauvais  état  dos  affaires  en  Italie 
et  en  Amérique  à  la  lin  de  l'année  1898 permit  la  distribution 
d'un  dividende  de  7  0/0,  grâce  au  relèvement  du  taux  de  l'in- 
térêt. 

D'une  leltre  reçue  d'un  exportai  '  hanibourgeois, M»Wûl- 

fing  tire  la  conclusion  que  les  banquiers  tirent  profit  des 
fluctuations  continuelles  des  étalons  monétaires.  Mais  éèux 
d'entre  eux  qui  savent  provoir  n'ignorent  pas  qu'ils  seront 
finalement  éprouvés  par  la  ruine  de  leurs  clients. 

Le  taux  de  l'escompte  a  baissé:  M.  Wûlfing  lé  reconnaît; 
mais  les  variations  de  l'escompte  sont  plus  fréquentes  et  plus 
loties.  Les  pays  qui,  comme  la  France,  disposent  d'une  cirj 
culatiori  monétaire  suffisante,  jouissenl  à  la  fois  de  la  stabi- 
lité du  bas  prix  de  l'escompté. 

A  l'appui  de  cette  thèse,  il  lit  le  taleau  suivant  : 
Circulation 

métallique        Taux  de  l'escomple 

par  tête         à  la  fin  des  années:  Moyenne 
en  marks    1893  1892  1891  1890  1889  6/0 


164 

89 


09 
61 


SU  SU  3  3  3  2.8 

%%  S%  3  4k  2>A  3.2 

3.  SU  3  8  4  3.1 

3  3  Z%  5  6  4.1 

5  4  4  "  5'.;  5  4.7 


France  

Hollande  

Belgique  

Grande-Bret. 
Allemagne. . . 

La  lecture  de  ce  tableau  soulève  de  vives  protestations  dans 
le  camp  monométalliste. 

En  réponse  au  Dr  Kœnig,  qui  ne  se  place  pas  tout  à  fait  au 
même  point  que  les  bimétallistes,  M.  Wûlfing  déclare  que  la 
surproduction  est  le  résultat  de  l'avilissement  des  prix.  On 
produit,  toujours  davantage  en  perfectionnant  les  machines. 

La  production  de  l'argent  s'est  accrue  pour  les  mêmes  rai- 
sons. Mais  si  l'ancien  rapport  était  rétabli,  les  propriétaires 
de  mines  d'argent  renonceraient  à  une  exploitation,  qui  épuise 
les  mines  ;  ils  ne  chercheraient  pas  à  bouleverser  le  rapport 
des  valeurs  par  une  production  exagérée.  D'ailleurs,  rien  n'est 
illimité,  la  production  de  l'argent  comme  le  reste: 

M.  Bueck  a  cité  l'essor  économique  survenu  à  diverses 
époques  depuis  1873.  Il  s'explique  par  l'influence  des  nou- 
veaux tarifs  douaniers.  En  1890,  la  hausse  de  l'argent  a  sti- 
mulé l'exportation  aux  Indes  et  le  mouvement  s'est  répercuté 
sur  d'autres  branches  d'industrie. 

B"  Lotz  (monométalliste).  —  L'orateur  se  propose  d'exami- 
ner de  haut  l'ensemble  du  problème  monétaire.  Il  le  résume 
en  trois  questions  : 

1"  Le  déplacement  du  rapport  de  valeur  entre  l'or  et  l'ar- 
gent est-il  la  cause  de  la  détresse  générale  ? 

2°  Le  bimétallisme  est-il  applicable  et  améliorerait-il  la 
situation  de  la  communauté  en  Allemagne? 

3°  L'établissement  du  bimétallisme  conventionnel  et  la  fixa- 
tion du  prix  de  l'argent  n'amèneraient; ils  pas  des  dangers 
plus  redoutables  que  les  maux  actuels  ? 

Avant  d'aborder  l'examen  de  la  3°  question,  M.  Lotz  expose 
qu'il  n'est  pas  complètement  avec  les  monométallistes.  Ainsi, 
il  ne  rejette  pas  l'intervention  de  l'Etat;  il  admet,  avec  les 
bimétallistes,  que  le  consommateur  ne  doit  pas  être  distingué 
du  producteur  et,  contre  l'avis  de  Soetber,  croit  qu'il  est  en- 
core possible  d'économiser  l'emploi  de  l'argent. 

Puis,  au  lieu  d'en  venir  à  la  question,  M.  Lotz  cherche 
noise  au  Dr  Arendl.  Celui-ci  avait,  jadis,  fait  un  appel  aux 
industriels,  avant  de  s'appuyer  sur  les  agra riens  protection- 
nistes. Il  joue  de  même  sur  un  mot  de  M.  Schalscha  au  sujet 
du  change  et  de  la  hausse  de  l'or.  Enfin,  l'orateur  arrive  à  la 
question  principale.  Supposant  le  bimétallisme  établi,  il  ex- 
pose qu'en  cas  de  guerre  l'or  sera  recherché  et  thésaurisé. 
L'Allemagne  contractera  des  emprunts  qui  seront  payés  en 
argent.  Si  la  production  de  l'argent  augmente  alors  dans  une 
proportion  démesurée,  les  autres  pays  suspendront  la  frappe, 
comme  l'a  fait  l'Union  latine,  et  la  circulation  allemande-,  sera 
saturée  d'une  monnaie  dépréciée. 

Il  se  peut  aussi  qu'au  lieu  de  contracter  des  emprunts  à 
l'étranger,  l'Allemagne  émette  des  billets  à  cours  forcé.  Dans 
ce  cas,  dit  M.  Lotz,  les  billets  chasseront  l'or.  Il  sera  absorbé 
par  l'Angleterre  ou  par  l'Australie.  Elles  le  remplaceront  en 
expédiant  de  l'argent. 

Le  Dr  Arendt  a  soutenu  que  la  balance  du  commerce  régit 
l'entrée  ou  la  sortie  de  l'un  des  deux  métaux.  L'expérience, 
dit  M.  Lotz.  n'a  confirmé  cette  thèse  ni  en  France,  ni  dans 
la  République  Argentine.  La  composition  de  la  circulation 
allemande  pourra  donc  constamment  varier,  et,  au  moment 
critique,  l'argent  la  composera  peut-être  exclusivement. 

Examinant  toujours  l'hypothèse  d'une  guerre  avec  la 
France,  le  Dr  Lotz  déclare'  que  l'Allemagne  ne  trouverait  de 
crédit  qu'en  Angleterre,  et  que  ce  crédit  serait  ébranlé,  dès 
que  l'or  ferait  prime  en  Allemagne. 

Aussi  prétend-il  que  le  pays  réussirait  mieux  à  surmonter 
les  plus  dures  épreuves,  —  même  avec  le  cours  forcé,  —  s'il 
conservait  l'étalon  d'or. 

(A  suivre.) 
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L'Inde  et  le  Bimétallisme 

M  Robert  Barclay,  vice-président  de  la  Ligue  bimé- 
tallique anglaise  /  qui  accomplit  actuellement  un 
voyage  dans  l'Inde,  a  été  invité,  parla  Chambre  de 
commerce  du  Bengale,  à  faire  une  conférence  sur  le 
Bimétallisme  international.  .  , 

Cette  conférence  a  eu  lieu  le  11  janvier,  au  Koyal- 
Exchange,  à  Calcutta,  en  présence  des  membres  du 
Gouvernement  de  l'Inde  et  des  sommités  commer- 
ciales. 

Voici  le  compte  rendu  télégraphique  qu'en  donne  le 

Times  : 

M  Barclay  a  fait  l'historique  de  la  question  et  a  constaté 
que 'le  bimétallisme  gagnait  rapidement  du  terrain,  non  seu 
lemenl  en  Angleterre,  mais  encore  dans  les  autres  pai  lies  du 
monde.  A  son  avis,  en  poursuivant  la  réalisa  t.  on du 
taflismé-or  universel,  on  risque  d'arriver  a  une  scission  com 
merciale  entre  l'Orient  et  l'Occident. 

SI  Barclay  a  déclaré  vouloir  garder  une  certaine  réserve 
au  sujet  de  la  tentative  d'introduction,  dans  l'Inde  d un  éta- 
lon or,  sans  or,  tenlative  qui  a  avorte,  du  reste.  L  Inde ^de- 
vra en  fin  de  compte,  revenir  a  l'étalon  argent;  mais  cela  ne 
peut  se  faire  actuellement  sans  courir  le  risque  d  augmenter 
les  difficultés  financières  et  d'aboutir  a  un  véritable  desasti e. 

L'orateur  estime  que  l'Inde  doit  demander  très  énergique- 
ment  que  l'Angleterre  ne  s'oppose  plus  à  une  entente  interna- 
tionale et  qu'elle  s'emploie,  au  contraire,  à  sa  réalisation . 

Cette  Conférence  a  été  très  applaudie,  et  la  p^ambre  oe 
commerce  a  voté  de  chaleureux  remerciements  à  M.  Kouerr 
Barclay. 


MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 

Londres,  le  18  janvier  1895. 

Le  début  de  la  semaine  a  été  très  ferme:  la  liquida- 
tion a  montré  que  le  continent,  et  plus  particulièrement 
Paris  procédait  à  d'énormes  levées  de  titres.  Cepen- 
dant la  crise  présidentielle  en  France  a  amené  un  ralen- 
tissement notable  dans  les  transactions.  Certains  spé- 
culateurs ont  cherché  à  réaliser  leurs  bénéfices,  et  les 
cours  se  tassent  sans  que  les  transactions  soient  bien 
actives  Après  la  période  de  hausse  continue  qui  dure 
depuis  plusieurs  mois,  un  calme  relatif  ne  peut  être 
que  salutaire. 


La  Simmer  and  Jach  est  en  nouvelle  réaction  poul- 
ies raisons  que  nous  avons  indiquées  la  semaine  der- 

La'  Fcrreira  et  certaines  grosses  valeurs  telles  que 
la  Geldenhuis  éprouvent  également  des  pertes  assez 
sensibles.  , 

Les  Rand-Mincs  et  les  autres  deep  levels  ont  eu  des 
alternatives  de  hausse  et  de  baisse,  et  la  lourdeur  pré- 
domine. ,  .. 

La  Easl-Rand  est  une  des  rares  valeurs  qui  se  soit 
maintenue  à  peu  près  stationnaire.  Le  Wolhuter est 
toujours  très  ferme.  Le  bilan  annuel,  arrivé  par  le  der- 
nier courrier  de  Johannesburg,  montre  que  les  bénéfices 
de  l'année  se  sont  élevés  à  32.000  liv.,  ce  qui,  ajoute 
aux  bénéfices  de  l'exercice  précédent,  forme  un  total  de 
60  000  liv.  que  la  Compagnie  reporte  à  nouveau.  Il  est 
à  noter  que  le  Wolhuter  broie  son  main  reef  en  même 
temps  que  ses  autres  filons,  ce  qui  n'a  pas  lieu 
dans  la  plupart  des  Compagnies  du  lland. 

Les  directeurs  annoncent  que  les  50  nouveaux  pilons 
seront  prêts  avant  fin  juin  et  qu'à  partir  de  cette  époque 
le  travail  se  fera  avec  90  pilons  :  le  revenu  a  atten- 
dre, à  partir  de  ce  moment,  devra  être  de  /0  0/0  sur  le 
capital  nominal. 

Le  Champ  d'Or  deep  continue  a  être  offert .  les  nou- 
velles de  la  mine  ne  sont  pas  favorables,  les  filons  sont 
étroits  et  ne  donnent  que  6  à  7  penny  weights  d  or  a  la 
tonne.  Les  Evehjn  sont  invendables  :  on  dit  que  le 
projet  de  reconstitution  de  cette  Compagnie  est  dénniti- 
vement  abandonné.  La  cause  en  est  que  la  propriété 
étant  divisée  en  trois  blocks  distincts,  elle  ne  peut  être 
travaillée  utilement. 

Une  nouvelle  valeur  a  fait  son  apparition  cette  se- 
maine. C'est  le  Tigersfontein,  Société  au  capital  de 
50  000  liv.  st.,  formée  pour  exploiter  l.oOO  acres  ae 
terrain  aurifère  dans  le  district  de  Potchefstroom,  non 
loin  de  la  mine  Bwffelsdorm.  Les  actions  ont  monté 
brusquement  de  une  livre  à  3  7/16,  dernier  cours  coté  : 
C'est  simplement  de  la  folie.  -         .  ■ 

On  a  également  formé  une  Société  au  sud  delà  hand- 
fontein  °et  non  loin  de  la  South  West  Rand  Mines. 
Cette  nouvelle  affaire  a  nom  Rochery  Block  et  a  un 
capital  de  120.000 liv.  st.  D'autres  affaires  sont  en  pré- 
paration dans  cette  région.  t  T  V 
La  Robinson  se  maintient  très  bien  a  7  7/8.  La  Lan- 
glaagte  est  à  4  3/16. 


NOMS 

DES 

COMPAGNIES 


Aurora  

Bantjes  

Chimes  (New)  

City  and  Suburban 

Crcesus  (New)  

Crown  Reef  

Durban  Roodep — 
Ferreira  


Geldenhuis  Estate. 
Heriot  (New)  


Jubilee  

Jumpers  

I,anglaagte  Estate  . 
Meyer  and  Charlton 
Nabob  


New  Aurora  West 

—  Primrose  

Nigel  

Pioneer  

Randfontein  

Rietfontein  

Robinson   

Salisbury  (New)  . 
Simmer  and  Jack. 
Stanhope  (New)  . . 

Wemmer  

Worcester   


M" 


£ 

65.000 

55.000 
100  000 

85.000 
225.000 
120.000 
135  000 

45.000 

200.000 

85.000 

30.000 
100.000 
500.000 
75.000 
75.C00 

80.000 
211). CO0 
100.000 
21.000 
2.000.000 
1 60.000 
2. 750. 000 
100.000 
85.000 
35.000 
55  000 
130.000 


1 
i 
1 
1 
1 
1 
1 
1 

1 

1 

1 
1 
1 
1 
i 

i 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 


£ 

57.500 
95.000 
95.000 
65.000 
195.000 
120.000 
125.000 
43.292 

187.500 

73.250 

30.000 
100.000 
167.000 
71.687 
71.500 


PROPRIETES 

DES 

COMPAGNIES 


60.000 
240.000 
59.895 
81  .000 
in  ;<  ;:,i)o 

150.000 
545.750 
93.000 
83.000 
34 . 000 
46.300 
90.727 


20claimsMainReei 
104   —  Paardekraal 

40  —  Heidelberg . 

24   —  Main  Réel.. 

16  %-  - 

19  —  — 
343  aereset23claims 

11  rhums  M.  R.  et 

9  deep.  cl  

190  acres  Elandsfon 

tein  

39  claims  Doom 

fontein   

iO'/i  claims  M.  Réel 
39  — Doom  font. 
31      —  — 

12  acres  — 

224   _  ferme  Paar 

dekraal  

30cl.St.Mid.elM.R 
51cl.Elndst't.,Turft 
>ô00  acres  Yarkens 
ZOctaimsMain  Ree 
\Y:it\ i-Y\  iivl  Randl 
68cl.el5000ac.Kiet 
220  acres  Main  Réel' 

5  daims  — 
iîOacr.Elandsfont.. 
10  cl.  — 
12 J4  claims  M.  R.. 
10      —        —  ■ 


FII.0S8 


DIVIDENDES 


en  travail 

commandés 

1S91 

1892 

1893 

1894 

% 

% 

% 

% 

30 

» 

» 

5 

» 

» 

30 

» 

» 

» 

» 

10 

» 

» 

40 

» 

» 

50 

.su 

» 

» 

100 

» 

)> 

60 

» 

10 

» 

» 

00 

120 

50 

55 

50 

» 

70 

» 

20 

31 

55 

15 

40 

» 

12 

85 

100 

» 

80 

40 

15 

10 

25 

» 

40 

» 

»  - 

» 

10 

» 

35 

» 

25 

60 

120 

» 

100 

» 

» 

» 

1.0 

15 

160 

» 

10 

20 

30 

» 

50 

» 

50 

45 

60 

» 

10 

» 

» 

» 

» 

» 

40 

» 

10 

5 

» 

toc 

» 

15 

27  y, 

40 

» 

25 

45 

» 

47% 

50 

» 

■M 

» 

35 

50 

37% 

n 

40 

n 

>» 

n 

» 

5C 

» 

» 

10 

15 

6C 

IL 

5 

7 

8 

» 

7I 

» 

» 

30 

10 

» 

10! 

» 

30 

40 

40 

10 

2< 

» 

55 

» 

50 

» 

3C 
41 

» 

10 

» 

» 

» 

» 

10 

16 

10 

PRODUCTION 


1892 


Onces 

9.685 
» 

28.36 
29.51 
11.50 
70  204 
30.931 

54.413 

47.721 

17.226 
17.319 
22.145 
88.951 
22.332 

480 
12.069 
56.449 
55.936 
10.811 
6.585 
11.93 
170.150 
20.829 
38  649 
14.120 
16.250 
16.723 


Onces 
9.505 

21.806 
46.815 
1.339 
82.105 
60.635 

66.108 


1894 


Mois 

2 
» 

12 

12 

12 
12 

12 


47.431  10 


22.773 
30.066 
41.490 
101.909 
34.737 


10.686 
83.777 
46.007 
10.191 
29.045 
35  451 
161.133 
24.851 
39.666 
14.681 
24.297 
18.527 


4 
12 
12 

4 
12 
11 
12 
12 
11 
12 


COURS  DU 


11 

janvier 


Onces 

1.594 
» 

29.316 
72.092 
» 

120953 
55.969 

69.453 

45.633 

44  763 
26.611 
52.106 
146411 
27.S98 


4.932 
86.030 
53.909 

3.221 
12.133 
19.577 
161750 
18.781 
53  08 1 
12.206 
25  241 
30.788 


18 

janvier 


1  ./. 

2  3/16 

r.% 

16  3/4 
2  3/16 
9  3/4 
6  7/8 

15  3/8 

6  ./. 

8  1/4 

8  7/8 

6  ./. 

1  l/tt 

7  ./. 

12/0 
17/6 

6  ./. 
5  1/2 
4  1/8 
22/0 
3  3/4 

7  3/4 

3  5/16 
12  3  'S 

'  2  3,  8 
7  ./. 

4  1/4 


1  1/16 

2  f>/8 
2  3/4 

16  3/8 
2  3/8 
9  3/8 

7  •/• 

15  3/8 

5  3/4 

8  3/8 
8  1/4 

6  1/8 
4  1/4 

7  1/8 

9/16 

17/0 

6  3/16 
5  11/16 

4  1/8 

22/0 

3  3/8 
7  13/16 

3  1/4 
12  1/2 

2  5/16 

'  1/2  j 

13/4 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  Situation  Financière  généralo 


7] 


Paris,  le  18  jimvier  1895. 

De  nouveau,  des  réalisations  sont  à  signaler,  cftte 
semaine,  sur  le  Marché  des  Mines  d'or,  et  on  reste 
lourd  en  général.  Langlaagte,  106  25  en  réaction  de 
g  t'r.  50;  Ka  ml  fonte  in,  '27  18  3/4  contre  28  7  >  ;  Simmer 
et  Jack,  811  25  perdant  21  fr.  87  1/2  ;  Robinson,  107  50 
contre  199  371/2;  Ferreira,  387  50  en  moins-value 
de  5  francs. 

Production  de  décembre.  —  Le  rendement  des  mines 
d'or  du  Witwatersrandt  pour  le  mois  de  décembre  a  été  de 
182.104  onces  contre  146.857  en  décembre  1898,  et  175. 30i  en 
novembre  1894.  Le  total  pour  l'année  1894  est  de  2.024.159 
oaces  contre  1.478.473  en  1893  ej,  1.210.868  en  1892. 

Voici  les  résultats  connus  dans  les  principales  usines  : 

En  onces  (l'once  vaut  91  francs) 

Product.    Product.   Product.  Product. 
de 

sept. 

Noms  des  Compagnies  — 

—  Onces 

Aurora   » 

Champ-d'Or   3.900 

City  and  Suburban.  9.583 

New  Groesus   » 

Crown  Reef   10.727 

Durban  Roodepoort.  4.434 

Ferreira   5.461 

Geldenhuis  Estate..  7.565 

GeldenhnisMainReef  1.700 

Glencairn   4.261 

Heriot   4.218 

Henrv  Nourse   2.378 

Jubilèe   2.192 

Jumpers   4.502 

Langlaagte    12.811 

—       Block  B.  2.79a 

Main  Reef   » 

May  Consolidated.. .  2.105 

May  Deep  Level   » 

Mèyer  et  Charlton. .  2.171 
New  Aurora  West. .  » 

New  Chimes   2.511 

New  Cle\  er  Estâtes  » 

Metropolitan   1.205 

New  Primrose   7.315 

Nigel   4.196 

Pkmneer   » 

Princess   » 

Randfontein   3.436 

Rietf'ontein   » 

Robinson   14.464 

Salisbury   2.000 

Sheba   5.008 

Simmer  et  Jack   6.232. 

Stanbope   1.350 

Trans  Gold.   2.350 

United  Roodepoort..  8.139 

Village  Main  Reef. .  1.850 

Wemmer   2.545 

Wolhuter   2.657 

Worcesler   2.635 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  a  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 


de 

de 

de 

octob. 

novemb. 

décemb. 

Onces 

Onces 

— 
Onces 

» 

)> 

y> 

4.050 

4 

080 

3.950 

8.399 

in 

lu 

-oO~ 

10.484 

» 

» 

» 

11.048 

10 

853 

» 

5.010 

4 

792 

4.948 

5.477 

5 

981 

6.322 

6.299 

» 

1.775 

1 

670 

1.718 

4.580 

5 

057 

4.584 

4.233 

4 

583 

5.494 

2.557 

2 

421 

2.535 

2.374 

2 

261 

2.079 

4.388 

4 

325 

4.205 

13.103 

11 

882 

11.781 

3.799 

3 

393 

3. "546 

» 

» 

» 

2.117 

2 

200 

» 

2.929 

» 

» 

» 

» 

2.512 

2 

861 

2.637 

» 

1.285 

1 

350 

2.568 

7.556 

7 

502 

4.270 

4.138 

4 

256 

2.637 

» 

» 

» 

» 

» 

"» 

3.444 

3 

399 

3.591 

2.055 

2 

400 

14.581 

14 

054 

16.508 

1.850 

1 

750 

1.850 

4.671 

5 

295 

4.567 

6.019 

6 

128 

1.450 

1 

350 

1.366 

2.300 

2 

135 

2.360 

3.175 

3 

447 

3.898 

1.804 

)) 

2.1)46 

3 

579 

4.966 

2.710 

2 

745 

» 

2.613 

2 

831 

2.713 

FONDS  D'ETATS 


Français  3  %  (porpétuel)  

Consolidés  anglais(ch.f.25fr.20, 
Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  f  j)  . . . 

Belgique  3  %  %  

Espagne  Ext.  4  %  (ch.  f.  1  fr.)  . . 
Grèce  5  %  1881  (en  suspension). 
Hollande  3  %  %  (à  Ams'.erd.-.m). 
Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  'i  fr.  50). . 

Italie  4  %  net  

Norvège  3  %  (ch.  f.  ?5fr.  20)  

Portugal  3  %  (1  fr.  jet)  

Roumanie  5  %  

Russie  3  %  or  1891  libéré  

Serbie  5  %  1890  (ch.  do  f.)  

Suède  4  %  1880  (ch.  f.  25  fr.  20). . 
Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fer) 
Turquie  convertie  1  %  série  D.. 

—       Priorité  4  %  1890  

Consolidé  Prussien  3  %  à  Berlin) 


11  janvier 


18  janvier 


102  30 

34  10 

2  93 

102  05 

34  Ot 

2  93 

104  50 

38  » 

2  63 

104  65 

38  05 

2  62 

103  15 

25  78 

3  87 

103  40 

25  85 

3  86 

102  70 

29  Si 

3  40 

103  10 

29  45 

3  39 

73  60 

18  40 

5  43 

73  55 

18  38 

5  43 

155  » 

n  » 

»  » 

160  n 

»  » 

»  » 

101  62 

29  03 

3  44 

101  62 

29  03 

3  44 

101  eo 

25  40 

3  93 

101  70(25  42 

3  93 

85  Si 

21  45 

4  66 

85  35 

21  ?3 

4  68 

99  » 

3i  » 

3  03 

99  » 

33  » 

3  03 

25  20 

25  20 

3  96 

21  85 

21  85 

4  02 

100  » 

20  » 

5  n 

1C2  » 

20  40 

4  90 

87  70 

29  23 

3  42 

87  65 

29  21 

3  46 

73  50 

14  70 

6  80 

74  » 

14  80 

6  75 

102  25 

25  56 

3  91 

102  50 

25  62 

3  90 

101  40 

33  80 

2  95 

102  » 

34  » 

2  94 

26  05 

26  05 

3  83 

26  35 

26  35 

3  79 

191  50 

24  72 

4  01 

488  75 

24  43 

4  09 

96  25 

32  08 

3  11 

96  62 

32  20| 3  10 

France.  —  En  dépit  des  événements  politiques  qui 
se  sont  succédé  depuis  samedi  dernier,  notre,  Bourse  a 
témoigné  d'une  très  grande  fermeté.  Sur  nos  fonds  na- 
tionaux, quelques  centimes  de  réaction  ont  accompa- 
gné la  crise  ministérielle  et  la  crise  présidentielle  qui  a 
suivi  celle-ci.  11  y  a  lieu  de  se  montrer  heureux  de  la 
tenue  de  notre  marché  en  cette  circonstance,  et  du 
calme  dont  on  a  fait  preuve.  Au  dernier  moment,  ce- 
pendant, une  petite  réaction  se  produit  par  suite  de 
nouvelles  non  confirmées,  mais  télégraphiées  de  Berlin 
et  de  Vienne,  et  qui  ont  trait  à  des  événements  qui,  soi- 
disant,  se  seraient  produits  à  Athènes.  Comme  la  place 
est  un  peu  chargée,  la  lourdeur  s'est  imposée  immédia- 
tement ;  cependant,  disons  que  les  dispositions  géné- 
rales sont  toujours  favorables.  L'argent,  en  liquidation 
de  quinzaine  a  été  un  peu  resserré. 

Allemagne.  —  La  tendance  du  marché  allemand  est 
assez  bonne,  malgré  les  réalisations  nombreuses  qui 
se  sont  produites  cette  semaine  sur  les  valeurs  char- 
bonnières. 

,  On  commentait  beaucoup,  à  Berlin,  ces  jours  der- 
niers, le  discours  d'ouverture  du  Landtag  prussien, 
par  l'Empereur-Roi,  roulant  sur  le  déficit  budgétaire  de 
la  Prusse;  on  pense  l'atténuer  par  la  réforme  générale 
du  système  d'impôts. 

La  rapidité  avec  laquelle  s'est  effectuée  en  France,  la 
transmission  des  pouvoirs  du  Président  de  la  Répu- 
blique a  produit  une  impression  favorable  dans  le 
monde  des  affaires. 

Angleterre.  —  Les  tendances  du  marché  anglais 
restent  favorables  et  les  transactions  font  toujours 
preuve  de  quelque  activité.  Les  événements  de  Paris 
ont  eu  cependant  leur  retentissement  au  Stock-Ex- 
change  et  provoqué  une  certaine  hésitation  sur  le  mar- 
ché des  valeurs  d'arbitrage  et  sur  celui  des  mines  d'or. 
Ce  mouvement  n'a  pas  été  de  longue  durée,  le  monde 
des  affaires  ayant  pris  confiance  dans  la  solution  de  la 
crise. 

La  rapidité  et  le  calme  avec  lesquels  s'est  opérée  la 
transmission  des  pouvoirs  a  produit,  depuis,  le  meil- 
leur effet. 

On  trouvera,  dans  notre  correspondance  de  Londres, 
des  détails  sur  la  réunion  des  représentants  de  l'indus- 
trie du  coton  en  vue  de  protester  contre  le  nouveau 
droit  d'entrée  imposé  par  le  Gouvernement  de  l'Inde 
sur  les  cotons  importés. 

Autriche-Hongrie.  —  La  crise  gouvernementale  en 
France  avait  fortement  ému  le  monde  financier  austro- 
hongrois  ;  aussi  sa  solution  rapide  a-t-elle  ramené  la 
fermeté  à  la  Bourse  de  Vienne. 

C'est  la  place  de  Budapest  qui  semble  diriger  le 
mouvement  en  passant  des  ordres  d'achats  suivis  et  eu 
profitant  des  facilités  que  lui  offre  le  marché  moné- 
taire. 

Au  lçr  janvier  1895  le  stock  d'or  de  la  Monarchie, 
accumulé  à  la  Banque  d1  Autriche-Hongrie  et  dans  les 
Caisses  publiques  des  deux  Gouvernements  s'élevait  à 
360  millions  de  florins;  ce  chiffre  ne  comprenait  pas  les 
monnaies  d'or  pouvant  exister  dans  la  circulation  à 
cette  date. 

Espagne.  —  L'hésitation  domine  sur  le  marché  espa- 
gnol en  raison  de  l'incertitude  relative  aux  projets  de 
■M.  Canalejas,  projets  tenus  secrets  jusqu'ici.  Aussi 
a-t-on  enregistré  de  nombreuses  ventes  d'Intérieure, 
qui  ont  provoqué,  cependant,  des  rachats  en  fin  de 
semaine. 

La  grosse  question  à  l'ordre  du  jour  est  celle  de  la 
mévente  des  céréales  ;  elle  a  failli  amener  une  crise 
ministérielle. 

On  trouvera,  à  ce  propos,  des  détails  fort  intéressants 
dans  la  lettre  de  notre  correspondant  de  Madrid. 

Grèce.  —  Le  désordre  financier  règne  toujours  à 
Athènes  ;  le  Ministère  n'a  pu  faire  voter  son  budget 
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avant  les  vacances  de  Noël.  En  outre,  la  crise  des  rai- 
sins de  Gorinthe  porte  la  ruine  dans  le  pays.  Pour  en 
atténuer  les  effets,  on  songe  à  créer  des  magasins  de 
dépôt,  la  Banque  devant  consentir  à  des  avances  aux 
cultivateurs. 

Italie  —  Malgré  la  réserve  de  la  spéculation,  qui 
attendait  avec  anxiété  la  fin  des  événements  politiques 
en  France,  les  Bourses  italiennes  sont  assez  fermes. 
On  espère  que  les  projets  financiers  de  M.  Sonnino 
pourront  être  votés  assez  prochainement,  dès  1  ouver- 
ture de  la  nouvelle  session  parlementaire. 

Le  marché  a  été  bien  impressionné  aussi  par  la  nou- 
velle d'une  victoire  du  général  Baratieri  en  Afrique. 

Russie.  —  Le  projet  de  budget  russe  pour  l'exercice 
1895,  oui  vient  d'être  publié  par  les  soins  du  Ministre 
des  finances,  se  solde  par  1.214.378.030  roubles  de  re- 
cettes et  de  dépenses.  Malgré  les  incorporations  de  dé- 
penses extraordinaires,  le  budget  ordinaire  présente 
un  excédent  de  recettes  de  22.862.068  roubles. 

Les  comptes  définitifs  de  l'exercice  1893  donnent  des 
résultats  fort  satisfaisants;  ils  font  honneur  au  talent 
financier  et  à. la  sage  prévoyance  de  l'Administration 
impériale. 

Turquie.  —  D'après  les  ■  calculs  établis  par  notre 
correspondant  de  Constantinople,  les  garanties  d  inté- 
rêts à  payer  par  l'Etat  s'élèveront  à  10.368.500  fr.  pour 
1895.  Pour  l'exercice  1896,  ce  chiffre  se  trouverait  porté 
à  18  millions  de  francs  environ. 

Ces  sommes  sont  minimes  eu  égard  a  la  situation 
financière  de  la  Turquie  -  toutefois,  il  serait  bon  de  ne 
pas  s'engager  dans  de  nouvelles  entreprises  avant  que 
le  réseau  actuel  ait  donné  son  rendement  normal. 


FRANCE 

LA  SITUATION 

La  Politique.  -  La  Démission  de  M.  Barthou.  -  La  Démission  du 
CaDinet  Dupuy.  -  La  Démission  de  M.  Casimir-Pener,  -  Le 
Message  -  Le  Congrès  de  Versailles.  -  L'Election  du  nouveau 
Président  de  la  République.  -  Les  anciens  Présidents.  -  Le  nou- 
veau Président. 

Dimanche.  13  courant,  M.  Barthou  a  adressé  la 
lettre  suivante  à  M.  Ch.  Dupuy,  président  du  Con- 

Sel1  Paris,  13  janvier  1895. 

Mon  cher  Président, 
J'ai  le  regret  de  ne  pouvoir  céder  à  vos  instances,  et  de 
maintenir  la  démissien  que  je  vous  ai  donnée  ce  matin.  Cette 
décision  m'est  inspirée  par  le  sentiment  de  mes  responsabi- 
lités et  de  mon  devoir. 

F'aisouteml  le  23  juin  189i.  devant  la  Chambre  des  - dépu- 
tés dont  les  votés  successifs  ont  approuvé  mes  déclarations, 
nu.'  les  conventions  de  1883  ont  maintenu  pour  les  Compa- 
gnies du  Midi  et  de  l'Orléans  la  date  du  31  décembre  1914 
Somme  limites  des  garanties  dues  par  l'Etat.  J  ai  invite  les 
Compagnies  à  inscrire  cette  mention  sur  leurs  titres  et,  sur 
leur  pourvoi,  mon  administration  a  défendu  cette  thèse 
devant  la  juridiction  compétente.  , 

Les  arrèls  du  Conseil  d'Etat  n'ont  pas  modifie  mon 
opinion  et  il  me  serait  impossible  de  m'inspirer,  comme 
ministre  des  travaux  publics,  dans  les  négociations  avec  les 
Compagnies  de  l'Orléans  et  du  Midi,  d'une  deeis.on  devant 
laquelle  je  m'incline,  mais  que  mon  altitude  précédente  ne 
me  permet  pas  d'appliquer.  ■.  . 

.le  vous  prie  de  vouloir  bien  faire  accepter  ma  démission 
par  M,  le  Président  de  la  République. 

Veuillez  agréer,  mon  cher  Président,  l'assurance  cordia.e 
de  mon  meilleur  dévouement. 

Louis  Bahthou. 

Nos  lecteurs  trouveront  aux  «  Questions  du  Jour  » 
un  article  sur  la  daranlie  d'Intérêts  du  Midi  et  de 
l'Orléans. 

-v-vv  Lundi,  14  courant,  la  Chambre  était  saisie  d'une 
interpellation  de  M.  Millerand  sur  les  causes  de  la  dé- 
mission de  M.  Barthou,  ministre  des  travaux  publics. 


M.  Ch.  Dupuy,  Président  du  Conseil,  réclamait  la  dis- 
cussion immédiate. 

Après  un  discours  de  M.  Millerand,  mettant  en  cause 
la  responsabilité  de  M.  Raynal,  Ministre  des  travaux 
publics  à  l'époque  où  les  Conventions  de  1883  ont  été 
votées  par  le  Parlement,  le  député  de  Paris  a  propose  a 
la  Chambre  l'adoption  des  deux  textes  suivants  : 

«  Ordre  du  jour.  —  La  Chambre,  constatant  qu'il  résulte 
de  la  lettre  même  de  l'ancien  Ministre  des  travaux  publics  que 
le  Gouvernement  qui  a  permis  aux  Compagnies  de  soustraire 
au  iuo-ement  du  Parlement  et  de  porter  devant  la  juridiction 
administrative  une  question  d'un  intérêt  si  considérable  pour 
les  finances  publiques  n'est  plus  en  état  de  conduire  des  négo- 
ciations sur  ce  sujet,  passe  â  l'ordre  du  jour.  » 

«  Proiet  de  résolution.  —  La  Chambre  nommera  dans  ses 
bureaux  une  Commission  chargée  d'examiner  s  il  y  a  lieu  de 
mettre  en  accusation,  pour  crime  commis  dans  1  exercice  de 
ses  fonctions,  M.  Raynal,  ancien  Ministre  des  travaux  pu- 
blics. » 

M  Raynal  a  répondu  à  M.  Millerand  et  a  demandé, 
lui-même,  la  nomination  de  la  Commission  réclamée 
par  M  Millerand,  afin  de  prouver  son  innocence.  > 
M  Ch  Dupuy,  Président  du  Conseil,  succédant  a 
M  Raynal  à  la  tribune,  a  eu  le  grand  tort,  aux  yeux 
des  députés  ministériels,  de  ne  pas  combattre  énergi- 
auement  le  projet  de  résolution  de  M.  Millerand  rela- 
tif à  la  nomination  d'une  Commission  d'examen,  lequel 
a  été  adopté  par  253  voix  contre  225. 

La  Chambre  a  adopté  ensuite,  par  283  voix  contre 
231  la  priorité  sur  un  ordre  du  jour  de  MM.  Pourquery 
de  Boisserin,  Bazille  et  Delpeuch,  ainsi  conçu  : 

La  Chambre  invitant  le  Gouvernement  à  défendre  énergique- 
ment  les  droits  de  l'Etat  que  l'arrêt  du  Conseil  d'Etat,  en  tran- 
chant une  question  d'espèce,  n'a  pu  compromettre,  passe  a 
l'ordre  du  jour. 

M.  le  Président  du  Conseil  a  fait  la  déclaration  sui- 
vante : 

_  Je  désire  faire  une  simple  observation  :  le  Gouvernement 
ne  s'est  pas  engagé  sur  la  question  de  priorité  ..  (Interruptions 
fl  extrême  gauche)  mais  il  s'ergage  sur  le  tond  et  si  cet 
ordre  du  jour  est  voté,  il  s'en  ira.  (Mouvement  prolonge.)  ^ 

L'ordre  du  jour  ci-dessus  a  été  repoussé,  après  poin- 
tage par  264'  voix  contre  246,  mais,  à  partir  de  ce  mo- 
ment, le  Ministère  était  virtuellement  renverse. 

L'ordre  du  jour  pur  et  simple  propose  par  M.  Ger- 
ville-Réache  et  repoussé  par  le  Gouvernement,  a  été, 
rejeté  par  266  voix  contre  250.  ,■/,•':„ 
Il  ne  restait  plus  à  voter  que  sur  un  ordre  du  jour 
de  M.  Trélat,  accepté  par  le  Gouvernement  et  ainsi 
conçu 


La  Chambré,  respectueuse  du  principe  de  la  séparation  des 
pouvoirs,  passe  à  l'ordre  du  jour. 

Mais  M.  Camille  Kralitz  a  déposé  l'ordre  du  jour 
suivant  : 

La  Chambre,  réservant  les  droits  de  l'Etat,  passe  à  l'ordre 
du  jour. 

M.  Jumel  a  déclaré  qu'il  voterait  contre  l'ordre  du 
iour  accepté  par  le  Gouvernement. 
J  La  Chambre  n'ayant  pas  accordé  la  priorité  à  l'ordre  du 
jour  de  M.  Trélat,  qui  n'a  réuni  que  241  voix  contre  263 
Le  Président  du  Conseil  est  monté  a  la  tribune  et  a  fait 
la  déclaration  suivante  : 

—  Après  la  proclamation  de  ce  scrutin,  la  Chambre  com- 
prendra que  le  Gouvernement  ne  puisse  pas  continuer  a  pren- 
dre part  à  ses  délibérations. 

Les  ministres  ont  quitté  la  salle  des  séances  L'ordre 
du  jour  de  M.  Krantz  a  été  vote  a  l'unanimité  de  32» 
votants. 

 Le  ministère  Charles  Dupuy  succéda  au  ministère 

Casimir-Perier  le  31  mars  1894.  11  fut  nouvellement  in- 
vesti le  2  juillet  de  la  même  année.  Il  a  dure  tout  près 
de  dix  mois. 

-wv  Mardi,  15  janvier,  la  crise  ministérielle  s'est 
transformée  en  crise  présidentielle.  La  note  officieuse 
suivante  était  communiquée  aux  journaux  dans  la 
soirée  : 
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M  te  Président  delà  République  a  pria  ta  résolution  de 
résigner  ses  fonctions. 

La  séance  et  le  vole  d'hier  ne  sont  à  ses  yeux  qu'un  inci- 
dent secondaire.  Une  lutte  est  engagée  contre  le  régime  par- 
lementaire el  contre  les  tibortés  publiques.  11  avait  espéré  que 
la  présidence  de  la  République,  dépourvue  de  moyens  d'ac- 
tion, demeurerait  hors  des  atteintes  des  partis,  c[uo  la  con- 

■  fiance  polilique  de  tous  les  républicains  lui  donneraient  force 
et  autorité;  il  avait  espéré  que  ceux  qui  l'avaient,  malgré  lui, 
placé  dans  un  poste  où  il  ne  peut  se  défendre  lui-même, 
prendraient  ta  défense  de  la  première  magistrature  de  l'Etat. 
Il  ;i  prit'  tes  ministres  de  reprendre  provisoirement  leur  dé- 
mission pour  assurer  la  transmission  des  pouvoirs. 

M.  Charles  Dupuy,  Président  du  Conseil,  a  l'ail  connaître 
la  détermination  du  Président  de  la  République  au  Président 
du  Sénat  el  au  Président  de  la  Chambre,  qui  vont  convoquer 
le  Parlement  d'urgence. 

Dans  la  journée,  M.  Casimir-Perier  avait  reçu,  à 
titre  individuel,  plusieurs  membres  du  Cabinet  démis- 
sionnaire. Dans  l'après-midi,  il  avait  reçu  M.  Ghalle- 
mel-Lacour,  président  du  Sénat.  L'entretien  avait  duré 
de  1  heure  30  à  3  heures. 

-ww  Le  16  janvier,  le  Journal  Officiel  a  publié  la 
note  suivante  : 

M.  le  Président  de  la  République  a  pris  la  résolution  de 
résigner  ses  fonctions.  Il  a  prie  les  Ministres  de  reprendre 
provisoirement  leur  démission  pour  assurer  la  transmission 
des  pouvoirs. 

Suivait  la  convocation  du  Sénat  et  de  la  Chambre 
des  députés  pour  mercredi  à  trois  heures. 

-«^  Le  17,  M.  Challemel-Lacour,  président  du  Sénat 
et  M.  Henri  Brisson,  président  de  la  Chambre,  ont 
donné  lecture  du  message  présidentiel.  Voici  ce  docu- 
ment : 

Paris,  le  15  janvier  1895. 

Messieurs  les  sénateurs, 
Messieurs  les  députés, 

Je  ne  me  suis  jamais  dissimulé  les  difficultés  de  la  tâche 
que  l'Assemblée  nationale  m'a  imposée.  Je  les  avais  prévues. 

Si  on  ne  refuse  pas  un  poste  au  moment  du  danger,  on  ne 
conserve  une  dignité  qu'avec  la  conviction  de  servir  son  pays. 

La  présidence  de  la  République,  dépourvue  de  moyens 
d'action  et  de  contrôle  (rumeurs  à  gauche),  ne  peut  puiser 
que  dans  la  confiance  de  la  nation  la  force  morale  sans  la- 
quelle elle  n  est  rien.  Ce  n'est  ni  du  bon  sens,  ni  delà  justice 
delà  France  que  je  doute;  mais  ou  a  réussi  à  égarer  l'opi- 

■  nion  publique  :  plus  de  vingt  années  de  luttes  pour  la  même 
cause,  plus  de  vingt  anuées  d'attachement  à  la  République,  de 
dévouement  à  la  démocratie  n'ont  suffi  ni  à  convaincre  tous 
les  républicains  de  la  sincérité  et  de  l'ardeur  de  ma  foi  poli- 
tique, ni  à  désabuser  des  adversaires  qui  croient  ou  affectent 
de  croire  que  je  me  ferai  l'instrument  de  leurs  passions  et  de 
leurs  espérances. 

Depuis  six  mois  se  poursuit  une  campagne  de  diffamation 
•  et  d'injures  contre  l'armée,  la  magistrature,  le  Parlement 
(bruit),  le  chef  irresponsable  de  l'Etat,  et  cette  liberté  de  souf- 
fler les  haines  sociales  continue  à  être  appelée  la  liberté  de 
penser.  Le  respect  et  l'ambition  que  j'ai  pour  mon  pays  ne  me 
permettent  pas  d'admettre  qu'on  puisse  insulter,  chaque  jour, 
les  meilleurs  serviteurs  de  la  patrie  et  celui  qui  la  représente 
aux  yeux  de  l'étranger. 

Je  ne  me  résigne  pas  à  comparer  le  poids  des  responsabi- 
lités morales  qui  pèsent  sur  moi  et  l'impuissance  à  laquelle 
je  suis  condamné.  Peul-être  me  comprendra-t-on  $i  j'affirme 
que  les  fictions  constitutionnelles  ne  peuvent  faire  taiiv  les 
exigences  de  la  conscience  politique:  peut-être,  en  me  dé- 
mettant de  mes  fonctions,  aurai-je  tracé  leur  devoir  à  ceux 
qui  ont  le  souci  de  la  dignité  du  pouvoir  et  du  bon  renom  3e 
la  France  dans  le  monde.  (Exclamations  à  gauche.) 

Invariablement  fidèle  à  moi-même,  je  demeure  convaincu 
que  les  réformes  ne  se  feront  qu'avec  le  concours  actif  d'un 
Gouvernement  résolu  à  assurer  le  respect  des  lois,  à  se  faire 
obéir  de  ses  subordonnés  et  à  les  grouper  tous  dans  une  ac- 
tion commune.  : 

J'ai  foi,  malgré  les  tristesses  de  l'heure  présente,  dans  un 
avenir  de  progrès  et  de  justice  sociale. 

Je  dépose  sur  le  bureau  du  Sénat  et  de  la  Chambre  des  dé- 
putés ma  démission  des  fonctions  de  Président  de  la  Répu- 
-  blique  française. 

Signé  :  C.vsi.u  îr-Peeier. 
MM.  les  Présidents  des  deux  Chambres  ont  fait  con- 
naître à  nouveau  les  termes  de  la  Constitution.  Les 
.voici  : 

La  loi  constitutionnelle  du  25  février  1875  porte,  article  7: 
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«  En  cas  de  vacance  par  décès  ou  pour  toute  autre  cause, 
les  deux  Chambres  réunies  procèdent  immédiatement  à  L'élec- 
tion d'un  nouveau  Président. 

«  Dans  l'intervalle,  le  Conseil  des  ministres  est  investi  du 
pouvoir  exécutif.  » 

El  la,  loi  du  16  juillet  1873,  art.  :!,  g  :î,  ajoute: 

«  En  cas  de  décès  ou  de  démission  du  Président  de  la  Ré- 
publique, les  deux  Chambres  si!  réunissent  immédiatement  et 
de  plein  droit.  » 

En  exécution  de  ces  prescriptions  constitutionnelles,  la 
Chambre  des  députés  se  réunira  à  Versailles,  conformément 
à  l'article  3  de  la  loi  du  22  juillet  1879?,  pour  former,  avec  le 
Sénat,  l'Assemblée  nationale  qui  doit  procéder  à  l'élection 
d'un  nouveau  président  de  la  République. 

Puis,  à  la  Chambre,  M.  Henri  Brisson  a  lu  la  lettre 
qui  lui  était  adressée  par  le  Président  du  Sénat  : 

Paris,  le  16  janvier  1895. 
Monsieur  le  Président, 
J'ai  l'honneur  de  vous  faire  connaître  que  l'Assemblée 
nationale  se  réunira  le  jeudi  17  janvier,  à  une  heure,  à  Ver- 
sailles, pour  procéder  à  l'élection  du  Président  de  la  Répu- 
blique. Je  vous  prie  de  vouloir  bien  en  informer  MM.  les 
députés. 

Veuillez  agréer,  monsieur  le  Président,  etc. 

Le  Présidant  de  l'Assemblée  nationale, 
Signé  :  Challemel-Lagouh.  » 

Les  groupes  parlementaires  se  sont  réunis  dans 
l'après-midi.  La  note  suivante  a  été  communiquée  aux 
journaux  : 

Les_  membres  des  bureaux  des  gauches  de  la  Chambre 
des  députés  et  du  Sénat  se  sont  réunis  pour  examiner  si 
l'accord  était  possible  sur  le  nom  d'un  candidat  unique  pour 
l'éleclion  à  la  présidence  de  la  République.  Cet  accord  n'a  pu 
s'établir  définitivement  et  deux  candidatures  semblent  devoir 
rester  en  présence  :  celles  de  MM.  Brisson  et  Félix  Faure. 

M.  Waldeck-Piousseau,  qui  avait  décliné  tout  d'abord 
les  offres  qui  lui  avaient  été  faites,  avait  accepté  fina- 
lement une  candidature. 

Le  Congrès  du  17  janvier  1895,  réuni  en  Assem- 
blée nationale,  à  Versailles,  a  désigné  le  successeur  de 
M.  Casimir-Perier. 

M.  Challemel-Lacour,  président  de  l'Assemblée  na- 
tionale, a  ouvert  la  séance  à  une  heure  dix  et  donné 
lecture  des  articles  de  la  Constitution. 

M.  de  Baudry  d'Asson,  député  de  la  droite,  a  demandé 
la  suppression  de  la  Présidence  de  la  République; 
M.  Michelin,  ancien  député  boulangiste,  a  demandé  la 
convocation  d'une  Assemblée  constituante.  MM.  Tous- 
saint et  Fabérot,  députes  socialistes,  ont  prononcé 
quelques  mots  violents,  puis  le  scrutin  s'est  ouvert.  Il 
était  clos  à  trois  heures  trente.  Le  Président  a  proclamé 
les  résultats  suivants  : 

Nombres  de  volants   793 

Bulletins  blancs   6 

Suffrages  exprimés   787 

Majorité  absolue   395 

MM.  Brisson   338  voix 

Félix  Faure   244  — 

Waldeck-Rousseau   181  — 

Divers   21  — 

La  communication  suivante  a  été  affichée  dans  la 
salle  : 

Je  remercie  mes  collègues  du  Sénat  et  de  la  Chambre  des 
députés  qui  ont  voté  pour  moi,  et  je  les  prie  de  reporter 
leurs  suffrages  sur  M.  Félix  Faure. 

Signé  :  Waldeck-Rousseau. 

Le  second  tour  de  scrutin  s'est  terminé  à  6  h.  30.  La 
séance  a  été  reprise  à  7  heures.  Le  président  a  pro- 
clamé les  résultats  suivants  : 


Nombre  de  votants   801 

Bulletins  blancs   1 

Suffrages  exprimés   800 

Majorité  absolue  •   401 

M.  Fé'ix  Faure   430  voix 

M.  Henri  Brisson   3*31  — 

Voix  diverses   9  — 


Le  Président.  —  M.  Félix  Faure,  ayant  obtenu  la  majorité 
absolue  des  suffrages  exprimés,  est  proclamé  président  de  la 
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république  pour  sept  ans.  Conformément  a  1  article  7  de  la 
loi  constitutionnelle  du  25  février  1875  le  Conseil  des  Mi- 
nistres fera  part  à  M.  Félix  Faure  de  la  décision  de  1  As- 
semblée nationale. 

U>rès  une  discussion  assez  courte,  mais  très  animée, 
sur  le  procès-verbal,  lu  par  M  Barrière,  et  à  laquelle 
ont  pris  part  MM.  de  Baudry  d'Asson,  Chauyiere, 
Baudin,  Viviani  et  le  Président  lu  Congrès  ;  après  le 
dépôt  par  M.  Toussaint,  d'une  proposition  tendant  a 
reviser  les  lois  constitutionnelles,  après  une  dernière 
intervention  de  M.  Michelin,  le  procès-verbal  a  été 
adopté  et  la  séance  levée  à  7  heures  3o. 

Après  la  proclamation  du  scrutin,  M.  Félix  Faure 
s'est  rendu  dans  le  salon  Marengo,  affecté  au  Président 
de  la  République,  et  a  reçu  un  certain  nombre  de  ses 
amis  politiques  qui  étaient  venus  le  féliciter. 

La  transmission  des  pouvoirs  a  eu  heu  ensuite  et 
M  Charles  Dupuv,  président  du  Conseil,  en  accomplis- 
sant cette  formalité,  a  adressé  au  uouveau  Président 
l'allocution  suivante  : 

Monsieur  le  Président  de  la  République, 

Le  Conseil  des  Ministres  a  l'honneur  de  vous  remettre  les 
droits  prérogatives  et  charges  du  pouvoir  executif  dont  la 
Constitution  lui  avait  confié  l'intérim. 

Vos  coliques  dîner  se  sentent  honorés  que  l'Assemblée  na- 
tionale ait  choisi  dans  leurs  rangs  le  premier  magistrat  de  la 

E  Connaissant  votre  loyauté  et  votre  caractère,  ils  sont  assu- 
rés que  les  intérêts  de  la  Republique  sont  entre  de  bonnes 

mNous  vous  prions  d'agréer,  Monsieur  le  Président  de  la 
République,  nos  vœux  pour  votre  personne,  pour  le  succès  de 
v! are  magistrature  et  la  durée  normale  de  vos  fonctions. 

M  Félix  Faure  a  très  cordialement  remercié  le  Pré- 
sident du'  Conseil,  puis  s'adressant  aux  sénateurs  et 
aux  députés  qui  étaient  venus  le  féliciter,  il  a  dit . 

Je  suis  ému,  au  delà  de  toute  expression,  dù  grand  honneur 
nue  l'Assemblée  nationale  vient  de  me  faire. 
q  La  haut -mission  dont  vous  m'avez  investi,  je  ne  l'ai  pas 
recherchée  -  j'en  accepte  néanmoins  la  charge  avec  une  pro- 
fonde reconnaissance  et  avec  le  sentiment  des  devoirs  quelle 
m  impose  Vous  me  connaissez,  vous  ne  -doutez  pas  que  je 
r/aZrte  à  l'accomplissement  de  ma  lourde  tache  toute  mon 
pnerme  et  tout  mon  dévouement. 

Je  cesse  dès  à  présent  d'appartenir  à  un  parti  pour  devenir 
l'arbitre  entre  toJs.  C'est  dans  cet  esprit  que  je  fais  appel, 
sans  distinction  d'opinions  républicaines,  au  concours  de  tous 
les  représentants  de  ia  nation. 

Nous  nous  rencontrerons  toujours  dans  un  effort  commun 
qu'inspireront  l'amour  de  la  patrie,  le  dévouement  a  la  Repu- 
7  e  souci  de  la  justice  et  la  préoccupation  du  sort  de 
tous  nos  concitoyens,  surtout  des  petits  et  des  humbles. 

Dans  la  soirée,  le  Président  du  Conseil  et  les  Mi- 
nistres, qui  avaient  repris  provisoirement  leurs  fonc- 
tions pour  assurer  la  transmission  des  pouvoirs,  ont 
remis  leur  démission  au  Président  de  la  République  qui 

Les  Ministres  démissionnaires  continueront  à  expé- 
dier les  affaires  courantes  jusqu'à  la  nomination  de 
leurs  successeurs. 

-vw  Rappelons  que  M.  Casimir-Perier  est  le  quatrième 
président  de  la  République  française  qui  résigne  ses 
onctions  :  le  premier  fut  M.  Tbiers  ;  le :  second  le  ma- 
réchal de  Mac-Mahon,  et  le  troisième  M.  Jules  Grevy 

M  Thiers  fut  renversé  le  24  mai  18/3  a  la  suite  d  une 
interpellation  de  M.  le  duc  de  Broglie  «  sur  la  nécessité 
de  faire  prévaloir  une  politique  résolument  conserva- 

tUM  Thiers  était  mis  en  minorité  par  1G  voix. 

Le'  maréchal  de  Mac-Mahon,  après  avoir  dissous  la 
Chambre,  qui  revint  en  majorité  et  qui  comptait  les 
303,  démissionna  le  28  janvier  18/9. 

Le  jour  même,  à  huit  heures,  M.  Jules  Grevy  était 

Ùl  Après  réélection,  M.  Grévy  donnait  sa  démission  à  la 
suite  des  scandales  que  personne  n'a  oublies. 

Le  3  décembre  1887,  Sadi-Carnot  était  élu. 

Il  était  dans  la  dernière  année  de  sa  législature  quand 
il  fut  assassiné.  .      ''U    .  jyA 

M.  Casimir-Perier  avait  été  élu  président  de  la  ré- 


publique le  27  juin  1894  par  451  voix  contre  195  à 
M.  Brisson,  91  à  M.  Charles  Dupuy,  53  au  général  Fé- 
vrier et  27  à  M.  Emmanuel  Arago. 

Il  a  donc  occupé  la  situation  de  chef  de  l'Etat  pen- 
dant six  mois  et  dix-huit  jours. 

~w  M.  Félix  Faure,  le  sixième  Président  de  la  Répu- 
blique, est  né  à  Paris  le  30  janvier  1841.  Après  un 
séjour  en  Touraine,  M.  Félix  Faure  vint  au  Havre,  où 
il  fonda  une  maison  de  commerce.  Chef  de  bataillon 
de  la  garde  mobile  en  1870,  il  fut  décoré  de  la  Légion 
d'honneur.  Il  était  adjoint  au  maire  quand  il  fut  révo- 
qué en  1876,  pendant  la  période  de  l'Ordre  moral.  Elu 
député  le  21 'août  1881,  il  a  toujours  été  réélu  depuis 
cette  époque.  Gambetta  le  nomma  sous-secrétaire 
d'Etat  au  Commerce  et  aux  Colonies;  M.  Jules  Ferry 
lui  confia  de  nouveau  ce  poste;  puis  ce  fut  M.  Tirard. 
Sous  ce  dernier  ministère,  en  1888,  M.  Félix  Faure 
donna  sa  démission  en  raison  d'un  vote  de  la  Chambre 
qui  rejetait,  par  un  nombre  de  voix  égal,  un  crédit  de 
20  millions  représentant  la  subvention  annuelle  servie 
au  Tcnkin. 

M.  Félix  Faure  s'est  surtout  consacré  à  l'étude  des 
'  questions  coloniales  et  maritimes.  Il  était  vice-prési- 
dent de  la  Chambre  quand  il  accepta  le  portefeuille  de 
la  marine  dans  le  cabinet  Dupuy. 

~~  Le  Journal  Officiel  a  publié  hier  matin,  en  tête 
de  sa  partie  officielle,  la  note  suivante  : 

Le  Sénat  et  la  Chambre  des  députés  se  sont  réunis  aujour- 
d'hui à  une  heure,  à  Versailles,  en  Assemblée  nationale,  à 
l'effet  de  procéder  à  l'élection  du  Président  de  la  République, 
en  remplacement  de  M.  Casimir-Perier,  démissionnaire. 

M.  Félix  Faure  a  été  élu  Président  de  la  République  par 
430  voix  sur  800  suffrages  exprimés. 


Marché  financier  —  Ce  n'est  pas  par  les  cours 
inscrits,  depuis  huit  jours,  à  la  Cote  Officielle  de  la 
Bourse  de  Paris,  que  l'on  a  pu  se  faire  une  idée  des 
graves  événements  qui  se  sont  produits  cette  semaine. 
Pour  le  monde  des  affaires,  crise  ministérielle  et  crise 
présidentielle  ont,  en  effet,  et  pour  ainsi  dire,  passé 
inaperçues.  Plus  nous  allons  donc,  et  plus  le  capita- 
liste, grand  ou  petit,  se  persuade  que  les  difficultés 
intérieures  reçoivent,  toujours,  une  solution  favorable. 
Il  y  a  là  une  constatation  agréable  à  faire  et  qui  doit 
encourager  et  notre  activité  et  notre  initiative.  Natu- 
rellement, ce  qui  vient  de  se  passer  a  été  peu  goûté 
des  amateurs  de  mouvements  violents,  de  ceux  qui 
sont  toujours  préparés  à  profiter  du  moindre  incident 
pour  fausser  la  situation  de  place.  Mais  si  ceux-la 
regrettent  d'avoir  perdu,  cette  fois,  une  belle  occasion 
de  se  livrer  à  leurs  opérations  habituelles,  par  contre, 
la  masse  témoigne  d'une  satisfaction  non  équivoque. 

La  Bourse  n'ayant  pas  eu  à  subir  une  réaction  vio- 
lente aussitôt  après  l'annonce  de  la  démission  de 
M.  Casimir-Perier,  n'avait  pas  à  se  relever  considéra- 
blement, en  apprenant  la  nomination  du  nouveau 
Président.  Du  reste,  et  avant  même  que  le  Congres  se 
fut  définitivement  prononcé,  l'avènement  du  nouveau 
Président  avait  été  escompté,  en  ce  sens  que  1  on  s  était 
empressé  de  regagner,  et  sans  effort,  le  peu  de  terrain 
perdu  à  la  première  minute  de  la  crise  présidentielle. 
Enfin  il  faut  bien  convenir  que  l'on  est  toujours  â 
attendre  la  discussion  des  lois  de  finances,  et  que  celte 
attente  rend  un  peu  timide.  (Juoiqu'il  en  soit,  et  en 
résumé,  notre  place  a  témoigné  une  fois  de  plus  de  sa 
puissance,  et  si,  au  dernier  moment,  tous  les  cours 
sont  en  réaction  sur  ceux  de  la  semaine  précédente, 
c'est  par  suite  de  circonstances  spéciales.  Dans  la  der- 
nière heure  de  la  Bourse  d'hier,  des  dépêches  sont 
arrivées  de  Berlin  et  de  Vienne,  signalant  une  réaction 
assez,  sensible  sur  des  bruits  répandus  dun  soulève- 
ment en  Grèce,  soulèvement  qui,  ajoutait-on,  aurait 
entraîné  le  départ  du  Roi.  Rien  n'est  venu  encore  con- 
firmer ces  bruits,  mais  comme  il  existe  ici  du  trop- 
plein,  quelques  réalisations  ont  fait  fléchir  tout  1  en- 
semble de  la  cote.  ,  ., 
La  liquidation  de  quinzaine  s'est  passée  tranquil- 
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lement.  Cependant  l'urgent  n'a  pas  été  aussi  abondant 
qu'on  l'espérait.  11  s'est  tenu,  en  général,  entre  k  et 
4  1,  'i  0  0  l'an.  Cela  provient  surtout  de  ce  fait  que 
beaucoup  de  capitaux  ont  encore,  ces  jours  derniers, 
passé  le  détroit  pour  la  liquidation  de  quinzaine  de 
Londres,  qui  a  eu  lieu  le  16  courant. 

if  if  Tous  les  incidents  de  politique  intérieure  que 
l'on  connaît  n'ont  que  peu  atteint  notre  Rente  3  0/0 
perpétuelle.  De  102  30,  elle  a  lléchi  un  instant  à  101  70, 
pour  se  relever,  même  avant  le  vote  du  Congrès,  à 
102  20.  Il  est  vrai  que  l'on  a  avancé  qu'un  de  nos  grands 
Etablissements  de  crédit  avait  alors  fortement  soutenu 
le  marché.  Nous  ne  croyons  pas  qu'il  ait  eu  à  tenter 
de  grands  efforts  pour  réussir,  l'attitude  de  la  spécula- 
tion n'ayant  pas  cessé  d'être  bonne.  Après  l'élection  de 
M.  Félix  Faure,  notre  grand  fonds  national  a  touché 
102  30,  cours  qu'il  n'a  pu  conserver  en  présence  de  la 
tenue  des  marchés  étrangers,  tenue  signalée  plus  haut. 

11  a  donc  rétrogradé  jusqu'à  102  05  pour  rester  ainsi. 
Ce  petit  mouvement  en  arrière  a  donné  naissance  à 
quelques  commentaires.  On  a  reparlé  du  déficit  budgé- 
taire pour  1894,  et  de  la  possibilité  d'un  grand  Em- 
prunt de  liquidation.  Mais,  en  général,  on  est  disposé 
a  accorder  crédit  au  nouveau  Ministère  qui  va  venir. 
Primes  fin  janvier-  :  Ecarts  0,25  c.  dont 0,25  centimes  ; 
0»42  1  2  c.  dont  0,10  centimes.  Ecarts  fin  février  :  0,70 
centimes  dont  0,50  centimes  ;  1  fr.  dont  0,25  centimes. 

La  Rente  3  1/2  0/0  est  à  108  17  1/2,  en  réaction  de 

12  1/2  centimes  sur  la  clôture  du  11  janvier.  Rente 
3  0/0  Amortissable  101  contre  101  25  il  y  a  huit  jours. 

ifif  Les  actions  de  la  Banque  de  Finance  ont  passé 
de  3.810  à  3.800,  pour  revenir  à  3.725  et  clôturer  enfin 
à  3.800.  Les  bénéfices  nets  des  escomptes  et  intérêts 
divers  des  quatre  premières  semaines  du  premier  se- 
mestre de  l'exercice  en  cours,  s'élèvent  à  1.182  349  fr  , 
contre  1.853.818  fr.  en  1894,  1.743.328  fr.  en  1893, 
2.531.525  fr.  en  1892,  4.135.705  fr.  en  1891  et  2,805.380 
francs  en  1890. 

i(  if  Les  actions  du  Crédit  Foncier  de  France,  que 
nous  laissions  à  908  75,  restent  à  900  francs,  en  concor- 
dance avec  le  reste  de  la  Cote.  Dans  sa  séance  hebdo- 
madaire du  16  courant,  le  Conseil  d'administration  du 
Crédit  Foncier  a  autorisé  pour  2.713.071  francs  de  } 
nouveaux  prêts,  dont  1.573.400  fr.  en  prêts  fonciers  et 
1.139.071  fr.  en  prêts  communaux. 

Le  marché  des  Obligations  Foncières  et  Commu- 
nales est  toujours  animé  et  toujours  aussi  ferme.  Les 
Obligations  Foncières  1877  sont  en  avance  de  2  francs 
à  405  francs,  pendant  que  les  Obligations  Communales 
1880  conservent  leur  cours  antérieur  de  503  50;  Fon- 
cières 1883  458  50,  en  bénéfice  de  3  fr.  50;  Foncières 
i885  504  fr.  contre  503  50;  Cinquièmes  101,  en  pro- 
grès de  25  centimes;  Obligations  Communales  1879 
non  estampillées  sans  changement  à  503  fr.,  estam- 
pillées 495  fr.  On  signale,  sur  ces  titres,  des  achats 
pour  le  compte  d'anciens  porteurs  qui,  après  avoir 
demandé  le  remboursement,  rentrent  dans  la  valeur 
n'ayant  pu  obtenir  un  autre  remploi  équivalent;  Com- 
munales 1891  libérées  400  75,  en  avance  de  1  franc; 
Obligations  1892  libérées  sans  variations,  mais  tou- 
jours aussi  fermes  à  503  fr. 

~k  4-  En  fin  de  semaine,  les  titres  de  quelques-unes 
d'entre  nos  grandes  Sociétés  de  crédit  sont  plus  lourds. 
Cependant  la  note  générale  est  bonne.  La  Banque  de 
Pans  et  des  Pays-Bas  revient  de  742  fr.  50  à  730  fr. 
Au  sujet  de  cet  Etablissement,  nous  nous  reportons  à 
ce  que  nous  disons  plus  loin  sur  les  Fonds  Roumains. 
Crédit  Lyonnais  820,  contre  833  75.  Cette  Société  a 
constitue  une  nouvelle  Banque,  dénommée  Crédit 
Franco-Portugais,  au  capital  de  5  millions  de  francs, 
divisé  en  10.000  actions  de  500  f  r.  Cette  Institution  est 
destinée  à  s  occuper  des  affaires  portugaises,  et  elle 
prendrait  la  clientèle  et  les  affaires  de  la  succursale  du 
Crédit  Lyonnais  à  Lisbonne,  succursale  qui  arriverait 
à  être  alors  supprimée.  Dans  le  Conseil  d'administra- 
tion de  la  nouvelle  Société,  nous  voyons  M.  Ed.  Klein- 
mann,  administrateur  du  Crédit  Lyonnais,  et  MM.  Ed. 


de  Bondeh  et  A.  Cellerier,  sous-directeur  et  directeur 
des  agences  étrangères  de  cel  Etablissement.  Comptoir 
National  dEscompte  575  fr.,  en  progrès  de  2  fr.  50. 

La  Banque  Internat ionale  cote  515,  gagnant  2  fr  50 
après  même  avoir  fait  52.")  au  plus  haut.  On  avance  que 
cette  Institution  s'intéresserait,  d'accord  avec  une  So- 
ciété anglaise,  à  la  création  d'une  Banque  dont  le  capi- 
tal s  élèverait  à  10  millions  de  francs,  el  qui  s'occupe- 
rait spécialement  des  mines  d'or.  Crédit.  Industriel  et 
Commercial  550  fr.  toujours  ferme.  Société  Générale 
ktb  ir.,  contre  47350  il  y  a  huit  jours.  Son  bilan  au  31 
décembre  1894  atteste,  sur  celui  au  30  novembre  une 
augmentation  d'affaires  de  17  millions  de  francs  qui 
porte,  principalement,  sur  les  Comptes  à  l'Elranaer 
et  divers.  Quant  aux  bénéfices  réalisés  à  la  même  date 
ils  atteignent  3.051.757  fr.  50,  frais  généraux  déduits' 
contre  3.655.900  fr.  55  pour  l'année  1893.  Banque  Pari- 
sienne en  perte  de  15  fr.,  à  385  fr.  Banque  de  l'Algérie 
709  50  en  bénéfice  de  9  50;  Banque  I.  R.  P.  des  Pays- 
Autrichiens  plus  faible  à  592  50,  contre  605,  sur  les 
nouvelles  reçues  de  Vienne,  et  auxquelles  nous  avons 
fait  allusion  plus  haut.  On  avait  prétendu  qu'il  était 
question,  à  Sofia,  d'un  nouvel  Emprunt  à  faire  à  cet 
Etablissement.  La  nouvelle  est  inexacte. 

Groupe  de  la  Société  des  Immeubles  mou.  L'action 
recule  de  36  f  r.  à  27  50  ;  Obligations  Foncières  rembour- 
sables à  1.000  fr.,  170  sans  changement  ;  Obligations 

4  0/0  19o,  contre  200  fr.  ;  Obligations  libérées  de  350 
francs,  255. 

ir  ir  Le  Conseil  d'Etat  a,  samedi  dernier,  rendu  son 
arrêt  au  sujet  de  l'interprétation  à  donner  aux  Conven- 
tions conclues,  en  1883,  entre  l'Etat  et  les  Compagnies 
de  Chemins  de  fer  du  Midi  et  de  l'Orléans.  Nous  re- 
produisons cet  arrêt  plus  loin,  dans  un  article  spécial, 
auquel  nous  renvoyons  nos  lecteurs. 

Cette  solution  a  profité  à  tous  les  titres  de  nos  gran- 
des Compagnies,  mais  surtout  au  Midi  et  à  l'Orléans, 
qui  ont  passé  de  1.207  50  à  1.355  et  de  1.515  à  1.640 
Des  réalisations  de  bénéfices  et  la  lourdeur  générale  du 
marché  les  font  respectivement  revenir  à  1.300  fr.  et  à 
1.577  50;  néanmoins,  le  bénéfice  pour  la  semaine  est 
encore  de  92  fr.  50  pour  le  Midi  et  de  62  fr.  50  pour 
Y  Orléans.  Lyon,  1.430  contre  1.418  75;  Nord,  1.797  50 
en  avance  de  7  fr.  50  ;  Ouest,  1.105  contre  1.095  ;  Est, 
sans  changement  à  959  fr. 

L'action  Sud  de  la  France  est  revenue  de  245  à 
238  75  ;  obligations  3  0/0  fermes  à  407  50,  ne  perdant 
que  50  centimes  sur  la  clôture  du  11  janvier. 

if  ic  Les  actions  de  la  Compagnie  de  Suez  ont 
fléchi  de  3.090  à  3.080.  L'honorable  président  de  la 
Compagnie,  M.  Jules  Guichard,  s'est  embarqué,  le  12 
courant,  à  Marseille,  se  rendant  en  Egypte.  En  ce  qui 
regarde  les  recettes,  rien  de  particulier  à  signaler,  si 
ce  n'est  que  les  cours  des  frets  sont  meilleurs  un  peu 
partout.  Il  semble  donc  qu'il  y  ait  à  signaler  une  re- 
prise dans  les  échanges  commerciaux.  Compagnie 
Parisienne  du  Gaz,  1.080,  en  progrès  de  13  fr.  75, 
après  1.082  50  au  plus  haut.  On  paraît  croire,  pour 
l'exercice  écoulé,  à  un  dividende  de  60  fr.,  ce  qui  per- 
mettrait aux  actionnaires  de  pratiquer  un  amortisse- 
ment sérieux  sur  leurs  titres. 

La  Compagnie  Générale  Transatlantique  a  passé  de 
335  fr.  à  340;  Messageries  Maritimes  595  fr.,  gagnant 

5  fr.;  Chargeurs  Réunis  1.225  contre  1.220. 

Les  Nitrate  Railway  Company  ont  reculé  de  481  25 
à  467  50,  conservant  pourtant  encore  une  partie  de 
l'avance  conquise  la  semaine  précédente;  Lauiaro  Ni- 
trate 213  75  contre  220;  Rio-Tinto  375  contre  376  fr.  25, 
mais  sans  affaires. 

Les  actions  de  la  Société  Française  des  Métaux  sont 
à  275  fr.,  en  recul  de  5  fr!  La  nouvelle  Direction  sem- 
ble s'occuper  activement  de  pratiquer  de  sérieuses  éco- 
nomies sur  les  frais  généraux  et  sur  la  fabrication 
dans  les  usines. 

Lots  du  Congo  93  fr.  25;  Omnibus  en  perte  de  20  fr. 
à  1.090. 

Le  groupe  Corinthe  fléchit  de  nouveau  ;  l'action  re- 
vient de  110  fr.  à  105,  pendant  que  l'obligation  6  0/0 
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ierd  2  fr  à- 175  fr.  La  Compagnie  a  fait  annoncer  que 
.ï  canal  étant  complètement  déblayé,  la  navigation  a 
ui  être  reprise  dès  samedi  dernier  pour  tous  les  navires 
^nsexcefcon.  Ajoutons  que  ^..^fff^^ 
j„  q  ati  12  ianvier  ont  produit  2.ioU  cliauiines>  ei 

Slfrd^^ 

Valeurs  Panama  un  peu  mieux  ;  l'action  cote  10  r.  2o 
contre  10  fr.  il  y  a  huit  jours;  Obligations  5  0/0,  en 
bénéfice  de  1  fr-  à  22  fr.  ;  Obligations  3  0/0  15  fr., 
contie  14  fr  50  ;  4  0/0,  15  fr.  25;  4-  Série,  .^  75, 
coït  -e  25  50  :  2*  Série,  23  fr.,  en  progrès  de  0  /5  cen- 
times! Par  contre,  Bons  à  Lots,  118  75,  en  légère  reac- 
tion de  1  fr.  25-  . 

+  +  La  fermeté  est  toujours  à  signaler  sur  les 
Valeurs  ArgenUnes.  VObligation  5  0/0  1886  passe 
de  328  fr.  à  330,  gagnant  ainsi  2  francs. 

+  *  Les  Fonds  Brésiliens  ont  conservé  presque 
toute  Avance  obtenue  la 

1888  se  tient  à  80  fr.,  contre  80  fr .  25 ,  4  0/0  lbW, 
76  50  au  comptant,  ne  perdant  que  20  centimes. 

i  +  Ta  Rente  Extérieure  Espagnole,  qui  avait  pro- 
fessé de  73  60  à  74  fr.  après  73  50,  revient,  en  dernière 
heure  * 73  55.  Le  change  est  moins  favorable.  Nous 
reportons  nos  lecteurs  à  la  lettre  de  notre  correspondant 
de  Madrid,  que  nous  publions  plusloin,  et  qui  explique 
la  raison  de  cette  dépréciation. 

x  +  Les  avantages  que  viennent  de  remporter  les 
Italie*  à  Kassàla  contre  les  Tigrins  n'ont  pas  beaucoup 
profité  à  la  Rente  Italienne,  que  nous  laissions  a 
S  82  1/2  Elle  s'est,  en  effet,  portée  seulement  a  8a .90, 
après  avoir  fait  85  30  au  plus  bas.  Sur  la  tendance  géné- 
rale elle  clôture  à  85  35,  perdant,  pour  la  semaine, 
0?47  1/2  centimes.  Rien  de  nouveau  n'est  à  signaler  de 
Rome. 

+  4r  Rien  de  particulier  à  signaler  sur  les  Fonds 
Tf^mains  dont  le  comptant  s'occupe  assez.  Le  5  O/O 
£Sïfâ^«tatfi£.à«  90,  en  bénéfice  de  015 
^times   pendant  que  les  demandes  au  comptant  le 
onSTeniïïntreOe'lO  etOe  20.  4  0/0  f^O^Jr 
gagnant  10  centimes;  les  coupures  de  20  lianes je 
Rente  sont  demandées  avec  une  prime  de  0,50  cen- 
times 0/0.  On  a  annoncé,  ces  jours  derniers,  que  le 
troupe  a  la  tête  duquel  se  trouve  la  ^onto-Ge- 
fellschaft  de  Berlin  avait  pris  en  option  les  30  millions 
de  francs  qui  restaient  du  dernier  Emprunt  Roumain 
4  0/0  1894  de  120  millions.  On  assure  que  ^anque 
de  Paris  et  des  Pays-Bas,  sans  faire  partie  du  Syndi- 
cat*^  néanmoins  promis  son  appui  à  cette  opération. 

+  +  Les  Fonds  Russes  sont  toujours  demandés  par 
les  portefeuilles,  et  conservent  presque  tous  facilement 
emî  cours  préc  dents,  en  dépit  de  la  lourdeur  générale. 
Tps  Consolidés  1"-  et  2e  séries  gagnent  même 
^0  centimes  à  101  50  ;  Orient  64  70  contre  64  65  ;  Russe 
f  0/0  ™91  et 11894  87  65  contre  87  70.  Par  contre, 
Russe  3  1/2  0/0  1894  un  peu  plus  mou  a  9o  DO. 

+  +  La  hausse  est  à  signaler  cette  semaine  sur  les 
Valeurs  Ottomanes,  bien  qu'elles  ne  restassent  pas  aux 
pï haîite  cours  faits.  Le  Turc  C  8^£<>™j™»» 
90  55-  Turc  1>  26  35,  en  avance  de  0,30  centimes 
douanes :  503,  ex-coupon  dû  le  13  janvier,  contre  oll 
•• nS'vendredi  dernier  ■Obligations  Ottomanes  1894 
446  25  en  plus-value  de  0,75  centimes.  Quelques  rtah- 
îationsfont  revenir  les,  actions  delà  Banque  Imper  mie 
atZane  de  681  25  à  677  50;  au  sujet  de  cet  Etab  isse- 
ment,  nous  renvoyons  nos  lecteurs  à  1  article  spécial 
que  nous  lui  consacrons  plus  loin. 

A  joutons  que  l'on  a  signalé  la  présence  à  Paris  en 
ce  moment:  de  sir  Edgar  \incent,  dont  lamvée  se 
mnSerait  <lit-on,  à  il  présentation  aux  Comités  de 
SI  s  et  <U  Londres  de  Banque  Ottomane  de .  deux 
nroiets  aui  toucheront  les  intérêts  vitaux  delà  Iiuquie 
e  de  l'exécution  desquels  cette  institution  pourra  t 
%St  de  sérieux  profit!  Obligations  4  0/0  de  la  Society 
Ottomane  Smyrne-Cassaba  très  demandées  a  448  tr.BO 
en  excellente  tendance. 


+  +  Les  demandes  de  l'épargne  ont  porté  1  Obli- 

oation  Salonique-Constantinople  à  328  fr.,  en  bénéfice 
de  3  francs  sur  vendredi  dernier.  Nous  attirons  de  nou- 
veau l'attention  de  nos  lecteurs  sur  ce  titre,  que  la 
hausse  récente  sur  les  autres  Valeurs  Ottomanes  doit 
portera  des  cours  beaucoup  plus  élevés.  Nous  nous 
réservons  de  revenir  prochainement,  dans  une  étude 
spéciale,  sur  la  situation  de  cette  entreprise,  au  point 
de  vue  de  l'avancement  de  ses  travaux. 


QUESTIONS  DU  JOUR 


LE  NOUVEAU  PRÉSIDENT 

DE  LA 

RÉPUBLIQUE  FRANÇAISE 


Jamais  crise  présidentielle  ne  fut  plus  im- 
prévue ni  plus  inexplicable,  car  —  s'il  faut  en 
croire  l'extraordinaire  lettre  de  démission  ci- 
dessus  reproduite  —  c'est  simplement  devant 
les  attaques  de  trois  ou  quatre  journaux  d'oppo- 
sition que  M.  Gasimir-Perier,  Président  de  la 
République  française,  a  déserté  son  poste. 

Ce  représentant  de  la  noblesse  républicaine, 
ainsi  qu'on  s'était  plu  à  l'appeler  lors  de  son 
élévation  à  la  magistrature  suprême  ;  cet  ancien 
Président  de  la  Chambre  des  députés,  cet  ancien 
Président  du  Conseil,  fils  de  ministre  et  petit- 
fils  de  ministre....  a  fini  comme  un  simple 
bourgeois  du  Marais. 

Il  a,  sans  doute,  voulu  faire  passer  sa  tran- 
quillité personnelle  avant  son  devoir  civique  et 
nous  sommes  déjà  en  mesure  —  nous  qui  pou- 
vons suivre,  au  jour  le  jour,  tout  ce  qui  se  dit 
à  l'étranger  —  d'apprécier  le  mal  que  sa  lettre 
de  démission  a  fait  au  bon  renom  de  la  France 
républicaine,  et  à  la  valeur  de  ses  institutions 
politiques. 

L'élection  de  M.  Félix  Faure  a  la  présidence 
de  la  République  pourra-t-elle,  atténuer  d'abord, 
et  supprimer  ensuite,  cette  mauvaise  impres- 
sion ?  Nous  le  croyons  fermement. 

M  Félix  Faure  est  le  fils  de  ses  œuvres  dans 
toute  l'acception  du  mot  ;  son  passé  est  à  donner 
en  exemple  et  on  ne  pourra  attaquer  m  ses  an- 
cêtres, ni  la  fortune  de  sa  famille,  ni  sa  carrière 
politique,  ni  aucun  de  ses  actes  d'homme  d'Etat. 

Il  a  fait  son  devoir  de  patriote  pendant  la 
guerre  et,  à  peine  député,  Gambetta  —  qui  se 
connaissait  en  hommes  -  le  fit  entrer  dans  son 
Cabinet  de  1881,  comme  sous-secretaire  d  Etat 
aux  Colonies,  en  raison  des  connaissances  spé- 
ciales, de  la  droiture  de  caractère  et  de  1  intelli- 
gence pratique  qu'il  avait  reconnues  chez  lui. 

Nous  avons  donc  le  droit  d'espérer  que  e 
Congres  a  été  bien  inspiré  en  lui  confiant  le 
mandat  de  représenter  la  France,  et  qu'il  saura 
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comprendre  son  devoir  en  «'entourant  de  ré- 
publicains éprouvés  et  en  poursuivant  une 
politique  de  progrès  franchement  social....  sans 
laquelle  il  ne  pourrait  avoir  le  pays  avec  lui. 

Edmond  Théry. 


* 

La  Situation  Economique  et  Financière 

DES  PAYS  BALKANIQUES 


LA  SERBIE1 

VII 

La  Dette  publique  serbe. —Si, aux  159.166.500 
francs,  en  capital  nominal,  empruntés  pour  la  cons- 
truction et  l'exploitation  des  chemins  de  fer  serbes, 
on  ajoute  les  dépenses  de  travaux  publics, exécutés 
de  1880  à  1893,  les  dépenses  extraordinaires  résul- 
tant de  la  guerre  de  1885  et  les  70  millions,  capital 
nominal,  qu'il  a  fallu  emprunter  pour  combler  les 
déficits  des  exercices  1887  à  1893,  on  aura  l'origine 
de  la  Dette  serbe  actuelle.  En  voici  la  situation  au 
commencement  de  chacune  des  huit  dernières 
années  : 

Situation  de  la  Bette  publique  Serbe,  au  1"  Janvier 
Francs  Francs 


1887... 
1888. . . , 
1889. . . . 
1890.... 


238.773.000 
278.773.000 
275:700.000 
305.450.000 


1891....  302.500.000 

18!  i.>....  299.550.000 

1893....  $50.600.000 

1894....  338.600.000 


Etat  général  de  la  Bette  Serbe  au  1"  janvier  1891 
(Milliers  de  francs) 


Désignation 

des 
Emprunts 


Lots  Sorbes  1881 . 

Obi.  Ch.  de  fer  sé- 
rie A  5  %  

Enip.  agraire  5  % 

Bons  du  Sel  6  %. 

Emprunt  ISS  1  5  % 

Obi.  Ch.  de  ter  sé- 
rie B  5  %   

Rentes  amortissa- 
bles 1885  5  %... 

Uprava    Fond  ara 


QM.  Ch.  de  1er  sé- 
rie C  5  %  

Emp.del'Obrt  5  % 

Lots  Serbes  1888. 

Empr.  Hoskier  5% 
—  Vouitcb.935% 


Montant  i 

ta 

imitai 

—  n  ?  w 

Annui 

;.  payée 

93  en 

b* 

y  £«  - 

Amortisse 

33.000 

81 

21.730 

1931 

31.315 

1.351 

296 

1.050 

90  000 
8. 103 
6.000 

HJ.27Û 

71.  1 

71  .  1 
100 
61 

05.260 
6.000 
6.000 

21.867 

1931 
1905 
191  M) 
195  1 

Si. 110 

5.915 
5.  DM) 

39.485 

1.095 
292 
295 

t. 973 

S70 
310 
660 
10!i 

L96a 
592 
955 

2.079 

30.000 

71.4 

21.120 

1936 

28. 150 

1 . 120 

220 

1.610 

10.000 

62.5 

25 .  (  il  «  ) 

1935 

38.108 

t. 902 

293 

2.195 

12.000 

76 

9.120 

1921 

10.952 

516 

170 

716 

12.500 
30.000 
10.000 

80 
80 
61 

10.000 
21.000 
6.  Km 

1937 
1937 
1953 

12.020 
29.015 
9.80S 

600 
1.  150 
221 

80 
190 
15 

680 
1.610 
269 

g6.666 
ti.000 

75 

20.C00 
» 

1950 
1911 

2!i. 350 
11.000 

Î.3Ï6 
1 .518 

90 
205 

1.  106 
1.753 

362.670 

17.01 1 

3.526 

20.510 

L  Emprunt  de  1893  n'est  pas  complètement  réa- 
lisé :  c'est  ce  qui  explique  la  différence  existant 
entre  le  montant  du  Capital  no /iunal  restant  dù 
au  1er  janvier  1891  de  l'Etat  général  et  le  total  in- 
dique dans  la  Situation  précédente.  Cet  Emprunt 
appartient  d'ailleurs  à  la  catégorie  de  ceux  qui 
vont  être  convertis  et  unifiés  eh  Emprunt  4  O/O 
amortissable  en  75  années  au  maximum. 

Nous  abordons  ici  l'un  des  points  les  plus  inté- 
ressants des  projets  financiers  que  le  Gouverne- 
ment serbe  actuel  se  propose  de  faire  ratifier  par 
la  prochaine  Skoupchtina. 

L'examen  du  tableau  ci-dessus  établit  que  la 

Voïv  l'Economiste  Européen  nos  151  à  157. 


Serbie  a  toujours  contracté  ses  Empruntssous  la 
tonne  d'obligations  amortissables  et  m111'  I;i  Dette 
publique  serbe  n'est  pas,  comme  les  I  telles  publi- 
ques de  la  fiance,  de  l'Angleterre,  «b;  l'Allemagne 
ou  de  l'Italie,  une  Dette  perpétuelle,  gagée  sur 
l'unique  garantie  de  la  nation. 

Chaque  Emprunt  est  amortissable,  possède!  un 
gage  particulier  et  dispose  de  ressources  que  la  loi 
lui  a  spécialement  affectées.  Or,  l'ensemble  de  ces 
ressources  figure  pour  près  de  10  millions  dans  les 
recettes  ordinaires  serbes,  alors  que  le  service  total 
de  la  Dette  publique  (intérêts,  amortissements, 
commission  et  agio)  n'est  inscrit  au  budget  de 
1894  que  par  une  somme  globale  de  21.691.529 
francs. 

Le  Portugal,  dont  la  Dette  publique  extérieure 
n'était  gagée  que  par  la  garantie  générale  de  l'Etat, 
a  réduit  arbitrairement  l'intérêt  de  cette  Dette  sous 
le  prétexte  que  l'impôt  public —  seul  gage  de  la 
Dette  —  ne  pouvait  plus  faire  face  aux  dépenses 
nouvelles  que  l'agio  sur  l'or  occasionnait  au  Tré- 
sor ;  mais  le  Gouvernement  portugais  a  respecté 
Y  Emprunt  des  Tabacs,  qui  avait  pour  gage  spécial 
le  Monopole  des  Tabacs,  parce  que  les  produits  de 
ce  gage  étaient  supérieurs  au  service  dudit  Em- 
prunt. La  Serbie  se  trouve  exactement  dans  ce 
dernier  cas  pour  tous  ses  Emprunts  et,  dans  l'hypo- 
thèse d'une  faillite  à  ses  engagements,  jadis  sou- 
levée par  quelques  journaux  serbes  d'opposition, 
elle  commettrait  une  véritable  spoliation  en  im- 
posant une  réduction  quelconque  à  ses  créanciers 
alors  que  les  ressources  qu'elle  leur  a  spécialement 
déléguées  dépassent  sensiblement  le  service  des 
Emprunts. 

.Cette  situation  particulière  delà  Serbie  à  l'égard 
de  ses  créanciers  extérieurs  ne  peut  être  méconnue 
par  aucun  homme  d'Etat  serbe,  à  quelque  parti 
qu'il  appartienne.  C'est  pourquoi  l'hypothèse  d'une 
faillite  brutale,  dans  le  genre  de  celle  de  Portugal 
ou  de  la  Grèce,  doit  être  écartée...  d'autant  plus 
que  la  situation  économique  et  financière  actuelle 
de  la  Serbie  ne  ressemble  en  rien  à  la  situation  des 
deux  nations  sinistrées. 

La  Dette  publique  serbe  improductive,  déduc- 
tion faite  des  Emprunts  pour  les  Chemins  de  fer, 
n'est  que  de  214  millions  de  francs,  représentant  un 
service  d'intérêt  et  d'amortissement  de  12  millions 
par  année  ;  la  Dette  publique  serbe  totale  s'élevait 
à  362  millions  au  1er  janvier  1894  :  mais,  à  cette 
même  date,  la  Dette  publique  du  Portugal  atteignait 
le  total  de  3.800  millions  de  francs,  dont  1.700  mil- 
lions de  Dette  extérieure  payable  en  or. 

Au  1er  janvier  1893,  la  Dette  publique  de  la  Grèce 
s'élevait  à  730  millions  de  francs,  dont  569  millions 
payables  en  or  et  161  millions  payables  en  papier. 
Or,  le  Portugal  n'a  qu'une  population  de  5  millions 
d'habitants,  c'est-à-dire  seulement  deux  fois  supé- 
rieure à  celle  de  la  Serbie;  et  la  population  delà 
Grèce  est  inférieure  de  5  0/0  à  la  population  serbe. 

Enfin,  la  balance  du  commerce  extérieur  serbe 
se  présente,  pour  les  cinq  dernières  années,  avec 
une  moyenne  de  8  millions  de  francs  d'excédent  en 
faveur  des  exportations,  alors  que  la  moyenne  de 
balance  du  commerce  extérieur  portugais  était, 
avant  la  faillite,  en  déficit  annuel  de  90  millions  de 
francs,  et  celle  de  la  Grèce  de  30  millions  environ. 

Nous  ajouterons  enfin  que  le  sol  de  la  Serbie, 
pris  dans  son  ensemble,  est  infiniment  plus  fertile 
que  le  sol  des  deux  pays  considérés  et  que  sa  po- 
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pulation  a  la  réputation,  méritée,  d'être  économe 
et  prévoyante. 

Mais,  au  point  de  vue  financier  proprement  dit, 
la  division  de  la  Dette  publique  serbe  en  un 
trop  grand  nombre  de  types  de  .Rentes  est 
une  cause  réelle  de  faiblesse  pour  son  crédit,  car 
il  n'est  pas  possible  de  créer  un  marché  un  peu 
actif  sur  13  Emprunts  différents,  d'un  capital 
moven  de  28  millions  de  francs  environ.  Le  public 
n'aime  pas  beaucoup  à  s'engager  sur  des  titres  dont 
ii  ne  peut  ensuite  se  défaire  qu'avec  certaine  diffi- 
culté, même  lorsqu'ils  sont  solidement  gagés  ;  il  pré- 
fère, avec  raison,  un  rendement  un  peu  inférieur  et 
conserver  lapossibilité  de  réaliser  ses  valeurs  au  mo- 
ment nécessaire.  Donc,  l'idée  de  fusionner  dans 
un  Emprunt  unifié  quatre  ou  cinq  des  Em- 
prunts constituant  la  Dette  publique  serbe  ne 
peut  que  favoriser  le  relèvement  du  crédit  de  la 
Serbie. 

D'autre  part,  quelques-uns  de  ces  Emprunts  ont 
été  conclus  pour  des  périodes  très  courtes  et  com- 
portent, par  suite,  des  charges  d'amortissement  exa- 
gérées pour  un  pays  dont  les  Budgets  se  soldent  en 
déficit.  Ces  emprunts  —  jouissant  d'ailleurs  d'ex- 
cellents gages  —  sont  restés  entre  les  mains  des 
Banques  qui  les  ont  consentis,  parce  qu'ils  étaient 
de  trop  faible  importance  pour  supporter  les  frais 
d'une  ^émission  publique  et  pour  bénéficier  d'un 
marché  suivi  ;  leur  durée  peut  donc  être  facile- 
ment modifiée,  puisque  leurs  titres,  n'étant  pas  en 
circulation,  le  Gouvernement  serbe,  en  ce  qui  les 
concerne,  n'a  devant  lui  que  le  Consortium  des 
Banques  créancières. 

C'est  en  partant  de  ce  double  principe  que 
M.  Voukachine  Pétrovitch,  Ministre  des  finances 
de  la  Serbie  et  représentant  le  Gouvernement  serbe, 
a  signé,  à  Paris,  le  26  décembre  dernier,  avec  un 
'Consortium  comprenant  :  la  Banque  Ottomane,  un 
Syndicat  des  Banques  suisses,  la  Laenderbanh  de 
Vienne  et  la  Berliner  Handels  Gesellschaft,  un 
contrat  de  conversion  et  d'unification  des  quatre 
Emprunts  serbes  suivants  :  Emprunt  Agraire 
5  O/O,  Emprunt  du  Sel  0  O/O,  Emprunt  Hypo- 
thécaire des  Chemins  de  fer  Série  C,  5  O/O  et 
l'Emprunt  de  44  millions  Vouitch  5  O/O,  non 
encore  réalisé. 

Ces  quatre  Emprunts  seront,  en  principe,  rem- 
boursés par  la  Serbie  au  taux  réel  des  contrats  pri- 
mitifs et  les  Banques  recevront,  en  retour  de 
l' Unifié  Serbe  4  O/O  au  taux  de  70  0/0,  amortis- 
sable en  75  années  et  auquel  seront  délégués  les 
revenus  reconnus  suffisants  de  quatre  Mono- 
poles :  Sel.  Pétrole,  Papier  à  cigarettes  et  Allu- 
mettes. 

Une  caisse  spéciale  dite  :  Caisse  spéciale  de 
l'Emprunt  serbe  unifié  4  O/O,  fonctionnera  à  Bel- 
grade pour  assurer  les  rentrées  affectées  à  cet  Em- 
prunt, sous  le  contrôle  de  quatre  délégués  dont 
deux  seraient  désignés  par  le  Gouvernement  serbe 
et  deux  par  les  créanciers. 

Voyons,  de  suite,  les  conséquences  pour  le  Tré- 
sor serbe  de  cette  première  opération  d'Unification 
et  de  Conversion  d'une  partie  de  sa  Dette  pu- 
blique (1). 


Les  quatre  Emprunts  convertis  se  présentaient 
ainsi  : 


■Désignation 

des 
Emprunts 


(1)  Los  calculs  <pii  vont  suivre  sont,  en  quelque  sorte,  les  calculs 
théoriques  de  l'opération  :  Dans' la  pratique,  l'es  chiffres  du  contrat 
<lu  26  âécenftte  différeront  an  peu  des  nôtres,  car  ils  doivent  s'appli- 
quer au  capital  restant  à  rembourser  au  1er  janvier  189&. 


Emprunts  : 

Agraire  5% 

Sel  6  %  . . . 
Obi.  Ch.  de 

fer  f>°/  s"  C 
limpr.  °1893. 144.000. 0001 

Totaux...  167.015. 500 1 


Capital  | 
nominal  |  * 
restant  dû 
au 

l"ianv.  94 


Francs 

5.915.500 
5.080.000 

12.020.000 


- 

o 

es  13  a 
H  S 


71.40 
100 

80 
75 


Intérêts 


Service  de  l'annuité 

Total 


Francs 

292.062 
295.050 

600.000 
2.200.000 


Amortis1 


Francs 

300.500 
660.000 

80.000 
209.065 


Francs 

592.562 
955.050 

680.000 
2.409.065 


|3. 387. 11211.249. 56514. 63o.677 

Nous  considérons  l'Emprunt  1 893  comme  com- 
plètement réalisé  aux  conditions  du  contrat 
Vouitch  et,  tous  les  calculs  qui  vont  suivre,  s'appli- 
quent aux  trois  autres  Emprunts,  tels  quils. 
existaient  dans  l'état  général  de  la  Dette  publique 
Serbe  à  la  date  du  1er  janvier  1894  avec  service  des 
annuités  pour  l'année  1893. 

En  remboursant  les  67.015.500  francs  restant 
dus  au  1er  janvier  1894  au  taux  des  contrats  primi- 
tifs, on  se  trouve  en  présence  delà  somme  effective 
suivante  : 


Oblig.  série  C  (2) 
Emprunt  1893  : 


Francs 

5.915.500  X  VI-40 

=  4.223.667 

100 

5.080.000   X  100 

=  5.080.000 

100 

12.020.000  X  80 

=  9.616.000 

100 

44.000.000  X  75 

=  33.000.000 

100 

Total  

51.919.667 

Ces  51.919.667  francs  sont  transformés  en  un 
Emprunt  Unifié  4  O/O,  amortissable  en  75  années, 
et  donné  au  Consortium  des  Banques  au  taux  de 
70  0/0.  Ce  capital  effectif  nécessitera  donc  la  créa- 
tion d'un  capital  nominal  de  : 

51.919.667  X  100  =  n  m  953  fr. 

70 

Et  celui-ci  exigera  pour  son  service  annuel  d'in- 
térêt à  4  0/0  et  d'amortissement  en  75  ans  : 

■  -  Francs 

Intérêts...  74.170.953  xOf.  04  =2.906.838 

Amortisse-  „--\rjJi%A       m-  qo-v 

ment....   74 . 170 . 953 X  0 f . 002229  =  Kk>.q27 

Annuité  totale   3.132.165 

En  d'autres  termes,  la  Conversion  et  l'Unifica- 
tion, dont  nous  venons  d'exposer  le  mécanisme, 
.  apporteront  au  Trésor  serbe,  pour  la  portion  de  la 
Dette  publique  serbe  à  laquelle  elles  s  appliquent 
une  économie  annuelle  de  420.274  fr.  d'intérêts  et 
de  1.084. 238  fr.  d'amortissement,  soit,  au  total, 
1.504.512  fr.  ,    ' , 

Mais  l'économie  de  la  double  opération  sera  un 
peu  plus  importante  pour  le  Trésor  serbe,  parce 


(2)  Les  conditions  du  Contrat  du  26  décembre  1891  sont  même  p  us 
avantageuses  pour  le  Trésor  Serbe,  car  les  Obligations  Sert-.  C  ne .doi- 
vent être,  aux  termes  de  ce  Contrat,  que  remboursées  au  taux 
74  75  O'O  et  non  à  80  0/0,  taux  du  Contrat  prinubt  de  1  Fmprunt. 
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que  le  contrat  de  Conversion  et  d'Unification,  signé 
le  26  décembre  1894,  prévoit  également  la  conso- 
lidation d'une  partie  de  la  Dette  flottante  serbe  (en- 
viron lii  millions  effectifs),  ce  qui  élèvera  le  capi- 
tal  nominal  de  l'Emprunt  Unifié  Serbe  !  O/O  or 
à  97  ou  98  millions  de  francs. 

Ces  16 millions  etl'eetifs,  empruntés  aux  condi- 
tions du  contrat  Vouitcb  (Emprunt  j8<):>  5  O/O, 
contracté  à  75  0  0  et  amortissable  en  50  années), 
auraient  coûté  au  Trésor  serbe  1  .<>(>(>.  650  fr.  d'inté- 
rêts annuels  et  101.900  fr.  d'amortissement  :  soit 
une  annuité  totale  de  1 . 168 . 550  fr.,  tandis  qu'aux 
conditions  générales  de  l'Emprunt  Unifié  4  O/O, 
ci-dessus  spécifiées,  il  ne  représentera  qu'un  service 
annuel  do  914.280  francs  d'intérêts  et  de  50.970  fr. 
Ramofl isscnient  :  soit  une  économie  annuelle  de 
203.300  fr. 

Tous  les  détails  de  l'opération,  et  toutes  les  ga- 
ranties qu'elle  comporte  à  l'égard  des  créanciers, 
doivent  être  ratifiés  par  la  Skoupchtina  serbe,  soit 
en  ce  qui  touche  les  ressources  expressément  affec- 
tées à  l'Emprunt  Unifié  4  O/O,  soit  en  ce  qui  con- 
cerne le  fonctionnement  de  sa  Caisse  spéciale.  Et 
l'opération  ne  deviendra  réalisable,  dans  les  con- 
ditions déterminées  par  le  contrat  du  26  décembre 
1894,  que  lorsqu'elle  aura  reçu  une  sanction  défini- 
tive de  la  prochaine  législature  serbe. 

L'opération  sera  certainement  ratifiée,  car,  indé- 
pendamment des  1.708.000  francs  d'économies 
qu'elle  procurera  au  Trésor  serbe,  elle  pourra  être 
le  point  de  départ  d'une  série  d'opérations  de 
même  nature  :  l'Emprunt  Unifié  Serbe  4  O/O 
devenant  l'Emprunt  étalon  sur  lequel  les  autres 
Emprunts  serbes  se  convertiront  successivement 
quand  létaux  du  crédit  de  la  Serbie  le  permettra. 

VIII 

La  Situation  monétaire.  —  La  puissance  réelle 
de  conversion  en  or  du  numéraire  national,  perçu 
sous  la  forme  d'impôts  publics,  est  certainement 
l'une  des  questions  les  plus  importantes  à  étudier 
lorsqu'il  s'agit  —  comme  c'est  le  cas  de  la  Serbie  — 
d'un  pays  dont  la  presque  totalité  de  la  Dette  est 
contractée  payable  en  or  à  l'étranger. 

Il  ne  suffit  plus,  en  effet,  à  l'époque  d'incertitude 
monétaire  dans  laquelle  nous  vivons,  que  le  Budget 
de  l'Etat  se  présente  en  parfait  équilibre,  que  les 
recettes  soient  même  en  excédent  appréciable,  pour 
que  le  service  de  la  Dette  extérieure  soit  à  l'abri  de 
tout  aléa.  Il  faut,  et  surtout,  que  la  monnaie  natio- 
nale, dite  monnaie  de  signe,  c'est-à-dire  monnaie 
d'argent  ou  de  papier,  puisse  être  facilement  con- 
vertie, et  sans  emprunt  nouveau,  en  monnaie  effec- 
tive d'or,  si  l'Etat  s'est  engagé  à  payer  les  arréra- 
ges et  les  amortissements  de  sa  Dette  sous  cette 
torme. 

C'est  cette  facilité,  plus  ou  moins  grande,  de  trou- 
ver de  l'or  sans  nouvel  emprunt,  que  nous  dési- 
gnons, pour  les  pays  où  l'or  fait  prime,  sous  le 
nom  de  «  Puissance  réelle  de  conversion  en  or 
de  la  monnaie  nationale  de  signe.  » 

On  croit  généralement  que  cette  puissance  de 
conversion  est  indiquée  par  l'agio  de  l'or  lui-même, 
ou  par  les  positions  des  changes  extérieurs  des 
pays  considères.  C'est  en  s'appuyant  sur  ces  signes 
apparents  que  raisonnent  presque  tous  les  écono- 
mistes traitant  des  questions  monétaires  :  mais  un 
seul  exemple  nous  suffira  pour  montrer  les  erreurs 
de  fait  auxquelles  cette  méthode  peut  conduire 

Le  Portugal,  jusqu'au  jour  dé  la  crise  qui  l'a  ac- 


culé à  la  faillite,  avait  des  changes  extérieurs  favo- 
rables; sa  circulation  monétaire,  très  abondante, 
se  composaiten  presque  totalité  de  souverains  d'or 
anglais.  Cependant,  le  commerce  extérieur  portu- 
gais se  soldait  par  un  déficit  moven  de  90  millions 
de  francs  et,  chaque  année,  le  Trésor  devait  trou- 
ver 55  à  58  millions  pour  le  service  de  sa  1  )ette  exté- 
rieure. 

Comment,  avec  une  telle  situation,  le  Portugal 
pouvait-il  avoir  des  changes  extérieurs  au  pair  ? 
Nous  l'avons  appris  lorsque  M.  Diaz  ferreira  a 
fait,  vers  la  fin  de  18!)3,  l'historique  des  finances  por- 
tugaises en  remontant  à  vingt  années  en  arrière. 

Les  Budgets  portugais  —  toujours  équilibrés  en 
apparence  —  s'étaient  soldés  par  des  déficits  an- 
nuels variant  entre  40  et  50  millions  de  francs... 
Mais  la  Maison  Baring,  et  d'autres  banquiers  étran- 
gers, avaient  régulièrement  mis  à  la  disposition  du 
Portugal  la  plus  grosse  partie  des  sommes  néces- 
saires au  service  de  sa  Dette  extérieure.  Ces  Em- 
prunts permanents  à  l'étranger  et  les  remises  d'or 
que  les  Portugais  du  Brésil  effectuaient  sur  Lis- 
bonne —  remises  d'autant  plus"  explicables  que 
ces  Portugais  employaient  volontiers  leurs  dispo- 
nibilités en  Bons  du  Trésor  portugais  rapportant 
6  0/0  net,  et  que  for  ne  faisait  point  prime  au  Por- 
tugal où  il  constituait  la  circulation  ordinaire  du 
pays  —  suffisaient  amplement  pour  maintenir  les 
changes  au  pair. 

Mais  la  chute  de  la  Maison  Baring  avant  coupé 
le  crédit  extérieur  du  Portugal,  et  la  Révolution 
du  Brésil  ayant  raréfié  les  remises  d'or  sur  Lis- 
bonne..., la  crise  des  changes  survint  avec  une  telle 
rapidité  et  une  telle  violence,  que  dans  l'espace  de 
quelques  jours  l'agio  sur  l'or  s'éleva  à  40  0/0  et  le 
Portugal  vit  disparaître  non  seulement  la  totalité 
de  ses  souverains,  mais  aussi  son  numéraire  d'ar- 
gent. 

J'ai  expliqué,  dans  ma  Crise  des  changes,  (i)  les 
conséquences  singulières  de  cette  catastrophe 
monétaire  (ruine  pour  les  porteurs  étrangers,  relè- 
vement de  la  production  indigène)  que  ni  la  prime 
de  l'or,  ni  le  rendement  des  impôts  intérieurs  (qui 
étaient  toujours  en  progression)  ne  permettaient 
de  prévoir. 

Les  Emprunts  à  jet  continu  de  la  Maison  Ba- 
ring, qui,  donnant  au  Portugal  la  position  de 
oréancier  permanent  sur  Londres,  avaient  pendant, 
plus  de  vingt  ans,  dénaturé  la  situation  des  chan- 
ges portugais. 

Donc,  la  cote  des  changes  étrangers  et  la  prime 
de  l'or  nè  sont  pas  suffisantes  pour  déterminer  la 
véritable  situation  monétaire  d'un  pays. 

Pour  apprécier  cette  situation,  il  faut,  avant 
tout,  étudier  la  balance  des  paiements  extérieurs 
du  pays,  c'est-à-dire  établir  d'une  manière  suffi- 
samment approximative  la  puissance  réelle  de 
conversion  en  or  de  sa  monnaie  de  signe:  Il  faut, 
en  un  mot,  rechercher  aussi  exactement  que  pos- 
sible les  ressources  qui  lui  viennent  de  l'étranger 
par  les  voies  naturelles,  et  mettre  ces  ressources 
en  regard  des  sommes  que  la  nation  est  elle-même 
dans  la  nécessité  d'exporter,  soit  pour  les  besoins 
de  son  commerce,  soit  pour  le  service  de  sa  Dette 
extérieure. 


(1)  La  Crise  des  Changes  :  La  Baisse  do  l'argent  et  ses  consé- 
quences. —  La  Situation  monétaire  universelle.  —  Le  Bimétallisme  : 
(un  volume:  3  fr..  Economiste  Européen  édition)  par  Edmond 
Théry. 
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C'est  cette  étude  que  nous  voulons  essayer  de 
faire  pour  la  Serbie. 

Passif.  —  Nous  avons  vu,  d'après Y E tôt  généra l 
de  la  Dette  publique  serbe  au  ier  janvier  18!) 4, 
que  la  somme  totale  des  annuités  payées  par  la 
Serbie  en  1893,  pour  le  service  de  sa  Dette,  s'éle- 
vait à  la  somme  de  20.540.125  francs.  Si,  à  cette 
somme,  on  ajoute  l'intérêt  et  l'amortissement  cor- 
respondant au  solde  de  l'Emprunt  1893  non  réa- 
lisé: soit  657.103  fr.,  on  arrive  à  un  total  effectif 
de  21.197.228  francs. 

De  ce  total  il  convient  de  déduire  1  économie 
nue  produira  la  Conversion  des  quatre  Emprunts 
indiqués  d'autre  part,  soit  1.504.512  fr.,  et  le  ser- 
vice de  14  ou  15  millions,  en  capital  nominal,  des 
Rentes  serbes  existant  en  Serbie  dans  diverses 
Caisses  publiques  ou  dans  les  portefeuilles  parti- 
culiers :  Lots  Serbes,  Emprunt  du  Sel,  etc.,  c  est- 
à-dire  environ  750.000  fr.  :  soit  au  total  2.2o4.512 
francs  à  retrancher.  Reste  18.942.716  fr. 

Mais  il  faut  ajouter  l'annuité  nécessaire  a  la  con- 
solidation de  la  Dette  flottante,  non  comprise  dans 
le  Tableau  général,  c'est-à-dire  965,250  fr.;  ce  qui 
porte  le  total  réel  du  service  extérieur  de  la  Dette, 
après  la  Conversion,  au  chiffre  de  19.907.966  fr. 

Enfin,  pour  compléter  le  passif  extérieur  de  la 
Serbie,  il  faut  augmenter  ce  chiffre  d'une  somme 
de  1.200.000  fr.  pour  la  représentation  diplomati- 
que et  consulaire  et  pour  les  nationaux  serbes 
voyageant  à  l'étranger.  Ces  derniers  sont,  en  effet, 
si  peu  nombreux,  qu'on  peut  en  quelque  sorte  les 
désigner  nommément,  et  le  budget  du  Ministère 
des  affaires  étrangères  de  l'année  1894,  atteint  a 
peine  le  chiffre  de  1.170.526  fr.  pourl'ensemble  des 
services  intérieurs  et  extérieurs. 

Nous  arrivons  ainsi  à  une  somme  totale  de 
21.107.966  fr. 

Actif.  —  La  balance  du  commerce  extérieur 
serbe  se  solde  nar  un  excédent  en  faveur  des  ex- 
portations (moyenne  des  quatre  dernières  années) 
de  8  millions  de  francs  environ. 

Depuis  l'ouverture  de  la  double  voie  internatio- 
nale Belgrade-Nich-Constantinople  et  Nich-Salo- 
nique,  le  nombre  des  étrangers  venant  visiter  la 
Serbie,  et  s'y  arrêtant  quelques  jours,  augmente 
d'année  en  année.  Pour  l'année  1893,  et  d'après  le 
nombre  des  voyageurs  entrés  et  sortis  en  chemin 
de  fer  par  les  trois  frontières  (30  par  frontière  et 
par  iour),  le  séjour  moven  des  voyageurs  dans  les 
hôtels  de  Belgrade,  de  Nich  et  de  Pirot  (0  jours 
pour  l'ensemble  du  territoire)  et  la  dépense 
moyenne  de  chaque  voyageur  (hôtel,  nourriture, 
voitures,  etc..  environ  20  trancs  par  jour),  on  peut 
estimer  que  les  étrangers  ont  laissé  sur  le  terri- 
toire serbe  une  somme  d'au  moins  3.800.000  fr, 

D'autre  part,  les  recettes  des  voyageurs  traver- 
sant la  Serbie  sans  s'y  arrêter,  ou  qui  y  viennent 
avec  des  coupons  pris  à  Budapest,  Vienne,  Berlin 
ou  Paris  —  recettes  qui  vont  toujours  en  aug- 
mentant depuis  la  création  de  Y  Orient-Express  — 
donnent  maintenant  un  solde  net  de  1.500.000  fr.  a 
l'Etat  serbe.  . 

Des  marchandises  transitant  par  le  territoire 
serbe  laissent  également  un  produit  d'ordre  înter- 
national  qu'on  évalue,  vu  la  longueur  du  réseau,  a 
10  0/0  de  la  valeur  totale  des  marchandises  (1/ 
millions  350.000  fr.,  moyenne  des  quatre  derniè- 
res années),  soit  1.735.000  fr.  _ 

Les  agents  diplomatiques  et  consulaires  étran- 


gers résidant  en  Serbie  (12  légations,  non  compris 
les  postes  consulaires)  dépensent  chaque  année  en- 
viron 600.000  fr.  d'argent  étranger,  Un  des  plus 
anciens  et  des  plus  habiles  de  ces  agents  diploma- 
tiques estime  même  cette  dépense  à  un  chiffre 
sensiblement  supérieur. 

Enfin,  les  droits  de  douane  étant  payables  en 
or  au  moment  de  l'entrée  des  marchandises  étran- 
gères sur  le  territoire  serbe,  on  calcule  au  Minis- 
tère des  finances  que  2.500.000  fr.  d'or  étranger 
tombent,  de  ce  chef,  dans  les  caisses  duTrésor.  C'est, 
en  effet,  ce  qui  s'est  produit  en  Italie  depuis  que  les  - 
droits  de  douane  y  sont  perçus  en  or. 

D'ailleurs,  d'après  une  situation  qui  nous  a  ete 
communiquée  par  ce  Ministère,  l'Etat  encaisserait 
directement  chaque  année  12  millions  de  francs 
d'or  pour  ses  droits  de  douane,  de  consommation 
et  monopoles,  et  ne  serait  dans  la  nécessité  de 
convertir  en  or  que  8  millions  de  monnaie  d'argent  I 
ou  de  billets  de  banque  remboursables  en  ar- 
gent. 

Si  l'on  réunit  toutes  les  recettes  d  ordre  étranger 
que  nous  venons  d'énumérer,  on  arrive  (abstraction 
faite,  bien  entendu,  des  12  millions  dont  il  est 
parlé  au  paragraphe  précédent)  à  la  somme  totale 
de  18.135.000  francs.       •    .  ■        ;  . 

Il  y  aurait  ainsi  un  déficit  réel  d  environ  3  mil- 
lions de  trancs  d'or  dans  la  balance  annuelle  des 
paiements  extérieurs  de  la  Serbie. 

Ce  déficit,  qui  pourrait  persister,  même,  si  le- 
Bud^et  de  l'Etat  se  soldait  par  un  excédent  de  re- 
cettes de  5  à  6  millions  de  francs,  augmenterait  si 
l'Etat  continuait  à  emprunter  à  l'étranger  pour  ses 
dépenses  ordinaires  non  productives,  ou  si  1  excé- 
dent des  exportations  sur  les  importations  dimi- 
nuait. Mais  il  se  réduira  fatalement  et  finira  par  se 
changer  en  excédent  de  recettes,  si  le  Gouverne- 
ment0, appliquant  à  l'intérieur  une  sérieuse  poli- 
tique d'économie,  s'abstient  de  faire,  à  l'avenir, 


tiq  ui 

tout  appel  de  crédit  à  l'étranger  pour  le  compte 
de  l'Etat,  s'il  s'efforce  d'accélérer  la  reconstitu- 
tion du  vignoble  serbe  et,  d'une  manière  générale, 
s'il  favorise  la  mise  en  valeur,  par  des  étrangers 
librement  venus  en  Serbie,  des  richesses  inexploi- 
tées dont  la  nature  a  si  libéralement  dote  le  terri- 

toifG  S6I*1)6 

Ainsi,  et  sans  revenir  sur  les  mines  et  les  forêts 
dont  on  n'a  pas  encore  su  tirer  parti,  sait- on,  en 
Europe,  que  la  Serbie  a  des  sites  d'une  extrême  va- 
riété 1  Des  montagnes,  surtout  vers  les  frontières 
bulgare  et  bosniaque,  qui  rappellent  les  p  us  belles 
réofons  alpestres  de  la  Suisse  et  du  fyrol?  Qu  elle 
compte  quelques  villes  intéressantes  a  visiter,  au 
moins  une  fois,  comme  Belgrade,  bemendna,  Nicn 
etPirot,  et  quantité  de  ruines  très  anciennes  ?  Qu  elle 
possède,  enfin,  des  sources  minérales  de  grande 
valeur  et  d'une  efficacité  reconnue  / 

Mais  ce  que  les  Européens  visitant  la  Serbie 
savent  très  vite. . .  c'est  que  les  hôtels  y  sont  for 
mauvais  et  qu'il  n'en  existe  que  dans  les  cinq  ou 
six  principales  villes  du  royaume  :  En  compensa; 
tion  ils  n'y  trouvent  nulle  part  ni  pauvres,  m 

mendiants.  '      ,    rt  ,  , 

Les  lignes  internationales  de  Salonique  et  de 
Constantinople  ont  déjà,  il  est  vrai,  considérable- 
ment amélioré  la  situation  économique  générale  de 
la  Serbie  et  notablement  diminue  le  déficit  de  sa 
balance  des  paiements  extérieurs.  . 

En  1887,  pendant  l'achèvement  du  reseau  serbe, 
le  service  de  la  Dette  publique  exigeait  deja 
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15.303.174  fr.  d'intérêts  et  d'amortissements  an- 
nuels, les  exportations  no  s'élevaient  qu'au  total 
de  36  millions  de  francs  et  se  présentaient  en 
moins-value  de  348.000  francs  sur  les  importations. 

I  tes  étrangers  étaient  trois  ou  quatre  fois  moins 
nombreux  qu'aujourd'hui,  et  la  balance  des  paie- 
ments extérieurs  se  soldait  finalement  paf  un  dé- 
ficit annuel  réellement  supérieur  à  14  millions  de 
francs. 

Quel  chemin  parcouru  en  sept  années  !  Et  cepen- 
dant, en  188/.  le  napoléon  d'or  ne  valait,  à  Bel- 
grade que  20  fr.  45  en  monnaie  serbe.  Aujourd'hui, 
le  même  napoléon  se  paie  environ  23  francs,  ce 
qui  constitue  une  perte  au  change  de  15  0/0. 

D'où  vient  cette  différence?  D'abord  de  ce  que 
la  Serbie  a  successivement  contracté,  de  1884  à 
1886,  cinq  Emprunts  d'un  capital  effectif  de 
90.407.000 francs,  et  qu'elle  était  ainsi  créditeur  à 
l'étranger  de  sommes  importantes.  Au  contraire, 
de  188?  à  1894  inclusivement,  elle  n'a  réellement 
emprunté  qu'un  capital  effectif  de  63  millions,  non 
compris  les  20  millions  effectifs  du  rachat  de  la 
Compagnie  d'exploitation  des  chemins  de  fer  qui 
n'ont,  d'ailleurs,  pas  fait  rentrer  un  centime  dans 
les  caisses  de  l'Etat. 

En  outre,  les  Ministres  des  finances  qui  se  sont 
succédé  en  Serbie  depuis  1890,  ont  pris,  comme  à 
tâche,  de  faire  eux-mêmes  la  hausse  de  l'agio  de 
l'or  par  leur  imprévoyance  du  lendemain,  ou  leur 
insouciance  des  intérêts  du  Trésor. 

Ainsi,  nous  avons  vu  que  pour  faire  face  au  ser- 
vice annuel  de  sa  Dette,  l'Etat  recevait  directement 
une  douzaine  de  millions  d'or  par  ses  douanes  et 
ses  divers  droits  payables  en  or,  et  qu'il  était,  en 
outre,  dans  la  nécessité  de  convertir  en  or  environ 
huit  millions  de  monnaie  nationale  de  signe, 
argent  ou  papier. 

Il  existe,  à  Belgrade,  une  Banque  Nationale 
jouissant  du  privilège  de  l'émission  quia — au 
moment  même  où  nous  écrivons  ces  lignes  — 
une  encaisse  métallique  de  10.800.000  francs  dont 
6.500.000  francs  d'or  et  4.300.000  francs  d'argent, 
et  une  circulation  totale  de  25.100.000  francs,  dont 
20.800.000  francs  de  billets  remboursables  en  ar- 
gent. Or,  le  Gouvernement  —  qui  n'ignore  cepen- 
dant pas  qu'il  lui  faudra  trouver,  dans  le  courant 
de  l'année,  l'or  nécessaire  à  ses  remises  sur  l'étran- 
ger —  n'a  jamais  songé  à  utiliser  pratiquement 
cette  Banque  d'émission  pour  s'assurer,  sans  perte 
sensible,  la  conversion  de  ses  huit  millions  de 
monnaie  de  signe. 

II  a  commis  l'immense  faute  de  se  faire  faire, 
par  la  Banque  Nationale,  des  avances  dont  le 
montant  s'élevait  à  4.064.000  francs  en  1888,  à 
6.958.328  francs  en  1890,  à  8.699.034  francs- en 
1892,  mais  qui  était  ramené  à  5.900.000  francs  au 
30  juin  1894.  Et  on  prétendait  à  Belgrade  que  la 
Banque  Nationale,  grâce  â  ce  service  (consistant 
simplement  â  prêter  au  Trésor,  au  taux  de  3  0/0 
par  an,  du  papier  qui  ne  lui  coûtait  que  les  frais 
d'impression  des  billets)  s'est  tenue  pour  quitte 
envers  l'Etat  et  n'a  pas  manqué  de  lui  faire  payer, 
le  plus  cher  possible,  l'or  nécessaire  à  la  conversion 
de  sa  monnaie  de  signe. 

La  hausse  de  l'agio  favorisait  trop  les  intérêts  de 
la  Banque  Nationale  pour  qu'elle  cherchât  â  l'en- 
rayer :  Au  31  décembre  1892,  le  napoléon  cotant 
21  fr.  25,  chaque  million  d'or  qu'elle  avait  dans 
ses  caisses  valait  1.062.500  fr.  en  monnaie  serbe. 
Au  31  décembre  1893,  le  napoléon,  cotant  22 fr.  30, 


chacun  de  ses  millions  d'or  valait  1. 115. 000  fr.  en 
monnaie  serbe.  Au  30  juin  1894,  le  napoléon  va- 
lant 23  fr.  ■".(»,  chacun  de  ses  millions  représen 
tait  1 . L65.000  francs  en  monnaie  serbe. 

On  reprochait  surtout  à  la  Banque  d'acheter  de 
l'or  avec  des  billets  remboursables  eu  argent  —  ce 
qui  était  exact  —  et  de  contribuer,  par  oes  achats 
de  pure  spéculation,  â  la  hausse;  de  l'agio. 

En  efï'et;  au  31  décembre  1889,  le  napoléon  va- 
lant 20  fr.  80,  la  circulation  fiduciaire  de  la  /uni- 
que Nationale  de  Serbie  était  de  29.888.000  fr., 
et  son  encaisse  métallique  de  10.231.009  fr.,  dont 
5.804.000  fr.  d'or  et  4.430.000  fr.  d'argent.  Au  31  dé- 
cembre 1893,  la  circulation  fiduciaire  de  la  Banque 
était  de  40.309.000  fr.,  son  encaisse  métallique  de 
13.306.000  fr.,  dont  9.191.000  fr.  d'or  et  4.115.000 
francs  d'argent...  mais  le  napoléon  valait  en  Serbie 
21  fr.  25.  Dans  le  commencement  de  1893,  il  s'était 
même  élevé  au-dessus  de  22  francs. 

Au  31  décembre  1892,  la  Banque  avait  une  en- 
caisse d'or  de  9.191.000  francs,  valant  en  monnaie 
serbe 9.761.009  fr.  Au  31  décembre  18tf3,  l'en- 
caisse d'or  était  descendue  à  9.026.000 fr.,  mais, 
grâce  à  la  hausse  du  napoléon  à  22  fr.  30,  cette  en- 
caisse, bien  que  réduite  effectivement  de  165.000 
francs,  valait,  à  cette  même  date  10.064.000  fr.  en 
monnaie  de  signe  serbe  :  c'est-à-dire  303.000  fr.  de 
plus  qu'au  31  décembre  de  l'année  précédente. 

On  comprendra  l'importance  de  cette  majoration 
quand  on  saura  que  la  Banque  Nationale  de  Serbie 
constituée  en  principe  au  capital  nominal  de  20 
millions  de  francs,  ne  fonctionne  qu'avec  un  ca- 
pital réellement  versé  de  2 . 479 . 750  fr. 

A  ces  accusations,  —  reposant  sur  les  apparen- 
ces que  nous  venons  d'exposer  —  la  Banque 
Nationale  a  répondu  que  ses  opérations  d'achats, 
et  de  ventes  d'or  ne  lui  avaient  jamais  procuré 
que  des  bénéfices  insignifiants;  qu'elle  ne  les 
pratiquait  qu'en  faveur  du  commerce  national, 
tâchant  d'acheter  l'or  à  bon  marché  mais,  aussi,  le 
donnant  à  bon  compte  aux  négociants  qui  en  avaient 
besoin;  et  que  les  spéculateurs,  uniquement  guidés 
par  le  sentiment  de  leurs  intérêts  personnels, 
n'agissaient  pas  comme  elle. 

Bref,  et  pour  couper  court  aux  attaques  dont  elle 
était  l'objet  par  suite  d'une  nouvelle  hausse  de 
l'agio,  la  Banque,  dans  le  courant  de  l'année  1893, 
décida  de  cesser  toute  opération  d'achats  et  de 
ventes  d'or. 

Dans  son  Rapport  de  février  1894,  sur  l'exercice 
1893,  le  Conseil  de  la  Banque  déclara  «  qu'il  n'avait 
«  pas  renoncé  à  ces  opérations  par  suite  d'un  chan- 
«  gement  d'idées  au  sujet  des  avantages  qu'elles 
«  apportaient  au  commerce  serbe  mais  bien  et  sur- 
«  tout  pour  prouver  que  les  reproches  qui  lui 
«  étaient  adressés  étaient  immérités.  » 

L'événement  a  justifié  les  affirmations  du  Con- 
seil de  la  Banque,  car  au  30  juin  1894,  la  circula- 
tion fiduciaire  étant  tombée  à  22.982.790  fr.,.  l'en- 
caisse or  à  5.683.782  fr.,  et  l'encaisse  argent  main- 
tenue au  chiffre  de  4.184.576  fr.:  le  cours  du  napo- 
léon d'or  en  Serbie  atteignait  23  fr.  30. 

La  vérité  c'est  que,  depuis  trois  ou  quatre  ans, 
tous  les  zarafs  de  Belgrade  spéculent  sur  les  be- 
soins de  conversion  du  Trésor  arrivant  toujours 
à  la  veille  des  échéances...  et  sur  l'inexpérience 
reconnue  de  i'administration  des  finances. 

Nous  estimons  que  la  prime  normale  de  l'or  en 
Serbie,  étant  donnée  la  quantité  de  numéraire  d'or 
que  les  paysans  serbes  (que  la  domination  turque 
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a  rendus  méfiants)  possèdent,  et  la  balance  des 
paiements  extérieurs  du  pays,  d'autre  part  établie, 
devrait  être  de  6  à  7  0/0.  On  doit  considérer,  en 
effet,  que  la  véritable  monnaie  de  compte  exté- 
rieure de  la  Serbie  est  le  florin  autrichien,  puisque 
les  86  0/0  des  exportations  serbes  s'effectuent  en 
Autriche-  Hongrie  et  que  ces  exportations  sont  ré- 
glées en  florins,  perdant  eux-mêmes  4  0/0  par  rap- 
port aux  napoléons  d'or.  Les  3  0/0  de  surplus  se- 
raient justifiés  par  le  déficit  constaté  dans  la  ba- 
lance. Mais  ils  doivent  rationnellement  disparaître 
par  la  seule  influence  du  développement  du 
trafic  des  lignes  internationales  de  Gonstantinople 
et  de  Salonique,  qui  introduit  de  l'or  dans  le 
pays  et  changera  ce  déficit  en  excédent  d'ici  à 
quelques  années...  si  le  Gouvernement  Serbe  n'aug- 
mente pas  les  charges  d'ordre  extérieur  du  Trésor 
par  de  nouveaux  Emprunts. 

Que  le  Ministre  des  finances  organise  pratique- 
ment le  rôle  et  les  attributions  monétaires  de  la 
Banque  Nationale  —  et  nous  croyons  qu'il  le  fera— 
qu'il  défende,  mieux  que  par  le  passé,  les  intérêts 
du  Trésor  contre  la  spéculation  cambiste,  et  bien- 
tôt, l'agio  sur  l'or  en  Serbie  s'équilibrera  avec 
l'agio  delà  Monarchie  austro-hongroise. 

CONCLUSIONS 

De  ce  qui  précède,  il  résulte  nettement  que  la 
Serbie  peut  passer  au  rang  des  puissances  à  crédit 
de  premier  ordre,  si  son  Gouvernement  met  à  exé- 
cution ses  projets  de  réformes  fiscales,  s'il  sait 
maintenir  la  tranquillité  politique  et  la  stabilité 
gouvernementale  à  l'intérieur,  et  s'il  tient  fidèle- 
ment les  engagements  qu'il  a  contractés  envers 
ses  créanciers  étrangers. 

Le  peuple  serbe  sera  le  premier  à  bénéficier  du 
relèvement  du  crédit  national,  parce  que  les  capi- 
taux étrangers  n'hésiteront  plus  à  venir  s'employer 
en  Serbie  et  à  mettre  en  valeur  les  richesses  de  son 
sol  aujourd'hui  stériles. 

C'est  un  magnifique  programme  économique  à 
réaliser  et  nous  comprenons  à  merveille  qu'il  pas- 
sionne le  jeune  roi  Alexandre,  dont  le  bon  sens 
raisonné  mérite  d'être  connu. 

«  La  Serbie  —  nous  a  dit  le  jeune  Souverain,  au 
mois  de  novembre  dernier  à  Belgrade,  —  ne  peut 
avoir  la  prétention,  avec  ses  2.250.000  habitants,  de 
jouer  à  la  grande  puissance  militaire  ;  elle  doit  bor- 
ner sa  politique  extérieure  au  maintien  de  l'indé- 
pendance nationale  qu'elle  a  conquise  au  prix  de 
son  sang,  et  sa  politique  intérieure  au  maintien  de 
l'ordre,  de  la  tranquillité  sociale  et  au  développe- 
ment rationnel  de  toutes  ses  forces  morales  et  ma- 
térielles. 

«  Mon  Gouvernement  fera  toujours  tous  ses  ef- 
forts pour  conserver  l'amitié  de  la  Russie  à  laquelle 
le  peuple  serbe,  et  ma  famille,  doivent  toute  leur  re- 
connaissance, et  pour  rester  aussi  dans  les  meilleurs 
rapports  avec  les  nations  qui  nous  entourent. 

«  Jusqu'à  ce  jour,  la  Serbie  a  toujours  loyalement 
tenu  ses  engagements  :  Soyez  bien  convaincus,  en 
France,  que  mon  Gouvernement  s'attachera,  dans 
l'avenir  comme  dans  le  passé,  non  seulement  à  les 
remplir  scrupuleusement,  mais  aussi  à  apporter 
dans  son  administration  financière  des  améliora- 
tions d'ordre  intérieur  qui  auront  pour  double  con- 
séquence le  développement  de  notre  prospérité 
nationale  et  le  relèvement  de  notre  crédit  exté- 
rieur. » 


C'est  en  prenant  actede  ces  sages  déclarations 
que  nous  voulons  terminer  cette  Etude. 


FIN 


Edmond  Théry. 


LE  COMMERCE  EXTÉRIEUR  DE  LA  FRANCE 

pendant  l'année  1894 

L'Imprimerie  Nationale  vient  de  mettre  sous  presse 
le  volume  des  Documents  statistiques  publiés  par  l'Ad- 
ministration des  Douanes  sur  le  commerce  de  la  France 
pendant  Tannée  1894. 

Les  importations  se  sont  élevées,  du  1er  janvier  au 
31  décembre  1894,  à  4.119.465.000  fr.,  et  les  exporta- 
tions à  3.275.047.000  francs. 

Ces  chiffres  se  décomposent  comme  suit  pour  le  mois 
de  décembre  : 

IMPORTATIONS  1894  1893 

Objets  d'alimentation  103.558.000  121.713.000  —18.155.000 

Matières  nécessaires  „      „  „,„ 

à  l'industrie   186.164.000  218.812.000  -32.648.000 

Objets  fabriqués   48.528.000  62.285.000  — 13./o7.000 

Totaux   338.250.000  402.810.000  —64.560.000 

exportations  1894  1893 

Objets  d'alimentation  71.137.000  70.712.000  +  425.000 

^SasS8"^    79.488.000     67.255.0^+12  233.000 

gg^é!:::::  ^SS  ISfSS 

Totaux   359.243.000   314.920.000  +44.323.000 

Le  tableau  suivant  donne,  du  1er  Janvier  au  31  dé- 
cembre, le  mouvement  du  commerce  extérieur  compare 
à  celui  des  années  1893  et  1892  : 
importations         .  1894  1893  1892 

^tatioî^':."   1.255.211.000   1.060.689.000  1.400.435.000 

Matières  néces- 

dustrie*  2  301.373.000  2.228.856.000  2.172.688.000 

Objets  fabri'q.'.'  562.881.000  564.155.000  614.936.000 

Totaux...  4.119.465.000  3. 853. .700. 000  4.188.059.000 

exportations  1894  1893  1892 

0SSnd'aU.mm;      721.312.000      710.596.000  759.303.000 

Matières  néces- 

dustrie.8  î'!n!  848.962.000  783.991.000  822.587.000 
Objets  fabr  q  .  1.625.940.000  1.669.191.000  1.820. 713. 000 
cXposhiui.:  78.833.000  72.605.000  58.132.000 
Totaux...  3.275.047.000  3.236.383.000  3.460.735.000 
Il  a  été  fait  usage,  pour  le  calcul  des  valeurs  de  1894 
et  de  1893,  des  taux  d'évaluation  fixés,  pour  cette  der- 
nière année,  par  la  Commission  permanente  des  valeurs 
de  douane.  Y  , 

Les  valeurs  de  1892  ont  été  établies  au  moyen  des 
taux  propres  à  cette  année. 

Nous  formulerons  nos  appréciations  quand  nous 
aurons  entre  nos  mains  le  volume  donnant  des  détails 
sur  les  cliiffres  ci-dessus. 


Les  Garanties  d'Intérêt  du  Midi  et  de  l'Orléans 

C'est  samedi  dernier,  12  janvier,  que  le  Conseil  d'Etat 
a  rendu  son  jugement  visant  l'interprétation  a  donner 
aux  Conventions  conclues  en  1883,  entre  1  Etat  et  les 
Compagnies  du  Midi  et  de  l'Orléans.  Rappelons  briè- 
vement l'état  de  la  question  exposée  par  notre  rédac- 
teur en  chef,  M.  Edmond  Théry,  dans  l'Economtste 
Européen  du  26  mai  1894,  et  dans  son  livre  intitulé  : 
l'Etat  et  les  Grandes  Compagnies  de  Chemins  de  fer. 

A  la  date  du  22  mai  1894,  le  Ministère  présidé  par 
M.  Casimir-Perier  était  renversé  pour  avoir  voulu 
prendre  la  défense  des  Compagnies  de  Chemins  de  1er, 
en  général,  et  de  l'Administration  des  Chemins  de  fer 
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de  l'Etat,  en  particulier,  contre  le  Syndicat  îles  ouvriers 
de  ces  Compagnies.  Mais,  dans  La  matinée  de  ce  même 
■  ipur,  le  Conseil  s'était  entretenu  de  l'avis  donné  par 
M  Camille  Pelletan,  député,  d'une  interpellation  que 
l'honorable  représentant  dos  Bouches-du-Rlume  devait 
adresser  au  Ministre  des  travaux  publics,  sur  le  point 
de  savoir  jusqu'à  quelle  époque  la  garantie  d'intérêts 
fixée  par  tes  (  '.onventions  de  1883  serait  servie  par  l'Etat 
aux  Compagnies  du  M idi  et  d'Orléans.  Le  Gouverne- 
ment résolut  alors  de  faire  savoir  qu'examen  fait  de  la 
question  et  des  négociations  qui  eurent  lieu  lors  de  la 
conclusion  des  susdites  Conventions,  la  garantie  d'in- 
térêts pour  les  Compagnies  précitées  ne  devait  pas 
durer  jusqu'à  l'expiration  de  la  concession,  mais 
prendre  tin  en  1914,  date  lixée  par  les  Conventions  an- 
térieures de  1859".  En  1883,  le  délai  d'action  de  la  ga- 
rantie avait  été  étendu,  pour  deux  Compagnies  seule- 
ment, dont  la  situation  était  particulière,  —  l'Est  et 
l'Ouest  —  et  formulé  explicitement  dans  les  Conven- 
tions. Mais  il  n'en  avait  pas  été  ainsi  pour  les  Compa- 
gnies du  Midi  et  de  l'Orléans,  pour  lesquelles  il  n'avait 
été  stipulé  aucune  limitation  de  durée.  L'article  13  de 
la  Convention  passée  avec  le  Midi  disait  simplement  : 

Les  dispositions  des  Conventions  antérieures  concernant  la 
garantie  d'intérêts  à  la  charge  de  l'Etat  et  le  partage  des  bé- 
néfices sont  remplacées,  à  partir  du  1er  janvier  1884,  par  les 
suivantes  :  La  Compagnie  ne  pourra  avoir  recours  à  la  ga- 
rantie do  l'Etat  que  dans  le  cas  d'insuffisance  du  produit  net 
résultant  du  compte  unique,  etc. 

Cependant,  dès  la  signature  des  Conventions,  les 
Conseils  d'administration  des  Compagnies  d'Oiléans 
et  du  Midi  avaient  cru  pouvoir  inférer  de  cet  article 
que  la  durée  de  la  garantie  se  trouvait  prorogée  jus- 
qu'en lin  de  concession.  Des  déclarations  en  ce  sens 
furent  faites  par  eux  à  leurs  actionnaires,  réunis  en 
assemblées  générales  extraordinaires  les  22  et  23  dé- 
cembre 1883  pour  approuver  ces  mêmes  Conventions 
votées  par  le  Parlement.  La  divergence  d'apprécia- 
tion entre  l'Etat  et  les  Compagnies  du  Midi  et  de 
l'Orléans  était  donc  flagrante.  Comment  une  telle 
erreur  avait-elle  pu  se  produire?  Comment,  surtout, 
expliquer  que  le  Gouvernement,  qui  avait  eu,  en 
temps,  connaissance  des  rapports  des  Compagnies  con- 
tenant les  déclarations  formelles  du  Conseil,  ait  attendu 
plus  de  dix  années  de  fonctionnement  du  nouveau  ré- 
gime, pour  faire  une  déclaration  qui  portait  préjudice  à 
de  si  nombreux  intérêts  ?  C'est  ce  que  l'on  ne  peut  dire. 
Il  est  vrai  que  le  volume  de  Statistique  des  Chemins 
de  fer,  publié  en  novembre  1893,  contenait,  pour  la 
première  fois,  la  désignation  suivante  et  qui  avait  trait 
à  la  fin  de  la  période  de  garantie  pour  chaque  Compa- 
gnie :  Est,  1935;  Ouest,  1934  ;  Midi,  1914:  Orléans, 
1914,  etc. 

Il  faut  admettre  que  les  Compagnies  intéressées  n'ont 
pas  remarqué  cette  addition  à  la  statistique  annuelle, 
ou  elles  ont  pu  croire  à  une  erreur  typographique  sans 
importance.  Il  a  fallu  qu'un  journal' technique  relevât 
le  fait  dans  le  courant  du  mois  d'avril  1894,  pour  que 
l'attention  de  tous  se  trouvât  éveillée.  Pour  calmer 
toutes  craintes,  le  Conseil  d'administration  de  la 
Compagnie  du  Midi  renouvela  à  ses  associés,  à  la 
date  du  30  du  même  mois,  et  dans  le  Rapport  de 
l'exercice  1893,  les  assurances  données  en  1883.  Quel- 
ques jours  après,  se  produisait  l'incident  soulevé"  par 
M.  Camille  Pelletan,  dont  nous  avons  parlé  plus  haut, 
incident  qui  donna  naissance  à  la  communication  offi- 
cielle à  laquelle  nous  avons  fait  allusion.  Cette  com- 
munication ne  pouvait  rester  sans  réponse  de  la  part 
des  Compagnies.  C'est  ce  que  comprit  M .  d'Eichthal, 
ancien  président  effectif  de  la  Compagnie  du  Midi  et 
actuellement  président  honoraire.  Dans  une  lettre 
adressée  a  M.David  Raynal,  qui  avait,  en  1883,  négocié 
et  signé  la  Convention  en  qualité  de  Ministre  des  tra- 
vaux publics,  il  rappela  dans  quelles  conditions,  sui- 
vant lui,  avaient  été  conclues  ces  mêmes  conventions 
La  réponse  de  M.  Raynal  ne  se  fit  pas  attendre,  et  elle 
ne  ht  qu'accentuer  le  conflit,  l'ancien  Ministre  des 
travaux  publics  affirmant,  qu'en  1883,  il  n'avait  jamais 


été  question  de  proroger  la  durée  de  la  garantie  d'inté 
rêts  pour  la  Compagnie  du  Midi,  garanti*!  qui,  confor- 
mément aux  conventions  de  1809,  devait  prendre  (in 
en  1914.  Cello  réponse  fut  suivie  d'une  décision  de 
M.  Barthou  ;  tout  en  autorisant  rémission,  par  la 
Compagnie  du  Midi,  d'obligations  nécessaires  au  paie- 
ment des  travaux  à  effectuer  par  elle  en  1894,  sur  le 
réseau  concédé  par  les  conventions  de  1888,  1e  Minis- 
tre des  travaux  publics  prescrivait  à  cette  même  Compa- 
gnie de  soumettre  à  l'approbation  ministérielle  un  nou- 
veau modèle  de  titres  portant  spécialement  la  mention 
que  la  garantie  de  l'Etat  prendrait  fin  le  31  décembre 
1914.  La  Compagnie  du  Midi  informa  alors  le  Gouver- 
nement que,  dans  ces  conditions,  elle  ne  croyait  plus 
pouvoir  faire  appel  au  crédit  public,  et  qu'elle  se  trou- 
vait, par  suite,  dans  l'impossibilité  de  continuer  les 
travaux  devant  être  effectués  en  1894.  Le  Gouverne- 
ment dut  alors  prendre  pour  ces  travaux  les  lieu  et 
place  de  la  Compagnie,  et  demanda,  à  cet  effet,  aux 
Chambres,  un  crédit  de  15  millions  de  francs  qui  fut 
voté.  En  même  temps,  la  Compagnie  du  Midi  adres- 
sait au  Conseil  d'Etat  une  requête  contre  la  décision 
ministérielle  dont  nous  venons  de  parler,  et  la  Compa- 
gnie d'Orléans  se  joignait  à  elle.  C'est  sur  cette  requête 
que  le  Conseil  d'Etat  s'est  prononcé.  Le  Rapport  a  été 
fait  par  M.  le  conseiller  d'Etat  Mayniel.  et  le  siège  du 
commissaire  du  Gouvernement  a  été  occupé  par 
M.  Jagerschmidt. 

Me  Devin  était  à  la  barre  pour  les  Compagnies  d'Or- 
léans et  du  Midi,  et  Me  Bernier  pour  l'Etat.  Les  débats 
ont  duré  deux  jours,  et  le  Conseil  d'Etat  a  rendu  alors 
l'arrêt  suivant,  accompagné  de  Considérants  qu'il 
serait  trop  long  de  reproduire  ici  : 

Article  1".  —  La  décision  ci-dessus  visée  du  Ministre  des 
travaux  publics,  en  date  du  15  juin  1894,  est  annulée  en  tant 
qu'elle  invite  la  Compagnie  des  chemins  de  fer  du  Midi  et  du 
canal  latéral  à  la  Garonne  à  compléter  les  mentions  relatives 
à  la  garantie  qui  figurent  sur  ses  titres  et  indiquant  que  cette 
garantie  prendra  fin  le  31  décembre  1914. 

Art.  2.  L'Etat  est  condamné  aux  dépens. 

L'arrêt  est  identique  en  ce  qui  regarde  la  Compagnie 
d'Orléans  sauf  quelques  différences  dans  les  dispo- 
sitifs, quant  aux  dates  et  au  numérotage  des  articles 
visés. 

L'affaire,  malheureusement,  ne  pouvait  en  rester  là. 
En  effet,  dans  la  journée  de  dimanche,  M.  Barthou, 
ministre  des  travaux  publics,  démissionnait,  et,  lundi, 
M.  Millerand,  député  de  la  Seine,  demandait  à  interpel- 
ler le  Gouvernement  sur  cette  même  démission.  On  sait 
que  cette  interpellation  a  entraîné  la  chute  du  Minis- 
tère entier  présidé  par  M.  Charles  Dupuy,  et  finale- 
ment la  démission  de  M.  Casimir  Péiïer,  Président  de 
la  République.  Il  serait  trop  long  d'analyser  tout  ce  qui 
a  été  dit  dans  la  séance  du  14  janvier,  séance  sinon 
orageuse,  tout  au  moins  grosse  de  conséquences.  Bor- 
nons-nous à  constater  que  M.  Millerand  a  avancé  que 
l'arrêt  du  Conseil  d'Etat  ne  tranche  pas,  dans  son  dis- 
positif, la  question  agitée  entre  les  Compagnies  et  le 
Gouvernement;  ou  pour  parler  plus  justement,  que  la 
décision  de  cette  haute  juridiction  n'a  pas  tranché  le 
fond  de  la  question.  Cet  argument  n'est-il  pas  spé- 
cieux ?  Autre  chose  est  la  déclaration  de  M.  Charles 
Dupuy  ;  le  président  du  Conseil  a  nettement  dit  que 
l'arrêt  intervenu  parait  étendre  la  garantie  de  l'Etat 
au  delà  de  1914,  et,  qu'en  tout  cas,  le  Gouvernement, 
après  avoir  déclaré  le  23  juin  1894,  devant  les  Chambres, 
qu'il  attendait  les  décisions  de  la  juridiction  compé- 
tente, ne  pouvait  tenir,  aujourd'hui,  un  autre  langage. 
Il  a  attendu  les  décisions  du  Conseil  d'Etat  ;  ces  déci- 
sions se  sont  produites,  et  le  Gouvernement  s'incline. 
Si  raisonnables  qu'elles  fussent,  ces  paroles  ont  été 
fatales  au  Ministère,  qui  a  dû  se  retirer  devant  un 
ordre  du  jour  réservant,  en  dépit  de  l'arrêt  rendu,  les 
droits  de  l'Etat. 

Cet  arrêt  est  celui  que  notre  Rédacteur  en  chef  avait 
toujours  prévu  ;  il  le  spécifiait  ici  même  et  dans  son 
livre  :  l'Etat  et  les  grandes  Compagnies  de  Chemins 
de  fer.  Qu'engendrera-t-il  ?  Comme  l'a  dit  M.  Edmond 
Théry,  la  question  des  Rajjporcs  de  l'Etat  avee  les 
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grandes  Compagnies  de  Chemins  de  fer  français,  — 
relativement  à  la  construction  et  à  l'exploitation  du 
Troisième  Réseau,  —  a  été  mal  posée  ;  aussi  est-il  pro- 
bable que  de  nouvelles  Conventions  seront  conclues  un 
jour.  Conventions  devant  sauvegarder  à  la  fois  l'inté- 
rêt  de  l'Etat  et,  par  suite,  des  contribuables,  et  1  in- 
térêt des  Compagnies  de  Chemins  de  fer,  qui  est  celui 
des  milliers  de  porteurs  de  titres  effrayés  par  la  question 
si  inopinément  soulevée  il  y  a  à  peine  un  an. 

C.-R.  Wehrung. 


BANQUE  IMPÉRIALE  OTTOMANE 


Ad.  Vernes.  Quant  à  la  direction  de  Paris,  elle  est 
confiée  à  M.  Auboyneau. 

Depuis  sa  création,  la  Banque  Impériale  Ottomane 
a  distribué  à  ses  actionnaires  les  dividendes  suivants  : 


Ainsi  que  nous  l'avons  mentionné  en  temps  dans  no- 
tre Marché  Financier,  la  Banque  Impériale  Ottomane 
a  distribué  le  1er  janvier,  à  ses  actionnaires,  un  acompte 
de  dividende  de  7  fr.  50.  Cette  mesure  a  été  mise  en 
pratique  cette  année  pour  la  première  fois,  et  il  laut 
dire  qu'elle  a  obtenu  une  approbation  générale,  d'au- 
tant plus  que.  dans  le  courant  de  ces  dernières  années, 
le  marché  de  Paris  s'est  particulièrement  intéressé  aux 
actions  de  cette  Société. 

Etablie  par  statuts  approuvés  par  firmans  de  b.  M. 
I.  le  Sultan  des  4  février  1863,  18  mai  1874  et  17  février 
1875,  la  Banque  Impériale  Ottomane  avait  pour  objet 
l'exploitation  du  privilège  de  Banque  de  l'Etat  dans 
l'Empire  ottoman.  Ses  opérations  consistaient  :  à  émet- 
tre des  billets  au  porteur,  remboursables  à  présentation 
et  ayant  cours  légal  dans  l'Empire  ottoman,  à  condition 
que  la  circulation  de  ces  billets  ne  dépassât  point  le 
triple  du  numéraire  en  caisse;  à  escompter  tous  effets 
de  commerce,  billets  à  ordre,  lettres  de  ebange  et  tous 
engagements  à  orebe  et  à  échéance  lixe,  résultant  de 
transactions  commerciales;  à  effectuer,  partout  où  elle 
a  des  succursales  ou  des  agences,  l'encaissement  de 
tous  les  revenus  de  l'Empire,  quels  qu'il  soient;  à  opé- 
rer, pour  le  compte  du  Gouvernement  ottoman,  le  paie- 
ment des  coupons  de  la  Dette  Intérieure  et  Extérieure 
Ottomane  et  de  se  charger  de  toute  opération  du  Gou- 
vernement; à  soumissionner  des  emprunts  pour  son 
propre  compte  ou  pour  compte  de  tiers  et  à  se  charger 
de  leur  négociation  avec  faculté  d'ouvrir,  au  Gouverne- 
ment impérial,  un  crédit  à  valoir  sur  les  revenus;  à 
faire  le  commerce  des  monnaies  et  métaux  précieux  ; 
à  faire  des  avances  sur  titres,  valeurs,  warrants,  con- 
naissements, etc.;  à  faire  toutes  opérations  de  change 
et  à  recevoir,  en  comptes  courants,  à  des  taux  et  in- 
térêts déterminés,  les  fonds  qui  lui  seraient  versés  ;  enfin, 
à  faire,  pour  le  compte  du  Gouvernement  et  de  toutes 
personnes,  toutes  affaires  pouvant  rentrer  dans  les 
opérations  d'une  institution  de  banque. 

Le  siège  social  de  la  Banque  Impériale  Ottomane 
est  à  Constantinople,  avec  agences  à  Paris,  Londres, 
Smyrne,  Beyrouth,  Larnaca,  Salonique,  Alexandrie, 
Saiiisoun,  Trébizonde,  Ouchak,  Bagdad,  Mersine, 
Roustchouk.  Alep,  etc.  La  durée  de  la  Société  a 
été  fixée  à  50  ans,  à  dater  du  4  août  1863.  Quant  à  son 
capital,  primitivement  de  67.500.000  francs;  il  a  été 
élevé,  à  la  suite  de  créations  d'actions  nouvelles  et  de 
la  fusion  avec  la  Banque- Austro-Ottomane,  à  250  mil- 
lions de  francs,  et  est  représenté  par  500.000  actions 
de  500  francs  au  porteur,  libérées  de  250  francs. 

L'administration  de  la  Banque  est  confiée  à  un 
Conseil  de  sept  membres,  dont  quatre  directeurs  et 
trois  administrateurs,  nommés  par  un  Comité  siégeant 
à  Paris  et  à  Londres,  c  omposé  de  vingt-six  membres, 
dont  dix  membres  français  ou  résidant  en  Erance,  dix 
membres  anglais  ou  résidant  en  Angleterre,  et  six 
membres  autrichiens  ou  résidant  en  Autriche.  Un  sous- 
Comité  de  huit  membres  du  Comité,  dont  quatre  Fran- 
çais et  quatre  Anglais,  et  nommé  par  le  Comité,  est 
chargé  de  la  gestion  des  affaires  sociales. 

Le  Comité  général  de  Paris  comprend  les  plus  grands 
noms  de  la  finance:  MM.  A.  André,  Th.  Berger,  comte 
A.  de  (icrminy,  Charles  Goguel,  Michel  Heine,  baron 
Hottinguer,  Ch.  Mallet,  P.  Naville,  comte  Pillet-Will, 


.  12  fr.  60 

, .  12  fr.  60 

1881    37  fr.  60 

1882   37  fr.  75- 

1883   25  fr.  10 

1884   20  fr.  . . 

1885   15  fr.  .. 

1886   12  fr.  50 

1887   12  fr.  50 

1888   12  fr.  50' 

1889   12  fr.  50 

1890   17  fr.  50 

1891   17  fr.  50 

1892   17  fr.  50' 

1893   17  fr.  50 


Exerc.  1863   16  fr.  ..      Exerc.  1879. 

—  1864   15  fr.  ..         —  1880 

_     1865   25  fr.  05 

—  1866    22  fr.  60 

—  1867    27  fr.  61 

_     1868   31  fr.  40 

—  1869   32  fr.  70 

—  1870   25  fr.  .. 

—  1871   34  fr.  25 

—  1872   35  l'r.  60 

_     1873   25  fr.  15 

—  1874    . .  . .    98  f  r.  45 

—  1875    12  fr.  55 

—  1876   rien 

—  1877   rien 

—  1878   rien 

L'exercice  social  de  la  Banque  Impériale  Ottomane 
prend  fin  au  31  décembre  de  chaque  année.  Les  chiffres 
du  bilan,  au  31  décembre  1894,  ne  nous  sont  pas  encore 
connus.  Nous  n'avons  encore  sous  les  yeux  que  ceux 
du  bilan  au  31  octobre  dernier,  mais  ils  nous  suffiront, 
en  les  comparant  au  bilan  du  31  décembre  1893,  pour 
constater  la  marche  toujours  ascendante  des  opérations 
de  cet  Etablisrement.  A  remarquer  que  les  divers  cha- 
pitres de  la  situation  au  31  décembre  1893  ont  été 
réduits  par  nous  en  francs  au  change  fixe  de  2a  francs 
la  livre  sterling. 

Actif 

31  déc.  1893 


Francs 


31  oct.  1894 
Francs 


Actions.  Versements  non  ap 

pelés  

Caisse  : 

A  Constantinople.         j  4Q  595  052  m 
Dans  les  succursales..  ) 
Fonds  d'Etat  anglais,  fran- 
çais, allemands   _*„„., 

Valeurs  diverses   123.586.067  30 

Effets  en  portefeuille   42.629.228  2o 

Comptes  courants  du  Trésor 

impérial   35.178.72o  50 

Comptes  courants  divers. . . .  86.920.067  40 
Avances  sur  valeurs  publi- 

ques  et  marchandises   89.846.228  50 

Immeubles  et  mobilier   1.849.822  50 

Divers   1.7/7.203  45 

557.382.395  » 

Passif 

Capital   SBO.mW»  >' 

Billets  de  Banque   £'SX*S  20 

Effets  à  payer   50.804.304.20 

Comptes  courants  divers  )  169  112  077  50 

Comptes  courants  spéciaux.  (      ■  _'" 

Réserves   10.985.910  » 

Dépôts  à 'échéances  fixes   34.230.890  25 

Dividendes  à  payer   » 

Divers    " 

Profits  et  pertes   10.606.258  40 

547  382.395  » 

Ce  qui  ressort  des  tableaux  ci-dessus,  c'est  l'augmen- 
tation du  chiffre  général  des  affaires,  qui  a  progressé 
de  40  millions  de  francs  en  chiffres  ronds.  Cela  témoi- 
gne et  de  l'activité  de  la  Banque  Ottomane,  et  des  ser- 
vices de  plus  en  plus  grands  que  lui  rendent  les  suc- 
cursales dont  elle  annonçait,  dans  son  Rapport  du 
27  juin  dernier,  la  création  récente  en  province. 

Dans  la  situation  au  31  octobre  1894,  on  voit  appa- 
raître un  chapitre  nouveau  :  Fonds  d'Etats  anglais, 
français  et  allemands.  C'est  une  sorte  de  réserve  d  or 
que  s'est  ainsi  constituée  la  Banque,  bien  que  la  situa- 
tion ne  l'exige  en  aucune  façon,  la  Turquie  étant  crédi- 
trice de  l'étranger.  Néanmoins,  ce  fait  est  a  signaler. 
De  même  à  faire  remarquer  que  la  Banque  Ottomane  a 
su  en  1894,  continuer  à  procéder  au  classement  en  Eu- 
rope des  Valeurs  ottomanes,  ce  dont  les  porteurs  doi- 


125.000.000   »  125.000.000 


31  641.564  30 
13.280.290  » 

33.875.098  65- 
85.116.808  10 
35.795.521  60 

27.252.689  80 
136.224.858  46 

92.863.415  25 
2.731.495  90 
3.088.110  » 

586.869.852  05 


230.000.000  » 
20  793.022  75 
57.436.221  60 

1  0  471.507  95 
26.874.247  25 
12.006.398  60 
35.677.228  90 
246.470  90 
13.364.754  10 
» 

586.869.852  05 
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vent  lui  être  reconnaissants.  Elle  a  émis,  en  France, le 
solde  des  Obligations  3  0/0  de  la  Compagnie  de  Jonc- 
tion Salonique-Constantinople,  et,  à  Londres,  113.120 
Obligations  4  0/0  de  la  Compagnie  du  Chemin  de  fer 
de  Smyrne  à  Cassaba  pour  lesquelles  elle  recevait 
aussi  les  souscriptions  à  l 'aris.  Ce  sont  ces  obligations 
que  l'on  trouve  maintenant  inscrites  à  la  Cote  officielle 
de  la  Bourse  de  Paris,  et  qui  s'échangent  aux  environs 
de  450  francs. 

Il  y  a  un  mois  environ,  on  a  fait  courir  divers  bruits 
au  sujet  du  dividende  futur  de  la  Banque  Ottomane. 
De  même  on  avait  avancé  la  répartition  possible  aux 
actionnaires  d'une  portion  des  réserves  sociales.  En 
premier  lieu,  au  sujet  des  bénéfices  de  cet  Etablisse- 
ment, on  n'a  encore  aucune  donnée.  Ils  ont  certaine- 
ment été  remarquables,  mais  on  sait  que  cette  Société 
n'a  jamais  recherché  les  gros  dividendes.  Quant  à  la 
répartition  dont  nous  venons  de  parler,  elle  serait  en 
contradiction  avec  la  prudence  que  l'on  a  toujours  re- 
connue à  son  Conseil  d'administration  qui  n'a  qu'un 
objectif  :  conserver  à  l'institution  dont  il  a  la  charge, 
le  haut  renom  qu'elle  a  su  conquérir  et  la  position  ex- 
ceptionnelle à  laquelle  elle  a  dû  se  placer. 

A.  Léchenet. 


les  Caisses  d'Epargne  postales  en  Europe  et  au  Canada 

au  31  décembre  1893 


Le  tableau  suivant  est  extrait  des  rapports  annuelle- 
ment adressés  au  Président  de  la  République  française 
sur  les  opérati  ons  de  la  Caisse  d'épargne  nationale  : 


Nom  des  pays 
et 

année  de  fondation 
des 

Caisses  d'épargne 
postales 


Autriche  (  Epargne 
1883      (  Chèques 

Belgique  (1S09)  

Canada  (1868)  

France  (Issïj.  y  com- 
pris l'Algérie'  et  la 
Tunisie  

Hongrie  t  Epargne. 

(t  fév.86)|  Chèques. 

Italie  (1876)  

Pays-Bas  (1881)  

Royaume-Uni  (1861) 

Suéde  


Nombre 
de  dé- 
posants 
au  31  déc. 

-Milliers 
de  dépi> 

Montant 

des 
som  mes 

dues 
aux.  dé- 
.sants 

Milliers 
de  l'r. 

Moyenne 

par 
déposant 

Nombre 
de  dé- 
posants 
par 
1.000 
habitant 

Fr.  G. 

971 

83.193 

85  63 

41  00 

23 

522.048 

5.300  » 

1  00 

715 

258.088 

360  73 

111  25 

116 

135.732 

1.161  51 

23  30 

2.079 

610.793 

292  31 

51  21 

231 

21.831 

93  21 

13  38 

2 

13.813 

5.379  05 

0  11 

2.677 

•100. 1)99 

119  il 

95  00 

101 

67.718 

168  85 

80  20 

5.718 

3.031 .060 

353  35 

1 19  00 

325 

32.550 

100  » 

67  00 

Montant 

des 
som  mes 

dues 
par  100 
habitants 


Fr.  C. 
358  13 
510  76 
4.121  32 
251  16 


1.581  18 
121  75 
78  91 
1 . lix  92 
2.082  15 
5.261  28 
671  73 


et 


Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Depuis  le  15  janvier  présent  mois,  les  titres  de  la 
Compagnie  Franco-Algérienne,  dits  :  «  Créance  de 
100  francs  assimilée  aux  obligations,  portion  A,  suivant 
concordat  du  19  avril  1890»,  sont  admis  aux  négocia- 
tions de  la  Bourse,  au  comptant. 

-  Pno«titres'  au  nombre  de  8.000,  numérotés  de  100001 
à  108000,  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bulletin 
T6  Â£ ?te'  sous  la  même  rubrique  que  les  obligations 
de  100  irancs,  portion  A,  de  ladite  Société. 
Par  suite,  cette  rubrique  est  complétée  comme  suit  • 
«  Compagnie  Franco-Algérienne.  Obligations  et 
«  Créance  assimilée  de  100  fr.,  portion  A,  suivant  con- 
«  cordât  dn  19  avril  1890,  remboursables  à  100  fr  » 


Par  suite  de  1  appel  au  remboursement  pour  le  20  jan- 
vier présent  mois  des  obligations  de  l'Emprunt  delà 
Province  de  Québec  4  0/0  1893,  la  Chambre  syndicale 


à  décidé  que  lesdltes  obligations  cesseraient  d'être  négo- 
ciables à  la  lîourse  de  Paris,  à  dater  du  15  janvier. 


Depuis  le  15  janvier  présent  mois,  les  10.000  obliga- 
tions de  500  fr.  4  0/0,  série  lilas,  de  la  Compagnie  des 
Chemins  de  fer  Economiques  'lu  .Nord,  qui  étaient  ins- 
crites à  la  deuxième  partie  du  Bulletin  de  la  Cote,  sont 
admises  à  la  première  partie  dudit  Bulletin,  au  comp- 
tant. 1 


25  fr.  par  obligation 
•  sur  les  titres  de  l'Em- 


Un  versement  de  25  0/0,  soit  125  fr. 
de  500  fr.,  est  appelé  le  25  janvier 
prunt  russe  3  1/2  0/0  or  1894. 

En  conséquence,  la  Chambre  syndicale  a  décidé  qu'à 
partir  du  19  janvier  inclus,  ledit  Emprunt  ne  sera  plus 
négociable  qu'en  titres  libérés  de  50  0/0,  soit  250  fr 
par  obligation. 

Jusqu'au  25  janvier,  il  pourra  être  traité,  suivant 
conventions  particulières,  en  titres  libérés  de  25  0/0. 

En  liquidation  du  31  janvier,  les  livraisons  devront 
s'effectuer  en  titres  libérés  de  50  0/0. 

En  outre,  la  libération  par  anticipation  étant  admise 
a  partir  dudit  jour  25  janvier,  il  sera  ouvert,  à  la  cote 
au  comptant,  dès  le  19,  une  rubrique  spéciale  affectée 
aux  titres  entièrement  libérés. 

Le  coupon  du  1er  avril  prochain  étant  reçu  en  déduc- 
tion des  versements,  les  titres  libérés  seront  cotés 
avec  jouissance  du  1er  avril  1895. 

Jusqu'à  délivrance  des  titres  définitifs,  les  certificats 
provisoires  libérés  des  versements  en  cours  ou  libérés 
en  totalité  par  anticipation,  ne  seront  négociables  à  la 
Bourse  de  Paris  qu'en  certificats  français  émanant  de 
la  maison  Rothschild  frères  de  Paris.  * 


Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 


17  janvier 
2.090.758  503 
1.232.303.305} 


Effets  Paris  

Effets  Etranger. 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Banque  : 
10  janvier 

Or    2.079  482.618 

Argent...  1.232.915.096 

3.312.397.714   3.323.061  SOS 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour  

Portefeuille  Paris 
Bons  du  Trésor. . . 

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques) 

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque.... 

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale 
Divers   


10  janvier 


Total.. 


PASSIF 


Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  capital  . 

Réserves    (  Loi  du  17  mai  1834  ••■ 

mobilières     Ex-banques  département. 

(  Loi  du  9  juin  1857   

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  . .... 

Billets  au  porteur  en  circulation  .. 

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  .,'„ 

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  '.  '.  '. 

Comptes  courants  de  Paris  ,  .  , 

Comptes  courants  dans  les  succursales! 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  ......... 

Réescompte  du  dernier  semestre' .  .  .  .  .  .  . 

Divers  


3.312.397.714 


18  352 
220. 436.401 


287.416  060 

2  9Ù5.8C0 
48.600 
132  001.071 
161  996.228 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.627.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.154.717 


17  janvier 


3.323.061  808 


192 


74.891 
.598.754 


Total. 


300.247.993 
1.325.800 
18.600 
130.648.260 
156.326.282 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.627.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.156.015 


149.972 

186.024 

8.407.444 

8.407.444 

8S.2i6.541 

88.536.182 

4.585.797.009 

1 

573  196.133 

182.500.000 

182.500.000 

8.002.313 

8.002.313 

10.000.000 

10.000.000 

2.980.750 

2.980.750 

9.125.000 

9.125.000 

4,000.000 

4.000.000 

8. 407. 44 i 

8.407.444 

3. 635. C 09. 625 

3 

657.634.900 

26.794.2S6 

22.463.084 

34.519.(8! 

34.334.909 

126  94S.723 

120.833.609 

409  037.686 

369.754.288 

58.756.176 

59  025.480 

6.672  107 

5.238.332 

1.033  997 

1.368.373 

782.337 

78a. 337 

61.197  528 

76.715  310 

4.585.797.009 

4.573.196.133 
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Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Circulation  

Encaisse  

Portefeuille  

Avances  aux  partie. 

—  àl'Elat.... 
Compt.  cour.  Trésor 
—  part... 
Taux.  d'Escompte 

Primo  de  l'or  

Bénéfices  nets  


22  janv. 
Ib9i 

21  janv. 

19  janv. 

1892 

1893 

millions 

millions 

millions 

3.136.9 

3.146.9 

3.399.1 

2.371.3 

2.594.0 

2.832.4 

1.292.1 

745.2 

646.3 

323.9 

35t.  S 

320.6 

140.0 

140.0 

140.0 

332.6 

354.8 

88.2 

599.1 

356.1 

462.5 

3  0/0 

3  0/0 

2  %  0/0 

4  0/00 

4  %  0/00 

pair 

4.135.7 

2.531.5 

1.743.3 

1S  janv. 

17  janv. 

1891 

1895 

millions 

millions 

3  610.6 

3  657.6 

2.958.7 

3.323.0 

746.1 

492  8 

305.2 

2S8.3 

140.0 

140.0 

136.2 

120.8 

377.8 

428.7 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

1  %  0/00 

pair 
1.182.3 

1.853.8 

Société  du  Creusot  (Schneider  -  L  assem- 

blée générale  ordinaire  a  eu  lieu  le  30  novembre  1894. 

Après  avoir  entendu  la  lecture  des  rapports  de  la 
Gérance  et  du  Conseil  de  surveillance,  les  actionnaires 
ont,  à  l'unanimité,  approuvé  les  comptes  de  1  exercice 
1893-1894  tels  qu'ils  leur  étaient  présentés  et  fixe  le 
dividende  y  afférent  à  100  fr.  par  action,  chiffre  égal  a 
celui  de  l'exercice  précédent.  _ 

Ce  dividende  est  payable  par  moitié,  sous  déduction 
de  l'impôt,  au  15  décembre  1894  et  au  15  juin  1895. 

M.  Charles  Demachy,  membre  sortant  du  Conseil  de 
surveillance,  a  été  réélu  à  l'unanimité. 


Après  avoir  entendu  la  lecture  des  rapports  du  Con- 
seil et  des  commissaires,  les  actionnaires  ont  a  l  una- 
nimité, approuvé  les  comptes  de  1  exercice  1893/94  et 
fixé  le  dividende  y  afférent  à  5  fr.  par  action  contre 
1-2  fr.  50  pour  l'exercice  précédent. 
M  Bosmans,  administrateur  sortant,  a  été  réélu.  _ 
Les  commissaires  des  comptes,  MM.  Louvet  et  Cousin, 
ont  eu  leurs  pouvoirs  renouvelés  pour  1  exercice  18J4- 
1895.  _  . 

BULLETIN  COMPARATIF  DES  RECETTES  DES  CHEMINS 
DE  FER  de  la  journée  complémentaire  du  31  décembre 
1894  pour  les  chemins  de  fer  de  l'Etat,  Paris-Lyon- 
Méditerranée,  Ouest,  Orléans,  Est,  Midi,  et  du  1er  au  7 
janvier  1895  (1™  semaine)  pour  les  autres  Compagnies. 

(En  milliers  de  francs)   


Société  des  Mines  et  Fonderies  de  Pontgibaud. 

—  Les  actionnaires  se  sont  réunis  le  30  novembre,  en 
assemblées  générales  ordinaire  et  extraordinaire 

La  première  de  ces  réunions,  après  avoir  entendu  la 
lecture  habituelle  des  rapports,  a,  à  1  unanimité,  vote 
les  résolutions  suivantes  :  .  „  iono^i 

lo  Approbation  des  comptes  de  1  exercice  1893-1894, 
et  distribution  d'un  dividende  de  15  fr.  par  action  (au 

P02ÎeReélecuon/  clé  MM.  Ad.  Basset  et  comte  de  Sal- 
vaaiv,  comme  administrateurs; 
3o  Nomination  comme  administrateur  de  M.  Louis 

^léieSdeMM.  Ph.  Yernes  et  Çh  C^befort 
comme  commissaires  aux  comptes  pour  1»»4;1°J5- 

L'assemblée  générale  extraordinaire  a  voté  la  réduc- 
tion du  capital  de  la  Société  de  7  millions  de  francs  à 
3.930.000  francs  et  les  modifications  aux  statuts,  consé- 
quence de  cette  réduction. 

Compagnie  Générale  de  Chemins  de  fer  brésiliens. 

Paranagua-Curityba 
(111  kilom  )  (1) 

Recettes  du  mois  de  décembre . 
Recettes  des  mois  antérieurs... 

Recettes  totales  de  l'exercice. . . 
Recettes  kilométriques  annuelles 

du  mois  de  décembre  

Recettes  kilométriques  annuelles 

de  l'exercice  

Prolongements 
(Longueur  actuelle  247 kil.  5)  (2) 
Recettes  du  mois  de  décembre. 
Recettes  des  mois  antérieurs. . . 
Recettes  totales  de  l'exercice. . . 
Recetteskilométriques  annuelles 

du  mois  de  décembre  

Recettes  kilométriques  annuelles 
de  l'exer  ' 


1894  1893 
Francs  Francs 
379. 09G  277.599 

3.145.080  3.025.310 

3.524.176 
40.212 
31.749 


3.302.909 
29.446 
29.756 


251.412 
2.579.789 


178.065 
1.378.522 


2.831.201  1.557.187 
11.900  10.732 
11.925  8.2 

3?kV.Aont7l6  ouverts  à  l'exploitation  en  décembre  1894. 

Société  de  travaux  Dyle  et  Bacalan.  —  L'assem- 
vS^SStA  ordinaire  a  été  tenue  le  29  décembre 
dernier.  .   ; 


Désignation  des 
lignes 


(1)  Garantie  par  kilomètre   20.608  fr. 


Etat  

Paris-Lyon-Méditer 

—  Rhône  au  Mont-Cems 

—  Chemins  Algériens.. 

Nord  

Ouest  

Orléans  

Efit  

Midi  

Est- Algérien  

Bône-Guelmavoielarg. 

—         voie  étroite 

Ouest- Algérien  

Arzew  à  Kralfallan. . 
Médoo  


S  ° 


2.762 
8.601 
133 
513 
3.699 
5.350 
6.772 
4.802 
3.136 
897 
607 
128 
206 
214 
101 


Reo.  br.  de 

Rec.  br.  depuis 

la  semaine 

le  lerjanvier 

Différence 

1894 

Pr 

1895 

1894 

1891 

1893 

80 

119 

39.695 

38.663 

1.C32 

1.189 

977 

365.915 

357.870 

t 

8.044 

11 

11 

4.626 

4.655 

29 

» 

» 

» 

3.098 

3.236 
379 

)> 

M 

3.îoi 

370 

154.079 

150  978 

+ 

494 

522 

178  912 

176.525 

2.386 

435 

470 

149.455 

148  746 

t 

709 

l.Sil 

1.616 

96.701 

93.573 

+ 

3.127 

67 

97 

67 

97 

29 

94 

54 

3.891 

3.318 

+ 

573 

13 

4 

655 

384 

+ 

271 

19 

31 

» 

» 

« 

10 

15 

18 

18 

» 

» 

Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez. 

1895  1894 
nn  1er  aulOianvier      ....       2.080.000  2.090.000 

Du  1er  au  17  janvier  


.410.000  3.220.000 


LA  GUERRE  ENTRE  LEJAPON  ET  LA  CHINE1» 

Depuis  que  nous  avons  cessé  de  résumer  les  événe- 
ments d'Extrême-Orient,  les  négociations  en  vue  de  la 
paix  n'ont  guère  avancé,  malgré  la  présence  a  Tokm  des 
Envoyés  chinois  et  de  M.  Foster,  l'acien  sous-secrétaire 
d'Etat  américain.  On  ne  sait  rien  des  conditions  posées 

P  En^Sant,  depuis  la  disgrâce  de  Li-Hung-Çhamg, 
vice-roi  du  Petchili,  et  le  choix  de  Liou-koun-\i,  an- 
cien vice-roi  de  Nankin,  comme  généralissime  des 
forces  de  terre  et  de  mer,  les  Japonais  ont  poursuivi 
em  marche  victorieuse  en  Mandchourie  La  dernière 
défaite  à  enregistrer  a  été  celle  du  général  &eh,  qui  dis- 
posait de  4.000  hommes,  défaite  qui  a  eu  pour  consé- 
quence la  prise  de  Kaï-Ping,  à  l'extrémité  nord-est  du 

PLesllpremière  et  deuxième  armées  japonaises  ont 
opéré  leur  jonction  et  elles  occupent  d'une  part,  la 
K fde  Port-Arthur  à  Kaï-Ping  et,  de  l'autre,  celle  de 
Hai-Cheng  à  l'embouchure  du  Yalu. 

Un  événement  important  est  la  déclaration  d  indé- 
pendance de  la  Corée;  elle  a  été  proclamée  a  Séoul,  en 

"V^uX^t^:!U^  leurs  échecs  suc- 
cessifs les  Chinois  ne  perdent  pas  beaucoup  de  terrain; 
Sus  par  les  Japonais  dans  toutes  les  rencontres  ils 
e  reforment  derrière  des  positions  o^-S^gW 
détachements  composés  en  Partie  de  corps  en  fox ma 
tion  et,  ainsi,  les  vainqueurs  ont  constamment  de 
nouveaux  combats  à  livrer. 

Comme  conclusion,  la  position  des  belligérants  ne ,  se 
modifie  pas,  et  il  ne  paraît  pas  qu'elle  puisse  changer 
SiMandchourie  avant  la  fin  des  grands  froids Les 
hostilités  ne  sont  pas  suspendues,  mais  la  séné  des 
succès  éclatants  paraît  être  interrompue.   


succès  éclatants  par; 
(1)  Voir  l'Economiste  Européen,  n01 


ainpue. 
134  à  155. 
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ALLEMAGNE 


LA  SITUATION 


Le  Discours  du  Trôna  au  Landtag 
Française.  —  Lo  Budget  prussien 
—  Valeurs  grocquos.  —  Au  Heicl 


Berlin.  16  janvier  1895. 
prussien.  —  La  Oiso  politique 
—  Efl'ets  de  l'Impôt  du  Timbre. 


Mardi,  l'Empereur  Guillaume  II  ou  plutôt  Sa  Majesté 
le  roi  de  Prusse  lisait,  dans  la  salle  Blanche,  le  dis- 
cours d'ouverture  du  Landtag,  à  ses  sujets  immédiats 
les  membres  de  la  Chambre  des  Seigneurs  et  de 
la  Chambre  des  députés.  Le  déficit  du  budget  et  les 
moyens  de  l'atténuer,  tels  sont  les  sujets  principaux 
traités  par  le  royal  orateur.  Le  dernier  budget  prussien 
était  en  déficit  de  31.000.000  de  marks  ;  celui  de  1895-96, 
sans  être  en  équilibre,  sera  moins  désavantageux.  C'est 
l'état  critique  des  finances  impériales,  qui  réagit  sur  la 
balance  du  budget  prussien  comme  sur  celle  des  Etats 
allemands. 

Cependant  les  revenus  propres  de  la  Prusse  augmen- 
tent; mais  leur  progression  est  compensée  par  le  déve- 
loppement des  contributions  matriculaires,  ou,  ce  qui 
revient  au  même  par  la  réduction  des  versements  de 
l'Empire. 

Néanmoins,  le  Gouvernement  prussien  poursuit  la 
réforme  générale  de  son  système  d'impôts.  Après  le  re- 
maniement des  impàts  directs,  la  réorganisation  des 
contributions  indirectes.  Les  droits  de  timbre,  les  frais 
judiciaires,  le  tarif  des  notaires  seront  revisés  dans  un 
sens  uniforme:  ils  seront  échelonnés  en  raison  de 
l'importance  des  objets  ou  des  actes  soumis  aux  droits. 

Le  réseau  des  Che  nins  de  fer  le  l'Etat  sera  accru  par 
la  construction  de  nouvelles  lignes;  le  même  projet  de 
loi  prévoit  la  participation  de  l'Etat  à  la  formation  d'un 
réseau  tertiaire. 

Le  dépôt  de  ce  dernier  projet  de  loi  a  produit  une 
impression  favorable  à  la  Bourse. 

Aujourd'hui,  l'Empereur  a  rendu  visite  à  M.  Her- 
bette,  à  l'ambassade  de  France,  vers  dixheures  etdemie. 
Il  se  proposait  d'y  attendre  les  nouvelles  de  France. 

La  démission  présidentielle  a  provoqué  ici  une 
grande  surprise.  On  s'étonne  fort  de  la  résolution  su- 
bite prise  par  le  Président  de  la  République,  dont  le 
caractère  était  fort  apprécié.  Ici,  on  pense  que  la  démis- 
sion du  Président  est  le  début  d'une  crise  politique 
dont  personne  ne  peut  prévoir  l'issue. 

D'après  le  projet  de  budget  prussien  pour  l'exercice 
1895-96,  les  recettes  ordinaires  sont  évaluées  à  1  mil- 
liard 865. 173. 497  marks,  les  dépenses  ordinaires  à 
1.837.214.103  m.  Les  recettes  extraordinaires  sont  por- 
tées à  0-2.209.394  m. 

Le  déficit  général  monte  à  34.300.000  marks,  somme 
qui  sera  couverte  par  l'emprunt. 

Relativement  à  l'année  précédente,  les  recettes  pré- 
sentent une  augmentation  de  Î4. 274. 916  marks  et  les 
dépenses  ordinaires  une  diminution  de  40.887.329  m. 
Par  contre,  les  dépenses  extraordinaires  ont  prooressé 
de  4.402.413  M.  ° 

L'augmentation  des  recettes  peut  être  exclusivement 
attribuée  aux  recettes  de  chemins  de  fer. 

Dans  un  article  sur  la  garantie  des  émissions,  le 
Deutsche  Economist  cite  deux  exemples  bien  caracté- 
ristiques des  effets  produits  parle  droit  de  timbre.  Le 
29  juin  1893,.  la  maison  Bleichrœder  émettait,  au  cours 
de  101  1/2  0/0,  un  emprunt  de  la  Ville  de  Christiania, 
a<?  n  tities  étaient  souscrits  en  Norvège  au  taux  de 
100  9  0/0.  Lors  de  la  conversion  des  Priorités  du  Saint- 
Gothard,  la  place  de  Berlin  perdit  aussi  0  6  0/0  du  capi- 
tal converti.  1 

La  même  Revue  évalue  à  1.260.660.000  m.  le  mon- 
tant des  émissions  nouvelles  faites  en  1894.  L'an  passé 

/a7oo^UooA  AA°nnta^  1nominal  sensiblement  supérieur 
(1.320:8ù0.000  m.),  le  prix  d'émission  était  légèrement 
inférieur  à  celui  de  l'année  1894.  C'est  une  preuve  ma- 
térielle bien  évidente  de  l'abaissement  du  taux  de  l'in- 
térêt. 


n  Comité  de  porteurs  de  valeurs  helléniques,  nou- 
vellement tonné  sous  le  titre  de  «  Union  libre  des  por- 
teurs de  valeurs  grecques  »  demandèle  reirait  .le  la  loi 
grecque  du  10  décembre  189,'j,  50  0/0  des  intérêts  régu- 
liers pendant  trois  ans,  puis  le  paiement  intégraf  à 
partir  de  1898.  Les  intérêts  non  payés  devraient  être 
restitués  au  moyen  d  inscriptions  portant  5  0/0  d'inté- 
rêts a  dater  de  1900. 

Le  Reichstag  a  discuté  hier  les  projets  relatifs  à 
1  érection  de  Chambres  ouvrières.  Le  Gouvernement 
s  y  déclare  favorable,  mais  il  veut  préparer  à  sa  guise 
1  établissement  de  cette  institution. 

Le  projet  de  loi  sur  le  rappel  des  Jésuites,  qui  a  été 
discuté  en  premier,  a  été  soutenu  par  le  parti  socialiste 
La  seconde  lecture  du  projet  a  été  reportée  à  demain' 


et 


BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


f 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve   

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue... 
Autres  engagements  


1895 


7  janv. 


t.  024. 847 
13.977 
9  573 
555.296 
89.974 
4  446 
59.644 


120.000 

30.000 
.iô'i.OlO 
433.966 


Bil.31  dé 


H-  10.627 
286 
1.130 
44.435 
10.406 
7 

7.814 


non  mod. 
non  mod. 

—  47  162 

—  1.334 


1894 


janv. 


8C8  807 
19.903 
10.831 
53 i  757 
129.328 
6.502 
61.818 


17.751  —  2.013 


120.000 
30.000 
1.072  655 


Bil.30  déc. 


-f-  11  C9S 
+  336 
+  1.770 

—  71. £58 

—  19  830 

—  318 

—  3.716 


non  mod. 
non  mod. 
37.423 
331.400  —  41  908. 
1.945  -  1.27b 


Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


Stock  métallique 


1  janv. 

7  — 
15  — 
23  — 
31  — 


ljanv. 

7  — 
15  — 
23  — 
31  — 


1893 

837,8 
863,3 
878,2 
902,3 
901,5 


1894  1895 


797,7 
808,8 
837.2 
872.5 
880.0 


Circulation 
1893  1894 


1140,2 
10S7.8 
1036,0 
989.2 
9S7.7 


1110,1 
1072.7 
1014,2 
960,1 

953,2 


1011.2 
1024,8 


1895 

1211,2 

1164.0 


Lettres  de  change  et  prêts  sur  titres 


ljanv.  . . . 

7'  —  ... 
15  —  ... 
23  —  ... 
31    —  ... 


1893     1894  1895 


724,8 
658,8 
6)6.8 
584,8 
586.6 


753,2 
662,1 
580,5 
557.1 
565,3 


703,1 
648,3 


Réserve  de  billets 


1893      1894  1895 


ljanv.  . . 

7  —  .. 
15  —  .. 
23  —  .. 
31    —  .. 


16,8 

t6,3 
163,6 
236,7 
23S,2 


59,00 
91,18 
241,9 
255,0 


123,5 
182,8 


Ami. 

1888 
1889 
1890 
1891 
1892 
1893 
1894 


Les  Ventes  aux  enchères  d'Immeubles  en  Prusse 

Propriétés  rurales 
n  Nomb.  Etendue  Produit 
des       en  cadastral 
ventes  hectares  net 


Propriétés  urbaines 
Valeur   Nombre  Valeur 
utile         des  utile 


taxée      ventes  taxée 


6.308 
6.337 
5.704 
5.481 
6.610 
6.423 
6.961 


128.579  1.087.991 
1U8.737  908.581 


122  566 
104.408 
108.442 
107.402 
98.941 


916.677 
978.092 
954.926 
934  597 

862! 417  1.597! 743 


751.394 
711.779 
688.799 
736.045 
993.972 
.125.SS9 


2.478 
2.781 
2.892 
3.106 
4.108 
4.553 
4.757 


2.049.899 
2.628.107 
3.212.803 
4.9J2.928 
6.250  631 
8.671.840 
7.646.714 


Courrier  de  la  Bourse  de  Berlin 

Berlin,  18  janvier  1895. 

Le  paragraphe  du  Discours  du  trône  prussien  va 
encourager  la  création  des  Chemins  de  fer  d'intérêt 
local.  Il  a  été  bien  accueilli  à  la  Bourse. 

La  tendance,  un  moment  plus  faible  sur  les  nouvelles 
de  Pans,  s'est  ensuite  raffermie.  Les  valeurs  charbon- 
nières sont  mal  tenues  en  raison  de  nouvelles  qui  cir- 
culent au  sujet  du  Syndicat  des  charbonnages. 
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Par  contre,  les  fabriques  de  locomotives  seraient  sur 
leSint  de recevoir  des  ordres  considérables  des  Che- 
mins russes.  Il  s'agirait  d'une  commande  de  50  mil- 
lions de  marks  à  livrer  en  trois  ans. 

Après  bourse  les  cours  faiblissent  sauf  sur  les  Con- 
solidés.    

ANGLETERRE 

LA  SITUATION 

Londres.  16  janvier  1895. 
2SSS5 -dn.dt -  L.  —  ec.  extérieur.  -  La  Dfa**»  de 


M.  Casimir  Perrier . 

La  liquidation  Baring  est  définitivement  close  :  les 
derniers  paiements  ont  été  faits  vendredi  et  M.  David 
Powell,  gouverneur  de  laBanque,  aenvoye  aux  garants 
notification  de  la  cessation  de  leur  responsabilité^  La 
maison  Baring  frères  a  remercie,  de  son  coté,  la  Banque 
Snaleterre  de  la  confiance  et  de  la  considération 
dont  elle  a  fait  preuve  à  leur  égard  au  cours  de  la  liqui- 
dation Cette  grosse,  opération  se  trouve  donc  terminée 
et  elï ?  restera  comme  l'exemple  de  ce  que  peut  l'union 
déSSérïssée  des  grands  capitaux  en  présence  dune 

Clï1rqPuiaatfotaaedmirablement  conduite  d'ailleurs 
s'est  opérée  sans  qu'aucun  de  ceux  qui  s-'y  sont  engagés 
aient  éprouvé  des  pertes,  et  ce  fait  permet  de  regretter 
une  o?s  de  plus  que  Ton  n'ait  P^mis  àprofit  1  e.emp  e 
donné  par  l'affaire  Baring  pour  aider  la  colonie  de 
Terre-Neuve  à  sortir  des  graves  embarras  ou  elle  se 
trouve  -  mais  les  groupes  financiers,  qui  étaient  inter- 
venils  en  1891  pour  sauver  un  Etablissement  prive, 
n'ont  pas  jugé  Pà  propos  d'intervenir  aujourd'hui  pour 
sauver" 'une  colonie  et  le  Gouvernement  n'a  pas  voulu 
influencer  les  volontés  hèsitantes.On  pourrait  peut-être 

^lanvS^  lieu,  à  Manchester,  une  réunion 
des  priSaux  représentants  de  l'industrie  du  coton 
dans  le  Comté  de  Lancashire.  Cette  réunion  a  eu  pour  bu  t 
de  provoquer,  au  sein  du  Parlement  un  mouvement 
dUpolition  et  de  protestation  contre  le  nouveau  droit 
d'entrée  imposé  par  le  Gouvernement  de  l'Inde  sur  les 
cotons  en  Aï  ou  les  tissus  de  coton  importes  dans  la 

'^industriels  qui  ont  pris  part  à  la  Conférence  de 
Manchester  ont  été  unanimes  à  déclarer  que  le  nou- 
veau rot  allait  affecter  d'une  façon  très  grave  leur 
Commerce  d'exportation,  déjà  si  éprouve  par  a  crise 
monétaire  qui  sévit  en  Orient  Le  premier  effet  de ^cette 
crise  a  été  de  diminuer  considérablement  le  chiffre  des 
importa  fons  des  cotons  anglais  et  d'augmenter,  en  sens 
nverse  le  nombre  des  manufactures  de  la  colonie. 

Si  disent  les  fabricants  anglais,  le  Gouvernement 
frappe  maintenant  les  cotons  étrangers  dus l  droit 
l'entrée,  c'en  est  fait  du  commerce  d  exportation  du 
Lancashire  C'est  d'ailleurs  là,  ajoutent-ils,  le  but  veri- 
tawfauquel  tendent  les  partisans  du  nouvel  impôt  ; 
m  effet  l'imposition  du  droit  de  5  0/0  sur  les  cotons 
ISanSrs-estbien  moins  destinée  à  procurer  un  secours 

nement  de  l'Inde,  en  imposant  un^0ltJmnct^m^ 
5  0/0  sur  les  cotons  étrangers,  frappe  en  même  temps 
d'un  droit  également  de  5  0/0,  le  droit  «  A  excise ;  »,  les 
co ïons  fabriqués  dans  l'intérieur  de  ladom^  JWJ 
les  manufacturiers  anglais  répondent  qu  d  ^ nw  la 
nn'un  trompe-l'œil  ;  qu'en  effet,  tandis  que  tous  les  co- 
?ons  hnpo  t'  s  sans  exception,  .ont  atteints 
d'entré"  un  cinquième  seulement  des  cotons  fabriqués, 
dans  la  'color  ie  est  passible  dudroit  d' «  excise  »,  savoir 


ceux-là  seuls  supérieurs  à20«counts».  Mais  a  cela 
les  partisans  du  droit  d'entrée  répliquent  qu  il  n  y  a 
o-uère  à  être  importées  d'Angleterre  dans  l'Inde  que  les 
qualités  de  cotons  supérieures  à  20  «  counts  »  ;  ce  qui 
fait' qu'en  réalité  l'égalité  de  traitement  entre  les  mar- 
chandises indiennes  et  anglaises  existe  bien. 
Tel  est  l'état  de  la  question. 

La  Conférence  s'est  séparée  après  le  vote  dune  réso- 
lution invitant  le  Parlement  anglais  à  protester  contre 
la  mesure  adoptée  par  le  Gouvernement  indien  et  a  lui 
faire  toute  l'opposition  possible,  à  moins  qu  un  droit 
d' «  excise  »  équivalent  au  droit  d'entrée  ne  soit  imposé 
sur  tous  les  cotons  manufactures  dans  1  Inde. 

Certains  membres  de  la  Conférence  ont  émis  le  vœu 
nue  plutôt  que  de  laisser  porter  une  atteinte  aussi 
o  rave  aux  intérêts  des  manufacturiers  du  Lancashire, 
la-  rétablissement  d'un  droit  protecteur  a  1  entrée  des 
Indes,  le  Gouvernement  anglais  vînt  directement  en 
aide  au  Gouvernement  indien  au  moyen  d  une  subven- 
tion de  l'Etat,  laquelle  serait  du  moins  supportée  en 
définitive,  par  tous  les  contribuables,  tandis  quun 
droit  d'entrée  n'atteint  qu'une  faible  partie  de  ces  der- 
niôrs 

Un  autre  vœu,  très  suggestif,  a  été  émis  par  un  autre 
membre  de  la  Conférence,  savoir:  que  le  droit  d  entiée 
Sit  imposé,  non  sur  les  cotons  ou  tissus  étrangers 
mais  sur  les  machines  nécessaires  a  la  fabrication  de 
ces  marchandises. 

Le  rapport  du  Broard  of  Tracle  pour  le  commerce 
extérieur  de  décembre,  ascuse um >  diminution  impu- 
tante des  importations,  qui  sont .intérieures  de  3.b/8.000 
francs  soit  10  0/0,  à  celles  de  décembre  1893 

Cette  baisse,  la  plus  forte  de  l'année,  absorbe  presque 
la  moitié  de  l'augmentation  constatée  pendant  les  11 
no™  antérieurs.  L'importation  totale  se  trouve  être 
ainsi  de  408.505.718  liv  .  soit  une  augmentation  de 


3  817  540nv.^nri  onÏ0/0)  sur  l'année  1893.  La  baisse 
e  nvient  surtout  des  grains  et  du  coton  :  les  articles  de 
conlomm^ 

dien  287.000  et  230.000  liv.-,  le  blé  et  la  farine  19/  UUU 
îiï  bien  que  les  arrivages  aient  été  plus  considérables, 
les  sucres1,  080.000  liv.  à  cause  de  la  diminution  des 
expéditions  de  l'Allemagne.  A  ^9  non 

La  diminution  des  produits  textiles  est  de  J-4o2.000 
liv  et  sur  ce  chiffre,  les  cotons  entrent  pour  1.231.000 
l  v  quoiqu'on  en  ait  reçu  157.000  quintaux  de  plus 
qu'à  l'ordkiaire.  Les  soies,  les  laines,  les  chanvres  ont 
moins  donné  tandis  que  la  jute  est  en  augmentation 
Les  métaux  perdent  137.009  liv.  :  parmi  eux,  le  fei 
seul  est  plus  abondant.  .  .  . 

Les  résultats  de  l'exportation  sont  plus  satisfaisants  : 
i^conSuent  à  accroître  l'augme ntation  ^atée 


SrSteàSrSoS  1^.^0,9  0/0  par  rapport  à 
Î893  Le  total  est  de  216.194.239  liv. 

Le  bénéfice  en  décembre  est  donné  par  les  articles 
divers  tels  que  armes  et  munitions,  qui  gagnent 
248  <  00  liv  Les  métaux  ont  donné  plus,  notamment  le 
fer  qui  se  majore  de  134.000  liv.  et  le  cuivre ,de  12b .000 
L'exportation  des  fils  de  colon  atte^  près  de^trms  miL 

caus,  de  la  c  mLution  des  demandes  pour  l'Inde >  e 
il  Chine  Les  Etats-Unis  ont  fait  augmenter  de_80.0W 
liv.  les  expéditions  de  toiles  et  fait  donner  oO.OOO  hv. 
rte  nlus  aux  tissus  de  jute.  . 

La  nouvelle  de  la  démission  de  M.  Casimir-Perier  a 
™-oduï  une  profonde  sensation  et  une  vive  surprise. 
Kt  en  consultant  que,  par  sa  courtoisie  et  son  hono- 
rabUiS ^le  Ssiden?dê  la  République  avait  droit  a 

a1  connaissance  de  l'Angleterre,  les  journaux  ovA ^  re- 
connu que  rien  ne  justifiait  le  manque  de  confiance  en 
lîSmêmedont  il  rient  de  faire  preuve 

abandonnât  son  poste  dans  un  moment  diibule. 
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S!» 


et 


BILAN  DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

16  Janvier  1895 

Département  des  opérations  d'émission 


PASSIF 

Liv.  st. 

Rillets  créés   49.0d0.605 


Tc'al   49.000.605 


ACTIF 

Dette  fixe  de  l'Etat. . . 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots 


Liv.  st. 
11.015.100 

5.781.900 
32  260  605 


Total   49.060.605 


Département  des  opérations  de  banque 


PASSIF 

Liv.  st. 

■Capital  social   14.553.000 

Réserve  et  profits  et 

pertes   3.401.939 

Trésor  et  administra- 
tion publique   6  015.154 

•Comptes  particuliers..  35.532.467 

Bilictsàsept  jours,etc.  195.627 

Total   "59_728.1S7 


ACTIF 

Liv.  st. 

Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   16.077.309 

Portefeuilleetavance»  17.448  428 

Billets  en  réserve   23.85S.090 

Oret  argontmonnayés  2.314.360 


Total   59.728.187 


STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan  de 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


DATE 

Or  monnayé 
et 

Lingots 

Circulation 
(excepté  les 
cilletsà7jours) 

DÉPOTS 

Dispon.  dudép. 
des  opérations 
de  Banque 

RÉSERVE 

Proportion  de 
la  reserve  aux 
engagements 

Taox 

du 
l'ei- 

% 

36.813 

26.006 

41.606 

34.787 

27.637 

61 

2 

17  »   

3S.619 

25.776 

44.699 

34.807 

27.672 

61 

37.751 

25.430 

44.458 

35.118 

27.821 

63 

» 

ai  »   

36.177 

25.783 

43.338 

33.918 

27.194 

62 

» 

7  Novembre .... 

35.052 

25.508 

42.400 

33.776 

26.441 

62 

» 

14  »   

35 . 558 

25.443 

42.593 

33.460 

26.914 

63 

n 

21  »  

35  018 

25.111 

41.165 

32.248 

26.706 

64 

» 

28  »   

31.955 

25.015 

40.782 

31.822 

26.740 

65 

» 

5  Décembre  

34.196 

25.257 

40.263 

32.412 

25.739 

65 

12  »   

33.743 

25.176 

39.936 

32.427 

25.366 

63 

19  »   

33.362 

25.325 

38.868 

31.886 

24.8j7 

63 

M 

26  »   

32.547 

25.676 

37.0S7 

31.272 

23.670 

63 

» 

33  091 

25.918 

44.797 

38.714 

23.972 

53 

» 

9  »   

33.880 

25.519 

45.058 

37.982 

25  160 

55 

» 

34.601 

25.202 

41.577 

33.525 

26.202 

62 

Clearing-House 

Résultat  des  compensations  du  10  au  16  janvier 

Jeudi  lOjanv  £  18.892.000 

Vendredi  lt  janv   17.707.000 

Samedi  12  ja'nv   17.611.000 


Lundi  14  janv.  ...  £     21.331  000 

Mardi  15  janv   19.648.000 

Mercredi  16  janv..  ..      47  939  000 


Total  £  143.131.000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1893,  le  total  a 
•été  de  £  133.232.000. 


Le  Commerce  Extérieur  en  Décembre.  —  Nous 
publions  ci-dessous  notre  tableau  mensuel  des  Impor- 
tations et  Exportations  : 

IMPORTATIONS  EN  ANGLETERRE 

(Décembre  et  12  mois  de  1894) 


DESIGNATION 


Animaux  vivants. . . 
Objets  d'aliment at. 

Exempts  

Taxés  ;  [ 

Tabacs  

Métaux  

Prod.chimiq.,  coul.. 

Huiles  

Mat.  premières  textil. 
Mat.  premiè'" autr*> 
■Objets  fabriquas 

Divers  

•Colis  postaux  


totaux   33.070.180 


Décembre 
1894 


£ 

516.765 
11.030  361 

2  257.836 
229.718 
1.450  770 
421.668 
648  261 
7.262.954 
2.779.874 
5.263.143 
1.157  808 
48.289 


Comparais011 
avec 
déc,  1893 


£ 

+  117.394 
—  1.518.676 


t 


+ 


44  046 

25.961 
137.052 

69.109 
124.769 
1.452.376 
314  164 
439.760 
663  885 

21.779 


(3.678  210  m  j  3.817.540 

10.0  %,1U8  50=>.718j+|=  û  9  % 


12  mois 
de  1894 


£ 

9.098.796 
139.411.601 

21.383.880 
3  512  601 
19. 062.612 

6  318  268 

7  505.703 
70.623.485 
43.091.143 
68. 958. 531 
15.730.206 

S08  892 


Comparaison 
avec  1893 


+■ 


£ 

2.747.092 
4  856.197 

342.292 
36  581 
1.566.891 
16  Soi 

104.798 
2.615.998 
2.102.337 
3.104.235 

227.879 

189.771 


EXPORTATIONS   DE  L'ANGLETERRE 

(Décembre  et  12  mois  dMS94) 


DÉSIGNATION 


Animaux  vivants... 
Objets  d'alimentat. 
Matières  premières. 
Obj.fabr.6u  en  parti» 

Fils  et  tissus  

Met.  et  ouvrages  en 
Mét.(sauf  les  macb.) 

Machines  

Confections  

Prod.chim.etpharm. 

Divers  

Colis  postaux  

Totaux  di'sprod.angl. 

Réexportation  des 
marchandises  imp. 

Total  des  exportât. . 


Décembr 
1891 


£ 

59  532 
860.180 
1.517.621 

7.783.218 

2.238.452 
1.079  3CS 
678.571 
652  418 
2.482  039 
119.210 


17.500.585 
4.827.86! 


22.328.446 


Comparais01 
avec 
déc.  1893 


2t.  121 

5.32i 
28.592 

234  104 

114  845 
15.178 
73.771 
5.068 
357.415 
1.979 


= 


231  511 
1.3  % 
59  {.438 
14.0  % 


j  823.949 
1=  3  8  % 


12  mois 
do  1891 


£ 

665.353 
10.698  194 
19.816.100 

96  090.032 

28.015.527 
11  265.122 
8.710.732 
8  496.333 
28.267.710 
1.109.136 


210.194.239 
57.966.484 


274.160.723 


Compa  raison 
avec  1893 


i 


+ 


£ 

35.362 
78.786 
2.780.728 

164.024 

2  791.648 
317.579 
807.784 
183.980 
962  430 
66  785 


1.900.626 
=    0.9  % 

1.076  921 
=    1.8  % 


2.977.547 
=    1-1  % 


Mouvement  des  métaux  précieux.  —  Le  tableau 
suivant  donne  le  mouvement  des  métaux  précieux 
de  décembre  et  pendant  les  12  premiers  mois  de  l'année  : 


Or 

Argent  ' 

1  técembre 

12  mois 

Décembre 

12  mois 

Importations  1891  

'—  1893, 

£ 

1.594.665 
1  569  150 

£ 

27.580.926 
24.834. J27 

£ 

715.303 
1.136.735 

£ 

11.005.507 
11.913.395 

Différence  en  1S94. . 

-f  25.515 

+2.746.199 

-    421  432 

—  907.888 

Exportations  1891 .... 
—         1893  .... 

2.412  21S 
1.634.957 

15  647  551 
19.502  273 

717.207 
1.371.993 

12.171.449 
13.589.745 

Différence  en  1S91.. 

+  777.171 

—3.854.722 

—   654. 7S6 

—1.418.296 

Courrier  de  la  Bourse  de  Londres 

Londres,  18  janvier  1895. 
La  liquidation,  très  légère  sauf  dans  le  marché  mi- 
nier, s'est  effectuée  avec  tranquillité  :  les  avances  ont 
été  peu  demandées  et  très  offertes  :  tenant  compte  du 
détachement  du  coupon  de  janvier,  les  haussiers  ont 
été  favorisés  sur  les  valeurs  parisiennes  :  ils  ont  touché 
sur  les  Chemins  anglais,  tandis  que,  sur  les  Chemins 
américains,  les  différences  étaient  insignifiantes  et  irré- 
gulières. 

Les  valeurs  de  placement  ont  continué  à  témoigner 
d'excellentes  tendances  et  de  bénéficier  des  nombreux 
remplois  qui  se  produisent  tous  les  ans  à  c^tte  époque  ; 
le  marché  étranger,  un  peu  influencé  d'abord  par  l'al- 
lure de  Paris,  est  redevenu  ferme,  mais  les  transactions 
ne  sont  pas  fort  étendues  ;  les  groupes  turcs  C  et  D 
restent  recherchés,  de  même  que  les  Fonds  russes  ;  les 
Grecs  sont  offerts. 

Les  Fonds  sud-américains  sont  négligés. 

Les  Chemins  américains,  un  instant  recherchés  par 
New- York,  sont  redevenus  hésitants. 

Les  Chemins  anglais  sont  plus  faibles  sur  la  publica- 
tion d'un  dividende  très  inférieur  par  le  Comité  du 
Sheffield. 


AUTRICHE-HONGRIE 

LA  SITUATION 

Vienne,  16  janvier  1895. 

Le  Nouveau  cabinet  hongrois  et  le  nouveau  président  de  la  Chambre 
hongroise.  —  La  Réforme  des  impôts  directs  en  Hongrie  :  l'impôt 
progressif  sur  le  revenu.  —  La  Marine  marchande  autrichienne 
en  1895.  —  La  Retraite  de  M.  Casimir-Perier. 

Suivant  mes  prévisions,  c'est  un  ministère  Banffy 
qui  sort  des  combinaisons  soumises  à  l'Empereur-Roi  ; 
en  voici  la  composition  définitive  : 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  --  Autriche-Hongrie 


Le  baron  Banffv,  président  du  Conseil  sans  porte- 
feuille; DesMer  Perczel,  intérieur;  Ladislas  Lukaçs, 
finances;  Alexandre  Erdelyi,  justice;  Jules  Wlassiçs, 
instruction  publique  et  cultes  :  Ernest  Daniel,  com- 
merce :  comte  Festetics,  agriculture;  baron  1  ejeryary, 
défense  nationale  et  ministre  «  lalere  par  intérim: 
Josipovich,   ministre   Cracovie,  Balmatie   et  Escla- 

Constatons  que  le  baron  Banfly  et  ses  collaborateurs 
appartiennent  au  parti  libéral,  qui  reste  maître  du 
pouvoir  et  de  la  majorité,  comme  avant  la  démission 
de  M.  Wekerlé.  .  . , 

M  de  Szilagyi,  ex-ministre  de  la  justice,  va  succéder 
au  baron  Banffy  à  la  présidence  de  la  Chambre  basse. 

Les  appréciations  sont  très  diverses  :  tandis  que  les 
uns  regrettent  de  ne  pas  voir  figurer  dans  le  nouveau 
Cabinet  les  chefs  des  groupes  les  plus  importants  du 
parti  libéral,  les  cléricaux  sont  mécontents  de  la  pré- 
sence d'un  calviniste  à  la  tête  du  Gouvernement. 
■  Il  faut  donc  s'attendre  à  une  lutte  assez  vive 

Une  des  dernières  mesures  prises  par  le  I>  Wekerle, 
avant  de  quitter  le  Ministère  des  finances  hongrois,  a 
été  l'impression  des  dispositions  relatives  a  la  reforme 
des  impôts  directs.  Les  deux  volumes  qui  viennent 
d'être  édités  contiennent  aussi  les  détails  de  la  reforme 
de  l'impôt  sur  le  revenu  des  troisième  et  quatrième 
classes,  dont  le  taux  varie,  pour  la  troisième  classe,  de 

3  à  9  8  0/0.  '  . ,     ,  i     1  « + 

Le  taux  de  3  0/0  est  applique  aux  contribuables  dont 
le  revenu  n'excède  pas  2.000  florins ;  U .^omprend 
356  177  contribuables  ayant  un  revenu  de  /8.8oi.d9u 
florins.  Viennent  ensuite  101  catégories  dont  les  revenus 
s'élèvent  jusqu'à  100.000  et  200.000  florins. 

Voici  le  nombre  des  contribuables  prévus  pour  les 
principales  catégories  :  1.130  jusqu'à  3  000  florins,  290 
jusqu'à  3.500  fl.,  653  jusqu'à  4  000  fl.,  431  jus- 
qu'à 5.000  fl.,  3i0  jusqu'à  6  000fl.,122jusqua/.000 
florins,  181  jusqu'à  8.000  fl.,  73  jusqu  a ifl '.000  fl. ,  169 
iusau'à  10  000  IL,  268  de  11.000  à  lû.000  fl.,  Io0  de 
15  000  à  20  000  11.,  lit  de  20.000  à  25.000  fl.,  68  de  25 
mille  à  30  000  fl.  50  de  30.000  à  40.000  11  17 <le  50.000 
à  60  000  fl.,  1  de  80.000  à  90.000  fl.,  7  de  90.000  a  100 
mille  fl.  et  24  de  100.000  à  200.000  fl.  - 

Vous  remarquerez  que  le  nombre  des  Contribuables 
à  faibles  revenus  est  relativement  minime. 

D'après -les  nouvelles  dispositions,  le  total  des  reve- 
nus imposés  s'élèverait  de  58  millions  de  florins,  de- 
vant donner  un  rendement  de 5. 880. 531  florins  96, alors 
qu'en  1800  le  rendement  é<ait  de  9.175.343  fl.  22. 

Pour  la  quatrième  classe,  on  compte  89. 5ol  contri- 
buables —  dont  32.674  pour  Budapest  —  ;  l'impôt,  por- 
tant sur  un  total  de  53.506.196  florins,  doit  îendre  8bl 
mille  566  florins. 

L'Annuaire  Maritime,  qui  vient  de  paraître,  donne 
des  statistiques  très  complètes  sur  la  marine  marchande 
de  l'Autriche  pendant  l'année  1895;  ces  statistiques  ne 
sont  guère  satisfaisantes. 

Voici,  en  effet,  la  décomposition  des  navires  battant 
pavillon  autrichien  : 

1  1894  Differ.  sur  1893 

NornlmT--"""  Nombre 
de  navires  Tonnes  de  navires  Tonnes 


166.034  à  la  fin  de  1893.  Seuls  les  bateaux  de  pêche 
sont  en  augmentation. 

P_S.  _  La  nouvelle  télégraphique  de  la  démission 
de  M  Casimir-Perier  donne  lieu,  à  Vienne,  a  des  com- 
mentaires très  divers.  En  général,  on  trouve  que  cette 
démission  ne  se  justifie  pas,  et  on  considère  que  le 
Président  de  la  République  a  eu  tort  d  abandonner  son 
poste.  j 


îfliies  et  Eiuancii 


39.(541 
4.852 
17.671 
22.406 
87.033 
7.127 
1.622 


—  9 

—  5 
4-  27 
+294 

—  1 

—  2 

—  2 


—5.231 

—  782 
454 
641 
48 

—1.514 
263 


Voiliers  du  long  cours  73 

—  grands  entiers  41 

—  petits  côtiers.  1.421 

Bateaux  de  pêche   9.605 

Vapeurs  du  long  cours  70 

—  grands  côtiers  23 

—  petits  côtiers.  46 

Il  résulte  de  la  comparaison  de  ces  chiffres  que  le 
nombre  des  voiliers  des  trois  catégories  est  réduit  a 
1  535  jaugeant  44.493  tonnes  contre  1.616  navires  et 
68  627  tonnes  en  1893.  Pour  les  vapeurs,  nous  avons 
13'.»  navires  et  95.782  tonnes,  contre  144  vapeurs  et 
97. 407  tonnes  en  1893.  -VJ 

Au  total,  ces  deux  facteurs  nous  donnent  :  1.6/4  na- 
vires et  157.946  tonnes  en  1894,  contre  1.720  navires  et 


Le  Stock  d'or  de  la  Monarchie  austro-hongroise. 

—  Le  métal  jaune,  constituant  le  stock  dor  de  la 
Monarchie  austro-hongroise,  se  trouve  accumulé  en 

tr  loSDans°les  caves  de  la  Banque  d'Autriche-Hongrie  : 
9o  dans  les  Caisses  publiques  du  Gouvernement  autri- 
chien ;  3o  dans  les  Caisses  publiques  du  Gouvernement 
hongrois. 

En  voici  la  décomposition  au  commencement  de  189o  : 

En  milliers 
de  florins 

lo  A  la  Banque  d'Autriche-Hongrie  ; 

Or  en  barres  et  monnaies  d'or   12  480 

Devises   is'^OO 

Fonds  de  réserve   ld'5UU 

Total   181*300 

2o  Dans  les  Caisses  du  Gouvernement  autrichien  : 
Or  destiné  à  la  Valida  (après  déduction  du 
montant  de  34  millions  60  mille  florins  déposé     ^  ^ 

a  Oi-BdTsponible'  du  Gouvernement  autrichien    30 .000 
Total   109-370 

3o  Dans  les  caisses  du  Gouvernement  hongrois  : 

O  destiné  à  la  Valida  (après  déduction  du 
montant  de  14  millions  680  mille  florins  dé- 
posé  à  la  Banque)   ™-à~v 

Ces  trois  facteurs  réunis  donnent  un  total  général  de 
355  990.000  florins,  soit,  en  chiffres  ronds.  360  millions 
de  florins,  sans  tenir  compte  des  monnaies  d  or,  natio- 
nales ou  étrangères,  actuellement  dans  la  circulation. 

Avant  le  commencement  des  opérations  de  la  Valuta, 
la  Banque  d'Autriche-Hongrie  possédait  un  stock  d  or 
évalué  à  l'ancien  cours  du  pair  à  80  1&^>*™& 
sentant,  d'après  le  nouveau  rapport,  93  1/2  millions  de 

û Tl'époque  dont  il  s'agit,  les  existences  de  caisse  en 
or  du  Ministre  des  finances  autrichien  correspondaient 
uniquement  au  service  des  coupons  ;  quant  auMinistie 
des  finances  hongrois,  il  commença  a  constituer  son 
stock  de  métal  jaune  en  se  procurant  des  devises 

Rappelons  que  le  Ministre  des  finances  autrichien  a 
émis  jusqu'ici,  pour  100  millions  de  florins  de  Rente- or 
S'ie Rendement  a  été  de  113  millions  430  mille  flo- 
rins Sur  ce  total,  34  millions  60  mille  florins  ont  été 
déposés  à  la  Banque  et  le  solde  de  79  millions  3/0  mille 
florins  se  trouve  dans  les  caisses  centrales  de 1  Etat. 

Le  Gouvernement  autrichien  a  décidé  de  retenir  dans 
ces  Caisses,  tout  l'or  provenant  ^pujmaat*  en 
douane  ou  des  autres  sources  de  recettes  ,  dé ja,  il aae- 
cruis  de  ce  chef,  une  trentaine  de  millions  de  florins. 
Te  montant  dè  l'or  appartenant  au  Gouvemenien 
hongrois  s'élève  à  80  millions  de  florins,  sur  lesquels 
14  millions  ont  été  déposés  à  la  Banque  Ce  stock  de 
métal  jaune  provient  de  l'émission  de  24  millions  de 
oins  de  Rente-or  et  d'achats  effectués  avec  les  dispo- 
nibilités de  Caisses.  A  cela,  il  faut  ajouter  le  montant 
des  devises  achetées  aux  Etablissements  de  crédit  de 

B \lVBanque  d'A utriche-Ihmgrie  poss édait,  dans  le 
courant  de  1892,  un  stock  d'or  de  93  1/2  nu bons  de 
florins  ;  elle  l'a  augmenté  de  40  millions  de  flouns  en 
chiffres  ronds.  En  outre,  elle  a  reçu  en  dépôt,  des  Uou- 
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reniements  autrichien  et  hongrois,  une  somme  totale 
de  48  millions  000  mille  tlorins,  destinée  au  retrait  des 
billets  d'Etat. 


La  Banque  d'Autriche-Hongrie.  —  Le  lïilan  de 
l'exercice  I89i  accuse,  après  déduction  de  tous  impôts 
et  taxes,  un  bénéfice  net  de  6.639.542  tlorins,  contre  7 
millions  98.330  llorins  en  1893. 

En  vertu  de  l'article  102  des  statuts,  le  capital-ac- 
tions doit  recevoir  avant  tout  autre  prélèvement  5  0/0 
sur  le  capital  versé  de  90  millions  de  tlorins,  soit  41/2 
millions  de  tlorins  ;  après  dotation  du  fonds  de  retraite, 
il  revient  encore  aux  actionnaires  une  part  de  2  0/0, 
pour  porter  le  dividende  à  un  minimum  de  7  0/0,  le 
surplus  devant  être  partagé  par  moitié  entre  les  action- 
naires et  les  deux  administrations  des  finances  autri- 
chienne et  hongroise. 

Dans  ces  conditions,  le  dividende  de  l'exercice  1894 
ressort  à  42  11.  90,  soit  7  15  0/0,  contre  44  Û.  90  ou 
i  38  0  0  pour  1893.  En  conséquence,  l'acompte  payé  en 
juillet  dernier  étant  de  15  florins,  le  coupon  de  janvier 
s'élève  à  27  fi.  90  (au  lieu  de  29  11.  30  en  janvier  1893). 

La  part  de  bénéfices  de  l'Etat,  qui  était  de  347.201 
florins  en  1893,  ressort  cette  fois  à  126.971  florins,  dont 
70  0/0  reviennent  à  l'Autriche  et  30  0/0  à  la  Hongrie  ; 
elle  doit  être  appliquée  à  la  diminution  du  compte 
d'avances  de  l'Etat  qui  se  réduit  ainsi  à  76  millions  860 
mille  florins. 

La  limite  légale  des  billets  exempts  d'impôt  ayant  été 
dépassée  à  plusieurs  reprises  en  1894,  la  Banque  a  payé 
pour  2.129  florins  d'impôts  (au  lieu  de  16.695  florins 
en  1893).   

Courrier  de  la  Bourse  de  Vienne 


Vienne,  18  janvier  1895. 

La  crise  gouvernementale  en  France  a  provoqué  ici, 
au  premier  moment,  une  très  grande  réserve  de  la  part 
des  spéculateurs  ;  mais  les  ordres  d'achats  venus  de 
Budapest  ont  maintenu  la  fermeté  des  cours  pour  les 
fonds  d'Etat  et  les  principales  valeurs. 

Le  Conseil  d'administration  de  la  Société  des  JJ- 
pines  a  décidé  de  retirer  la  demande  d'autorisation 
présentée  au  Gouvernement,  relative  à  l'augmentation 
du  capital-actions.  • 

L'argent  est  toujours  facile;  on  escompte  les  pre- 
mières acceptations  de  Banque  entre  3  3/8  et  3  1/2 
pour  cent  et  le  bon  papier  de  commerce  entre  3  3/4 
et  3  7/8. 

La  nomination  du  baron  Josika,  ancien  Secrétaire 
d  Etat,  au  poste  de  ministre  a  lat'ere,  complète  le  Cabi- 
net hongrois. 


BELGIQUE 

,,T.Le  Bud&et  Belge  pour  1895.  —  Les  recettes  de 
1  Etat  sont,  pour  l'exercice  actuellement  en  cours,  éva- 
luées à  357. 427.028  fr.,  et  les  recettes  exceptionnelles, 
provenant  d.es  ventes  de  biens  domaniaux  à  300.000  fr. 
Voici  le  détail  du  budget  : 

Contributions  directes 

Contribution  foncière  Fr.  24.955.000 

Contributions  personnelles   19  250  000 

Droit  de  patente   6 ! 900 ! 000 

Kedevances  sur  les  mines  s .  800.000 

Douanes,  accises,  etc. 

Douanes..   25.840.570 

Accises  :  vins   3.251.500 

»     eaux-de-vie  indigènes   23  841  859 

»     bieres   10.042.500 

»     sucres  et  divers   5 . 112 . 050 

n  ~  •  42.247.409 

Recettes  diverses   443  qqq 

Enregistrement,  etc. 

Enregistrement,  greffe,  hvpothèques. . . .  ?4  410  000 

Successions   19.525.000 

Timbre   6.050.000 


Divers   50.000 

Péages 

Rivières,  routes,  quais   1.535.000 

Chemins  de  fer   444.000.000 

Télégraphes  et  téléphones   6.000.U0O 

Postes   11. «87.300 

Divers   1.175.900 

Capitaux  et  revenus 

Divers   17.840.700 

Remboursements 

Divers   3.818.000 

Total  "357.427.028 

Ressources  exceptionnelles   300 . 000 

Ensemble   357.72/ .028 


ESPAGNE 

LA  SITUATION 


Madrid,  16  janvier  1895. 
La  Situation  politique.  —   Le  Protectionnisme  et  la  question  des 
blés  —  Le  Taux  des  avances  à  la  Banque  d'Espagne.  —  La  Démis- 
sion de  M.  Casimir-Perier. 

La  majorité  gouvernementale  se  désagrège  de  plus 
en  plus,  en  même  temps  que  disparait  le  peu  d'auto- 
rité dont  jouissait  encore  M.  Sagasta.  La  division 
règne  sur  un  nombre  infini  de  questions;  elle  règne 
même  au  sein  du  Cabinet  à  propos  des  droits  protec- 
teurs sur  les  blés,  M.  Puigcerver,  qui  représente  l'élé- 
ment libre-échangiste,  ayant  positivement  déclaré  qu'il 
s'opposait  à  une  augmentation  de  tarif,  si  petite  quelle 
soit,  pour  les  céréales-  étrangères  introduites  en  Es- 
pagnre. 

Il  convient,  à  ce  propos,  de  mettre  les  choses  au 
point. 

Vous  savez  que  tout  le  pk-teau  central  de  la  pénin- 
sule produit  du  blé  :  le  manque  d'eau  ne  permet  pas  de 
s'y  livrer  à  d'autres  cultures. 

La  dernière  récolte  a  été  particulièrement  belle,  en 
quantité  et  en  qualité,  et  la  Compagnie  des  Chemins 
de  fer  Andalous,  dont  le  réseau  traverse  les  régions  pro- 
ductrices, comptait,  de  ce  chef,  sur  une  augmentation 
de  recettes  d'au  moins  500.000  pesetas.  Or,  elle  n'a  rien 
eu  à  transporter  et  son  exercice  se  solde,  au  contraire, 
par  une  moins-value  importante  ! 

L'explication  de  ce  .phénomène  est  très  simple.  La 
population,  relativement  peu  dense  en  Castille,  est  ré- 
pandue sur  le  littoral,  autour  des  centres  tels  que  Bar- 
celone, Tarragone,  Valence,  Alicante,  Almeria,  Malaga, 
Cadix,  etc.,  etc.,  tous  points  où  les  navires  venant  du 
large  peuvent  livrer  directement  les  céréales  étran- 
gères, sans  faux  frais.  Aussi  le  droit  de  7  pesetas  50  par 
quintal  n'a-t-il  pas  empêché  les  arrivages,  au  grand 
détriment  des  producteurs  du  plateau  central,  des 
Compagnies  de  Chemins  de  fer  et  du  change  à  l'exté- 
rieur ! 

On  s'explique,  dès  lors,  les  plaintes  des  cultivateurs, 
qui,  ne  pouvant  produire  autre  chose  que  du  blé  (car  il 
y  a  déjà  trop  de  vin),  demandent  à  être  garantis  contre 
la  concurrence  étrangère. 

Ces  considérations,  développées  par  les  conserva- 
teurs et  appuyées  par  M.  Gamazo  et  ses  amis,  obligent 
le  Gouvernement  à  faire  de  nouvelles  concessions  aux 
trigueros  ;  M.  Gamazo,  sans  aller  aussi  loin  que  les 
ultra-protectionnistes,  a  proposé  une  surélévation  du 
tarif  pour  les  provenances  étrangères,  mais  on  se 
heurte  à  la  résistance  de  M.  Puigcerver,  soutenu  par 
les  Morettistes. 

Fidèle  à  son  système  de  temporisation,  M.  Sagasta 
veut,  avant  tout,  éviter  un  conflit  ministériel  ;  dans  ce 
but,  il  a  déclaré  à  ses  collègues  qu'on  chercherait  une 
formule  pouvant  donner  satisfaction  à  tout  le  monde. 

C'est  ainsi  que  le  Gouvernement  veut  demander  aux 
Compagnies  de  Chemins  de  fer  des  diminutions  de  ta- 
rif pour  les  produits  agricoles  et  qu'il  étudie  une  réduc- 
tion de  la  contribution  territoriale. 
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En  somme,  le  Cabinet  Sagasta  est  aussi  hésitant 
pour  les  questions  économiques  que  pour  toutes  les 
autres,  et  son  manque  d'initiative  amène  la  division 
au  sein  de  la  majorité.  Il  est  obligé  de  s  incliner  de- 
vant la  puissante  union  des  protectionnistes  Au  sur- 
plus, comme  l'a  fort  bien  dit  M.  Canovas  del  Castillo, 
dans  son  récent  discours  au  Cercle  industriel,  !  oppor- 
tunisme, consistant  à  ajourner  les  solutions  qu  on  n  ose 
prendre,  constitue  une  erreur  politique.  .  . 

La  Banque  d'Espagne  a  abaissé  de  o  1/2  a  o  0/U  le 
taux  de  ses  avances  garanties  par  des  valeurs  publi- 
ques. Cette  mesure,  dit  la  Epoca,  a  pu  être  prise  en 
raison  de  l'accroissement  de  la  réserve  métallique  ;  en 
la  prenant,  la  Banque  se  crée  de  nouvelles  sources  de 
bénéfices  et  suit  le  courant  général  qui  se  produit  en 
Emope.^  ^  ^  démission  du  Président  de  la  République 
française,  dont  la  nouvelle  télégraphique  nous  est  par- 
venue aujourd'hui,  a  causé  ici  un  profond  etonnement. 
On  estime  que  M.  Casimir-Perier  commet  une  grande 
faute  en  se  retirant  au  moment  où  il  importait  de  taire 
preuve  d'énergie  et  de  courage  civique,  mais  on  espère 
que  la  transmission  des  pouvoirs  à  son  successeur  s  el- 
fectuera  sans  incidents. 


et 


Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 


Du  i« 


Andalous  (S91  kil.)  

Nord  de  l'Espagne  (1959  k.) 

Asturies  (741  kil.)  

Lérida-Reus  (103  kil.)  .. .. 
.Almansa-Valence  (460  kil.) 
Saragosse  (2672  kil.)  


1891 

1892 

1893 

1894 

Pesetas 

14.811.764 

14.995.801 

14.839.417 

14.092.117 

62.572  643 

63  831.481 

58.778.573 

59.012.253 

10.645.431 

12.066  595 

12.637.165 

13.666.053 

1.717.794 

1.433.557 

1.348.003 

1  212.477 

» 

11.753  335 

10.609  543 

10  861  711 

56.956  575 

54  090.709 

52.092  594 

52.032.485 

Les  Chemins  de  fer  Espagnols  en  1894.  —  Notre 
confrère  El  Economista,  examinant  la  situation  des 
Compagnies  de  Chemins  de  fer  pendant  l'année  1894, 
déclare  que  cet  exercice  n'a  pas  été  un  des  plus  mau- 
vais Sans  les  fluctuations  du  change,  les  Compagnies 
auraient  pu  distribuer  à  leurs  actionnaires  des  divi- 
dendes correspondant  à  l'intérêt  normal  de  1  argent. 

Les  recettes  totales  de  la  Compagnie  du  Nord-Espa- 
gne se  sont  élevées,  du  1er  janvier  au  30  décembre  1894, 
à  88.381  533  pesetas,  en  plus-value  de  1  .blL.65/  pesetas 
sur  la  période  correspondante  de  1893. 
'  La  Compagnie  du  Midi  -  Madrid,  Saragosse  et  Ali- 
cante  a  encaissé  pendant  toute  l'année  1894,  o2. 032. 484 
pesetas,  soit  une  moins-value  de  60.109  pesetas  sur 
1893 

Les  chiffres  totaux  des  autres  lignes  ne  sont  pas  en- 
core connus:  jusqu'à  fin  novembre,  les  lignes  de  lar- 
Sn^BTcelone-France  a  gagné  900JJOO  pesetas; 
celle  de  Zafra  a  Huelva  a  gagné  200.000  pesetas  jus- 
qu'au 23  décembre  et  celle  de  Bilbao-Portugalete  a  ga- 
gné  50.000  pesetas  jusqu'au  20  novembre. 

Enfin,  on  constate  de  légères  baisses  pour  la  Com- 
pagnie des  Andalous,  tandis  que  pour  Madrid-Cacerès- 
fcôrtugal  et  Medina-Zamora-Orense  a  Yigo  il  n  y  a  pas 
de  modifications.  . 

Pendant  l'année  1894,  l'accroissement  du  réseau 
espagnol  a  été  de  460  kilomètres,  dont  210  de  voie  nor- 
mal e  et  250  de  voie  étroite. 


Courrier  de  la  Itonrse  de  Madrid 

Madrid,  18  janvier  1895. 

On  a  vendu,  cette  semaine,  une  forte  quantité  de 
rente  Intérieure  ;  par  contre  YExlerieure  a  bénéficie 
d'ordres  d'achats  venus  de  l'étranger. 

L'inquiétude  constitue  la  note  dominante  du  marche, 
on  craint  que  le  Gouvernement  ne  s'engage  dans  une 


voie  dangereuse  en  matière  de  crédit  et  on  a  hâte  de 
connaître  les  projets  de  M.  Canalejas  tenus  secrets 
jusqu'ici.  Il  y  a  enfin  la  question  des  trigueros,  qui 
prend  de  grosses  proportions. 

Aujourd'hui,  la  spéculation  locale  se  racheté  sur  1  In- 
térieure. 


GRÈCE 

LA  SITUATION 

Athènes,  6  janvier  n.  s.  1895 

Echec  du  Ministère.  -  Le  Projet  de  loi  sur  les  raisins  secs. 
Le  Plan  Coromilàs. 

Le  Ministère  n'a  pas  réussi  à  enlever  le  vote  du 
budget  avant  les  vacances  de  Noël  (5  janvier  nouveau 

St  La  Chambre  a  préféré  mettre  à  son  ordre  du  jour  la 
discussion  urgente  des  projets  de  lois  sur  les  raisins 
secs  et  sur  les  octrois.  C'est  un  véritable  échec  poui  le 
cabinet  Tricoupis,  car  la  discussion  de  la  loi  sur  les 
octrois  aurait  pu  être  retardée  sans  grands  inconve- 

mOn  ne  saurait  en  dire  autant  du  projet  relatif  aux 
raisins  secs.  C'est  une  question  vitale  pour  le ,  pays. 
Sans  exagérer,  il  est  permis  de  dire  que  tout  le  com- 
merce extérieur  et  indirectement  les  ch lànges  et  les 
finances  helléniques  dépendent  du  marche  des  laisins 
secs.  L'augmentation  des  droits  de  douane,  en  F  rance, 
a  norté  un  coup  terrible  à  cette  branche  essentielle  de 
lam-oducUon  agricole.  Les  qualités  ordinaires  sont  in- 
vendables et  les  qualités  supérieures  s'écoulent  a  des 
prix  désastreux.  C'est  une  ruiné  pour  le  pays.  Ainsi 
S'explique  le  projet  extraordinaire,  un  instant  conçu 
d^deSe  toutou  partie  de  la  récolte,  afin  d'assurer 
le  relèvement  des  cours  par  la  réduction  du  stock. 

L'opinion  s'est  rassise  et  la  Commission  parlemen- 
taire  saisie  de  la  question,  en  est  venue  a  recommande! 
des  mesures  plus  pratiques.  Pour  atténuer  l'encombre- 
mentdu marché,  on  créerait  des  magasins  de  dépôt. 
De  plus  point  essentiel,  la  Banque  ferait  des  avances 
auxPcultivateurs  sur  ^ 

nnnveaux  magasins  généraux.  Peut-être,  mais  1  issue 

:s°t  moins  Sine,  if  ^-ne^^n^ra^ 
une  nartie  de  l'impôt  prélevé  sur  les  raisins !  L,a  situa 
Son  financière  rend  cette  solution  peu  vraisemblable. 

Ouoique  a  délibération  sur  le  budget  ait  été  reportée 
iu  Wà  a  rentrée  de  la  Chambre,  la  situation  finan- 
S  préoccupe  fort  les  esprits..On  discute  notamment 
un  projerdeV  L.  Coromilàs  pour  le  règlement  de  la 

DLe%tn1général  a  pour  but  la  réduction  de  la  circu- 
lation fiduciah-e.  A  un  service  spécial  seraient  affectes 
ks  revenus  du  timbre,  du  tabac,  du  papier  à  cigare  es, 
du  sel  du  Pétrole,  des  allumettes  et  des  cartes  a  jouei. 

Le  tTut?rJdnit  environ  »WJ^^$XM*. 
Dette  et  les  frais  généraux  absorbant  19,30. >W«g 
l'excédent  de  5.194.000  dr.  serait  affecte  au  retiait 

d^SïSf  neïrait  atteint  ^^^t 
sacrifices  aux  créanciers  du  pays.  M.  Coro n  veut 
réduire  de  25  0/0  le  capital  nomma  de  la  Dette  extê_ 
vienre  ■  les  intérêts  seraient  payes  en  Machines,  c  esi 
X  ' en  papier-monnaie  et  seulement  à  raison  de 
40  0/0  du  taSx  initial.  Il  ne  serait  élevé  qu'après  la 

^pSaSe?  il  V  aurait  lieu  de  rembourser  l'em- 

P.Ty  ThY  uSe\dée°sage,  le  retrait  du  papier-monnaie. 
Pou/le  reste"  la  décision  dépend  des  porteurs  de  titres 
et  aussi  de  l'adoption  du  plan  L.  Coromilàs. 

Pn*f.<<rrintitm  —  L'agitation  populaire  grandit. 
Tes  ï  asse?  dSgeantes  font  appel  au  Pouvoir  royal 
pour  léïgn^ontrl  les  vices  du  régime  parlementaire. 
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Dépression  de  la  fortune  publique.  —  h'Eph  im  éris 
évalue  à  la  somme  de  250. OOO.OOOdedr., somme  énorme 
pour  la  Grèce,  la  dépression  subie  par  la  fortune  pu- 
blique depuis  deux  ou  trois  ans.  Les  actions  de  la  Ban- 
que Nationale,  cotées  à  4.500  dr.  il  y  a  deux  ans,  n'en 
valent  plus  que  2.300.  Et  comme  elles  sont  au  nombre 
de20.0u0,il  en  résulte  une  perte  de  4(3.000.000  de  dr. 
Li  s  actions  du  Laurium,  qui  étaient  à  225  dr.  sont 
tombées  à  06  dr.  Perte  sèche  de  16.000.000  de  dr.  sur 
les  100.000  actions  de  cette  Société.  Les  actions  du  Gré- 
dit  Industriel,  à65dr.,  perdent  75  drachmes  chacune, 
soit  4.000.000  de  dr.  pour  l'ensemble  des  actions  de 
cet  Etablissement  de  crédit.  Les  actions  des  chemins 
de  fer  du  Péloponèse,  au  nombre  de  92.000,  perdent 
185  drachmes  par  action,  soit  18.000.000  de  dr.  en 
tout.  Les  actions  des  Chemins  de  fer  thessaliens  per- 
dent 10.000.000  de  dr.,  et  les  autres  Sociétés  15  mil- 
lions de  dr.  au  moins.  Si  l'on  ajoute  à  ce  chiffre  les 
16.000.000  de  dr.  du  Crédit  Général  perdus  à  tout 
jamais  et  100.000.000  de  dr.  au  moins  de  pertes  sur 
la  dépréciation  des  valeurs  d'Etat  qui  se  trouvent  entre 
les  mains  des  Hellènes,  on  arrive  à  un  total  de  225  mil- 
lions de  dr.,  qui  est,  comme  on  l'a  dit,  un  chiffre 
énorme  sur  une  population  d'un  peu  plus  de  deux  mil- 
lions d'habitants. 

Chemin  de  fer  de  Pirée-Larisse.  —  La  concession 
donnée  à  la  Société  anglaise  a  été  annulée.  Pour  utiliser 
les  travaux  commencés,  le  Gouvernement  propose 
l'achèvement  d'une  partie  de  la  ligne,  section  Pirée- 
Livadia  avec  embranchement  sur  Chalcis.  La  ligne  est 
hypothéquée  aux  porteurs  de  l'emprunt  Pirée-Larisse, 
qui  sont  presque  tous  Allemands. 

Le  Cabinet  de  Berlin  pourrait  bien  protester  contre 
le  projet  de  loi  qui  prévoit  une  concession  nouvelle  de 
cette  iigne  à  une  Société  à  former. 


Le  Chemin  de  fer  Myli-Calamata.  —  On  affirme 

Sue  le  Gouvernement  va  présenter,  ces  jours-ci,  à  la 
hambre  un  projet  de  loi  sur  l'achèvement  et  l'exploi- 
tation du  chemin  de  fer  Myli-Calamata.  C'est  la  Com- 
pagnie des  Chemins  de  fer  du  Péloponèse,  avec  lequel 
le  président  du  Conseil  est  en  négociations,  qui  sera 
chargée  de  l'exploitation  de  cette  ligne,  dont  elle 
exploite  déjà  la  partie  qui  a  été  déjà  livrée  à  la  circu- 
lation. 


ITALIE 


LA  SITUATION 


Eome,  16  janvier  1895. 
La  Situation  politique.  —  Les  Projets  financiers.  — '  Les  Pensions 
civiles  et  militaires.  —  Impression  produite  par  la  Démission  de 
M.  Casimir-Périer. 

Il  paraît,  décidément,  que  l'idée  d'une  dissolution 
des  Chambres  est  écartée  ;  la  nouvelle  session  de  l'an- 
cien Parlement  serait  ouverte  à  très  bref  délai,  assure- 
t-on  dans  les  cercles  ministériels,  et  le  Cabinet  deman- 
derait l'interversion  de  l'ordre  du  jour.  On  discuterait 
ainsi  les  décrets  à  transformer  en  lois  et  on  réglerait 
les  questions  financières  avant  de  revenir  au  fameux 
pli  Giolitti. 

Dans  un  récent  discours  prononcé  à  Brescia  devant 
ses  électeurs,  M.  Guicciardini,  le  député  toscan  appelé 
à  prendre  le  portefeuille  des  finances,  dans  la  combi- 
naison Zanardelli  qui  échoua  avant  la  formation  du 
Cabinet  actuel,  a  constaté  l'amélioration  sérieuse  de  la 
situation  financière.  Si  le  programme  de  M.  Sonnino 
aboutit,  a  dit  en  substance  l'orateur,  le  déficit  de  99  mil- 
lions, pour  l'exercice  1894-95,  pourra  être  couvert  par 
un  emprunt  de  97  millions,  et  par  2  millions  sur  la 


Patte  flottante  (mouvement  dos  capitaux).  Pour  le  cas 
où  on  ne  ferait  aucune  amélioration  nouvelle,  l'exer- 
cice 1895-96  verrait  se  réduire  le  déficit  à  88  millions, 
qu'on  couvrirait  encore  par  un  emprunt  et  par  un 
appel  à  la  Dette  llotlante. 

Mais,  a  ajouté  M.  Guicciardini,  la  réduction  de  dé- 
penses et  las  augmentations  de  recettes  proposées  par 
le  Ministre  du  Trésor  réduisent  le  déficit  à  8  millions; 
en  admettant  que  ses  combinaisons  soient  acceptées, 
on  sera  arrivé  en  trois  ans  à  ce  résultat  satisfaisant 
qu'au  lieu  de  168  millions  de  lire  pour  1893^94,  et  179 
millions  de  lire  (réduits  à  95  millions)  pour  1894-95,  il 
ne  manquera  plus  que  8  millions  à  l'équilibre  budgé- 
taire en  1895-96. 

Il  convient  d'ajouter  que  M.  Guicciardini,  loin  d'être 
un  ami  du  Cabinel  actuel,  est  à  ranger  parmi  les  mem- 
bres de  l'opposition  qui  réclament  la  démission  de 
M.  Crispi. 

Pendant  le  premier  semestre  de  l'exercice  financier 
en  cours,  c'est-à-dire  du  1er  juillet  au  31  décembre  1894, 
le  mouvement  de  la  Dette  de  l'Etat,  relatif  aux  pen- 
sions civiles  et.  militaires,  accuse  une  augmentation  de 
140  titulaires  de  retraites  et  de  282.376  lire.  Ce  chiffre 
porte  à  77.260.489  lire  63  le  total  de  la  Dette  (pour 
95.008  titulaires),  dont  69.931.113  lire  28,  s'appliquent 
à  des  pensions  inscrites  antérieurement  au  l«r  juillet 
1893,  et  le  solde,  soit  7.329.376  lire  35,  à  des  pensions 
inscrites  depuis. 

On  a  été  très  surpris  de  la  nouvelle  relative  à  la 
démission  de  M.  Casimir-Périer  ;  beaucoup  de  personnes 
croient  à  une  fausse  retraite.  En  général,  on  ne  consi- 
dère pas  la  situation  comme  dangereuse  et  on  pense 
que  la  crise  sera  de  courte  durée. 


Informations  Économips  et  Financières 

Les  Recettes  des  Chemins  de  fer  italiens.  —  Les 

résultats  des  deux  premiers  mois  de  l'exercice  1894-95, 
c'est-à-dire  pour  la  période  du  1er  juillet  au  31  août 
1894,  sont  les  suivants  : 

Recettes  approximatives  :  42.273.189  lire,  soit  une 
augmentation  del. 212.918  lire  sur  la  période  correspon- 
dante de  1893. 

Longueur  moyenne  des  lignes  exploitées  :  14.817  kilo- 
mètres, en  augmentation  de  426  kilomètres. 

Recette  kilométrique  moyenne  :  2.853  lire,  en  dimi- 
nution de  2  lire  sur  le  précédent  exercice. 

Voici  la  répartition  par  réseau  : 

Longueur  Recettes  Recettes 
moyenne       brutes  kilomét. 

Kilom.  Lire  Lire 

Réseau  Méditerranéen  . .  5 . 437  20 . 641 .680  3 . 796 

»     de  l'Adriatique..  5.491  17.096.546  3.149 

»     de  la  Sicile   1.029  1.588.636  1.543 

Chemins  de  fer  de  l'Etat 
exploites  par  la  Société 

véntienne   140  173.000  1.235 

Chemins  Sardes,  Compa- 
gnie royale   411  298.101  725 

Gnemins  Sàrdes,  Société 

secondaire   594  152.150  356 

Lignes  diverses   1.715  2.323.026  1.354 

DIFFÉRENCES  PAR  RAPPORT  A  JUILLET-AOUT  1893 

Réseau  Méditerranéen.  +  231  +  727.610  —  29 
»  de  l'Adriatique.  —  16  +  217.467  —  84 
»     de  la  Sicile   +33+      51.712—  = 

Ch.  de  fer  de  l'Etat  ex- 
ploités par  la  Société 

vénitienne   '=  +       1.183  +  8 

Ch.  de  fer  Sardes,  Cie 

royale   ==.+      11.832  +  29 

Ch.  de  fer  Sardes,  Soc. 

secondaire   +   83  +      16.298  —  9 

Lignes  diverses   +  100  +     185.816  +  28 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN.  —  Roumanie  et  Russie 


Courrier  de  la  Bourse  de  Rome 

Rome,  18  janvier  1895. 
Malgré  la  réserve  de  la  spéculation  locale,  la  ten- 
dance du  marché  est  ferme  ;  nous  avons  même  en  • 
SstS  en  fin  de  semaine,  des  rachats  assez  importants. 
g  La  nouvelle  d'une  victoire  remportée  en  Afrique  par 
le  gLéml  Baratieri  a  produit  une  excellente  impres- 
sion  en  Bourse. 

ROUMANIE 

Les  Finances  roumaines.  -  Le  Ministère  des  finan- 
ce^oumafnes'vkntde  publier  la  situation  du  Trésor 
•m  SI  octobre  1804  (12  novembre). 
aYoicitoïr  les  sept  premiers  mois  de  exercice 
financier  1894-1895,  c'est-a-dire  depuis  le  l/lo  avril 
Jusqu'au  31  octobre  1894,  les  chiffres  totaux  en  lei 
(francs)  : 

V         recettes    107.913.348 

recettes ion  495  462 
Dépenses  ^jv^jo^j^ 

Soit  un  excédent  de   7 . 417 . 886 

Si,  à  cette  somme,  on  ajoute  les  reliquats  de  caisse 
du  précédent  exercice  on  arrive  a  un  total  de  10  mil- 
lions de  lei  environ.  .  nWrver 
Ce  résultat  est  très  satisfaisant.  Il  faut  observer, 
cependant,  que  les  recettes  des  sept  premiers  mois  de 
l'exercice  1894-95  accusent  une  moins-va  ue  de  9  mil- 
lions 270  026  lei  par  rapport  à  la  période  correspon- 
dante le  1893-94  Cette  moins-value  porte  su^  le 
Mnistâe  des  domaines,  3  f^L^^Àlê^ 
ministration  des  Chemins  de  fer  de  1  Etat  un  million 
429  milS  lei,  et  les  impôts  directs,  un  million  20  mille 

l6Fn  Omettant  que  les  diminutions  se  continuent,  il 
esf  Ln  de  raSpe  er  qu'elles  étaient  prévues  dans  les 
caîcuïs  du  Gouvernement,  en  raison  de  la  crise  agricole 
qui  sévit  en  Roumanie. 

Les  Bons  du  Trésor  Roumain.  -  Le  Curierul  Fi- 
nancuctvTous  annonce  que,  conformément  aux  dispo- 
sé ions  de  l'article  135  de  la  loi  sur  la  comptabilité 
mSue  le  Ministre  des  finances  est  autorise  a  émettre, 

Srfcaïdé  besoin  et  jusqu'à  la 

l'Etat,  des  Bons  du  Trésor,  qui  devront  être  îetnés  de 
la  circulation  au  31  mars  1895. 

Conformément  à  cette  autorisation,  le  Ministre  des 
finances  a  emprunté  en  Bons  du  Trésor  : 

Le  3  janvier  1894,  à  la  Caisse  des  Dépôts  3.000.000 

Le  1"  avril  1894,  à  la  Banque  Nationale  2.000.000 
Le  1er  avril  1894,  a  la  Banque  Disconto- 

Gessellschaf  t  et  Bleichrœder  .   ^ 841 

Le  le  avril  1894,  à  la  Banque  de  Pans  g  ^  m 

(:t^^miïi^eà^6Ù  .  3:000:000 

Le  1er  juillet  1804,  à  la  Banque  Nationale  2.400.000 

Fr.  35.580.841 

Si,  à  cette  somme,  nous  ajoutons  le  solde 
en  circulation  le  t*  avril  1894,  pour  une     g  ^  ^ 

somme  de  1  

on  trouve,  au  total,  du  1er  janvier  au  31  oc- 
tobre 180'.,  une  émission  de  Bons  du  lresor       ^  ^ 
s'èlevant  à  

Sur  éétta.  somme,  il  a  été  payé  dans  le  courant  de 
T-,nnéP  "ô  ')7'J  841  francs.  Il  restait  donc,  le  31  octobie 
iSTpôm :  une .somme  de  5.001.000  fr.  de  Bons  du 
Trésor  en  circulation. 

Les  Chemins  de  fer  de  l'Etat  Roumain.  -  g^après 
les  statistiques  du  Ministère  des  travaux  publics  de 


Bucarest,  le  réseau  des  Chemins  de  fer  de  l'Etat  a  un 
développement  de  2,600  kilomètres,  représentant  une 
valeur  de  641  millions  60  mille  lei.  Sur  ce  montant,  on 
a  amorti  77.747.197  lei.  . 

Le  solde  de  563.308.106  lei,  augmente  des  intérêts, 
sera  nmorti  par  sommes  annuelles,  s'èlevant  en 
moyenne  à  30.206.561  lei. 


Le  Mouvement  commercial  des  Ports  de  Braïla 
et  de  Galatz  en  1893.  —  Le  commerce  des  importa- 
tions et  des  exportations  des  ports  de  Braïla  et  de  Galatz 
accuse,  d'après  les  statistiques  àxiCurierulFmanciar, 
de  Bukarest,  un  total  de  166 .834 . 475  fr. ,  dont  60 . 631 . 1/ 1 
pour  les  importations  et  106.203.301  pour  les  exporta- 
tions, d'où  il  résulte  une  différence  de'45.572.12i  ir.en 
faveur  des  exportations.  ;  • 

V  Galatz,  le  commerce  des  importations  et  des  expor- 
tations réunies  a  atteint  le  chiffre  de  114.179.712  tr., 
dont  76.304.164  pour  les  importations  et  à> . 8/5. 948 
pour  les  exportations  ;  la  différence  en  faveur  des  im- 
portations est  donc  de  38.428.616  fr.  Cette  différence 
provient  de'  ce  que  Galatz,  par  sa  situation  plus  rappro- 
chée de  Soulina,  attire  à  lui  tous  les  vaisseaux  arrivant 
de  la  mer,  chargés  de  marchandises  de  l'étranger,  qui 
évitent  ainsi  le  chemin  jusqu'à  Braïla.  Brada  et  Galatz 
étant  les  seuls  ports  par  lesquels  la.  Roumanie  expédie 
par  eau  ses  céréales,  il  est  intéressant  de  connaître, 
chiffre  par  chiffre,  la  quantité  de  céréales  qui  ont  été 
exportées  en  1893  par  ces  deux  ports  et  la  valeur  que 
représentent  ces  quantités. 

Voici  donc  quels  chiffres  représentent  les  expoi ta- 
lion de  céréales  :        Brana  Galatz 

Francs       Kilog.  Francs 
37  893.075   31.165.636  5.609.814 
27  585.953  120.688.139  12.069.814 
16  320  847   71.109.162  6.399.824 
6  439.904     3.739.257   1  494.503 
5  667.964   18.006.020  1.440.482 


Blé  

Maïs  

Orge  et  malt. 
Farine  de  blé. 


Kilog. 
210.517.084 
275.859.525 
181.342.748 
16  099.660 


Avoine   80.849.556 

Légumes  secs  e  t 
farineux  déri- 
vés         ...  10.614.435 

Seigle'..'..'   35.353.02? 

Graines  oléagi- 
neuses....... 9.021.191 

Millet   3.383.099 

Fr. 


4.245.774 
4.242.'!63 

2.255.298 
270.617 


882.010 
61.848.150 

638.070 
101.480 

Fr. 


322.804 
7.421.778 

159.517 
40.118 

34.988.654 


104.922.525 

On  voit,  par  ce  tableau,  que  les  céréales  représentent 
presque  là  totalité  des  exportations  de  Brada  et  de 
Galatz. 


RUSSIE 


LeProiet  de  Budget  Russe  pour  l'année  1895  et 
le  Budeet  définitif  de  1893.  -  D'après  le  rapport  du 
Ministre  des  finances,  dont  le  texte  est  sous  nos  yeux, 
le  budget  général  de  l'année  1895  se  présente  sous  la 
forme  suivante  : 

RECETTES 

Roubles 

Recettes  ordinaires   1.142,957.006 

Ressources  extraordinaires  (dépots  pei- 

pétuels  à  la  Banque  de  Russie)   ^.OOU.WU 

1  1.144.957.006 

Montant  à  prélever  sur  l'encaisse  dis- 

ponible  du  Trésor   w.ml.v*.-* 

P  Total....  1.214,378.030 


DÉPENSES 

Dépenses  ordinaires  

Dépensés  extraordinaires  : 
Construction  de  chemins 

de  fer   93.12^78* 

Mesures  auxiliaires  se 
rattachant  à  la  cons- 
truction du  chemin  de 
fer  de  Sibérie   2  • 160  • 309 


1.120.094.938 


94.283.092 


Total   1.214.378.030 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


—  Suède  et  Norwège  tt  Suisse 


L'an  passé,  les  recettes  ordinaires  montaient  à 
1.004. S'-';;. 000  rouilles  et  les  dépenses  de  même  nature 
à  981  .8532. 050  roubles;  mais,  par  suite  des  modifica- 
tions introduites  dans  le  budget  de  1895,  une  compa- 
raison exacte  porterait  les  recettes  ordinaires  à  1  milliard 
8.160.416  roubles  et  les  dépenses  de  même  nature  à 
i.035.887.850  roubles.  La  différence  en  augmentation 
est  donc  de  134.796.590  roubles  en  recettes  et  de  8i  mil- 
lions 207 . 088  roubles  en  dépenses. 

Ainsi,  malgré  les  incorporations  de  dépenses  extra- 
ordinaires, le  budget  ordinaire  se  solde  avec  un  excé- 
dent de  recettes  montant  à  22.862.068  roubles. 

Ces  incorporations  sont  cependant  considérables. 

D'après  le  règlement  du  4  juin  1894-,  sont  désormais 
classés  dans  les  dépenses  ordinaires  :  la  transforma- 
tion de  l'armement,  la  préparation  de  réserves  spécia- 
les d'approvisionnements,  les  travaux  d'amélioration 
exécutés  sur  le  réseau  de  l'Etat,  le  développement  de 
son  matériel  d'exploitation,  l'aménagement  des  ports 
de  commerce. 

Une  transformation  analogue  est  opérée  à  l'égard  des 
recettes.  Ainsi,  les  dépôts  perpétuels  à  la  Banque  de 
Russie,  les  entrées  résultant  d'aliénations  notables  du 
domaine  public,  les  remboursements  au  compte  Capital 
effectués  par  des  Compagnies  de  chemins  de  fer,  enfin, 
tous  les  produits  quelconques  d'emprunts  et  d'opéra- 
tions de  crédit,  seront  considérées  comme  recettes  ex- 
traordinaires. 

Mais  on  ajoute,  au  budget  ordinaire  les  indemnités  de 
guerre  à  payer  par  la  Turquie  et  par  le  Khanat  de 
Khiva. 

Ce  nouveau  règlement,  dont  on  ne  saurait  trop  louer 
la  sagesse,  donne  au  budget  général  de  1895  un  carac- 
tère rigoureusement  systématique  qui  fait  défaut  à 
celui  d'un  grand  nombre  d'Etats  de  l'Europe. 

Peu  importerait  l'aspect  si  favorable  de  ce  buget  d'éva- 
luation, si  les  prévisions  budgétaires  n'étaient  dres- 
sées dans  un  esprit  de  modération  bien  rare  en  Europe. 
C'est  le  résultat  de  plusieurs  années  d'observations. 
Le  règlement  du  budget  de  1893  ne  fait  que  les  con- 
firmer. 

Les  recouvrements  ont  dépassé  les  prévisions  de 
84.463.328  r.  93  sur  les  recettes  ordinaires. 

Les  dépenses  ordinaires  étaient  prévues  jusqu'à  con- 
currence de  947.760.385  roubles.  Portées  à  958  millions 
175.095  r.  74  par  les  crédits  supplémentaires,  elles  se 
sont  réduites  à  946.955.016  r.  93.  On  a  ainsi  annulé  des 
crédits  de  5.635.2i7  r.  84. 

Le  budget  ordinaire  de  1893  s'est  donc  réglé  comme 
suit  : 

Boubles 

Recettes  ordinaires   1.045.685.471  93 

Dépenses  ordinaires   946.955.016  93 

Excédent  des  recettes  ordi- 
naires  98.730.455  00 

Les  résultats  du  budget  extraordinaire  définitif  n'ont 
pas  été  moins  heureux.  On  avait  évalué  les  recettes  à 
10.673.909.  Elles  se  sont  élevées  à  174.374.762. 

En  déduisant  les  recettes  fournies  par  les  emprunts 
intérieur  4  1/2  0/0,  3  0/0  or  et  4  1/2  0/0  intérieur  en 
obligations  de  Chemins  de  fer,  il  reste  encore  un  excé- 
dent non  prévu  de  1.108.735  roubles. 

Les  dépenses  extraordinaires  inscrites  au  budget  de 
1892  pour  92.768.000  roubles  se  sont  bien  accrues.  Elles 
ont  été  arrêtées  à  la  somme  de  111.974.928  roubles, 
mais  en  tenant  compte  des  reliquats  d'exercices  péri- 
més, le  budget  de  1893  a  été  clos  avec  un  excédent  de 
recettes  de  64.768.555  roubles. 

L'excédent  définitif  du  budget  général  de  1893  est.  en 
somme  arrêté  parle  contrôle  de  l'Empire  à  167.644.115 
roubles,  après  déduction  de  11.006.457  roubles,  pour  la 
différence  de  change  de  20  copeeks  par  rouble  or  et  de 
19  copeeks  par  rouble  argent. 

Ces  brillants  résultats  font  honneur  au  talent  finan- 
cier et  à  la  sage  prévoyance  de  S.  E.  le  Ministre  des 
finances  impériales.  Ils  sont  d'un  bon  augure  pour  la 
réalisation  des  prévisions  inscrites  au  budget  de  1895. 


Les  assises  en  sont  bien  solides,  puisqu'une  partie  dei 
dépenses  extraordinaires  est  couverte  pur  l'excédent  des 
recettes  sur  les  dépenses  ordinaires,  et  que  le  reste  sera 
prélevé  sur  l'encaisse  du  Trésor. 

Au  1«  janvier  1894,  cette  encaisse  présentait  un  total 
de  259.902.389  roubles,  en  comptant  le  rouble  or  au 
Change  de  1  60  rouble-crédit,  et  on  l'évalue  actuelle- 
ment à  un  minimum  de  325  millions  et  demi  de  roubles 
au  1er  janvier  1895. 


La  Vente  des  Spiritueux  en  Russie.  —  Le  Minis- 
tre des  finances  de  Russie  vient  de  publier  les  prix 
maximum  et  minimum  auxquels  les  spiritueux  seront 
vendus  par  l'Etat  dans  les  provinces  de  Penn,  d'Oufa, 
d'Orenbourg  et  de  Sa.naraen  1895. 

Le  prix  minimum  de  l'eau-de-vie  sera  de  li  r.  40  par 
vedro  et  le  prix  maximum  de  9  r.  par  vedro.  Pour  l'es- 
prit de  vin  rectifié,  le  prix  minimum  sera  de  16  copeeks 
par  degré  et  le  prix  maximum  de  22  copeeks  1/2  ;  pour 
l'eau-de-vie  distillée  supérieure  à  42  degrés,  ainsi  que 
pour  les  produits  de  l'eau-de-vie,  le  prix  minimum 
sera  de  7  roubles  par  vedro  et  le  prix  maximum  de  20 
roubles. 


SUÈDE  &  NORVÈGE 


Les  Recettes  des  Douanes  Suédoises  en  1894.  — 

Le  total  des  recettes  douanières  de  la  Suéde,  pendant 
l'année  1894,  s'est  élevé  à  38  millions  630  mille  cou- 
ronnes, soit  une  plus-value  de  1  million  520  mille  cou- 
ronnes sur  1893  et  de  1  million  790  mille  couronnes  sur 
les  prévisions  budgétaires. 

Les  droits  de  phares  ont  donné  1  million  790  mille 
couronnes,  soit  390  mille  couronnes  de  plus  que  les 
prévisions. 

La  Banque  Royale  de  Suède.  —  Le  bénéfice  net 
de  la  Banque  royale  de  Suède,  pour  l'exercice  1894, 
s'élève  à  2  millions  600  mille  couronnes,  contre  2  mil- 
lions 480  mille  couronnes  en  1893. 


Le  Réseau  ferré  de  la  côte  ouest  en  Suède.  —  La 

Direction  générale  des  Chemins  de  fer  de  l'Etat  a  dressé 
un  devis  pour  le  rachat  éventuel  du  réseau  de  la  côte 
ouest,  entre  Gothenbourg  etMalmoe.  Ce  réseau  appar- 

!  tient  actuellement  à  cinq  Sociétés  par  actions  distinctes. 
Le  prix  de  rachat,  comprenant  les  travaux  complé- 
mentaires, est  évalué  à  25  millions  690  mille  couronnes 
pour  toute  la  ligne  entre  Gothenbourg  et  Malmoe  ;  sur 
ce  capital,  la  ligne  a  rapporté,  en  1893,  un  intérêt  de 
4,93  pour  cent. 

On  ne  sait  pas  encore  si  le  Gouvernement  soumettra 

!  au  Riksdag,  qui  doit  se  réunir  incessamment,  un  pro- 
jet de  rachat  de  ce  réseau. 


SUISSE 


La  Consommation  de  l'Alcool.  —  La  régie  fédérale 
de  l'alcool  a  livré,  en  1893,  à  la  consommation  inté- 
rieure du  pays,  6.518.154  kilos  d'alcool,'  plus  3.187.839 
kilos  d'alcool  dénaturé. 

Le  tout  représente  une  valeur  de  13.612.488  francs. 

La  consommation  moyenne  par  tête  de  population, 
est  de  2,2  kilos  dans  l'année.  Elle  est  en  légère  diminu- 
tion. C'était  2,3  dans  les  trois  années  précédentes. 

Voici  dans  quel  rang  les  cantons  se  suivent  : 

Neuchàtel,  9,0  ;  —  Râle- Ville,  5,9;  —  Genève,  5,0  ;  — 
Rerne,  3,6  ;  —  Zoug,  3,6;  —  Schwytz,  2,6  ;  —  Soleure, 
2,6;  —  Nidwald,  2,1  ;  —  Fribourg,  2,1  ;  —  Lucerne,  2,0; 
—  Grisons,  1,8;  —  Vaud,  1,3:  —  Glaris,  1,2  ;  —  Ràle- 
Campagne,  1,2;  —  Zurich,  1,0;  —  Tessin,  1,0;  —  Ar- 
govie,  0,9;  —  Uri,  0,9;  —  Obwald,  0,7;  —  Schaffouse, 
0,6;  —  Saint-Gall,  0,5;  —  Valais,  0,4  ;  —  Appenzell, 
Rh.-Ext.,0,4;  —  Thurgovie,  0,3;  —  Appenzell  Rh.- 
Int.,  0,1. 
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La  statistique  fédérale  nous  donne  aussi  le  nombre 
des  décès  causés  en  1893  par  l'alcoolisme.  Les  rensei- 
gnements portent  seulement  sur  les  quinze  villes  prin- 
cipales et  les  quarante-tnns  arrondissements  de  1  état- 
civil  comptant  plus  de  5.000  habitants,  soit  sur  une 
population  totale  de  830.000  habitants. 

Cette  population  a  eu  11.751  décès  dans  l'année,  dont 
803  ont  été  causés  par  l'alcoolisme,  soit  6,8  pour  cent. 
Pour  les  hommes,  le  pour  cent  est  de  11,3,  pour  les 
femmes  2,2. 


TURQUIE 

LA  SITUATION 

Constantinople,  13  janvier  1895. 
Les  Garanties  de  Chemins  de  fer.  —  Les  Quais  de  Gonstantinople. 

Dans  votre  revue  de  l'année  1894  (Economiste  Euro- 
péen, no  156,  du  5  janvier)  vous  disiez  que  l'extension 
du  réseau  ferré,  en  Turquie,  apporte  a  1  Etat,  du  chef 
des  garanties  qu'il  a  accordées,  des  charges  assez 
lourdes  A  ce  propos  il  m'a  paru  intéressant  d  établir 
la  situation  réelle  et  de  voir  ce  que  le  Gouvernement 
ottoman  aura  à  payer,  pour  les  garanties  kilométri- 
ques, pendant  les  années  1895  et  1896. 

En  1895  nous  avons  : 

lo  La  lio-ne  de  Salonique- Gonstantinople ,  dont  la 
longueur  exploitée  est  de  300  kilomètres  ;  la  garantie 
kilométrique  étant  de  15.500  fr.,  et  les  recettes  prévues 
de  4.000  fr-,  l'Etat  aurait  à  payer  11,500  fr.  par  kilo- 
mètre ,  soit  au  total  :  3.450.000  fr.;  . 

2o  La  li^nede  Salonique-Monastir  :  longueur  exploi- 
tée 218  kilomètres;  garantie  kilométrique  14.300  fr., 
dont  il  faut  déduire  6.000  fr.  de  recettes,  soit,  net, 
8  300  fr  par  kilomètre  et,  au  total,  1.809.400  fr.; 

'30  Les  Chemins  de  fer  à'Anatolie  :  longueur  exploi- 
tée 578 kilomètres;  garantie  kilométrique,  a)  10.300  ir. 
pour  77  kilomètres,  b)  15.000  pour  501  kilomètres  Les 
recettes  prévues  étant  respectivement  de  /.U0O  ir.  et 
de  4  008  fr.,  le  net  à  payer  pour  les  deux  catégories 
(a  eib)  ressort  à  4.262.100  fr.; 

40  Le  Chemin  de  fer  de  Smyrne-Cassaba  :  longueur 
exploitée  266  kilomètres  ;  annuité  à  payer  par  le  Gou- 
vernement 2.310.000  fr.,  dont  il  convient  de  déduire 
11  000  fr  de  recettes  kilométriques,  ainsi  que  la  part 
revenant  au  Gouvernement  dans  ces  recettes  (soit  la 
moitié)  ;  il  reste  ainsi,  net  à  payer,  une  somme  de 
847.000  francs.  .      ,  , 

Ces  quatre  entreprises  exigeront,  suivant  des  prévi- 
sions établies  avec  soin,  une  somme  totale  de  10.dbb.5OU 
francs  pour  les  garanties  d'intérêts  de  189o. 

En  1896,  du  fait  des  constructions  nouvelles,  cette 
somme  s'élèvera  à  18  millions  de  francs  environ. 

Pour  la  lione  de  Salonique-Constantmople,  la  lon- 
gueur exploitée  sera  portée  à  508  kilomètres  ;  mais  la 
Garantie  restant  la  même  et  les  recettes  devant  s  élever 
à  6  000  fr.  par  kilomètre,  le  total  a  payer  par  1  Etat  ne 
dépassera  pas  4.826.000  francs  ; 

Pour  Salonique-Monastir,  le  calcul  reste  le  même; 

Pour  les  Chemins  de  fer  d'Anatolie,  il  faut  ajouter 
au  calcul  de  1895  l'embranchement  d'EskirJieir-Koma, 
d'une  longueur  de  445  kilomètres;  la  garantie  étant  de 
13  750  francs  et  les  recettes  kilométriques  prévues  de 
7  000  francs,  il  restera,  de  ce  chef,  6.750  fr.,  soit  un  to- 
tâl  de  3.003.750  fr.  en  sus  des  4.662.100  francs  de  1  an- 

11  Enfin!  ;pour  Smyrne-Cassaba,  le  calcul  de  1895  se 
modifie  comme  suit:  a)  Réseau  V^mxM:m  ^o- 
mètres;  annuité  du  Gouvernement  2.310.000  irancs, 
moins  12.500  fr.  de  recettes  kilométriques  et  la  part  re- 
venant au  Gouvernement  sur  ces  recettes,  soit  net  a 
paver  667.500  francs;  b)  prolongement  du  reseau: 
Sueur  250  kilomètres;  garantie  ^^^s  moin 
6  000  fr.  de  recettes  prévues;  reste  13.000  fi.5  ce  qui 
nous  donne  un  total  de  3.250.000  francs. 


Je  ne  fais  pas  entrer  en  ligne  de  compte  les  Chemins 
de  fer  de  Syrie,  qui  ne  seront  vraisemblablement  pas 
encore  livrés  à  l'exploitation  en  189<>. 

Ces  sommes  sont  relativement  minimes,  eu  égard  à 
la  situation  financière  de  la  Turquie  qui  pourrait  faire 
face  à  des  engagements  bien  plus  considérables  ;  il  n'en 
est  pas  moins  vrai  —  comme  vous  l'observiez  très  jus- 
tement —  qu'il  serait  préférable  de  ne  pas  s'engager 
dans  de  nouvelles  entreprises  avant  que  le  réseau  en 
exploitation  ait  atteint  son  rendement  normal. 

Les  travaux  des  quais  de  Gonstantinople  ayant  été 
poussés  très  vigoureusement,  la  Société  concessionnaire 
va  pouvoir  livrer,  d'ici  deux  ou  trois  jours,  à  l'exploita- 
tion, la  partie  comprise  entre  Tophané  et  le  Pont  de 
Carakeney. 

Deux  cent  quatre-vingts  mètres  sont  paves  sur  une 
largeur  de  19  mètres.  Devant  les  douanes  provisoires 
et  fes  dépôts,  il  y  a  8  mètres  de  quai,  suffisant  au  dé- 
barquement des  marchandises,  et  derrière,  la  Société 
leur  a  réservé  un  large  espace  qui  sera  entièrement 
cimenté.  ,  ,  ,. 

Pour  la  facilité  du  déchargement  des  marchandises, 
la  Société  a  commandé  à  l'étranger  des  grues  et  des 
treuils,  dont  deux  sont  déjà  arrivés.  Ces  machines  sont 
très  ingénieuses  et  simplifieront  les  opérations  de  ma- 
nière à  gagner  beaucoup  de  temps. 

Du  côté  de  Stamboul,  les  travaux  d'enrochement  con- 
tinuent, un  peu  lentement,  il  est  vrai,  à  cause  de  la 
mauvaise  saison,  mais  la  Société  d'entreprise  se  pré- 
pare à  les  pousser  très  énergiquement  dès  les  premiers 
jours  du  printemps. 


I 


et 


La  Raffinerie  du  Sel  en  Turquie.  —  Minas  bey 
Balian,  qui,  on  le  sait,  avait  demande  la  concession  du 
monopole  de  la  raffinerie  du  sel,  a  présenté  au  Gou- 
vernement impérial  une  nouvelle  requête  tendant  a  ce 
aue  les  opérations  de  la  raffinerie  ne  se  bornent  pas  a 
la  capitale  mais  soient  étendues  à  toutes  les  provinces 
de  l'Empire.   

Société  des  Tramways  de  Constantinople  .  —  Le 
Conseil  d'administration  informe  les  porteurs  d  obli- 
gations de  la  Société  des  Tramways  de  Constantinople 
que  l'assemblée  générale  extraordinaire  du  5  jan- 
vier 1895  a  autorisé  le  remboursement  au  pair  ou  la 
réduction  de  l'intérêt  de  5  à  4  0/0  des  obligations  en 
circulation  à  partir  du  1er  février  x895. 

En  conséquence,  les  obligataires  qui  auront  opte 
pour  le  remboursement  au  pair,  sont  invités  a  présenter 
aux  guichets  de  la  Société  des  Tramways  a  Constan- 
tinople et  à  ceux  de  la  Banque  de  Constantinople, 
23 ,  rue  Taitbout  ,  à  Paris  ,  à  partir  du  2o  jan- 
vier 1895  jusqu'au  1er  février  1895,  leurs  titres  munis 
du  coupon;  lesquels  seront  remboursés  en  espèces  a 
500  fr.  plus  les  intérêts  courus  jusqu'au  1er  février  l89o 
à  ra  son  de  5  0/0  l'an,  soit  fr.  4,lb6  pa  robhgation. 

Les  obligations  qui  ne  seraient  pas  présentées  jus- 
qu'au 1er  février  1895,  cesseront  de  plein  droit  a  porter 
intérêt  à  partir  de  cette  date. 

Ceiix  dPes  obligataires  qui  voudront  opter  pour  la 
réduction  de  l'intérêt  de  5  à  4  0/0  devront  déposer  leurs 
itres  aïant  le  1er  février  1895  à  la  Société  des  Tram- 
ways de  Constantinople  à  Constantinople  et  a  la  Ban- 
que  de  Constantinople,  23,  rue  Taitbout,  a  Pans.  _ 
1  Ces  titres,  contre  lesquels  sera  remis  un  récépissé 
provisoire,  seront  estampillés  avec  la  mention  que 1  in- 
térêt a  été  réduit  de  5  à  4  0/0  à  partir  du  1er  février  1895, 
et  retournés  aux  obligataires  après  le  10  février  189ç>. 

La  date  du  1er  février  passée,  les  obligataires  n'au- 
ront plus  la  faculté  de  garder  leurs  titres  en  acceptant 
ïa  réduction  de  l'intérêt  de  5  à  4  0/0,  ces  titres  devant 
être  remboursés  au  pair. 


Le  Provriétaire-Gérant  :  Jules  Montel. 


Paris.  -  Impnm.  de  1*  Presse,  16  ru  du  Croissant.  -  Simart 
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SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr. 


Dates 


Encaisse  métallique 


Or 


Argent 


Total 


Circula- 
tion 


<D  ; 

+.£0  0 

S-  -~  fc, 
O  (8  - 
0.0  O 


FRANCE.  —  Banque  de  France 

1894  25  janv.   1.702.8  1.259.0  2.961.8  3  564  8  83 

1895  lOjanv.  2.079.5  1.233.9  3.312.4  3  635'o  91 
1895  17janv.  2.090.8  1.232.3  3.323.1  3  657'6  91 
1895  24janv.  2.108.1   1.234.2  3.342.3  3.'630!3  92 

ALLEMAGNE.  —  Banque  Impériale 

387.2  1.046.5  1.267.7  82 
469.1  1.267.7  1.514  0  84 

474.0  1.281.1  1.455.0  88 

491.1  1.327.2  1.376.8  96 

ANGLETERRE.  —  Banque  d'Angleterre 

»        684.6      814.3  112 

»       847.0      638.0  132 

»       865.1      630.1  137 

»       883.9      625.4  142 

ANGLETERRE.  —  Banques  d'Ecosse 

2déc.      122.5       17.5     140.0      182  5  72 
9  sept.      109.5       19.9     129.4      160  9  81 
6  oct..      109.3       19.8     129.1      160 '6  81 
l«déc.      124.3       17.5     141.8      182.0  73 
ANGLETERRE.  —  Banques  d'Irlande 

75.0  10.0  85.0  172.5  49 
b5.5  11.4  76.9  149.1  51 
70.0  12.1  82.1  151.1  54 
76.5  10.0  86.5  171.2  50 
AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche-Hongrie 


3  •  S 


1894  15janv. 

1894  31  déc. 

1895  8janv. 
1895  15janv. 


1894  25  janv 

1895  lOjanv 
1895  17  janv 
1895  24 janv 


659.3 
798.6 
807.1 
836.1 


684.6 
847.0 
865.1 
883.9 


2K 


1893 
1894 
1894 
1894 


1893 
1894 
1894 
1894 

1894 
1894 
1895 
1895 


2  déc 
8  sept. 
6  oct.. 
1er  déc. 


15  janv 
31  déc. 
8  janv. 
15  janv." 


215.5 

326  2 
326.8 
325.5 


340.8 
292.3 
293.1 
292.3 


556.3  945.2 

618.5  1.066  4 

619.9  1.024.2 

617.8  980.5 


59 
58 
60 
63 


Dates 


Encaisse  métallique 


Or      I  Argent 


Total 


Circula- 
tion 


1894  18  janv 

1895  3  janv. 
1895  lOjanv. 
1895  17  janv. 


1893  22  nov. 

1894  7  nov 
1894  14  nov. 
1894  22  nov. 

1893  31  déc. 

1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 
1894  31  déc. 


1894  20  janv. 

1895  5  janv. 
1895  12  janv. 
1895  19  janv. 

1893  30  nov.l 

1894  30  sept. 
1894  31  oct.. 
1894  30  nov.i 


ESPAGNE.  — 

197.9 
200.1 
200.1 
200.1 

GRÈCE. 

2.5 
2.0 
1.8 
1.9 


HOLLANDE. 


1894  20  janv. 

1895  5  janv. 
1895  12  janv. 
1895  19  janv. 

1893 

1894  30  nov. 
1894  10  déc. 
1894  20  déc. 


1893  20  déc. 

1894  30  nov. 
1894  10  déc. 
1894  20  déc. 

1893  20  déc. 

1894  30  nov. 
1894  10  déc. 
1894  20  déc. 

1893  30  nov. 

1894  30  sept. 
1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 


189  3  27  déc. 
1894  12  déc. 
1894  19  déc. 
1894  26  déc. 


BELGIQUE.  —  Banque  Nationale 

78.9  37.1  116.0  439  0 
91.1  42.9  134.0  4557 
88.9       41.8     130.7  462'9 

90.8  42.7  133.5  460  !  9 
BULGARIE.  —  Banque  Nationale 

5.1        1.1       6.2        1  2 

10.9  1.1      12.0  11 

10.6  1.1  11.7  11 
10.5         1.1      11.6  1.0 

DANEMARK.  —  Banque  Nationale 
86.5        »         86.5      113  7 

76.7  >,  76.7  10812 
80.5  »  80.5  106  2 
86.9         »         86.9  114.8 

Banque  d'Espagne 
180.4     378.3      942  4 
278.2     478.3  913*9 
280.0     480.1      919  6 
283.0     483.1  919Ï5 
Banque  Nationale 
»        2.5  113.1 
2.0  112.8 
»         1.8  112.9 
»         1.9  110.5 
Banque  des  Pays-Bas 
102.3      176.4     278.7      439  1 
103.1      172.4     275.5      441 '4 
103.1      172.4     275.5  4fô2 
103.3      173.1     276.4  445.4 
ITALIE.  —  Banque  d'Italie 

292.3  69?6     361.9      838  8 

292.4  69.5  361.9  825'9 
292.6       68.9     361.5  798.9 

Banque  de  Naples 

9.2     100.8      275  6 
10.5     114.0  233.8 
10.5     114.0      234  2 
10.5     116.0  233.5 
Banque  de  Sicile 
1.5      36.7  61.6 
1.5      36.7       50  6 
1.5      36.7       51  4 
1.5      36.7  60'3 
Banque  de  Norvège 
»        32.2       64  4 
38.5  70.0 
»        31.3  67.9 
»        30.6  69.3 
Banque  de  Portugal 
34.6-     49.6  287.9 
38.2      58.4      293  0 

38.1  60.5  293.7 

38.2  60.6  294.5 


3  O 

Eh 


ITALIE.  — 

91.6 
103.5 
103.5 
105.5 

ITALIE.  — 

35.2 
35.2 
35.2 
35.2 

NORVEGE.  - 

32.2 
38.5 
31.3 
30.6 


PORTUGAL.  — 


1894  6  janv. 
1894  22  déc. 

1894  29  déc. 

1895  5  janv. 


15.0 
20.2 
22.4 
22.4 

ROUMANIE. 

60.2 
45.9 
46.6 
45.1 


—  Banque  Nationale 

0.1  60.3  132.0 
4.1  50.0  107.5 
4.0  50.6  104.9 
4.0      49.1  104.8 


26 
29 
28 
29 


517 
1098 
1063 
1160 

76 
70 
75 
76 

40 
52 
52 
52 

2 
2 
2 
2 

63 
62 
62 
62 


43 
43 
45 

36 
49 
49 
49 

59 
70 
70 
60 

50 
55 
46 
44 

17 

20 
20 
20 

45 
46 
48 
47 


8 
8 
8 

4 

3>2 

5 
5 
5 
5 


6^ 

t>ya 
ey2 
&y2 

3 

2y2 

2j£ 


5 
5 
5 
5 

5 

6 
6 
6 
6 

6 
6 
ô 
6 
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Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

port  de 
caisse 
circul. 

^aux 
de 

compte1 

Or     |  Argent 

Total 

Rap 
l'en 
à  la 

1893  1"  d?c. 

1894  1"  nov. 
1894  10  nov. 
1894  1er  déc. 


1893  30  nov. 

1894  80  sept. 
1894  31  oct. . 
1894  30  nov. 


1893  31  déc. 

1894  15  déc. 
1894  22  déc. 
1894  31  déc. 


1893  30  nov. 

1894  30  sept. 
1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 


189  3  30  nov. 
1894  30  sept. 
1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 


1894  20  janv 

1895  5  janv 
1895  12  janv 
1895  19  janv 


RUSSIE.  - 

1.50i.O 
1.519.7 
1.521.7 
1.519.7 

RUSSIE.  — 

21.7 
21.8 
21.8 
21.9 

SERBIE.  - 

9.0 
6.5 
6.5 
6.4 

SUÉDE. 

23.2 
28.3 
28.3 
30.9 

SUÈDE.  - 

10.4/ 
10.4 
I  10.4 
I  10.5 

SUISSE.  — 

74.8 
82.5 
83.0 
83.0 


Banque  Impériale 

13  9  1.517.9  4.058.0 
16'o  1.535.7  3.940.2 
15.5  1.537.2  3.924.0 
15.7    1.535.4  3.915.7 

Banque  de  Finlande 

3  9  25.6  45.6 

3  3  25.1  49.1 
3-4  25.2  51.0 
3.5  25.4  49.9 

-  Banque  Nationale 

4  0  13.0  26.8 
4  3  10.8  25.1 
4'3  10.8  25.1 
4.3      10.7  25.1 

-  Banque  Royale 

3.5  26.7 

4  S  33.1 

3.7  32.0 

4.0  34.9 

-  Banques  Privées 

13  2  23.6  84.1 
13.8  24.2 

14  4  24.8 
14.0      24.5  84 

Banques  d'Emission 


61.7 
70.6 
65.9 
66.6 


88.0 
86.3 
1 


37 
39 
39 
39 


55 
51 
49 
50 


49 
43 
43 
43 


43 
47 
49 

53 


27 
26 
28 
29 


CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Pans  sur: 


19.4 
13.4 
14.3 
15.4 


94.2 
95.9 
97.3 
98.4 


171.9 

54 

3% 

179.7 

53 

3  ; 

178.9 

54 

3 

174.5 

56 

3 

TOTAUX 

1894  25  janv 

1895  lOjanv 
1895  17  janv 
1895  24 'janv 


POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 

8  323,0  14  065,1 

9  641,5  15  127,0 
9  686,9  15  055,7 
9  776,9 


5  810,2 

6  946,9 

6  985,8 

7  051,9 


2  512,8 
2  694,6 
2  701,1 
2  725,0 


14  895,5 


59% 
63 
64 
66 


TOTAUX  au  31  décembre 


1889  31  déc. 

1890  31  d^c. 

1891  31  déc. 

1892  31  déc. 

1893  31  déc 


13  416,3 

13  659,7 

14  337,2 

14  611,7 

15  157,1 


52% 

51 

55 

59 

56 


4  734,0    2  192,4    6  926,4 

4  854,5    2  126,7    6  981,2 

5  562,1    2  324,0    7  886,1 

6  159,9  2  459,9  8  619,8 
6  084,2    2  459,5    8  543,7 

fil  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
dis  bilans  "^Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

I  es  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  da  es  diffé- 
rentes ne  sonl donnés  qu'à  titre  de  simple .  renseignement;  Us  ne 
s'écartent  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 

CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


Amsterdam  

Anveis  

Athènes  

Barcelouo  

Berlin  

Bruxelles  

Bucharest  . 

Constantinople . 

Francfort  

Gènes  

Genève  

Lisbonne   

_,ondres  

Madrid  

Rome  

Saint-Pétersbourg 
Vienne  m  vue)  — 
—      (à  3  mois) . 


20  déc. 

27  déc. 

i  janv. 

43  » 

47  9b 

47  95 

100  >> 

100  01 

100  01 

187  » 

188  75 

187  25 

12  30 

11  30 

12  30 

81  10 

81  10 

81  10" 

99  98 

99  97 

10C  02 

101  » 

101  » 

101  » 

22  75 

22  75 

22  75 

81  01 

81  03 

81  08 

106  80 

106  42 

106  67 

100  15 

100  07 

100  07 

675  » 

680  » 

680  » 

25  31 

25  35 

25  31 

12  20 

11  20 

12  25 

106  87 

106  37 

106  60 

36  75 

36  85 

36  75 

49  12 

49  30 

49  42 

49  37 

49  22 

49  37 

47  92 
100  07 
187  25 
11  10 
81  10 
100  06 

toi 

22  75 
81  U 

100  62 

100  13 

679 
25  31 
10  80 

106  55 
36  70 
49  37 
49  32 


18  jmiv 

25 janv 

47  92 

47  95 

100  05 

100  07 

189  » 

190  75 

Il  30 

11  50 

81  15 

81  14 

100  03 

100  07 

101  » 

101  » 

22  75 

22  75 

81  15 

81  11 

106  60 

106  6? 

100  17 

100  21 

679  » 

679  50 

25  31 

25  33 

11  » 

11  17 

106  57 

106  65 

36  75 

36  82 

49  45 

49  45 

49  10 

|    49  37 

moins 


Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam,  psp.  eoort 

Allemagne..  — 

Vienne -Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb.-Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 

Valeurs  à  vne 

Londres   — 

—        ......  el.  eoort 

Stockholm.. 
Belgique  — 

Italie  

Suisse  

New-York. .  ■ . 
Matières  d'or  et  d'argent 
Or  en  barre  (le  kil.). 
Argent  id.   (le  kil.). 
Quadruples  espagnols .... 
—         mexicains . . . 

Piastres  

Souverains  anglais  

Banknotes  

Aigles  des  Etats-Unis  — 

Guillaume  (20  marks)  

Impér.  Russie  (titre  :  916») 
—        —  (nouv.  titre  :  900») 
1/2—        —  (        — .  — 
Couronnes  de  Suède  


Plus 


28  déc. 


j  a  u  v .  i  1  j  a  n  v.  f  J  8j  an v .  25j  anv . 


2 
3 
3 
5 

3 

8  %'M 
au  pair 
3437  » 
218  89 


203  25 
122  19 
201  .. 
412  50 
412  50 
» 

267  50 


25  15  % 
25  17 

138  50 

pair 
6  12  p. 
0  12  p. 

513  50 

3437  »' 
99  71 
80  75 
80  75 
2  49 
25  12 
25  13 
25  77 
24 
20  60 
40 
20 
27  50 


206  25 
122  1 3 
2t)0  50 
413  » 
413  n 

268  » 


25  13% 
25  lb 

138  50 
0  06  p. 
6  25  p. 
0  12  p. 

513  50 


206  31 
121  97 
200  75 
447  » 
447  » 


206  44 
121  97 

2l)0  50 
416  » 
416  ■> 
» 

267  50 


3437 
luO 
80 
80 
2 
25 
25 
25 
24 
20 
40 
20 
27 


50 


25  141/ 
25  16 

138  50 
0  06  p. 
6  12  p. 
0  19  p. 

514  » 

3437  » 
99  71 
80  75 
80  75 
2  49 
25  12 
25  13 
25  77 
24  57 
20  60 
40  » 
20  » 
27  50 


206  40 
12a  03 
200  37 
441  50 
444  50 
» 

267  50 


25  15  %  25  16% 


25  17 
138  50 
0  Oî  p 
6  25  p. 
0  22  p. 
514  » 


3437 
98 
80 
80 
2 
25 
25 
25 
24 
20 
40 
20 
27 


50 


25  18 
138  50 
0  09p. 
6  25p  . 
0  22p. 
514  » 

3437  » 
100  15 
80  75 
80  75 
2  52 
25  14 
25  15 
25  77 
24  57 
20  60 
40  » 
20  » 
27  50 


AUX  COURS  DES  CHANGES 

ÎOO  francs 

en  billets  de  banque  franç-lis 
valent  à  l'étranger  : 

En  Allemagne   100  16 

En  Angleterre   100  22 

En  Antr. -Hongrie...  103  77 

En  Belgique   100  09 

En  Espagne   111  37 

En  Grèce   190  75 

En  Hollande   100  74 

En  lia  lis   106  66 

E    Russie   148  Oo 

En  Suisse   100  22 


du  Vendredi  25  janvier  1895: 

ÎOO  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 


Billets  Allemands   99 

—  Anglais   99 

—  Austro-Hongr.  96 
.—  Belges   99 

—  Espagnols   89 

—  Grecs   52 

—  Hollandais   99 

—  Italiens   93 

—  Russes:   67 

—  Suisses   99 


84 

18 
36 
91 

78 
42 
26 
75 
54 


CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  MÉTAUX  PRÉCIEUX 

Paris,  le  25  janvier  1895. 

La  cote  des  changes  n'enregistre  que  d'insignifiantes 
variations  sur  les  devises  hollandaises,  allemandes  et^ 
austro-hongroises.  * 

Les  opérations  de  la  Valuta  poursuivent  leurs  cours  , 
des  renseignements  qui  nous  arrivent  de  tienne  nous 
informent  que  les  représentants  du  groupe  Rothschild 
ont  tenu  une  conférence  sur  la  question  d  une  nouvelle 
émission  de  rente  or  dont  le  produit  est  destine  a  re- 
tirer des  billets  d'Etat.  Rien  n'a  transpiré  des  résolu- 
tions adoptées.  .        _„  , 

Les  devises  esoagnoles  sont  en  réaction  a  444  50,  La 
auestion  des  Chemins  .le  fer  semble  devoir  sortir  de  la 
période  d'attente.  Persuadé  qu'il  n'avait  rien  a  attendre 
clu  Gouvernement,  le  Nord-Espagne  a  pris  le  parti  de 
relever  ses  tarifs  au  maximum  lixé  par  le  cahier  des 
charges.  Une  pareille  mesure,  qui  porte  atteinte  à  de 
nombreux  intérêts,  devait  naturellement  soulever  Je 
vives  protestations,  c'est  vraisemblablement  le  but  que 
veut  atteindre  la  Compagnie.  „      ,  .j^ 

Dans  l'impossibilité  d'obtenir  par  elle-même  les  com- 
pensations auxquelles  elle  a  droit,  elle  cherche ,  à  sou- 
lever des  réclamations  du  public  pour  forcer  la  main 
au  Gouvernement.  .  . 

Jusqu'ici,  nation  et  Gouvernement  ne  prêtaient 
au'une  médiocre  attention  aux  embarras  des  Chemins 
de  fer  crWâût  que  les  capitaux  étrangers  seraient 
seuls  à  en'soufïrir,  il  était  utile  de  les.  détromper. 
Malheureusement,  le  Saragosse,  loin  de  suivre  1  exem- 
ple énergique  donné  par  le  Nord,  déclare  vouloir 
abaisser  ses  tarifs.  Ce  manque  d'entente  est  profondé- 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  -  Statistique  générale 


09 


ment  regrettable,  car  on  n'obtiendra  rien  que  par  là  ri- 
gueur et  une  forte  leçon  de  choses  est  absolument  in- 
dispensable. 

En  Portugal,  l'agio  sur  l'or  se  tient  à  25  0/0,  on  est 
étonné  d'une  pareille  hausse  dans  un  pays  qui  a,  à  peu 
près,  renoncé  à  payer  ses  dettes. 

Le  rouble  est  ferme  à  207  50.  Le  rapport  sur  le  bud- 
get de  1895,  présenté  par  M.  de  Witte,  est  un  modèle 
de  sincérité  et  de  netteté,  il  produit  le  meilleur  effet. 

Le  Londres  a  un  peu  baussé,  et  il  probable  que  les 
acbats  de  valeurs  Sud-africaines  sont  la  cause  de  ce 
mouvement,  car  l'écart  de  1/2  0/0  entre  les  taux  offi- 
ciels de  Londres  et  de  Paris  est  suffisant  par  ce  temps 
de  pénurie  d'affaires  pour  amener  les  banquiers  anglais 
à  acheter  du  papier  français. 

La  perte  du  papier  italien  est  de  G  25  0/0,  elle  s'élè- 
verait sans  doute  si  l'expédition  de  l'Erythrie  prenait 
de  grandes  proportions. 

CHANGES  DE  LONDRES  :  Coursmoyens  dujeudi,  deLondres  sur: 


27  fiée. 

3  janv. 

10  janv. 

17  janv. 

24  janv. 

2/0  1/2 
2/8  7/8 
2/0 

2/0  1/4 
2/8  7/8 
1/10  7/8- 

2/.  /. 
2/8  3/4 
1/11  3/8 

1/11  7/8 
2/8  3/i 
i/!l  5/8 

1/11  3/4 
2/8  3/1 
1/11  1/2 

2/0  1/8 
1/0  7/8 

I  0  7/8 

II  1/4 
13  15/16 

2/0  1/8 
1/0  27/32 
1/0  27/32 

10  5/8 
13  11/16 

'  V-  ■!■ 
1/0  21/32 
1/0  H/ 16 
10  H/16 

» 

1/U  7/8 
1/0  13/32 
I/O  13/32 
10  3/8 

1/11  7/8 
1/0  13/32 
1/0  3/8 
10  1/2 
» 

£70 
27  7/16 

257 
27  7/16 

2ï7  50 
27  1/4 

260 
27  3/16 

255 

27  1/4 

Hong-Kong . . . 

Shanghaï.  .  

Yokohama  .... 

Yaleursàvue: 

Singapoure  

Bombay  

•Calcutta  

Rio-Janeiro 

Valparaiso.  

Buenos  -  Ayres . 

prime  de  l'or. 
Argent  en  barre 


Les  changes  de  l'Extrême-Orient  présentent  peu  de 
variations  mais  restent  faibles,  les  changes  indiens  ne 
s'améliorent  pas. 

La  Banque  d'Angleterre^  a  mis  en  vente  60  laks  de 
couricil  drap/s  qui  ont  trouvé  preneur  dans  les  envi- 
rons de  1  0  2/5. 

Le  papier  sur  Rio-Janeiro  est  un  peu  plus  ferme  ;  à 
Buenos-Ayres  la  prime  de  l'or  est  à  255. 

Nous  n'avons  pas  de  changement  dans  les  taux  d'es- 
compte officiels  en  Europe,  mais  les  Banques  d'Ecosse 
viennent  de  ramener  à  1  0/0  l'intérêt  bonifié  à  leurs 
déposants. 

La  Banque  du  Bengale  a  élevé  son  escompte  de  4 
à  5  0/0. 

L'or  reste  au  pair  à  Londres  et  à  Paris.  L'argent  en 
barres  est  plus  ferme  à  100  fr.  15  le  kilo.  Il  est  étrange 
de  voir  sur  ce  métal  des  fluctuations  si  restreintes,  car 
il  n'y  a  nulle  part  de  stock  visible,  et  les  besoins  ont 
certainement  de  l'importance,  si  l'on  en  juge  par  les  ex- 
péditions que  font  chaque  semaine  les  Etats-Unis  ;  il 
serait  donc  facile  d'amener  des  mouvements  inopinés 
dans  les  cours;  et,  si  on  ne  le  fait  pas,  c'est  qu'il  y  a 
probablement  sur  le  carreau  des  mines  un  stock  latent, 
qui  se  montrerait  à  la  première  hausse. 


Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire. 

La  Banque  de  France  enregistre  une  augmentation 
de  17.308.000  fr.  d'or.  A  Paris  les  entrées  de  matières 
ont  été  de  17.436.000  fr.  et  les  sorties  de  2. 764.000  fr., 
la  circulation  a  rendu  236.000  f  r. 

Les  succursales  ont  reçu  du  public  1.192,000  fr.,  de 
300  ftou'f8'000  fl"''  ^  Turguie  450-(,0°  fr-  et  de  Belgique 

L'argent  a  grossi  de  1.907.000  fr.  La  circulation  a 
rapporté  2,427. 000  fr.  à  la  Caisse  centrale;  elle  a  repris 
280.000  fr.  dans  les  succursales,  qui  ont,  en  outre,  ex- 
pédié 240.000  fr.  en  Italie. 

Les  billets  ont  diminué  de  27.300.000  fr. 

L'encaisse  or  et  argent  de  la  Êanque  d'Allemagne  a 
gagné  46.100  000  fr.,  tandis  que  la  circulation  fiduciaire 
diminuait  de  78.200.000  fr. 

Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d'Anqleterre  s'est 
soldé,  cette  semaine,  par  un  excédent  de  sorties  de 
2.950.000  fr.  La  circulation  ayant  rendu  21.750.000 


frams,  l'augmentation  du  métal  jaune  a  été  de  18.800.CO  ) 
francs. 

Voici  le  détail  des  entrées  et  des  sorties  : 
Entrées  Sorties 
£  5.000 


17  j«  Etats-Unis  . . 

,19  —  Australie   210.000 

23  —  Continent..  ...  17.000 
Excédent  des  sorties.  118.000 


1«  j"r  Afrique  du  Sud  £  350.000 


Total  des  sorties.  £  350.000 


Total  égal  £  350.000 

La  réserve  est  de  65  73  0/0. 

La  Banque  d' Autriche-Hongrie  a  perdu  une  petite 
quantité  d'or  et  d'argent. 

A  la  Banque  de  Belgique,  on  remarque  une  aug- 
mentation d'encaisse  de  2.800.000  fr. 

Nous  avons  encore  une  augmentation  de  3  millions 
d'argent  à  la  Banque  d'Espagne,  elle  ferait  sagement 
de  remettre  en  circulation  une  partie  de  ce  stock  de 
métal  blanc  et  de  faire  rentrer  des  billets  de  petite  cou- 
pure . 

Aucun  changement  à  la  Banque  des  Pays-Bas. 

Les  Banques  italiennes  qui,  pendant  quelque  temps, 
ont  publié  assez  régulièrement  leur  bilan,  gardent  le 
silence  depuis  plus  d'un  mois.  Il  en  est  de  même  de 
la  Banque  de  Portugal. 

Rien  à  signaler  pour  les  Banques  suisses. 


LA  SITUATION   MONÉTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New-York 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 

du  30  déc.       depuis        du  30  dée.  depuis 
OR  au  5  janv.    le  1"  janv.     au  :>  janv.    lo  l"janv. 

Grande-Bretagne  »  »  „  » 

France   2.244.000  2.244.000  »  » 

Allemagne   2.210.036  2.210.036  » 

Autres  pays....  21.300  »  66.838  23.363 

Total  1895...  4.475.336  4.454.036  66.838  23  363 

—  1894...  5.200  5.200  115.156  115.156 

—  1893...  2.128.240  2.055.740  14.300  5.400 
ARGENT 

Grande-Bretagne  501.200  501.200  »  » 

France   '»  »  „ 

Allemagne   408  408  1.380  1.380 

Autres  pays....  1.015  »  54.582  52.938 

Total  1895...      502.623      501.608       55.962       54  318 

—  1894...       925.410      925.410        71  944       71  944 

—  1893...    1.078.720   1.078.720         »  » 

Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 

1894   20  janv.     123.600.000  dollars 

1895.....     5 janv.       75.900:000  — 

1895   12  janv.      75.500.000  — 

1895   19  janv.       78.000,000  — 

La  situation  devient  de  plus  en  plus  grave  aux 
Etats-Unis  ;  on  voit,  par  le  tableau  qui  précède,  que 
l'année  1835  débute  mal  et  que  les  exportations  d'or 
sont  toujours  aussi  considérables  et  elles  ne  paraissent 
pas  près  de  finir.  La  réserve  du  Trésor,  qui  était  de 
86.200.000  d.  au  31  décembre,  est  réduite  aujourd'hui  à 
64  millions  ded.  Le  stock  de  monnaie  est  insul'lisant  et 
le  Gouvernement  commence  à  faire  frapper  des  lingots. 

Comme  nous  l'avions  prévu,  un  nouvel  emprunt 
devient  nécessaire  et  le  Gouvernement  parait  s'y  pré- 
parer ;  les  banquiers  de  New-'York  souscriront  proba- 
blement pour  éviter  une  crise  nationale. 

Cette  politique  d'émission  de  bons  à  jet  continu  est 
ruineuse  autant  qu'elle  est  inefficace,  il  n'y  a  pas 
d'autre  remède  aux  difficultés  présentes  que  de  retirer 
les  453  millions  de  dollars  de  billets  d'argent  en  cir- 
culation au  moyen  d'un  grand  emprunt  de  liquidation 
et-  de  retirer  en  même  temps  tous  les  billets  de  10  dol- 
lars et  au-dessous,  en  les  remplaçant  par  des  dollars 


100 
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argent,  ce  qui  permettrait  d'écouler  une  partie  des  504 
millions  de  dollars  qui  encombrent  le  Trésor.  En 
dehors  de  ce  plan  si  simple  il  n'y  a  rien  à  tenter. 


Encaisse  et  circulation  du  Trésor  des  Etats-Unis 
au  31  décembre  1894. 

ENCAISSE 

Or  en  barres  $  47.700.000 

monnayé   91.900.000 

139.600.000 

Argent  barres   125.000.0CO 

dollars  et  monnaie 
divisionnaire. . . .  379.000.000 

'  ~~  504.000.000 

Total  de  l'encaisse  métallique  $  643.600.000 

CIRCULATION 

Greenbacks  et  autres  billets  $  3^'?K22 

Certificats  d'or  ,    o3. 400. 899 

d'argent  (Bland  Act) ...  453 . 500 . 000 

Billets  du  Trésor  de  1890  (Sherman  Act).  )   

Total  de  la  circulation . .  $  824.500.000 

Réserve  d'or  S  86.200.000 

La  Chambre  de  commerce  de  New-York,  effrayée  de 
la  situation  du  Trésor,  qui  s'est  encore  empirée  depuis 
la  publication  des  chiffres  précédents,  demande  au  Con- 
grès de  nommer  une  Commission  d'experts  chargés  de 
formuler  le  plan  d'une  réforme  de  la  circulation  moné- 
taire. 

CHRONIQUE  MONÉTAIRE 

Le  Mouvement  bimétallique  en  Angleterre 

Le  progrès  des  idées  bimétallistes  s'accentue  de 
l'autre  côté  de  la  Manche.  Nous  en  trouvons  une  nou- 
velle preuve  dans  les  rapports  présentés,  la  semaine 
dernière,  aux  assemblées  générales  de  la  Banque  de 
Londres  et  de  Westminster  et  de  la  Vnion-Banh  de 
Londres. 

M  John  Sanderson,  le  Président  de  la  première  de 
ces  assemblées,  a  déclaré,  en  effet,  que  malgré  la 
hausse  des  cours  de  certaines  valeurs,  la  dépression 
générale  des  affaires  continuait  à  se  faire  sentir.  Le 
capital,  a-t-il  ajouté  en  substance,  ne  trouve  plus  une 
rémunération  suffisante,  et  cette  situation  n'est  pas 
spéciale  à  l'Angleterre. 

Les  pertes  subies  par  la  Banque  de  Londres  et  de 
Westminster,  a  déclaré  M.  John  Sanderson,  doivent 
être  attribuées  à  la  baisse  des  prix.  Cette  baisse  ne 
s'arrête  pas,  malgré  l'accroissement  de  la  production 
de  l'or  dans  l'Afrique  du  Sud  et  ailleurs,  et  la  puis- 
sance d'achat  des  pays  d'outre-mer,  surtout  des  Etats- 
Unis  et  des  colonies  anglaises,  se  restreint  de  jour  en 
jour.  Il  en  sera  ainsi  tant  que  la  question  monétaire 
ne  sera  pas  résolue  aux  Etats-Unis. 

A  ce  propos  le  Manchester  Guardian  observe  très 
justement  que  M.  Sanderson  n'aurait  pas  dû  limiter 
la  question  monétaire  aux  seuls  Etats-Unis;  elle  se 
pose  dans  tous  les  autres  pays.  Sur  ce  point,  M.  C.  T. 
Kitchic,  qui  a  présidé  la  réunion  des  actionnaires  de  la 
Union-Bank  a  été  plus  explicite.  Cet  Etablissement  a 
subi,  lui  aussi,  des  grosses  pertes  et  M.  Ritchic  a 
reconnu  qu'il  existe  un  lien  intime  entre  la  mauvaise 
marche  des  affaires  et  la  question  de  l'argent.  «  Nous 
espérons  tous,  telle  est  sa  conclusion,  —  qu'on  la 
résoudra  à  bref  délai,  afin  de  ramener  une  ère  de  pros- 
périté si  impatiemment  attendue.  » 


1873. . . 

.  111 

1886.... 

69 

1891.. 

1879... 

.  83 

1887.... 

68 

1892. 

1880... 

.  88 

1888... 

70 

1893. 

1884... 

.  76 

1889.... 

72 

1894. 

1885... 

.  72 

1890. . . . 

72 

La  movenne  des  onze  années  de  1867  à  1877  étant  100,  le 
savant  statisticien  anglais  dresse  le  tableau  suivant  : 

72 
68 
68 
63 

La  dépression  amenée  par  les  événements  de  1890  à  1893  • 
s'est  continuée  pendant  toute  l'année  dernière  dans  la  plupart 
des  branches  commerciales  ;  elle  a  été  aggravée  par  la  dimi- 
nution de  la  puissance  d'achat  des  pays  d'outre-mer,  spéciale- 
ment les  Etats-Unis,  par  la  nouvelle  baisse  du  métal-argent 
et  enfin,  par  l'accroissement  de  production  de  certaines  caté- 
gories telles  que  le  blé,  le  jute,  Main,  le  suif,  ainsi  que  par 
les  récoltas  extraordinaires  de  coton  et  de  sucre. 

La  moyenne  de  l'index  nitmber  des  prix  en  1894  est  infé- 
rieure dé  5  0/0  à  celle  de  1893,  et  de  37  0/0  à  celle  de  la  pé- 
riode de  1867  à  1877  ;  ajoutons  que  la  baisse  s'étend  plus  ou 
moins  sur  toutes  les  catégories  de  marchandises. 

Les  fluctuations  mensuelles  des  index  numbers  de  toutes.  ■ 
les  catégories  ressortent  comme  suit  : 

1889  Déc.    73.7.     1894  Fev.. 

1890  —  71.1.  —  Mars. 

1891  —  71.4.  —  Avril. 

1892  -—  67.7.  —  Mai.. 

1893  —  67.0.  —  Juin  . 

1894  Janv.  65.8.      —  Juil.. 
La  baisse  a  été  ininterrompue  et  l'année  a  fini  sur  la  cote 

la  plus  basse  qui  ait  été  enregistrée  jusqu'à  présent,  soit 
7  0/0  au-dessous  de  la  fin  de  1893  et  13  0/0  au-dessous  de  dé- 
cembre 1889.  L'alimentation  végétale  a  perdu  en  moyenne 
9  0/0  et  l'alimentation  animale  5  0/0.  Le  prix  moyen  du 
beurre  n'a  jamais  été  aussi  bas  depuis  1852.  Pour  le  sucre, 
la  perte  est  de  30  0/0;  les  meilleures  sortes  de  cafe  se  sont 
assez  bien  vendues,  mais  les  qualités  inférieures  du  Brésil 
sont  tombées  de  20  0/0  environ  ;  le  thé  a  été  bon  marche. 

Pour  les  minéraux,  la  baisse  de  l'année  1894  est  de  14  0/0. 
Mais  le  recul  le  plus  important  s'est  produit  pour  les  textiles,- 
soit  20  0/0  en  une  année  et  35  0/0  depuis  1889. 

Le  coton  a  décliné  progressivement,  atteignant  en  novembre 
ses  plus  bas  cours;  le  jute  a  baissé  pendant  toute  l'année,  la 
soie  a  été  déprimée  ;  le  lin,  qui  avait  conservé  un  bon  niveau 
jusqu'à  l'été  dernier,  a  baissé  depuis  de  30  0/0  dans  certains 

C3Le  prix  moyen  de  l'argent  a  été  d'environ  29  d.  l'oncer 
contre  35  5/8  d.  et  39  13/16  d.  pour  les  deux  années  anté- 
rieures On  cotait  :  31  3/4  d.  à  la  fin  de  1893  et  27  d.  en  mars 
1894  -  en  août  l'argent  est  remonté  à  30  1/2  cl.  pour  retomber 
à  27  ï/4  d.  à  la  fin  de  1894. 

Les  index  numbers  de  l'argent  ressortent  comme  suit  : 
(60.84  d.  l'once  =  100,  représentant  la  parité  de  15  1/2  d'ar- 
gent pour  1  d'or)  : 

Moyenne  de  1893...   58.6       Fin  de  1893...  52.2 
—         1894...    47.7  —    1894...  44.8 


65.0.  1894  Août.  63.0 
64  3.  —  Sept.  G2.7 
63.8.  —   Oet..  61.7 

63.1.  —  Nov..  63.8 
63.1.  —  Déc.  60.1 
62.6. 


La  Baisse  des  Prix  de  Gros 

M.  A.  Sauerbeck  vient  de  publier  les  index  numbers  sur 
45  catégories  de  marchandises  pour  toute  l'année  1894,  en 
même  temps  que  ceux  de  plusieurs  années  depuis  1873. 


La  Prime  sur  l'Or  et  la  baisse  des  prix 

Le  Financial  Neics  de  Londres  a  publié  ces  jours 
derniers  la  lettre  suivante,  qui  lui  a  été  adressée  par  un. 
de  ses  lecteurs  : 

Le  Times  du  11  janvier  1895  a  publié  les  index-numbers 
des  prix  établis  par  M.  Sauerbeck  et  portant  sur  45  catégo- 
ries de  marchandises.  Ils  démontrent  que  la  baisse  a  ete  de 
111  en  1873  à  63  en  1894,  les  prix  entre  1867  et  1877  étant 
égaux  à  100.  , 

Les  statistiques  du  commerce  accusent,  pour  1  an  derniei, 
une  diminution  de  1.900.626  liv.  st.  pour  les  exportations  an- 
alaises  et  irlandaises  et  une  diminution  de  1.076.921  liv.  st.  poul- 
ies exportations  de  marchandises  étrangères  et  coloniales  en- 
treposées dans  le  Royaume  Uni  pendant  cette  même  période. 

Beaucoup  de  personnes  s'imaginent  que  ces  moins-values 
proviennent  de  la  baisse  du  prix  des  marchandises  plutôt  que 
de  la  diminution  des  quantités  exportées  ;  et  pourtant  ces 
mêmes  personnes  attribuent  la  baisse  des  prix  à  l'augmenta- 
tion de  la  production.  .       ,       ,„  . 

En  attendant,  nous  autres  Anglais,  nous  perdons  de  1  argent 
dans  des  proportions  sans  cesse  croissantes  ;  le  motif  in- 
voqué c'est-à-dire  la  surproduction,  n'est  qu'un  des  facteurs 
de  la  perte.  Le  bon  marché  des  frets  (par  suite  de  1  augmen- 
tation des  embarquements)  et  la  spéculation  doivent  égale- 
ment entrer  en  ligne  de  compte.  Mais  j'affirme  que  la  cause 
principale  est  la  hausse  de  la  prime  sur  l'or;  aussi  longtemps 
que  le  bimétallisme  international  ne  sera  pas  établi,  nous 
ne  pouvons  nous  attendre  à  une  reprise  de  notre  commerce 
d'exportation. 
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Les  pays  à  circulation  d'arpent  nous  battent  en  brèche  et 
nous  chassent  de  leurs  marchés.  Devons-nous  patienter  jus- 
qu'à ce  que  l'augmentation  do  la  production  de  l'or  ait  fait 
hausser  la  valeur  de  l'argent,  ou  bien  faut  il  prendre  L'a  tau- 
reau par  les  cornes  et.  nous  mettant  d'accord  avec  les  autres 
pavs,  régler  une  bonne  fois  cotte  grande  question  de  l'ar- 
gent t   


Le  Bimétallisme  et  les  Finances  de  l'Inde 

M.  A.  J.  Balfour,  membre  du  Parlement  anglais,  a 
prononcé,  la  semaine  dernière,  dans  le  quartier  Est  de 
Manchester,  devant  plus  de  deux  mille  personnes,  un 
discours  qui  l'ait  grand  bruit  de  l'autre  coté  de  la  Man- 
che. Nous  en  extrayons  les  passages  suivants,  relatifs 
aux  questions  qae  nous  traitons  ici  : 


LES  DROITS  SUR  LES  COTONS  INDIENS 

Je  veux  aborder  un  sujet  qui  devrait  préoccuper  tout 
citoyen  de  l'Empire,  et  spécialement  les  habitants  du  Lan- 
cashire. Les  industries  du  LancasMre  sont  à  ce  point  soli- 
daires les  unes  des  autres  que  le  coup  qui  trappe  certaines 
d'entre  elles  est  ressenti  dans  tout  le  district  

Tout  d'abord,  parlant  en  mon  nom  personnel  et  au  nom 
des  habitants  du  Lancashire,  je  proteste  contre  celte  idée  que 
nous  considérions  l'Inde  comme  devant  être  uniquement  une 
source  de  richesse  pour  nous,  comme  une  propriété  à  admi- 
nistrer à  nuire  seul  profit  pécuniaire  et  dont  nous  ayons  le 
droit  de  retirer  tout  ce  que  notre  puissance  supérieure  nous 
permet  de  retirer.  Ce  serait  là  une  politique  peu  généreuse, 
indigne  de  l'Angleterre  et  du  Lancashire.  (Très  Sien,  très 
■bien). 

Pour  ma  part,  je  ne  voudrais,  ni  à  présent,  ni  à  aucune 
époque, être  le  porte-parole  d'un  parti  —  si  parti  il  y  a  — 
qui  soutiendrait  des  idées  aussi  dégradantes  en  ce  qui  con- 
cerne nos  relations  avec  nos  grandes  possessions. 

Gela,  posé,  permettez-moi  de  dire  que  j'ai  constaté  de  gros 
errements  touchant  aux  relations  entre  la  métropole  et  ses 
dépendances.  Si  la  question  était,  loyalement  portée  devant  le 
pays,  je  suis  convaincu  qu'aucun  sujet  anglais  n'admettrait 
qu'un  puisse  permettre  à  nos  dépendances,  dont  la  responsa- 
bilité gouvernementale  nous  incombe,  d'élever  des  barrières 
fiscales  qui  ne  devraient  pas  exister  dans  le  circuit  des  quatre 
•  océans. 

Aussi  bien  nous,  avons  la  conscience  d'avoir  accompli  une 
grande  oeuvre  de  civilisation,  non  seulement  dans  l'Inde, 
mais  encore  dans  nombre  de  régions  tropicales  ou  sous  tropi- 
cales que  nous  continuons  à  administrer  et  qui,  vraisembla- 
blement, n'auront  jamais  un  Gouvernement  autonome  à  l'ins- 
tar de  l'Australie,  du  Canada  ou  du  Cap.  Nous  avons  dépensé 
dans  ces  régions,  consciencieusement,  volontairement  et  d'une 
façon  libérale,  du  sang  et  des  trésors.  Nous  avons  essayé  de 
leur  procurer  nos  propres  jouissances  (très  bien,  très  bien); 
il  serait  donc  extravagant  et  absurde  de  leur  permettre  d'éle- 
ver contre  nous  des  barrières  commerciales  que  les  nations 
étrangères  ont  le  droit.  —  qu'ils  exercent  malheureusement  — 
d'élever  entre  nos  fabricants  et  leurs  consommateurs  et  qui 
constituent  une  grosse  menace  pour  les  industries  britanni- 
ques {applaudissements). 

En  conséquence,  tout  en  repoussant  avec  indignation  l'idée 
que  nous  puissions  nous  placer  à  un  point  de  vue  égoïste,  en 
ce  qui  touche  a.  nos  relations  avec  l'Inde  ou  toute  autre  de 
nos  dépendances,  il  est  ridicule  de  dire  qu'il  ne  faille  jamais 
considérer  les  intérêts  anglais,  que  le  producteur  anglais  ne 
puisse  faire  entendre  sa  voix,  et  que  le  manufacturier  anglais 
doive  rester  muet  en  toutes  circonstances,  quelles  que  soient 
les  mesures  prises.  {Très  bien  1  très  bien!). 

LA  SOLVABILITÉ  FINANCIÈRE  DE  L'iNDE 

Un  autre  principe  que  je  poserai  est  celui-ci  :  aucune  ques- 
tion ne  doit  nous  tenir  plus  à  cœur  que  la  solvabilité  finan- 
cière de  l'Inde.  L'Inde  n'est  pas  seulement  une  dépendance 
dont  nous  soyons  fiers  et  dont  nous  ayons  le  droit  d'être 
fiers  ;  c'est  aussi  un  pays  pour  lequel  nous  avons  assumé  une 
responsabilité  et  des  devoirs  que  nous  ne  pouvons  remplir  si  la 
situation  financière  est  incertaine.  La  perception  des  taxes 
est  chose  difficile  dans  tous  les  pays,  mais  surtout  dans 
llnde. 

H  ne  suffi l  pas  de  dire  que  l'Inde  est  riche,  ce  qui  est  peut- 
être  le  cas  dans  un  certain  sens  ;  la  masse  de  sa  population, 
si  nous  la  prenons  par  unités,  est  très  pauvre. 

Les  sources  de  revenus  ouvertes  à  tout  Gouvernement  sont 
extrêmement  limitées,  et  même  s'il  y  avait  des  richesses  ac- 
cessibles à  des  taxes  ne  devant  pas  briser  les  ressorts  de  l'in- 
dustrie ou  peser  trop  lourdement  sur  la  population,  ces  ri- 
chesses ne  pourraient  être  accaparées  par  aucun  des'moyens 
a  notre  disposition.  Conséquemment  les  sources  de  revenus 
auxquelles  le  Gouvernement  de  l'Inde  peut  frapper  pour  faire 


face  à  ses  obligations    financières   sont  peu  nombreux  et 

presque  taries  pour  la  plupart. 

LES  EFFETS  SUH  L'INDUSTRIE  DU  LANOASIIIIIH 

En  présence  de  cette  situation, quelle  attitude  le  Lancashire 
et  l'Angleterre  doivent-ils  adopter  relativement  aux  droits 
sur  les  cotonnades  ?  Ces  droits,  à  mou  avis,  frappent  dure- 
ment une  industrie  qui  n'est  pas  actuellement  dans  une  passe 
trop  prospère.  D'après  tout  ce  qu'on  me  dit,  la  marne  des 
bénéfices  est  réduite  au  minimum.  L'énorme  capital  engagé 
dans  une  industrie  dont  vivent  des  centaines  de  mille 
personnes  des  deux  sexes,  trouve  une  rémunération  a  peine 
suffisante  pour  qu'on  continue  à  l'exercer. 

C'est  là,  une  question  sérieuse  pour  une  assemblée  du 
Lancashire.  Mais  on  vous  dit  qu'il  ne  s'agit  pas  d'un  droit 
protecteur  élevé  contre  le  Lancashire,  puisqu'on  a  établi  un 
droit  équivalent  pour  les  produits  similaires  dans  l'Inde,  et 
que,  par  suite,  que  les  industries  du  Lancashire  soient  lésées 
ou  non,  le  principe  du  libre-échange  est  sauvegardé.  On 
ajoute  que  le  manufacturier  du  Lancashire  ne  souffrira  pas 
plus  que  son  confrère  de  l'Inde  des  droits  d'importation 
qu'on  a  établis. 

Sans  doute  le  Gouvernement  a  loyalement  cherché  a  sau- 
vegarder le  principe  du  libre-échange  ;  il  s'est  efforcé  de  rem- 
plir sa  tâche  ingrate  de  manière  à  léser  le  moins  possible 
les  intérêts  en  jeu.  Mais  je  sais  positivement  que  le  droit 
d'accise  dont  on  a  frappé  les  cotonnades  atteint  séulemenl  les 
marchandises  qui  font  actuellement  une 'concurrence  directe 
aux  produits  du  Lancashire.  Nous  exportons  dans  l'Inde  les 
marchandises  au-dessus  du  n°  20,  et  c'est  seulement  aux  pro- 
duits au-dessus  du  n°  20  qu'on  a  imposé  un  droit  d'accise 
équivalant  au  droit  d'entrée  que  nous  payons.  La  chose,  vue 
superficiellement,  semble  logique  ;  mais  on  m'assure  —  j'at- 
tends de  plus  amples  renseignements  à  ce  sujet  —  et  cela  me 
paraît  naturel  et  probable,  que  cette  taxe  particulière  sur 
une  catégorie  spéciale  (au-dessus  du  n°  20)  aura  pour  effet  de 
réduire  la  consommation  et  d'augmenter,  par  contre,  la  con- 
sommation des  produits  au-dessous  du  n°  2®,  produits  que 
nous  n'importons  pas  et  sur  lesquels  il  n'y  a  pas  de  taxe. 
(Très  bien!  très  bien!) 

Un  pareil  résultat  est  à  peu  près  inévitable,  et  alors  il  sub- 
siste un  fait  :  le  Gouvernement  anglais  a  consenti  à  un  plan 
de  taxation  dans  l'Inde  qui  équivaut,  en  réalité,  à  une  prohi- 
bition dirigée  contre  les  marchandises  du  Lancashire.  C'est 
là  une  responsabilité  très  sérieuse  assumée  par  les  Gouverne- 
ments indien  et  anglais. 

LA  VÉRITABLE  NATURE  DE  LA  DIFFICULTÉ 

Je  n'ai  pas  assez  de  renseignements  pour  dire  si  le  déficit 
du  budget  auquel  on  fait  face  au  moyen  de  la  taxe  peut  être 
comblé  autrement.  J'admets  qu'il  faut  le  combler  :  mais  ce 
qui  me  frappe  le  plus  est  ceci  :  Si  nous  avions,  entre  l'Angle- 
terre et  l'Inde,  un  système  monétaire  logique,  il  n'y  aurait 
pas  de  déficit,  partant  pas  de  droits  sur  les  cotonnades,  pas 
de  taxe  sur  les  produits  du  Lancashire,  pas  de  protection  di- 
recte ou  indirecte  en  faveur  du  manufacturier  indien. 

En  effet,  les  difficultés  existant  entre  l'Angleterre  et  l'Inde 
proviennent  uniquement  du  change,  et  si  l'Inde  se  trouve  en 
face  d'un  déficit,  c'est  seulement  parce  qu'elle  doit  effectuer 
ses  paiements  en  or  à  l'Angleterre  et  qu'elle  n'a  à  sa  disposi- 
tion que  de  l'argent  déprécié. 

Si  le  change  entre  l'or  et  l'argent  était  au  pair,  non  seule- 
ment il  n'y  aurait  pas  actuellement  de  déficit  clans  l'Inde  et  il 
n'y  en  aurait  jamais  eu  :  les  excédents  dont  disposerait  le 
Ministre  des  finances  de  l'Inde  auraient  suffi  au  delà  à  tous 
les  besoins. 

Si  on  se  reporte  au  Livre  bleu  récemment  publié  par  le 
Gouvernement,  on  y  trouvera  la  confirmation  absolue  de  ce 
que  j'avance.  Conséquemment,  si  on  guérissait  les  maux 
dont  découlent  les  difficultés  du  change,  si  on  pouvait  adop- 
ter un  système  monétaire  (ce  que  je  crois  possible)  permet- 
tant d'éviter  ces  difficultés  —  dont  nous  n'avons  pas  encore 
vu  la  fin  !  —  la  pression  exercée  par  les  habitants  du  Lan- 
cashire sur  le  Gouvernement  pour  l'amener  à  intervenir  dans 
les  finances  de  l'Inde  ne  se  serait  pas  produite;  le  mal  serait 
guéri  dans  sa  racine  et  on  ne  perdrait  pas  du  temps  à  cher- 
cher des  remèdes  ou  des  expédients.  (Très  bien!  très  bien!) 

J'ose  dire  que  beaucoup  d'entre  vous  savent  que  j'ai  tou- 
jours préconisé  un  système  monétaire  permettant  d'éviter  ces 
maux.  Je  ne  crois  pas  que  ce  système  comporte  un  danger 
quelconque.  Je  ne  traiterai  pas  la  question  aujourd'hui,  mais 
nos  adversaires  les  plus  acharnés  admettront,  en  tout  état  de 
cause,  que  notre  système  amènerait  la  fixité  du  change  entre 
l'Angleterre  et  l'Inde,  —  qu'il  préserverait  le  fabricant  anglais, 
en  temps  ordinaire,  des  secousses  dues  aux  fluctuations  si 
nuisibles  au  commerce:  qu'il  éviterait  enfin,  en  toutes  cir- 
constances, au  Gouvernement  indien  l'obligation  de  deman- 
der au  peuple  indien  ou  aux  habitants  du  Lancashire.  les 
sommes  nécessaires  au  paiement  des  différences  de  change. 
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L'ECONOMISTE  EUROPEEN  —  Chronique  monétaire 


Tel  est  le  point  de  vue  auquel  je  me  place  dans  cette  ques- 
tion si  complexe. 

LA  SOIATION"  MONÉTAIRE 

Je  ne  crois  pas  qu"il  y  ait  d'autre  solution  à  la  question 
monétaire.  Si  notre  pays  refuse,  comme  c'est  son  droit,  de 
l'accepter,  il  n'est  pas  en  mon  pouvoir  de  changer  le  cours 
des  événements.  Je  parle,  comme  je  l'ai  toujours  fait,  non 
comme  chef  de  parti,  mais  en  mon  nom  propre  ;  mais  je  ne 
remplirais  pas  mon  devoir  envers  le  public  en  général  et  en- 
vers les  habitants  du  Lancashire  en  particulier,  si  je  ne  re- 
donnais pas  l'opinion  maintes  fois  émise  depuis  que  j'ai  étu- 
dié la  question,  c'est-à-dire  depuis  20  ans.  Cette  opinion  est 
la  suivante  :  Si  nous  voulons  placer  nos  affaires  monétaires 
sur  une  base  solide,  adaptée  à  un  pays  dont  les  relations 
commerciales  s'étendent  sur  tous  les  coins  du  glotte,  avec 
toutes  les  nations  et  toutes  les  tribus  —  si  nous  voulons 
avoir  une  circulation  appropriée  à  ces  grandes  transactions 
—  il  faut  conclure,  une  bonne  fois,  un  accord  international. 

Cet  accord  éviterait  toutes  les  difficultés  du  change:  il  ne 
serait  pas  exposé  aux  fluctuations  incessantes  dont  nous  souf- 
frons aujourd'hui:  il  remplirait  le  but  vers  lequel  doit  tendre 
tout  système  monétaire,  savoir  :  une  mesure  de  valeur  per- 
manente et  fixe  pour  les  transactions  d'homme  à  homme. 
\Tr-s  bien!  très  bien!) 


M.  Balfour  a  abordé,  ensuite,  la  politique  intérieure 
dont  nous  n'avons  pas  à  nous  occuper  ici  ;  nous  devons 
cependant  signaler  ce  fait,  qu'il  a  parlé  du  mouvement 
social,  si  intimement  lié,  comme  nous  l'avons  dit 
maintes  fois,  à  la  question  monétaire. 

Constatons  aussi  que  le  Tim,es,  dans  l'analyse  qu'il 
donne  de  ce  discours,  admet  que  le  déficit  du  budget 
de  l'Inde  est  dû  au  change:  mais  notre  grand  confière 
d'outre-Manclie  pense  que  le  rétablissement  du  bimétal- 
lisme est  encore  trop  éloigné  pour  constituer  un  re- 
mède à  la  situation  présente  ! 

Il  n'appartient  pas  à  l'Angleterre  seule,  ajoute  le 
Times,  de  réhabiliter  le  métal  blanc. 


La  Commission  d'Enquête  Allemande  sur  la  Question 
de  l'Argent.  (1) 

Dixième  séance  (24  mai  1894)  (Suite) 

Supposons  un  instant  que  la  Banque  Impériale  ait  cédé 
son  or  au  Gouvernement.  Néanmoins,  grâce  à  la  limitation 
de  ses  émissions  de  billets  et  à  une  politique  prévoyante  rela- 
tivement à  l'escompte,  admettons  qu'a  l'exemple  de  la  Banque 
de  France  en  18v>)-71,  elle  ait  su  éviter  une  déviation  sensible 
du  change.  A  la  fin  de  la  guerre,  l'Allemagne  n'aura  à  sur- 
monter qu'une  difficulté,  celle  du  retour  aux  paiements  en 
espèces.  Nous  aurons  encore  en  réserve  l'or  resté  en  circula- 
tion, comme  en  France.  Au  contraire,  si  la  législation  favorise 
l'afflux  de  l'argent  et  si  le  rapport  de  15  1/2  est  ébranlé, 
nous  nous  trouverons  obligés  de  vendre  des  masses  d'argent 
bien  plus  considérables  qu'aujourd'hui.  (Interruptions  :  Pour- 
quoi le  rapport  serait-il  ébranlé?)  Ce  qui  précède  ne  s'appli- 
que qu'à  l'hypothèse  d'une  guerre.  Mais  la  panique  peut  se 
produire  en  temps  de  paix.  L'or  se  prête  mieux  que  l'argent  à 
la  thésaurisation,  en  raison  de  son  faible  volume.  L'or  se 
cacherait  si  l'exploitation  épuisante  des  mines  d'argent  conti- 
nuait et  si  la  surproduction  effrayait  le  public. 

Tels  sont  les  facteurs  psychologiques,  invoqués  par  M.Lotz, 
pour  lui  faire  craindre,  même  après  rétablissement  du  bimé- 
tallisme, de  nouvelles  variations  dans  la  valeur  respective  des 
deux  métaux. 

11  met  ensuite  en  doute  le  développement  de  l'exportation 
aux  Indes  et  au  Mexique,  même  après  l'adoption  du  rapport 
de  1  à  15  1/2.  Les  capitalistes  européens  y  fonderaient  plus 
aisément  des  manufactures,  lorsqu  ils  ne  redouteraient  plus 
la  diminution  de  leur  capital,  et  les  pays  précités  pourraient 
adopter  une  politique  protectionniste. 

Eu  Europe,  MM.  de  Schalscha  et  de  Kardotf  prétendent  que  le 
bimétallisme  aini-nc-a  les  prix  à  leur  ancien  niveau.  Les  ou- 
vriers agricoles  soutfriraient  donc  du  renchérissement  des  den- 
rées. Ils  demanderont  alors  aux  propriétaires  une  partie  de  la 
plus-value,  acquise  par  la  rente  foncière,  et  l'obtiendront,  s'ils 
jouissent,  comme  en  Amérique,  du  droit  de  coalition. 

Simultanément  la  puissance  d'achat  des  ouvrers  de  l'indus- 
trie sera  diminuée,  au  détriment  de  la  grande  industrie  qui, 
tout  en  leur  donnant  de  hauts  salaires,  les  pourvoit  d'une 
masse  d'objets  à  bas  prix.  (Test  pour  l'industrie  une  question 
de  vii-  ou  de  mort.  L'augmentation  de  la  puissancu  d'achat 


des  propriétaires  de  l'Est  ne  compensera  pas  cette  perte. 
(Interruptions  :  Et  les  paysans  bavarois  !) 

Et  si  les  ouvriers  de  l'industrie,  appauvris  par  la  hausse 
des  denrées  alimentaires,  employent  tous  les  moyens  dont 
ils  disposeront,  même  la  guerre  sociale  :  si  les  propriétaires 
fonciers  s'enrichissent  à  leur  détriment,  ils  se  croiront  encore 
dupés,  pour  peu  que  l'augmentation-  des  salaires  ne  soit  pas 
égale  à  celle  des  denrées. 

—  M.  de  Schalscha  :  Done  l'idéal  serait  l'abaissement  des 
prix  !  • 

M.  Lolz  ne  croit  pas,  d'ailleurs,  à  la  praticabilité  du  15  1/2. 
Trop  d'intérêts  seraient  lésés.  L'établissement  d'un  rapport 
voisin  de  celui  qui  existe  actuellement,  comme  le  souhaitent 
les  Anglais,  échouerait  en  raison  des  difficultés  financières 
éprouvées  par  les  Etats-Unis  et  parles  pays  de  l'Union  latine. 

Question  préjudicielle,  l'orateur  conteste  aussi  le  renchéris- 
sement de  l'or.  Il  ne  suffit  pas  dë  considérer  le  prix  des  den- 
rées, agricoles  brutes.  Il  faut  observer  la  masse  des  paiements, 
les  prix  des  produits  industriels,  ceux  du  commerce  de  détail, 
du  loyer  du  sol  et  des  maisons,  des  valeurs  mobilières,  etc. 

S'attaquant  aux  déclarations  du  Dr  Arer.dt,  il  lui  reproche 
d'avoir  enoisi  l'Inde  comme  champ  d'observation,  en  négligeant 
la  hausse  des  salaires,  si  légère  qu'elle  soit. 

Dans  les  pays  à  étalon  d'or,  la  baisse  générale  ne  lui  est 
pas  démontrée.  U  croit  aussi  à  l'efficacité  continue  des  vire- 
ments et  des  chèques  comme  moyen  d'économiser  l'emploi  de 
l'or. 

Comme  exemple,  il  cite  l'Amérique.  Au  mois  d'août  1893, 
lorsque  la  circulation  était  accrue  ae  500  millions  de  dollars 
par  l'émission  des  certificats  d'argent,  la  circulation  par 
chèques  et  par  virements  du  Clearing  House  exerça  une 
pression  bien  plus  puissante  sur  les  prix,  faute  d'une  base 
d'or  assez  forte  pour  faciliter  le  mouvement  du  crédit. 

Il  y  eut,  au  lieu  d'une  inflation,  une  contraction  de  la  cir- 
culation. Une  circulation  à  base  d'or  assure  seule  la  sécu- 
I  rité  :  c'est  un  de  ces  éléments  impondérables  qui  échappent  à 
tout  calcul.  M.  Lotz  ne  croit  pas  que  le  bimétallisme  ait  la 
même  efficacité. 

M.  ieuschner  (bimétalliste)  soutient  la  thèse  du  renchéris- 
sement de  l'or.  A  son  avis,  en  dehors  des  démonstrations 
fournies  par  les  Index  Nurnbers  de  M.  Sauerbeck,  c'est  un 
fait  palpable,  résultant  de  l'observation  journalière.  On  se 
procure  beaucoup  plus  d'utilités  qu'il  y  a  vingt  ans  avec  la 
même  quantité  d'or.  (Négations.)  Je  le  maintiens. 

La  demande  d'or  est  bien  supérieure  à  l'offre.  D'api  ès  les 
principes  économiques,  tout  ce  qui  est  plus  demandé  qu'of-  ■ 
fert  doit  hausser  de  prix. 

Les  salaires  baissent  par  suite  de  la  dépression  générale  et 
l'orateur  est  en  mesure  de  démontrer  cette  baisse. 

Les  bimétallistes,  dit-il,  n'ont  pas  l'intention  de  favoriser 
un  afflux  de  l'or.  Sans  mesures  gouvernementales,  le  niveau 
s'établira,  pourvu  qu'un  rapport  fixe  entre  l'or  et  l'argent 
soit  bien  établi. 

M.  Lotz  prétend  que  le  bimétallisme  serait  très  dangereux 
én  temps  de  guerre,  l'orateur  soutient  la  thèse  contraire.  Il 
sera  plus  aisé  de  contracter  des  emprunts  en  argent.  L'Alle- 
magne n'obtiendrait  pas  d'or  :  il  se  thésaurise  partout  en 
temps  de  guerre. 

On  attaque  le  rapport  de  15  1/2.  Il  est  aussi  arbitraire  que 
tout  autre  rapport.  Sans  fixer  un  rapport  quelconque,  rien 
n'est  plus  possible.  Le  15  1/2  est  nécessaire  pour  obtenir 
l'adhésion  de  la  France.  Elle  n'en  admettrait  pas  d'autre. 

M.  ISiieck  a  invoqué  l'avis  de  l'Union  centrale  des  indus- 
triels allemands  en  faveur  du  monométallisme.  Ce  fut,  dit-il, 
une  question  politique.  Tout  autre  vœu  aurait  provoqué  la 
dissolution  de  l'Union.  Aujourd'hui,  il  en  serait  tout  autre- 
ment. Les  industriels  savent  quelles  pertes  leur  a  fait  subir 
le  régime  actuel.  Non  seulement  l'industrie  de  la  laine  et  du 
coton  et  toutes  les  industries  textiles,  mais  celle  des  mines  et 
et  toutes  celles  qui  font  de  l'exportation  en  ont  trop  souffert. 
L'exploitation  des  mines  argentifères  est  à  deux  doigts  de  la 
ruine. 

Avec  le  plomb  et  le  cuivre,  cette  industrie  a  perdu  100  mil- 
lions depuis  l'introduction  de  l'étalon  d'or. 

1  (A  suivre.) 


Fixation  du  taux  des  Monnaies  en  Russie 

Le  département  des  douanes  de  Russie  l'ait  savoir  que  pour 
la  réception  des  roubles  argent,  des  roubles  crédit  et  la  petite 
monnaie  d'argent  et  de  cuivre  présentés  aux  douanes  en  paie- 
ment de  droits  et  comme  paiement  de  fractions  de  monnaie 
d'or  n'existant  pas  en  numéraire,  le  Ministre  des  finances  a 
fixé  pour  le  terme  du  1/13  janvier  au  1/13  avril  1895  les  cours 
suivants  : 

a)  Par  rouble  argent  en  monnaie  de  banque  0.45  kop.  or. 
et  b)  Par  rouble  crédit  et  par  rouble  de  petite  monnaie 
d'argent  et  de  cuivre  0.05  kop.  or. 


(ly  Voir  Y  Économiste  Européen,  nm  151  à  154,  156  à  158. 


1 /ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  Marché  des  Mines  d'or 
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La  Baisse  de  l'Argent  et  l'Industrie  au  Japon 

Noua  relevons,  dans  le  rapport  du  consul  anglais  à 
llakodato  (.lapon,  province  de  Oshima),  relatif  au 
mouvement  commercial  de  ce  port  en  18!);!,  les  expli- 
cations suivantes,  qui  confirment  tout  ce  que  nous 
avons  déjà  publié  dans  l'Economiste  Européen. 

te  l'ail  saillant  révélé  par  les  statistiques  est  le  progrés 
considérable  réalise''  par  l'industrie  et  le  commerce  indigène, 
en  tare  de  la  diminution  des  importations  étrangères.  En 
thèse  générale,  la  cause  d'un  semblable  phénomène  est  plus 
difficile  à  déterminer  que  le  fait  lui-même;  mais,  dans  ce  cas 
particulier,  il  est  facile  de  la  trouver. 

Il  va  sept  ans,  quand,  lorsqu'on  eitreprit  les  travaux 
d'adduction  d'eau  dans  ce  port  (Hakodatel,  on  importa  environ 
1.500  tonnes  de  conduites  en  fer  au  prix  de  liv.  st.  4/4,  repré- 
sentant alors  28  piastres  la  tonne.  En  1893.  en  raison  de  l'exten- 
sion considérable  prise  par  la  ville,  il  a  fallu  établir  un  second 
réseau  parallèle  d'adduction  d'eau.  Si  on  avait  commandé  les 
matériaux  en  Angleterre,  le  coût  eût  été  liv.  st.  4  0/0,  re- 
présentant 40  piastres  la  tonne,  tandis  que  la  valeur  de  l'ar- 
gent par  i apport  aux  produits  indigènes  n'a  pas  varié.  11  n'y 
a  donc  pas  lieu  d'être  surpris  de  ce  que  la  fabrication  des 
conduites  dVau  ait  été  vigoureusement  développée  au  Japon. 

El  ceci  s'applique  à  tous  les  articles  jadis  importés  d'An- 
gleterre ou  des  autres  pays  occidentaux. 

L'abîme  creusé  entre  les  deux  masses  monétaires  du  monde 
par  la  proscription  de  l'argent  en  Occident,  équivaut  à  un  ta- 
rif protecteur,  subtil  et  automatique  pour  les  pays  menomé- 
talliques-argent  de  l'Extrême-Orient,  en  transformant  le  cours 
naturel  économique  des  industries. 

On  a  prétendu  que  l'emploi  simultané  de  l'or  avec  l'argent 
aurait  pour  résultât  de  chasser  le  métal  jaune.  Mais  le  grand 
Newton,  lorsqu'il  était  directeur  de  l'Hôtel  des  Monnaies,  a 
démonré  que  ce  résultat  serait  évité  par  une  entente  interna- 
tionale établissant  un  rapport  fixe  entre  les  deux  métaux. 


'  La  Nouvelle  Monnaie  Coréenne 

Voici  les  prescriptions  relatives  à  la  nouvelle  monnaie  édic- 
tées parle  Gouvernement  coréen,  en  septembre  1894: 

1°  La  nouvelle  monnaie  comprendra  quatre  types  distincts  : 
argent,  nickel,  cuivre,  bronze: 

2"  La  puis  petile  valeur  sera  le  fen;  10  feu  =  1  candareen  ; 
10  candareens  =  1  taël  ; 

S?  Il'y  aura  cinq  dénominations  différentes,  Ravoir  : 

1  cash  en  bronze;.",  cash  en  cuivre;  2  j2  cents  en  nickel;  1 
liang  en  argent;  5  liang  en  argent  (1  piastre); 

i"  La  piastre  constituera  l'étalon,  les  autres  pièces  consti- 
tuant la  monnaie  divisionnaire; 

5°  Les  monnaies  anciennes  et  nouvelles  auront  réciproque- 
ment les  valeurs  suivantes  : 

1  nouveau  cash  bronze. . .  =     1  cash  ancien 

1  —      —     cuivre . . .  =     5  — 

2  K  cents  nickel   =   25  — 

1  liang  argent   =  100  — 

5  =  500  — 

6"  Les  taxes  et  droits  payés  jusqu'à  présent  en  argent  de- 
vront, à  l'avenir,  également  être  payées  en  argent;  mais  on 
recevra,  à  titre  temporaire,  les  anciennes  monnaies  aux  taux 
fixés  par  l'art.  5; 

7°  Les  émissions  des  nouvelles  monnaies  coréennes  étant 
encore  assez  restreintes,  on  acceptera  les  monnaies  étrangères 
ayant  lu  même  valeur  et  la  même  dénomination  que  les  pre- 
mières. > . 


La  Suppression  du  Papier-Monnaie  au  Chili 

D'après  un  télégramme  de  Santiago  au  Times,  le  Congrès 
chilien  serail  appelé  à  discuter  un  projet  émanant  de  la  Com- 
mission des  finances  de  la  Chambre  des  députés,  projet  de  loi 
amendant  la  loi  de  1803  et  concernant  la  conversion  du 
papier-monnaie  chilien.  On  croit  que  ce  projet  sera  adopté  En 
voici  un  résumé  : 

L'Etat  rachète  tout  le  papier-monnaie  offert  au  taux  de  16  d. 
par  dollar,  du  1"'  avril  au  30  septembre  1805,  et  au  taux  de 
20  d.  du  1"-  octobre  1895  au  30  juin  1896. 

Les  25  0/0  de  droits  de  douane  seront  payables  en  papier- 
monnaie  au  lieu  d'être  payables  en  or  ou  en  papier  sur  Lon- 
dres, et  ce  jusqu'au  30  juin  1896. 

La  quotité  des  droits  d'exportation  sur  le  nitrate  et  l'iode 
payables  en  or  ou  en  papier  sur  Londres,  sera  élevée  de  3i  à 
50  0/0  avec  droit  de  réduction  de  2  0/0  pour  les  paiements 
ainsi  laits,  400.000  liv.  st.  provenant  do  ces  droits  seraient 
affectées  à  la  conversion. 

Le  président  aura  le  droit,  pendant  trois  ans,  de  faire  frap- 
per jusqu'à  concurrence  de  10  millions  de  dollars  en  argent 
d  acheter  le  métal  nécessaire  à  cet  effet  et  d'échanger,  jusqu'au 


l'1  juillet  1896,  des  billets  fiscaux  contre  dos  dollars  en  argent 
et  vice- versa. 

Toutes  les  sommes  provenant  de  la  vente  des  propriétés 
niitratières  seront  affectées  à  l'acquisition  el  a  la  trappe  de 
monnaie  métallique,  avec  faculté  d'escompter  les  versements 

échéant  après  le  l"  juillet  18U0, 

Le  président  aura  le  pouvoir,  pour  le  terme  de  Iroi  ;  ans, 
de  contracter  des  emprunts  jusqu'à  concurrence  de  2  mil- 
lions de  livres  sterling  deslinés  uniquement  à  la  conver- 
sion. 

Jusqu'au  Ie'  juillet  1807,  l'Etat  remboursera  les  billets  de 
banque  en  même  temps  et  de  la  même  manière  que  les  billets 
d'Etat,  et  jusqu'au  1er  juillet  180O,  les  billets  de  banque  auront 
même  cours  légal  que  les  billets  du  Gouvernement. 

Les  banques  garantiront  la  valeur  de  leurs  ('missions  par 
des  dépots  d'or  au  Trésor,  au  1"  juillet  1897.  en  quatre  verse- 
ments avec  intérêt  de  6  0/0  avec  faculté  d'anticipation. 


MARCHÉ  DES  EVIINES  D'OR 


Londres,  le  25  janvier  1895. 

Les  affaires  sont  décidément  moins  actives  ;  la  liqui- 
dation qui  commence  lundi  prochain  paraît  devoir 
amener  un  tassement  général  du  marché  :  en  effet,  la 
spéculation  a  continue  ses  achats  et  le  portefeuille  a 
commencé  à  réaliser.  11  est  évident  qu'après  la  campa- 
gne que  nous  Venons  de  traverser,  un  repos  peut  pa- 
raître nécessaire.  Il  faut  convenir,  du  reste,  que  cer- 
taines actions  sont  arrivées  à  un  prix  raisonnable  et 
que  d'autres  sont  au-dessus  de  leur  valeur  réelle. 

On  table,  en  général,  pour  prédire  les  dividendes 
futurs,  sur  les  bilans  précédents  et  sur  l'augmentation 
du  nombre  des  pilons  ;  par  une  simple  règle  de  trois, 
on  tire  ainsi  le  revenu  à  venir.  Cette  méthode  est 
erronée;  sauf  pour  une  ou  deux  Compagnies  les  amor- 
tissements indiqués  dans  les  bilans  sont  insuffisants  et 
dans  les  exercices  à  venir  les  Compagnies  seront  forcé- 
ment amenées  à  amortir  davantage.  D'autre  part,  en 
ce  qui  concerne  les  broyages,  presque  toutes  les  Com- 
pagnies se  bornent  à  traiter  les  filons  south-reef  et 
main-reef  leader  ;  lorsque  le  nombre  des  pilons  aug- 
mentera, il  sera  nécessaire,  pour  beaucoup  de  Compa- 
gnies de  traiter  le  ma  in-reef  sous  peine  de  ne  pouvoir 
subvenir  aux  besoins  des  pilons.  Or,  le  main-reef  a  une 
teneur  d'or  bien  moins  considérable  que  les  deux  autres 
filons  et,  par  conséquent,  les  rendements  ne  seront  pas 
aussi  forts  qu'actuellement.  Ceci  dit,  il  va  de  soi  que 
bon  nombre  de  valeurs  méritent  des  cours  supérieurs 
à  ceux  qui  sont  cotés  actuellement,  mais  il  nous  semble 
qu'une  sélection  devient  nécessaire. 

Les  nouvelles  sont  peu  nombreuses  cette  semaine  : 
on  annonce  que  les  actionnaires  de  la  New  Cornet  sont 
convoqués  pour  le  29  courant.  L'assemblée  aura  à  ap- 
prouver un  projet  de  reconstitution  de  l'affaire  sur  les 
bases  suivantes  :  la  nouvelle  Compagnie  aura  un  capi- 
tal de  225.000  livres;  50  000  titres  seront  attribués  aux 
actionnaires  de  la  New  Cornet;  50.000  titres  iront  à  la 
East  Rand  qui  apporte  à  la  nouvelle  affaire  60  claims 
environ;  75.000  actions  seront  émises  à  25  sh.  et  les 
50. 000  restant  données  à  option  à  30  sh.  à  la  East 
Rand. 

On  dit  que  la  Randfontein  vient  de  vendre  une  par- 
tie de  ses  terrains  à  un  prix  très  rémunérateur;  il  nous 
est  impossible  de  contrôler  cette  nouvelle;  néanmoins, 
elle  paraît  exacte.  La  Randfontein  a  été  certainement 
la  valeur  la  plus  active  et  la  plus  ferme. 

La  Wbtfmter  a  atteint  le  prix  de  5  15/16;  des  réali- 
sations la  ramènent  à  5  11/16.  Ceci  n'a  rien  d'étonnant, 
la  valeur  venant  directement  du  prix  de  3  livres.  Ce- 
pendant, avec  le  temps,  la  ~\Yolhuter  doit  voir  encore 
des  cours  plus  élevés. 

La  Geldenhuis  Estâtes  est  toujours  embarrassée  par 
sa  dette,  qui  dépasse  80.000  livres.  En  dernière  heure, 
on  annonce  que  des  mesures  vont  être  prises  pour  con- 
solider cett3  dette. 

La  Champ  d'Or  deep,  sur  laquelle  nous  avions  des 
avis  défavorables,  a  été  forcée  de  fermer  sa  mine.  La 
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Compagnie  n'a  plus  de  fonds,  elle  doit  10(1.000  livres 
environ  el  la  mine  est  très  insuffisamment  développée. 
Cette  affaire  devra  être  reconstituée  sur  des  bases  qui 
sont  actuellement  inconnues  :  le  titre  a  lléchi  à  19/3. 

La  City  and  Suburban  est  un  peu  plus  lourde  :  l'ad- 
ministration vient  de  commander  40  nouveaux  pilons, 
ce  qui  portera  la  batterie  à  170.  Comme  le  capital  ne 
sera  pas  augmenté,  ces  nouvelles  machines  seront 
payées  par  les  bénéfices  et  il  est  peu  probable  que  le 
dividende  de  l'exercice  1895  dépasse  125  0/0  du  pair  de 
1  livre. 

La  Langlaagle  Estale  a  été  très  poussée  ;  on  attribue 
ces  achats  à  la  bonne  impression  produite  par  une  cir- 
culaire émanant  de  Hambourg. 

La  Simmer  and  Jack  a  eu  un  marché  très  soutenu 
et  elle  reste  ferme  à  11  5/8  après  10  3/4. 

La  Ferreira,  la  Robinson  et  la  Durban  Roodeport 
sont  bien  tenues. 

Le  reste  du  marché  ne  demande  pas  de  commen- 
taires, m 


Paris,  le  25  janvier  1895. 

Le  Marché  des  Mines  d'or  a  été  très  agité  cette 
semaine.  Quelques  titres  ont  eu  à  subir,  momentané- 
ment, une  dépréciation  sensible,  par  suite  de  ventes 
précipitées  et  de  l'ignorance  où  on  se  trouvait  de  la 
tenue  du  marché  de  Londres,  les  communications  avec 
cette  ville  ayant  été.  soit  par  télégraphe,  soit  par  télé- 
phone, plus  qu'insuffisantes  à  de  certains  moments. 
On  reste  ferme  cependant.  La  Simmer  et  Jack  à  295 
est  pourtant  encore  en  recul  de  16  fr.  25.  Quant  à  la 
Ferreira,  elle  n'a  été  que  peu  touchée  à  386  87  1/2, 
contre  387  50,  il  y  a  huit  jours.  Les  autres  Mines  sont 
en  plus-value.  Robinson,  199  37  1/2,  en  avance  de 
1  fr.  87  1/2;  Randfontein,  31  56  1/4,  contre  27  18  3/4, 
le  18  courant;  Langlaagte,  très  demandée,  et  passant 
de  106  25  à  117  18  3/4. 


Dissolution  de  Société.  —  On  annonce  la  dissolution  de 
la  New  Austral  Company,  Société  au  capital  de  10  millions 
formée  pour  s'occuper  des  valeurs  sud-africaines  et  dans 
laquelle  un  de  nos  grands  Etablissements  de  crédit  était  lar- 
gement intéressé. 


France.  —  La  bonne  tenue  du  marché  de  Paris  a  été 
très  remarquée  cette  semaine  encore.  La  crise  ministérielle 
n'a  que  peu  influencé,  en  effet,  les  esprits,  et  la  tendance, 
en  fin  de  semaine,  est  très  bonne,  bien  que  les  cours  ne 
restent  pas  au  plus  haut.  On  augure  donc  favorablement 
de  la  liquidation  de  fin  janvier,  à  laquelle  on  paraît 
vouloir  se  préparer  dès  maintenant. 

On  annonce  de  nouvelles  opérations  auxquelles  parti- 
ciperont plusieurs  de  nos  grandes  Sociétés  de  crédit  et 
qui  font  présumer  d'une  année  favorable  au  point  de 
vue  des  affaires. 

Pour  le  moment  l'argent  est  très  abondant,  et  il  est  à 
croire  que  les  reports  s'en  ressentiront  dans  la  pro- 
chaine liquidation. 

Allemagne.  —  Le  marché  allemand  est  soutenu;  on 
a  exploité,  d'une  part,  en  faveur  du  3  0/0  Consolidé 
prussien,  les  bruits  relatifs  à  la  conversion  prochaine 
du  4  0/0,  tandis  que,  d'autre  part,  les  sceptiques  sou- 
tenaient les  cours  de  cette  dernière  valeur.  Ces  manœu- 
vres opposées  ont  profité  aux  deux  Fonds  d'Etat. 

Mais  M.  Miquel,  ministre  des  finances  de  Prusse,  se 
tient  sur  une  réserve  prudente,  se  bornant  à  déclarer 
que,  si  la  conversion  est  désirable  à  certains  égards,  le 
Gouvernement  ne  pourra  s'expliquer  qu'au  moment 
même  de  l'action. 

'  Angleterre.  —  Le  marché  anglais,  qui  avait  témoi- 
gué  d'une  certaine  hésitation  au  commencement  de  la 
semaine,  a  repris  toute  sa  fermeté  et  les  tendances  res- 
tent favorables. 

La  vie  politique  reprend  peu  à  peu  à  l'approche  de 
l'ouverture  de  la  session  parlementaire,  qui  s'effectuera 
le  5  février  ;  les  orateurs  recommencent  leur  campagne 
de  discours  ;  c'est  ainsi  que  lord  Rosebery  vient  d'ex- 
poser, à  Gardiff,  le  programme  des  travaux  qu'il  va 
soumettre  aux  Chambres.  Les  questions  que  ce  pro- 
gramme soulève  sont  assez  graves  pour  que  l'on  ne 
doute  pas  un  peu  de  sa  réalisation. 

Autriche-Hongrie.  —  La  Rourse  de  Vienne  a  fait 
preuve  de  fermeté  en  ce  sens  qu'elle  a  absorbé,  au  fur 
et  à  mesure  de  leur  présentation,  les  titres  offerts  pour 
compte  du  découvert  berlinois.  Cependant,  la  baisse 


NOMS 

DES 

COMPAGNIES 


Aurora  

Bantjes  

Chimes  (New)  

City  and  Suburban 

Crœsus  (New)  

Crown  Reei  

Durban  Roodep — 

East  Rand  

Ferreira  

Geldenhuis  Estate 

Heriot  (New)  

Henry  Nourse  

Jubilee  

Jumpers  

Langlaagte  Estate 
Meyer  and  Charlton 

Nabob  

New  Aurora  West. 

—  Primrose  

Nigel  

Pioneer  

Randfontein  

Rand  Mines  

Rietfontein  

Robinson   

Salisbury  (New)  ... 
Simmer  and  Jack.. 
Stanhope  (New)  — 

Wemmer  

Wolhuter  

Worcester  
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57.500 
95.000 
95.000 
65.000 
195.000 
120.000 
125.000 
650.000 
43.292 
187.500 
73.250 
125.000 
30.000 
100.000 
167.000 
71.687 
71.500 
60.000 
240.000 
159.895 
21.000 
'.966500 
332.708 
150.000 
545.750 
93.000 
83  000 
34  000 
4G.390 
130.000 
90.727 


PROPRIÉTÉS 

DES 

COMPAGNIES 


20  claims  Main  Reei 
104  —  Paardekraal 
40  —  Heidelberg  . 
24  —  Main  Réel.. 
16'/s-        -  .. 

19  —  — 

343  aereset23claims 
1900  d.  1.  cl  i 

11  cl.  M.  R.  et 9 d.  cl 
190  acres  Elandsf.  . 

39  clainis  Doornf. 
34  cl.  M.  R.  ... 
10*4  clainis  M.  Reet 
39  —  Doornl'ont 
31      —  — 

12  acres  — 

224  —  Paardekraal 
30cl.St.Mid.elM.R. 
:,t  cl.Elnds£t.,Turfl 

5600  acres  ïarkens. 

20  claimsMain  Ree 
Watvl-Witvl  Randf 
1700  cl.  1.  cl  

68cl.  elSOOOac.Kieti 
220  acres  Main  Reef 

5  claims  — 
120  acr.  Elandsfont. 

10  cl.  — 

12%  claims  M.  R. 
110      —  — 

10       —  — 


DIVIDENDES 


1891 


20 


10 


51) 


25 


15 


35 


1892 


60 

» 
20 
45 

» 

10 

27% 
47% 
50 


17% 


1893 


100 
» 

50 
55 

» 

100 

25 
10 

» 

120 
10 
30 
60 

» 

5 
40 
50 
37% 


1894 


15 


15 


10 


PRODUCTION 


1892 


Onces 

9.685 
» 

28.36 
29.51 
11.50 
70.204 
30.931 
n 

54.413 
47.721 
17.226 

» 

17.319 
22.145 
88.951 
22.332 
480 
12.069 
56.449 
55.936 
10.811 
6.585 
» 

(1.934 
170.150 
20.829 
38  649 
14.120 
16.250 

16.723 


1893 


1894 


Onces  Mois 


9.505 


21.806 
46.815 
1.339 
82.105 
60  635 

66.108 
47.431 
22.773 
22  220 
30.066 
44.490 
101.909 
34.737 
» 

10.686 
83.77 
46.007 
10.191 

29.045 

35  451 
161.133 
24.851 
39.666 
14.681 
24.297 
25.948 
18.527 


12 

12 

12 
12 
)) 
12 
10 
12 
12 
18 
12 
12 
10 
n 
4 
12 
12 
4 
12 
» 
11 
12 
12 
11 
12 
9 
12 
12 


Onces 

1.594 

» 

29.346 
72.092 
» 

20953 
55.969 

69  4">3 
45.633 
41.763 
29.528 
26.611 
52.106 
146411 
27.898 
» 

4.932 
86.030 
53.909 
3.221 
12.133 


COURS  DU 


18 

janvier 
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5  1/4 
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constante  des  exportations  commence  à  causer  une 
-certaine  inquiétude;  on  constate  que  les  traités  de 
commerce,  conclus  ou  renouvelés  en  1892,  n'ont  pas 
donné  de  résultats  satisfaisants  jusqu'ici. 

L'argent  est  assez  abondant  sur  le  marché  monétaire 
et  le  taux,  de  l'escompte  en  Banque  a  une  tendance  à 
se  réduire. 

Bulgarie.  —  Le  Ministre  des  affaires  étrangères  a 
fait  démentir  les  nouvelles  répandues  à  l'étranger  rela- 
tives à  un  prétendu  déficit  budgétaire  et  à  un  nouvel 
emprunt  destiné  aux  constructions  de  chemins  de  fer. 

Mais  la  protestation  de  l' Autriche-Hongrie  contre  les 
droits  d'accise  récemment  décrétés  a  produit  une  pro- 
fonde émotion  dans  les  sphères  gouvernementales. 

On  trouvera  dans  la  lettre  de  notre  correspondant  de 
Sofia  le  résumé  de  la  note  que  M.  Natchovitch  a  fait 
parvenir  à  Vienne  ;  si  l'Autriche-Hongrie  ne  retire  pas 
sa  protestation,  le  Cabinet  bulgare  offrira  sa  démission 
au  Prince. 

Espagne.  —  Les  bruits  relatifs  à  un  nouvel  impôt 
sur  la  Rente  Intérieure  ont  provoqué  des  réalisations 
à  la  Bourse  de  Madrid  ;  cette  mesure,  si  elle  est  prise, 
causerait  un  vif  mécontentement,  mais  on  ne  sait  rien 
des  projets  du  Ministre  des  finances,  qui  seront  sou- 
mis aux  Cortès  dans  quelques  jours. 

La  lutte  entre  protectionnistes  et  libre-échangistes 
continue  au  sein  du  Cabinet  ;  elle  amènera  peut-être  la 
retraite  de  M.  Puigcerver,  ministre  des  travaux  pu- 
blics. 

Constatons  le  mauvais  effet  produit  par  l'abaissement 
des  tarifs  de  la  Compagnie  de  Madrid-Saragosse  et 
Alicante  ;  cette  Compagnie  fait  preuve  d'un  manque 
de  solidarité  vis-à-vis  des  autres,  au  rebours  des  inté- 
rêts des  actionnaires  et  obligataires. 

Grèce.  —  M.  Tricoupis  est  à  terre.  Un  nouveau  Ca- 
binet a  été  constitué  sous  la  présidence  de  M.  Nicolas 
Delyannis,  ancien  ambassadeur  à  Paris,  qu'il  ne  faut, 
pas' confondre  avec  M.  Théodore  Delyannis,  chef  du 
parti  de  ce  nom. 

L'amélioration  du  sort  des  porteurs  de  titres  hellé- 
niques dépend  maintenant  du  corps  électoral,  car  on 
s'attend  à  la  dissolution  des  Chambres. 

Le  Ministère  Tricoupis  aura  été  néfaste  à  tous  égards  ; 
sa  détestable  politique  financière  a  compromis  pour 
longtemps  le  crédit  extérieur  du  pays. 

Italie.  —  Malgré  les  nouvelles  de  l'Erythrée,  où  il 
faut  envoyer  des  renforts,  et  la  perspective  d'une  pro- 
chaine lutte  électorale,  les  Bourses  italiennes  sont 
orientées  à  la  hausse  ;  l'épargne  continue  à  acheter  de 
la  Rente. 

Aussi  bien,  la  situation  économique  du  Royaume 
s'améliore  sensiblement,  le  déficit  de  la  balance  com- 
merciale se  réduisant  de  mois  en  mois. 

Portugal.  — La  situation  politique  est  toujours  aussi 
tendue,  mais  l'indifférence  du  public  est  déplus  en  plus 
grande.,  on  ne  saurait  par  conséquent  s'attendre  à  de 
graves  complications. 

Les  statistiques  officielles,  qui  sont  publiées  avec  plus 
ou  moins  de  régularité,  continuent  à  montrer  que  la 
situation  économique,  sans  bénéficier  d'une  très  grande 
amélioration,  a  cependant  des  tendances  assez  favo- 
rables. 

Russie.  —  En  continuant  l'analyse  du  projet  de 
Budget  russe  pour  l'exercice  1895,  nous  trouvons  la 
confirmation  des  appréciations  d'ensemble  que  nous 
avons  déjà  formulées.  Dès  à  présent  la  perspective  d'un 
excédent  réel  se  dessine  et  la  comparaison  des  Budgets 
de  1895  et  1893  est  de  nature  à  justifier  la  confiance 
témoignée  par  l'épargne  française  aux  valeurs  russes. 

Suède  et  Norvège.  —  On  annonce  l'émission  prochaine 
du  nouvel  Emprunt  3  0/0  suédois,  destiné  à  la  con- 
version du  4  0/0  1880;  l'opération  portera  sur  147  i  2 
millions  de  francs  environ. 

La  Diète  a  reçu  le  projet  de  Budget  pour  l'année  1896  ; 
pour  les  exercices  1893  et  1894  il  reste  un  excédent 
de  o. 400. 000  couronnes  dont  il  ne  sera  fait  état  pour 
1895. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  a  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 


FONDS  D'ÉTATS 


Français  3  %  (perpétuel)  

Consolidés  anglais  (ch.f.  25 fr.  20, 
Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  g 3). . . 

Belgique  3  %  %  

Espagne  Ext.  4  %  (ch.  f.  1  fr.)  .. 
Grèce  5  %  1881  (en  suspension). 
Hollande  3  %  %  (à  Ams'.erd-.m). 
Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  3  fr.  50). . 

Italie  4  %  net  

Norvège  3  %  (ch.  f.  25  fr.  20). . . . 

Portugal  3  %  (1  fr.  jet)  

Roumanie  5  %  

Russie  3  %  or  1891  libéré  

Serbie  5  %  1890  (ch.  de  f.)  

Suède  4  %  1880  (ch.  f.  25  fr.  20). . 
Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fer) 
Turquie  convertie  1  %  série  D.. 

—      Priorité  4  %  1890  

Consolidé  Prussien  3  %  à  Berlin) 
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LA  SITUATION 


Statistique  ministérielle.  —  Démarches  laites  par  M.  Léon  Bourgeois. 
Refus  de  MM.  Cavaignac  et  Peytral.  —  Refus  de  M.  Cochery.  — 
Retraite  de  M.  Bourgeois. 

Le  trente-troisième  Ministère  de  la  République  est 
tombé  sur  une  question  économique  ;  le  trente-quatrième 
n'est  pas  encore  fait  à  cause  d'une  question  fiscale. 

Les  Ministères  qui  se  sont  succédé  depuis  1871  ont 
peu  connu  ces  crises  économiques. 

M.  Thiers,  élu  le  17  février  1871,  fut  le  premier  prési- 
dent régulièrement  nommé  ;  c'est  donc  la  date  de  la 
fondation  de  la  République.  Le  Gouvernement  de  la 
Défense  nationale  ne  fut  que  transitoire. 

M.  Thiers  eut  deux  Ministères  avec  M.  Dufaure  pré- 
sident du  Conseil.  Le  maréchal  de  Mac-Mahon,  qui 
remplaça  M.  Thiers  le  2i  mai  1873,  eut  huit  Ministères 
dont  voici  les  chefs  :  le  duc  de  Broglie,  le  général  ie 
Cissey,  MM.  Buffet,  Dufaure,  Jules  Simon,  le  général 
de  Bochebouët  et  Waddington. 

M.  Grévy,  président  le  28  janvier  1879,  eut  douze 
Ministères. 

Voici  les  noms  des  présidents  du  Conseil  :  MM.  Wad- 
dington, de  Freycinet,  Jules  Ferry,  Gambetta,  Duclerc, 
Fallières,  Henri  Biïsson,  Charles  Floquet,  Bené  Goblet 
et  Maurice  Rouvier. 

M.  Carnot,  élu  le  3  décembre  1887,  eut  dix  Minis- 
tères, présidés  par  MM.  Tirard,  Floquet,  de  Freycinet, 
Loubet,  Ribot,  Dupuy  et  Ca9imir-Perier. 

M.  Casimir-Perier,  élu  le  27  juin  1894,  n'a  eu  que  le 
Ministère  Dupuy. 

R  y  a  eu  vingt  présidents  du  Conseil  pour  trente-trois 
Ministères. 

C'est  M.  de  Freycinet  qui  est  revenu  le  plus  souvent 
aux  affaires.  Il  a  figuré  dans  dix  Ministères.  Ces  trente- 
trois  Cabinets  ont  nécessité  le  concours  de  deux  cent 
un  personnages.  Soixante-six  anciens  Ministres  sont 
morts  ;  d'autres  ont  renoncé  à  occuper  ces  fonctions  ; 
d'autres  enfin  n'en  sont  plus  dignes;  mais  il  reste  une 
centaine  de  sénateurs  et  de  députés  qui  ont  exercé  le 
pouvoir  et  qui  peuvent  y  revenir. 

Ce  n'est  donc  pas  la  quantité  qui  manque. 


■vw  On  sait  que  M.  Félix  Faure.  président  de  la  République, 
a  fait  appeler  à  l'Elysée,  dès  le  18  courant,  MM.  Ghalleinel- 
Lacour,  président  du  Sénat,  et  Henri  Brisson,  président  île  la 
Chambre,  pour  les  consulter. 

M.  Léon  Bourgeois,  député  de  la  Marne,  a  été  chargé  le 
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soir  même  du  18.  de  former  le  nouveau  Cabinet,  et  il  a  com- 
mencé ses  démarches  aussitôt. 

~w  Le  10  courant,  dans  la  matinée.  M.  Léon  Bourgeois  a 
mis  le  Président  de  la  République  au  courant  de  ses  négo- 
ciations. 

-vw  Trois  groupes  républicains  se  sont  réunis  à  la  Chambre  : 
la  gauche  progressiste,  présidée  par  M.  Jullien:  Pextrême- 
' gauche,  présidée  par  M.  Goblet:  l'union  progressiste,  pré- 
sidée par  M.  Isambert. 

La  gauche  progressiste  a  décidé  qu'une  démarche  serait 
faite  auprès  de  St.  Bourgeois  pour  l'engager  à  accepter  l'offre 
du  Président  de  la  République  et  à  former  un  Cabinet  de 
concentration  et  d'union  républicaine. 

A  l'extrême-gauche,  le  ministère  Bourgeois  a  ete  accueilli 
favorablement  en  principe.  .  .  . 

L'union  progressiste  a  déclaré  qu'elle  appuierait  ce  minis- 
tèrc . 

Signalons  encore  l'association  pour  la  réalisation  des  ré- 
formes, qui  compte  des  membres  en  dehors  du  Parlement  ; 
cette  association  a  offert  son  concours  à  M.  Bourgeois  en  ex- 
primant le  vœu  de  voir  inscrire  dans  le  programme  du  nou- 
veau ministère  l'amnistie,  l'impôt  progressif  sur  le  revenu  et 
la  création  d'une  caisse  de  retraites  ouvrières.  M.  Léon  Bour- 
geois a  reçu  sucessiveinent  les  délégations  de  ces  groupes. 

On  croyait  le  Ministère  constitué  et  la  date  de  convocation 
de  la  Chambre  semblait  prochaine. 

•v~  Le  20  courant,  une  conférence  a  eu  lieu,  de  cinq  heures 
à  huit  Heures  du  soir,  dans  le  cabinet  de  M.  Poincaré,  au  Mi- 
nistère des  finances.  ■  _ 

MM.  Léon  Bourgeois,  Poincaré,  Hanotaux,  Barthou,  (jode- 
frov  Cavaignae  et  Pevtral  v  assistaient. 

L'entretien  a  porté  sur  la  question  financière  et  sur  les 
attributions  de  portefeuilles. 

La  note  suivante  était  communiquée  à  la  presse  le  diman- 
che soir  :  <   r  -,  ^ 

«  M.  Pevlral  ayant  refusé  le  portefeuille  des  finances, 
M.  Bourgeois  a  de  nouveau  insisté  pour  que  M.  Poincaré 
demeurât' à  ce  Ministère.  Il  lui  a  déclaré  qu'il  aurait  toute 
liberté  de  soutenir  son  propre  programme  financier  et,  par 
conséquent,  de  proposer  aux  Chambres,  dans  les  contribu- 
tions directes  prochaines,  le  commencement  d'un  système 
d'impôts  sur  les  revenus,  au  lieu  d'un  projet  d'impôt  person- 
nel et  général  sur  le  revenu.  .  ,  . 

«  MM.  Cavaignae  et  Pevtral  avant,  de  leur  cote,  adhère  a 
cette  entente,  M.  Poincaré  a  répondu  à  M.  Bourgeois  qu'alm 
d'arriver  au  vote  le  plus  rapide  possible  du  budget,  il  accep- 
tait, dans  ces  conditions,  de  conserver  son  portefeuille.  » 

-vw  Lundi  21.  MM.  Cavaignae  et  Pevtral  protestaient,  con- 
tre les  termes  de  cette  note,  M.  Léon  Bourgeois  se  rendait  à 
l'Elysée  où  il  mettait  le  Président  de  la  République  au  cou- 
rant de  l'incident.  . 

M.  Félix  Faure  lui  fit  observer  que  la  difficulté  qui  venait 
de  surgir  ne  lui  apparaissait  pas,  pour  regrettable  qu'elle  lût, 
absolument  insurmontable,  et  qu'il  comptait  sur  sou  dévoue- 
ment pour  écarter  les  difficultés  et  arriver  à  une  solution 
satisfaisante. 

M.  Léi m  Bourgeois  réitéra  au  Président  de  la  République 
l'assurance  qu'il  emploierait  tous  ses  efforts  pour  arriver  à 
ce  résultat. 

La  note  suivante  nous  était  transmise  : 

«  A  la  suite  de  cette  nouvelle  conférence,  il  a  été  reconnu 
d'un  commun  accord  que  la  situation  actuelle  commandait  la 
formation  d'un  Ministère  de  concentration  républicaine_  dont 
M.  Bourgeois  était  le  chef  le  plus  naturellement  désigné. 

(i  Mais,  malgré  tous  les  efforts  faits  pour  assurer  par  leur 
collaborât it)n  personnelle  le  succès  de  cette  combinaison, 
MM.  Pevtral.  Cavaignae,  Poincaré  et  Barthou  ont  été  amenés 
à  penser  que  l'entente  s'établirait  pins  facilement  entre  des 
hommes  moins  directement  engagés  dans  les  discussions 
financières. 

«  Dans  ces  conditions,  ils  ont  prié  M.  Bourgeois  de  vouloir 
bien  les  délier  des  engagements  qu'ils  avaient  pris  vis-à-vis 
de  lui,  tout  en  lui  promettant  leur  concours  le  plus  actif  pour 
la  réussite  de  l'ouivre  qu'il  a  entreprise.  » 

-wv  Le  22.  M.  Bourgeois  retournait  à  l'Elysée  et  déclarait 
qu'il  croyait  devoir  remettre  entre  les  mains  du  Président 
de  la  République  le  mandat  dont  M.  Félix  Faure  avait  bien 
voulu  le  charger. 

M.  le  Président  de  la  République  répondit  que,  avant  d  ap- 
peler, un  autre  homme  politique,  il  se  réservait  de  conférer 
avec  MM.  Poincaré  et  Cavaignae;  mais  ces  messieurs,  qui 
s'étaient  rendus  à  l'appel  du  Président,  s'en  tinrent  aux 
termes  de  la  note  communiquée.  <•  La  situation  commandait 
la  formation  d'un  Ministère  de  concentration  dont  M.  Léon 
Bourgeois  était  le  chef  le  plus  naturellement  désigné.  » 

Tous  deux  déclarèrent  également  que  l'entente  s'établirait 
plus  facilement  entre  des  hommes  moins  directement  engagés 
dans  les  questions  financières. 


La  note  suivante  était  communiquée  : 

«  M.  Léon  Bourgeois  s"es1  rendu,  à  deux  heures,  auprès  du 
Président  de  la  République,  qui  lui  a  fait  savoir  qu'en  pré- 
sence des  déclarations  concordantes  de  MM.  Poincaré  et  Ca- 
vaignae, desquelles  il  ressort  que  les  négociations  antérieures 
n'avaient  pu  aboutir  pour  une  raison  d'ordre  purement  fiscal, 
il  le  priait  à  nouveau  de  constituer  le  Cabinet. 

«  Devant  cette  insistance  du  Président  de  la  République, 
M.  Léon  Bourgeois  a  fait  connaître  qu'il  ne  croyait  pas  pou- 
voir décliner  cette  nouvelle  mission  ». 

•wv  Le  23,  une  nouvelle  réunion  a  eu  lieu,  dans  la  matinée, 
chez  M.  Léon  Bourgeois.  MM.  Cavaignae,  Lockroy,  Doubler, 
Combes,  Cochery,  de  Verninac  et  Deniôle,  prirent  part  à  cette 
conférence  où  fut  encore  une  fois  agitée  la  difficile  question 
budgétaire  et,  en  particulier,  l'impôt  général  sur  le  revenu. 

En  présence  du  refus  de  M.  Lèveillé  de  prendre  le  porte- 
feuille de  la  justice,  qui  lui  avait  été  offert  la  veille,  M.  Léon 
Bourgeois  avait  fait  appeler  M.  Deinôle,  ancien  garde  des 
sceaux,  que  M.  Lockroy  était  allé  aussitôt  chercher  et  qu'il 
avait  rencontré  au  Sénat. 

Le  futur  Président,  du  Conseil  a  vivement  insisté  auprès  de 
M.  Demole,  qui  ajourna  sa  réponse  et  promit  de  la  faire 
connaître  à  cinq  heures. 

M.  Georges  Cochery,  dont  il  avait  été  question,  en  sa  qua- 
lité de  rapporteur  général  du  budget,  pour  le  portefeuille  des 
finances,  a  fait  de  très  vives  objections  au  sujet  de  l'impôt 
global  sur  le  revenu  en  déclarant  qu'il  ne  pouvait,  quant  à 
lui,  l'accepter  après  l'avoir  combattu  au  mois  de  juillet  der- 
nier. '  "  . 

La  conférence  du  matin  ne  fut  terminée  qu'à  midi  et  demi. 
A  deux  heures,  M.  Cochery  revenait  chez  M.  Léon  Bour- 
geois et  avait  avec  lui  une  nouvelle  entrevue  à  la  suite  de 
laquelle  le  rapporteur  général  du  budget  déclara  qu'il  lui  était 
impossible  de  faire  partie  de  la  combinaison. 

La  note  suivante,  communiquée  à  la , presse  par  M.  Cochery 
lui-même,  précise  la  position  qu'il  a  prise  dans  toutes  ces 
négociations  : 

«  Appelé  hier  par  M.  Léon  Bourgeois,  M.  Georges  Cochery 
lui  a  tout  d'abord  déclaré  qu'il  ne  croyait  pas  pouvoir  entrer 
dans  une  combinaison  dont  le  programme  comprendrait  le 
principe  de  l'impôt  global  sur  le  revenu,  combattu  par  lui  à 
la  tribune  en  juillet  dernier. 

«  Sur  l'insistance  de  M.  Léon  Bourgeois,  M.  Georges  Co- 
cherv  consentit  à  examiner,  dans  une  entrevue  qui  a  eu  lieu 
hier'soir,  si  une  solution  transactionnelle  pourrait  être  ac- 
ceptée de  part  et  d'autre  ;  mais,  dans  une  dernière  conférence, 
un  accord  sur  ce  point  a  été  jugé  impossible. 

«  M.  Georges  Cochery.  persistant  à  se  considérer  comme 
personnellement  trop  engagé  dans  la  question,  a  donc  dû  prier 
M.  Bouigeois  de  lui  rendre  toute  liberté.  » 

wv  Jeudi  24,  dans  la  matinée,  M.  Léon  Bourgeois  résignait 
ses  pouvoirs  entre  les  mains  du  Président  de  la  République. 

La  visite  fut  très  courte,  et,  quelques  minutes  après,  la  note 
officieuse  communiquée  aux  journaux  rendait  compte,  dans 
les  termes  suivants,  du  résultat  de  cette  entrevue  : 

«  M.  Léon  Bourgeois  s'est  rendu  ce  matin,  à  neuf  heures, 
chez  le  Président  de  la  République,  et  lui  a  fait  connaître 
qu'il  n'avait  pu  réunir  les  concours  suffisants  pour  l'exécu- 
tion du  programme  sur  lequel  pouvait  se  faire,  dans  sa  pen- 
sée, l'union  du  parti  républicain. 

«  Il  a  prié,  eu  conséquence,  M.  le  Président  de  la  Répu- 
blique de  le  décharger  .du  mandat  qu'il  avait  bien  voulu  lui 
confier. 

«  En  exprimant  à  M.  Léon  Bourgeois  tous  ses,  regrets, 
M.  F.élix  Faure  a  tenu  aie  remercier  de  l'empressement  avec 
lequel  il  avait  personnellement  repondu  à  son  appel,  et  a 
ajouté  qu'il  lui  restai I  obligé  de  ses  efforts  persévérants. 
•  «  Le  Président  de  la  République  a  décide  de  faire  appeler 
dans  la  matinée  plusieurs  personnages  politiques  pour  les 
consulter  sur  la  situation.  » 

Le  premier  personnage  politique  appelé  à, l'Elysée  a  été 
M  Henri  Brisson,  qui  a  été  reçu  à  dix  heures  et  demie. 

Le  Président  de  la  Chambre  des  députés  a  de  nouveau  dé- 
claré qu'après  comme  avant  les  démarches  entreprises  par 
M.  Léon  Bourgeois,  il  considérait  qu'un  Ministère  tte  concen- 
tration était  seul  possible  dans  la  situation  politique  ac- 

_\| .  Poincaré  est  ensuite  arrivé  à  onze,  heures,  M.  Ribot  à 
midi  moins  dix. 

M.  Maurice  Lebon,  ancien  sous-secrctaire  d  Etat  aux  colo- 
nies, a  conféré  avec  le  Président  de  la  République  jusqu'à 
midi  et  demi,  niais  celte  visite  ne  se  rattachait  eu  rien  à  la 
crise  ministérielle.  M.  Maurice  Lebon,  député  de  la  Seine- 
Inférieure,  est  très  hé  avec  le  Président  de  la  République,  et 
c'est  à  ce  litre  seul  qu'il  s'était  rendu  à  l'Elysée. 

Dans  l'après-midi,  M.  Félix  Faure  a  continué  ses  consulta- 
tions et  a  successivement  reçu  MM.  Lockroy,  Pevtral,  Melme 
et  Loubet. 
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Ces  consultations  ont  duré  jusqu'à  cinq  heures  ot  demie,  et 
l'on  annonça  alors  i[m>  le  Président  de  la  République  ne  re- 
cevrait plus  pHi'sonue  dans  la  soirée  et  qu'il  forait  appeler, 
dans  la  matinée  do  vendredi,  le  personnage  politique  à  qui  il 
oonnera(t  la  mission  de  constituer  le  Cabinet. 

■vw  -Hier,  25  courant,  la  note  suivante  nous  a  été  commu- 
niquée : 

«  Le  Président  de  la  République  a  fait  appeler,. ce  matin,  à 
huit  heures,  M.  Ribot  et  lui  a  offert  de  former  un  Cabinet. 

«  L'honorablo  député  du  Pas-de-Calais,  avant  d'accepter 
cette  mission,  a  demandé  à  M.  f'élix  Faure  la  permission 
d'en  conférer  avec  ses  amis.  Il  compte  pouvoir,  dans  la  soi- 
rée, rendre  réponse  au  Président  de  la  République.  » 

M.  Ribot  a  commencé  immédiatement  ses  démarches.  11  a 
vu  MM  Chalieinel-Lacour,  président  du  Sénat  e'  Brisson, 
président  de  la  Chambre.  Il  s'est  également  entretenu  avec 
MM.  Méline  et  Poiucaré. 


Marché  Financier.  —  En  dépit  de  la  crise  ministé- 
rielle qui  n'est  pas  encore  dénouée  au  moment  où  nous 
écrivons,  l'hésitation  que  nous  signalions  il  y  a  huit 
jours  a  pris  lin.  Il  est  vrai  que  les  nouvelles  répan- 
dues au  sujet  d'un  soulèvement  à  Athènes  étaient  dé- 
nuées de  tout  fondement.  Quelque  chose,  pourtant, 
s'est  passé  en  Grèce  :  M.  Tricoupis  a  abandonné  la  di- 
rection des  affaires,  et  c'est  M.  Delyannis  qui  lui  suc- 
cède. Ce  changement  n'a  produit  aucun  effet  réel  sur 
notre  place.  On  ne  s'est  attaché  et  on  ne  s'attache  en- 
core à  ne  prendre  en  considération  que  les  seules 
dispositions  du  public  qui  sont  excellentes.  Quelques 
mouvements  ont  bien  eu  lieu;  mais  ces  mouvements 
u'ont  eu  qu'une  importance  relative,  et  on  parait  décidé 
maintenant  à  gagner  tranquillement  la  liquidation  de 
fin  du  mois.  Les  affaires  n'ont  pas  été,  en  général, 
aussi  actives  que  dans  les  semaines  précédentes.  Les 
arbitra gistes,  par  exemple,  ont  été  visiblement  gênés 
par  suite  des  interruptions  ou  des  difficultés  télépho- 
niques et  télégraphiques  avec  l'étranger  ;  mais  ces  in- 
cidents n'ont  eu  aucune  répercussion  sur  les  cours  que 
nous  trouvons  en  clôture,  très  fermes.  On  ne  reste 
pourtant  pas  au  plus  haut  des  cours  faits,  bien  que 
l'on  paraisse  disposé  à  escompter  les  nouvelles  grandes 
opérations  que  l'on  paraît  vouloir  préparer  de  divers 
côtés.  Déjà  la  Conversion  du  4  0/0  Suédois  1880  est 
décidée,  et  on  parle  aussi,  mais  vaguement,  d'une  nou- 
velle Conversion  russe.  En  résumé,  on  se  prépare  à 
profiter  de  tout,  et  il  faut  espérer  que  rien  ne  viendra 
contrarier  d'aussi  lionnes  dispositions. 

■¥■  fr  Notre  Rente  3  0/0  française,  que  nous  lais- 
sions à  102  20  en  clôture  de  vendredi  dernier,  a  reculé 
de  nouveau  à  101  75,  pour  remonter  plus  tard  à  102  40. 
Elle  clôture  à  102  30,  en  bénéfice  de  10  centimes,  avec 
un  marché  au  comptant  excessivement  soutenu.  Les 
primes  s'obtiennent,  maintenant,  à  des  écarts  des  plus 
minimes.  Fin  janvier,  écarts  dont  0,25  centimes,  0,10 
centimes  ;  dont  0,10  centimes,  0,20  centimes.  Ecarts 
fin  février  :  dont  0,50  centimes,  0,62  1/2  centimes  ;  dont 
0,35  centime*,  0,90  centimes. 

La  Rente  3  1/2  0/0,  qui  s'approche  de  son  coupon 
trimestriel,  gagne  15  centimes  à  108  32  1/2.  Au  comp- 
tant, on  la  demande  à  108  40. 

Rente  3  0/0  Amortissable  100  70  contre  101. 

fr  fr  La  Banque  de  France,  que  nous  laissions  à 
3  800  fr.,  est  revenue  à  3.780  après  3.825  au  plus  haut, 
et  clôture  à  3.780.  Les  actionnaires  de  notre  premier 
Etablissement  de  crédit,  auquel  notre  Rédacteur  en 
chef,  M.  Edmond  ïhéry,  consacre  plus  loin  un  article 
spécial,  sont  convoqués  en  assemblée  générale  pour  le 
31  janvier.  C'est  décidément  à  partir  du  1er  février  que 
fonctionnera  le  nouveau  service  des  comptes  de  dépôts 
sans  intérêts.  Pour  les  cinq  premières  semaines  du  se- 
mestre en  cours,  les  bénéfices  nets  des  escomptes  et  in- 
térêts divers  ont  produit  à  la  Banque  de  France, 
1.347.285  fr.,  contre  2.188.281  fr.  en  1894,  1  926  274  fr 
en  1803,  2,446.002  fr.  en  1892,  3.904.484  fr.  en  1891  et 
2.768.979  fr.  en  1890. 

fr  *  Le  Crédit  Foncier  de  France,  que  nous  lais- 
sions à  900  fr.,  est  revenu  à  895  fr.  et  reste  à  900  fr., 
sans  changement.  Dans  sa  séance  hebdomadaire  dû 


io: 


23  janvier,  le  Conseil  d'administration  du  Crédit 
Foncier  a  autorisé'  pour  4.250.922  fr.  de  nouveaux 
prêts,  dont  2.109.500  fr,  en  prêts  fonciers  et  2.147.422 
francs  en  prêts  communaux. 

Quant  aux  obligations  Communales  et  Foncières 
elles  sont  toujours  très  fermes.  Celles  à  lots  3  0/0, 
de  500  fr.,  continuent  à  se  maintenir  au-dessus  du' 
pair.  Désormais,  les  placements  à  effectuer  en  valeurs 
à  lots  doivent  se  contenter  d'un  intérêt  un  peu  au- 
dessous  de  3  0/0  l'an.  C'est  ce  que  le  public  comprend, 
puisqu'il  demande  maintenant  les  Obligations  Com- 
munales 1879  estampillées  à  495  fr.,  pendant  que  les 
Obligations  non  estampillées  gardent  leur  cours  pré- 
cédent de  503  fr.  Obligations  Foncières  1877 405  fr., 
sans  variation  ;  Obligations  Communales  188  0  503 
francs  50;  Foncières  188  3  458  fr.  en  légère  moi  ns- 
value  de  0.50  cent.;  Foncières  1885  504  fr.,  comme 
précédemment;  Cinquièmes  101  fr.;  Obligations  Com- 
munales  1891  libérées  400  25  contre  400  fr.  75;  Obli- 
gations Communales  1892  3  HO  0/0  libérées  506  fr.  50, 
en  avance  de  1  fr.  50. 

fr  fr  Les  actions  de  nos  Sociétés  de  Crédit  sont  en- 
core, quelques-unes  au  moins,  hésitantes.  La  Banque 
de  Paris  et  des  Pays-Bas  a  passé  de  730  fr.  à  720  fr. 
pour  reprendre  à  735  fr.  et  rester  à  730  fr.  :  Comptoir 
National  d'Escompte  572  contre 575  ;  Crédit  Industriel 
et  Commercial  544  en  réaction  de  6  fr;  Crédit  Lyonnais 
passe  de  820  à  805  fr.  après  823  fr.  75.  Il  reprend  â 
826  fr.  25  et  clôture  à  823  fr.  75.  Des  opérations  impor- 
tantes à  primes  se  traitent  journellement  sur  ce  titre. 
La  faiblesse  que  l'on  a  eu  à  constater  momentanément 
s'explique  par  les  réalisations  qui  se  sont  produites. 
Les  réalisations  ont  été  surtout  effectuées  pour  le 
compte  de  Lyon,  mais  elles  n'empêchent  pas  la  bonne 
tendance  de  s'affirmer  de  nouveau.  Société  Générale 
en  avance  de  5  francs  à  480  fr.  Nous  consacrons,  au- 
jourd'hui, un  article  spécial  à  cette  institution.  Ajou- 
tons à  ce  que  nous  disons  plus  loin  que  cette  Société 
pratique  continuellement  des  arbitrages  avantageux 
qui  lui  permettent  de  faire  face,  avec  avantage,  à 
son  service  d'assurance  des  valeurs  à  lots.  Banque 
Internationale  de  Paris  507  contre  515. 

La  Banque  Parisienne  est  en  reprise  de  G  fr.  25  à 
391.25;  Banque  de  l'Algérie  très  recherchée  à  795,  ga- 
gnant ainsi  25  fr.50  pour  la  semaine;  Banque  I.  R.  P. 
des  Pays- Autrichiens  597  fr.  50  contre  592  fr.  50.  On 
annonce  que  cet  établissement  est  chargé  par  la  Société 
des  Tram  ways  de  Budapesth  d'émettre  un  emprunt  de 

10  millions  de  francs. 

Le  groupe  de  la  Société  des  Immeubles  de  France 
est  en  reprise  :  l'action  monte  de  27  fr.  50  à  35  francs 
pendant  que  l'Ob  igation  4  0/0  passe  de  195  à  200  fr., 
et  que  les  Obligations  libérées  de  350  francs  sont  en 
avance  de  5  francs  à  260.  Par  contre,  cependant,  les 
Obligations  Foncières  remboursables  à  1.000  francs 
perdent  2  fr.  à  168  fr. 

fr  fr  Pour  la  première  semaine  de  1895,  les  recettes 
de  cinq  de  nos  grandes  Compagnies  de  Chemins  de  fer 
(Paris-Lyon,  Ouest,  Orléans,  Est  et  Midi)  accusent,  sur 
la  période  correspondante  de  1894,  une  plus-value  de 
362.445  fr.  24.  Pour  la  deuxième  semaine  de  l'exercice 
actuel  (du  8  au  14  janvier),  le  Nord;  par  contre,  accuse 
une  diminution,  sur  1894,  de  294.000  fr. 

En  ce  qui  regarde  les  cours  des  actions,  ils  sont 
quelques-uns  et,  par  suite  de  réalisations,  un  peu  incer- 
tains. Le  Midi,  de  1 .300  est  revenu  un  moment  à  1.270; 

11  a  repris  à  1.295,  mais  reste  à  1.292  50;  Orléans, 
1567  50,  en  recul  de  10  francs,  après  1.540  au  plus  bas; 
Ouest,  1.100  contre  1.105  après  1.090  au  plus  bas  et 
1.110  au  plus  haut.  Est,  954  50  en  perte  de  4  fr.  50  après 
avoir  fléchi  jusqu'à  9o0.  Par  contre,  Lyon,  en  progrès 
de  8  75  à  1.438  75  et  Nord,  1.799  50,  en  bénéfice  de 
2  fr.  50,  après  même  1.800  fr. 

Les  titres  du  Sud  de  la  France  ont  été  très  mouve- 
mentés. Les  actions  ont  fléchi  de  238  75  à  200  fr.  Elles 
remontent  à  225  fr.  Obligations  3  0/0  lourdes  à  404, 
en  recul  de  3  fr.  50. 

fr  fr  L'action  Sue;,  de  3.080  est  revenue  à  3.035,. 
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mais  remonte  à  3.075,  ne  perdant  ainsi,  pour  toute  la 
semaine,  que  5  francs.  Nous  avons,  il  y  a  huit  jours, 
signalé  le  départ  de  M.  Jules  Guichard,  l'honorable 
président  de  la  Compagnie,  qui  va  soumettre  au  Khé- 
dive le  vœu  des  administrateurs  de  la  Compagnie,  vqm 
relatif  au  changement  de  nom  du  Canal,  qui  s'appelle- 
rait alors,  désormais,  «  Canal  de  Lesseps».  Compagnie 
Parisienne  du  Gaz  plus  faible  à  1.055  contre  1.080. 
Cependant,  l'exonération  des  frais  de  compteur  et  de 
branchement  eu  faveur  des  abonnés  dont  le  loyer  est 
inférieur  à  500  fr.  paraît  avoir  complètement  réussi. 
On  dit  que  73.000  nouveaux  abonnés  se  seraient  fait 
inscrire  depuis  le  1er  juillet  189'*.  Voilà  qui  vienirait 
contrebalancer  efficacement  l'emploi  des  becs  à  incan- 
descence. 

Magasins  Généraux  de  Paris,  567  50  en  progrès  de 
7  fr.  50;  Compagnie  Générale  Transatlantique  sans 
changement  à  340  fr.;  Messageries  Maritimes  586,  en 
recul  de  9  francs  :  Chargeurs  Réunis  très  fermes  à 
1.258  fr.,  gagnant  ainsi  33  fr.  sur  la  clôture  du  18  cou- 
rant. Cette  avance  est  justifiée  par  les  importantes  ré- 
serves que  cette  entreprise  a  su  se  créer.  Omnibus  de 
Paris  en  recul  à  1.090  contre  1.070.  On  paraît  vouloir 
reprocher  à  cette  Compagnie  la  convention  passée  avec 
les  entreprises  de  transport  desservant  les  gares,  con- 
vention qui  lui  assure  une  subvention  annuelle,  mais 
qui  a  nécessité,  de  la  part  des  Sociétés  concurrentes, 
une  augmentation  du  prix  des  places  pour  les  voya- 
geurs. Cette  augmentation,  selon  les  appréciations  du 
Conseil  municipal  de  Paris,  semblerait  constituer  une 
cession  partielle  du  privilège  de  la  Compagnie  des 
Omnibus,  contrairement  au  traité  de  1860.  Il  ne  peut 
y  avoir,  dans  l'interprétation  de  l'arrangement  inter- 
venu, qu'une  confusion  qui  doit  prendre  fin  au  premier 
jour.  Voitures  à  Paris  565  francs,  sans  variation  et 
sans  affaires.  Pour  la  première  quinzaine  de  janvier, 
les  recettes  de  cette  Compagnie  se  sont  élevées  à 
825.231  fr.  77  contre  833.684  francs  86  pour  la  période 
correspondante  de  1894. 

Les  actions  de  la  Société  Française  des  Métaux 
sont  à  266  francs  contre  275.  Le  groupe  Panama  est 
plutôt  délaissé.  L'action  est  à  10  fr.  contre  10  25  ;  Obli- 
gations 5  0/0  au  même  cours  de  22  fr.  :  Obligations 
3  0/0  en  recul  de  0  fr.  75,  à  14  25  ;  Obligations  4  0/0, 
par  contre,  en  progrès  de  1  fr.  à  16  25;  4™  série  lourde 
à  25  fr.  contre  25  75  ;  2*  série  22  fr.  25  contre  23  francs  ; 
Bons  à  Lots  118  75  à  terme,  comme  il  y  a  huit  jours,  et 
119  fr.  50  au  comptant. 

La  Société  Centrale  de  Dynamite  qui  restait,  il  y  a 
huit  jours,  à  635  fr.,  est  montée  à  640,  pour  revenir  en- 
suite à  615  et  clôturer  à  620.  La  spéculation,  en  pous- 
sant ce  titre  à  la  hausse,  paraît  vouloir  contraindre  le 
Conseil  d'administration  à  augmenter  le  dividende  de 
ce  titre,  ce  qui  ne  pourrait  se  faire  qu'au  détriment  du 
bon  fonctionnement  de  l'entreprise.  Le  Télégraphe  de 
Paris  à  Neio-York  reste  au  même  cours  de  105  fr.,  ce 
que  la  logique  n'explique  pas,  après  la  fusion  votée  de 
cette  entreprise  avec  la  Société  Française  des  Télégra- 
phes Sous-Marins.  Société  Générale  des  Téléphones, 
295,  contre  303  75. 

Le  groupe  Corinlhe  est  un  peu  mieux.  L'action  de  la 
Société  Hellénique  du  Canal  monte  de  105  à  110  fr. 
Obligation  O  0/0  en  même  avance  de  5  fr.  à  180.  Le 
passage  du  canal  est  actuellement  entièrement  dégagé, 
mais  les  grandes  Compagnies  de  navigation  se  montrent 
encore  rebelles  à  utiliser  la  nouvelle  voie. 

Les  Nitrate  Railway  Company,  qui  a  détaché  un 
coupon  de  15  fr.  10  le  19  courant,  est  à  450  fr.  contre 
467  50;  Lautaro  Nitrate,  208  75  contre  210;  Rio-Tinlo 
faible  à  358  75,  en  perte  de  16  fr.  25  sur  la  baisse  du 
cuivre  métal  dont  les  cours  paraissent  avoir  une  ten- 
dance à  se  déprécier  encore.  Les  stocks  ont  encore  aug- 
menté, les  arrivages  n'ayant  pas  été  livrés  à  la  con- 
sommation. 

Les  Ateliers  et  Chantiers  de  la  Loire  sont  a  535 
contre  530.  Les  travaux  de  cette  Société  sont  alimentés 
par  les  commandes  qu'elle  reçoit  de  l'Etat  et  qui  la 
mettent  à  même  de  traverser  dans  des  conditions  excep- 
tionnelles la  crise  qui  sévit  sur  l'industrie  métallurgique. 


Si  les  commandes  de  la  marine  marchande  devenaient 
plus  importantes,  ce  qui  peut  se  produire  à  la  suite 
d'un  relèvement  des  frets,  les  résultats  de  cette  entre- 
prise ne  laisseraient  plus  rien  à  désirer.  Il  ne  faut  pas 
perdre  de  vue  que  l'augmentation  de  son  dernier  divi- 
dende a  été  très  remarquée.  Compteurs  à  Gaz  très 
fermes  à  1.450  fr.  Dans  Y  Economiste  Européen  du 
10  novembre  1894,  nous  avons  publié,  sur  cette  Com- 
pagnie, une  étude  dans  laquelle  nous  établissions  la 
situation  favorable  de  cette  entreprise.  Les  actionnaires 
sont  convoqués  en  assemblée  générale  extraordinaire 
pour  le  8  février  prochain,  à  l'effet  d'approuver  une 
convention  avec  la  Ville  de  Paris  pour  vente  et  achat 
de  terrains.  Le  Conseil  d'administration  demandera 
aussi  à  ses  associés  l'autorisation  de  contracter  un 
nouvel  emprunt  que  nécessiterait  l'extension  considé- 
rable non  seulement  des  compteurs  à  gaz,  mais  encore 
des  compteurs  à  électricité,  par  suite  des  commandes 
venues  de  l'étranger  et  surtout  d'Angleterre.  Le  Nickel, 
de  340  est  revenu  à  319  fr.  Il  paraît  certain  qu'il  n'y 
aura  pas  de  dividende  pour  l'exercice  1893-1894,  dont 
on  rendra  compte  à  l'assemblée  générale  des  action- 
naires du  18  février  prochain.  De  nombreuses  critiques 
sont  émises  sur  cette  entreprise  que  nous  aurons  à 
examiner  de  nouveau  ultérieurement.  En  attendant, 
nous  nous  reportons  aux  appréciations  que  nous  for- 
mulions dans  un  article  spécial  paru  dans  l'Econo- 
miste Européen  du  7  juillet  1894. 

-K  jf  Les  Fonds  Brésiliens  ont  été  peu  animés  cette 
semaine.  Le  4  1/2  0/0  1888  reste  au  même  cours  de 
80  fr.,  après  avoir  fléchi  un  moment  à  79  50.  Quant  au 
4  0/0  1889,  il  est.  revenu  de  76  50  à  75  50,  mais  re- 
prend à  76  30,  après  même  76  65  au  plus  haut. 

ir  -jr  La  Rente  Extérieure  Espagnole  est  soutenue 
à  73  60,  gagnant  5  centimes  sur  vendredi  dernier,  et 
après  73  70  au  plus  haut  et  73  10  au  plus  bas.  On  dit 
que  le  ministre  des  finances  lira  prochainement  son 
projet  de  budget  pour  1895-1896.  Nous  reportons  nos 
lecteurs  à  la  lettre  que  nous  publions  plus  loin  de  no- 
tre correspondant  de  Madrid,  dans  laquelle  la  question 
des  Chemins  de  fer  espagnols  est  particulièrement 
traitée. 

i(  -fc.La  Rente  Italienne,  qui  de  85  35  était  revenue 
à  84  75,  remonte  à  85  95  et  clôture  à  85  92  1/2.  Dans  la 
séance  d'hier,  d'importants  achats  de  ferme  et  de 
primes  ont  été  effectués,  sur  le  bruit  que  les  marchés 
italiens  commencent  à  se  ressentir  de  l'influence  de 
l'abondance  de  l'argent  sur  les  marchés  étrangers.  Au 
sujet  de  la  Rente  Italienne,  mentionnons  que,  suivant 
les  renseignements  parvenus  sur  les  comptes  de  paie- 
ment du  coupon  de  cette  rente  à  l'étranger,  le  nombre 
des  porteurs  diminuerait  d'une  manière  générale  en 
France,  tandis  que  l'on  constaterait  une  certaine  aug- 
mentation du  stock  des  titres  sur  les  places  de  Berlin 
et  de  Londres. 

•fr  +  Après  la  hausse  de  ces  derniers  temps,  il  s'est 
produit  sur  les  Valeurs  Serbes  un  petit  tassement  qui 
a  ramené  le  5  0/0  1890  de  74  à  73  fr.  Mais,  en  clô- 
ture, ce  titre  reste  demandé. 

i(  Jr  Cette  semaine,  et  sur  les  bruits  auxquels  nous 
faisons  allusion  plus  haut,  les  Fonds  Russes  sont  en 
forte  avance.  Les  Consolidés  ire  et  2e  Séries,  de  101  50, 
montent  à  102  10,  après  même  102  20  au  plus  haut  ; 
Orient,  65  37  1/2,  en  avance  de  0.67  1/2  centimes  ;  le 
3  0/0  1891  et  1894,  qui  de  87  65  était,  revenu  à 
87  40,.  bondit  à  88  85;  Russe  3  1/2  0/0  1  894  ,  97  10 
après  même  97  20  au  plus  haut,  en  bénéfice  de  1  fr.  20, 
et  avec  une  excellente  tendance. 

ir  ^  Les  Valeurs  Ottomanes  sont  encore  en  avance. 
Le  Turc  C  de  29  55  passe  à  29  80,  pendant  que  le 
Turc  B  gagne  0.35  centimes  à  26  70  ;  Douanes  505  en 
bénéfice  de  2  fr.  ;  Obligations  Ottomanes  1894  420,  en 
bénéfice  de  3  fr.  75  ;  Obligations  4  0/0  Smyrne-Cas- 
saba  452  50,  contre  448  25,  après  même  455  au  plus 
haut.  Obligations  3  0/0  Jonction  Salonique-Constan- 
tinople  très  recherchées  à  328  75  avec  des  échanges 
nombreux  au  comptant  et  à  terme.  Nous  reportons  nos 
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lecteurs  à  l'article  que  nous  publions  plus  loin  sur  cette 
valeur. 

La  Banque  Impériale  Ottomane,  que  nous  laissions 
è  67  7  50,  u  repris  à  083  75  après  675  au  plus  bas  et  685 
au  plus  haut. 

Nous  avions  signalé  il  y  a  huit  jours  la  présence  à 
Paris  de  sir  Edgard  Vincent.  L'honorable  Directeur 
général  de  la  Banque  Ottomane  est  maintenant  à 
Londres  et  confère  avec  les  administrateurs  anglais  de 
cet  Etablissement  pour  la  préparation  des  opérations 
nouvelles  auxquelles  nous  faisions  allusion  samedi 
dernier. 


QUESTIONS  DU  JOUR 


Les  Ponctions  de  la  Banque  de  France 


i 

Lors  de  la  discussion  du  renouvellement  du 
privilège  de  la  Banque  de  France,  en  juillet  1892, 
on  a  reproché  à  ce  grand  Etablissement  de  n'avoir 
point  suivi  l'évolution  économique'  et  financière 
du  pays  et  de  s'être  trop  systématiquement  con- 
finé dans  son  rôle  de  banque  d'émission,  de  régula- 
trice de  la  circulation  monétaire. 

On  l'a  accusée,  notamment,  d'être  restée  inacces- 
sible au  petit  commerce,  de  réserver  le  bénéfice 
de  son  puissant  crédit  à  la  haute  finance  et  de 
régler  le  fonctionnement  de  ses  divers  services  au 
seul  profit  de  ses  actionnaires,  sans  se  préoccuper 
des  intérêts  du  public,  que  son  indifférence  et  sa 
raideur  rejetaient  vers  les  Sociétés  de  dépôts. 

En  principe,  ces  reproches  sont  immérités,  car 
la  Banque  de  France  ayant  le  privilège  de  l'é- 
mission fiduciaire  et  remplissant,  en  fait,  depuis 
la  suspension  de  la  frappe  libre  de  l'argent,  l'office 
d'Hôtel  de  monnaies  à  l'égard  des  importateurs 
d'or  étrangers,  était  tenue,  dans  l'intérêt  supérieur 
de  notre  crédit  public,  à  une  extrême  prudence. 

On  perd  de  vue,  aujourd'hui,  la  situation  extrê- 
mement délicate  que  la  baisse  de  l'argent-métal 
avait  créée  à  notre  circulation  monétaire.  Au  com- 
mencement de  l'année  1881,  au  cours  de  laquelle 
l'honorable  M.  Magnin  a  été  nommé  gouverneur  de 
la  Banque,  l'encaisse  métallique  de  cet  établisse- 
ment s'élevait  à  la  somme  de  1.770  millions  de 
francs,  dont  556  millions  d'or  et  1.214  millions 
d'argent.  Sa  circulation  fiduciaire  atteignant  alors 
le  chiffre  de  2.516  millions,  la  proportion  entre  l'en- 
caisse métallique  et  les  billets  de  banque  en  circu- 
lation était  exactement  de  22  0/0  d'or,  de  48  0/0 
d'argent  :  et  les  30  0/0  de'  surplus  se  trouvaient 
gagés  par  le  portefeuille  de  l'escompte,  les  avances 
sur  titres  et  le  capital  social  de  la  Banque. 

A  cette  époque,  la  dépréciation  de  l'argent-métal, 
par  rapport  à  l'or,  était  déjà  supérieure  à  15  0/0, 
et  ce  sera  l'honneur  de  M.  Magnin  d'avoir  compris, 
dès  son  arrivée  à  la  Banque,  que  la  suppression 
du  bimétallisme  effectif  condamnant  fatalement  le 
métal  blanc  à  une  baisse  illimitée,  il  était  indis- 
pensable, pour  empêcher  notre  circulation  moné- 
taire de  se  déprécier  à  l'extérieur,  de  défendre  le 
crédit  du  billet  de  banque  français,  d'attirer  l'or 
étranger  à  la  Banque  de  France  et  de  l'y  maintenir. 

M.  Magnin  a  eu  l'intuition  très  nette  du  rôle 
prépondérant  que  l'or  allait  jouer  dans  le  régime 
monétaire  universel  et,  quoi  qu'il  fût  bimétal- 
liste  convaincu,  il  s'est  efforcé,  par  des  moyens 


ingénieux,  de  mettre  la  France  à  l'abri  de  toute 
surprise  m  accroissant  son  stock  de  métal  jaune. 
Il  y  est  parvenu  sans  un  centime  de  dépense  pour 
notre  pavs. 

Voici  un  tableau  qui  va  nous  indiquer  les  résul- 
tats obtenus  depuis  1881  : 


Situation  de  la  «  Banque  de  France  »  un  Bilan 
de  chaque  année  (millions  de  francs)  : 
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Ainsi,  depuis  le  commencement  de  l'année  1881 
jusqu'au  24  janvier  1895,  l'encaisse  or  de  la 
Banque  de  France  s'est  augmentée  de  la  somme 
formidable  de  1.552  millions  de  francs,  tandis  que 
l'encaisse  argent,  à  20  millions  près,  s'est  main- 
tenue au  chiffre  primitif. 

La  proportion  de  l'or,  par  rapport  à  la  circulation 
fiduciaire,  est  passée  de  22  0/0  à  58  0/0,  et  celle  de 
l'argent  est  tombée  de  48  0/0  à  34  0/0. 

Cette  proportion  serait  elle-même  beaucoup  plus 
favorable  à  l'or  si  la  Banque  de  France  ne  détenait 
pas  dans  ses  caisses,  pour  le  compte  du  Gouverne- 
ment français,  450  millions  de  francs  environ  d'écus 
de  nos  associés  de  l' Union  latine  et  si  l'Etat  n'avait 
pas  emprunté  à  notre  Etablissement  d'émission 
(Conventions  des  10  juin  1857  et  29  mars  1878)  140 
millions  de  francs,  qui  figurent  dans  la  circulation 
fiduciaire  par  une  somme  équivalente  en  billets. 

Si,  conformément  à  l'esprit  de  la  liquidation 
éventuelle  de  Y  Union  latine,  les  450  millions 
d'argent  étranger  que  possède  la  Banque  étaient 
remplacés  par  450  millions  d'or,  et  si  l'Etat  lui 
remboursait  son  avance  de  140  millions  :  ]e  rap- 
port de  l'or  à  la  circulation  fiduciaire  s'élèverait, 
aujourd'hui,  à  73,1  0/0,  celui  de  l'argent  s'abaisse- 
rait à  22,4  0/0  et  le  montant  des  billets  non  gagés 
par  des  espèces  sonnantes  et  trébuchantes  attein- 
drait à  peine  158  millions  de  francs,  c'est-à-dire 
4,5  0/0  du  total  des  billets  en  circulation. 

Ce  résultat  est  d'autant  plus  remarquable  que 
pendant  que  la  Banque  de  France  augmentait  son 
encaisse  or  de  1.552  millions,  sans  aucuns  frais 
pour  le  pays,  le  métal  argent,  calculé  en  or,  s'avi- 
lissait dans  la  proportion  de  15  0/0  en  1881,  contre 
55  0/0  de  perte  en  1895. 

Pourquoi  et  comment  cette  masse  d'or  -  néces- 
saire pour  dorer  nos  écus,  c'est-à-dire  pour  dé- 
fendre l'ensemble  de  la  circulation  monétaire  fran- 
çaise (composée  elle-même  par  des  espèces  d'or  et 
d'argent  et  par  des  billets  remboursables  en  cr  ou 
en  argent  au  choix  de  la  Banque  de  France)  contre 
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la  dépréciation  extérieure  dont  la  baisse  du  métal 
blanc  devait  être  la  conséquence  forcée  —  est-elle 
venue  s'engouffrer  dans  les  caves  de  la  Banque? 

Simplement  parce  que  le  billet  de  banque  fran- 
çais est  accepté  au  pair  de  l'or  (et  souvent  au-des- 
sus de  ce  pair)  dans  tous  les  pays  du  monde  civi- 
lisé, et  qu'en  cédant  à  la  Banque  de  France  ses 
lingots  d'or,  ou  ses  espèces  d'or  étrangères,  au  ta- 
rif des  Hôtels  de  monnaies  européens,  l'importa- 
teur d'or  a  le  grand  avantage  de  pouvoir  dis- 
poser sur  l'heure  (c'est-à-dire  sans  aucune  perte 
d'intérêts)  de  la  valeur  monétaire  de  son  métal. 

Si  l'on  ajoute  à  cette  facilité  de  conversion  la 
tendance  naturelle  des  changes  extérieurs  français, 
que  l'application  des  tarifs  douaniers  de  1892  et 
les  excellentes  récoltes  des  dernières  années  ont 
nécessairement  améliorée,  puisque  le  déficit  de 
notre  halance  commerciale  a  été  ramené  du  chiffre 
de  951  millions  de  francs  (moyenne  annuelle  de  la 
'période  1882-1891)  à  729  millions  de  francs 
(moyenne  annuelle  de  la  période  1892-1894)....  eton 
aura  l'explication  de  la  grosse  augmentation  d'or 
survenue  du  commencement  de  l'année  1892  au 
commencement  de  l'année  1895  (729  millions  de 
francs). 

Si  cette  masse  d'or,  maintenant  nos  changes  ex- 
térieurs au-dessus  du  pair,  a  indirectement  placé 
l'agriculture  et  la  grande  industrie  française  dans 
une  situation  défavorable  à  l'égard  des  nations  à 
monnaies  avariées,  —  et  c'est  pour  cette  raison 
que  nous  désirons  si  vivement  l'établissement 
d'un  bimétallisme  universel  —  elle  a  eu  au 
moins  l'avantage  de  procurer  aux  producteurs  fran- 
çais du  crédit  à  bon  marché. 

En  effet,  ces  producteurs  ont  été  les  premiers  à 
bénéficier  de  l'accroissement  de  la  réserve  or  de  la 
BanqUe  de  France,  parce  que  cette  Banque,  comme 
d'ailleurs  toutes  les  Banques  d'émission,  ne  pou- 
vait jadis  défendre  son  encaisse  métallique  qu'en 
élevant  le  taux  de  son  escompte.  C'est  le  procédé 
habituellement  employé  par  la  Banque  d'Angle- 
terre et,  àïéooque  où  notre  réserve  d'or  était  sen- 
siblement inférieure  à  1  milliard  de  francs,  le  taux 
de  l'escompte  à  la  Banque  de  France  dépendait  en 
quelque  sorte  de  la  situation  monétaire  anglaise. 

Grâce  à  l'augmentation  de  son  stock  de  métal 
jaune,  notre  pavs  s'est  affranchi  de  ce  servage,  et 
son  prix  du  loyer  des  capitaux  n'est  plus  à  la  merci 
immédiate  de  la  hausse  ou  de  la  baisse  du  chèque 
sur  Londres.  Enfin  —  et  c'est  l'un  des  côtés  les 
plus  importants  de  la  question  —  cet  or  permettra 
a  la  France  de  défendre  énergiquement  ses  inté- 
rêts économiques  lorsque  se  posera,  devant  la 
vieille  Europe,  la  question  de  la  régularisation  de 
la  Yaluta  universelle,  compromise  dans  son  en- 
semble par  la  rupture  de  l'ancien  pair  bimétalli- 
que, et  dont  l'augmentation  de  la  production  au- 
rifère du  Transwaal  ne  fera  qu'accentuer  la  dépré- 
ciation. 

Par  conséquent  —  et  sans  rappeler  la  situation 
politique  que  nous  avons  en  Europe  et  qui  impose 
à  la  Banque  de  France  des- obligations  d'ordre 
national  au  point  de  vue  de  son  encaisse  d'or  —  il 
n'est  pas  douteux  que  notre  grand  Etablissement 
d'émission  a  fait  de  la  bonne  politique  monétaire 
en  augmentant  si  considérablement  ses  réserves 
de  métal  jaune. 

Cette  politique  a-t-elle  été  profitable  aux  intérêts 
particuliers  de  la  Banque  de  France  ?  Nous  pou- 
vons énergiquement  répondre  non! 


En  augmentant  son  encaisse  or,  et  en  ^affran- 
chissant de  l'influence  monétaire  anglaise,  la 
Banque  a  évidemment  travaillé  contre  ses  intérêts 
particuliers,  puisque  ses  bénéfices  dépendent 
surtout  du  taux  de  l'escompte  et  qu'avec  le  stock 
précaire  de  1881  il  fallait  immédiatement  éle- 
ver ce  taux  (c'est-à-dire  augmenter  les  bénéfices 
sociaux)  dès  que  le  change  sur  Londres  devenait 
défavorable  à  la  France. 

D'autre  part,  il  ne  faut  point  oublier  que  l'or  qui 
rentre  à  la  Banque  de  France  ne  donne  aucun  pro- 
fit à  cet  Etablissement,  qui  ne  peut  l'acheter  à  un 
prix  inférieur  à  celui  que  les  possesseurs  de  lingots 
ou  monnaies  étrangères  en  retireraient  s'ils  les 
portaient  aux  Hôtelsdemonnaies.La Banque  déduit 
seulement  les  frais  de  monnayage,  mais  elle  estelle- 
même  obligée  de  verser  les  sommes  ainsi  retenues 
à  notre  Administration  nationale  desMonnaies  lors- 
qu'elle fait  transformer  l'or  étranger  en  pièces 

.  Et,  à  ce  propos,  nous  savons  que  la  Monnaie  de 
Paris  frappe  en  ce  moment  même  une  grosse  par- 
tie des  lingots  d'or  que  la  Banque  possède  dans 
ses  caves.     ■  - 

La  vérité,  c'est  que  l'augmentation  du  stock  d  or 
de  la  Banque  de  France,  loin  de  servir  ses  intérêts 
particuliers  leur  a  été,  au  contraire,  pré]  udiciabie  de 
deux  manières  :  1°  En  maintenant  l'escompte  à  un 
taux  réduit  ;  2°  en  imposant  à  la  Banque  un  excé- 
dent notable  de  dépenses  pour  la  fabrication  et  le 
timbre  d'Etat  des  billets  émis  en  échange  de  1  or 
nouveau. 

En  1894.  pour  une  circulation  fiduciaire  moyenne 
de  3.476  millions  de  francs,  les  dépenses  ae  fabri- 
cation se  sont  élevées  à  la  somme  de  1.250.000  fr., 
soit  environ  300  francs  par  million.  A  ce  chiffre,  il 
faut  ajouter  200  francs  pour  droit  de  timbre 
(U  fr  20  0/00  de  circulation  gagée  par  l'encaisse 
métallique)  :  soit,  au  total.  500  francs  par  million. 

Ce  qui  revient  à  dire  que  les  1 .552  millions  d'or 
dont  l'encaisse  de  la  Banque  s'est  accrue  depuis 
1881  représentent  869.000  francs  de  dépenses  an- 
nuelles, dont  310.000  francs  perçus  au  profit  exclu- 
sif du  Trésor. 

On  est  donc  forcé  de  reconnaître  que  la  Banque 
de  France  a  scrupuleusement  rempli  sa  fonction 
de  régulatrice  de  notre  circulation  monétaire,  et 
que,  en  constituant  par  le  seul  crédit  de  ses  billets 
la  puissante  réserve  d'or  qui  existe  aujourd'hui  sur 
le  sol  français,  elle  a  su  faire  passer  l'intérêt  supé- 
rieur du  pays  avant  ses  intérêts  particuliers. 
(A  suivre.)  Edmond  Théry. 


La  Démonétisation  de  l'Argent  et  le  Socialisme 

Tandis  que  nos  plus  éminents  économistes  entre- 
voient, à  travers  la  production  croissante  des  mines 
sud-africaines,  un  âge  d'or  où,  la  valeur  intrinsèque 
du  métal  jaune  diminuant,  les  prix  des  marchandises 
se  relèveraient,  la  crise  économique  et  monétaire  bat  son 
plein.  Nos  lecteurs  ont  pu  en  apprécier  l'intensité  par  les 
indeœ-Numbers  de  M.  A.  Sauerbeck,  publiés  dans 
Y  Economiste  Européen  du  22  décembre  1894  (n°  lo4, 
6e  vol.)  ;  le  savant  statisticien  anglais  nous  apprend 
que  la  baisse  moyenne  des  prix  a  été  de  4a  1/4 WQ  de- 
puis vingt  ans  et' qu'elle  augmente  proportionnellement 
puisqu'elle  a  été  de  10  0/0  pour  les  onze  premiers  mois 

d6L'0T  déià  extrait  des  nouveaux  gisements  découverts 
au  Transvaal  n'est  pas  loin  d'atteindre  ZOO  millions  de 
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francs,  a  déclaré  M.  Jacques  Siegfred  dans  une  récente 
séance  de  la  Société  d'Economie  politique,  et  on  peut, 
sans  exagération,  a-til  ajouté,  estimer  à  :Jû0  millions,  à 
300  millions,  bientôt  à  400  millions  la  production  an- 
nuelle de  ces  mines. 

Et  pourtant  la  valeur  du  métal  jaune  n'a  pas  varié. 
Pourquoi  ?  Tout  simplement,  ainsi  que  nous  l'obser- 
vons toujours  dans  notre  journal,  parce  que  les  pro- 
priétaires de  mines,  si  bas  que  soient  leurs  prix  de 
revient,  ne  vendent  et  ne  vendront  jamais  à  un  cours 
inférieur  à  celui  auquel  les  Hôtels  de  monnaie  pren- 
nent des  quantités  illimitées  de  métal  jaune. 

Je  ne  m'étendrai  pas  ici  sur  les  conséquences  prévues 
de  l'accroissement  de  la  production  de.  l'or,  le  but  de 
cet  article  étant  de  constater  l'un  des  effets  les  plus 
importants  de  la  terrible  crise  qui  s'est  produite  dans  le 
monde  civilisé  depuis  que  l'argent  métal  a  cessé  d'être 
un  instrument  d'échange  international.  Ces  effets  ont 
été  longuement  analysés  par  M.  Edmond  Théry,  dans 
sa  Crise  des  Changés,  et  par  les  divers  orateurs  qui 
ont  pris  la  parole  à  la  Conférence  bimétallique  inter- 
nationale de  Londres,  en  mai  1894. 

M.  Alphonse  Allard,  directeur  honoraire  de  la  Mon- 
naie à  Bruxelles,  vient  d'en  donner  Un  tableau  saisis- 
sant dans  un  remarquable  article  publié  ces  jours  ci 
par  le  Journal  de  Bruxelles'.  Il  démontre  que  le  mou- 
vement socialiste,  dont  les  manifestations  inquiètent 
les  divers  Gouvernements  européens,  avait  été  prévu 
dès  Î870  par  Wolowski,  membre  de  l'Institut  et  profes- 
seur au  Collège  de  France,  pour  le  cas  où  l'on  démonéti- 
serait l'argent.  Wolowski  entrevoyait  des  perturba- 
tions profondes  à  travers  le  monde  entier,  cette  mesure 
imprudente  devant  amener  une  baisse  des  prix,  et,  par 
conséquent,  une  diminution  des  salaires. 

La  crise  sociale  se  déclara  après  1873;  en  1881,  la 
moyenne  des  prix  avait  déjà  baissé  de  26  0/0. 

Elle  était  à  ce  point  intense,  dit  M.  Alphonse  Allard, 
■qu'Emile  de  Laoeleye  écrivait  à  ses  amis  du  Gobden  Club 
une  lettre  mémorable  pour  leur  signaler  cette  baisse  des  prix, 
pour  leur  dire  là  misère  des  travailleurs,  la  mort  du  libre- 
echange  et  l'avènement  du  protectionnisme  sur  un  inonde 
déjà  ruiné. 

i  )u  ne  chercha  pas  à  réagir  comme  il  l'eût  fallu  :  la  crise 
devint  plus  violente. 

Cinq  ans  après,  nous  étions  en  mai  1886,  elle  prenait,  un 
caractère  plus  grave  :  les  prix  avaient  baissé  de  39  0/0; 
j'avais  réuni  les  agriculteurs  en  une  conférence  au  palais  des 
Académies  : 

«  Chaque  jour,  leur  disais-je,  voit  croître  la  crise  ouvrière, 
«  encouragée  par  les  théories  malsaines  et  antisociales  dont 
«  les  philosophies  ailemandes  nous  ont  abreuvés  :  l'athéisme, 
«  le  socialisme,,  le  partage  des  biens  !  , 

a  Noire  mal  prend  sa  source  dans  la  baisse  des  prix;  en 
«  restaurant  le  métal  argent  dans  sa  valeur  monétaire  an- 
«  cienne.  on  ferait  remonter  les  prix.  Tout  le  monde  en  tombe 
«  d'accord. 

«  Le  remède  est  donc  indiqué! 

«  Espérons  qu'il  ne  se  fera  plus  attendre,  car  la  crise  du 
«  travail  vient  d'entrer  dans  une  phase  aiguë  et  redoutable.  » 

On  se  battait  alors  à  Liègp,à  Mons  et  à  Gharleroi. 

Le  signal  des  grèves  avait  été  donné  par  le  Catéchisme  du 
Peuple,  dû  à  la  plume  de  M.  Alfred  Defuisseaux,  condamné 
le  'i  juin  1886  par  la  Cour  d'assises  du  Brabant  à  12  mois  de 
prison.  Le  parquet  de  Gharleroi  écrivait  le  7  avril  1886  au 
shef  de  la  Sïireté  de  Belgique  : 

«  Cette  brochure,  qui  a  été  répandue  partout  dans  les 
«  chaumières,  a  mis  le  feu  aux  poudres.  —  Le  terrain  était 
«  préparé;  le  malaise  était  général.  —  Il  ne  fallait  qu'une 
«  allumette  pour  amener  une  explosion.  —  C'est  la  brochure 
«  qui  devait  remplir  cet  office.  L'ouvrier  à  l'intelligence 
«  étroite,  à  l'instruction  bornée  devait,  après  avoir  lu  la  bro- 
«  chure,  arriver  à  cette  conclusion  qu'il  était  exploité  par  les 
«  classes  riches.  —  Aussi  la  grève  a-t-elle  éclaté  dès  le  paie- 
«  ment  de  la  première  quinzaine,  qui  a  suivi  sa  publication.  » 

M.  Alphonse  Allard  constate  que  M.  Alfred  Defuis- 
seaux et  ses  coreligionnaires  politiques,  représentant 
aujourd'hui  à  la  Chambre  une  fraction  du  peuple  belge, 
poursuivent  paisiblement  leur  œuvre  sous  la  protection 
'de  l'immunité  parlementaire. 

Cette  situation  n'est  pas  spéciale  à  la  Belgique;  les 
autres  pays,  l'Angleterre  surtout,  se  trouvent  en  face  de 
difficultés  effrayantes.  On  l'a  répété,  sur  tous  les  tons, 


à  la  Confèi'eV-ce  bimétallique  de  Londres;  depuis  nous 
l'avons  constaté,  ici  même,  par  la  reproduction  des 
études  publiées  dans  notre  journal  et  M.  Alphonse  Al- 
lard confirme  toutes  ces  observations  : 

M.  K'eir  Hardie  signalait  ces  jours  derniers  au  Goutérne- 
ment  anglais  que  plus  d'un  million  d'ouviiers  de  métier 
{skilled  labourers)  se  trouvaient  sans' ouvrage,  qu'il  appar- 
tenait au  Gouvernement  anglais  ou  aux  autorités  locales  de 
leur  procurer  de  l'ouvrage  moyennant  un  salaire  qui  four 
permit  tout  au  moins  de  no  pas  mourir  de  faim. 

Or,  l'ouvrier  est  prolilique  en  Angleterre  ;  un  ouvrier  de 
métier,  d'après  de  récentes  statistiques,  représente  en 
moyenne  cinq  bouches  à  nourrir!  L'on  conçoit'la  gravité 
du  cas. 

Lord  Rosebery  vient  de  répondre  à  M.  Keir  Hardie  que  le 
Gouvernement  anglais  s'occupait  dp  la  question, qu'une  Com- 
mission travaillait  dopais  18Î&.  —  Mais  te  'Times  se  révolte 
contre  la  prétention  de  M.  Keir  Hardie,  il  la  qualifie  de 
«  grotesque  »  ;  rien  que  pour  subvenir  pendant  cel  hiver  à 
ce  monde  de  besogneux,  il  n'en  coûterait,  pas  moins  de 
625  OOO.UOO  de  francs  :  —  ce  serait  la  ruine  de  l'Angleterre, 
dit-il. 

A  son  avis,  et  au  nôtre,  les  mesures  anodines  pro- 
posées sont  plus  sentimentales  que  réelles  ;  elles  dé- 
montrent l'impuissance  de  notre  société  actuelle  à 
venir  en  aide  aux  travailleurs  livrés  à  la  misère. 

Pour  défendre  les  classes  ouvrières  contre  le  commu- 
nisme et  le  collectivisme,  c'est-à-dire  contre  les  idées 
que  ces  théories  représentent,  il  importe  de  remonter  la 
moyenne  des  prix,  de  faire  renaître  les  bénéfices  des 
agriculteurs  et  des  industriels;  alors  les  salaires  s'é- 
lèveront et  la  main  d'oeuvre  imposera  sa  loi  au  capital. 

Le  remède,  dit  M.  Alphonse  Allard,  consiste  à  hâter 
la  solution  de  la  crise  monétaire.  Voici  sa  conclusion  : 

C'est  la  seule,  la  vraie  solution,  croyons-nous  ;  nous  en  ap- 
pelons à  Wolowski  et  à  Emile  de  Laveleye,  dont  nous  avons 
cité  les  opinions  au  début  de  cet  article.  Le  socialisme  était 
prévu  depuis  vingt  ans  et  par  eux  et  par  bien  d'autrt s  ;  nous 
savons  comment  la  crise  monétaire,  la  baisse  des  prix  et  la 
misère  ouvrière  l'ont  développé  ;  plus  que  jamais,  aujour- 
d'hui que  les  faits  nous  ont  donné  raison,  nous  pouvons  ré- 
péter ce  que  nous  disions  en  1866  :  c'est  que  la  crise,  la  mi- 
sère et  le  socialisme  grandiront  aussi  longtemps  que.  par 
une  entente  internationale,  le  inétal  argent  n'aura  pas  été 
rétabli  dans  ses  séculaires  fonctions  monétaires. 

Si  les  efforts  tentés  dans  ce  sens  par  les  Conférences  mo- 
nétaires internationales  en  1878.  en  1881,  en  1892  n'ont,  pas 
abouti,  nous  ne  devons  pas  désespérer;  les  souffrances  ac- 
tuelles de  l'Angleterre  sont  assez  menaçantes  pour  la  ramener 
à. de  meilleures  dispositions.  Il  est.  permis  ae  croire  qu'une 
grande  évolution  s'est  faite  dans  les  idées  de  la  Grande-Bre- 
tagne et  nous  pouvons  espérer  la  voir  revenir  bientôt.  Ce  se- 
rait la  solution  de  la  question  sociale;  chacun  la  souhaite; 
espérons  que  les  Gouvernements,  dans  la  mesure  de  leur  in- 
fluence, travailleront  à  la  facilite» .  Nous  doutons  que  l'on 
trouve  jamais  mieux  ou  autre  chose. 

Dans  son  travail  sur  V augmentation  de  la  produc- 
tion de  l'or  et  ses  conséquences,  dont  nous  avons  pu- 
blié la  traduction,  M.  Otto  Arendt  s'est  efforcé  de  démon- 
trer que  l'accroissement  de  cette  production,  loin  de 
marquer  la  fin  du  bimétallisme,  est,  au  contraire,  pro- 
pice à  son  rétablissement.  Reprenant  les  arguments 
développés  par  M.  Edmond  Théry,  le  député  allemand 
déclare,  en  effet,  que  le  principal  argument  des  mono- 
métallistes  contre  \&oiïfaétallisme  international  n'exis- 
tant plus  (surproduction  de  l'argent  par  rapport  à  l'or), 
rien  ne  doit  théoriquement  empêcher  la  réforme  bimé- 
talliste  d'aboutir,  et  que  l'or  et  l'argent  devenant  mon- 
naie internationale,  il  ne  peut  pas  y  avoir  pléthore 
de  l'un  ou  de  l'autre  des  deux  métaux  précieux,  dans 
un  pays  plutôt  que  dans  l'autre.  Au  surplus,  qui  ose- 
rait affirmer  que  la  production  annuelle  des  mines 
d'or  suffirait  pour  généraliser  et  pour  maintenir  l'uni- 
que étalon,  en  admettant  que  les  mines  ne  s'épui- 
sent pas  assez  vite  en  raison  du  perfectionnement  des 
procédés  techniques  ? 

Mais  nous  aurons  occasion  de  revenir  sur  ces  points, 
qui  nécessitent  de  plus  amples  développements:  il  im- 
portait, en  attendant,  de  signaler  l'article  de  M.  Al- 
phonse Allard  en  indiquant  le  lien  intime  qui  existe 
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entre  la  crise  sociale  et  la  crise  monétaire  et  économique 
dans  les  divers  pavs  du  monde. 

C.-R.  Wehrung. 


SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE 

Il  y  a  à  peu  près  un  an,  en  étudiant  le  Rapport  sur 
l'exercice  1893,  présenté  par  le  Conseil  d'administra- 
tion de  la  Société  Génémle  aux  actionnaires  réunis  en 
assemblée  générale,  nous  constations  que  cet  Etablis- 
sement maintenait  sa  situation,  mais  nous  regrettions 
en  même  temps  qu'il  ne  s'appliquât  pas  à  profiter  da- 
vantage et  de  sa  clientèle  spéciale,  et  de  son  organisa- 
tion particulière.  Nous  sommes  heureux  de  dire  dès  a 
présent  que,  pour  l'année  qui  vient  de  prendre  fin, 
nous  n'aurons  pas  à  maintenir  nos  appréciations  anté- 
rieures sur  une  de  nos  principales  institutions  de  cré- 
dit dont  l'outillage,  déjà  si  remarquable,  augmente  de 
jour  en  jour  et  qui  semble  avoir  décidément  pris  a 
cœur  de  remplir,  tout  en  sachant  rester  dans  les  bornes 
de  la  plus  grande  prudence,  le  rôle  important  qu'elle 
a  su  jouer  à  de  certains  moments. 

Ces  réflexions  nous  sont  suggérées  par  1  étude  du 
bilan  au  31  décembre  1894,  dont  nous  publions  les  chif- 
fres ci-dessous,  en  les  rapprochant  de  ceux  du  bilan 
dressé  au  31  décembre  1893. 


ACTIF 

31  déc.  1893 


Caisse  et  Banque  

Portefeuille  d'effets  

Effets  à  l'encaissement  

Reports  

Coupons  à  encaisser  

Rentes  et  actions,  bons  et 
obligations  

Avances  sur  garanties  

Participation*  industrielles 
et  commerciales  

Participations  financières. . . 

Immeubles  de  la  Société  

Comptes  de  Banque  à  l'é- 
tranger et  comptes  cou- 
rants divers   

Appels  différés  sur  actions.. 

Intérêts  sur  actions  (coupon 
payé  au  1er  octobre)  


Francs 
32.392.457  98 
103.413.165  09 
14.017.421  35 
18.255.553  55 
5.600.636  94 

02.439.051  87 
55.556.601  04 

4.194.395  32 
60  550.300  15 
3.787.969  86 


69.439.417  83 
60.000.000  » 

1.500.000  » 


31  déc.  1894 

Francs 
33.066.202  89 
115.545.047  39 
19.388.302  02 
24  803.881  34 
3.918.876  67 

49.570.534  27 
75.255.652  43 

3.837.993  38 
64.230.372  45 
4.166.360  76 


97.494.854  63 
60.000.000  » 

1.500.000  » 


491.196.970  98   552.778.078  23 


l'ASSIF 

Capital   120 

Réserve  statutaire   7 

Réserve  spéciale   6 

Comptes  de  chèques   154 

Dépots  à  échéances  fixes   97 

Comptes  à  disponibilité   2 

Effets  à  payer   16 

Comptes  de  Banque  à  l'é- 
tranger et   comptes  cou 

rants  divers  

Intérêts  et  dividendes  

Solde  du  dernier  exercice  . . . 
Profits  et  pertes  (frais  géné 
Faux  déduits)  


82 


000.000  » 
726.253  07 
000.000  » 
305.469  56 
107.000  » 
415.522  » 
943.046  44 


620.552  44 
167.895  50 
205.325  42 


120  000.000  » 
7.726.253  07 
6.000.000  » 
161.383.235  12 
93.674.500  » 
2.312.304  27 
41.199  835  49 


116.614.393  71 
.180.114  50 

35.684  57 


3.655.906  55      3.651.757  50 


491.146.970  98   552.778.078  23 

Il  n'est  besoin  que  d'un  coup  d'œil  pour  juger  de  la 
progression  dans  les  affaires,  obtenue  d'une  année  à 
l'autre,  bien  que  les  chiffres  auxquels  nous  nous  réfé- 
rons ne  donnent  cependant  qu'une  idée  imparfaite  des 
véritables  résultats  de  l'exercice.  On  constate  bien  une 
avance  considérable  dans  les  comptes  courants  à  l'é- 
tranger et  comptes  courants  divers,  avance  provenant 
de  la  partie  commerciale  française,  et  une  plus-value  de 
12  millions  de  francs  dans  le  portefeuille  d'effets  ;  mais, 
eu  ce  qui  regarde  ce  dernier  chapitre,  par  exemple,  ces  12 
millions  ne  sont  qu'un  solde  et  n'indiquent  pas  autre- 
ment le  mouvement  qui  a  réellement  eu  lieu.  Il  faudra 


attendre,  pour  être  fixé  sur  ce  point,  les  explications, 
qui  seront  fournies  à  la  prochaine  assemblée  générale 
des  actionnaires.  En  attendant,  nous  ne  croyons  pas 
trop  nous  avancer  en  disant  que  les  opérations  d'es- 
compte de  la  Société  Générale  ont  été,  en  1894,  d'un 
tiers  plus  importantes-que  dans  les  années  précédentes. 
De  plus,  elles  n'ont  pas  uniquement  servi  comme  «  em- 
plois de  fonds  ».  En  effet,  la  Société  Générale  n'a  pas 
seulement  escompté  du  papier;  elle  s'est,  aussi,  fait  es- 
compter à  des  taux  hors  banque  excessivement  bas,  réali- 
sant :  lo  un  double  profit  provenant  ainsi  delà  différence- 
entre  le  taux  qu'elle  avait  donné  et  celui  qu'elle  avait 
obtenu  plus  tard  sur  sa  signature  ;  2»  et  des  opérations 
qu'elle  a  engagées  avec  des  capitaux  devenus  disponi- 
bles à  la  suite  de  ces  réescomptes  favorables.  Parmi 
ces  opérations  figurent  les  reports  qui,  comme  on  lé- 
sait, depuis  plusieurs  mois  ont  été  élevés  et  dont  il  fal- 
lait savoir  profiter. 

Si  nous  cassons  maintenant  aux  autres  chapitres, 
nous  voyons  qu'ils  sont  tous  également  non  pas  en 
amélioration,  mais  en  notable  plus-value.  Les  avances- 
sur  garanties  gagnent  20  millions  et  les  comptes  de 
chèques  7  millions.  Malheureusement,  le  bilan  ne 
nous  parle  pas  des  opérations  de  Bourse,  qui  doivent 
avoir  progressé  de  plus  de  100  millions  de  francs.  Un 
compte  pourtant  est  en  retard,  celui  des  Rentes  eP 
actions,  bons  et  obligations,  qui  recule  de62 millions  à 
49  millions.  Certainement,  et  pour  ses  opérations  de 
banque,  la  Société  Générale  a  procédé  à  des  réalisa- 
tions opportunes,  et  probablement,  avant  tout,  sur  le 
stock  de  28  millions  de  francs  de  capital  effectif  qu'elle 
détenait  en  Rente  française  3  i/2  0/0.  Nous  esti- 
mons qu'elle  a  agi  sagement  en  se  créant  ainsi  des- 
disponibilités dont  elle  a  fait  profiter  le  commerce  en, 
général,  et  en  réalisant,  pour  elle-même,  des  bénéfices 
véritablement  appréciables. 

Au  passif,  nous  trouvons,  dans  les  dépôts  à  échéan- 
ces fixes,  au  31  décembre  1894,  93.674.500  fr.,  contre 
97.107.000  fr.  au  31  décembre  1893.  La  Société  Générale 
doit,  et  avec  raison,  chercher,  dans  les  limites  du 
possible,  à  restreindre  ces  comptes,  en  raison  du  taux 
d'intérêt  qu'ils  comportent.  Est-ce  là  tout  ce  que  nous, 
devons  observer?  En  aucune  façon,  car  il  nous  reste 
à  examiner  le  côté  intéressant  pour  une  Société  qui 
reçoit  des  dépôts,  c'est-à-dire  les  disponibilités.  Elles- 
s'établissent  ainsi  : 

Caisse  et  Banque  Fr.     S3.0Ô6.202  89 

Portefeuille   115.545.047  39 

Effets  à  l'encaissement   19.388.302  02 

Coupons  à  encaisser   3-91?-x(,  „! 

Eep0rts    24.803.881  34 

Comptes'  de  Banque,  été  .  :   97 .494.854  63 

Avances  sur  garanties   7o.2oo.652  43 

Rentes,  actions,  etc   49.570.oo4  27 

419.043.351  64 

Par  contre,  comme  exigibilités,  nous  trouvons  : 

Comptes  de  chèques  Fr.    161.383.235  12 

Comptes  à  disponibilité   2.312.304  ZI 

Effets  à  payer    ,*HÎ/-S8  # 

Comptes  de  Banque,  etc   116.614.393  Jl 

321.509.768  59 

Comme  excédent,  nous  trouvons  ici  un  montant  de 
97  1/2  millions;  et,  en  admettant  que  l'on  ne  tienne  en 
aucune  façon  compte  des  Rentes,  Actions,  etc.,  on  se- 
trouve  encore  encore  en  présence  de  309  1/2  millions 
de  Disponibilités  contre  321  1/2  millions  d  exigibi- 
lités. ,  , 

De  tout  ce  qui  précède,  il  ressort  que  le  chemin  par- 
couru depuis  un  an  par  la  Société  Générale  est  consi- 
dérable, et  que  cet  Etablissement  n'a  qu'un  but  :  faire 
mieux  encore.  Le  29  décembre,  dans  notre  Marche  Fi- 
nancier, nous  annoncions  qu'il  avait  créé  de  nouvelles- 
agences  à  Evreux,  Saint-Gaudens  et  Millau,  et  ouvert 
en  province  10  nouveaux  bureaux,  ce  qui  la  mettait  a 
la  tête  d'une  agence  à  Londres,  de  31  bureaux  de  quar- 
tier dans  Paris,  de  5  bureaux  dans  le  département  de 
la  Seine  et  de  141  guichets  dans  le  reste  de  la  France. 
Il  semble  que  cela  ne  soit  pas  encore  suffisant,  car  la, 
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Société  Générale  parait,  en  ce  moment,  absolument  dé- 
bordée. C'est  que,  sous  la  direction  babile  et  prudente 
de  l'honorable  M.  G.  lUiron,  directeur,  on  paie  d'initia- 
tive et  on  donne  son  attention,  non  seulement  aux  af- 
faires ordinaires  de  banque,  mais  encore  à  toutes  celles 
qui  intéressent  l'épargne  et  les  grands  intérêts  fran- 
çais. C'est  ainsi  que  lors  de  l'Emprunt  de  la  Ville  de 
Paris  du  mois  d'avril  1894,  la  Société  Générale  avait 
prêté  ses  guichets  à  cette  vaste  opération,  et  avait  sous- 
crit, à  elle  seule,  l'emprunt  seize  fois.  L'encombrement 
à  ses  bureaux  avait  été  tel  sur  plusieurs  points,  qu'elle 
avait  dû  rendre  à  la  Ville  de  Paris  8.470  formules  d'ir- 
réductibles inutilisées  sur  les  22.200  mises  à  sa  dispo- 
sition. Plus  tard,  le  14  juin  de  la  même  année,  elle  con- 
courait, avec  la  Banque  Impériale  Ottomane  et  la 
Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas,  à  l'émission  de 
1 19.254  obligations  de  500  fr.  3  0/0  de  la  Compagnie  du 
Chemin  de  fer  ottoman  de  jonction  Salonique-Cons- 
tantinople.  Or,  l'année  1895  s'annonce  comme  devant 
être  encore  plus  favorisée.  Nous  croyons  savoir,  en 
effet,  que  la  Soci  t  ■  Générale  vient  d'être  acceptée 
comme  soumissionnaire  de  l'opération  de  conversion 
de  Y  Emprunt  Suédois  4  0/0  1880  de  150  millions  de 
francs.  Ce  n'est  qu'un  commencement,  certainement, 
car  bien  d'autres  affaires  sont  à  l'étude  auxquelles 
cette  Institution  est  disposée  à  s'intéresser. 

Nous  avions  donc  raison  en  disant,  au  début  de  cet 
article,  que  les  circonstances  n'étaient  plus  les  mêmes 
qu'il  y  a  un  an,  et  en  nous  montrant  satisfaits  des 
changements  survenus.  La  Société  Générale  a  mainte- 
nant repris  son  rang  parmi  nos  premières  Institutions 
de  crédit.  Elle  complète  cet  assemblage  merveilleux  de 
puissances  financières  dont  nous  nous  enorgueillissons, 
et  dont  le  concours  nous  est  assuré  en  cas  de  crise  ai- 
guë, crise  qu'il  est  difficile  d'entrevoir,  mais  qu'il  est 
essentiel  de  prévoir. 

A  .  T.KPHF.NRT. 


Compagnie  du  Chemin  de  fer  Ottoman 

JONCTION-SALONIOUE-COIVSTANTINOPLE 


A  la  date  du  22  décembre  1894,  nous  avons,'  dans  le 
Marché  Financier  de  l'Economiste  Européen,  relaté  le 
bruit  mis  en  circulation  d'une  union  de  trafic  possible 
entre  les  Compagnies  de  Chemins  de  fer  de  la  Turquie- 
Européenne:  Chemins  Orientaux,  Compagnie  Jonction 
Salonique-Constantinople  et  Compagnie  Uonastir. 
Nous  avons  fait  ressortir  que  cette  union  ne  pouvait 
avoir  que  des  résultats  favorables,  et  ce  qui  a  été  dit  et 
écrit  à  ce  moment  a  de  nouveau  attiré  l'attention  du 
public  sur  cette  catégorie  de  titres  représentée,  à  l'heure 
actuelle,  à  la  Cote  officielle  de  la  Bourse  de  Paris,  par 
100.000  actions  de  la  Compagnie  d'Exploitation  des 
Chemins  de  fer  Orientaux,  3^0.000  obligations  3  0/0 
delà  Compagnie  du  Chemin  de  fer  Otloman-Jonction- 
Salonique-Consta nt inople ,  113.120  obligations  4  0/0  de 
la  Société  Ottomane  du  Chemin  de  fer  Srnyrne- Cassaba 
et  prolongement,  et  sur  le  Marché  en  Banque  par  les 
obligations  Monastir-Salonique. 

C'est  que  l'on  se  rend  bien  compte,  maintenant  ici, 
des  avantages  que  retirera  la  Turquie  du  nouveau  réseau 
de  voies  ferrées  dont  elle  commence  à  être  dotée.  On  com- 
prend que  non  seulement  Constantinople,  mais  encore 
l'Asie  Mineure  se  trouvera  désormais  en  communica- 
tion directe  avec  l'Ouest  du  Continent.  Quelle  améliora- 
tion dans  les  échanges  extérieurs,  et  quelle  source  cer- 
taine de  profits  pour  des  contrées  qui  n'ont  pu  encore, 
à  cause  du  manque  de  communications,  se  développer 
comme  l'exigerait  la  richesse  naturelle  du  sol!  Nous 
avons,  à  plusieurs  reprises,  déjà  attiré  l'attention  du 
public  sur  ce  point  spécial,  et  nous  sommes  heureux  de 
voir  que  tous  les  efforts  faits  en  Turquie  tendent  à 
rendre  cette  nation,  dans  le  plus  bref  délai  possible, 
l'égale  des  autres  pays  producteurs. 

Ce  sont  ces  considérations  qui  ont  fait  que  la  Compa- 
gnie de  Jonction-Salonique-Constantinople,  par  exem- 


ple, a  mis  tout  en  œuvre  pour  devancer  les  termes  extrê- 
mes auxquels  devaient  être  exécutés  les  travaux  com- 
plets de  la  ligne.  Selon  les  stipulations  de  l'acte  de  conces- 
sion,ces  travaux  devraient  être  terminés  pour  1897.  Or, 
nous  croyons  pouvoir  avancer  que  les  dou/.e  sections  de 
la  ligne, —  ligne  partagée  elle-même  en  trois  grandes  di- 
visions :  de  Férédjih  à  Dédéagatch  et  Gumuldjina;  de 
Gumuldjina  à  Sérès  et  de  Séres  à  Kara-Souli  et  Salo- 
nique, —  que  les  douze  sections  de  cette  ligne,  disons- 
nous,  seront  achevées  à  la  lin  de  l'année  présente,  c'est- 
à-dire  en  notable  avance  sur  la  date  fixée  tout  d'a- 
bord. 

Que  l'on  nous  permette  ici  de  jeter  un  rapide  coup 
d'oeil  en  arrière. 

Le  capital-actions  de  la  Compagnie  Jonction  Salo- 
nique-Constantinople se  trouve  représenté  par  36.000- 
actions  de  500  francs.  Sou  capital-obligations  comprend 
les  320.000  obligations  3  0/0,  cotées  à  la  Bourse  de 
Paris,  comme  nous  le  disions  plus  haut,  et  qui  ont  fait 
l'objet  de  souscriptions  publiques,  en  1893  et  1894,  à 
Paris,  Londres,  Constantinople,  Bruxelles,  Amsterdam, 
Francfort,  Genève,  Alexandrie  (Egypte),  Salonique, 
etc.  Ces  obligations,  rappelons-le,  ont  été  favorable- 
ment accueillies  par  l'épargne  française;  aussi,  depuis 
leur  apparition,  n'ont-elles  pas,  pour  ainsi  dire,  cessé 
de  progresser,  pour  se  tenir,  actuellement,  aux  environs 
de  330  francs.  Or,  ce  cours  nous  paraît  trop  bas  encore, 
eu  égard  à  la  valeur  intrinsèque  du  titre  constituée 
par  les  garanties  spéciales  que  lui  a  concédées  le  Gou- 
vernement Ottoman. 

Etablissons,  en -effet,  une  comparaison  avec  les  autres 
Valeurs  ottomanes,  comme  la  Priorité  et  la  Consoli- 
dation Ottomane  4  0/0  1890.  Le  premier  de  ces  titres 
cote,  présentement,  environ  490  francs,  ce  qui,  pour  un 
rapport  de  20  francs  d'intérêts  par  an,  donne  un  ren- 
dement annuel  de  4,08  0/0.  Le  second,  que  nous  trou- 
vons à  461  25,  et  qui  rapporte  également  20  francs,  re- 
présente un  placement  à  4,37  0/0  l'an,  alors  que  l'Obli- 
gation Jonction-Salonique-Constantinople ,  avec  ses 
15  francs  de  coupons  par  an,  procure,  au  cours  de  33f> 
francs,  un  intérêt  annuel  de  plus  de  4,50  0/0.  Ce  qui 
équivaut  à  dire  que  l'Obligation  Joncticn-Salonique 
devrait  être  cotée  :  367  fr.  50  quand  l'obligation  Priorité 
vaut  490  francs,  et  343  fr.  12 1/2  quand  l'obligation  Con- 
solidation s'échange  à  461  fr.  2o.  Prenons,  entre  ces  deux 
parités,  un  terme  moyen  et  disons  que  l'Obligation 
Salonique  Constantinople,  aux  cours  actuels  des  Fonds 
d'Etats  ottomans,  devrait  s'établir  aux  environs  de 
355  francs. 

Bien  plus,  regardons  ce  qui  se  passe  ici  en  France. 
Notre  Rente  3  0/0  perpétuelle,  au  cours  de  102  fr.  30,. 
rapporte  par  an  2,93  0/0,  alors  que  les  obligations  de 
nos  grandes  (Compagnies  de  Chemins  de  fer  français, 
déduction  faite  de  l'impôt  4  0/0  sur  le  revenu,  ne  don- 
nent que  2,85  0/0  environ  l'an.  Etablissons  alors  une 
comparaison  analogue  entre  les  Obligations  Jonction- 
Salonique  et  la  Rente  Turque  Consolidée. 

Le  Turc  Série  D  se  traite,  en  ce  moment,  à  26  fr.  70, 
ce  qui  représente  3,76  0/0  l'an.  Le  Turc  Série  Ç,  a  con- 
quis le  cours  de  29  fr.  80,  ne  donnant  que  3,37  0/0 
l'an,  alors  que  la  Salonique,  avec  son  coupon  annuel 
de  15  francs,  et  jouissant  d'une  double  garantie,  —  une 
concédée  spécialement  par  le  Gouvernement  Ottoman, 
et  l'autre  reposant  sur  la  propriété  même  de  la  ligne  — 
donne,  exceptionnellement  et  comme  nous  venons  de 
le  dire,  un  revenu  de  plus  de  4  1/2  0/0.  Cela  ne  veut 
pas  dire  que  les  Emprunts  Ottomans,  Séries  C  et  I> 
sont  à  des  prix  trop  élevés,  mais  bien  que  l'Obligatiou 
Salonique  est  loin  d'être  à  son  véritable  cours. 

Nous  nous  rappelons  du  temps  où  nous  avons  pour 
la  première  fois  parlé  de  ce  titre.  C'était  le  23  avril  1893, 
soit  deux  jours  avant  la  première  émission  de  100.000 
obligations  à  282  fr.  50.  Depuis,  nous  n'avons  pas  varié 
dans  nos  appréciations,  et  l'événement  nous  a  donné 
raison.  Nous  pensons  donc  pouvoir  dire  aujourd'hui 
qu'à  notre  avis,  l'Obligation  Jonction  Salonique,  eu 
égard  à  la  plus-value  acquise  dans  ces  derniers  temps 
par  les  autres  Fonds  Ottomans,  doit  progresser  à 
bref  délai.  L  M. 
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M.  Moron.  directeur  de  l'Office  du  travail,  vient 
d'adresser  à  VL  le  Ministre  du  commerce,  de  l'indus- 
trie, des  postes  et  des  télégraphes,  le  rapport  annuel 
sur  le  mouvement  de  la  population  en  France. 

Voici  les  principaux  résultats  statistiques  pour  1893. 

Il  a  été  enregiistré  pendant  cette  année: 

287.294  marages;  8.184  divorces  ;  874. G72  nais- 
sances; 867.526  décès. 

Ainsi  que  le  faisait  pressentir  le  Directeur  de  l'Office 
du  travail  en  publiant  son  rapport  pour  1892,  la  situa- 
tion est  redevenue  meilleure.  Le  tableau  suivant  per- 
mettra de  comparer  les  chiffres  depuis  l'année  1881  : 


Années 

Mariages 

Divor- 
ces 

Naissan- 
ces 

Décès 

Accroissem. 
ou 

diminution 

de  la 
population 

1881  

282.079 

» 

937.057 

828.828 

4-  108.229 

1882  

281.060 

935.50b 

838.539 

4-  97.027 

1883 

284.519 

» 

937.944 

841 .141 

4-  93.803 

1884 

289.555 

1.657(1) 

937.758 

858.784 

+  78.974 

1885  

283.170 

4.277 

924.558 

836 .897 

-+-  87.661 

1886 

283.2U8 

2.950 

912.838 

860.222 

+  52.616 

1887 

277.060 

3.636 

899.333 

842.797 

+  56.536 

1888  

276.848 

4.708 

882.639 

837.867 

+  44.772. 

1889 

272.934 

4.786 

880.579 

794.933 

4-  85.646 

1890 

269.332 

5.457 

838.059 

87b. 505 

—  38.446 

1891 

285.458 

5.752 

866.377 

876.882 

—  10.505 

1892  

290.319 

5.772 

855.847 

875.888 

—  20.041 

287.294 

6.184 

874.672 

867.526 

+  7.140 

Si,  en  1893,  les  mariages  ont  fléchi  de  3.025  unités, 
ils  se  sont  maintenus  à  un  taux  très  sensiblement  supé- 
rieur à  la  moyenne  de  280.000,  constatée  pendant  la 
période  décennale  1881-1890. 

Le  chiffre  des  naissances,  qui  se  relevait  déjà  depuis 
1890,  a  augmenté  en  1893  de  18.825  unités  et  s'est  élevé 
à  874.672,  dont  446.957  pour  le  sexe  maseulin  et  427.715 
pour  le  sexe  féminin. 

On  peut  dire  que  l'augmentation  a  été  générale,  car 
elle  a  porté  sur  71  départements,  parmi  lesquels  on 
distingue  comme  comptant  les  plus  fortes  augmenta- 
lions:  à  l'Ouest,  les  Côtes-du-Nord,  ie  Morbihan,  le 
.Finistère,  et  d'une  manière  générale,  toute  la  Bretagne 
et  les  départements  voisins  (accroissement  de  600  à  700 
naissances)  ;  au  Nord,  les  départements  du  Nord  et  du 
Pas-de-Calais,  qui  ont  présenté  à  eux  deux  un  accrois- 
sement de  4.000  naissances. 

Dans  36  départements,  il  y  a  eu  excédent  de  nais- 
sances ;  dans  51  départements,  au  contraire,  il  y  a  eu 
excédent  de  décès. 

Voici  les  dix  départements  où  l'on  constate  le  plus 
d'excédents  de  naissances  sur  les  décès  : 

Nord,  13.427;  Pas-de-Calais,  8.513;  Seine,  4.947; 
Finistère,  i.403  :  Morbihan,  3.080;  Loire, 2.437;  Corse, 
2.241;  Haute-Vienne,  2.119;  Saône-et-Loire,  1.778; 
Côtes-du-Nord,  1.701. 

Voici  les  dix  départements  où  l'on  constate  le  plus 
d'excédents  de  décès  sur  les  naissances  : 

Rhône,  2.383;  Orne,  2.336  ;  Sarthe,  2.326;  Haute- 
Garonne,  2.239  ;  Hérault,  2.020;  Eure,  1.7k>;  Gote- 
d'Or,  1.694  ;  Seine-et-Oise,  1.683  ;  Lot-et-Garonne,  1.573; 
Yonne,  1.495. 

Sauf  dans  le  Rhône  et  Seine-et-Oise,  pour  lesquels 
les  excédents  des  décès  sont  compensés  et  au  delà  par 
des  immigrations  constantes,  les  foyers  de  dépopulation 
sont. donc  toujours  les  mêmes  et  situés  en  Gascogne, 
en  Bourgogne  et  en  Normandie. 


(1)  Quatre  derniers  mois  de  1884,  époque  à  laquelle  la  loi 
de  divorce  a  été  mise  en  vigueur. 


LES  ETRANGERS  DEVENUS  FRANÇAIS 


M.  La  Borde,  directeur  des  Affaires  civiles  et  du 
Sceau,  vient  d'adresser  un  rapport  au  Garde  des  Sceaux, 
ministre  de  la  justice,  sur  les  résultats  de  l'application 
de  la  loi  du  26  juin  1889  relative  à  la  nationalité  pen- 
dant l'année  1893. 

En  récapitulant  le  nombre  des  étrangers  devenus  Fran- 
çais en  1893,  soit  par  naturalisation,  soit  par  simple 
déclaration,  soit  par  réintégration,  suivant  leur  na- 
tionalité d'origine,  et  en  tenant  compte  seulement  de 
ceux  qui  sont  originaires  des  divers  pays  d'Europe,  on 
trouve  : 

1.906  Alsaciens-Lorrains  ou  Allemands,  dontl.5LS 

Alsaciens-Lorrains  et  388  Allemands. 
1.431  Belges. 
1.273  Italiens. 
224  Suisses.  —  x 

223  Espagnols. 
175  Luxembourgeois. 
86  Autrichiens  Hongrois. 
84  Russes  ou  Polonais. 
Les  dix  départements  qui  présentent  le  plus  grand 
nombre  de  naturalisations  ou  de  déclarations  acquisi- 
tives  de  nationalité  sont  : 

Seine  avec  1.723  naturalisations  ou  déclarations  ; 
Nord  avec  682;  Bouches-du-Rhône  avec  451  ;  Meurthe- 
et-Moselle  avec  373  ;  Ardennes  avec  171  ;.  Pas-de- 
Calais  avec  144  ;  Alpes-Maritimes  avec  128  ;  Var  avec 
113;  Vosges  avec  113  ;  Seine-et-Oise  avec  110. 

En  résumé,  durant  l'année  1893,  9.047  personnes 
majeures  sont  devenues  Françaises  par  voie  de  natu- 
ralisation, de  déclaration  ou  de  réintégration.  A  ce 
nombre,  il  faut  ajouter  6.194  enfants  mineurs,  dont 
3.001  sent  devenus  Français  irrévocablement,  et  3.193 
sous  faculté  de  répudiation.  On  obtient  ainsi  un  total 
de  15.241  nouveaux  Français. 


Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Depuis  le  21  janvier  nrésent  mois,  les  obligations  de 
500  fr.  4  0/0  de  la  Compagnie  dçs  Mines  de  la  Loire 
sont  admises  aux  négociations  de  la  Bourse,  au  comp- 
tant, à  la  deuxième  partie  du  Bulletin  de  la  Cote. 

10  000  obligations  de  500  fr.  4  0/0,  entièrement  libé- 
rées et  au  porteur,  émises  à  495  fr.;  remboursables  au 
pair,  par  tirages  au  sort  annuels,  en  30  ans,  de  189/ 
à  1926.  ,  .at  i 

Intérêt  annuel  :  20  fr.,  payables  par  moitié,  les 
1er  jUin  et  1er  décembre  de  chaque  année. 

Jouissance  courante  :  1er  décembre  1894. 


Depuis  le  21  janvier  présent  mois,  les  640  actions  de 
capital,  numéros  13436  à  14075,  entièrement  libérées  et 
au  porteur,  de  la  Compagnie  des  Salins  du  Midi  sont 
admises  aux  négociations  de  la  Bourse,  au  comptant, 
à  la  deuxième  partie  du  Bulletin  de  la  Cote. 

Par  suite,  le  nombre  des  actions  de  ladite  Société, 
négociables  sur  notre  marché,  se  trouve  porté  de  13.435 
à  14.075,  comprenant  :  .  , 

13.435  actions  de  jouissance,  numéros  1  a  Ld4do; 

Et  640  actions  de  capital,  numéros  13436  à  1407). 


Depuis  le  21  janvier  présent  mois,  les  actions  et  les 
obligations  do  ïa  Compagnie  du  Chemin  de  fer  sur 
route  de  Paris  à  Arpajon  sont  admises  aux  négocia- 
tions de  la  Bourse,  au  comptant,  à  la  deuxième  partie 
du  Bulletin  de  la  Cote.  ; 

100.000  actions  de  500  fr.,  émises  au  pair,  entière- 
ment libérées  et  au  portenr. 
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fi.450  obligations  de500  fr.  3  0/0,  entièrement  libé- 
rées et  au  porteur,  émises  à  810  fr.,  remboursables  au 
pair,  pur  tirages  au  sort  annuels,  en  03  ans,  de  1894 

l  im    . 

Intérêt  annuel  :  15  fr., payables  par  moitié  les  1"  jan- 
vier et  1er  juillet  de  chaque  année. 

Jouissance  courante  :1er  janvier  1895. 

Service  des  titres  et  des  coupons,  à  Paris,  à  la  Société 
Générale  pour  favoriser  le  développement  du  commerce 
et  de  l'industrie  en  France,  rue  de  Provence,  51. 


Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 


17  janvier 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Banque  : 

17  janvier  24  janvier 

Or                2.090.758.503  2.M8  066  820) 

Argent...    1. 232.30:?  30S  l  23» 209.596, 

3  323.061  SOS    3.342.276 416 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour  

„    .        ...    ,.    .    (  Effets  Paris  

Portefeuille  P ans  |  Effets  Etranger. . . . 

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)  

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel~-et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale   

Divers   


Total. 


PASSIF 

Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  capital  

t.  .  t  Loi  du  17  mai  1834   

_  v^rj  \  Ex-banques  département, 
mobilières  {  Loi  4u  §  juîa  J57  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  do  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  . . . 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers. . .  ;  

Réesc  jmpte  du  dernier  semestre  

Divers  .   


Total  


3. 333. 061  SOS 


74.891 
192  598.754 


3C0.247  993 
1.325.800 
18.600 
130. 648. 2fO 
156.326.282 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.627.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.156.015 

186.0?4 
8.407.444 
88.536.182 


4.573  196.133 


182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4.000.000 
8.407.444 
3.657.634.91)0 
22. -163. 08 
3*  33J.H09 
120.833.609 
369.754.288 
59  025.480 
5.238.332 
1.363.37 
782  337 
76.745  310 


21  janvier 


3.312.276.416 


27  015 
196.711.782 


258.70 1.798 
848. 8C0 
18  600 
124.636.'.)  19 
152.50i.Kil 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.637.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.158.250 

209.910 
8.407.444 
97.822.000 


4.553.937.832 


182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4.000.000 
8.407.441 
.630.269.170 
18.941.751 
39.41  2.73! 
147.978.609 
371  337.916 
56.460.627 
4.290  099 
1.557.225 
782  3*7 
57.871  954 


4.573.196.133    4  553.937  832 


Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Circulation.  

Encaisse  

Portefeuille  

Avances  aux  partie. 

—      à  l'Etat.... 
Compt.  cour.  Trésor 
—  part... 
Taux  d'Escompte 

Prune  de  l'or  

Bénéfices  nets  


29  janv. 

28  janv. 

26  janv. 

25  janv. 

24  janv. 

1691 

1892 

1893 

1891 

1895 

millions 

millions 

millions 

millions 

millions 

3.173.1 

3.136.6 

3.311.7 

3  561.7 

3  630.2 

2.375.6 

2.606.6 

2  790.0 

2.961 .7 

3.312.2 

1.221.5 

803.7 

630-5 

737  9 

455  4 

309.3 

316.3 

312.6 

29S  4 

278.0 

140.0 

140.0 

140.0 

140  0 

140.0 

318.6 

375.1 

105  9 

156.9 

147.9 

539.8 

411.6 

467.0 

411  4 

427.8 

3  0/0 

3  0/0 

2  %_  0/0 

2  %  0/0 

2  >2  0/0 

4  0/00 

4  ',,  0/110 

pair 

1  %  0/00 

pair 

3.904.4 

2.446.0 

1.926  6 

2  1S3.2 

1.317.2 

Ancienne  Caisse  syndicale  des  Agents  de  Change 
de  Lyon.  --  Le  quarante-septième  remboursement 
des  Bons  de  l'ancienne  Caisse  syndicale  des  Agents  de 
change  de  Lyon  a  eu  lieu  le  10  janvier. 

Il  a  été  amorti  522  bons  au  prix  moyen  de  364  fr.  233. 
Le  prix  maximum  a  été  de  375  francs.  A  ce  prix,  les 
soumissions  ont  été  réduites  de  90  0/0.  Le  prix  mini- 
mum a  été  de  340  fr. 


La  moyenne  du  précédent  ivinboursrmcnt  avait  été 
de  355  fr.'  70. 

Il  a  été  affecté  à  cet  amortissement  un*;  somme  'le 
190.000  fr.,  composée  de  1 .".(). Ol J<>  fr.  provenant  du  pré- 
lèvement de  30  0/0  sur  les  courtages  <-t  de  40.000  fr. 
des  rentrées  de  la  liquidation  de  l'ancienne  Caisse  syn- 
dicale. 

13.883  bons,  soit  G.900.000  fr.  de,  capital,  restent  en 
circulation. 

Les  Caisses  d'Epargne  ordinaires  en  1894.  — 

Voici  le  résumé  des  opérations  des  Caisses  d'Epargne 
ordinaires  en  1894,  d'après  les  résumés  sommaires  pro- 
duits par  ces  .établissements. 

Au  31  décembre  1893,  il  existait  544  caisses  en  acti- 
vité, avec  1.115  succursales  ou  bureaux  auxiliaires  et 
395  percepteurs,  dont  elles  ont  utilisé  le  concours.  Kn 
1894,  8  succursales  environ  ont  été  créées,  ce  qui  porte- 
rait à  1.123  le  nombre  de  ces  annexes. 

Voici,  d'après  les  chiffres  fournis  par  les  Caisses, 
quelle  a  été  approximativement  la  situation  de  ces 
établissements  en  1894  : 

Livrets  ouverts  Livrets  existant 
pendant  l'année      au  31  déc. 


1893  (définitifs)  

1894  (provisoires)  

Augmentation  en  1894. 

Soit  


435.317 
484.740 


49.423 
11.33o/„ 

Voici,  maintenant,  pour  les  crédits  : 
1893 

Chiffres  définitifs 


6.172.480 
0.314.345 

'  141.865 

2. 30  o/o 

1894 
Chiffres  prôvis. 


784.810.899  06     861.007.435  50 


Versements  de  l'an- 
née   

Remboursements  de 
l'année(l)   948.127.596  30     794.602.32-j  07 

Solde  dû  aux  dépo-  • 
sants  au  31  déc.  3.140.261.867  27  3.244.494.414  3b 

Il  y  a  donc  eu,  en  1894,  augmentation  dans  les  verse- 
ments de  76.196.536  fr.  50  ou  9  71  0/0  et  diminution, 
dans  les  remboursements,  de  153.525.271  fr.  23  ou 
16  19  0/0.  .  ,  ■■ 

Quant  au  solde  dû  aux  déposants,  il  était,  au  -jl  dé- 
cembre 1894,  en  plus-value  sur  ceîui  du  31  décembre 
1893  de  104.232.546  fr.  09  ou  3  32  0/0. 

Les  chiffres  qui  précèdent  représenteraient,  en 
moyenne,  513  fr.  9L  par  livret,  11,94  déposants  par  kilo- 
mètre carré,  1  déposant  sur  0,07  habitants,  ou  165  dé- 
posants par  1.000  habitants  et  84  fr.  62  par  habitant. 
En  1893,  la  moyenne  du  livret  était  de  508  fr.  75  et  la 
somme  moyenne  par  habitant  de  81  fr.  90.  Les  autres 
résultats  sont,  pour  ainsi  dire,  restés  sans  change- 
ment. 

Les  intérêts  provisoirement  liquidés  au  profit  des 
caisses  d'épargne,  au  taux  de.  3  50  0/0,  par  la  Caisse 
des  Dépôts  et  Consignations,  s'élèvent  à  113.150.000 fr.; 
ceux  que  ces  Etablissements  ont  alloués  à  leurs  dépo- 
sants, au  taux  fie  3  25  ou  de  3  0/0,  peuvent  être  éva- 
lués à  98  ou  100  millions. 

Les  résultats  de  l'année  1894  ont  fait  disparaître  les 
dernières  traces  de  la  crise  que  les  caisses  d'épargne 
avaient  traversée  en  1893.  Les  versements  ont,  comme 
en  1892  et  1890,  dépassé  S60  millions  ;  les  rembourse- 
ments sont  revenus  à  leur  chiffre  normal  ;  enfin,  la  di- 
minution, qui  avait  fait  rétrograder  le  solde  dû  aux 
déposants  de  plus  de  87  millions,  a  été  entièrement 
comblée  et  le  total  des  dépôts  se  retrouve  au  même 
chiffre  qu'au  31  décembre  1892,  avec  une  légère  avance 
de  13  millions. 


(1)  Ne  sont  pas  compris  dans  ces  chiffres  les  rembourse- 
ments effectués  par  transferts,  par  versements  à  la  Caisse 
des  retraites  pour  la  vieillesse,  par  l'effet  de  la  déchéance 
trentenaire,  non  plus  que  ceux  opérés  en  achats  de  rentes 
soit  d'office  pour  réduction  des  comptes  dépassant  le  maxi- 
mum ou  pour  consolidation  des  comptes  abandonnes,  soit  a 
la  demande  des  déposants. 
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Mais,  malgré  une  augmentation  considérable,  les 
livrets  nouveaux  n'ont  pu  atteindre  500.000  comme 
pendant  les  trois  années  qui  ont  précédé  1893.  La  pro- 
gression des  livrets  en  circulation  au  31  décembre,  bien 
que  plus  importante  qu'en  1893,  serait  donc  un  peu 
moins  rapide  qu'il  y  a  quelques  années. 

Néanmoins,  il  n'y  a  qu'à  se  féliciter  de  ce  que  le 
trouble  apporté  aux  opérations  de  1893  n'ait  été  que 
passager.  Cette  situation  démontre  combien  sont 
grandes  la  vitalité  et  la  force  de  résistance  de  l'institu- 
tion, soutenue,  comme  elle  l'est,  par  le  concours  de  la 
Caisse  des  Dépôts  et  Consignations  et  appuyée  sur  la 
garantie  de  l'État. 

Mouvement  des  Caisses  d'Epargné.  —  Voici  le 
relevé  des  opérations  concernant  les  Caisses  d'épargne 
ordinaires,  du  11  au  20  janvier  1895  : 

Dépôts  de  fonds   3.985.062  05 

Retraits  de  fonds   2.768.867  95 

Excédent  de  dépôts   1.216.194.10 

Excédent  de  dépôts  du  1er  janvier  au  20  janvier 
1895  :  1.958.993  fr.  73 

Capitaux  employés  en  achats  de  rentes,  du  1er  au 
20  janvier  1895,  pour  le  compte  dès  déposants  des 
Caisses  d'épargne  ordinaires  :  740.588  fr.  75. 


Caisse  nationale  d'Epargne.  —  Voici  le  Tableau 
des  opérations  de  la  Caisse  Nationale  d'Epargne  effec- 
tuées pendant  le  mois  de  décembre  1894  : 

Versements  reçus  de  214.810  déposants,  dont  41.090 
nouveaux   35 . 199 . 435  59 

Remboursements    à  107.899  dépo- 
sants,  dont  28.313 
pour  solde   29.098.644  14 

Rentes  achetées  à 
397  déposants,  pour 
un  capital  de   498.248  20  )  

Excédent  de  recettes   5.602.543  25 

Nombre  de  comptes  existant  au  31  déc.  :  2.286.484. 


29.595.892  34 


Voici  le  tableau  des  opérations  effectuées  par  la 
Caisse  nationale  d'Epargne  pendant  l'année  1894  : 

Versements  reçus  de  2.632.298  déposants,  dont 
479.465  nouveaux   391.924.824  59 

Remboursements  à  1.111.665  dépo- 
sants,  dont  275.250 
pour  solde   323.202.295  52 

Rentes  achetées  à 
4.955  déposants,  pour 

un  capital  de   6.643.466  50   329.845.762  02 

Excédent  de  recettes   62.079.062  £7 

Nombre  de  comptes  existant  au  31  déc.  :  2.286.484. 


—  Les  actionnaires,  réunis  en  assemblée  générale  le 
14  décembre  1894,  après  avoir  entendu  la  lecture  des 
rapports,  ont  à  l'unanimité  .voté  les  résolutions  suL 

vantes  : 

1°  L'assemblée,  après  avoir  entendu  le  rapport  de 
la  Commission  de  liquidation  et  celui  des  commis- 
saires chargés  de  la  vérification  des  comptes  de  l'exer- 
cice 1893,  approuve  les  comptes  de  cet  exercice  tels 
qu'ils  sont  présentés  par  la  Commission  de  liquida- 
tion ; 

2«  L'assemblée  donne  quitus  de  leur  gestion  à 
MM.  Lair,  Ern.  Mav,  Ch.  Rivort,  Duchateau,  Halfon, 
Ltebey,  Paraf,  de  Parville,  Vernes,  Vuigner,  Wallers- 
tein,  L.  Weiller,  en  tant  qu'administrateurs  de  la 
Société  Générale  des  Téléphones,  et  jusqu'à  la  date  du 
18  octobre  1893,  à  laquelle  leursdites  fonctions  d'ad- 
ministrateurs ont  pris  fin  ; 

3°  L'assemblée  générale  donne  acte  à  la  Commis- 
sion de  liquidation  des  communications  contenues  au 
rapport  spécial  sur  sa  gestion  postérieure  au  18  oc- 
tobre 1893.   

Recettes  et  Dépenses  de  la  Ville  de  Paris.  — 

Situation  sommaire  à  la  fin  du  mois  de  décembre  1894  : 

Depuis  le  com- 
Nature  Pendant  le  mencement 

des  recettes  mois  de  l'exercice 

I. — Recettes  constatées. 
Ordinaires  : 

Octroi    16.538.588  08   149.692.537  72 

Autres  recettes   8.211.405  46     98.924.332  61 

Extraordinaires  : 

Fonds  généraux....        198.517  58     29.981.519  16 

Fonds  spéciaux   7.990    »     85.086.677  99 

Totaux   24.956.501  12   363.685.067  48 


II.  —  Dépenses  ordon- 
nancées. 

Ordinaires  : 
Dette  municipale  (Ire 

section)  

Autres  dépenses  

Extraordinaires  : 
Fonds  généraux. . . . 
Fonds  spéciaux  . , 


Mines  de  Meurchin.  —  Les  actionnaires  de  la 
Compagnie  des  Mines  de  Meurchin  ont  tenu  le  26  dé- 
cembre dernier  une  assemblée  extraordinaire,  con- 
voquée en  vue  de  voter  la  division  des  titres. 

Après  avoir  exposé  dans  son  rapport  l'état  de  la 
question  au  point  de  vue  du  droit  civil  et  du  droit  social 
et  montré  que  la  division  possible  était  la  division  en 
cinquièmes,  le  Président  du  Conseil  met  la  question  de 
la  division  aux  voix,  qni  est  votée. 

Mais  comme  un  grand  nombre  d'actionnaires  ne  sont 
pas  favorables  à  une  mesure  générale  et  absolue,  la 
division  restera  facultative. 

Les  actions  actuelles,  qui  sont  nominatives,  seront, 
lorsque  l'actionnaire  en  fera  la  demande,  converties  en 
cinq  coupures  au  porteur  représentant  chacune  un  cin- 
quième de  l'action  primitive. 

Les  actions  anciennes  non  divisées  resteront  nomi- 
natives.   

Société  Générale  des  Téléphones  (en  liquidation). 


789.462  78 
14.666.615  56 

1.291.514  25 
9.506.118  15 


105.464.361  02 
161.637.889  54 

15.059.057  97 
46.693.787  39 


Totaux   26.253.740  74   32a. 955. 095  92 


RECETTES    DES   CHEMINS   DE   FER   FRANÇAIS  (Grandes 
Compagnies)  du  8  au  14  janvier  1895  (2°  semaine) 
(En  milliers  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 


Etat  

Paris-Lyon-Méditer. 

—  Rhône  au  Mont-Cenis 

—  Chemins  Algériens.. 

Nord  

Ouest  

Orléans  

Efit  

Midi  

Est- Algérien  

Bône-Guelma  voie  larg. 

—         voie  étroite 

Ouest- Algérien  

Arzew  à  Kralfallah 
Médoo  


.761 
.601 
133 
513 


Rec.  br.  de 
la  semaine 


Rec.  br.  depuis 
le  l<"-janvier 


1895  1894 


3.136 


607 
128 
296 
214 
101 


601 
.101 
79 
99 
.331 
!„39S 
1.457 
!.3«8 
.410 
101 
61 
9 

3» 

15 
15 


596 
5.059 
79 
115 
3.628 
2.298 
2.436 
2  219 
1.340 
99 
46 
5 
36 
22 
17 


1895  1891 


601 


6.432 
2.398 


.410 
169 
109 
17 
54 
2b 
33 


596 


6  726 

2. 298 


1.340 

196 
90 
9 
71 

38 
35 


Différence 
pr 1895 


+ 


+ 


294 
99 


70 
27 
1S 
7 

16- 
12 

2- 


Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez, 


1895 

Du  1er  au  10  janvier   2.080.000 

Du  11  au  20  janvier   2.110.000 

Du  21  au  24 'janvier   680.000 

Du  l°r  au  24  j  anvier  ...      4 . 870 . 000 


1894 
2.090.000 
1.760.000 

950 .000 

4.800.000- 
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ALLEMAGNE 


LA  SITUATION 


Berlin.  24  janvier  1895. 

La  Criso.  —  Mécontentement  des  Monométallistes.  —  Nouvelles 
Taxes  douanières.  —  M.  Miquel  ot  la  Conversion.  —  Nouvelles  de 
Bourse. 

Le  Gouvernement  s'est  préoccupé  du  malaise  de  l'opi- 
nion. 11  a  cru  devoir  apaiser  l'inquiétude,  provoquée 
par  les  bruits  de  réaction  répandus  dans  le  public.  Le 
chancelier  de  l'Empire  a  attribué  ces  rumeurs  aux 
confidences  de  députés  impressionnables  à  des  jour- 
nalistes dénués  d'autorité.  Ces  nouvelles  engendrent 
malheureusement  le  pessimisme;  aussi  le  Gouverne- 
ment doit  y  opposer  une  attitude  calme  et  indifférente. 

Une  note  officieuse  du  Reichsanzeiger  a  également 
démenti  les  bruits  de  modifications  ministérielles. 

La  nomination  de  M.  de  Kanitz  au  Conseil  d'Etat  et 
la  réponse  de  M.  de  Posadowski  à  une  Chambre  de 
commerce  ont  eu  le  don  d'agacer  les  partisans  de  l'éta- 
lon d'or. 

M.  de  Kanitz  est  l'auteur  d'une  proposition  tendant 
à  l'établissement  du  monopole  du  commerce  du  blé 
pour  le  compte  d'Etat.  C'est  un  agrarien  résolu  et  il  est 
en  même  temps  favorable  à  la  doctrine  bimétalliste. 

M.  de  Posadowski,  chef  du  service  du  Trésor,  a  re- 
poussé une  demande  de  la  Chambre  du  Commerce  de 
Hanovre  qui  sollicitait  l'émission  de  nouvelles  pièces 
d'or  de  10  M.  pour  faciliter  le  paiement  des  salaires 
aux  ouvriers. 

M.  de  Posadowski  a  répondu,  avec  beaucoup  de  sa- 
gesse, que  les  paiements  pouvaient  parfaitement  se 
faire  en  thalers  et  en  monnaies  subdivisionnaires. 
Mais  les  monométallistes  sont  mécontents,  quoique  le 
retrait  des  petites  monnaies  d'or  ait  jadis  été  recom- 
mandé par  l'un  des  leurs,  le  regretté  M.  Soetbeer. 

Le  Reichstag  discute  l'amendement  à  la  loi  douanière. 
Il  s'agit  seulement  d'augmenter  les  droits  sur  quelques 
produits  secondaires  soumis  à  des  taxes  de  consomma- 
tion ou  dont  l'emploi  n'intéresse  que  les  falsificateurs 
de  beurre  et  d'huile. 

A  la  réunion  des  Chambres  de  commerce  prussien- 
nes, tenue  lnndi  au  Kaiserhof,  sous  la  présidence  de 
M.  Doms  Ratibor,  près  de  quarante  chambres  avaient 
envoyé  des  délégués.  Il  s'agissait  de  répondre  au  ques- 
tionnaire posé  par  le  Ministre  du  commerce. 

L'assemblée  s'est  prononcée  en  faveur  de  l'établisse- 
ment obligatoire  des  Chambres  de  commerce,  mais  elle 
a  rejeté  l'institution  d'un  organe  central. 

Le  ministre  de  Berlepsch,  dans  un  discours  prononcé 
à  ^anniversaire  de  la  fondation  de  la  Société  pour  le 
développement  de  l'industrie,  a  loué  le  zèle  de  l'indus- 
trie allemande  à  utiliser  les  découvertes  de  la  science. 
Il  espère  l'utilisation  prochaine  des  forces  hydrauliques 
et  a  terminé  son  discours  en  affirmant  que  dans  la 
lutte  pacifique  entre  les  nations,  le  succès  appartien- 
drait au  peuple,  qui  saurait  unir  les  progrès  de  la 
science  à  ceux  de  la  pratique  industrielle. 

Au  Landtag  prussien,  M.  Miquel  se  débat  contre  les 
questionneurs.  En  financier  avisé,  il  refuse  de  se  pro- 
noncer sur  l'opportunité  et  sur  la  date  de  la  Conver- 
sion éventuelle  du  4  0/0  Consolidé  prussien.  Poussé 
dans  ses  derniers  retranchements,  il  s'est  décidé  à  dire 
que  la  Conversion  était  désirable  à  certains  égards, 
mais  que  d'autres  facteurs  étaient  aussi  en  jeu.  Dans 
tous  les  cas,  le.  Gouvernement  ne  devait  s'expliquer 
sur  cette  question  qu'au  moment  môme  de  l'action. 

La  Bourse  de  Berlin  a  néanmoins  déduit  de  cette  ré- 
ponse ambiguë  que  l'éventualité  d'une  Conversion  pro- 
chaine n'était  pas  impossible.  Aussi  la  demande  s'est- 
elle  portée  de  préférence  sur  le  3  0/0  Consolidé  prus- 
sien. L'achat  de  la  Banque  de  Brème  par  la  Banque 


de  Dresde  a  été  bien  accueilli  dans  les  cercles  finan- 
ciers. 

M.  Seckels,  directeur  du  Boersen  Eandelsverein, 
dont  le  suicide  récent  avait  fait  sensation,  a  eu  pour- 
successeur  M.  Isidore  Sachs. 

La  fusion  des  deux  Banques  prend  date  du  1'"  jan- 
vier 1895.  La  Banque  de  Brème  reçoit  pour  la  somme 
de  son  actif  des  actions  de  la  Banque  de  Dresde,  repré- 
sentant un  capital  nominal  de  15  millions  de  marks. 
Les  actions  delà  Banque  de  Brème  s'échangent  à  raison 
de  4.000  marks,  contre  3.000  marks  d'actions  de  la 
Banque  de  Dresde. 

Les  détournements  à  la  Société  de  Dynamite  de 
Hambourg  (ancienne  Société  Nobel  et  O  i  s'élèvent  à 
750.000  marks. 

La  Direction  et  le  Conseil  de  surveillance  de  la  So- 
ciété de  Dynamite  ont  décidé  de  proposer  à  l'assemblée 
générale  de  couvrir  ce  déficit  sur  les  fonds  de  réserve. 
Le  montant  du  dividende  ne  sera  donc  pas  compromis. 

Le  coupable  était  chargé  des  affaires  de  la  Société 
depuis  1871.  Il  jouait  à  la  Bourse  de  Berlin,  de  sorte 
que  ses  spéculations  étaient  ignorées  à  Hambourg. 


et 


BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue... 
Autres  engagements  


1895 


15  janv. 


1.061.834 
20.566 
12.665 
524.791 
72.5bô 
4  497 
52.129 


120.000 
30.000 
1.101.472 

479.818 
17.718 


D1I.7  janv. 


+ 


36.987 
1.589 
3.092 
33.505 
17.418 
5t 
7.515 


non  mod. 
non  mod. 

—  62.568 
+  45.852 

—  3 


1894 


15  janv. 


837.177 
21  575 
13.546 
485  316 
95.198 
6  096 
'  56.664 


811.7  janv. 


28.370 
1.672 
2.715 
47.441 
3i  130 
406 
5.154 


120.000  non  mod. 
130.000  non  mod. 
.014  231 ■ —  58.424 
335.212+  3  812 
2.22C  +  275 


Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


Stock  métallique 
1893  1894 


1  janv. 

1  - 
15  — 
23  — 
31  — 


t  janv. 

7  — 
15  — 
23  — 
31  — 


837,8 
863,3 
878,2 
902,3 
901,5 


797,7 
808,8 
837,2 
872,5 
880,0 


Circulation 
1893  1894 


1140,2 
1087,8 
1036,0 
989,2 
987,7 


1110,1 

1072,7 
1014,2 
960,1 
953,2 


1895 

1011,2 
1024,8 
1061,8 


1895 

1211,2 
1104.0 
1101,5 


Lettresdechangeetprêts  sur  titres 
1893     1894  1895 


1  janv. 
7' 

15  — 
23  — 
31  — 


724,8 
658,8 
616,8 
584,8 
586,6 


753,2 
662,1 
580,5 
557,1 
565,3 


Réserve  de  billets 
1893  1894 


1  janv. 

7  — 
15  — 
23  — 
31  — 


16,8 
£6,3 
163,6 
236,7 
238,2 


8,4 
59,00 
91,18 
241,9 
255,0 


703,1 

648,3 
597,3 


1895 

123.5 
182,8 
287,0 


Revenu  des  Mines  de  l'Etat.  —  Le  revenu  des 
mines  de  l'Etat  prussien  est  évalué  à  85.956.620  M. 
dans  le  projet  de  budget  pour  l'exercice  1895/95,  soit 
avec  une  diminution  de  245.810  M. 


Dette  publique.  —  Le  budget  de  l'administration  de 
la  I  )ette  publique  prussienne  est  inscrit  en  dépenses 
pour  279.879.270  M.,  soit  2.430.540  M.  de  moins  qu'en 
1894/95  par  suite  du  remboursement  de  l'emprunt  A 
de  1868  à  dater  du  1er  janvier. 

L'ensemble  de  la  Dette  au  avril  1895  montera 
à  6.353.866.318  M.  41,  soit  7.942.332.898  fr.  01. 


Les  Emissions  en  Allemagne.  —  Voici  les  totaux 
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comparatifs  des  émissions  en  Allemagne,  pendant  les 
années  1892,  1893  et  1894  : 

(Millions  de  marks) 


Valeursallemandes 

Emprunts  d'Etats.. 
Empr.  municipaux 
Obi.  hypothécaires 
Obl.deChem.de  fer 
Obi.  industrielles. . 
Act.  de  Chem.  de  fer 
Act.  de  Banques. . . 
Act.  d'assurances. . 
Act.  industrielles.. 


Totaux. 


Valeurs  étrangères 

Emprunts  d'Etats.. 
Empr.  municipaux 
Obi.  hypothécaires. 
Obi.  de  Chem.  de  fer 
Obi.  industrielles. . 
Act.  de  Chem.  de  fer 
Act.  de  Banques. . . 
Act.  d'assurances. . 
Act.  industrielles. . 


Totaux  

Totaux  généraux 


1892 


1893 


1894 


C 

O 

O 

c 

O  o 

<Û  O 

O 

U  U 

Ô  o 

rt  - 

-  = 

«  H 

"«  ° 

>■  c 

>  % 

>  - 

C 

369 

313 

401 

356 

226 

202 

56 

55 

82 

79 

94 

92 

437 

437 

349 

349 

400 

400 

3 

3 

2 

2 

7 

7 

13 

13 

68 

08 

4o 

50 

4 

4 

4 

4 

1 

1 

2 

2 

21 

34 

31 

36 

» 

y> 

1 

2 

2 

5 

12 

14 

19 

25 

60 

79 

9U0 

844 

950 

923 

872 

875 

89 

83 

304 

304 

200 

188 

14 

13 

» 

» 

6 

6 

4 

4 

9 

9 

» 

» 

106 

65 

62 

62 

152 

142 

» 

» 

» 

» 

» 

4 

4 

» 

24 

31 

» 

» 

» 

3 

4 

» 

» 

» 

» 

» 

» 

» 

» 

» 

8 

10 

218 

171 

376 

342 

396 

384 

1.118 

1.016 

1.326 

1.266 

1.260 

1.269 

Courrier  de  la  Bourse  de  Berlin 


Situation  générale  des  Banques  d'Emission 
allemandes 


ACTIF 


a 

u 


P5 


3  ~ 


a - 


"S  5 

o  e 

o  2 


(Milli 

ons  de 

marks) 

Déc....l893 

222 

46 

1297 

369 

Janvier  1894 

222 

46 

1217 

208 

Février  — 

222 

46 

1078 

39 

Mars . .  — 

222 

46 

1261 

273 

Avril . .  — 

222 

'46 

1181 

173 

Mai....  — 

222 

46 

1105 

38 

Juin...  — 

222 

46 

1292 

256 

Juillet.  — 

222 

46 

1172 

109 

Août...  — 

222 

46 

1144 

64 

Sept —  — 

222 

46 

1308 

262 

Octobre  — 

222 

46 

1285 

177 

Nov —  — 

222 

46 

1244 

22 

Dec...  — 

222 

46 

1401 

257 

403 
442 
541 
448 
470 
408 
518 
557 
551 
502 
527 
588 
474 


a 

23 
26 
30 
31 
32 
31 
30 
33 
33 
30 
31 
36 
29 


10 
11 

15 
18 
17 
18 
17 
18 
19 
21 
23 
24 


17 
13 
10 
13 
7 
11 
» 
8 
8 
9 
7 
•  6 
11 


PASSIF 


Dec...  1893 
Janvier  1894 
Février  — 
.Mars..  — 
Avril..  — 
Mai....  — 
Juin...  — 
Juillet.  — 
Août...  — 
Sept...  — 
Octobre  — 
Nov....  — 
Dec...  — 


o  2 

u.  zL 

XIX 

rfi 

V.  _  ~ 

'C  rz 

S| 

<B  P 

Portefe 

Avani 
sur  til 

W 

(Millions 

de  marks) 

877 

19 

30 

806 

177 

18 

962 

24 

22 

688 

108 

17 

994 

26 

17 

718 

100 

L8 

934 

24 

28 

826 

1:22 

20 

956 

27 

25 

773 

105 

16 

1015 

29 

21 

780 

106 

19 

977 

26 

32 

835 

135 

20 

1006 

26 

30 

777 

103 

18 

1082 

26 

20 

746 

m 

18 

994 

23 

28 

839 

125 

17 

1050 

24 

33 

787 

103 

17 

1155 

24 

41 

757 

95 

17 

1093 

19 

30 

818 

128 

16 

88 
70 
70 
70 
70 
78 

103 
88- 
75 

104 
93 
71 
89 


15 
176 

55 
111 
211 
346 
128 
275 
320 
122 
207 
362 
127 


Berlin,  25  janvier  1895. 

La  spéculation  tourne  et  retourne  les  réponses  énig- 
matiques  de  M.  Miquel,  le  ministre  des  finances,  au 
sujet  de  la  Conversion.  Les  uns  soutiennent  que  la 
conversion,  quoique  certaine,  n'est  pas  imminente,  et 
ils  soutiennent  les  cours  du  4  0/0.  Les  autres  poussent 
plus  énergiquement  le  3  0/0  Consolidé  prussien,  qu'ils 
espèrent  rapprocher  du  pair. 

Les  valeurs  charbonnières  sont  mal  tenues. 

En  somme,  le  marché  est  soutenu  et  les  affaires  ac- 
tives en  raison  des  achats  de  rente  3  0/0. 


ANGLETERRE 

LA  SITUATION  . 


Londres,  24  janvier  1895. 

Discours  de  lord  Rosebery.  —  La  Rentrée  du  Parlement.  —  L'Assem- 
blée générale  de  la  Compagnie  anglaise  de  l'Afrique  du  Sud.  — 
Les  Dividendes  des  Compagnies  de  Chemins  de  fer. 

L'approche  de  l'ouverture  de  la  session  parlementaire 
a  donné  une  nouvelle  ardeur  aux  orateurs  parlemen- 
taires et  la  campagne  de  discours  politiques,  qui  se 
mène  pendant  l'intersession,  a  repris  déplus  belle.  Nous 
avons  eu,  cette  semaine,  les  discours  de  lord  Rosebery 
à  Cardiff,  de  M.  Balfour  à  Manchester,  du  duc  de  De- 
vonshire  à  Ulverston.  Libéraux,  conservateurs  et  unio- 
nistes ont  ainsi  développé,  une  nouvelle  fois,  leur  pro- 
gramme et  fait  entrevoir  leurs  espérances. 

Nous  ne  trouvons,  cependant,  rien  de  bien  nouveau 
dans  ces  manifestations  oratoires  et  nous  n'avons  à 
retenir,  du  discours  du  premier  Ministre,  que  le  pro- 
gramme des  questions  qui  vont  être  soumises,  ces 
fours-ci,  aux  Chambres. 

C'est  le  5  février,  en  effet,  que  la  rentrée  s'effectuera 
et  les  circulaires  d'usage  envoyées  par  lord  Rosebery 
et  sir  William  Harcourt  aux  membres  des  deux  Assem- 
blées mentionnent  qu'il  sera  soumis  au  Parlement,  dès 
le  commencement  de  la  session,  des  questions  de  la 
plus  haute  importance.  A  en  croire  le  discours  de  Car- 
diff, ces  questions  seraient  :  la  séparation  de  l'Eglise  et 
de  l'Etat  dans  le  pays  de  Galles,  le  contrôle  local  du 
commerce  des  spiritueux  ou,  en  d'autres  termes,  le 
droit  pour  les  électeurs  communaux  d'interdire  ce 
commerce  sous  certaines  conditions  ;  le  paiement  des 
membres  du  Parlement  ;•  enfin,  l'abolition  du  vote  plu- 
ral dans  les  élections  :  one  man,  one  vote. 

Ouant  à  la  Chambre  des  Lords,  les  dernières  décla- 
rations de  lord  Rosebery  nous  montrent  qu'il  ne  s'agit 
pas  de  son  abolition,  mais  du  règlement  de  ses  rap- 
ports avec  la  Chambre  basse. 

Les  questions  que  ce  programme  soulèvent  sont  as- 
sez graves  pour  que  l'on  ne  doute  pas  un  peu  de  sa 
réalisation.  11  faut  reconnaître,  d'ailleurs,  qu'aucune 
mesure  proprement  écossaise  n'est  demandée  et  que 
l'Irlande  est  laissée  de  côté.  Lord  Rosebery  réussira-t-il 
ainsi  à  grouper  toute  sa  majorité  et  à  la  retenir?  On 
sent  bien  que  toute  la  question  est  là  et  le  premier  Mi- 
nistre ne  se  fait  pas  faute,  toutes  les  fois  qu'il  a  l'occa- 
sion de  parler  en  public,  de  prêcher  la  concorde  et 
l'union  de  tous  les  éléments  du  parti. 

Vendredi  dernier  a  eu  lieu,  au  Cannon-street  Hôtel, 
l'assemblée  générale  des  actionnaires  de  la  Compagnie 
anglaise  de  l'Afrique  d»  Sud.  M.  Cecil  Rhodes,  pre- 
mier ministre  de  la  colonie  du  Cap,  qui  a  organisé  cette 
Société  et  a  constitué,  en  cinq  ans,  sans  l'aide  de  la 
mère-patrie,  un  empire  deux  fois  grand  comme  la 
France,  M.  Cecil  Rhodes,  dis-je,  a  lu  un  rapport  sur  la 
situation  de  la  Compagnie  et,  s'est  trouvé  amené  ainsi 
à  discuter  la  politique  coloniale  de  l'Angleterre.  Il  s'est 
efforcé  de  mettre  ses  compatriotes  en  garde  contre  des 
assertions  sans  fondement  et  les  a  engagés  à  ne  pas 
confier  leurs  intérêts  à  leurs  seuls  législateurs;  il  a 
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combattu  les  objections  que  le  Foreign-Office  a  oppo- 
sées aux  propositions  qu'il  lui  a  faites  pour  assurer  à 
la  Métropole  le  droit  de  toujours  importer  librement  et 
en  franchise  les  produits  anglais  dans  le  Matabeleland. 
Bref,  le  roi  de  l'Afrique  du  Sud  a  fait  preuve  de  la  har- 
diesse et  de  l'intransigeance  qu'on  lui  a  toujours  con- 
nues, mais  le  public,  qui  sait  tout  ce  qu'on  lui  doit,  a 
applaudi  à  ses  protestations,  acclamé  ses  déclarations 
et  l'accueil  qui  lui  a  été  fait  a  été  véritablement 
triomphal. 

Quelques  restrictions  ont  été  cependant  faites  par  les 
journaux  radicaux  :  le  Daily  Chronicle,  entre  autres, 
se  demande  ce  que  l'ouvrier  anglais  a  ga^né  à  l'ex- 
pansion anglaise  en  Afrique.  Plus,  déclare  l'organe  du 
radicalisme  ouvrier,  cette  colonie  deviendra  riche  et 
prospère,  moins  l'ouyrier  profitera  de  ce  bien  et  toute 
expansion  de  l'Angleterre  se  trouve  donc  être  nuisible 
au  travailleur.  Voici  comment  le  Daily  Clironicle  dé- 
fend celte  théorie:  «  Loin  de  résoudre,  dit-il,  une  seule 
des  cUfficuftés  industrielles  ou  sociales  qui  troublent 
l'Angleterre,  l'ouverture  de  nouveaux  marchés  ne  fait 
qu'empirer  la  situation  économique  du  pays  métropole 
et  oblige  à  considérer  plus  attentivement  le  seul  pro- 
blème véritable,  celui  de  développer  la  production  de 
notre  sol  si  négligé,  d'administrer  sagement  nos  af- 
faires intérieures,  de  faire  naître  une  condition  sociale 
qui  donne  du  pain  et  de  l'ouvrage  à  tous.  » 

A  cela,  les  journaux  conservateurs  répondent  que 
M.  Gecil  Rhodes,  sans  engager  la  Métropole  dans  aucune 
entreprise  sérieuse,  pouvant  détourner  son  attention 
de  son  sol  ou  de  tout  autre  problème,  .a  créé  de  nouveaux 
marchés  et  même  de  nouveaux  terrains  de  colonisation 
pour  les  nationaux.  La  répense  parait  péremptoire, 

Les  dividendes  pour  le  second  semestre  de  l'année 
181*4,  annoncés  jusqu'ici  par  les  Compagnies  de  che- 
mins de  fer  sont  peu  satisfaisants.  Il  est  vrai  que,  dans 
chaque  cas,  on  constate  une  augmentation  sur  la  dis- 
tribution faite  il  y  a  un  an  ;  mais  le  deuxième  semestre 
de  1893  avait  été  tellement  défavorable  à  cause  delà 
grève  des  mineurs,  que  l'on  ne  peut  établir  une  compa- 
raison avec  les  chiffres  de  cette  année.  Les  taux  actuels 
sont  cependant  au-dessous  de  ceux  payés  pour  le  second 
semestre  de  1892,  qui  a  été  normal. 

Lord  Randolph  Churchill,  qui  fut  chancelier  de 
l'Echiquier  en  1886  et  l'un  des  adversaires  les  plus 
acharnés  de  M.  Gladstone,  est  mort  ce  matin  après  une 
longue  maladie. 


Informations  Êcoiiomipes  et  Financières 

Banques  Ecossaises.  —  Les  Banques  écossaises  ont 
décidé  de  réduire  de  1 1/2  0/0  à  1  0/0  l'intérêt  sur  les 
comptes  de  dépôts.  On  n'attache  pas  grande  importance 
à  cette  décision,  dont  les  conséquences,  pense-t-on, 
seront  purement  locales. 


BILAN  DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

23  Janvier  1895 

Département  des  opérations  d'émission 

ACTIF 


PASSIF 

Liv.  st. 

Billets  créés   49.716.010 


To'al......   49.746.(40 


Dette  fixe  de  l'Etat. . . 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots 


Liv.  st. 
11.015.100 

5.784.900 
32.946  010 


Total   49.746.010 


Département  des  opérations  de  banque 


PASSIF 

Liv.  st. 

Capital  social   14.553.000 

Réserve  et  profits  et 

pertes   3.408.480 

Trésor  et  administra- 
tion publique   6  334.255 

Comptes  particuliers. .  34  773  673 

Bilictsàsept  jours,etc.  1S0. 368 

Total   59  255.776 


ACTIF 


Liv.  st. 


Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   14.477.309 

Portefeuille  et  avar_co>  17.636  010 

Billets  en  réserve....  24.730.460 

Oretargentmonnayés  2.411.997 


Total   59.255.77(3 


STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan  de 
Banque  d'Angleterre  (Millier*  de  liv.  «t.) 


DATE 

Or  monnayé 
et 

Lingots 

Circulation 
(excepté  les 
Dilletsa7joursi 

DÉPOTS 

Dispon.  dudép.1 
des  opérations 
de  Banque  \ 

H 

> 
P5 
H 

Es 

f 

Proportion  de 
la  réserve  aux 
engagements 

17  Octobre  

3i.619 

25.776 

44.69!) 

34.807 

27.672 

61 

63 

24  »   

37.751 

25.430 

14.4r8 

3J.1IK 

87.821 

31  »»   

36  177 

25.783 

43.338 

33.918 

27.191 

62 

7  Novembre  

35.052 

25.508 

12.400 

33.776 

26.  S44 

62 

14  »   

35.558 

25.443 

42.593 

33. 160 

26.91 1 

63 
64 

21  »   

35  018 

25.111 

41.165 

32.2S8 

26.706 

28  »   

31. «55 

25  0>5 

40.782 

31.822 

26.740 

65 

5  Décembre  

34.196 

25.257 

40.263 

32.412 

25.730 

65 

12  »   

33.743 

25.176 

39.936 

32.427 

25.366 

63 
63 

19  »   

33.362 

25.325 

38.868 

31.886 

24.8  a 

26  »   

32.547 

25.676 

37.0&7 

31 .272 

23.670 

63 

2  Janvier  

33  091 

25.91» 

44.797 

38.714 

23.972 

53 

9  »   

33.S80 

25.519 

15.0.' S 

37.9-Î2 

25  100 

55 

16  »   

34.601 

25.202 

11.577 

33.525 

26.202 

62 

23  »   

35.358- 

25.015 

41.107 

32.113 

27. 142 

65 

Ta.u 
d» 


% 


Clearing-House 

Résultat  des  compensations  du  17  au  23  janvier 

Lundi  21  janv  £     22.735  000 

Mardi  22  janv   17  782.000 

Mercredi  23  janv   19  166  000 

Total  £  122.712.000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le 'total  a 
été  de  £  121.947.000. 


Jeudi  17  janv  £  20.539.000 

Vendredi  18  janv....  21.791  000 
Samedi  19  janv   20.699.000 


Finances  du  Venezuela.  —  Le  Côuncil  of  foreign 
Bondholders  et  l'agent  financier  du  Gouvernement 
vénézuélien  se  sont,  mis  définitivement  d'accord  au 
sujet  de  l'arrangement  de  la  dette  publique  du  Vene- 
zuela. Celle-ci  sera  unifiée  au  moyen  d'un  emprunt  de 
conversion  4  0/0. 

Canal  de  Manchester.  —  Les  recettes  du  Canal  de 
Manchester  se  sont  élevées,  en  1&94,  à  87.470  livres 
sterling. 

Cette  somme  se  répartit  comme  suit  : 

Droits  sur  686.158  tonnes  de  marchandises  transpor- 
tées par  navire,  73.581  livres  sterling; 

Droits  sur  239.501  tonnes  de  marchandises  transpor- 
tées par  chaland,  3.636  livres  sterling  ; 

Droits  sur  les  navires,  3.388  livres  sterling; 

Droits  sur  les  passagers,  6.799  livres  sterling; 

Droits  sur  le  bétail,  66  livres  .sterling. 

.Les  marchandises  qui  ont  pris  la  voie  du  canal 
représentent  925.659  tonnes. 


te 


Compagnie  Anglaise  de  l'Afrique  du  Sud  (Char- 
red).—  A  l'assemblée  générale  de  cette  Compagnie, 
M.  Cecil  Pdiodes  a  exposé  très  clairement  la  situation 
financière.  Les  650.000  liv.  d'obligations  de  la  Société 
sont  représentées  par  100  milles  de  chemins  de  fer  jetés 
sur  le  Bechuanaland,  par  un  intérêt  dans  la  ligne  de 
Beira,  aujourd'hui  achevée,  et  par  1.400  milles  de  li- 
gnes télégraphiques  enfin,  Dans  le  seul  Bechuanaland 
anglais,  la  Compagnie  possède  un  actif  matériel  repré- 
sentant 300.000  liv.  de  sa  dette  obligations J  les  lignes 
télégraphiques  et  les  immeubles  bâtis  sur  son  domaine 
répondent  largement  pour  le  reste. 

Le  capital-actions,  de  2  millions  de  livres,  représente 
un  territoire  long  de  1.200  milles  et  large  de  500,  pres- 
que partout  salubre  et  habitable,,  et  riche,  en  outre,  en 
gisements  métalliques.  Les  mines  feront  la  fortune  du 
pays  et  donneront  les  dividendes.  Il  ne  faut  pas  oublier 
que  les  soixante-deux  Sociétés  minières,  actuellement 
en  voie  de  formation,  sont  légalement  tributaires  de  la 
Compagnie  de  l'Afrique  du  Sud.  Ces  Sociétés  n'ont  pas 
dépensé  moins  de  750.000  livres  pour  les  fouilles,  les 
études  de  terrain  et  l'établissement,  ce  qui  prouve  am- 
plement qu'elles  augurent  bien  de  l'avenir  du  pays. 
M.  Rhodes  a  rappelé  aux  actionnaires  qu'ils  ne  de- 
vaient pas  attendre  leurs  dividendes  de  l'augmenta- 
tion des  revenus  du  pays,  car  il  faudra  prélever  sur  ce 
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chapitre  d'importantes  sommes  pour  le  développement 
matériel  du  pays.  .  . 

En  1894,  les  dépenses  directes  des  administrations 
du  Matâbeleland  et  du  Mashonaland  se  sont  élevées  à 
1  337  000  fr.  et  les  revenus  ont  été  de  1.112.250  fr.  Il  y  a 
donc  eu  un  excédent  de  224.750  fr.  des  dépenses  sur  les 
revenus.  La  Compagnie  a  fait,  en  outre,  de  nouvelles 
dépenses  pour  les  routes,  les  télégraphies,  1  améliora- 
tion des  transports,  etc.,  pour  une  somme  de  ôtte.UUU 
f  1*3.  ncs. 

L'excédent  de  dépenses  comparé  à  celui  de  l'an  der- 
nier est  inférieur  de  741.700  fr.  à  ce  qu'il  était  alors,  et 
l'augmentation  de  revenus  en  faveur  de  1894  s  élevé  a 
260  000  fr.  Ce  résultat  est  évidemment  satisfaisant  et 
permet  d'entrevoir  pour  l'avenir  des  budgets  en  équili- 
bre et  même  en  excédent. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Londres 

Londres,  25  janvier  1895. 

Après  avoir  témoigné  d'une  certaine  hésitation  au 
commencement  de  la  semaine,  le  marché  a  repris  une 
bonne  activité  et  les  tendances  restent  très  favorables. 

Les  grandes  valeurs  de  placement  continuent  a  béné- 
ficier des  remplois  qui  s'effectuent  chaque  année  a  la 
même  époque  et  les  Consolidés  atteignent  le  cours 

de  105  5/8.  , 

Les  Fonds  internationaux  font  preuve  d  une  grande 
fermeté,  notamment  les  Egyptiens,  les  Turcs,  les  Ita- 
liens, l'Extérieure,  les  Ottomans  et  Russes  particulière- 
ment recherchés.  A/nn/n 
Les  Fonds  Grecs  1881  et  1884  ont  avance  de  1/2  0/0 
sur  la  démission  de  M.  Tricoupis  ; 

Les  Argentins  sont  mieux  sur  la  démission  du  Prési- 
dent. 

Les  Chemins  anglais  sont  calmes.  . 

Aux  exportations  d'or  de  New-\ork,  vient  s  ajouter 
•comme  cause  déprimante  des  Chemins  américains,  des 
troubles  de  rue  de  la  même  ville. 

La  De  Reers  est  en  nouvelle  avance  sur  la  situation 
intrinsèque  favorablement  appréciée. 

autrichË^hongrie 

LA  SITUATION 

Vienne,  23  janvier  1895. 

Le  Nouveau  Président  delà  Chambre  hongroise  et  le  gardien  de  la 
couronne.  -  Le  Programme  du  Cabinet  Banffy.  -  La  Récolte  de 
1894  en  Autriche.  -  Le  Commerce  extérieur  de  l'Autnche-Hongne 
depuis  le  renouvellement  des  traités  de  commerce.  —  Le  Dînèrent 
avec  la  Bulgarie. 

L'empereur-roi  François-Joseph  est  rentré  à  Vienne, 
après  que  les  choses  avaient  repris  leur  cours  normal 
en  Transleithanie.  Suivant  mes  prévisions,  M.  Szilagyi 
a  été  élu  Président  de  la  Chambre  des  magyards  par  207 
voix  contre  150  et  le  Souverain  a  nommé,  avant  son 
départ  le  baron  Rela  Randvanzski  de  Radvany  et  Sa- 
iohaza  gardien  de  la  couronne  de  Hongrie. 

En  prenant  possession  du  fauteuil  présidentiel,  M. 
S/ilagvi  a  déclaré,  aux  applaudissements  de  la  Cham- 
bre au'il  s'efforcerait  de  sauvegarder  les  droits  du  Par- 
lement; faut-il  voir  dans  ces  paroles,  comme  on  le  pré- 
tend, une  critique  à  l'adresse  de  la  couronne t 

De  son  côté,  le  Président  du  Conseil,  M.  Ranffy,  en 
exposant  le  programme  du  Cabinet,  a  promis  de  s  ins- 
pSr  des  principes  libéraux  et  des  aspirations  de  la 
nationalité  hongroise.  Il  entend  se  placer  ^J™?* 
sur  la  base  des  compromis  de  180/  et  continuer  .a 
noliticiue  inaugurée  sous  M.  Wekerlé.  . 
P  D'après  les  statistiques  publiées  par  le  Ministère 
de  l'agriculture  autrichien,  les  résultats  de  la  récolte  des 
céréales  en  1894,  à  l'exception  de  celle  O  rnais  on  dé- 
passé non  seulement  les  moyennes  des  dix  dernières 
Innées,  1884  à  1893,  mais .aussi  de  près  de '^i1Uom1/2 
de  quintaux  métriques  les  chiffres  de  1893.  Le  rende- 


ment de  1894,  évalué  en  millions  de  quintaux  métri- 
ques, se  décompose  comme  suit  : 

Froment  12,9  contre  11,6  en  1893 

Seigle   21,0     —     19,4  — 

Orge   13,6     —     11,7  — 

Avoine   17,4     —    13,9  — 

Maïs   3,5     —      4,0  — 

Rien  que  les  prix  extrêmement  bas  des  blés  amoin- 
drissent considérablement  la  valeur  du  rendement,  le 
résultat  n'en  est  pas  moins  satisfaisant  pour  l'agricul- 
ture autrichienne. 

Le  journal  le  Merkur  apublié,  ces  jours  derniers,  un 
article  fort  intéressant  sur  le  commerce  extérieur  de  la 
Monarchie,  depuis  l'application  des  nouveaux  traités 
de  commerce.  Notre  confrère  constate  que  ces  traités,  si 
onéreux  pour  l'industrie  autrichienne,  ont  abouti,  au 
point  de  vue  économique,  à  un  résultat  négatif. 

En  1892,  c'est-à-dire  la  première  année  où  les  traités 
ont  été  appliqués,  les  exportations  diminuèrent  de  64 
millions  de  florins,  soit  de  8  0/0;  mais  on  pouvait  at- 
tribuer cet  état  de  choses  aux  perturbations  causées  par 
l'épidémie  cholérique.  En  1893,  les  importations  ont 
augmenté  de  48  millions  300  mille  florins,  par  rapport 
à  1892.  et  de  57  millions  200  mille  florins,  par  rapport 
à  1891,  tandis  que  les  exportations  ne  gagnaient  que 
18  millions  800  mille  florins. 

Vous  avez  pu  voir,'  d'après  les  tableaux  mensuels 
publiés  dans  XEconomisle  Européen,  que  la  situation 
s'est  agoravée  l'an  dernier.  Pendant  les  onze  premiers 
mois  dje  1894,  les  importations  se  sont  accrues  de  près 
de  45  millions  de  florins,  tandis  que  les  exportations 
perdaient  500  mille  florins.  Et  le  détail  des  chiffres 
prouve  que  le  mal  est  grand.  ;  , 

En  effet,  la  balance  active  des  objets  fabriques  est 
tombée  de  89  millions  800  mille  florins  en  1893  a  32  mil- 
lions 800  mille  florins  en  1894,  soit  une  diminution 
d'environ  64  0/0,  tandis  que,  d'autre  part,  les  exporta- 
tions des  produits  manufacturés  diminuaient  de  plus 
de  30  millions  de  florins.  L'invasion  du  marché  autri- 
chien par  les  produits  étrangers  saute  aux  yeux  quand 
on  examine  de  près  les  chiffres. 
Voici,  au  surplus,  quelques  statistiques  précises  : 

Importation  des  produits  manufacturés 
de  janvier  à  novembre 

augmentation 
1893        1894  en  1894 

en  milliers  de  florins 
Produits  textiles...    87.269   97.101   9.832 ou  11,2 0/0 

—  delamétallur.    47.742   54.414   6.6/2  ou  14  — 

—  chimiques....    32.749  34.716   1.96/ ou  6    —  . 

—  de  matières  or- 

oaniques...    59.220   63.196   3.9?bou  6  — 
Autres  produits ....    56.891    61.267   4.376  ou  /,7- 
Totaux   283 . 871  '  310 . 694  26 . 823  ou  9.5  0/0 

En  ce  qui  concerne  les  exportations,  on  ne  relève  de 
plus-values  que  pour  la  métallurgie  ;  tous  les  autres 
chapitres  sont  en  diminution.  . 

Une  autre  remarque  assez  curieuse  :  la  baisse  du 
prix  des  marchandises  a  coïncidé  avec  une  hausse  con- 
sidérable des  cours  des  valeurs.  Cette  hausse  a  ete 
d'environ  1  milliard  de  florins  dans  l'espace  dune 

aUpour  terminer,  constatons  que  le  commerce  des  cé- 
réales accuse  une  plus-value  énorme  pour  les  importa- 
tions. Cela  ressort  du  tableau  suivant  :  plus.value 
Importations  Exportations    des  export, 
en  quintaux  métriques 
40Q0  1  608.146     7.839.453  +  6.231.307 

1894  '.  '.  5-  090  -484  5 .  «  Il  ; .  997  +  707.513 
.  ,  absolue  +  3.4-91.338  -  2.032.456  -  5.523.794 
Dlffer->  en  0/0.  4"  317  -  26  ~  89 

En  résumé,  les  résultats  de  l'application  des  nou- 
veaux traités  de  commerce  se  traduisent  par  une  dimi- 
nution de  86  millions  100  mille  florins  ou  de  49 1/2  0/0, 
dans  l'excédent  des  importations  sur  les  exportations. 
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La  presse  officieuse,  commentant  la  réponse  du  Gou- 
vernement bulgare  à  la  protestation  adressée  au  sujet 
des  nouveaux  droits  d'accises  établis  clans  la  princi- 
pauté, estime  que  l' Autriche-Hongrie  ne  peut  tolérer 
une  élévation  indirecte  des  droits  de  douanes  et  que, 
au  surplus,  cette  question  dos  impôts  directs  doit  faire 
l'objet  d'une  entente  entre  toutes  les  puissances  étran- 
gères. Elle  se  base  sur  le  refus  de  la  Turquie  d'adhérer 
S  la  loi  qui  vient  d'être  promulguée  à  Sotia.  Le  conflit 
menace  de  tourner  à  l'aigu. 


Informations  Ecoiioniips  et  Financières 

Les  Recettes  des  Chemins  de  fer  Austro-Hon- 
grois.—Du  P1  janvier  au  30  novembrel894  les  receltes 
des  Chemins  de  1er  austro-hongrois  se  sont  élevées  à 
318.502.871  florins,  contre  303.681.242  florins  pour  la 
période  correspondante  de  1893  ;  le  nombre  des  voya- 
geurs a  été  de  135.941.296  (au  lieu  de  126.581.700)  et  la 
quantité  de  marchandises  transportée  de  101. 114.922 
tonnes  (au  lieu  de  95.381.726). 

La  longueur  moyenne  des  lignes  exploitées  ayant 
été  de  28.903  kilomètres  (au  lieu  de  28.085  en  1893),  la 
recette  kilométrique  ressort  à  11.020  florins  (au  lieu  de 
10.813  florins)  ;  si  on  évalue  sur  ces  bases  l'année  entière 
■on  trouve,  pour  1894,  une  plus-value  de  1,9  0/0. 

Les  recettes  kilométriques  varient  entre  98.950  florins 
pour  le  Chemin  de  fer  de  raccordement  de  Vienne  et 
521  llorins  pour  le  Chemin  de  fer  local  de  Warasdin- 
Golubovec.  , 


Citons  entre  autres  : 


1894 

Chemins  de  fer  de  l'Etat  ou  exploités 

par  l'Etat   11.296 

Sudbahn  (Chemins  lombards),  réseau 
principal  et  lignes  locales  autri- 
chiennes  23.758 

Nordbahn  (réseau  principal)   32.471 

Staatsbahn  (lignes  autrichiennes). . .  19.308 

Nordwestbahn  (Nord  Ouest)   16.220 

Chemin  de  fer  de  la  vallée  de  l'Elbe. .  20. 907 

—  Aussig-Teplitz   61.635 

~    Kaseban-Oderbera*  U&-autric-  37 ■ 766 

—  Kascùau-uaernergj  _  hongr>  n.039 

Lignes  royales  hongroises  de  l'Etat. .  11 .322 


Recettes  kilomét. 
en  florins 

sur  1893 
0/0 


+  6,5 


+ 
+ 
+ 
+ 

+ 
+ 


0,1 

5,1 
1,4 
2,0 
1,1 
6,6 
3,4 
2,5 
6,0 


Les  Chemins  de  fer  autrichiens  en  1893.  —  Le 

Bureau  des  statistiques  du  Ministère  du  commerce  au- 
trichien vient  de  publier  les  chiffres  définitifs  des  che- 
mins de  fer  pour  l'année  1893. 

Le  réseau  des  lignes  communes  et  autrichiennes  avait, 
au  31  décembre  1893,  un  développement  de  16.942 
kilomètres  (au  lieu  de  16.685  kilomètres  en  1892), 
dont  2.653  kilomètres  pour  les  lignes  communes  et 
14.288  kilomètres  pour  les  lignes  autrichiennes.  Ces 
dernières  se  décomposaient  en  :  6.320  kilomètres 
pour  le  réseau  de  l'Etat,  et  7.968  kilomètres  pour 
les  réseaux  privés. 

Voici  les  résultats  de  l'exploitation  en  1893  : 

Service  des  voyageurs  97.305.586  personnes  (contre 
92.074.080  en  1892),  —  service  des  marchandises 
90.903.517  tonnes  (contre  85.271.793  tonnes  en  1892). 

Les  recettes  se  sont  élevées  à  242.071.741  florins,  — 
contre  224.939.149  florins  en  1892. 

Les  dépenses  se  sont  élevées  à  137.142.152  florins,  — 
-contre  132.317.981  florins  en  1892. 


Première  Caisse  d'Epargne  Autrichienne.  —  Voici 
la  situation  de  la  Première  Caisse  d'Epargne  autri- 
chienne à  la  fin  de  l'année  1894  : 

Pendant  le  mois  de  décembre  les  dépôts  se  sont  élevés 
à  :  1.113.787  florins  à  3/4  0/0  pour  22.726  comptes,  — 


1.270.058  llorins  a  3  3  1/4  0/0  pour  4.119  comptes,— 
1.441.842  llorins  ù  3  0/0  pour 492  comptes;  —  soit,  au 
total,  3.831.189  llorins  pour  27.277  comptes. 

Dans  ce  môme  mois  les  retraits  se  sont  élevés  à: 
1.161.522  florins     3  %/h  0/0  pour  12.626  eomptes,  — 

1.182.893  llorins  à      1/4  0/0  pour  5.248  comptes,— 

1.686.894  llorins  à  3  0/0  pour  1.002  comptes;  —  soit, 
au  total,  4.031.310  florins  pour  18.876  comptes. 

A  tm  décembre  1894,  le  compte  des  Dépôts  à  intérêts 
s'élevait  à  192.425.610  florins,  dont  L26.686.140  llorins 
à  3  3/4  0/0,  —  45.230.168  florins  à  3  1/4  0/0,  et  20  mil- 
lions 509.301  florins  à  3  0/0. 

Les  prêts  hvpothécaires  du  mois  de  décembre  se  sont 
élevés  à  99.093  llorins,  les  fonds  d'amortissement  à 
60.506  florins;  les  bons  hypothécaires  en  circulation 
se  décomposaient  en  77.600  florins,  remboursables  en 
trente  années  et  82.000  florins  remboursables  entrente- 
deux  années. 

La  liquidation  des  hypothèques  a  encaissé,  en  dé- 
cembre, 858.342  florins  et  a  payé  641.661  florins. 

A  fin  décembre  1894,  le  total  des  prêts  en  cours  s'éle- 
vait à  103.883.395  florins. 

Le  Bureau  des  avances  et  des  valeurs  a  escompté, 
en  décembre,  pour  3.577.460  florins  de  traites  et  a  en- 
caissé 3.757.980  florins. 

Au  31  décembre  1894,  le  Syndicat  de  Crédit  comptait 
567  participants,  représentant  un  crédit  utilisable  de 
7.988.000  florins,  avec  un  fonds  de  garantie  de  427.000 
florins.  Pendant  ce  même  mois  de  décembre  le  Syndicat 
a  escompté  aux  participants  2.012  effets,  s'élevant  à 
'680.000  florins  (au  taux  de  4  1/4,  4  3/4  et  5  1/2  pour 
cent)  et  le  crédit  utilisé  à  la  date  du  31  se  chiffrait  par 
2.565.000  florins. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Vienne 


Vienne,  25  janvier  1895. 

En  dépit  des  réalisations  qui  se  sont  produites  au 
commencement  de  la  semaine,  le  marché  viennois  fait 
preuve  d'une  assez  grande  fermeté.  Aussi  bien  les  titres 
offerts  pour  compte  du  découvert  berlinois  ont  été  pris 
aussitôt.  Toutefois,  la  baisse  des  exportations  de  la 
Monarchie  commence  à  causer  une  certaine  inquiétude. 

Les  Chemins  de  fer  de  l'Etat  gagnent  du  terrain  à  la 
suite  de  la  publication  des  recettes  totales  de  l'année 
1894,  accusant  une  plus-value  de  687  mille  florins  envi- 
ron sur  1893. 

Parmi  les  affaires  nouvelles,  je  vous  signale  l'émis- 
sion, pour  février,  de  14  millions  de  couronnes  d'obli- 
gations de  la  Société  des  tramways  de  Budapest  ;  c'est 
là  une  partie  de  l'emprunt  de  18  millions  de  couronnes 
pris  ferme  par  la  Laenderbank  et  la  Banque  Commer- 
ciale Hongroise. 

L'argent  est  toujours  facile  sur  le  marché  de  l'es- 
compte :  on  cote  3  1/2  0/0  pour  les  premières  accepta- 
tions en  Banque  et  3  5/8  à  3  3/4  pour  le  bon  papier  de 
commerce. 


BELGIQUE 


Le  Commerce  de  la  Belgique  en  1893.  —  La 

Revue  du  Commerce  Extérieur,  de  Paris,  a  publié 
récemment  un  excellent  article  sur  le  commerce  de  la 
Belgique.  Nous  en  extrayons  les  lignes  suivantes  : 

«  Depuis  quatre  ans,  le  commerce  général  de  la 
Belgique  (importation  et  exportation  réunies),  va  tou- 
jours diminuant,  ainsi  que  le  prouvent  les  chiffres  offi- 
ciels que  nous  transcrivons. 

1890  Fr.  6.137.300.000 

1891    5.966.600.000 

1892   5.462.000.000 

1893   \   5.401.000.000 

«  Donc,  en  quatre  ans,  le  mouvement  commercial 
de  la  Belgique  a  diminué  de  736  millions  300  mille 

f  PâïlCS 

«  Les  exportations  belges,  d'année  en  année,  ont 
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diminué  avec  les  pays  étrangers,  excepté  avec  l'Alle- 
magne, pays  avec  lequel  les  relations  commerciales 
depuis  1890  se  sont  accrues  de  53  millions  200  mille 
francs. 

«  Les  exportations  belges,  pendant  ce  temps,  ont 
diminué  de  25.900  mille  francs  avec  l'Angleterre,  di- 
minué de  29.300  mille  francs  avic  la  Hollande,  péri- 
clité de  48.400  mille  francs  en  France,  dégringolé  de 
209.900  mille  franes  aux  Etats-Unis.  »  » 

L'Economiste  International,  journal  belge,  répond 
à  cette  étude  ;  mais,  à  part  quelques  redressements  de 
chiffres,  les  résultats  ci-dessus  ne  sont  pas  contestés. 
L 'Economiste  International  écrit  : 

«  Oui,  nos  relations  commerciales  avec  l'étranger 
suivent,  depuis  quatre  ans,  une  voie  descendante,  mais 
il  est  à  remarquer  que  celles  de  la  plupart  des  autres 
pays  ont  subi  le  môme  sort.  » 


BULGARIE 


LA  SITUATION 

Sofia,  19  janvier  1895. 

La  Protection  de  l'Autriche-Hongrie  contre  les  nouvelles  accises.  — 
Un  démenti  officiel  aux  fausses  nouvelles. 

Dans  ma  lettre  du  15  décembre  1894,  en  vous  parlant 
des  modifications  introduites  sur  l'initiai ive  de  M.  Gué- 
chof  dans  le  système  douanier  si  primitif  de  la  Prin- 
cipauté, je  vous  disais  que  cette  question  pourrait  bien 
créer  une  situation  fort  délicate. Mes  prévisions  étaient 
justes. 

En  effet,  les  difficultés  qui  surgissent  sont  à  la  fois 
d'ordre  extérieur  et  d'ordre  intérieur. 

Dans  l'ordre  extérieur,  c'est  l'Autriche  qui  a  protesté 
énergiquement  contre  la  loi  sur  les  accises  frappant 
à  l'entrée  en  Bulgarie,  l'alcool,  les  spiritueux,  les  bou- 
gies, les  allumettes,  le  sucre,  la  parfumerie,  le  papier, 
etc.,  c'est-à-dire  diverses  catégories  de  marchandises 
que  la  Monarchie  austro-hongroise  envoie  dans  la 
Principauté.  i  . 

Cette  protestation,  et  surtout  la  forme  dans  laquelle 
elle  s'est  produite,  a  causé  une  légitime  émoiion  dans 
les  sphères  gouvernementales.  Le  Conseil  des  minis- 
tres, après  en  avoir  délibéré,  a  chargé  M.  Natchovitch, 
titulaire  du  portefeuille  des  affaires  étrangères  et  des 
cultes,  d'adresser  au  grand  voisin  une  réponse  à  sa 
protestation  en  le  priant  de  la  retirer. 

M.  Natchovitch  expose  que  la  plupart  des  grandes 
puissances  européennes  ont  admis  les  nouveaux  droits 
indirects  votés  par  le  Sobranié,  et  que  la  loi  ayant 
reçu,  avec  la  sanction  du  Prince  régnant,  un  commen- 
cement d'application,  il  est  impossible  de  la  rapporter. 
Au  surplus,  le  produit  des  nouvelles  accises  est  incor- 
poré dans  les  prévisions  budgétaires. 

Il  s'agit,  a  ajouté  le  Ministre,  d'une  taxe  intérieure, 
frappant  le  consommateur  bulgare.  Pour  témoigner  sa 
bonne  volonté,  M.  Natchovitch  propose  la  conclusion 
d'un  traité  de  commerce  entre  les  deux  pays,  traité  par 
lequel  des  avantages  pourraient  être  faits  à  l'Autriche- 
Hongrie,  de  façon  à  lui  procurer  certaines  compensa- 
tions. On  spécifierait,  par  exemple,  que  la  liste  des 
articles  soumis  aux  accises  ne  serait  pas  augmentée. 

La  protestation  du  Gouvernement  austro-hongrois 
porte  aussi  sur  les  taxes  relatives  aux  brevets  d'inven- 
tion. On  estime  ici  que  c'est  là  une  pure  chicane,  car 
les  modifications  votées  par  la  Chambre  sur  ce  point 
sont  insignifiantes. 

En  matière  de  conclusion,  la  note  du  Cabinet  bul- 
gare laisse  prévoir  sa  démission,  pour  le  cas  ou  l'Au- 
triche-Hongrie se  refuserait  à  retirer  sa  protestation. 

Voilà  pour  l'extérieur.  A  l'intérieur  la  surélévation 
des  droits  indirects  n'est  pas  sans  causer  un  méconten- 
tement que  l'opposition  cherche  à  exploiter. 

Il  convient  de  rappeler  le  but  poursuivi  par  M.  Gué- 
chof  :  en  créant  les  nouvelles  accises,  il  a  voulu,  à  la 


fois,  équilibrer  son  budget  et  être  à  même  de  dégrever 
l'impôt  qui  pèse  si  lourdement  sur  l'agriculture. 

Au  surplus,  notre  confrère  Mir  constate  que  les  im- 
pôts d'accises  contre  lesquels  on  s'insurge  au  dehors  et 
au  dedans  sont  bien  inférieurs  à  ceux  perçus  en  Ser- 
bie, notamment  pour  le  sucre,  le  café,  les  allumettes, 
les  spiritueux,  la  bière  et  le  pétrole  ;  en  outre,  YObrt 
(équivalant  à  7  0/0  de  la  valeur  de  ces  articles),  que 
nous  n'avons  pas  ici,  vient,  en  Serbie,  s'ajouter  aux 
accises. 

M.  Natchovitch  n'a  pas  eu  seulement  à  s'occuper  de 
cette  importante  question  soulevée  par  l'Autriche-Hon- 
grie ;  il  a  dû  aussi  démentir  les  fausses  nouvelles  ré- 
pandues à  l'étranger  au  sujet  d'un  prétendu  déficit 
budgétaire  et  d'un  emprunt  éventuel  de  105  millions 
de  francs  destiné  à  des  constructions  de  chemins  de 
fer.  Je  reviendrai  sur  ces  points  dans  une  prochaine 
lettre,  car  ils  nécessitent  des  développements  que  le 
départ  du  courrier  m'empêche  de  vous  donner  aujour- 
d'hui. 


Informations  Économiques  et  Incita 


Loi  sur  les  Accises  en  Bulgarie 

Voici  le  texte  de  la  loi  sur  les  accises  qui  soulève 
des  complications  avec  l'Autriche-Hongrie  : 

Article  premier.  —  Sont  soumis  à  la  taxe  d'accise  au  profit 
du  Trésor  :  le  sucre,  le  helva  et  toutes  les  sucreries,  le  café, 
le  chocolat  et  tes  subrogés  de  ces  deux  derniers  articles:  les 
allumettes  et  les  bougies-allumettes,  le  pétrole,  l'alcool,  les 
spiritueux,  la  bière,  lès  bougies  stéariques  et  celles  de  luxe; 
l'huile  d'olive  et  ses  subrogés  destinés  à  la  table;  le  thé;  les 
parfumeries,  les  cartes  à  jouer;  les  conserves  de  poissons  de 
toutes  espèces;  le  caviar  et  toutes  espèces  de'  conserves  des- 
tinées à  la  table. 

Art.  2.  —  La  taxe  d'accise  sur  les  articles  précités  est 
perçue  lors  de  leur  importation  de  l'étranger,  aux  bureaux  de 
douane;  en  ce  qui  concerne  les  articles  indigènes,  .la  taxe  est 
perçue  lors  de  leur  transport  de  la  fabrique,  conformément 
aux  règlements  spéciaux  du  Ministère  des  finances. 

Remarque.  —  Ii  e-t  fait  exception  pour  l'alcool;  pour  le 
paiement  de  la  taxe  d'accise,  il  est  accordé  un  délai  de  trois 
mois  à  compter  du  jour  de  sortie  de  l'usine.  En  tel  cas, 
l'usine  est  tenue  de  donner  une  obligation  contresignée  de 
deux  garants. 

Art.  3.  —  Sont  exempts  de  la  taxe  d'accise  les  objets  im- 
portés pour  l'usage  prévu  aux  art.  200-206  de  la  loi  doua- 
nière. 

Art.  4.  —  Sur  les  objets  énumérés  à  l'art.  2,  la  taxe  d'ac- 
cise est  perçue  sur  le  poids  net,  ainsi  qu'il  suit  : 

1.  AlcooL" étranger  et  indigène  de  100  degrés  (alcoolometre 
Gay-Lùssac),  75  levs  par  hectolitre; 

2.  Pétrole,  5  levs  par  100  kilos  ; 

Remarqué.  —  La  taxe  d'accise  perçue  sur  du  pétrole  con- 
sommé par  des  moteurs  à  gaz  est  rendue  au  consommateur. 
3   Sucre,  20  levs  par  100  kilos  ; 

4.  Bonbons,  helva  et  toutes  espèces  de  sucreries  et  confi- 
tures, '£>  levs  par  100  kilos; 

5.  Café  et  ses  subrogés,  50  levs  par  100  kilos; 

6.  Bière  étrangère  et  indigène,  5  levs  par  hectolitre: 

I.  Rhum,  liqueurs,  cognac,  amer,  absinthe,  etc.,  -"30  levs 
par  hectolitre;  . 

Remarque.  —  1-ilium,  liqueurs,  cognac,  amer,  absirune,  etc., 
en  fats,  s'ils  sont  supérieurs  à  14  degrés  (alcooloinètre  Wa- 
gner), sont  taxés  d'après  la  catégorie  des  spiritueux. 

8.  L'huile  d'olive  et  ses  subrogés  destinés  à  l'alimentation, 
10  levs  par  100  kilos; 

9  Les  allumettes  et  les  bougies-allumettes,  100  levs  par 
100 'kilos;  ,  „ 

Remarque.  —  La  laxo  est  calculée  sur  la  base  de  1  centime 
par  100  allumettes,  ou  1  lev  par  kilogramme,  lequel  contient 
10-12  mille  allumettes. 

10.  Thé,  100  levs  par  100  kilos; 

II.  Parfumeries  (savons,  huiles,  pommades,  eaux  et  pou- 
dres), 300  levs  par  100  kilos; 

12.  Bougies  stéariques  et  autres  de  luxe.  20  levs  par  100 

kilos  ;  •'.  r  .Lii'l 

13.  Une  douzaine  de  cartes  à  jouer  (12  paquets).  12  levs. 

14.  Toutes  espèces  de  poissons  conservés.  50  levs  par  100 
kilos  ; 

15.  Caviar,  100  levs  par  100  kilos;  , 

16.  Toutes  espèces  de  poissons  conservés  destines  a  l'ali- 
mentation, 100  levs  par  100  kilos. 
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Immédiatement  après  que  la  loi  sera  entrée  on  vigueur,  des 
préposée  du  fisc  feront  le  relevé  du  stock  des  marchandises 
dans  les  magasins,  boutiques,  dépôts  et  hôtelleries.  Pour  te 
paiement  de  l'accise  due,  il  sera  accordé  un  délai  do  12  mois 
contre  obligation  contresignée  de  deux  garants  solvables. 

Toute  tentative  de  fraude  lors  du  dressement  du  relevé 
sera  punie  d'une  amende  quadruple  de  la  taxe  due. 


Les  Caisses  Agricoles  en  Bulgarie.  —  Le  Journal 
du  Commerce  bulgare  annonce  que  le  Gouvernement 
étudie  un  projet  relatif  à  l'augmentation  du  capital  dos 
Caisses  agricoles  ;à  cet  effet  il  demanderait  au  Sol. ra- 
mé d'autoriser  un  emprunt  de  10  millions  de  francs. 
Los  Caisses  agricoles  disposent  actuellement  d'un 
capital  de.22  millions  de  francs  environ. 

L'emprunt  étant  destiné  spécialement  à  l'améliora- 
tion du  crédit  agricole,  qui  doit  être  accordé  aux  cultiva- 
teurs à  dos  conditions  avantageuses,  le  Ministre  des 
finances,  M.  Guéehow,  n'acceptera  que  des  offres  à  un 
taux  raisonnable,  eu  égard  aux  garanties  données  aux 
prêteurs. 


ESPAGNE 


LA  SITUATION 


Madrid,  23  janvier  1895. 
Retraite  probable  de  M.  Puigcerver.  —  La  Question  dos  Chemins  de 
fer.  —  L'Impôt  sur  la  Rente  intérieure  et  les  projets  de  M.  Cana- 
lejas.  —  Le  Débat  relatif  aux  «  ducados  »• 

La  question  des  blés,  dont  je  vous  entretenais  dans 
ma  dernière  lettre,  va  provoquer,  sans  doute,  la  retraite 
de  M.  Puigcerver,  ministre  des  travaux  publics.  En  sa 
qualité  de  député  de  Valence,  centre  de  consommation 
des  céréales  étrangères,  M .  Puigcerver  est  opposé  à 
une  augmentation  de  droits;  or,  le  courant  protection- 
niste l'emporte  et,  selon  toutes  les  probabilités,  le  tarif 
de  douane  pour  les  blés  importés  en  Espagne  va  être 
porté  de  7  50  à  10  pesetas  par  hectolitre.  Je  vous  ai 
expliqué  que  la  protection  se  justifie  dans  une  certaine 
mesure,  la  production  étant  concentrée  sur  le  plateau 
central,  tandis  que  les  consommateurs  se  trouvent 
échelonnés  sur  la  périphérie  de  la  péninsule,  à  proxi- 
mité des  ports  où  les  navires  livrent  directement  leurs 
cargaisons  sans  frais. 

La  lutte  se  poursuit  entre  les  Gamazistes,  qui  préco- 
nisent l'augmentation  du  tarif  douanier,  et  les  amis  de 
MM.  Moret  et  Puigcerver,  qui  se  résoudront  tout  au 
plus  à  accepter  un  nouveau  droit  provisoire. 

Cette  question,  déjà  si  embrouillée,  se  complique  par 
suite  du  manque  d'entente  entre  les  Compagnies  de 
chemins  de  fer.  Au  moment  où  l'unité  de  vues  s'im- 
pose pour  arriver  à  une  solution  conforme  aux  inté- 
térèts  des  porteurs  étrangers  et  où  la  Compagnie  du 
Nord-Espagne,  voulant  obliger  le  Gouvernement  à 
sortir  de  son  inertie,  a  décidé  la  suppression  des  con- 
trats spéciaux  en  même  temps  que  l'augmentation  de 
ses  tarifs  ordinaires  pour  les  marchandises,  la  Compa- 
gnie de  Saragosse  et  Alicante  a  baissé  les  siens.  Ce 
manque  de  solidarité  est  profondément  regrettable  ;  il 
fait  le  jeu  du  ministère,  qui  n'a  plus  aucune  raison  de 
rechercher  un  moyen  d'indemniser  les  Compagnies 
des  pertes  résultant  du  change.  La  Compagnie  de  Sara- 
gosse a  été  bien  mal  inspirée  en  agissant  de  la  sorte,  au 
rebours  des  intérêts  de  ses  actionnaires  et  obligataires. 

Je  n'ai  encore  rien  à  vous  dire  du  budget  de  1895-90: 
il  faut  attendre  le  dépôt  du  projet  de  M.  Canalejas'. 
Mais  on  prête  au  Ministre  des  finances  l'intention  de 
frapper  d'un  nouvel  impôt  la  Rente  Intérieure,  qui  se- 
rait grevée  au  total  de  5  0/0.  Si  la  nouvelle  est  vraie, 
nous  verrons  se  produire  de  violentes  protestations;  le 
procédé  est  commode,  sans  doute,  mais  il  est  par  trop 
sommaire  !  On  parle  également  d'un  projet  d'emprunt 
de  consolidation  de  la  Dette  flottante. 

Bien  que  nous  nous  occupions  surtout  des  questions 
économiques  et  financières,  je  ne  peux  passer  sous  si- 
lence le  grand  débat  qui  vient  de  se  produire  aux  Cor- 


tés  à  propos  dos  titres  de  noblesse.  Voici,  en  deux  mots, 
l'origine  de  l'affaire.  Parmi  les  titres  de  noblesse  révo- 
qués ou  tombés,  parce  qu'on  n'avait  plus  payé  les 
droits,  assez  élevés,  de  chancellerie,  figuraient  ceux  de 
ducs  de  Terranova  et  de  Monteleon  auxquels  ne  se 
rattache  aucune  propriété  dans  le  pays.  le  sont  d  an- 
ciens duchés  italiens.  Or,  un  membre  de  la  petite  no- 
blesse, s'étant  entendu  avec  un  employé  de  la  chan- 
cellerie, avait  réussi  à  faire  rattacher  à  sa  généalogie  le 
duché  de  Terranova,  tandis  qu'en  usant  du  même  pro- 
cédé, une  dame  de  la  société  madrilène  repêchait  celui 
deMonteleon.  La  supercherie passainapercue  et  lodécret 
de  propriété  des  titres  dont  il  s'agit,  préparé  par  le  Ca- 
binet, fut  approuvé  par  la  Heine-Régente. 

Mais  les  grands  d'Espagne,  plus  ferrés  que  le  Gouver- 
nement sur  les  questions  généalogiques,  s'émurent; 
l'ancien  Ministre  et  ex-président  du  Conseil  d'Etat 
comte  de  Xiquena,  chargé  de  porter  leurs  doléances  a 
la  tribune,  attaqua  vigoureusement  le  décret  ministériel. 
Bien  entendu,  M.  Maura,  en  sa  qualité  de  Ministre  de 
la  justice  et  des  cultes,  s'est  défendu,  en  couvrant  les 
bureaux.  Les  choses  en  sont  là,  mais  cette  affaire  fait 
grand  bruit  à  Madrid.  Voici,  à  ce  propos,  le  dilemme 
posé  par  Yhnpareial  :  ou  bien  l'interpellation  du  comte 
de  Xiquena  se  réduit  à  un  incident  propre  à  réjouir  es 
belles  et  aristocratiques  dames  qui  remplissaient  les 
tribunes  de  la  Chambre,  ou  bien  c'est  une  accusation 
en  règle  contre  les  Ministres  coupables  d'aveuglement. 

Dans  ce  cas,  la  parole  est  aux  tribunaux. 


Informations  Écoiniips  et  Financières 


Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Du  ier  au  7  janvier  (l™  semaine) 

1892  1893  1894  18S5 


Pesetas 


Andalous(891  kil.)  

282  762 

242.854 

222  82S* 

Nord  de  l'Espagne  (1959  k.) 

1.061.105 

985  763 

901  802 

147  254 

188  700 

192.672 

Lérida-Reus  (103  kil.)  .... 

31  881 

21  425 

21  103 

Almansa-Valence  (460  kil.) 

194.067 

178  387 

182  795 

Saragosse  (2672  kil.)  

1.009  361 

840.171 

796  116 

La  Production  des  Mines  d'Almaden  en  1894. 

—  Notre  confrère  YEconoviisla  publie,  cette  semaine, 
une  étude,  très  complète  sur  les  mines  de  mercure  d'Al- 
maden. '  if 

Pendant  l'année  1894,  l'extraction  a  été  de  (5.680.049 
mètres  £ubes  de  minerai,  dont  561.261  mètres  cubes 
seulement  de  roche  improductive,  ayant  donné  19.728 
tonnes  460  de  minerai  et  1.828  tonnes  420  de  roche  im- 
productive, morttt 

On  a  manipulé,  du  le^  janvier  au  31  décembre,  18.744 
tonnes  250  de  minerai,  qui  ont  produit  en  : 


Janvier   7.142  bouteilles  de  34  kil.  503 

Février   6.226  »  » 

Mars   7.135  »  » 

Avril   5.149  »  » 

Octobre   2.912  »  » 

Novembre   7.898  »  » 

Décembre   8.059  »  » 


Soit  un  total  de  44.521  bouteilles  représentant  1]  mil- 
lion 535.987  kil.  86  de  mercure. 

Ce  rendement  donne  une  teneur  en  mercure  de  8,19  0  0, 
au  lieu  de  7,82  0/0  en  1893. 


Les  Dividendes  des  principales  Sociétés  en  Es- 
pagne pour  l'exercice  1894.  —  La  Banque  d'Espagne 
a  donné  10U  pesetas  par  action,  dont  50  ont  été  payés 
en  juillet  1894  et  50  en  janvier  1895.  Ce  chiffre  est  la 
moyenne  la  plus  élevée  des  dernières  années;  en 
1874,  1878,  1881,  1887  et  1893,  le  dividende  a  été  un  peu 
plus  fort. 

La  Banque  Hypothécaire  a  donné  le  même  dividende 
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qu'en  1893  et  que  depuis  dix  années,  soit  15  pesetas 
par  action  libérée  de  200  francs  chaque. 

La  Compagnie  fermière  des  Tabacs  vient  de  distribuer 
un  acompte  de  25  pesetas  par  action  (l'exercice  va  du 
1er  juillet  au  30  juin)  ;  en  1893,  l'acompte  n'était  que  de 
20  pesetas.  Les  recettes  du  premier  semestredépassentde 
300. 000 pesetas  ceux delapériodecorrespondantedel893. 

La  Banque  Hispano-Coloniale  paie,  comme  en  1893, 
50  pesetas  par  action  de  1.250  pesetas.  Les  bénéfices 
de  l'exercice  s'élèvent  à  2  millions,  contre  2  millions 
200  mille  pesetas  en  1893. 

La  Compagnie  du  Rio-Tinlo  a  donné  5  1/2  pour  cent. 

La  Compagnie  de  Tharsis  a  donné  12  0/0. 

La  Compagnie  de  Linarès  (plomb)  donne  15  0/0. 

La  Compagnie  du  Chemin  de  fer  de  Langreo  donne 
un  acompte  de  25  pesetas  par  action. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 

Madrid,  25  janvier  1895. 

Les  bruits  relatifs  à  l'établissement  d'un  nouvel  im- 
pôt sur  la  Rente  Intérieure  ont  provoqué  des  réalisa- 
tions; mais  la  publication  des  recettes  du  Trésor 
pendant  le  premier  semestre  de  l'exercice  en  cours  a 
détruit  celte  mauvaise  impression.  J'analyserai,  la  se- 
maine prochaine,  les  chiffres  de  la  Gaceta,  qui  accu- 
sent 417.391.286  pesetas  de  recettes,  soit  une  plus- 
value  de  13.867.890  pesetas  sur  le  semestre  correspon- 
dant de  1893-94. 

C'est  toujours  la  cote  de  Paris  qui  donne  ici  le  ton. 


LA  SITUATION 

Paris,  25  janvier  1895. 
La  Crise  ministérielle.  —  Les  vraies  Causes  de  la  "Banqueroute.  — 
Le  nouveau  Cabinet. 

De  graves  nouvelles  arrivent  de  Grèce.  Le  premier 
ministre  Tricoupis,  que  ses  partisans  comparaient  aux 
plus  grands  des  hommes  d'Etat  de  l'Europe  contempo- 
raine, s'est  vu  contraint  de  donner  sa  démission. 

Il  succombe  à  un  véritable  soulèvement  de  dégoût 
inspiré  par  son  imperturbable  confiance  en  soi,  malgré 
les  plus  éclatantes  palinodies. 

Celait  le  mauvais  génie  de  la  Grèce.  Il  est  le  véri- 
table auteur  de  la  banqueroute  qu'il  a  si  allègre- 
ment proclamée.  Il  n'a  pas  même  su  profiter  de  cette 
triste  nécessité  pour  renoncer  à  la  politique  néfaste  qui 
avait  poussé  la  Grèce  aux  abîmes. 

Considéré  impartialement,  l'homme  de  la  banque- 
route n'était  qu'un  politicien  adroit,  dénué  de  tout 
scrupule.  Il  n'avait  d'autre  mérite  que  d'avoir  su  orga- 
niser merveilleusement  le  système  de  corruption  électo- 
rale, de  manière  à  disposer  d'une  majorité  de  mameluks. 

Non  seulement  les  postes  administratifs  étaient  ex- 
clusivement dévolus  à  ses  partisans,  mais  les  res- 
sources du  Trésor  étaient  constamment  mises  au 
pillage.  On  avait  dressé,  sans  aucun  besoin,  un  vaste 
plan  de  travaux  publics  inutiles  et  coûteux,  dans  le 
but  exclusif  do  retarder  le  dépôt  du  bilan  de  la  na- 
tion en  mettant  des  fonds  à  la  disposition  du  Ministre 
des  finances. 

La  première  et  la  principale  cause  du  désarroi 
financier  de  la  Grèce,  c'est  l'incroyable  laisser-aller  de 
la  perception  des  impôts  fonciers.  Un  dixième  ,  au 
moins  des  recettes  budgétaires  était  constamment  payé 
en  retard  et  restait  indéfiniment  dû  au  Trésor.  Ce 
retard  était  bien  antérieur  à  la  crise  agricole  actuelle. 
Mais  c'était  une  nécessité  pour  les  tricoupistes  de  se 
montrer  indulgents  à  l'égard  des  contribuables  récal- 
citrants :  ils  acquéraient  ainsi  des  électeurs  fidèles. 

Le  déficit  budgétaire  créé  par  cette  pratique  était 
encore  accru  par  l'exagération  relative  des  dépenses. 

Pour  couvrir  cette  insuffisance  de  ressources,  le 
Gouvernement  empruntait  à  gros  intérêts,  d'abord  à 


des  banques  indigènes,  puis  aux  grands  établissements 
d'Europe.  Il  soutenait  se?  emprunts  en  établissant  des 
budgets  toujours  en  équilibre  apparent,  que  les  comptes 
ultérieurs  ne  justifiaient  jamais. 

Les  préparatifs  de  guerre  et  la  mobilisation  de  1882, 
quoique  coûteuses,  n'ont  fait  qu'augmenter  le  déficit. 
Ën  revanche,  l'annexion  des  riches  provinces  thessa- 
liennes  aurait  dû  accroître  les  ressources  réelles  de  la 
Grèce.  La.  détestable  politique  financière  de  M.  Tri- 
coupis, presque  constamment  au  pouvoir,  annula  les 
effets  heureux  des  annexions. 

Les  emprunts  en  Europe  n'étaient  pas  toujours  faci- 
les. On  se  rabattit  sur  les  Banques  locales.  L'émission 
exagérée  de  la  monnaie  fiduciaire,  autorisée  pour  per- 
mettre aux  Banques  de  faire  au  Trésor  des  avances 
considérables,  compromit  irrémédiablement  la  situa- 
tion financière.  Le  change  de  la  drachme  atteignit  une 
hauteur  effrayante.  Il  s'éleva  à  140  0/0,  150  0/0,  170  0/0 
avant  la  suspension  des  paiements.  Comme  le  service 
des  emprunts  étrangers  devait  être  fait  en  or,  la  charge 
de  la  Dette  devenait  de  plus  en  plus  lourde.  Un  équi- 
libre réel  eût-il  été  établi  entre  les  dépenses  et  les 
recettes,  exprimées  en  drachmes,  que  la  situation  de  la 
Grèce  fût  restée  franchement  mauvaise  à  cause  du  taux 
du  change. 

On  emprunta  donc,  on  emprunta  toujours,  et  la  Dette 
publique  s'accrut  dans  une  progression  géométrique, 
tant  en  raison  de  la  prime  croissante  du  change,  qu'en 
conséquence  des  déficits  successifs. 

Après  la  banqueroute,  tout  pouvait  encore  s'arran- 
ger. Il  fallait  s'entendre  à  l'amiable  avec  les  porteurs 
de  titres  helléniques,  leur  assurer  la  totalité  des  plus- 
values  futures,  en  compensation  des  sacrifices  que  la 
nécessité  leur  imposait.  Le  Gouvernement  devait  faire 
preuve  de  bonne  foi  et  de  bonne  volonté  en  diminuant 
les  dépenses  publiques  et  en  augmentant  les  impôts. 
M.  Tricoupis  préféra  ruser  avec  les  délégués  euro- 
péens. Il  ne  songea  pas  un  instant  à  réduire  les  dé- 
penses :  c'eût  été  sacrifier  les  intérêts  de  ses  acolytes. 
Augmenter  les  impôts  ruraux  et  exiger  le  paiement  des 
impôts  arriérés,  il  n'y  songea  pas  davantage.  Sa  majo- 
rité l'eût  abandonné.  La  seule  mesure  à  laquelle  il  se 
décida,  ce  fut  l'augmentation  des  charges  qui  pèsent 
sur  les  populations  des  villes  et  sur  les  classes  aisées, 
qui  ne  goûtent  guère  la  politique  tricoupisté.  De  là,  les 
projets  sur  l'élévation  des  patentes  et  la  suppression 
des  octrois,  qui  allait  priver  les  villes  de  leurs  revenus 
les  plus  clairs. 

La  bourgeoisie  des  villes  et  des  campagnes  a  été  tort 
atteinte  dans  ses  intérêts  par  la  banqueroute  de  l'Etat. 
Elle  souffre  plus  que  la  population  rurale  de  l'augmen- 
tation du  change  et  des  droits  de  douanes.  Elle  a  sup- 
porté sa  part  dans  les  pertes  causées  par  la  crise  des 
raisins  sec3  et  par  sa  répercussion  sur  l'ensemble  des 
affaires  commerciales.  De  plus,  elle  est  instruite  et  sait 
ce  qu'a  coûté  au  pays  l'administration  Tricoupis. 

C'est  elle  qui  a  donné  l'élan  aux  manifestations  hos- 
tiles contre  le  Ministère  et  qui  a  stigmatisé  la  politique 
d'un  ministère  néfaste. 

D'autre  part,  la  majorité  parlementaire  était  ébranlée. 
Son  chef  ne  pouvait  plus  donner  entière  satisfaction 
aux  appétits.  A  plusieurs  reprises,  l'opposition  coalisée 
avait  tenu  le  Ministère  en  échec  en  se  retirant  de  la 
salle  des  séances.  La  Chambre  n'était  plus  en  nombre. 
Bref,  la  situation  de  M.  Tricoupis  ne  tenait  plus  qu'à 
un  fil.  Les  manifestations  d'Athènes  et  de  la  province, 
la  discrète  intervention  du  duj  de  Sparte  en  faveur  du 
droit  de  pétition  ont  coupé  ce  dernier  fil. 

M.  Tricoupis  est  à  terre.  Le  nouveau  Cabinet  est 
définitivement  constitué  de  la  manière  suivante  : 

Présidence  du  Conseil,  Affaires  étrangères  et  inté- 
rieur yàx  intérim:  M.  Nicolas  Delyannis;  Guerre: 
le  colonel  Papadiamantopoulo,  aide  de  camp  du  roi  ; 
Marine  :  le  capitaine  de  vaisseau  Criésis,  aide  de  camp 
du  roi:  Finances:  M.  Ketzas,  vice -président  de  la 
Cour  des  Comptes  ;  Justice  :  M.  Aravantinos,  membre 
de  la  Cour  de  Cassation;  Cultes;  M.  Ange  Vlachos, 
ancien  ambassadeur.  . 

L'amélioration  du  sort  des  porteurs  de  titres  helle- 
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niques  dépend  maintenant  du  corps  électoral,  car  la 
dissolution  de  la  Chambre  est  une  mesure  qui  s'impose 
en  raison  de  la  division  des  groupes  de  l'opposition. 
Le  télégraphe  nous  renseignera  bientôt  à  cet  égard. 


ITALIE 


LA  SITUATION 


Rome,  23  janvier  1895. 
La  Clôture  de  la  session  parlementaire.  —  Los  Recettes  du  Trésor  en 
décembre  1894. —  La  Balance  commerciale;  les  paiements  en  or 
à  effectuer  a  l'étranger;  l'or  importé  par  les  touristes  et  les  émi- 
grants. —  l,o  Mouvement  île  l'émigration  en  1894.  —  L'Emprunt  de 
la  ville  de  Turin. 

Le  décret  de  clôture  de  la  session  parlementaire,  pu- 
blié avant-hier  dans  la  Gazette  Officielle,  semble  être 
le  prélude  de  la  dissolution  :  à  quand  les  élections 
nouvelles  ?  On  est  muet  à  ce  sujet  dans  les  sphères 
gouvernementales,  mais  il  y  a  tout  lieu  de  croire  qu'on 
trainera  les  choses  en  longueur,  les  derniers  scrutins 
partiels  étant  défavorables  au  Cabinet.  Il  s'agirait,  assu- 
re-t-on,  de  remanier  les  listes  électorales,  ce  qui  remet- 
trait nécessairement  au  moins  d'avril  ou  au  mois  de 
mai  la  convocation  des  collèges. 

Le  rapport  relatif  aux  comptes  du  Trésor  au  31  dé- 
cembre 1894  attribue  la  plus-value  de  6.366.991  lire  50 
constatée  pour  les  recettes  douanières,  en  comparaison 
avec  décembre  1893,  à  l'augmentation  des  importations 
de  denrées  coloniales  et  de  grains.  Quant  à  la  plus- 
value  de  1.355.513  lire  46  relevée  pour  les  ventes  de  sel, 
elle  serait  due  à  l'accroissement  des  tarifs  et  à  celle  de 
la  salaison  des  viandes. 

J'ai  déjà  fait  ressortir  l'amélioration  de  la  situa- 
tion économique  du  Royaume,  résultant  du  progrès 
de  la  balance  commerciale.  En  1887,  l'excédent  des  im- 
portations sur  les  exportations  était  de  plus  de  600  mil- 
lions de  lire,  et  de  1881  à  1890  la  moyenne  de  cet  excé- 
dent ressortait  à  400  millions  de  lire.  Pendant  les  an- 
nées 1891,  1892  et  1893,  le  passif  de  la  balance  commer- 
ciale a  été,  successivement,  de  250, 212  et  256  milliions, 
tandis  que,  pour  1894,  il  se  trouve  réduit  à  environ  65 
millions. 

.  Mais  l'agio  est  encore  sensible  pour  le  commerce  ex- 
térieur et  il  faut  tenir  compte,  d'autre  part,  des  paie- 
ments en  or  à  effectuer  à  l'étranger,  pour  arrérages  et 
autres  obligations. 

D'après  les  chiffres  relevés  à  la  date  du  1er  juillet 
1894,  le  Trésor  doit  verser  annuellement  à  l'étranger  : 
1°  66  millions  700  mille  lire  pour  les  intérêts  de  la 
rente  5  0/0  ;  2»  600  mille  lire  pour  la  rente  3  0/0  ;  3o  27 
millions  800  mille  lire  pour  l'amortissement  du  réseau 
de  la  Sudbahn  sur  territoire  italien  ;  4o  20  millions 
pour  les  obligations  de  chemins  de  fer,  emprunts 
Blount,  Hambro,  etc.,  etc.  ;  5°  15  millions  pour  les  obli- 
gations 3  0/0  de  chemins  de  fer  —  soit  un  total  de  130 
millions  100  mille  lire. 

Quant  aux  paiements  en  or  à  effectuer  au  dehors  par 
les  entreprises  particulières,  on  les  évalue  à  16  1/2  mil- 
lions de  lire  (dont  :  10  millions  pour  les  Chemins  méri- 
dionaux ;  5  millions  pour  les  Chemins  de  la  Méditer- 
ranée ;  600  mille  pour  les  Chemins  de  fer  siciliens  et  900 
mille  lire  pour  les  Chemins  sardes). 

Si  vous  ajoutez  à  ces  sommes  une  dizaine  de  mil- 
lions pour  les  emprunts  des  villes  dont  les  titres  sont 
placés  hors  du  pays  et  une  trentaine  de  millions  pour 
les  diverses  Sociétés  industrielles,  financières,  etc.,  vous 
aurez  uue  idée  assez  exacte  des  sommes  qu'il  faut 
acquitter  en  or,  à  l'étranger  ;  le  total  général  varie 
entre  185  et  190  millions  de  lire. 

Mais,  en  regard  de  ce  montant,  il  convient  de  placer 
les  évaluations  de  l'or  laissé  ici  par  les  voyageurs  ou 
touristes» 

D'après  les  statistiques  établies  en  1893,  la  moyenne 
quotidienne  des  étrangers  venus  en  Italie  pour  leur 
plaisir  serait  de  60.000  ;  si  on  évalue  leurs  dépenses 
journalières  à  20  lire  par  tête,  on  arriverait  à  un  ap- 
port annuel  d'environ  440  millions  de  lire. 


M.  Colombo,  l'ex-ministre  des  finances',  fface  à  un  mi- 
nimum de  350  millions  l'ensemble  des  sommes  d'or  que 
les  étrangers  apportent  annuellement  dans  le  pays.  Ce 
calcul  est  sans  doute  approximatif,  car  les  éléments 
d'appréciation  sont  difficiles  à  vérifier  !  Dans  tous  les 
cas,  il  est  permis  de  supposer  que  cet  apport  est  supé- 
rieur aux  sommes  dues  au  dehors  pour  arréragea  ou 
amortissements,  sans  même  tenir  compte  de  l'épargne 
des  émigrants  temporaires  italiens  travaillant  à  l'étran- 
ger: ceux-ci  envoient  régulièrement  dans  le  pays  les 
sommes  économisées.  On  a  constaté,  en  effet,  grâce  au 
pointage  des  mandats  postaux,  que  les  neuf  dixièmes 
des  émigrants  (dont  le  chiffre  est  évalué  à  plus  de  2 
millions)  envoyaient,  chacun,  en  moyenne,  125  lire 
annuellement. 

A  ce  propos,  le  mouvement  de  l'émigration  italienne, 
pendant  les  neuf  premiers  mois  de  1894,  a  été  en  dimi- 
nution par  rapport  à  la  période  correspondante  de  l'an- 
née antérieure  ;  cela  ressort  des  statistiques  récem- 
ment publiées  par  le  Département  de  l'agriculture  et 
du  commerce,  statistiques  qui  nous  donnent  un  total 
de  165.884  émigrants,  contre  210.982  en  1893. 

Cette  diminution  porte  exclusivement  sur  l'émigra- 
tion permanente,  qui  a  baissé  de  106.818  à  61.064  per- 
sonnes. Quant  à  l'émigration  temporaire,  elle  n'a  guère 
varié  :  104.164  personnes  en  1894,  au  lieu  de  104.820  en 
1893. 

Le  nombre  des  émigrants  à  titre  définitif  a  baissé  de 
13.190  en  Campanie,  7.029  en  Calabre,  5.089  en  Pié- 
mont, 4.741  en  Sicile.  3.922  dans  les  Abbruzzes  et  2.791 
en  Vénétie.  Mais,  dans  cette  dernière  province,  on  a 
enregistré,  pendant  les  neuf  premiers  mois  de  1894, 
73.000  émigrants  à  titre  temporaire  contre  64.000  en 
1893. 

La  Ville  de  Turin  vient  d'émettre  8.000  obligations 
de  500  lire  (valeur  nominale)  à  450  lire,  payables  :  100 
lire  le  29  courant  et  150  lire  les  14  avril  et  14  juillet 
prochains;  la  bonification  étant  de  2  1/2  0/0  pour  les 
versements  anticipés.  L'amortissement  de  ees  titres 
doit  se  faire  en  19  années,  au  pair,  au  moyen  de  tirages 
annuels. 

Cette  opération  fait  partie  de  l'emprunt  de  18  mil- 
lions de  lire  que  la  Ville  de  Turin  avait  été  autorisée  à 
contracter  en  1892,  et  sur  lequel  elle  avait  déjà  émis, 
en  1893,  un  lot  de  10.500  obligations. 

Ajoutons  que  la  municipalité  prend  à  sa  charge 
l'augmentation  de  6.80  0/0  de  l'impôt  sur  la  richesse 
mobilière,  et  que  sa  dette  courante  s'élève  à  un  capital 
neminal  de  12.124.000  lire. 


et 


La  Dette  hypothécaire:  —  Le  Bolletino  sul  crédita 
e  la  previdenza  que  fait  paraître  le  Ministère  de 
l'agriculture,  de  l'industrie  et  du  commerce,  vient  de 
publier  différents  tableaux  qui  montrent  l'état  de  la 
Dette  hypothécaire  en  Italie  au  31  décembre  1893. 

Voici,  par  régions,  le  montant  total  des  prêts  con- 
sentis, divisés  en  prêts  ne  portant  pas  intérêts. 

Situation  de  la  dette  hypothécaire  au  31  décembre  1893 
Montant  des  prêts 

portant  in-        ne  portant  „  .  , 

térêts         pas  intérêts  -total 

Régions             francs             francs  francs 

Piémont  et  Ligurie  1.532.960.187     930.517.623  2.463.477.810 

Lombardie               958.065.104     367.880.539  1.325.945.643 

Vénétie  „     428.852.912     180.356.951  609.209.863 

Emilie                    740.656.555     625.789.252  1.366.445.807 

Toscane                  803.196.924     459.311.738  1.262.508.662 

Marche  et  Ombrie     335.370.195     428.119.066  763.489.261 

Latium                   853.211.584     517.988.875  1.371.200.459 

Napolitain             3.091.770.314  1.930.647.911  5.022.418.225 

Sicile                   1.030.757.187     961.631.271  1.992.388.458 

Sardaigne                128.222.014      88.983.670  217.205.684 

Ensemble  du 

Royaume   9.903.062.976  6.491.226.896  16.394.289.872 

Ghiff.  correspon- 
dants au 31  déc. 92  9.685.068.634  6.259.775.266  15.9Î4.843.900 

Différence  en  1893  -f217.994.342  +231.451.630  -f-  449.445.972 
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Les  Elévations  des  droits  de  douane  en  Italie.  — 

Il  est  intéressant  d'indiquer  les  élévations  de  tarifs 
douaniers  résultant  du  récent  décret  royal  ;  le  relève- 
ment des  droits  porte  sur  les  articles  suivants  : 

Sucre  de  1™  classe,  99  lire  (au  heu  de  94)  :  sucre 
2e  classe,  88  lire  (au  lieu  de  82  70):  sucre  de  raisin 
ire  classe,  90  lire  :  sucre  de  raisin  2e  classe,  /0  lire  ; 
sucreries  et  conserves.  125  lire  (au  lieu  de  120);  paraf- 
fine, 15  lire  (au  lieu  de  10):  coton  en  balles,  3  lire  > 
ouate,  9  lire  :  froment  75  lire  par  tonne  (au  lieu  de  ,0) , 
grains.  45  lire  par  tonne  ;  pâte  dé  J™mm\*SjV*> 
pain,  16  lire;  huile  de  palme  et  de  coco,  45  lire  pai 
tonne  ;  farine  de  froment,  12  lire  30  ;  gruau,  lo  lire  50  , 

80S  convient'  de  citer  encore  l'augmentation  de  l'impôt 
sur  les  allumettes  (nP  47  du  tarif  douanier  italien)  dun 
centime  par  30  allumettes  de  cire  et  par  60  allumettes 
en  bois. 

Le  Paiement  des  droits  de  douane  en  Italie.  — 

Un  décret  ministériel  a  prorogé  jusquau  30  juin 
1895  les  dispositions  en  vigueur  relatives  au  paiement 
des  droits  de  douane  en  monnaies  divisionnaires  û  ar- 
gent ou  en  billets  d'Etat  ou  de  Banque,  ainsi  que  les 
conditions  auxquelles  ioivent  se  faire  ces  paiements. 

Récolte  du  chanvre  et  du  maïs  en  1894.  —  La 

Direction  générale  de  l'Agriculture  a  Rome  vient  de 
publier,  d'après  les  renseignements  fournis  par  les 
préfets,  les  résultats  de  la  récolte  du  mais  et  du 
chanvre,  en  Italie  pendant  l'année  1894. 

L'ensemble  donne  19.299.737  hectolitres  pour  le  mais 
et  629.840   quintaux   pour  le  chanvre,  au  lieu  de 
;>7  576  000  hectolitres  et  678.727  quintaux  en  1893.  - 
~  La  sécheresse  prolongée  dans  la  plupart  des  régions 
est  cause  de  l'infériorité  de  le  récolte  de  1894. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Rome 

'    Rome,  25  janvier  1895. 

Notre  marché  a  fait  preuve,  cette  semaine  d'une 
remarquable  fermeté,  aussi»  bien  pour  la  Rente  que 
pour  les  Chemins  Méridionaux.  Les  haussiers  ont 
donné  avec  un  entrain  que  nous  n'avions  pas  constate 
depuis  longtemps  malgré  les  craintes  que  causent  les 
événements  d'Afrique. 

Les  actionnaires  de  la  Banque  d'Italie  sont  convo- 
qués en  assemblée  générale  pour  le  2o  février,  pour 
délibérer  sur  la  réduction  du  capital  et  approuver  le 
bilan  du  dernier  exercice  ;  les  actions  ont  gagne  plu- 
sieurs points. 

PORTUGAL 

LA  SITUATION 

Lisbonne,  23  janvier  1895. 
Situation  politique.  -  Le  Commerce  extérieur  du  premier  semestre 
de  1894.  —  La  Situation  du  Brésil. 

La  situation  politique  est  toujours  aussi  tendue, 
mais  L'indifférence  du  public  est  de  plus  en  plus 
grande,  on  ne  saurait  par  conséquent  s  attendre  a  de 
grosses  complications. 

Les  statistiques  officielles,  qui  sont  publiées  avec 
plus  ou  moins  de  régularité,  continuent  à  montrer  que 
la  situation  économique,  sans  bénéficier  d  une  très 
grande  amélioration,  a  cependant  des  tendances  assez 
favorables.  , , , ,  ,  , 

Comme  ces  chiffres  intéressent  particulièrement  es 
porteurs  de  notre  Dette,  je  crois  devoir  reproduire  les 
résultats  du  commerce  extérieur  pendant  les  six 
premiers  mois  de  l'année  1894,  résultats  que  vient  de 
publier  l'Administration  générale  des  Douanes  et  Con- 
tributions. ,  .  , 

Voici,  en  contos  de  reis,  les  chiffres  représentant  le 


mouvement  des  marchandises  pendant  les  mêmes  pé- 
riodes de  1893  et  de  1894  : 

Importation  pour  la  consommation 


Animaux  vivants  

Matières  premières  pour  les  arts 

et  l'industrie  *.  

Fils,  tissus,  feutres  et  produits 

manufacturés  

Substances  alimentaires  < 

Appareils,  instruments,  machines 

et  ustensiles,  etc  

Manufactures  diverses  

Tares  ■  


Premier 
1893 

semestre 
1894 

362 

568 

8.429 

7.383 

2.444 
5.935 

2.474 
7.122 

921 
1.186 

36 

817 
1.176 

m 

19.313 

259 

19.572 

En  plus  en  1894  

Soit  environ  1.3  0/0  d'augmentation. 

Exportation  nationale  et  nationalisée 

Animaux  vivants   310  i08 

Matières  premières  pour  les  arts 

et  l'industrie   2.368  2./40 

Fils,  tissus,  feutres  et  produits  _ 

manufacturés   273  442 

Substances  alimentaires   8.120  6.0O6 

Appareils,  instruments,  machines 

et  ustensiles,  etc   33  41 

Manufactures  diverses   729  8-16 

Somme   11.833  11.283 

En  moins  en  1894   550 

Soit  environ  4.6  0/0  de  diminution. 

Réexportation  et  transit 

Réexportation   4.756  6.154 

Transit   928  Jis 

Somme   5.684  7.072 

En  plus  en  1894   1.388 

Soit  environ  24  0/0  d'augmentation. 
En  résumant  les  tableaux  ci-dessus,  on  trouve  pour 
le  mouvement  général  des  marchandises,  pendant  la 
période  considérée  : 

r  Premier  semestre 

1898  189i 

Importation   ±9  M  19.572 

Exportation   ll-fff  11.283 

Réexportation  et  transit   0.68*     '  -0'^ 

Total  général   36.830  37.927 

En  plus  en  1894   1.097  » 

Soit  environ  3  0/0  d'augmentation. 
Le  mouvement  des  métaux  a  été,  à  l'importation,  de 
78  contos  au  lieu  de  89,7  en  1893  et,  à  l'exportation,  de 
2  793  contos  au  lieu  de  2.578,  soit,  au  total,  une  diffé- 
rence en  moins  de  604  contos,  ou  17  0/0  pour  1894 

Les  marchés  étrangers  ont  fait  progresser  nos  fonds 
sur  les  nouvelles  reçues  du  Brésil,  dans  l'espoir  que 
le  relèvement  de  ce  pavs  amènerait  l'amélioration  de 
notre  situation  économique.  D'après  les  nouvelles  qui 
nous  parviennent,  le  nouveau  Gouvernement  fait 
preuve  en  effet,  de  modération  et  de  prudence,  chacun 
s'est  mis  résolument  au  travail  et  s'efforce  de  réparer- 
les  maux  que  la  guerre  civile  a  causes.  La  tache  11  est 
pas  facile.  Il  faut  ramener  l'armée  au  sentiment  de 
neutralité  politique,  réorganiser  la  marine,  réduite  a 


avec  pêne  .  ie  ^ucmm  ^  ^  ~~  -  

net  de  4  à  6  000  contos  par  an  se  transformer  en  un  dé- 
ficit de  10  à  15.000  contos,  le  Trésor  public  est  épuise 
par  la  révolution,  une  émission  exagérée  de  papier- 
monnaie  et  un  change  qui  aggrave  de  moitié  la  charge 
des  paiements  extérieurs. 

Malo-ré  ces  faits,  tout  le  monde  espère  et  compte  sur 
un  relèvement,  car  le  Biésil  n'a  besoin  que  d  ordre  et 
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ue  tranquillité  pour  réparer  en  quelques  années  toutes 
srs  blessures. 


Compagnie  Royale  des  Chemins  de  fer  Portugais 

Beeeites  du  t"  au  7  janvier  de  JS95  cl  is<) l  (lr°  semaine) 

Kilo  in.   Recolles  approximatives  Différ. 
lignes        exploités       1894  1895         en  1895 

Rèaeau  non  garanti  690  46:110$379  46:842$000  -)  731.621 
Réseau  garanti  : 

Torres-Figueira- 

Alfarellos   168      2:53t;$121  2:523$000  —  13*121 

Beira-Beixa   212      2:608$032  2,565$000  —  43$P3à 


Total  général.  1.070  51:254$532  51:930$000  -j -675*468 
•  Recette  moyenne  par 

jour.  .'   C:9i0$500  7:052$143 -f-103$143 

Recette  moyenne  an- 
nuelle par  kilomètre  ....  2:956$372  3:000$036  -f  43$666 


ROUMANIE 

Les  Finances  roumaines.  — Voici,  pour  compléter 
l'information  contenue  dans  l'Economiste  Européen, 
du  19  janvier  (no  158),  des  renseignements  que  nous 
empruntons  au  Curierul  financiar  : 

«  Les  emprunts  autorisés  étant  de  882.887. 92i  fr.  et 
les  emprunts  contractés  ainoi  que  les  crédits  couverts 


en  droit  de  contracter  des  emprunts  pour  la  somme  de 
205.963.281  francs. 

Il  est  à  noter  que  sur  l'emprunt  de  120  millions  4  0/0 
de  capital  nominal  contracté  en  septembre  1894  il  n'a 
été  pris,  jusqu'à  la  fin  d'octobre,  que  60  millions  de  ca- 
pital nominal,  sur  le  produit  net  duquel  il  est  encore 
resté,  au  31  octobre  1894,  une  somme  approximative 
non  encore  encaissée  de  7.079.500  fr.  ;'par  conséquent, 
la  somme  réelle  que  le  Gouvernement  est  encore  en 
droit  d'emprunter,  en  vertu  des  lois  votées  par  les 
Chambres,  est  de  198.888.056  francs.  » 


Caisse  d'amortissement  pour  l'extinction  de  la 
Dette  publique  roumaine.  —  Cette  Caisse,  dont  le  re- 
venu est  alimenté  per  la  valeur  des  propriétés  vendues 
en  lots  et  par  la  valeur  des  coupons  ainsi  que  des  titres 
sortis  aux  tirages,  a  racheté,  jusqu'au  31  octobre  1894, 
pour  une  valeur  nominale  de  4.885.500  fr.  de  rente 
amortissable. 

La  rente  'amortissable  4  0/0  rachetée  fait  partie  des 
émissions  suivantes  : 

Fr.  272.009  sur  l'émission  de  32.500.000  fr.  faite  en  1889 
»      681.500  »       •       50.000.000         »  1889 

»   1.300.500  »  274.375.000         »  1890 

»    1.331.500  »  45.000.000         »  1891 

»    1.300.000  »  120.000.000         »  1894 


Fr.  4.885.500  au  total. 

Ainsi  qu'on  le  voit,  en  dehors  de  l'amortissement  fixé 
par  les  engagements  pris  à  l'émission  desdits  emprunts, 
le  Gouvernement  roumain,  dans  son  désir  d'éteindre,  le 
plus  rapidement  possible,  la  dette  publique,  a  aussi 
amorti,  par  voie  de  rachat  à  la  Bourse,  pour  une  valeur 
de  5  millions  de  francs,  en  chiffres  ronds,  de  rente 
4  0/0. 

La  Récolte.  —  Les  résultats  de  la  récolte  en  Rou- 
maine, en  1893  et  en  1894,  sont  représentés  par  les 
ehitlres  suivants  : 

„    !       1893  1894 

Hectares     Hectolitres      Hectares  Hectolitres 

Blé  1.284.990  21.184.260  1.392.660  15.360~.050 

Seigle.  113.010  2.714.160  160.030  2.033.160 

Orge..  591.760  12.561.980  559.250  5.958.140 

£vpine  248.480  5.383.140  262.680  3.531.060 

Colza.  18.690  217.800  22  489  2*3  750 

Maïs..  1.939.180  25.658.060  1.767.560  10  533' 716 


Le  Commerce  extérieur  de  la  Roumanie  de  1884 
à  1893.  —  Le  Curierul  flnanciar  publie  un  tableau 
comparatif  du  mouvement  du  cbramerce  extérieur  pour 
la.  période  décennale  allant  du  le*  janvier  liSSi-  au 
1er  janvier  1894. 

Voici  les  chiffres  totaux  par  année  : 

Total  du 

Importât.         Exportât.,  mouvement 
En  Francs 

1884   294.986.273       184.115.r,',2  '"  479  101  815 

1885    268.539.150      247.968.201  516  507  «M 

1»86    296.497.362      255  547.263  552  044'œB 

1887    314.680.752      265.726.613  581)  407*868 

1888    310. 378. 3?0      256.788.642  567  166 'fë 

1889   367.944.099      274.107.146  642  111  3» 

1890   .S62.791.054      275.958.415  638  749-469 

1891   436.082.685      274.6(52.085  711  344 '768 

1892    380.747.296      285.384.057  666.181  353 

1893   430.489.731      370.651.787  801.041.5lS 

Il  rewsort  de  ce  tableau  que  les  importai  ions,  qui 
étaient  en  1884  de  575.386  tonnes,  ont  atteint,  en  1893, 
727.125 1.  et  accusent  une  augmentation  de  26  0/0  et  que 
les  exportations,  de  1.323.783  tonnes  en  1884,  sont 
montées  en  1892  à  2.895.490 1.  et  présentent  une  augmen- 
tation de  plus  du  double. 

En  ce  qui  concerne  la  valeur  des  marchandises 
importées  et  exportées,  on  remarque  la  même  augmen- 
tation constante.  De  294.986.273  fr.  en  1884,  les  impor- 
tations ont  atteint  en  1893  la  somme  de  430.489.931  fr.; 
et  les  exportations,  de  184.115.542  fr.  il  y  a  dix  ans, 
ont  augmenté  continuellement  chaque  année  de  sorte 
que,  en  1893,  elles  ont  atteint  le  chiffre  de  370.651.787  fr. 
L'augmentation  des  importations  en  1893  représente 
32  0/0  et  celle  des  exportations  50  0/0  en  comparaison 
de  1884. 

Le  mouvement  total  des  importations  et  des  expor- 
tations réunies,  en  1893,  se  chiffre  par  801.041.518  fr. 
contre  479.101.815  fr.  en  1884.  Ce  mouvement,  ainsi 
qu'on  le  voit,  a  presque  doublé  en  dix  ans  et  à  en  juger 
d'après  le  développement  naturel  des  richesses  du 
pays  et  de  ses  relations  avec  les  pays  étrangers,  il  n'y 
aurait  rien  d'étonnant  à  ce  que  ce  mouvement  puisse 
doubler  en  cinq  ans,  après  l'achèvement  du  port  sur  le 
Danube  et  du  port  de  Constantza. 

«  Nous  devons  ajouter,  dit  notre  confrère,  que  nos 
revenus  douaniers  se  sont  accrus  en  proportion  de 
l'augmentation  constante  de  notre  commerce.  Ces  reve- 
nus, de  16.575.632  fr.  en  1884,  ont  atteint  en  1893, 
34.407.634  fr. 

«  Le  progrès  marquant  du  commerce  de  la  Bou- 
manie  dans  ces  dix  dernières  années  est  l'indice  d'une 
prospérité  très  prochaine.  » 


RUSSIE 

Le  projet  de  budget  russe  pour  l'exercice  1895 
et  le  budget  définitif  de  1893.  —  Nous  avons  indi- 
qué, dans  notre  numéro  du  19  janvier,  la  situation  gé- 
nérale des  trois  derniers  budgets.  L'an  alyse  des  recettes 
ordinaires  confirme  les  appréciations  d'ensemble.  Il  est 
facile  de  s'en  rendre  compte  d'après  le  résumé  par  titres 
des  prévisions  budgétaires  pour  les  exercices  1895  et 
1894,  et  d'après  les  résultats  définitifs  de  l'exercice  1893. 

Ramenées  à  la  forme  nouvelle,  les  prévisions  du 
budget  de  1894  (incorporations  comprises)  ont  été  dépas- 
sées de  41.408  350  roubles  par  les  recettes  effectives  de 
1893.  La  différence  est  de  4,14  0/0  et  reste  inférieure  de 
moitié  à  l'augmentation  réalisée  sur  les  prévisions. 

En.  tablant  seulement  sur  une  augmentation  de 
4,14  0/0  par  an,  les  recettes  de  189o  atteindraient  pres- 
que les  évaluations  actuelles.  La  prévision  serait  même 
modeste,  eu  égard  à  la  situation  critique  de  l'agricul- 
ture russe  en  1893,  après  la  disette  de  1891-1892.  Mais 
les  prévisions  sont  établies  sur  des  bases  plus  solides. 

Ainsi,  le  relèvement  des  produits  des  contributions 
directes  ne  ressort  qu'à  1  1/2  0/0  pour  deux  années. 
L'augmentation  apparente  des  prévisions  de  recettes 
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nrovenant  des  contributions  indirectes  est  de  39  nul-  ' 
lions  ■  en  réalité,  les  résultats  de  l'exercice  1893  ramè- 
nent la  plus-value  espérée  à  8  millions  et  demi. 

Le  montant  des  recettes  du  titre  III  a  été  sagement 
réduit  en  raison  de  diminutions  diverses  sur  le  taux  des 
droits  notamment  de  ceux  qui  pesaient  sur  le  transport 
des  voyageurs  par  chemins  de  fer,  mais  on  a  fart  état 
du  développement  du  commerce  extérieur  et  des  droits 
de  douane  sur  le  coton.  .  . 

C'est  sur  les  revenus  du  domaine  que  le  Ministère 
des  finances  impériales  prévoit  les  plus  fortes  aug- 
mentations. L'augmentation  monte  à  88  millions,  mais 
elle  St  en  partie  fictive.  On  a  prévu  63.993.000  roubles 
uour  l'inscription  au  budget  de  l'Etat  des  recettes  de 
diverses  lignes  rachetées,  et  9.815.000  r.  comme  plus- 
value  du  trafic  de  l'ancien  réseau,  d'après  les  recettes 
Ips  nlus  récentes  des  lignes  ferrées. 

HV  a  aussi  un  excédent  nouveau  de  10.849.000  r.  sur 
le  revenu  des  usines  et  manufactures,  en  raison  du 
monopole  de  la  vente  de  l'eau-de-vie  dans  quatre  gran- 
des provinces.  L'ensemble  de  ces  inscriptions  nouvelles 
s'élève  à  84.657.000  r.  sur  une  augmentation  totale  de 
88  millions.  Le  mouvement  anormal  de  ce  titre  s  ex- 
nliaue  donc  très  aisément.  ;  .  . 

Pour  les  annuités  de  rachat,  le  chiffre  des  prévisions 
a  été  relevé  de  5.776.000  r.  Le  produit  de  ce  chapitre  a 
été  évalué  d'après  la  moyenne  annuelle  du  rendement 
de  la  période  1887-1893,  sans  faire  abstraction  des  mau- 
vaises années.  Le  chiffre  porté  au  budget  est  ainsi  infé- 
rieur de  10,5  millions  r.  au  montant  des  rôles. 

Les  autres  titres  ne  comportent  aucune  différence 

En  résumé,  la  différence  entre  les  recettes  effectives 
de  1893  et  les  prévisions  du  budget  de  1895  est  seulement 
de  93  39C>  000  roubles.  Les  inscriptions  de  recettes  nou- 
velles par  suite  du  rachat  de  lignes  de  chemins  de  fer 
et  de  l'extension  du  monopole  de  l'alcool  entrent  dans 
cet  écart  apparent  pour  74.842.000  roubles  au  monopole. 
En  mettant  les  choses  au  pis,  il  est  bien  permis  d'espé- 
rer qu'en  deux  ans,  les  recettes  de  1  Empire  saccroi- 
trnnt  de  19  millions  de  roubles,  c'est-a-dire  de  2  0/0. 

Uanalyse Comparative  des  budgets  de  1895  et  de  1893 
doit  donc  satisfaire  les  esprits  les  plus  soupçonneux. 

D'ailleurs  on  connaît  déjà  l'état  des  recouvrements 
pendant  les  'dix  premiers  mois  de  1894.  Ils  ont  dépassé 
de  98,5  millions  les  rentrées  de  la  période  correspon- 

daLaeréaliïïon  des  estimations  de  1895  était  donc  as 
surée  par  les  recouvrements  effectifs  des  o/6  de  1  an 
née  précédente,  sans  escompter  les  plus-values  éven- 
tuelles de  novembre  et  de  décembre,  sans  tenir  aucun 
compte  des  recettes  nouvelles  provenant  des  chemins  de 

fer  rachetés.  .   + 

Dès  à  présent,  il  est  certain  que  le  déficit  apparent 
du  budget  ordinaire  de  1894  sera  nul  et  que  1  existence 
d'un  excédent  réel  est  fort  vraisemblable,  tant  pour 
l'année  1894  que  pour  l'exercice  1895. 
"  Voici,  du  reste,  le  tableau  qui  a  servi  de  base  à  nos 
appréciations  :  . 
1 1  Recettes  ordinaires 

Recettes 

Prévisions  do  recettes  définitives 
Titres  1895  1894  1893 


1»  Contributions 
directes   

2°  Contributions 
indirectes  

3»  Droits  (tim- 
bres ,  enregistre  - 
ment,  transports, 
etc.)  

4°  Droits  réga- 
liens  •- 

5°  Domaine  de 
l'Etat  

G"  Aliénation  de 
propriétés  doma- 
Diales  

A  reporter.. 


101.557.788  101.266.243  100.496.557 
520.588.041     481.538.541  511.916.986 


63.582.700 
42.297.106 
247.893.586 

819.310 


62.879.062 
40.274.957 


68.780.217 
40.025.957 


159.951.872  142.474.924 


Report  

7°  Annuités  de 
rachat  

8°  Recouvremen'5 
de  débours  effec- 
tués  

9°  Recettes  di- 
verses  


826.310 


976.738.538  846.736.985  864.560.894 
87.774.325      82.000.000  98.994.480 


71.328.827 
7.113.323 


73.205.382 
6.218.206 


76.222.695 
9.848.854 


Totaux   1.142.957.006  1.008.160.573  1.049.628.923 
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Projet  de  Budget  pour  1896.  —  La  Diète  a  reçu 
le  projet  de  budget  pour  l'année  1896.  Les  recettes  sont 
évaluées  à  99.570.000  couronnes.  Il  faut  y  ajouter 
l'excédent  du  précédent  budget,  montant  à  670.000  cou- 
ronnes, le  bénéfice  de  la  Banque  Royale,  2.600.000  cou- 
ronnes, soit  un  total  de  102.840.000  couronnes,  contre 
une  somme  de  97.040.000  couronnes  de  recettes  inscrites 
au  budget  de  1895. 

Le  service  de  la  Dette  est  évalué  à  10.030.000  cou- 
ronnes au  lieu  de  10.049.000  couronnes. 

Budgets  antérieurs.  —  Le  budget  de  1893  s'est  clos 
avec  un  déficit  de  2.400.000  couronnes.  Pour  celui 
de  1894,  l'excédent  des  recettes  sur  les  dépenses  monte 
à  7  800  000  couronnes.  Le  résultat  des  deux  années  se 
solde  par  un  excédent  de  5.400.000  couronnes,  dont  il 
ne  sera  fait  état  que  lors  du  règlement  d'un  autre 
budget.  

Conversion  de  l'Emprunt  4  O/O  de  1880.  —  Trois 
Syndicats  sont  en  concurrence  pour  l'émission  du  nou- 
vel emprunt  de  conversion  3  1/2  0/0.  Le  montant  de 
l'emprunt  est  de  147 . 500 . 000  f r .  environ . 
Les  trois  Syndicats  comprennent  les  Etablissements 

suivants  :  .  ,    _  . ,;,  T 

J  Hambro  et  Son,  de  Londres,  avec  le  Crédit  Lyon- 
nais et  plusieurs  Etablissements  allemands  et  suédois. 

La  Banque  de  Paris,  d'accord  avec  des  maisons  de 
Banque  hambourgeoises  ; 

La  Société  Générale  de  Paris  avec  la  Dresdner  Bank 
et  un  groupe  d'Etablissements  suédois  et  francfortois. 

C'est  le  groupe  de  la  Société  Générale  et  de  la 
Dresdner  qui  l'ont  emporté.  L'emprunt  est  en  3 1/2  0/0 
et  s'élève  à  106  millions  de  couronnes.  Le  concession- 
naire direct  est  un  Etablissement  suédois. 


866.253 


976  738.538    846.736.985  864.560.894 


Résumé  de  la  nouvelle  loi  sur  le  timbre  en  Suéde. 

—  A  dater  du  1«  janvier  1895,  les  obligations  émises 
en  Suède,  sont  soumises  à  un  droit  de  timbre  de  30  oere 
jusqu'à  concurrence  d'une  valeur  de  100  couronnes  in- 
clusivement et  30  oere  de  surplus  par  fraction  de  100 

COLesnobeiigations  de  l'Etat  sont  exemptes  de  timbre.  Les 
obligations  étrangères,  introduites  en  Suède  avant  la 
fin  de  l'année  1894,  doivent,  avant  d  être  cédées,  ven- 
dues ou  transmises,  être  assujetties  au  timbre  dans  les 
mêmes  conditions  que  les  obligations  suédoises. 

Les  lettres  de  change  tirées  de  l'étranger,  transmises, 
présentées  à  l'acception  ou  au  paiement  en  Suéde,  sont 
Soumises  à  un  droit  de  50  oere*  si  elles  sont  d'une  va- 
leur de  1.000  couronnes,  plus  50  oere  par  fraction  de 

^Sonf  exeSès,'  les  lettres  de  change,  présentées  à 
l'échéance  ou  payables  par  virement  en  banque  ;  celles 
qui  sont  tirées  sur  unebanque  étrangère  ou  sont  payables 
sur  présentation  à  l'étranger  ;  celles  qui  sont  tirées  de 
l'étranger  et  payables  à  l'étranger. 

Les  premières  de  change  sont  seules  assujetties  au 
timbre  Les  chèques  de  place  sur  place  endossés  sont 
assimilés  aux  lettres  de  change.  „.  .  . 

Les  mouvements  d'argent  effectués  par  1  intermé- 
diaire de  la  poste  sont  exempts.  

 !     Jj>  propriétaire-Gérant  :  Jules  Montel. 

"  Paria.  -  Impnm.  de  I*  Presse,  16  ru  du  Croissant.  -  Simart 
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SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr.) 


Dates 


Encaisse  métallique 
Or        Argent  Total 


Circula- 
tion 


O  CB  — 

ag  « 

«  .«  — 
Pi  —  se 


a»; 


1894  1"  fév.. 

1895  17janv. 
1895  24  janv. 
1895  31  janv. 


FRANCE. 

1.701.9 
2.090.8 
2.108.1 
2.120.6 


—  Banque  de  France 

1.261.2  2.963.1  3  608  0 

1.232.3  3.323.1  3  657  6 
1.234.2  3.342.3  3.630.3 
1-.234.5  3.355.1  3.749  7 


ALLEMAGNE.  —  Banque  Impériale 

1894  23janv.  687.1  403.5  1.090.6  1  200  0 
189b   8janv.      807.1      474.0  1.281.1   1  455'o 

1895  ISjanv.  836.1  491.1  1.327.2  1  376'8 
1895  23janv.      979.4      377.5  1.356.9  1.316.1 

ANGLETERRE.  —  Banque  d'Angleterre 

700.7  »  700.7  818  4 
865.1  »  865.1  630  1 
883.9  »  883.9  625  4 
898.7        »        898.7  623.1 


1894  l«fév.. 

1895  17janv. 
1895  24  janv. 
1895  31  janv. 


1893 
1894 
1894 
1894 


ANGLETERRE. 

2  déc. . 
9  sept. 
6  oct.. 


1er  déc. 


122.5 
109.5 
109.3 
124.3 


—  Banques  d'Ecosse 

17.5  140.0  182  5 

19.9  129.4  160  9 

19.8  129.1  160.6 

17.5  141.8  182  0 


82 
91 

92 
90 


91 

88 
96 
103 


113 
137 
142 
144 


72 
81 
81 
73 


2K 


ANGLETERRE.  —  Banques  d'Irlande 


1893  2  déc. 

1894  8  sept. 
1894  6  oct.. 
1894  l«déc. 


75.0 
65.5 
70.0 
76.5 


10.0 
11.4 
12.1 
10.0 


85.0 
76.9 
82.1 
86.5 


1894  23  janv. 

1895  8  janv. 
1895  15  janv. 
1895  23  janv. 


AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche- 


213.6 
326  8 

3=!5.5 
325  9 


341.4 
293.1 
292.3 
287.9 


555.0 
619.9 
617.8 
613.8 


172.5  49 

149.1  51 

151.1  54 

171.2  50 

Hongrie 

912.2  61 

024.2  60 

980.5  63 

938.1  65 


Dates 


Encaisse  métallique 


Or  Argent 


Total 


Circula- 
tion 


BELGIQUE. 

—  Banque  Nationale 

1894  25  janv 

76.4 

35.9 

112.3 

441.1 

1895  10  janv. 

88.9 

41.8 

130.7 

462  9 

1895  17  janv. 

90.8 

42.7 

133.5 

460.9 

1895  24  janv. 

89.6 

42.2 

131.8 

464.5 

BULGARIE. 

—  Banque  Nationale 

189  3  22  nov. 

5.1 

1.1 

6.2 

1.2 

1894    7  nov. 

10.9 

1.1 

12.0 

1.1 

1894  14  nov. 

10.6 

1.1 

11.7 

1.1 

1894  22  nov. 

10.5 

1.1 

11.6 

Î.O 

DANEMARK. 

—  Banque  Nationale 

1893  3:  déc. 

86.5 

» 

86.5 

113.7 

1894  31  oct.. 

76.7 

» 

76.7 

108.2 

1894  30  nov. 

80.5 

» 

80.5 

106  2 

1894  31  déc. 

86.9 

» 

86.9 

114.8 

ESPAGNE.  - 

-  Banque  d'Espagne 

1894  27  janv. 

197.9 

182.7 

380.6 

938.4 

1895  12  janv. 

200.1 

280.0 

4S0.1 

919.6 

1895  19  janv. 

200.1 

283.0 

483.1 

919.5 

1895  26  janv. 

200.1 

286.0 

486.1 

917.6 

GRÈCE.  - 

-  Banque  Nationale 

1893  31  déc. 

2.4 

» 

2.4 

113.6 

1894  31  oct.. 

1.8 

1.8 

112.9 

1894  30  nov. 

1.9 

» 

1.9 

110.5 

1894  31  déc. 

,  2.0 

» 

2.0 

109.5 

HOLLANDE.  — 

Banque  des  Pays-Bas 

1894  27  janv. 

103.9 

176.9 

280.8 

438.7 

1895  12  janv. 

103.1 

172.4 

275.5 

4i5.2 

1895  19  janv. 

103.3 

173.1 

276.4 

445.4 

1895  26  janv. 

103.5 

173.7 

277  2 

443.9 

ITALIE.  - 

-  Banque  d'Italie 

1894  10  janv. 

270.3 

41  7 

312.0 

905.4 

1894  20  déc. 

292.6 

68.9 

361.5 

798.9 

1894  31  déc. 

292.7 

68.9 

361.6 

826.5 

1895  10  janv. 

292.7 

69.0 

361.7 

813.2 

ITALIE.  — 

Banque  de  Naples 

1893  31  déc. 

91.6 

9.1 

100.7 

261.2 

1894  10  déc. 

103.5 

10.5 

114.0 

234.2 

1894  20  déc. 

105.5 

10.5 

116.0 

233.5 

1894  31  déc. 

105.5 

10.5 

116.0 

246.5 

ITALIE.  — 

Banque  de  Sicile 

1893  31 déc. 

35.2 

1.5 

36.7 

61.9 

1894  10  déc. 

35.2 

1.5 

36.7 

51.4 

1894  20  déc. 

35.2 

1.5 

36.7 

60.3 

1894  31  déc. 

35.2 

1.5 

36.7 

53.2 

NORVEGE.  - 

-  Banque  de  Norvège 

189  3  30  nov. 

32.2 

32.2 

64.4 

1894  30  sept. 

38.5 

38.5 

70.0 

1894  31  oct.. 

31.3 

» 

31.3 

67.9 

1894  30  nov. 

30.6 

» 

30.6 

69.3 

PORTUGAL.  - 

-  Banque  de  Portugal 

1893  27  déc. 

15.0 

34.6 

49.6 

287.9 

1894  12  déc. 

20.2 

38.2 

58.4 

293.0 

1894  19  déc. 

22.4 

38.1 

60.5 

293.7 

1894  26  déc. 

22.4 

38.2 

60.6 

294.5 

ROUMANIE. 

—  Banque  Nationale 

1894   6  janv. 

60.2 

0.1 

60.3 

132  0 

1894  22  déc. 

45.9 

4.1 

50.0 

107  5 

1894  29  déc. 

46.6 

4.0 

50.6 

104.9 

1895   5  janv. 

45.1 

■  4.0 

49.1 

104.8 

3  © 

<*  -a 
H 


25 
28 
29 
28 


517 
1008 
1063 
1160 


76 
70 
75 
76 


40 

52 
52 
53 

2 
2 
2 
2 


64 
62 
62 
62 

34 
45 
43 
44 

38 
49 
49 
47 

59 
70 
60 
69 

50 
55 
46 
44 

17 

20 
20 
20 

45 
46 
48 
47 


4 

3>2 

3y2 

5 

5 
5 
5 


6^ 

t>ys 

6% 
Q% 

3 

\% 
2% 


6 
5 
5 
5 

6 
5 
5 
5 

6 
5 
5 
5 

5 

m 

6 
6 
6 
6 
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Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

port  de! 
caisse  1 
circul. 

Taux 
de 

l'escompte' 

Or 

Argent 

Total 

1893  1"  a?c. 

1894  1"  nov. 
1894  16  nov. 
1894  l«déc.. 


1893  30  nov. 

1894  30  sept. 
1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 


1894   8  janv. 

1894  31  déc.i 

1895  8  .janv. 
1895  15  ianv. 


CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Pans  sur  : 


1893  31  déc. 

1894  31  oct.. 
189  4  30  nov. 
1894  31  déc. 


1893  31  déc. 

1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 
1894  31  déc. 


1894  27  janv. 

1895  12  janv. 
1895  19  janv. 
1895  26 janv. 


RUSSIE.  - 

1.504.0 
1.519.7 
1.521.7 
1.519.7 

RUSSIE.  — 

21.7 
21.8 
21.8 
21.9 

SERBIE.  - 

9.0 
6.4 
8.5 
6.5 

SUEDE. 

26.6 


28.3 
30.9 
30.8 

SUÈDE. 

10.2 
10.4 
10.4 
10.5 

SUISSE.  - 

74.8 
83.0 
83.0 
83.4 


-  Banque  Impériale 

13.9  1.517.9  4.058.0  37 

16  0  1.535.7  3.940.2  39 

15.5'  1.537.2  3.924.0  39 

15.7   1.535.4  3.915.7  39 

Banque  de  Finlande 

3  9      25.6      45.6  55 

3  3      25.1      49.1  51 

3  4  25.2  51.0  49 
3.5      35.4      49.9  50 

-  Banque  Nationale 

4  0  13.0  26.4  50 
4.3  10.7  25.1  43 
4  3  10.8  25.0  43 
4.3      10.8       24.9  43 

—  Banque  Royale 

3.5      30.1       66.9  44 

3  7      3-2.0       65.9  49 

4  0  34.9  66.6  53 
3.8      34.6       72.6  48 

—  Banques  Privées 

15.4      25.6       82.7  31 

14  4      24.8       86.3  28 

14  O      24.5       84.1  29 

18.6      29.1       85.8  34 

Banques  d'Emission 

19  4      94.2    *  170.3  54 

14  3      97.3      178.9  54 

15  4  98.4  174.5  56 
15.0      98.4      172.7  57 


3  " 

3 

3 


TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 


1894  1"  fév  . 

1895  17  janv 
189  5  24  janv 
1895  31  janv. 


6  123,8 

2  577,3 

8  701,1 

14  903,0 

58% 

6  985,8 

2  701.1 

9  686,9 

15  055,7 

64 

7  051,9 

2  725,0 

9  776,9 

14  895.5 

66 

7  222,3 

2  614,5 

9  836,8 

14  934,0 

66 

TOTAUX  au  31  décembre 


6  926,4 

13  416,3 

52% 

6  981,2 

13  659,7 

51 

7  886,1 

14  337,2 

55 

8  619,8 

14  611,7 

59 

8  543,7 

15  157,1 

56 

1889  31  déc.    4  734,0    2  192,4 

1890  bl  déc.    4  854,5    2  126,7 

1891  31  déc.    5  562,1     2  324,0 

1892  31  déc     6  159,9    2  459,9 

1893  31  déc.    6  084,2    2  459,5 
(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 

des  bilans  des  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

Les  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffé 
rentes  ne  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 

CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


Amsterdam  

Anveis  

Athènes  

Barcelone  

Berlin  

Bruxelles  

Bucharest  

Constantinople. 

Francfort  

Gènes  

Genève  

Lisbonne   

^■ondres  

Madrid  

Rome  

Saint-Pétersbourg 
Vienne  <»  vue). . . 
—      (à  3  mois) 


27  déc. 

4  janv. 

Hjanv. 

18  janv 

25  janv 

1  févr. 

47  9b 

47  95 

47  92 

47  92 

47  95 

47  97 

100  01 

100  01 

100  07 

KO  05 

100  07 

100  12 

188  75 

187  2i 

187  25 

189  » 

190  75 

186  » 

11  30 

12  30 

11  10 

H  30 

11  50 

Il  50 

81  10 

81  10 

8)  10 

81  15 

81  1.4 

81  05 

99  97 

10C  02 

100  06 

100  03 

100  07 

100  10 

101  » 

lût  « 

101  » 

101  » 

101  » 

101  » 

22  75 

22  75 

22  75 

22  75 

22  75 

22  75 

81  03 

81  03 

81  11 

81  15 

81  11 

81  17 

106  42 

106  67 

106  62 

106  60 

106  62 

106  12 

100  07 

100  07 

100  13 

100  17 

100  21 

100  21 

680  » 

680  » 

679  » 

679  » 

679  50 

682  » 

25  35 

25  31 

25  31 

25  31 

25  33 

25  33 

Il  20 

12  25 

10  80 

11  » 

11  17 

H  30 

106  37 

106  60 

105  55 

106  57 

106  05 

106  20 

36  85 

36  75 

36  70 

36  n 

36  82 

36  85 

49  30 

49  12 

49  37 

49  45 

49  -55 

49  32 

49  22 

*9  37 

*  O 

<    49  37 

49  27 

Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam,  pap.  court 

Allemagne..  — 

Vienne -Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb.-Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 

Valeurs  à  vue 
Londres. 


Plus 


2  % 

2  % 

3  % 
3  % 
5  % 
3  % 

■  Vî  "/ 


ch.  court 

Stockholm. .  — 

Belgique   — 

Italie   — 

Suisse   — 

New-York  

Salières  d'or  et  d'argent 
Or  en  barre  (le  kil.). 
Argent  id.    (le  kil.). 
Quadruples  espagnols. . . 
—  mexicains.. 

Piastres  

Souverains  anglais  

Banknotes  


3437  » 


Guillaume  (20  marks)  . 
Imper.  Russie  (titre  : 
—        —  (nouv.  titre  : 
1/2—       —  (  - 
Couronnes  de  Suède 


4  janv. 

lljanv.  1 

Jgjanv. 

ïbjanv. 

1  fév. 

206  25 

206  31 

| 

206  41 

206  40 

206  19 

122  (  3 

121  97 

121  97 

124  03 

121  94 

2<>0  50 

200  75 

2o0  50 

200  37 

200  62 

413  » 

447  » 

446  » 

441  50 

4*5  25 

41»  » 

447  » 

416  » 

444  50 

415  25 

» 

» 

» 

» 

'        A  ' 

268  » 

268  » 

267  50 

267  50 

267  50 

25  t3% 

25  14'/ 

25  15  !4 

25  16J4 

25  17 

25  lb 

25  16 

25  17 

25  18 

25 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

0  06  p. 

0  06  p. 

0  05  p 

0  09p. 

0  15  p. 

6  25  p. 

6  12  p. 

6  25  p. 

6  2îp. 

5  SI  p. 

0  12  p. 

0  19  p. 

0  22  p. 

0  22p. 

0  28  p. 

513  50 

514  » 

514  » 

514  » 

513  50 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

100  15 

99  71 

OS  Si 

100  15 

99  71 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

2  49 

2  49 

2  4' 

2  52 

2  52 

25  11 

25  12 

25  12 

25  14 

25  15 

25  12 

25  13 

25  13 

25  15 

25  16 

25  77 

25  77 

2b  77 

25  77 

25  77 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

)     20  6C 

20  60 

20  60 

20  60 

20  60 

)     40  » 

40  » 

40  » 

40  » 

40  » 

20  k 

20  » 

20  » 

20  » 

20  » 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  1er  février  1895: 


100  francs 

en  billets  de  banque  françiis 
valent  à  l'étranger  : 


En  Allemagne  

En  Angleterre  

En  Autr. -Hongrie. 

En  Belgique  

En  Espagne  

En  Grèce  

En  Hollande  

En  Italie  

En  Russie  

En  Suisse  


100  25 
100  20 
103  64 
100  15 
111  18 
186  » 
100  84 
106  17 
148  05 
100  28 


ÎOO  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  Fiance  : 


Billets  Allemands   99 

—  Anglais   99 

—  Austro-Hongr.  96 

—  Belges   99 

—  Espagnols   89 

—  Grecs   5Î 

—  Hollandais   99 

—  Italiens   94 

—  Russes   67 

—  Suisses   99 


75 
80 
48 
85 
94 
76 
16 
19 
54 
72 


CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  MÉTAUX  PRÉCIEUX 

Paris,  le  1er  février  1895. 

Les  devises  hollandaises  et  allemandes  sont  en 
légère  réaction  ;  le  marché  de  Berlin  a  été  particu- 
lièrement lourd;  quoiqu'il  semble  être  assez  chargé, 
il  paraît  ne  pas  vouloir  encore  se  liquider,  ce  qui  l'o- 
blige à  faire  de  gros  paiements  à  l'étranger,  principa- 
lement en  Autriche.  _ 

La  Valula  est  ferme  à  la  suite  d'achats  de  titres  faits 
à  la  Bourse  de  Vienne  pour  le  compte  de  Berlin. 

Le  papier  espagnol  se  fixe  dans  les  environs  de  44o, 
soit  11  25  0/0  de  perte.  La  question  de  la  surtaxe  des 
blés  n'est  pas  tranchée  et  rencontre  des  difficultés  im- 
prévues, les  députés  du  littoral  ne  se  soucient  pas 
d'affronter  le  mécontentement  de  leurs  électeurs  et  de 
compromettre  leur  réélection  pour  venir  en  aide  aux 
cultivateurs  de  la  Gastille  ;  d'autre  part,  les  Chemins  de 
fer  ne  veulent  faire  aucune  faveur  aux  bles  indigènes, 
par  conséquent,  les  achats  de  grains  exotiques  vont 
continuer.  Ils  ont  certainement  une  répercussion  sur 
le  change,  soit  en  le  faisant  hausser,  soit  en  arrêtant 
la  bai-se. 

A  Lisbonne,  la  prime  sur  l'or  est  de  2o  3/4  avec  ten- 
dance à  des  cours  plus  élevés.  Les  événements  du 
Brésil  ne  sont  pas  pour  améliorer  les  choses. 

Le  rouble  est  stéréotypé  à  267  50. 

Le  papier  anglais  a  légèrement  haussé,  le  gout  mani- 
festé par  l'épargne  continentale  pour  les  valeurs  sud- 
africaines  n'est  pas  étranger  à  cette  reprise. 

La  devise  belge  perd  0,15  0/0,  il  s'en  faut  de  peu  que 
les  exportations  d'écus  ne  deviennent  possibles. 

La  perte  diminue  sur  le  papier  italien,  il  y  a  quelque 


L'fiCONOMISTE  EUROPÉEN  —  Statistique  générale 


amélioration  dans  l'état  du  pays  et  sa  Rente  continue 
à  être  très  soutenue  sur  les  places  étrangères. 

Le  papier  suisse  est  faible,  la  perle  est  de  0  IV.  38  0/0, 
il  est  possible  que  les  banques  soient  amenées  à  élever 
leur  escompte  pour  ramener  la  devise  au  pair. 

Le  New  York  est  «le  plus  en  plus  mauvais,  il  clô< 
i  513  50,  ce  qui  permet  aux  expéditeurs  d'or  d'en- 
voyer du  tout-venant  avec  bénéfice.  Nos  lecteurs  trou- 
veront dans  notre  Chronique  monétaire  une  étude 
étendue  sur  la  circulation  des  Etats-Unis. 


CHANGES  DE  LON  DRES  :  Cours  moyens  du  jeudi,  de  Londres  sur  : 


Valeurs  à  4  mois 

3  janv. 

tO  janv. 

17  janv. 

21  janv. 

31  janv. 

Hong-Kong  .... 
Shanghaï  

2/0  1/4 
2/8  7/8 
1/10  7/8 

2/.  /. 
2/8  3/4 
1,11  3/8 

1/11  7/8 
2/8  3/1 
1/11  5/8 

1/11  3/t 
2/8  3/1 
1/11  1/2 

1/11  7/8 

a/9  i  f» 

l/ll  b;8 

Valeursàvue: 

Singapoure  

Bombay   

Calcutta  

Rio-Janeiro. 
Valparaiso. 
Buenos  -  Ayres  , 
prime  de  l'or. . 
Argent  en  barre* 

2/0  1/8 
1  0  2~  32 
1/0  27/32 

10  5/8 
13  11/16 

257 
27  7/16 

2/.  ./. 
1/0  21/32 
1/0  H/16 
10  11/16 
» 

2V7  50 
27  1/1 

1/tl  7/8 
1/0  13/32 
1/0  13/32 
10  3/8 

» 

260 
27  3/16 

l/ll  7/8 
1/0  13/32 
1/0  3/8 
10  1/2 
» 

255 
27  1/4 

1/11  3/4 
1/0  21/32 
1/0  17/32 
10    1  /8 

» 

251 

27  3/16 

On  remarque  un  peu  d'améliorntion  sans  cause  ap- 
préciable sur  les  changes  de  l'Extrême-Orient.  Les 
Changes  indiens  restent  à  peu  près  aux  cours  de  la  se- 
maine dernière,  mais  avec  un  peu  plus  de  fermeté. 

Le  Rio  s'est  affaissé  à  la  suite  des  émeutes  de  Rio- 
Janeiro. 

A  Buenos  Ayres.  la  prime  sur  l'or  ne  varie  guère  :  le 
Gouvernement  et  les  Banques  ne  font  aucun  effort  sé- 
rieux pour  la  faire  baisser. 

L'or  est  au  pair  en  France  et  en  Angleterre. 

L'argeut-métal  est  faible  à  99  71  le  kilo. 

Il  n'y  a  pas  de  changement  dans  les  taux  d'escompte 
officiels,  mais  on  croit  qu'en  Autriche-Hongrie  les  ca- 
pitaux vont  devenir  plus  exigeants,  car  certaines  mai- 
sons de  banque  de  Buda-Pesth  retirent  les  fonds  qu'elles 
avaient  en  reports. 


Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire. 

La  Banque  de  France  a  gagné  12. 553.000  fr.  d'or. 
Paris  a  reçu  16.673.000  fr.  de  matières  et  l.lOO.OOOfr. 
d'or  venant  de  Vienne,  mais  la  circulation  a  pris 
3.700  000  fr. 

Les  succursales  ont  versé  au  public  1.861.000  fr.  et 
reçu  171.000  fr.  de  Suisse,  130.000  fr.  d'Autriche,  40.000 
francs  de  Turquie. 

L'argent  a  augmenté  de  468.000  fr.  à  Paris  par  la  cir- 
culation ei  a  diminué  de  120.000  fr.  dans  les  succur- 
sales qui  ont  donné  200.0j0  fr.  à  leurs  guichets,  com- 
pensés par  une  rentrée  de  80.000  fr.  venant  de  Suisse. 

La  circulation  fiduciaire  est  à  un  des  niveaux  les  plus 
élevés  qu'elle  ait  encore  atteints. 

Avec  la  mesure  que  vient  de  prendre  la  Banque  d'ou- 
vrir des  comptas  de  chèques  aux  particuliers,  il  y  a  lieu 
de  penser  que  de  temps  en  temps  l'encaisse  dépassera 
la  circulation. 

D'après  les  renseignements  fournis  par  le  Président 
de  la  Banque  d' Allemagne,  nous  pouvons  rectifier 
approximativement  les  chiffres  de  la  composition  de 
l'encaisse  métallique  en  or  et  en  argent.  Le  stock  or 
s'est  accru  de  218  millions  de  marks,  du  1er  janvier  au 
31  décembre  1894.  et  de  63  millions  de  marks  du  1er  au 
23  janvier  18H).  En  combinant  ces  éléments  avec  ceux 
fournis  ranimée  dernière  par  M.  Pasadowski,  on  arrive 
à  tmuver  que  le  23  janvier,  l'encaisse-or  représente 
72  0/0  de  1  encaisse  totale  et  s'élève  à  979.400.000  fr.; 
l'encabise-argent  est,  par  suite,  de  377.500.(100  fr.  L'en- 
caisse totale,  au  23  janvier,  dépasse  de  29.700,000  fr. 
celle  du  8  janvier;  la  circulation  fiduciaire  a  diminué 
de,  60. 700.1 '00  fr. 

Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d'Angleterre  s'est 
soldé,  cette  semaine,  par  un  excédent  d'entrées  de 
6.500.000  fr.  La  circulation    ayant  rendu  8.300.000 


francs,  l'augmentation  du  métal  jaune  a  été  de  14.800.000 
I  ra  lies. 

Voici  le  détail  des  entrées  et  des  sorties  : 


Entrées  Sorties 

25  j"  Aeh.  en  barres  £   56.000  24  j"  Afrique  du  Sud  v  200  000 
»    Etats-Unis.         170.000  »    l(,  ;|>ul..  Aiyent  .    70  000 

26  —  Achat  en  barres  21.000  25  —  Afriquedu  Sud.   60  000 
»   Australie            25.000  Excédent  des  entrées.  200.000 

28  —  Etals-Unis   228.000 

30  —  »  80.000 


Total  des  entrées.  £  580.000      Tolal  égal  £  580.000 

A  la  Banque  (V Autriche-Hongrie  l'argent  est  en 

diminution  de  4. 100.000  fr.,  les  billets  oui  lléchi  de 

12.400.000  fr. 
La.  Banque  de  Belgique  a  perdu  1.700.000  fr.  d'or  et 

d'argent. 

A  la  Banque  d'Espagne.,  il  y  a  une  nouvede  entrée  de 
3  millions  d'argent;  ce  grossissement  ininterrompu  du 
métal  blanc  devient  suspect,  on  en  arrive  à  se  demander 
s'il  n'y  a  pas  là  des  frappes  clandestines  et  de  la  fausse, 
monnaie. 

La  Banque  d'Italie  vient  de  donner  son  bilan  au 
10  janvier,  il  n'indique  aucun  fait  nouveau.  On  peut 
mesurer  les  efforts  de  cet  Etablissement  pour  améliorer 
sa  circulation.  Du  10  janvier  1894,  date  du  premier 
bilan  publié  par  la  nouvelle  Banque  au  10  janvier  1895, 
l'or  a  augmenté  de  21400.000  fr.,  l'argent  de  27  mil- 
lions 300.000  fr.  et  la  circulation  a  diminué  de  92  mil- 
lions 200.000  francs. 

Les  Banques  de  Naples  et  de  Sicile  ont  également 
fait  de  leur  mieux,  il  est  juste  de  le  reconnaître. 

Depuis  le  26  décembre,  la  Banque  de  Portugal  n'a 
fourni  aucun  bilan;  on  dit  qu'elle  a  reçu  de  l'or  en 
très  grande  quantiité.  Les  autres  banques  ne  donnent 
lieu  à  aucune  observation. 

LA   SITUATION  MON É  TAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New-York 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 


du  5  depuis  du  5  depuis 

OR  au  V>  janv.  le  l"janv.  au  12janv.  le  lorjanv. 

Grande-Bretagne  »  »  5.875  5.875 

France   2.060.000  4.304.000  »  » 

Allemagne   »  2.210.036  » 

Autres  pays   39.300  39.300  5.240  28  603 

Total  1895...  2.099.300  6.553.336  11  115  3i  478 

—  1894...  212.946  217.146  27.995  143 151 

—  1893...  7.755  2.063.495  25.902  31.302 
ARGENT 

Grande-Bretagne  673.550  1.174.750  »  » 

France   »  »  »  „ 

Alkmagne   »  408  »  1.380 

Autres  pays....  15.000  15.000  21.486  74.424 


Total  1895...      688.550   1.190.158       21  486       75  804 

—  1894...      802  786   1.728.196         2  843       74  787 

—  1893...       341.784   1.420.504        18.611  18.611 

Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 

1894   27  janv.     126.900.000  dollars 

1895   12  janv.      75.500.000  — 

1895   19  janv.       78.000  000  — 

1895    26  janv.      81.200.000  — 


La  situation  monétaire  devient  très  sérieuse,  la  ré- 
serve d'or  est  tombée  à  42.500.000  dollars. 

Les  banquiers  étrangers  ont  eu  une  longue  confé- 
rence avec  M.  Curtis,  sous-secrétaire  du  Trésor,  relati- 
vement à  une  émission  de  100  millions  de  dollars 
d'obligations.  La  maison  Bothschild  consentirait  à 
prendre  50  millions  sur  la  base  de  3  1/2  0/0.  Les  autres 
banquiers  fourniraient  30  millions  en  or,  en  échange 
de  reçus  du  Trésor,  pourvu  qu'il  leur  fût  démontré  que 
cette  manière  d'opérer  est  conforme  à  la  loi. 
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La  Crise  monétaire  aux  Etats-Unis 

Les  événements  s'aggravent  aux  Etats-Unis  ;  nos 
lecteurs  ont  pu  suivre,  par  les  renseignements  que 
nous  donnons  chaque  semaine,  l'appauvrissement  de 
l'encaisse  or  du  Trésor  et  l'importance  croissante  des 
exportations  de  ce  métal.  _  .         ,  . 

L'exode  de  l'or  a  commencé  en  1888;  voici  le  tableau 
des  pertes  nettes  annuelles  : 

1888   $  23.565.676 

18S9    38.928.828 

1890  "'  ....  3.832.984 

1891  "    34.116. 471 

1892*  ....  59.081.110 

1893;:;/.   7.013.431 

1894    81 .200 .351 

Total  $  247.738.851 

Gomme  il  est  impossible  d'attribuer  toutes  ces  sorties 
à  une  mauvaise  balance  commerciale,  puisque,  sauf  en 
1888  les  exportations  des  Etats-Unis  ont  largement  de- 
passé  leurs  importations  et  que,  notamment  en  1894,  on 
relève  un  excédent  d'exportations  de  152.294.824  dollars, 
il  faut  en  conclure  qu'on  est  en  présence  d'un  rapa- 
triement considérable  de  titres  américains  se  négo- 
ciant sur  les  marchés  de  l'Europe,  et  que  ce  rapatrie- 
ment se  heurte  à  un  vice  propre  à  la  circulation 
monétaire  américaine. 

Le  vice,  nous  l'avons  bien  souvent  signalé,  ce  sont  les 
billets  émis  en  vertu  des  lois  Bland  et  Sherman.  Aux 
termes  de  ces  lois,  les  Silver  Cerlificales  et  les  Trea- 
surynotes  sont  payables  en  or  ou  en  argent  a  la  vo- 
onté  du  Trésor,  mais  cette  clause  n'a  jamais  ete  invo- 
quée contre  les  porteurs. 

Ceux-ci  ont  pu  se  procurer  tout  1  or  qu  ils  ont  voulu 
car  la  moindre  prime  sur  ce  métal  aurait  été  une  cause 
de  drainage  redoutable. 

La  réserve  d'or,  c'est-à-dire  l'excès  de  l'encaisse  or 
sur  les  certificats  d'or,  qui  gage  les  billets  d'Etat  ne 
doit  pas,  théoriquement,  descendre  au-dessous  de 
100  millions  de  dollars. 

Dans  le  courant  de  l'année  1894,  elle  a  été  rarement 
à  ce  chiffre.  Voici  sa  situation  à  la  fin  de  chaque  mois  : 
Janvier...$     66.700.000      Juillet.... $  55:000.000 

Février  ...    100.000.000       Août   oo. 200. 000 

Mars   100.000.000      Septembre.  58.900.000 

Avril  100. 000. 0 10      Octobre....  61.400.000 

Mai   '  78.700.000      Novembre  .  lu0.000.000 

Juin'..;....  64.900.000  Décembre..  86.200.000 
Pour  ramener  la  réserve  au  niveau  réglementaire,  le 
Gouvernement  des  Etats-Unis  a  émis  un  premier  em- 
prunt de  50  millions  de  dollars  le  17  janvier  1894,  et  un 
second  de  pareille  somme  au  mois  de  novembre.  Mal- 
gré les  dépenses  considérables  qu'entraînent  les  intérêts 
de  ces  emprunts,  le  maintien  de  la  réserve  à  100  mil- 
lions de  dollars  n'a  été  obtenu  que  pendant  un  temps 
très  court,  et  aujourd'hui  on  parle  d'un  troisième  em- 
prunt- ,  n  m  L  > 
On  peut  continuer  longtemps  de  la  sorte,  Tant  qu  un 

remède  radical  n'aura  pas  été  apporté  a  la  mauvaise 
organisation  de  la  circulation  des  Etats  Unis,  le  mal 
subsistera.  Le  mal,  c'est  tout  simplement  d'avoir  créé 
des  billets  gagés  sur  l'argent  et  de  consentir,  aujour- 
d'hui, à  les  payer  en  or.  _ 

Le  président  Gleveland  n'est  point  persuadé  de  cette 
vérité  puisqu'il  vient  de  lancer  un  message  dans  lequel 
il  propose  une  émission  de  bons  d>  stinés  à  maintenir 
la  réserve  d'or  et  à  racheter,  pour  les  annuler,  les  cer- 
tificats d'argent  et  les  billets  du  Trésor  émis  en  vertu 
de  la  loi  Sherman.  Ces  bons  du  Trésor  seraient  payables 
en  billets  à  retirer  de  la  circulaiion. 

Le  projet  est  excellent,  disent  déjà  les  monometal 
listes-or  :  nous  affirmons  qu'il  serait  détestable  pour  les 
Etats-Unis,  car  il  perpétuerait  un  régime  monétaire 
déplorable  à  tous  les  points  de  vue. 

11  y  a  un  nettoyage  complet  à  faire  du  passé  :  cela 


n'est  plus  douteux  maintenant,  mais  pour  y  arriver 
il  n'est  pas  nécessaire  de  faire  un  emprunt  du  montant 
des  billets  gagés  sur  l'argent  en  circulation,  soit  de  45û 
millions  de  dollars.  Ce  serait,  en  effet,  une  lourde  et  inu- 
tile charge  à  ajouter  à  celle  déjà  contractée  en  189i,  et  le 
Trésor  ne  pourrait  y  trouver  qu'une  seule  compensation  . 
la  suppression  des  billets  inférieurs  à  10  dollars  et 
leur  remplacement  par  des  dollars  argent  qui,  bien 
entendu,  seraient  émis  au  pair,  quoiqu'ils  aient  coûté 
sensiblement  moins.  . 

Voici,  au  30  juin  1894,  la  circulation  des  billets  de 
1  et  2  dollars  émis  par  le  Trésor  et  les  banques  : 

Billets  de  1  dollars  $     38  520.180 

Billets  de  2  dollars   28.du7.383 

Total  -.$  66.877.563 

La  disparition  de  ces  billets  ferait  sortir  67  millions 
de  dollars  argent  sur  les  504  millions  qui  forment  1  en- 
caisse du  Trésor...  et  ce  serait  le  commencement  de  la 

sagesse.  .,  .    .    t-u  * 

En  somme,  la  force  des  choses  doit  conduire  les  Etats- 
Unis  à  adopter  un  système  monétaire  se  rapprochant 
assez  de  notre  ancien  bimétallisme,  mitigé  cependant 
par  quelques  dispositions  transitoires,  par  exemple  : 
pouvoir  de  libération  illimité  accordé  à  1  argent,  la 
frappe  étant  réservée  au  Gouvernement. 

La  crise  américaine  actuelle  a  pour  origine  les  tâ- 
tonnements et  les  fautes  commises  relativement  a  la 
réhabilitation  de  l'argent.  Si,  en  1878  ou  en  1890,  les 
Etats-Unis  avaient  ouvert  courageusement  leurs  Ho- 
tels de  Monnaies  à  la  libre  frappe  de  l'argent  et  de  1  or, 
c'est- à-dhv  s'ils  avaient  énergiquement  résolu  la  ques- 
tion du  bimétallisme  réel,  à  leur  rapport  de  1  a  16,  ils 
auraient  ramené  de  par  le  monde  la  confiance  dans 
l'avenir  de  l'argent,  et  la  divergence  existant  entre  les 
deux  métaux  précieux  serait  peut-être  réduite  aujour- 
d'hui à  des  proportions  infinitésimales.  Il  en  est  temps 
encore...  mais  il  n'y  a  plus  une  seule  faute  a  corn- 
ni  g t  tr6 

L'adoption  du  projet  de  M.Cleveland  aboutirait  fata- 
lement à  la  prolongation  indéfin-e  de  cette  lutte  pour 
l'or  qui  ébranle  le  crédil  international,  qui  déprécie  les 
produits  des  pays  dont  la  circulation  est  aupair  de  lor 
et  qui  ruinera  les  Etats-Unis.  .  -•„. 

Au  contraire,  l'établissement  d'un  bim,elalhsme  réel 
assurerait  aux  producteurs  et  aux  exportateurs  améri- 
cains les  avantages  que  la  baisse  des  changes  de 
l'Orient,  et  la  prime  sur  l'or,  ont  donnés  aux  filateurs  de 
Bombay  ou  aux  fermiers  de  la  Bépublique  Argentine 

Mais  nous  l'avons  souvent  observé,  ce  n'est  ni  le 
bons  sens  ni  la  logique  qui  mènent  les  affaires  aux 
Etats-Unis,  et  il  y  est  déjà  question  d'une  solution  ex- 
trême, telle  que  l'adoption  du  monométallisme-argent. 
Les  conséquences  en  seraient  si  graves  pour  'Eu- 
rope qu'il  vaut  mieux,  pour  le  moment,  s  abstenir  de 
toute  discussion  à  ce  sujet. 

Quoi  qu'il  en  soit,  l'année  ne  se  passera  pas  sans  que 
les  Etats-Unis  aient  pris  un  parti  sur  leur  circulation 
monétaire  et  fiduciaire. 


La  Fabrication  des  Monnaies  en  France  en  1894 

Tableau  des  Monnaies  d'Or  et  d'Argent  françaises 
frappées  de  1795  à  1894 
Dans  le  numéro  30  de  l'Economiste  Européen  (7  août  1892, 
pa<*e  171),  nous  avons  publié  le  tableau  général  des  monnaies 
d'.Tr  et  d'argent  françaises  frappées  de  179o  au  81  décembre 
1891  Nous  complétons  aujourd'hui  ce  tableau  par  les  Irappes 
effectuées  au  cours  des  années  1892,  1893  et  l«9t.  . 
A  la  date  du  31  décembre  1391,  la  situation  se  présentait 

ainsi  :  ,    .        .  \ 

(Milliers  de  francs) 

Argent    Monnaies  Total 

Années  Or       Pièc.deôf.  division,  général 

Antérieures àl892  8.826.948  5.060,606  474.068  14.jg.6g 

Démonétisées. . . .  104.081         »  1ïl.\&  326 .247 

Frappe  nette   8.722.867  5.0bO.KU6  251.902  14,»3o.370 

A  reporter..  8.722.867  5.060.606  251. 9u2  14.035.376 
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8.722.867   5. 060. 006   251.902   H. 055. 876 


4.514 
50.948 
9.881 


.mil) 


4.514 
50.948 
13.881 


Total  général....    8.788.155   5.060.606   255.902  14.104.664 

Lu  valeur  nominale  totale  des  monnaies  françaises 
ou  étrangères  fabriquées  à  Paris  par  l'Administration 
dos  monnaies  s'est  élevée,  en  189'i,  à  33.533.740  fr.  1!). 

Voici  le  détail  des  fabrications  monétaires  de  cette 
dernière  année  : 


Pièces 

Monnaies  françaises..  9.680.981 

Autres  monnaies  : 

Tunisie   2.100 

Indo-Chine   5.123.437 

Grèce   11.751.992 

Suisse   2.700.000 

Chili   50 

Ethiopie   70.000 

Haïti    11.413.700 

Maroc   «.051.817 

Vénëzuéla   2.250  000 


Valeur  nominale 

Francs 
14.031.060  » 

3.000  » 
7.990.797  54 
-  1.450.398  40 
3.000.000  .» 
200  » 
159.375  » 
4.202.860  25 
1.696.049  » 
1.000.000  » 

33.533.740  19 


Total  général....  46.044.077 
Les  Monnaies  françaises  se  subdivisent  en  : 

Valeur 

Or  :  Francs 

9.831.060 

■  4  000.000 


200.000 


14.031.060 

La  frappe  de  1893  avait  été  de  51.143.360  fr. 
Pour  la  Tunisie  on  a  frappé  : 

Or  '  Francs 

1.200 

1.800 

1.000  500   »  ) 

Total   3.000 

La  frappe  de  1893  s'était  élevée  à  749.094  fr.  15. 
Voici  le  détail  de  la  frappe  pour  VIndo-Chine  : 

Francs 


Pièces  de  100  fr.. . . 

143 

14.300 

a 

—          20  fr.  (1) 

490.838 

9.816.760 

» 

Argent  : 

300.000 

600.000 

» 

—        1  fr 

1.600.000 

1 

600.000 

—         0  fr.  50. . 

360.000 

1 

800.000 

» 

Bronze  : 

Pièces  de  10  cent. . . 

800.000 

80.000 

» 

—          5  cent.. . 

2 

240.000 

112.000 

» 

—          2  cent.. . 

150.000 

3.000 

» 

—          1  cent. . . 

500.000 

5.000 

» 

Total 

Pièces  de  20  fr 

20 

400 

—         10  fr 

80 

800 

Argpnt  : 

Pièces  de  2  fr  

300 

600 

» 

—        1  fr 

700 

700 

» 

—       50  cent.. . . 

1.000 

500 

» 

Argent 

Pièces  de  1  piastre  1.308.537   7.121.822  59 


—  50/ 100» de  — 

—  20/ 100e  — 

—  10/100'  — 

Bronze  : 
Pièces  : 
de  1/100=  de  piast. 
de  1  sapeque.  


100.000 
250.000 
500.000 


465.000 
2.500.000 


272.150 
272.150 
272.150 


25.309  95 
27.215  » 


Total 


7.938.272  59 


52.524  95 

7.990.797  54 
de 


Pendant  l'année  1893,1a  frappe  pour  le  compt 
1  Indo-Chine  ne  s  était  élevée  qu'à  4.980.207  fr.  09. 

La  Grèce  a  commandé  12  millions  de  francs  de  pièces 

aLnnc ,    -j  M,r,  C^  somme>  il  a  été  livré  en  1893, 

75  r  ?8,-  P™eS  de  20  lepta>  soit  une  valeU1'  nominale  de 
49.601  fr.  60. 


Voici  le  détail  de  la  trappe  en  L894 


Francs 


(1)11  a  été  refondu,  en  1894,  390.696  pièces  de  20  fr  légères 
représentant  une  valeur  nominale  de  7.813.920  fr. 


Pièces  de  20  lepta   4.751.992       950.398  40 

—  10  lepta   3.000.000       300.000  >. 

—  5  lepta   4.000.000        200.000  » 

Total   Ï7450.398  40 

La  Suisse  a  fait  frapper  une  certaine  quantité  de 
pièces  d'argent. 
En  voici  le  détail  : 

Francs 

Pièces  de  2  fr   700.000     1.400.000  » 

—  1  fr   1.200.000     1.200.000  >> 

—  0  fr.  50    800.000       400.000  » 

Total   3.000.000  » 

Le  Chili  a  fait  frapper  comme  essai  50  pièces  de 
1  peso,  soit  une  valeur  de  200  fr. 

Par  contre,  YEthiopie  a  commandé  une  certaine 
quantité  de  pièces  d'argent.  Nous  avons  donné  la  des- 
cription de  cette  monnaie  dans  notre  numéro  155,  du 
29  décembre  1894,  page  <S  j6. 

Voici  le  détail  de  la  frappe  : 

Francs 

Pièces  de   1  talari   20.000         100.000  » 

—  1/2  talari   10.000  25.000  » 

—  1/4  talari   15.000  18.750  „ 

1/8  talari   25.000  15.625  » 

Total   159.375  » 

La  frappe  pour  le  compte  de  la  République  d'Haïti 
a  été  la  suivante  : 

Francs 

Argent  :  — 
Pièces  de  : 

20/100=  de  gourde  1.859.579   1.859.379    »)     Q  „0.  ln-, 
10/100=  de  gourde  3.729.056   1.864.528   »(     «*• » 

Bronze  : 
Pièces  de  : 

2/100=  de  gourde.  3.750.000  375.000  »( 

1/100=  de  gourde.  2.075.065  103.753  25  \  4/».'«w 

Total   4.202.860  25 

La  frappe  pour  le  Maroc,  qui  s'était  élevée  en  1893,  à 
2.889.895  fr.  50,  s'est  réduite,  en  1894,  à  1.696.049  fr., 
dont  voici  le  détail  : 

Francs 

Argent  :  — 
Pièces  de  5  onces   175.462       438.655  » 

—  2  onces  1/2....        331.223       414.028  75 

—  1  once   828.329       414.164  50 

—  1/2  once   1.716.803       429.200  75 

Total   1.696.049  » 

Enfin,  le  Venezuela  a  fait  frapper  les  pièces  sui- 
vantes : 

Francs 

Argent  :  — 
Pièces  de  2  bolivar   250.000       500.000  » 

—  25/100=  de  bolivar     2.000.000       500.000  » 

Total   1.000.000  » 

Ainsi  qu'on  le  voit,  la  diminution  subie  pendant  l'an- 
née 1894  est  causée  entièrement  par  la  frappe  française 
qui  a  été  réduite,  en  1894,  de  37.112.300  fr. 


The  Bimetallist 

MM.  Horace  Marshall  and  Son,  de  Londres,  viennent  de 
lancer,  sous  ce  titre,  le  premier  numéro  d'un  nouvel  organe 
publié  sous  les  auspices  de  la  Ligue  bimétallique  anglaise 
et  consacré  exclusivement  à  la  réforme  monétaire. 

Cette  publication,  faite  sous  forme  de  brochure  in-8°,  sera 
mensuelle.  Le  premier  numéro  (janvier  1895)  contient  le  ré- 
sumé de  travaux  récents  des  principaux  professeurs  d'écono- 
mie politique  anglais,  résumés,  pour  la  plupart,  par  l'Eco- 
nomiste Européen.  11  y  a  aussi  des  renseignements  inédits 
que  nous  donnerons  dans  un  prochain  numéro. 
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L'ECONOMISTE  EUROPEEN  —  Marché  des  Mines  d'Or 


Citons  parmi  les  collaborateurs  du  Bimêtallift,  MM.  A.-J. 
Balfour,  David  Barbour.  Robert  Barclay,  H.-R.  Beetoii, 
G. -M.  Boissevain,  J.-P.  Heseltine,  Sir  W.-H.  Houldsvvorth, 
professeur  NichoLson,  etc.,  etc.  V  . 

L'ffflWWMHtfe  Europc-n  souhaite  une  cordiale  bienvenue 
à  son  jeune  confrère  anglais  et  adresse  ses  meilleurs  souve- 
nirs aux  économistes  éniinents  qui  l'ont  fondé  pour  la  bonne 
cause. 


Les  Frappes  de  Monnaie  en  Allemagne  en  1894 

Voici  d'après  le  Reichsanseiger,  quel  est  le  montant  des 
fabrications  effectuées  en  1894.  Mettant  en  regard  de  ces  nou- 
velles données  les  frappes  antérieures  nettes  et  les  retraits 
effectués  jusqu'à  l'année  1895,  nous  en  déduisons  le  total  ne 
des  existences  au  al  décembre. dernier.  Les  retraits  dont  il 
est  fait  mention  clans  le  tableau  suivant  sont  totalises  depuis 
l'époque  où  Ton  a  commencé  à  frapper  des  marks  (18/2). 

Total  net 
au3l  déc.lx94 
Frappes      déduction  faite 
Monnayage  antérieur-nettes  des  retraits 
en  Ï894      jusqu'en  1894  jusqu'en  1895 


Pièces  d'or: 
De  20  marks  . . 
De  10  marks  . . 
De   5  marks  . . 


Ensemble  

Pièces  d'argent  : 
De   f>  mark* 
De   2  marks 

De    l  mark  

De  50  pfennigs  . . 
De  20  pfennigs  . . 

Ensemble  

Pièces  de  nickel: 
De  20  pfennigs  . . 
De  10  pfennigs . . 
De  5  pfennigs  . . 

Ensemble  

Pièces  debronse 
De  2  pfennigs  . . 
De  1  pfennig . . . 

Ensemble. . . 


iâ©.7S0.ë8O 
17Ô.000 

» 

(En  marks) 
2.171.247.780 
535.255.430 
27.959.490 

2  328.273.220 
535.220.340 
27.959.370 

136.920.280 

2.734.4O2.7O0 

2.  8h  1.452.'.  Ml 

4.089.98(1 
213.500 
£83.685 

« 

80.273.125 
111.742  216 
184. 7 98. 380 
71.482.435 
22.713.934 

84.362.505 
111.954.948 
184.980.7.67 
71.482.016 
22. 7 13.^70 

4.487.105 

471.010.096 

475.493.906 

» 

25.197 
817.921 

5.005.830 
31.233.489 
15.345.964 

5.005.822 
31.259.305 
16.163.838 

843.118 

51.585.2-.". 

52  428.V165 

373.390 

0.213.172 
0.074  113 

6.213.168 
0  447.498 

373.390 

12.287.285 

12. 060. 606 

Il  convient  de  faire  remarquer  que  ces  chiffres  ne  semblent 
pas  se  compléter  les  uns  les  autres.  Cela  tient  à  ce  que  les 
retraits  sont  totalises.  Si  l'on  veut  connaître  1  importance 
d'un  retrait  annuel,  il  convient  de  tenir  compte  des  ciullres 
correspondants  de  l'année  précédente. 

11  a  été,  en  outre,  frappé  jusqu'ici,  pour  le  compte  des  par 
ticuliers,  1.572.310.000  marks  en  monnaies  d'or. 


Les  commerçants  de  Manille  prétendent  atténuer  cette  perte 
qui  aggrave  celle  qu'ont  entraînée  les  nouveaux  tarits  de 
douamTdes  Philippines,  en  élevant  les  prix  de  tous  les  articles 
venant  d'Espagne  dans  les  proportions  exigées  par  cette 
double  circonstance;  en  réalité,  ils  devraient  majorer  de 
50  0/0  la  valeur  de  toutes  les  marchandise-  qui  sont  impor- 
tées de  la  Péninsule  pour  compenser  la  différence  exp-lant 
entre  la  situation  actuelle  et  celle  de  l'année  1890  ;  mais  ils  ne 
se  bornent  pas  à  ce  gain  et  la  majoration  atteint  quelquefois 
100  à  150  0/0.  .  t.  . 

Pour  les  articles  de  provenance  étrangère,  la  proportion  est 
encore  plus  énorme,  puisque  la  piastre  n'est  estimée  que 
3  fr  05  ou  2  marks  50  depuis  le  commencement  de  1  année  18J4. 

Aussi  voit-mi  quantité  d'objets  pour  ainsi  dire  sans  valeur 
atteindre  des  prix  quatre,  cinq,  six  fois  plus  élevés  qu  en  Eu- 
rope selon  que  le  besoin  s'en  fait  plus  ou  moins  sentir. 

La  colonie  européenne,  au  contraire,  supporte  la  perte  sur 
le  change  pour  les  fonds  qui  sont  envoyés  en  Europe  et 
de  plus  il  lui  faut  subir  l'accroissement  de  tous  les  prix  d  ar- 
ticles d"  luxe  ou  de  première  nécessite. 

Cette  situation  des  Philippines  est  grave  et  les  plaintes  gé- 
nérales du  monde  administratif  et  militaire  «le  cette  colonie 
ont  fini  par  attirer  une  fois  de  plus  l'attention  des  pouvoirs 
publics,  en  Espagne. 

Les  uns  demandent  qu'il  soit  frappe  dans  ces  îles  une  mon- 
naie d'argent,  semblable  à  celle  d'Espagne,  en  fondant  les 
monnaies  mexicaines  qui  ont  cours  actuellement  sur  le  mar- 
che ;  mais  cette  substitution  de  monnaie  d'argent  espagnol 
aux  30  millions  de  piastres  mexicaines  dont  les  Philippines 
usent  actuellement  offre  bien  des  difficultés  et  le  Gouverne- 
ment de  Madrid  s'est  borné  à  rétablir  1  Hôtel  de  la  Monnaie, 
à  autoriser  la  fabrication  des  monnaies  frappées  il  y  a  quel- 
ques wnnées,  au  moyen  de  là  fonte  des  pièces  mexicaines. 

Une  pétition  a  été  adressée  à  l'autorité  compétente,  en  vue 
d'obtenir  le  paiement  des  traitements  et  des  soldes  des  mili- 
taires résidant  dans  cet  archipel  eu  pesetas  et  non  en  piastres, 
c'est-à-dire  en  prenant  celles  ci  au  pair.  . 

Ce  dernier  procédé  restreint  la  question  et  ne  la  trancherait 
crtfau  point  de  vue  de  l'intérêt  d'une  partie  de  la  population, 
mais  il  ne  résoudrait  pas  le  problème  en  ce  qui  concerne  la 
situation  du  pays.  

La  Suppression  du  Papier-Monnaie  au  Chili 

Nous  avons  publié  cUns  notre,  numéro  159.  26  janvier  1895. 
pa«e  103,  un  résumé  de  la  loi  présentée  aux  Chambres  chi- 
liennes pour  ia  conversion  du  papier-monnaie  chili-n.  Une 
dépêche  de  Buenos  Aviva,  en  date  du  29  wftjwr,  nous  an- 
nonce que  le  Sénat  chilien  a  approuve  la  conversion  du 
papier-monnaie  à  raison  de  18  cents  par  peso. 


La  Crise  monétaire  aux  Iles  Philippines 

Nous  extradons  les  renseignements  suivants  du  rap- 
port sur  la  situation  économique,  industrielle  et  coin 
merciale  des  Philippines  au  31  juillet  18^4,  adressé  au 
Département  des  affaires  étrangères  par  M.  O.  de  lierard 
consul  de  France  à  Manille  : 

Dans  les  rapports  que  j'ai  faits,  l'année  dernière,  sur  la 
situation  des  Philippines  en  1892,  j'ai  signale  la  crise  moni 
taire  qui  j.  tte  une  fâcheuse  perturbation  parmi  les  divei 
éléments  de  la  richesse  de  cet  archipel  de  plus  de  /  millions 
d'habitants.  ...  .  ,  !  . 

Cette  année  je  suis  malheureusement  oblige  de  constate! 
nue  la  situation  s'est  encore  aggravée  et  que  fa  question  des 
changes  sur  L'Europe  et  sur  les  pays  qu;  sont  en  relations 
d'aflàires  avec  ces  des  a  atteint  un  degré  d  intensité  terrible 
nour  bien  des  intérêts. 

I  a  population  européenne  des  Philippines  se  compose,  en 
majeure  partie,  de  fonctionnaires  et  de  militaires  qui,  Ions, 
sont  obligés  d'envoyer  en  Espagne  une  portion  tte  leur  trait 
ment  ou  de  leur  solde,  soit  pour  leur  famille  soit  pour  cl  au- 
tres ohle-alions.  Il  est  facile  de  se  rendre  compte  du  préjudice 
qui  est  porté  aux  uns  et  aux  autres  par  suite!  de  1  abaissement 
delà  valeur  de  la  piastre  et  de  l'augmentation  des  prix  de 
tous  les  articles  d  importation  nationale  ou  étrangère. 

Le  change  sur  La  Péninsule  était  au  pair  il  y  a  cinq  ans;  il 
est  à  35  0/0  de  perle  aujourd'hui.  Par  conséquent,  tous  ceux 
oui  ont  a  remettre  des  fonds  sur  l'Espagne  perdent  le  tiers 
de  la  valeur  de  l'argent  qu'ils  versent  auxmaioons  de  banque. 


MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 

Londres,  le  1"  février  1895. 
La  liquidation,  ainsi  que  nous  l'avions  fait  prévoir, 
a  montré  que  les  gros  faiseurs  livraient  des  titres  et 
que  le  petit  portefeuille  ralentissait  ses  achats.  Dans 
ces  conditions,  il  n'est  pas  étonnant  que  la  semaine  qui 
s'écoule  ait  été  une  semaine  de  tassement  et  d  affaires 
très  calmes.  .    ,  ,  ■ 

On  a  beaucoup  parlé  des  articles  défavorables  aux 
Mines  d'or  publiés  par  YEconomisl  et  le  Times.  Ces 
articles  ne  sont,  en  somme,  que  le  résumé  d  un  pam- 
phlet publié  par  un  banquier  allemand  de  notre  place 
et  oui  a  le  défaut  de  prendre  les  mines  d  or  en  un 
bloc  et  de  rie  pas  tenir  compte  que  certaines  mines 
capitalisées  actuellement  à  un  prix  fort  élevé  ne  sont 
pas  encore  en  exploitation  et  donneront  certainement 
de  très  jolis  résultats.  Il  est  donc  inexact  de  dire  que, 
dans  l'ensemble,  toutes  les  mines  d  or  sont  capitalisées 
à  un  taux  trop  élevé.  Cependant,  nous  reconnaissons 
parfaitement  que  certaines  valeurs  n  offrent  guère,  aux 
prix  actuels,  de  marge  à  la  hausse.  Nous  sommes  éga- 
lement d'avis  que  beaucoup  de  mines  d  or  ont  en coi e 
devant  elles  un  brillant  avenir  et  méritent  1  attention 
du  capitaliste.  Il  faut  se  garder  de.  toute  exagération. 

Le  Champ  ffar  deep  sur  lequel  nous  avon=  donne,  a 
plusieurs  reprises,  de  mauvaises  indications  es  offert 
aujourd'hui  à  14/6.  Ainsi  que  nous  1  avons  déjà  dit,  la 
mine  a  dû  être  fermée  :  la  dette  flottante  de  lu  Compa- 
gnie dépasse  ÎOO.OOO  livres.  Nous  apprenons  qu  un 
Syndicat  anglo-français,  s'occupe  de  la  ^constitution 
de  cette  Société  :  le  capital  serait  porté  a  400.000  hv 
j  ce  qui  nous  paraît  beaucoup  pour  une  propriété  qui, 
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bien  que  très  grande,  n'a  que  des  liions  très  minces  et 
surtout  très  irréguliers. 

l'.iis que  nous  en  somme*  au  Champ  d'Or  deep,  an- 
aonçons  que  prochainement  les  actions  de  la  Bip  Goid 
Mining  Company  seront  introduites  sur  notre  marché 
et  peut-être  sur  celui  de  Taris.  Cette  Compagnie  est 
une  deep  levé/  de  la  Champ  d'Or  deep  levai,  c'est-à 
dire  encore  plu-*  éloignée  de  l'affleurement  du  I i Ion  et 
par  conséquent  n'ayant  guère  plus  de  chances  d'a- 
venir. 

Quant  au  Champ  d'Or  french,  qui  possède  évidem- 
ment quelques  veines  tiès  lich^s,  novs  croyons  que 
jes  rendements  actuels  ne  pourront  pas  être  maintenus. 
Néanmoins,  un  dividende  de  30  à  40  0/0  sur  le  pair 
d'une  livre  nous  parait  assuré.  Le  prix  de  4  iives  coté 
actuellement  est  donc  suffisant,  si  on  veut  tenir  compte 
de  ce,  fa  t.  que  la  mine  n'aura  qu'une  durée  d'une 
douzame  d'années. 

Parmi  le  groupe  des  mines  qui  se  trouvent  sur  la 
ferme  Roodeport,  la  Durban  Roodeport  est  certaine- 
ment, la  plus  belle;  cette  Compagnie  a  distribué  l'année 
dernière  4  dividendes  trimestriels  de  15  0/0  chacun. 
Cette  année,  avec  les  nouveaux  pilons  de  type  lourd, 
le  dividende  total  devra  atteindre  environ  75  0/0.  Il  est 
probable  que,  les  années  suivantes,  la  répartition 
sera  encore  plus  forte.  La  Durban  Roodeport  ayant  97 
«  la  ras  et  un  très  bon  filon  a  une  durée  de  20  à  22  ans; 
elle  paraît  donc  mériter  largement  le  cours  de  7  livres 
coté  actuellement. 

UUnited  Main  Reef  Roodeport  est  une  belle  mine, 
mais  beaucoup  plus  petite  une  la  précédente  et  d'une 
exploitation  moins  facile,  ôuant  à  La  Roodeport  daep, 
la  mine  est  peu  développée  et  il  se  passera  encore  de 
longs  mois  avant  que  la  Compagnie  puisse  commencer 
ses  broyages. 

Ij'Erchjn,  qui  se  trouve  dans  les  mêmes  parages, 
est  une  propriété  morcelée  en  trois  blocs  qui  ne  sont 
pas  exploitables  et  seront  forcément  vendus  aux  Com- 
pagnies dont  nous  venons  de  parler. 

Parmi  les  Langlaagte,  la  Langlaagte  Estale  est  cer- 
tainement la  plus  belle  affaire,  bien  administrée  et  ad- 
mirablement outillée.  Les  avis  sont  très  partagés  quant 
à  la  durée  de  la  mine,  mais  nous  devons  accepter  les 
déclarations  des  ingénieurs  de  la  Compagnie  qui  fixent 
une  durée  de  21  ans.  La  Langlaagte  Estale  est  parve- 
nue à  son  maximum  d'extraction  et  doit  donner  réguliè- 


ment  un  dividende  de  't0  à  50  0/0  sur  !c  pair  de  la 
livre. 

La  Royal  Langlaagte  et  YUniteé  Li.nglaagle  n'ont 
pas  encore  donné  des  preuves  suffisantes  de  leur  valeur 
réelle. 

La  Crown  Ree/*doit  donner  100  0/0  environ  pendant 
une  période  d'une  dizaine  d'années  ;  le  cours  de  !M/1 
paraît  donc  suffisant. 

La  Robinson,  au  contraire,  est  une  valeur  de  pre- 
mier ordre  et  du  plus  grand  avenir:  en  effet,  actuelle- 
ment, 70  pilons  sont  en  mouvement;  vers  la  fin  du 
premier  semestre,  50  nouveaux  pilons  fonctionneront 
et  donneront  des  bénéfices  qui  viendront  grossir  les 
dividendes. 

L'année  dernière,  la  Kobinson  a  donné.  10  sh.  ;  il 
n'est  pas  exagéré  de  dire  que  le  dividende  de  1895  sera 
au  moins  de  12/6.  En  lb06,  une  nouvelle  augmentation 
est  à  prévoir. 

La  Ferreira  est  aussi  une  belle  affaira  dont  la  durée 
est  de  seize  ans,  et  dont  les  dividendes  doivent  attein- 
dre, lorsque  le  nouveau  matériel  fonctionnera,  près 
de  30  sh. 

La  Worcester,  la  Salisbury  et  la  Wemmer  sont  de 
trop  petites  affaires  pour  mériter  l'attention  du  capi- 
taliste désireux  d'un  placement  de  longue  haleine. 
Par  contre,  la  City  and  Suburban  et  la  Wolhuler 
sont  de  grandes  et  magnifiques  propriétés  qui  sont 
loin  d'avoir  donné  tout  ce  qu'on  peut  attendre.  Leur 
durée  ^st  d'au  moins  vingt-cinq  ans. 

L'East  Rand  et  la  Modderfonlem  sont  encore  dans 
la  période  de  la  spéculation,  mais  semblent  devoir 
mériter  les  cours  cotés  actuellement. 

La  Modderfontein  a  remonté  aujourd'hui  rapide- 
ment par  suite  d'un  rachat  forcé. 


Paris,  le  l"  lévrier  1895. 

Notre  Marché  des  Mutes  d'Or  a  encore  été  faible 
cette  semaine.  11  témoigne  néanmoins,  en  clôture,  de 
tendances  un  peu  meilleures,  bien  que  les  derniers 
cours  soient  tous  en  recul  sur  ceux  de  vendredi  der- 
nier, La  Snn/ner  et  Jack  cote  290  contre  295  :  Ferreira 
373  75,  en  recul  de  13  fr.  12  1/2;  Robinson  195  62  1/2, 
perdant  3  fr.  75:  Randfontein  28  12  1/2  contre 
31  56  1/4;  Langlaagte  H0  fr..  contre  117  18  3/4.  Cette 
semaine,  on  a  introduit  les  actions  de  la  Geldenhuis 
E slate,  qui  restent  à  113  12  1/2  également  lourdes. 


NOMS 

DES 

COMPAGNIES 


Aurora  

Bantjes  
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Coupons  détachés.  —  Voici  les  coupons  qui  ont  été  dé- 
tachés avant-hier  à  Londres  :  Ohamp-d'Or,  4  sh.  —  Glen- 
cairn  1  sh  6  —  New  Heriot,  4  sh.  —  Jubilee,  b  sh.  — 
Jump'ers  5  sh.  —  Kleini'ontein,  2  sh.  6.  —  Meyef  et  Charlton 
g  sh  _  Niwl  2  sh.  —  New  Primrose,  4  sh.  —  Robinson, 
5  sh!  —  Roodeport  united  Main  Reef,  2  sh.  —  Worcesler, 
4  sh. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  a  la  Bourse  do  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 


I 


FONDS  D'ÉTATS 


Français  3  %  (perpétuel)  

Consolidés  anglais(ch.f.25fr.20, 
Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  f J). . . 

Belgique  3  %  %  

Espagne  Ext.  4  %  (ch.  f.  1  fr.)  . . 
Grèce  5  %  1881  (en  suspension). 
Hollande  3  %  %  (à  Ams'.erdnm). 
Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  S  fr.  50).. 

Italie  4  %  net  

Norvège  3  %  (ch.  f.  96  fr.  20). . . . 

Portugal  3  %  (1  fr.  jet)  

Roumanie  5  %  

Russie  3  %  or  1891  libéré  

Serbie  5  %  1890  (ch.  de  f.)  

Suède  4  %  1880  (ch.  f.  25  fr.  20). . 
Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fer) 
Turquie  convertie  1  %  série  D.. 

—       Priorité  4  %  1890  

Consolidé  Prussien  3  %  à  Berlin)! 
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France.  —  Bien  que  la  Bourse  ne  reste  pas  aux  plus 
hauts  cours  pratiqués  cette  semaine,  on  est  encore,  en 
général,  en  avance  sur  la  clôture  de  vendredi  dernier. 
La  liquidation  dans  laquelle  nous  sommes  entrés  per- 
mettra-t-elle  de  maintenir  les  cours  actuels?  C'est  la 
question  qui  se  pose.  L'argent,  jusqu'à  présent,  paraît 
assez  facile  entre  4  et  4  1/2  0/0  pour  les  valeurs  cou- 
rantes ;  mais  il  se  pourrait  que  certaines  autres  aient 
à  subir  des  conditions  onéreuses.  C'est  le  petit  point 
noir  que  l'on  peut,  pourtant,  oublier  vite,  grâce  à  la 
bonne  tenue  que  l'on  est  en  droit  d'espérer  de  nos 
Rentes  nationales  et  des  principaux  titres  de  la  cote. 

Les  affaires  sont  au  grand  calme,  depuis  ces  derniers 
jours.  On  attend,  avant  de  s'engager  à  nouveau,  ce  que 
les  règlements  de  fin  courant  vont  révéler. 

Allemagne.  —  La  Bourse  de  Berlin,  très  soutenue  en 
ce  qui  concerne  les  Fonds  d'Etat,  a  été  plus  faible  pour 
les  valeurs.  On  se  préoccupe  aussi  de  l'emprunt  or 
éventuel  des  Etats  Unis,  qui  pourrait  bien  bouleverser 
le  marché  monétaire  international. 

L'annonce  du  rachat,  par  l'Etat,  des  Chemins  de  fer 
de  la  Hesse  rhénane  a  fait  baisser  de  plusieurs  points 
le  cours  des  actions  ;  ce  réseau  comprend  420  kilo- 
mètres. 

Angleterre.  —  Les  tendances  du  marché  restent  très 
calmes,  mais  les  transactions  sont  assez  restreintes. 
La  principale  préoccupation  du  monde  des  affaires  est 
la  crise  monétaire  américaine,  dont  les  conséquences 
peuvent  être  très  graves  pour  les  places  européennes  et 
Londres  principalement.  Le  Times  exprime  l'avis  que 
tous  les  hommes  politiques  américains  seront  obligés 
d'adopter  les  mesures  proposées  par  M.  Cleveland. 
Tout  ce  que  les  Américains  doivent  et  peuvent  faire, 
c'est,  ajoute-t  il,  de  trouver  un  débouché  pour  leurs 
marchandises. 

Cette  question  de  la  crise  américaine,  à  laquelle  nous 
consacrons  une  étude  spéciale  dans  notre  Chronique 
monétaire,  a  provoqué  une  réaction  des  Consolidés, 
qui  viennent  d'atteindre  le  cours  exceptionnel  delOô  1/2 
par  suite  de  demandes  du  continent. 

Autriche-Hongrie.  —  La  liquidation  de  fin  janvier 
^  «'est  effectuée,  à  Vienne,  à  l'avantage  des  acheteurs, 


malgré  les  manœuvres  des  baissiers  berlinois.  Toutefois 
on  jroit  à  un  renchérissement  prochain  du  loyer  de 
l'argent,  plusieurs  Banques  de  Budapest  retirant  leurs 
capitaux  mis  en  report. 

L'émission  de  rentes-or,  annoncée  ces  temps  derniers, 
paraît  être  ajournée  ;  on  veut  attendre,  nous  dit  notre 
correspondant,  les  résultats  de  l'emprunt  américain 
projeté. 

Bulgarie.  —  En  présence  de  l'adhésion  générale  de 
toutes  les  autres  puissances,  on  croit  que  l'Au triche- 
Hongrie  ne  persistera  pas  dans  sa  protestation  contre 
les  nouvelles  accises  ;  les  négociations  se  poursuivent . 
entre  les  Gouvernements  des  deux  pays. 

En  comparant  les  deux  budgets  de  1894  et  de  1895, 
on  constate  que  M.  Guéchof,  ministre  des  finances, 
s'est  attaché  à  demander  aux  classes  riches  une  plus 
large  participation  dans  les  charges  de  l'Etat,  de  façon 
à  alléger  les  paysans  durement  frappés  par  la  crise 
agricole. 

Espagne.  —  La  Bourse  de  Madrid  s'est  montrée  assez 
nerveuse,  cette  semaine,  mais  elle  semble  revenir  à  la 
fermeté.  On  attend  avec  impatiencele  dépôt,  sans  cesse 
retardé,  du  budget  de  M.  Canalej as,  ainsi  que  la  solu- 
tion de  la  question  des  blés. 

La  façon  cavalière  dont  le  Gouvernement  en  use,  de- 
puis plus  d'un  an,  envers  les  Compagnies  de  Chemins 
de  fer,  permet  de  supposer  que,  malgré  la  mesure  prise 
par  la  direction  du  Madrid-Saragosse,  les  autres  Com- 
pagnies ne  consentiront  pas  à  réduire  leurs  tarifs  pour 
le  transport  des  céréales  de  Castille. 

Hollande.  —  Profitant  du  bas  prix  de  l'argent,  la 
Ville  d'Amsterdam  procède  au  rachat  de  ses  obliga- 
tions 3  l/i  0/1 1.  L'opération  roule  sur  42.35U.000  florins, 
soit  environ  100  millions  de  florins,  valeur  nominale. 

Notre  correspondant  constate  que  la  crise  agricole  a 
provoqué,  en  Hollande,  un  mouvement  en  faveur  de 
la  protection;  là,  comme  ailleurs,  la  question  moné- 
taire devient  de  plus  en  plus  menaçante. 

Italie.  —  Malgré  d'assez  nombreuses  réalisations  de 
bénéfices,  le  marché  italien  reste  très  ferme;  la  liqui- 
dation s'y  est  effectuée  dans  des  conditions  normales. 

Les  recettes  du  Trésor,  au  31  décembre  189 i,  accu- 
sent, pour  le  premier  semestre  de  l'exercice  financier  en 
cours,  une  plus  value  de  près  de  12  millions  sur  la  pé- 
riode correspondante  de  1893;  l'augmentation  porte 
sur  les  impôts  directs. 

Turquie.  —  Les  recettes  de  la  Dette  publique  otto- 
mane, pour  l'exercice  financier  en  cours,  accusent,  au 
31  décembre  1894,  une  plus-value  de  28.341  liv.  tur- 
ques par  rapport  à  la  période  correspondante  de  1893. 

FRANCE 

LA  SITUATION 

La  PoUtique.  —  Bilan  Parlementaire.  —  Le  Ministère  Ribot.  — 
L'Arrivée  du  Roi  de  Serbie.  —  Le  Message  présidentiel.  -  Inter- 
pellation Ooblet.  -  Réponse  de  M.  Ribot.  -  L'Amnistie.  -  Les 
Visites  et  les  Réceptions  du  Roi  de  Serbie.  —  Mort  de  Canrobert.  — 
Les  Bons  sexennaires.  —  Le  Corps  diplomatique  à  l'Elysée.  —  Le 
Roi  de  Serbie  à  l'Elysée  et  chez  le  Ministre  des  Affaires  étrangères. 

M  Bibot,  le  nouveau  président  du  Conseil,  n'a  pas 
lu  de  déclaration,  on  le  sait;  mais  il  a  prononce  des 
paroles  qui  méritent  d'être  notées.  lia  dit  notamment: 
«  11  y  a  des  réformes  dont  je  puis  vous  pailer,  celles 
dont  s'occupe  la  Commission  du  travail  que  j  avais 
l'honneur  de  présider  ;  elle  les  a  étudiées  en  dehors  de 
tout  esprit  de  réaction... 

«  11  y  a  encore  le  projet  de  loi  sur  les  accidents,  qui 
peut  aboutir  par  une  entente  entre  les  deux  Chambres  ; 
il  y  a  la  question  de  la  Caisse  des  retraites,  celle  des 
retraites  ouvrières  ;  c'est  là  une  réforme  qui  peut  être 
meilleure  pour  la  pacification  des  esprits  que  telle  ou 
telle  interpellation  sur  la  Constitution  ou  les  rapports 
de  l'Eglise  et  de  l'Etat.  » 
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M.  Riboi  a  ajouté,  très  justement,  que  la  préoccupa- 
tion dominante  à  l'heure  actuelle,  c'était  le  budget. 

M.  Edouard  Lockroy  nous  a  fait  la  statistique  des 
travaux  parlementaires  de  la  Chambre.  Il  a  écrit  avec 
cet  esprit  charmant,  exempt  4e  toute  acrimonie  : 

La  Chambre  actuelle  n'a  peut-être  pas  voté  beaucoup  fie 
lois,  mais  elle  en  a  projeté  beaucoup  et,  à  ce  point  de  vue, 
ello  s'est  montrée  aussi  féconde  que  ses  aînées.  Savez-vous 
bien  qu'elle  a  mis  au  monde  la  somme  effrayante  de  deux 
cent  quatre-vingt-dix-neuf  propositions  relatives  à  toute 
espèce  de  sujets,  si  bien  que  si  l'on  adoptait  seulement  une 
proposition  par  an  nous  aurions  devant  nous  près  de  trois 
siècles  de  progrès  ininterrompus. 

Remaniements  des  codes,  lois  d'assistance,  lois  so- 
ciales,  parmi  lesquelles  la  loi  sur  les  Caisses  d'épargne, 
tout  y  a  passé. 

La  réforme  générale  de  l'impôt  tient  la  tête  des  lois 
économiques;  puis  viennent  la  loi  sur  les  héritages,  la 
question  des  octrois,  la  loi  sur  le  taux  de  l'intérêt  légal 
de  l'argent,  la  loi  sur  la  participation  aux  bénéfices, 
etc.,  etc. 

Nous  ne  mentionnerons  pas  les  revendications  du 
parti  avancé  qui  s'exercent  dans  cet  ordre  d'idées.  Nous 
n'avons  pas  parlé  davantage  des  lois  de  politique  pure; 
cela  nous  aurait  entraînés  trop  loin. 

Gambetta  disait:  «  Il  faut  aboutir  ».  Nous  sommes 
de  son  avis,  en  ajoutant  :  «  Dans  la  mesure  du  pos- 
sible ». 


•wv.  Samedi  26  janvier,  le  Cabinet  Ribot  a  été  formé  de  la 
façon  suivante  : 

MM.  Ribot,  Président  du   Conseil,   Ministre  des 
Finances  ; 
Hanotaux,  Affaires  étrangères  ; 
IjE voues,  In térieur; 
Poincaré,  Instruction  publique; 
DcpiîY-DuTEMi'S,  Travaux  publics  ; 
Trarieux,  Justice; 
André  Lebon,  Commerce  ; 
Gadaud,  Agriculture; 
Chautemps,  Colonies. 
Cette  lista  a  été  complétée  ainsi  qu'il  suit  : 
Général  Zurlinden,  Guerre  ; 
Amiral  Besnard,  Marine. 

Le  Ministère  comprend  quatre  membres  qui  ont  déjà 
exercé  les  fonctions  de  ministre  et  trois  membres  du  Cabinet 
Dupuy.  Ce  sont  MM.  Ribot,  Hanotaux,  Leygues  edPoincaré. 

Au  point  de  vue  politique,  le  Cabinet  compte  :  un  membre 
de  l'extrème-gauche  de  la  Chambré,  M.  Chautemps  ;  un 
membre  de  la  gauche  radicale,  M.  Dupuy-Dutemps  ;  un 
membre  du  groupe  progressiste,  M.  André  Lebon  ;  trois 
membres  du  groupe  des  républicains  de  Gouvernement  — 
auquel  appartient  également  M.  Félix  Faure  —  MM.  Ribot. 
Leygues  et  Poincaré;  MM.  Trarieux  et  Gadaud  appartiennent 
l'un  à  la  gauche  républicaine,  l'autre  à  l'union  républicaine 
du  Sénat. 

Le  nouveau  Cabinet  a  tenu  sa  première  séance  le 
dimanche  27  janvier,  M.  le  Président  de  la  République  a  fait 
connaître  aux  Ministres  les  termes  de  son  message. 

11  a  été  décidé  qu'il  n'y  aurait  pas  de  déclaration  ministé- 
rielle à  l'ouverture  des  Chambres." 

Le  roi  Alexandre  Ior  de  Serbie  est  arrivé  à  Paris,  di- 
manche dernier.  11  avait  quitté  son  royaume  vendredi  soir, 
afin  de  rendre  visite  à  son  père,  le  roi  Milan,  en  ce  moment 
à  Paris,  et  à  sa  mère,  la  reine  Nathalie,  actuellement  à  Biar- 
ritz. 

Sur  le  quai  de  la  gare  de  l'Est,  les  personnages  suivants  ont 
salué  le  roi  Alexandre  : 

Le  comte  de  Takovo  (le  roi  Milan),  le  colonel  Chamoin,  re- 
présentant le  Président  de  la  République;  le  comte  de  Bour- 
queney,  directeur  du  protocole,  représentant  le  Ministre  des 
affaires  étrangères  ;  M.  Revoil,  chef  de  cabinet  du  Ministie 
des  affaires  étrangères;  M.  Bruneau,  secrétaire  général  le  la 
préfecture  de  la  Seine;  M-  Laurent,  secrétaire  général  de  la 
préfecture  de  police,  délégué  par  M.  Lépine,  indisposé  ; 
M.  Picard,  chef  de  l'exploitation  de  la  Compagnie  de  l'Est; 
M.  Garaehanme,  Ministre  plénipotentiaire  de  Serbie  àParis, 
etuiï  nombre  considérable  de  notabilités  et  d'étudiants  de  la 
colonie  serbe  de  Paris. 

Après  les  présentations,  M.  Picard  a  conduit  le  roi  Alexan- 
dre dans  le  salon  d'honneur,  où  il  a  reçu  les  membres  de  la 
colonie  serbe,  qui  l'ont  escorté  jusqu'à  sa  voiture  eu  poussant 
des  vivats. 


Le  roi  Alexandre,  accompagné  de  son  père,  s'est  rendu 
place  Vendôme,  à  l'hôtel  du  Rhin,  où  des  appartemenl  i  lui 
ontelé  préparés.  Dans  la  journée,  il  a  fait  déposer  sa  carte  à 
l  Elysée. 

Lundi  28  janvier,  M.  Ribot,  président  du  Conseil,  a 
donné  lecture  à  la  Chambre  du  Message  de  M.  le  Président 
de  la  République. 

Voici  ce  document  : 

«  Messieurs  les  Députés, 

«  En  m'élevant  à  la  première  magistrature  de  la  Répu- 
blique, l'Assemblée  nationale  a  choisi,  pour  ces  hautes  fonc- 
tions, l'un  des  serviteurs  les  plus  modestes  du  pays. 

«  J'exprimerais  imparfaitement  la  profonde  reconnaissance 
dont  je  suis  pénétré,  si  je  ne  reportais  tout  l'honneur  de  Ce 
Choix  sur  la  démocratie  laborieuse  à  laquelle  j'appartiens. 
(Applaudissements.) 

«  C'est  bien  à  elle  que  s'adresse  la  manifestation  du  17  jan- 
vier; c'est  au  labeur  obscur  qu'elle  accomplit  sans  cesse  pour 
la  grandeur  de  la  patrie,  française  que  les  représentants  de  la 
Nation  ont  entendu  décerner  un  solennel  hommage.  (Très 
bien  1  très  bien  t) 

«  Je  mesure  toute  l'étendue  des  devoirs  que  m'a  imposés 
l'Assemblée  nationale  en  me  confiant  la  garde  de  la  Constitu- 
tion ;  je  n'y  faillirai  pas. 

«  Vous  pouvez  compter,  messieurs,  sur  tout  mon  dévoue- 
ment,  sur  toute  ma  vigilance  pour  garantir  l'observation 
des  lois  constitutionnelles,  la  pratique  régulière  et  loyale  du 
régime  parlementaire.  (Très  bien  !  très  bien!) 

«  Par  le  calme  ab-olu  et  l'inaltérable  confiance  qui  ont 
marqué  la  transmission  des  pouvoirs  présidentiels,  la  France 
a  montré,  une  fois  cL  plus,  combien  elle  se  sent  maîtresse 
de  ses  destinées  sous  la  protection  des  lois  républicaines. 
(Applaudissements .) 

«  Vous  avez  prouvé,  messieurs,  que  le  libre  fonctionne- 
ment de  nos  institutions  suffit,  en  toutes  circonstances,  pour 
assurer  la  marche  continue  des  affaires  publiques. 

«  L'ordre  républicain  ne  saurait,  d'ailleurs,  courir  de 
dangers.  A  tous  moments,  en  effet,  la  nation  a  le  pouvoir 
d'exprimer  ses  volontés  par  l'entremise  de  ses  représentants, 
et  ceux-ci  ont  toujours  l'assurance  de  trouver  dans  le  Gou- 
vernement un  collaborateur  fidèle  s'appliquant,  avec  eux,  à 
faire  aboutir,  par  les  voies  légales,  toutes  les  réformes 
sérieuses  et  utiles  au  pays.  (Applaudissements.) 

,«  La  France  ne  confond  pas  l'agitation  stérile  avec  la  pour- 
suite inces-ante  du  progrès.  Forte  de  sa  probité,  fière  de  ses 
épargnes,  sensible  à  toute  idée  généreuse,  elle  n'est  l'esclave 
d'aucune  théorie  préconçue,  mais  elle  ne  se  désintéresse 
d'aucun  des  grands  problèmes  qui,  dans  le  monde  entier, 
passionnent  le-;  >  sprits. 

«  Rechercher  les  solutions  que  comportent  ces  problèmes 
pour  les  adapter  au  génie  national,  à  nos  traditions,  à  nos 
mœurs,  telle  est  l'œuvre  essentielle  que  vous  avez  à  pour- 
suivre. 

«  Toutes  les  bonnes  volontés  s'uniront  dans  une  même 
pensée  de  conciliation,  d'apaisement  et  de  justice  sociale, 
pour  préparer  par  la  concorde  générale  et  par  la  fraternité 
républicaine  le  développement  continu  du  bien-être  matériel 
et  moral.  (Très  bien!  très  bien!) 

«  Contemplant  avec  un  juste  orgueil  son  armée  et  sa  ma- 
rine, assez  forte  pour  être  en  droit  d'affirmer  bien  haut  son 
amour  de  la  paix,  ayant  conquis  des  sympathies  qui  lui  sont 
précieuses  et  auxquelles  elle  reste  fidèlement  attachée,  la 
France,  dans  un  nouvel  essor  vers  le,  progrès,  s'apprête  à 
inviter  les  nations  à  de  grandes  fêtes  du  travail,  digne  cou- 
ronnement du  siècle  qui  va  finir. 

«  Dans  les  lettres,  les  arts  et  les  sciences,  dans  l'industrie, 
le  commerce  et  l'agriculture,  partout  où  se  déploie  l'activité 
féconde  du  pays,  dans  les  masses  profondes  du  suffrage 
universel  comme  dans  le  monde  politique,  il  faut  qu'une 
même  ardeur  réunisse  tous  ceux  qui  ont  à  cœur  l'éclat  du 
nom  français. 

«  C'est  à  cette  union,  à  cet  effort  commun  pour  la  puis- 
sance et  la  gloire  de  la  République  française  que  je  vous 
convie,  messieurs,  certain  d'être  l'interprète  de  notre  démo- 
cratie tout  entière.  (Vifs  applaudissements.)  » 

Le  Message  de  M.  Félix  Faure  a  été  accueilli  très  chaleu- 
reusement par  la  Chambre, 

Au  Sénat,  c'est  M.  Trarieux,  ministre  de  la  justice,  qui  a 
lu  le  Message.  Cette  lecture  a  été  également  Liés  applaudie. 


M.  Goblet,  député  de  l'extrème-gauche.  a  interpellé  le 
Gouvernement  sur  sa  politique  générale.  La  discussion  géné- 
rale a  été  votée.  M.  Ribot  a  répondu  aux  applaudissements 
très  nourris  de  la  majorité.  Il  a  terminé  ainsi  : 

«  Le  vote  du  budget  est  une  garantie  indispensable  d'ordre 
dans  les  finances  ;  si  le  budget  de  1895  n'est  pas  voté  à  bref 
délai,  quand  sera  voté  celui  de  1896,  quand  celui  de  1897? 


* 


138 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


France 


Que  deviendra  votre  droit  de  contrôle,  que  deviendront  les 

«  Nous 'demanderons  résolument  à  la  Chambre  de  dégager 
la  discussion  du  budget  de  tout  ce  qui  peut  la  retarder.  >» 

Le  Président  du  Conseil  a  ajouté  que  le  Gouvernement  étu- 
dierait à  part  le  projet  de  loi  sur  les  successions  et  la  re- 
forme des  bouilleurs  de  cru. 

Puis  il  a  conclu: 

«  Vous  nous  jugerez  sur  nos  actes.  Nous  sommes  des 
hommes  d'honneur.  Si  la  Chambre  a  confiance  en  nous,  nous 
resterons  à  notre  poste. 

«  Nous  vous  apportons  un  projet  de  loi  que  M.  le  Minist  e 
de  la  justice  va  déposer  tout  à  l'heure,  et  que  je  prie  la 
Chambre  de  voter  d'urgence.  . 
"  «  Je  supplie  la  Chambre  de  se  mettre  ensuite  a  la  loi  c  e 
finances.  Dès  jeudi,  les  Ministres  auront  étudie  leurs  budgets 
et  seront  aux  ordres  de  la  Chambre. 

«  Nous  ferons  ensemble  cette  œuvre  que  le  pays  attend  et 
qui  sera  bonne  pour  le  régime  parlemen  taire,  pour  la  Chambre 
et  pour  notre  situation  devant  l'étranger.  .  .  ,  . 

«  Je  fais  ici  appela  toute  la  Chambre.  Je  parle  loyalement, 
sincèrement  ;  maintenant  c'est  à  vous  d  agir.  »  > 

L'ordre  du  jour  suivant,  présent  par  MM.  Bastid,  liouil- 
lot  Dulau  et  Chaudey,  a  été  adopté  par  329  voix  contre  /4: 

«  La  Chambre,  approuvant  les  déclarations  du  Gouverne- 
ment et  confiante  dans  sa  volonté  de  pratiquer  une  politique 
d'union  républicaine  et  de  progrès  démocratique,  passe  a  tor- 
dre du  jour.  »  ,  „ 

La  Chambre  a  adopté  l'amnistie  proposée  par  le  Gouverne- 
ment par  511  voix  contre  7.  ...... 

Par  SS2  voix  contre  198,  l'urgence  a  ete  refusée  a  une 
proposition  de  révision  des  lois  constitutionnelles  présentée 
par  M.  Gauthier  (de  Ciagny). 

~v  Le  roi  Alexandre  de  Serbie  s'est  rendu,  à  trois  heures 
de  l'après-midi,  à  l'Elysée  pour  y  voir  M.  le  Président  de  la 
République.  _  ,  , 

Le  Loi  de  Serbie  a  été  reçu,  au  bas  du  perron,  par  le  com- 
mandant le  La  Garenne,  officier  de  service,  le  capitaine  Bou- 
chez, commandant  du  palais,  MM.  Le  Gall.  Blondel  de  La 
Motte,  le  comte  de  Bourqueney,  directeur  du  protocole,  Ar- 
mand' Mollard,  chef  adjoint,  en  grand  uniforme. 

Il  a  été  conduit  danis  le  salon  des  aides  de  camp,  ou  1  at- 
tendait le  Président.  Le  Roi  et  le  Président  sont  restes  seins  a 
causer  pendant  plus  de  vingt-cinq  minutes. 

Après  celte  conférence,  le  Moi.  accompagne  de  M.  Félix 
Faure,  est  monté  dans  un  salon  du  premier  elage  pour  pré- 
senter *es  hommages  à  M-  et  a  M"0  Félix  Faure. 

Le  roi  Alexandre,  après  un  quart  d  heure  de  conversation, 
a  quitté  le  palais  de  l'Elysée., 

11  a  été  suivi  jusqu'à  sa  voiture  de  tous  les  fonctionnaires 
de  la  présidence  et  du  protocole  .  . 

A  son  départ,  la  musique  da  74«  de  ligne,  a  joue  1  hymne 
national  serbe.  A  quatre  heures  trente,  le  Président  de  la  Ré- 
publique, accompagné  du  général  Tourmer  et  de  M.  Le  Irait, 
directeur  de  son  cabinet,  a  rendu  sa  visite  au  roi  de  Serbie. 
Il  était  de  retour  à  l'Elysée  à  cinq  heures. 

•wv  Le  maréchal  Canrobert  est  mort  à  l'âge  de  quatre- 
vingt-six  ans;  c'était  le  dernier  des  maréchaux  de  France. 
On  nous  a  communiqué  la  note  suivante  : 
«  C'est  à  tort  que  l'on  a,  parait-il,  annoncé  que  le  Gouver- 
nement se  proposait  de  faire  face  au  service  de  la  garantie 
d'intérêts  par  une  émission  d'obligations  sexennaires.  _ 

«  Si  une  émission  de  cette  nature  a  lieu,  elle  sera  destinée 
nnirtuement  à  liquider  an  reliquat  de  comptes  anciens  résul- 
tant des  garanties  .d'intérêts,  mais  remontant  a  des  exercices 
écoulés.  » 

.vw  I  e  '*)  janvier,  le  roi  de  Serbie  a  reçu,  à  onze  heures  et 
demie  la  "visite  de  M.  Ilanotaux,  qui  était  accompagné  du 
comte  de  Bourqueney,  directeur  du  protocole.  Sa  Majesté  a 
remis  as  Ministre  des  affaires  étrangères  le  grand  cordon  de 

Wo^après^oir  déjeuné  à  l'hôtel  du  Rhin,  où  il  est 
descendu,  avec  M.  Patrimouio.  ministre  de  France  8  Bel- 
gradp,  et  les  personnes  de  sa  suite,  est  sorti  a  trois  heures 
avec  son  aide  de  camp  p  »ur  déposer  sa  carte  chez  les  Près,- 
dents  du  Senal  et  de  la  Chambre,  chez  le  gênerai  lévrier, 
îân  I-  an ceîier  de  h,  Légion  d'honneur  les  Ministres*  les 
membres  du  corps  diplomatique  qui  s'étaient  deja  inscrits 

'''TeM.'i  Alexandre  1"  a  dîné  le  soir,  à  l'hôtel  du  Rhin,  avec 
son' père  1-  colonel  Chamoin  et  Les  membres  de  sa  suite,  et  a 
passé  h'  reste  de  la  soirée  à  la  Comédie-Française. 

  Le  29  janvier,  le  Président  de  la  République  a  reçu  les 

membres  du  corps  diplomatique  accrédites  en  Iyanee.  Le 
Nonce  a  prononcé  l'allocution  d'usage.  Le  Président  de  la 
Rénubliftue  a  répondu  en  ces  termes  : 

«  Je !  remercie  l'enuneut  interprète  du  corps  diplomatique  de 


ses  félicitations  ;  je  suis  particulièrement  sensible  aux  sou 
haits  qu'il  forme  pour  la  France. 

«  Dans,les  hautes  fonctions  où  m'a  appelé  la  confiance 
d'une  nation  laborieuse  et  pacifique,  je  m'appliquerai  à  main- 
tenir et  à  développer  les  bonnes  relations  que  le  Gouverne- 
ment de  la  République  entretient  avec  les  autres  puissances. 

«  Les  sentiments  qui  viennent  de  m'ètre  exprimés  me  don- 
nent l'assurance  que  le  concours  de  leurs  représentants  ne 
me  fera  pas  défaut  dans  l'accomplissement  d'une  tâche  si 
conforme  aux  vœux  de  mon  pays. 
«  Je  tiens  à  vous  témoigner  toute  ma  gratitude.  » 
Les  discours  prononcés,  le  comte  de  Bourqueney  a  pré- 
senté individuellement  au  Président  de  la  République  les 
Ambassadeurs  et  les  Ministres.  M.  Félix  Faure  s'est  entretenu 
très  cordialement  pendant  quelques  instants  avec  chacun 
d'eux.  Les  missions  ont  présenté  à  leur  tour  leur  personnel 
au  chef  de  l'Etat. 

La  réception  a  duré  une  heure  environ.  Au  départ,  les 
mêmes  honneurs  ont  été  rendus  qu'à  l'arrivée. 

-vw  Le  30  janvier,  le  Président  de  la  République  a  offert,  à 
l'Elvsée,  un  dîner  de  quarante  couverts  en  l'honneur  du  roi 
Alexandre  de  Serbie.  Les  honneurs  militaires  ont  été  rendus 
au  Roi  par  le  po-tede  garde  rangé  dans  la  cour. 

Le  Roi  a  été  reçu  au  bas  du  perron  par  le  commandant  de 
La  Gareune,  officier  de  semaine  ;  le  capitaine  Bouchez,  com- 
mandant du  palais;  le  comte  de  Bourqueney,  directeur  du 
protocole,  qui  l'ont  conduit  dans  le  grand  salcn  doré  où  l'at- 
tendait le  président  de  la  République,  entouré  des  officiers  de 
sa  maison  militaire,  en  grande  tenue,  et  des  membres  de  son 
cabinet  civil  ,  M™  Félix  Faure  et  Mu°  Félix  Faure. 

A  table,  Mme  Félix  Faure  avait  à  sa  droite  le  roi  Alexandre, 
et  à  sa  gauche  le  roi  Milan.  Le  président,  de  la  République 
avait  à°sa  droite  M.  Challemel-Lacour,  président  du  Sénat, 
et  à  sa  gauche  M.  Henri  Hrisson,  président  de  la  Chambre. 

Les  autres  convives  étaient  M.  Ribot,  président  du  Conseil, 
et  tous  les  Ministres.  M™  Berge,  Mlle  Lucie  Félix- Faure. 
MM  Garachanine,  le  commandant  Kassidolatz.  Markovitch, 
Militchevitch,  le  docteur  Yvanovitrh  Nisard,  Patrimomo, 
Jankoviteh,  Revoil,  de  Bourqueney,  Berge.  Mollard,  le  gêne- 
rai ïournier  et  tous  les  membres  du  cabinet  civil  et  de  la 
maison  militaire.  . 

La  musique  de  la  garde  républicaine  a  joue  1  hymne  natio- 
nal de  Serbie  à  l'arrivée  du  souverain,  et  s'est  également  fait 
entendre  pendant  toute  la  durée  du  déjeuner. 

Dans  la  soirée,  le  Roi  a  assisté,  avec  M.  Militchevitch,  son 
chef  de  cabinet,  et  le  colonel  Chamoin.  à  ta  représentation  de 
l'Opéra,  dans  la  loge' du  Président  de  la  République. 

.vw  La  Chambre  a  voté,  par  296  voix  contre  150,  sur  446 
votants  le  crédit,  pour  les  funérailles  du  maréchal  Canrobert. 
Un  contre-projet  de  M.  Paschal  Grousset  a  été  repousse  par 
voix  contre  159,  sur  447  votants. 

~~  Le  Sénat  a  adopté  l'amnistie  votée  par  la  Chambre. 

wv  M.  le  Président  de  la  République  a  visité  l'hôpital 
Saint-Antoine.  Il  a  été  acclamé  par  la  foule. 

wv  Le  Roi  de  Serbie,  accompagné  de  son  aide  de  camp,  a 
rendu  visite  à  M.  Hanotaux,  au  ministère  des  affaires  etran- 

^e  Roi  a  été  reçu  au  bas  du  perron  par  le  comte  de  Bour- 
queney, directeur  du  protocole,  et  par  M.  Mollard,  chef-ad- 
joint de  ce  service. 

Le  Ministre  îles  affaires  étrangères,  prévenu  de  son  arrivée, 
s'est  porté  aussitôt  à  sa  rencontre  jusqu'au  vestibule,  accom- 
naané  de  M.  Revoil,  directeur  du  cabinet. 

Rentrés  ensemble,  le  Roi  a  eu  avec  M.  Hanotaux  un  entre- 
tien qui  a  duré  environ  vingt  minutes. 

Dans  l'après-midi,  le  roi  Alexandre  s  est  rendu  au  Luxem- 
bourg où  il  a  assisté  à  la  séance  du  Sénat,  accompagne  par 
son  Dère  le  roi  Milan,  et  parle  colonel  Ghamom. 

Le  Roi  <le  Serbie  a  confère  la  croix  de  Takovo.  du  premier 
deu.-e  au  général  ToUrniêr,  secrétaire  général  de  la  Prési- 
dence et  la  croix  de  l'ordre  de  l'Aigle- Blanc,  de  troisième 
classe  au  colonel  Chamoin.  attaché  a  sa  personne  par  le- 
Président- de  la  République  pendant  son  sAjour  a  Pans.  Des 
décorations  serbes  ont  été  également  conférées  à  tous  les  mem- 
bres de  là  maison  militaire  et  du  cabinet  civil  delà  RrPSi- 

'''  h'autre  «art.  Je  commandant  Kassidolalch  et  M.  Miluv 
vilch  aide  de  camp  et  secrétaire  du  Roi  de  Serbie,  ont  ete 
nommés  officier  de  la  Légion  d'honneur  On  a  nomme  en 
même  lemps  officier  de  l'instruction  publique  le  docteur 
Yvanovilch. 

vw  Le  Roi  de  Serbie,  qui  avait  été  reçu  il  y  a  trois  ans  â 
Fontainebleau  par  le  président  (ïarnot.  a fxprtt»é 
rend.-,-  visite  a  M ""■  Catnot.  Le  Roi. accompagn  •  par  le  colonel 
Chamoin,  a  été  reçu  hier,  à  deux  heures   et  demie,  par 

M"°  Gar'nôt. 
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~ —  La  Chambre  a  repris  hier  la  suite  de  la  discussion  du 
luid-jel  des  alla  ires  étrangères. 


Marché  Financier.  —  Après  s'être  montrée  calme 
au  cours  des  divers  événements  politiques  intérieurs 
qui  se  sont  produits  depuis  un  mois,  la  Bourse  de  Pa- 
na ne  pouvait  guère  changer  d'attitude,  une  fois  toutes 
les  difficultés  pendantes  résolues.  Il  n'y  a  donc  pas  à 
s'étonner  de  sa  conduite  au  démit  de  la  semaine  qui 
prend  fin  aujourd'hui,  et  du  peu  d'entnousiasrne  avec 
lequel  elle  a  accueilli  la  formation  du  nouveau  Cabi- 
net, dont  l'arrivée  était,  du  reste,  escomptée  à  l'avance. 
11  est  vrai  que,  depuis,  d'autres  sentiments  se  sont  ma- 
nifestés. La  liquidation  approchait,  et  il  importait  de 
la  faire  plutôt  dans  de  bonnes  conditions.  Aussi  a-t-on 
repris  sur  presque  tout.  Malheureusement,  au  dernier 
moment,  les  dispositions  générales,  excellentes  jus- 
qu'alors, se  montrent  plutôt  hésitantes,  avec  des  trans- 
actions excessivement  restreintes.  C'est  que  l'opinion 
de  beaucoup  est  que  les  reports  seront,  aujourd'hui, 
plutôt  élevés.  Cependant,  chacun  a  pris  ses  mesures 
dès  hier,  au  moins  pour  les  valeurs  courantes  ;  et  le 
taux  auquel  on  a  pu  se  procurer  des  capitaux,  auprès 
de  nos  grandes  Sociétés  de  crédit,  par  exemple,  n'a 
varié  que  de  4  à  4  1/2  0/0  l'an.  Il  est  vrai  qu'il  existe 
des  titres  pour  lesquels  on  se  montre  plus  difficile. 
Quelques-uns,  parmi  ceux  introduits  nouvellement  sur 
le  Marché  Libre,  par  exemple,  trouvent  difficilement 
des  reporteurs,  et  on  estime  qu'ils  auront  à  subir  des 
conditions  assez  dures.  S'il  en  est  ainsi,  on  aura  com- 
mis une  faute,  que  l'on  pourra  avoir  à  regretter  pen- 
dant quelque  temps,  et  qui  pourra  exercer  une  in- 
fluence préjudiciable  sur  l'ensemble  de  la  cote.  C'est 
que,  en  dépit  des  disponibilités  créées  en  janvier  par 
les  coupons  venus  à  échéance,  toutes  les  valeurs  ab- 
sorbées par  Paris  depuis  plusieurs  mois  ne  sont  pas 
encore  classées.  Il  existe  eucore  du  flottant,  et  c'est 
contre  ce  flottant  qu'il  faut  savoir  se  prémunir,  en  ne 
décourageant  pas  la  spéculation  qui  le  porte. 

Maintenant,  si  on  considère  bien  tout,  nous  ne  som- 
mes pas  les  seuls  à  témoigner  de  1  hésitation.  Toutes  les 
places  étrangères  sont,  pour  ainsi  dire,  dans  notre  cas  ; 
et,  à  Londres,  notamment,  on  s'attend  à  une  sérieuse 
raréfaction  des  capitaux  à  cause  de  l'Emprunt  améri- 
cain dont  on  parle,  et  auquel  cette  place  prendra  cer- 
tainement une  large  part. 

La  liquidation  de  fin  du  mois,  qui  a  commencé  avant- 
hier  par  la  réponse  des  primes,  ne  parait  donc  pas  de- 
voir servir  de  tremplin  à  la  Bourse.  Néanmoins,  ce 
n'est  qu'après  la  journée  d'aujourd'hui  que  l'on  pourra 
se  faire  des  idées  plus  nettes  sur  la  tendance  du  mar- 
ché parisien,  en  général. 

+  ir  La  Renie  Française  3  0/0  perp  luelle  clôtu- 
rait, vendredi  dernier,  à  102  30.  Elle  est  revenue  un 
moment  à  102  17  1/2  pour  progresser  ensuite  jusqu'au 
cours  de  102  75  en  liquidation.  Encore  une  fois,  leséche- 
liers  ont,  dans  les  derniers  jours  du  mois,  aidé  au  mouve- 
ment en  avant,  par  suite  des  rachats  qu'ils  ont  été  dans 
l'obligation  d'effectuer  contre  leurs  primes  vendues  et 
débordées.  Nous  restons  à  102  80  fin  février,  avec  un 
report  de  19  et  de  20  centimes.  Pour  notre  grand  fonds 
national,  le  mois  de  février  s'annonce  comme  pouvant 
être  plutôt  agité;  le  marché  devant  retrouver  un  pen 
d'élasticité  par  suite  du  départ  prochain  pour  Nice  de 
l'un  de  nos  plus  grands  spéculateurs  auquel  on  repro- 
che communément  de  trop  enrayer  les  mouvements. 
Ecarts  des  primes  lin  février  :  0.25  centimes  dont  0.50 
centimes  ;  0.45  centimes  dont  0.25  centimes. 

Le  3  1/2  0/0,  qui  a  détaché  hier  son  coupon  trimes- 
triel de  0..37  1/2  centimes,  se  tient  à  107  65  fin  février, 
en  perte  pour  la  semaine  de  2  centimes,  en  tenant 
compte  du  susdit  coupon,  et  en  déduisant  le  report 
moyen  qui  s'esi  établi  à  22  centimes  (cours  extrêmes  21 
et  23  centimes).  Rente  3  0/0  amortissable  101  10, 
contre  100  70.  Report,  24  et  20  centimes. 

*  ^  La  Banque  de  France,  de  3.780  est  revenue  à 
3.7/0  pour  reprendre  à  3.790  et  clôturer  à.  3. 775.  Les  bé- 
néfices nets  des  escomptes  et  intérêts  divers  des  six 


premières  semaines  du  premier  Bemestre  en  coura 

s'élèvent  à  1.246.922  fr.  c  re  2.801.548  fr  en  1894- 

1.921.48'.  fr.  en  1*93  ;  3. 125.'.  19  fr.  en  1892;  h  m  505 
francs  en  L891  ;  S. 377. 148  IV.  en  1890.  L'assemblée  gé- 
nérale des  actionnaires,  qui  se  compose  des  deux  cents 
plus  forts  actionnaires,  s'est  réunie  le  31  janvier  Nous 
en  rendons  compte  plus  loin,  dans  un  article  spécial. 

*  *  Psu  de  variations  à  signaler  sur  les  actions  du 
Crédit  Foncier  de  France,  qui  cotent  397  ,.„„,,.,.  900 
il  \  a  huit  jours,  après  890  25  au  plus  1ms.  I  >;ms  sa 
séance  hebdomadaire  du  30  janvier,  le  Conseil  d'admi- 
nistration a  autorisé  pour  5.004.726  fr.  de  nouveaux 
prêts,  dont  3.164.426  fr.  en  prêts  fonciers,  et  1-.84O.30ÉI 
francs  en  prêts  communaux. 

Les  Obligations  Foncières  et  Communales ,  par  suite 
des  demandes  continuelles  du  comptant,  ont  toujours 
une  aussi  belle  allure.  Quelques  arbitrages  sont  à  si- 
gnaler •  entre  certaines  catégories  d'obligations  de  la 
Ville  de  Paris  et  les  Obligations  Communales  1879  à 
intérêt  réduit.  Les  premières,  se  négociant  bien  au- 
dessus  du  pair,  donnent  lieu  à  des  ventes  de  la  part  de 
certains  porteurs  désireux  de  posséder  des  titres  qui 
n'ont  rien  à  craindre  d'un  appel  au  remboursement  et 
qui  sont,  en  même  temps,  susceptibles  d'une  marge  à 
la  hausse:  Obligations  Communales  1879  non  es- 
tampillées, 502  50  contre  503  fr.  il  y  a  huit  jours  ; 
Obligations  estampillées  en  avance  de  50  centimes  à' 
495  50;  Obligations  Foncières  18  7  7,  405  75  gagnant 
0,75  centimes  sur  la  précédente  clôture  ;  Obligations 
Communales  1880  sans  variation  à  503  50;  Foncières 
1883,  459  50  contre  458;  par  contre,  Foncières  1885 
en  léger  recul  de  1  fr.  50  à  502  50  ;  Cinquièmes  au  même 
cours  de  loi;  Obligations  Communales  1891  libérées, 
400  25  comme  précédemment;  Obligations  Commu- 
nales 1892  3  20  0/0  libérées,  504. 

*  -fr  La  semaine  n'a  pas,  en  général,  apporté  de 
changements  notables  au  marché  des  actions  de  nos 
grandes  Sociétés  de  Crédit.  Notons,  Cependant,  que  la 
Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas  a  repris  de  720  à 
732  fr.  50,  et  reste,  au  dernier  moment,  à  son  cours  an- 
térieur de  720  fr.  Nous  consacrons,  aujourd'hui,  un 
arlicle  spécial  à  cette  Institution.  Comptoir  national 
d'Escompte,  575  en  avance  de  3  francs  pour  la  semaine. 
D'après  le  bilan  de  cet  Etablissement,  établi  au  31  dé- 
cembre, le  chiffre  général  des  affaires  est  plutôt  encore 
supérieur  à  criui  accusé  par  la  situation  au  30  novem- 
bre. A  partir  du  31  janvier,  le  Comptoir  national  d'Es- 
compte a  mis  en  paiement  un  acompte  de  dividende 
sur  ses  actions  de  12  fr.  50,  acompte  qui  sera  détaché 
en  Bourse  le 6  février.  Crédit  Industriel  et  Commercial, 
toujours  aussi  ferme  à  544  francs  ;  Crédit  Lyonnais, 
un  peu  plus  mou  à  815,  perdant  ainsi  8  fr.  75.  On  an- 
nonce que  les  deux  délégués  envoyés  au  Cap,  l'été  der- 
nier, par  l'Administration  du  Crédit  Lyonnais,  sont 
rentrés  à  Paris  depuis  samedi  dernier.  Disons  aussi  que 
cet  Etablissement  procédera  à  l'émission  d'un  Emprunt 
Finlandais  de  18  millions  de  marks  3  1/2  0/0,  qu'il  a 
obtenu  au  taux  de  97  1/4,  contre  le  groupe  de  la 
Dresdner  Bank.  Société  Générale,  480  francs,  comme 
vendredi  dernier.  Nous  avons  annoncé,  samedi  der- 
nier, dans  un  article  auquel  nous  renvoyons  nos  lec- 
teurs, que  cette  Société  venait  d'être  acceptée  comme 
soumissionnaire  de  l'opération  de  conversion  de  l'Em- 
prunt Suédois  4  0/0  1880.  Ajoutons,  à  cette  occasion, 
que  le  Gouvernement  suédois  doit  offrir  aux  porteurs 
la  réduction  de  l'intérêt  à  3  1/2  0/0  par  Un  simple 
estampillage.  Complétons  nos  renseignements  sur  cette 
Société  en  disant  encore  qu'elle  figure,  avec  la  Banque 
Internationale  de  Paris,  dans  le  consorlium  d'une  im- 
portable Société  Sud-Africaine  d'exploration,  récem- 
ment créée  au  capital  de  10  millions  de  fr»ncs,  et  dé- 
nommée Compagnie  Française  de  Mines  d'or  et  d'Ex- 
ploration. Banque  Internationale  de  Paris,  510,  en 
bénéfice  de  3  francs. 

La  Banque  Parisienne  perd  1  fr.  25,  à  390;  Banque 
de  l'Algérie  en  grande  avance  de  28  fr.  75,  à  823  75; 
Banque  F  R.  P.  des  Pays-Autrichiens  595  fr.,  contre 
597  50.  D'après  les  nouvelles  reçues  de  Vienne,  la  Ban- 
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que  des  Pays-Autrichiens  serait  en  mesure  de  répartir 
à  ses  actionnaires  un  revenu  de  16  florins. 

La  Société  Foncière  Lyonnaise,  qui  s  inscrivait  ven- 
dredi dernier  à  337  50,  passe  à  340  f  r.  On  approche  de 
l'époque  à  laquelle  on  pourra  se  rendre  compte  des  effets 
qu'auront  exercés,  sur  ses  résultats  bénéficiaires  la 
réorganisation  de  la  Société  et  l'économie  résultant  de 
la  transformation  de  sa  dette  hypothécaire. 

Le  groupe  de  la  Société  des  Immeubles  est  calme 
L'action  est  tout  à  fait  délaissée.  Obligation  4  0/0,  204 
contre  200  fr.  le  25  janvier  ;  Obligations  libérées  deSoO 
Talts Tans  changement/à  260  îv.  ;  Obligations  Fon- 
cières  remboursables  à  1.000  fr.  170,  accusant  ainsi 
une  petite  avance  de  2  fr.  70 
L'action  du  Crédit  Foncier  Colonial  a  passe ;  de  7,. 
francs  à  75  fr.  Quant  aux  Obligations  de  420  fr.elUf 
s'établissent  à  300  fr.,  pendant  que  celles  de  ooO  /  . 
s'échangent  à  250  f  r.  On  sait  que  le  revenu  garanti  de 
ces  deux  derniers  titres  est,  respectivement,  de  12  tr 
pour  les  premiers  et  de  10  francs  pour  les  seconds  On 
assure  que  ce  revenu  a  été  gagné  Tan  dernier  en  dépit 
de  la  campagne  sucrière,  qui  a  laissé  a  désirer.  En  ce 
qui  regarde  fe  revenu  variable,  il  ne  peut  en  être  ques- 
tion avant  l'établissement  des  comptes 


+  +  Les  recettes  de  nos  grandes  Compagnies  de 
Chemins  de  fer  sont  très  défavorables.  Pour  la  3e  se- 
maine de  1895  (du  15  au  21  janvier)  le  Nord  accuse 
une  diminution  de  131.000  francs  sur  la  période  corres- 
pondante de  1891,  Pour  les  autres  lignes, _  la  moins- 
value  totale  de  la  seconde  semaine  de  l'année  en  cours 
atteint  1.109.894  fr.  43.  C'est  le  Lyon  le  plus  durement 
franné  avec  584  403  fr.  60;  par  contre,  [Ouest  est  en 
îégè^  augmentation  de  5.210  fr.  20.  Il  faut  attribuer 
cette  situation  spéciale  à  la  rigueur  de  la  saison,  et  a 
l'abondance  des  neiges  qui  ont  compromis  momentané- 
ment presque  partout  le  trafic  ordinaire  et  qui  font 
même  arrêté  complètement  sur  certains  points. 

Cette  circonstance  n'a  pas  empêche  les  actions  de 
nos  grands  Chemins  d'être,  en  gAnéral  encore  recher- 
chées cette  semaine.  Le  Midi  gagne  30  francs  a  1.300, 
après  avoir  même  coté  1.310  ;  Orléans  1.575,  en  béné- 
fice de  7  fr.  50;  Nord,  un  peu  plus  mou  a  1  /  J2  50, 
contre  1.799  50  ;  Lyon  1.442  50,  gagnant .  ainsi  3  fr  7o; 
l'Ouest,  que  nous  laissions  à  1.100,  s'élève  a  1  109 , 
Est  en  légère  moins-value  à  952  50,  en  perte  de  2  tr. 

Les  actions  du  Sud  de  la  France  passent  de  22o  fr. 
à  237  fr  50,  pendant  que  les  Obligations  o  0/0  que 
nous  trouvions  à  40*  fr.  il  y  a  huit  jours  gagnent 

2  fr.  25  à  406  fr.  25.  La  Compagnie  vient  d  adresser 
une  note  à  ses  actionnaires,  dans  laquelle  elle  se 
déaaae  de  l'ancien  directeur,  et  déclare  que,  bien  que 
les'comptes  de  1894  ne  soient  pas  encore  élabhs  et  que 
l'on  ne  puisse  préjuger  les  résultats  de  l'exercice  ces 
résultats  cependant  ne  seront  pas  de  nature  a  justifier 
la  récente  dépréciation  du  cours  des  actions.  Au  reste, 
les  actionnaires  seront  convoqués  en  assemblée  géné- 
rale, aussitôt  après  que  le  Sénat  aura  statue  sur  la 
nouvelle  convention  approuvée  déjà  par  la  Chambre 
des  députés. 

*  *  L'action  Suez  s'établit  à  3.107  fr.  50  contre 

3  075  il  y  a  huit  jours.  Les  recettes  pour  janvier  ont 
été  satisfaisantes;  et  comme  l'expédition  de  Mada- 
gascar va  bientôt  entrer  dans  une  phase  active,  comme, 
d'un  autre  côté,  l'Italie  envoie  des  renforts  à  son  corps 
expéditionnaire  de  l'Erythrée,  et  l'Angleterre  augmente 
ses  forces  navales  en  Extrême-Orient,  on  peut  prévoir 
des  bénéfices  spéciaux  résultant  du  passage  des  trans- 
ports militaires  dans  le  Canal. 

La  Compagnie  Parisienne  du  Gaz  de  1.0o5  remonte 
à  1.085  On  assure  que  la  rigueur  du  froid  rend  très 
importantes  les  ventes  de  coke  effectuées  par  la  Corn- 

Pa&asms  Généraux  de  Paris  très  fermes  à  568  fr. 
contre  507  50  ;  Compagnie  Générale  Transatlantique 
en  perte  de  5  francs  à  835  f r,j  Messageries  Maritimes 
presque  sans  changement  à  585  fr.  •  , 

Les  Clian/eurs-lléunis  perdent  8  francs  a  1.2o0  tr.  ; 
Omnibus  de  Paris  un  peu  plus  fermes  à  1.075  fr.,  en 


avance  de  5  francs.  Il  ne  faut  pas  perdre  de  vue  que 
le  nombre  restreint  d'actions  non  remboursées  encore 
en  circulation  doit  rendre  circonspecte  la  spéculation 
à  la  baisse  qui  voudrait  s'attaquer  à  cette  valeur.  Ac- 
tions de  la  Société  Française  des  Métaux  258  francs, 
contre  266;  Groupe  Panama,  toujours  faible:  action 
9  fr  25  contre  10  francs  ;  Obligations  5  0/0  20  f  r.  oO 
en  recul  de  1  fr.  50;  Obligations  3  0/0  14  francs,  en 
perte  de  25  centimes  ;  Obligations  4  0/0  15  tr.  X>, 
contre  16  25  il  y  a  huit  jours;  par  contre,  fn  série 
25  fr   25  en  bénéfice  de  25  centimes  ;  2e  série  sans 
changement  à  22  fr.  25  ;  Bons  à  lots,  118  fr.  75  à  terme 
comme  vendredi  dernier.  Au  sujet  de  la  Compagnie 
Nouvelle  de  Panama,  on  annonce  que  le  Directeur 
est  parti  pour  l'isthme  samedi  dernier,  en  compagnie 
du  directeur  de  la  partie  technique,  pour  examiner 
l'état  dos  chantiers  et  contrôler  l'exactitude  des  docu- 
ments qui  lui  ont  été  fournis.  De  Washington  on  a 
télégraphié  que  le  Sénat  américain  avait  adopté  le  2o 
courant,  par  31  voix  contre  21,  le  bill  relatd :  au  Canal 
de  Nicaragua.  Au  cours  des  débats,  M.  White  a  lu 
une  lettre  de  Londres,  déclarant  que  si  les  Etats-Unis 
ne  mettaient  pas  le  projet  du  canal  a  exécution,  ce 
projet  serait  exécuté  avec  des  capitaux  anglais. 

La  Société  Centrale  de  Dynamite  revient  de  640  fr 
à  610.  Société  Générale  des  Téléphones,  292  tr.  oO 
contre  295  La  Société  vient  de  succomber  devant  le 
Tribunal  civil  de  la  Seine,  dans  une  réclamation  de 
1  115  350  fr.  qu'elle  adressait  à  la  Ville  de  Paris. 
Groupe  de  Corinthe  de  nouveau  faible.  L'action,  de 
110  fr  ,  revient  à  105.  Obligation  6  0/0,  en  perle  de 
4  fr.  à  176  fr.  ,  *     _n  . 

La  Nitrate  Railway  Company  est  a  43/  50,  en  recul 
de  12  fr.  50;  Lautaro,  195  contre  210;  Rw-Tmlo  335, 
perdant  ainsi  23  fr.  75  pour  la  semaine.  Toutes  sortes 
de  nouvelles  ont  été  mises  en  circulation  au  sujet  de 
cette  valeur,  pour  expliquer  la  baisse  que  nous  signa- 
lons Un  a  parlé  d'une  émission  nouvelle  d  obligations, 
et  on  a  discuté  les  résultats  bénéficiaires  de  l'entreprise 
pendant  le  dernier  exercice.  .  ,  ... 

Rien  n'est  venu  confirmer  le  premier  de  ces  bruits, 
auant  au  second,  il  paraît,  en  effet,  établi  que  la  Com- 
pagnie a  beaucoup  à  souffrir  de  l'arrêt  presque  com- 
plet  dans  la  vente  des  sous-produits,  pyrites  sulfu- 
reuses, etc.,  arrêt  qui  serait  la  conséquence  de  la  fer- 
meture de  plusieurs  fabriques  de  produits  chimiques 
du  Lancashire  qui  traitaient  ces  sous-produits  dont 
l'emploi  est  supprimé  dans  les  industries  qui  s  en  ser- 
vaient, et  cela  par  suite  de  l'invention  d  un  nouveau 
procédé.  Quoi  qu'il  en  soit,  la  baisse  qui  vient  de  se 
produire  a  été  accentuée  par  la  liquidation  forcée  d  un 
gros  acheteur  de  Londres;  et  ce  qui  se  passe  sur  le 
Rio-Tinto  confirme  les  craintes  que  nous  avons  tou- 
jours émises  sur  cette  valeur  dont  notre  place  n  a  pas 
voulu  se  désintéresser,  comme  nous  n'avons  cassé  de  le 
lui  conseiller. 

*  +  Sur  les  nouvelles  reçues  de  Rio-de  Janeiro  les 
Fonds  Brésiliens  sont  moins  bien.  Le  4 '1/2  O/O  1888 
reste,  pourtant,  dans  les  environs  de  80  francs;  mais  le 
4  0/0  1889  revient  de  76  30  à  75  60. 

+  *  Beaucoup  d'animation  à  signaler  sur  la  Rente 
Extérieure  Espagnole  qui,  de  73  60,  a  monté  a  74  10 
pour  clôturer  à  73  95.  La  réponse  des  primes  a  accusé 
un  découvert  de  place  que  l'on  a  exploité  dans  une  cer- 
taine mesure.  Cependant,  la  question  des  blés  sur 
laquelle  notre  correspondant  de  Madrid  a  appelé  1  at- 
tention, depuis  quelque  temps,  n'est  pas  encore  résolue, 
et  le  b"dwt,que  l'on  espérait  voir  dépose  dans  les  der- 
niers jours  de  janvier,  n'est  pas  encore  prêt. 


+  *  La  Rente  Italienne,  sur  laquelle  des  rachats 
ont  été  aussi  signalés,  a  progressé  de  8o  92  1/2  a  8,  fr 
mais  revient,  au  dernier  moment,  a  86  ™.  gagnant 
pourtant  encore  0,67  1/2  centimes  sur  la  clotuie  d  il  y 
a  huit  jours.  Le  report  coté,  par  anticipation,  sur  ce 
fon  Is,  a  varié,  hier,  entre  12  et  13  centimes. 

*  *  Les  Valeurs  Serbes  restent  fermes  Le  5  0/0 
189oT(\ni  restait  à  73  francs,  passe  à  73  fr.  25,  gagnant 
25  centimes. 
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£  -fc  Nouvelle  hausse  à  constater  sur  les  Fonds 
Susses,  dont  les  reports  paraissent  devoir  être,  cette 
fois,  très  modérés.  On  a  démenti,  de  divers  côtés,  les 
bruits  de  Conversion  probable  répandus  la  Bemaine 
dernière,  mais  ces  démentis  n'ont  pas  refroidi  L'ardeur 
du  public.  Les  consolidés  lr(>  et  2*  Séries  gagnent 
encore  SO  centimes  à  102  40;  Russe  3  0/0  i89i  et 
1  394  39 60,  contre 88 85 il  y  a  huit  jours  ;  Russe  31/2  0/0 
ts<>  l  9~é  20,  on  bénéfice  de  10  centimes;  Orient  relati- 
vement calme  à  65  'i0,  contre  05  37  1/2,  clôture  de  ven- 
dredi dernier. 

■fc  X  Un  peu  de  tassement  à  signaler  sur  les  Valeurs 
Ottomanes,  tassement  compréhensible  après  la  hausse 
de  ces  temps  derniers.  Contrairement  à  tout  ce  qui  a 
été  dit,  il  ne  paraît  avoir  été  rien  résolu  encore  au  sujet 
d'une  augmentation  de  l'intérêt  de  la  Bette  convertie. 
Le  Turc  C,  de  20  80  revient  à  29  17  1/2,  pendant  que 
te  Turc  D  recule  de  26  70  à  26  40;  Douanes,  503  75 
contre  505;  par  contre,  Obligations  Ottomanes  1894 
en  avance  de  3  fr.  à 453  fr.  ;  Obligations  4  0/0  Smyrne- 
Cassaba  souienues  aux  environs  de  452  fr.  50  ;  Obliga- 
tions 3  0/0  Jonction-Salonique-Constantinople  326 
avec  un  large  marché  au  comptant. 

La  Banque  Impériale  Ottomane  est  ferme  à  680  fr. 
On  prétend  que  le  Comité  de  Londres  serait,  cette 
année,  favorable  à  une  augmentation  de  dividende. 


QUESTIONS  DU  JOUR 


Les  Fonctions  de  la  Banque  de  France 


h 

l'escompte 

Depuis  l'année  1881 ,  et  jusqu'à  l'année  1894  in- 
clusivement, le  taux  officiel  du  loyer  de  l'argent 
en  France  a  été  constamment  au-dessous  du  taux 
officiel  de  l'Europe,  ainsi  qu'en  témoigne  le  ta- 
bleau suivant,  donnant  le  taux  moyen  officiel  de 
l'escompte  pour  la  période  considérée  de  la  Ban- 
que de  France,  de  la  Banque  d'Angleterre,  de  la 
Banque  Impériale  d'Allemagne,  de  la  Banque 
1.  R.  d' Autriche-Hongrie  et  de  la  Banque  Natio- 
nale d'Italie: 

Tau,'~  moyen  annuel  de  l'escompte  officiel  en  Europe 
il,'  1881  à  1894: 


1  Années 

■  Paris 

0/ 

Çji'pJ»..". 

à 

Londres 

0/ 

/o 

à  Berlin 

0/ 

/a 

à 

Vienne 

.'  ,  0/ 

/o 

à  Rome 

0/ 

/p 

Moyenne 

des 
5  grands 
Marchés 

Eu- 
ropéens 

1881 . . 

3.84 

3.48 

4.42 

'4 

4.13 

3.97 

188:2.. 

3.80 

4.14 

4.54 

4.20 

5 

4.33 

1883. . 

3.08 

3.58 

4.05 

4.11 

5 

3.96 

18S4.. 

3 

2  96 

4 

4 

4.43 

3.68 

1885.. 

3 

2.92 

4.12 

4 

5.16 

3.84 

1886.. 

3 

3.05 

3.28 

4 

4.71 

3.61 

1887. . 

3 

3.34 

3  41 

4  12 

5.50 

3.87 

1888.. 

3.07 

3.30 

3.32 

4.17 

5.50 

3.87 

1889. . 

3.16 

3.55 

3.67 

4.19 

5  60 

4.04 

1890. . 

<\ 
O 

4.69 

4.52 

4.48 

6 

4.54 

1891 . . 

3 

3.35 

3.80 

4.40 

5.78 

4.06 

1892.. 

2.70 

2.52 

3.20 

4.02 

5.20 

3.53 

1893.. 

2.50 

3.06 

4.(17 

4.24 

5  18 

3.81 

1894. . 

2.50 

2.11 

1  3.12 

1  4.08 

5.74 

3.51 

Le  taux  moyen  de  la  Banque  de  France  a  donc 
été  sensiblement  inférieur  au  taux  moyen  des  cinq 
grandes  Banques  d'émission  pour  toutes  les  an- 
nées de  la  période. 


Voir  V Economiste  Européen  n»  159. 


L'augmentation  de  l'encaisse-or  de  la  Banque 
île  France  a  certainement,  contribué  pour  une  forte 
proportion  à  cette  réduction  du  taux  du  loyer  de 
l'argent,  puisqu'elle  lui  a  permis  de  s'allianchir  de 
l'influence  monétaire  anglaise  et  de  maintenirsou- 
vent  son  taux  d'escompte  fortement  au-dessous  de 
celui  de  la  Banque  d' Ami  ici  erre.  Au  commence- 
ment des  années  1888,  1889  et  1,890,  par  exemple, 
le  taux  de  l'escompte  était,  en  effet,  de  3  0/0, 
4  1/2  0/0  et  3  0/0  à  la  Banque  de  France,  alors 
que  nous  le  trouvons  à  la  Banque  d' Angleterre,  et 
aux  mêmes  dates,  à  4  0/0,  5  0/0  et  (1  0/0. 

Mais  cette  augmentation  de  l'encaisse-or  n'est 
pas  la  seule  influence  qui  ait  agi  dans  le  sens  de  la 
baisse  du  loyer  de  l'argent  en  France.  Dans  l'es- 
pace de  quatre  années  (1890-1894),  Je  taux  moyen 
de  l'escompte  sur  les  trois  grands  marchés  euro- 
péens :  Paris,  .Londres  et  Berlin,  s'est  abaissé  de 
1,50  0/0,  et  cette  période  coïncide  non  seulement 
avec  là  grande  baisse  de  l'argent-métal,  le  déve- 
loppement de  la  crise  des  changes  qui  pèse  ac- 
tuellement sur  plus  de  vingt  pays  du  monde 
civilisé,  mais  aussi — et  c'est  une  des  conséquences 
les  plus  certaines  de  la  crise  générale  des  changes 
—  avec  la  baisse  de  plus  en  plus  accentuée  des 
grandes  marchandises  de  productioL  et  de  consom- 
mation universelles. 

En  1890,  l'argent-métal  valait  encore  47  d.  68 
l'once  standard,  soit  21  0/0  de  perte  par  rapport  à 
l'or;  les  changes  asiatiques  et  du  Mexique  ne  per- 
daient que  19*  3/4  0/0;  les  changes  du  Brésil,  du 
Portugal,  de  l'Espagne  et  de  l'Italie  étaient  aux 
environs  du  pair  :  Alors  la  cote  moyenne  annuelle 
des  45groupes  de  marchandises  sur  le  marché  libre 
de  Londres  (index  numbers)  s'inscrivait  à  72. 

La  cote  moyenne  de  l'année  1894  a  été  de  29  d. 
pour  l'argent-métal,  la  perte  moyenne  des  changes 
asiatiques  et  du  Mexique  supérieure  à  51  0/0  et  la 
prime  de  l'or  s'est  maintenue  à  environ  20 0/0 dans 
l'ensemble  des  pays  à  monnaies  avariées.  De  son 
côté,  la  moyenne  des  index  numbers  est  tombée 
de  72  à  63,  pour  rester  à  60  en  fin  d'année.  Ce  qui 
revient  à  dire  que  l'ensemble  des  prix  des  mar- 
chandises de  production  et  de  consommation  uni- 
verselles s'est  réduit  de  plus  de  16  0/0. 

Quelle  a  été  la  répercussion  de  ces  phénomènes 
économiques  sur  le  commerce  extérieur  des  trois 
grandes  nations  industrielles  de  l'Europe? 

Voici  un  petit  tableau  qui  vous  renseignera  : 


Commerce    extérieur  de  la  France,  de    l'Angleterre  et 
de  l'Allemagne,  pour  les  années  1890  et  1894  : 

(En  millions  de  francs) 


<D 

■<o 

Franee 

Angleterre 

Allemagne  (1) 

Total 

<?, 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Import. 

Export. 

1890 
1S1I1 

4.437 
1.119 

3.753 
3.275 

10.517 
10.212 

6.587 
5.401 

5.181 
5.478 

1.158 
3.772 

20.135 
19.809 

14.49» 
13.451 

Diff. 

—  318 

—  178 

—  305 

—1.183 

+  297 

—  386 

— .  3*26 

—  2.047 

Ainsi,  le  commerce  extérieur  des  trois  pays  a 
perdu,  de  1890  à  1894,  2.373  millions  de  francs, 
dont  2.047  millions  aux  exportations  et  326  mil- 
lions aux  importations. 

Est-ce  que  ces  chiffres  ne  donnent  pas  la  preuve 
évidente  du  préjudice  énorme  que  cause  aux  gran- 


(1)  Les  chiffres  officiels  du  commerce  allemand  de  1S94  ne 
sont  connus  que  pour  le  1er  semestre.  Pour  la  comparaison 
avec  l'année  1890,  nous  avons  donc  supposé  que  les  résultats 
du  second  semestre  seraient  égaux  à  ceux  du  premier. 
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des  nations  industrielles  de  l'Europe  l'effroyable 
perturbation  monétaire  provoquée  dans  l'univers 
par  la  disqualification  de  l'argent  comme  instru- 
ment d'échange  international  ? 

Cette  disqualification  a  enlevé  au  numéraire  blanc, 
que  la  moitié  du  monde  civilisé  utilise  encore  au- 
jourd'hui sous  la  forme  de  monnaie  unique,  la 
stabilité  qu'il  avait  autrefois,  et  (pour  ne  parler 
que  des  pays  à  circulation  d'argent)  le  commerce 
entre  l'Europe  et  ces  pays  a  perdu  son  ancien  ca- 
ractère d'échanges  à  base  fixe,  pour  revenir  à  la 
formule  primitive  du  troc  de  marchandises  contre 
marchandises. 

La  sécurité  dont  jouissaient  les  industriels  fran- 
çais, anglais  et  allemands  dans  leurs  rapports  ex- 
térieurs n'existant  plus  aujourd'hui  avec  les  pays 
à  monnaie  avariée  (et  leur  nombre,  pour  une  rai- 
son ou  pour  une  autre,  s'est  élevé  à  22  en  1894)  ;  la 
prime  sur  l'or  agissant,  en  outre,  dans  ces  pays 
comme  une  formidable  barrière  à  l'importation 
des  produits  étrangers  :  on  s'explique  assez  facile- 
ment les  diminutions  d'exportations  constatées 
par  le  tableau  précédent. 

Les  débouchés  se  ferment  ;  les  pays  consomma- 
teurs s'affranchissent,  par  nécessité,  de  l'industrie 
européenne  et  deviennent  à  leur  tour  des  pays  de 
production  :  la  crainte  du  change  restreint  les 
avances  que  la  France,  l'Angleterre  et  l'Allemagne 
consentaient  aux  Gouvernements  des  pays  à  crédit 
secondaire;  les  comptes  créditeurs  de  leurs  natio- 
naux se  liquident  peu  à  peu...  Et,  ce  qui  démontre 
d'une  manière  irréfutable  la  réalité  de  cet  état  de 
choses  nouveau,  c'est  que,  pendant  cette  même  pé- 
riode 1890-1894,  comportant  une  réduction  annuelle 
de  2.047  millions  de  francs  dans  la  valeur  des  mar- 
chandises franco-anglo-allemandes  exportées,  l'or 
drainé  par  les  liquidations  forcées  (commerciales, 
industrielles  ou  de  crédit),  dans  toutes  les  na- 
tions à  monnaie  avariée,  a  fait  augmenter  les 
encaisses  métalliques  de  la  Banque  de  France,  de 
la  Banque  d'Angleterre  et  de  la  Banque  Impériale 
d'Allemagne  dans  la  proportion  suivante  : 

Situation  de  l'encaisse  métallique  de  la  Banque  de  France, 
de  la  Banque  d'Angleterre  et  de  la  Banque  Impériale  d'Al- 
lemagne à  la  fin  des  années  1890  et  1394  : 
(Millions  de  francs) 

Différence 
1890       1804       sur  1894 


Banque  de  France. . . 
Ban  que  d'A  ngleterre 
Banque  d'Allemagne  , 

Totaux. .  .1 . ... 


2.361 
586 
947 


3.305 
813 
1.267 


+  944 

+  227 
+  320 


3.894  5.385 


+  1.491 

Par  ses  fonctions  de  régulatrice  de  la  circulation 
monétaire,  la  Banque  de  France  est  tellement  as- 
sociée aux  affaires  et  à  la  prospérité  de  notre  pays, 
que  ses  opérations  reflètent  d'une  manière  presque 
parfaite  la  véritable  situation  économique  de  la 
France. 

Au  point  de  vue  spécial  de  l'escompte,  il  est 
bien  cerlain  que  les  producteurs  ou  négociants, 
obligés  de  recourir  au  crédit,  ont  le  plus  grand  in- 
térêt à  la  réduction  du  loyer  de  l'argent.  Mais, 
d'une  manière  générale,  une  trop  grande  réduction 
du  taux  de  l'escompte  n'est  pas  désirable,  car  elle 
indique  toujours  une  période  de  dépression  com- 
merciale. 

Le  portefeuille  d'escompte  de  la  Banque  s'enfle 
ou  se  vide,  selon  que  les  affaires  se  développent 
ou  se  ralentissent.  En  temps  normal,  et  grâce  au 
fonctionnement  actuel  des  Sociétés  de  dépôts  dont 


nous  parlerons  plus  loin,  le  haut  commerce  peut, 
dans  une  certaine  mesure,  se  dispenser  du  con- 
cours de  la  Banque  :  mais  vienne  une  crise,  une 
de  ces  secousses  périodiques  qui  ébranlent  les  po- 
sitions économiques  et  financières  les  plus  solides 
en  apparence,  et  instinctivement  tous  les  yeux  se 
tournent  vers  la  Banque  de  France,  parce  que  la 
puissante  organisation  de  cet  Etablissement,  uni- 
que au  monde,  peut  se  prêter  à  toutes  les  exigen- 
ces de  la  situation,  et  que  son  crédit  universel  n'a 

jamais  fait  défaut  à  la  nation  même  aux  heures 

les  plus  terribles  de  notre  histoire. 

Voici  le  détail  des  opérations  annuelles  d'es- 
compte de  la  Banque  de  1881  à  1894  inclusive- 
ment : 

opérations  d'escompte  de  la  Basque  de  Frange,  1881  à  1891 
(Millions  de  francs) 


Nombre 

Capital 

des 

Moyenn. 
('les 

Portefeuille 

Années 

d'effets  es- 
comptés 

effets 

effets 

Maxim" 

Mi  mi  m™ 

Moyen. 

escompt. 

eseomp. 

1881 . . . 

Unités 

10.494.849 

11.374 

Francs 
1.083 

1.525 

917 

1.167 

1882 . . . 

11.049.169 

11.322 

1.024 

1.724 

891 

1.151 

1883 . . . 

11.602.333 

10.827 

933 

1.249 

896 

1.028 

1884 . . . 

11.801.364 

10.385 

866 

1  351 

798 

997 

1885 . . . 

11.660.589 

9.250 

793 

1.116 

583 

784 

1886 . . . 

11.377.405 

8.303 

730 

1 . 126 

414 

621 

1887 . . . 

11.579.601 

8  269 

714- 

792 

431 

578 

1888 . . . 

11.958.143 

8.686 

718 

817 

495 

621 

1889 . . . 

12.368.431 

9.180 

742 

1.077 

491 

714 

1890 . . . 

12.583.225 

9.610 

757 

985 

493 

670 

1891 . . . 

12.277.234 

9.969 

750 

1.437 

533 

761 

1892 . . . 

13.089.468 

8  416 

642 

871 

410 

550 

1893 . . . 

13.425.904 

8.831 

661 

802 

476 

579 

1894 . . . 

13.489.506 

|  8.725 

646 

1.031 

!  360 

573 

L'augmentation  considérable  du  nombre  des  ef- 
fets escomptés  entre  les  années  1881  et  1894  et  la 
diminution  non  moins  considérable  du  capital  es- 
compté :  c'est-à-dire  la  réduction  de  la  moyenne 
des  effets  présentés  à  l'escompte  (40  0/0  en  qua- 
torze années)  prouve  nettement  que  cette  branche 
des  fonctions  de  la  Banque  devient  de  plus  en  plus 
accessible  au  petit  commerce. 

La  diminution  du  portefeuille  moyen,  combinée 
avec  la  réduction  du  taux  de  l'escompte  résultant 
du  1er  tableau  de  ce  chapitre,  indique  également 
la  dépression  commerciale  dont  nous  avons  fourni 
la  preuve  d'autre  part,  mais  cette  diminution  a 
une  autre  cause  et  le  tableau  suivant  va  nous  en 
révéler  l'importance  : 

Portefeuille  des- quatre  grandes  Sociétés  françaises 
de  Dépôts 

et  de  la  Banque  de  France  a  a  31  décembre  de  chaque  annér 
(Millions  de  francs) 


Crédit 

Compt. 

Société 

GrétlH 

Années 

Lyon- 

d'Es- 

Gé- 

lndust. 

nais 

compté 

nérale 

1881 .... 

178 

111 

98 

64 

1882.... 

131 

98 

115 

68 

1883. . . . 

187 

102 

111 

70 

1884.... 

164 

87 

109 

91 

1885.... 

228 

129 

118 

83 

1886.... 

244 

100 

116 

80 

1887. . . . 

265 

94 

125 

78 

1888. . . . 

324 

121 

156 

94 

1889. . . . 

412 

98 

131 

87 

1899. . . . 

460 

140 

134 

88 

1891.... 

544 

117 

134 

79 

1892.... 

503 

148 

121 

74 

1893.... 

527 

153 

120 

62 

1894.... 

598(1 

172 

135 

63 

Total 
des  i 
Sociétés 

Banque 

de 
France 

Total 
géné  ral 
des 
Ponte- 
feuille* 

451 

1.414 

1.865 

412 

1.146 

1.558 

470 

1.259 

1.729 

451 

1.051 

1.502 

558 

762 

1.320 

544 

710 

1.254 

562 

700 

1.262 

695 

788 

1.483 

728 

872 

1.600 

822 

994 

1.716 

874 

810 

1 .684 

846 

712 

1.558 

862 

738 

1.600 

968 

559 

1.527 

Au  31  décembre  1881,  sur  1.000  francs  d'effets 


(1)  Pour  le  Crédit  Lyonnais  au  30  novembre  1894. 
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existant  dans  les  portefeuilles  de  nos  quatre 
grandes  Société  de  dépôts  et  de  la  Banque  de 
France,  le  portefeuille  de  celle-ci  en  possédait 
pour  750  francs  environ;  au  31  décembre  t$94,  La 
proportion  s'est  abaissée  à  360  francs. 

Les  Sociétés  de  dépôts  font  donc,  au  point  de 
vue  de  l'escompte,  une  grande  concurrence  à  la 
Banque  de  France  et  cela  pour  deux  principales 
raisons  : 

La  première,  c'est  que  la  grande  liquidation  de 
nos  affaires  extérieures,  signalée  ci-dessus,  qui  a 
fiait  entier  à  la  Banque  de  France  944  millions 
d'espèces  métalliques  du  31  décembre  1890  au  31 
décembre  1894,  n'a  pas  immobilisé  ces  espèces 
dans  les  caves  de  cet  Etablissement,  puisqu'elles 
figurent  actuellement  dans  notre  circulation  mo- 
nétaire pour  une  somme  équivalente  en  billets  de 
banque. 

Ce  numéraire  disponible  est  allé  en  grande  partie 
dans  les  caisses  des  Sociétés  de  dépôts  sous  la 
forme  de  comptes  courants,  ou  de  comptes  de  chè- 
ques remboursables  à  vue,  grâce  à  l'intérêt  et  aux 
facilités  de  toute  nature  que  ces  Sociétés  —  con- 
trairement à  ce  qui  se  passait  à  la  Banque  — ^don- 
naient à  leursdéposants.  Quand  nous  examinerons 
le  chapitre  des  comptes  courants  particuliers  et  du 
Trésor  à  la  Banque  de  France,  nous  verrons  que 
ces  comptes  courants  (dont  l'accès  est  si  diffi- 
cile au  grand  public)  sont  tombés  de  829  millions 
de  francs  au  31  décembre  1881  à  632  millions  au 
:il  décembre  1894. ..alors  que,  pendant  la  même. pé- 
riode, les  comptes  de  chèques  remboursables  à  vue 
et  comptes  courants  créditeurs  des  quatre  grandes 
Snciélés  de  depuis  ci-dessus  désignées,  sont  passés 
du  chiffre  global  de  527  millions  de  francs  au  31 
décembre  1881,  a  celui  de  1.347  millions  au  3L  dé- 
cembre 1894. 

Mais  les  Sociétés  de  dépôts  ne  sont  pas  les 
seules  à  disputer  l'escompte  à  la  Banqiie  de 
France  :  Les  Compagnies  de  Chemins  de  fer,  le 
Crédit  Foncier,  les  grandes  Sociétés  industrielles, 
les  Compagnies  d'assurances  et,  en  un  mot,  toutes 
les  Administrations  qui  disposent  temporairement 
de  fonds  destinés,  soit  à  l'intérêt  et  à  l'amortisse- 
ment de  leurs  obligations,  soit  aux  dividendes 
sociaux:  s'efforcent  de  faire  travailler  leurs  capi- 
taux disponibles  jusqu'à  la  veille  des  échéances 
trimestrielles,  semestrielles  ou  annuelles. 

Ces  Sociétés,  ne  voulant  courir  aucun  risque, 
n'acceptent  que  du  papier  de  premier,  premier  or- 
dre et,  plus  généralement,  des  bons  du  Trésor  à 
courte  échéance.  Elles  ne  demandent,  en  consé- 
quence, qu'un  intérêt  très  réduit  et  toujours  sensi- 
blement inférieur  à  celui  des  Sociétés  de  dépôts  ou 
de  la  Banque  de  France. 

Les  Sociétés  de  dépôts  ont  deux  grandes  catégo- 
ries de  clients  d'escompte  :  des  signatures  de  haute 
marque,  valant  de  Vor  en  barre,  et  qui  bénéficient 
naturellementd'un  taux  d'escompte  beaucoup  plus 
réduit  que  le  taux  de  la  Banque  ;  et  des  clients  de 
second  choix  auxquels  le  taux  et  l'importance  du 
crédit  sont  autant  que  possible  calculés  d'après  le 
degré  de  solvabilité  et  de  garantie  qu'ils  offrent 
aux  Sociétés. 

On  reproche  souvent  à  la  Banque  de  France  son 
apparence  d'inertie,  son  manque  de  souplesse,  sa 
résistance  systématique  à  toute  idée  de  réforme  ou 
le  transformation  de  ses  vieilles  habitudes  :  on 
aurait  raison,  en  ce  qui  concerne  l'escompte,  si, 


au  lieu  d'envisager  cette  branche  de  ses  fonctions 

an  point  de  vin;  supérieur  de  ['intérêt  national 
(comme  elle  l'a  fait  pour  \st circulation  monétaire)', 
elle  ne  devait  songer  qu'à  l'intérêt  particulier  de 
ses  actionnaires. 

Bour  lutter  contre  les  Sociétés  de  dépôts,  et  les 
vaincre  sur  le  terrain  de  l'escompte,  pour  défendre 
victorieusement  son  portefeuille  contre  la  concur- 
rence du  marché  libre,  la  Banque  de  Framce  avait 
deux  procédés  à  employer  :  ou  supprimer  l'unifor- 
mité de  son  taux  d'escompte  en  le  modifiant,  à  son 
gré,  d'après  la  solvabilité  des  signataires  des  effets 
présentés  à  elle:  ou  maintenirT'uniformité  de  l'es- 
compte, mais  en  ramenant  son  taux  au  niveau  du 
marché  libre  et  même  au-dessous  de  ce  niveau  si 
c'était  nécessaire. 

Le  premier  système  est  appliqué  par  les  Sociétés 
de  dépôts,  par  les  Sociétés  industrielles  qui  font 
travailler  leurs  capitaux  disponibles,  et  par  le 
plus  grand  nombre  des  Banques  d'émission  de 
l'Europe,  dont  la  Banque  d'Angleterre  elle-même. 

Rien,  ni  dans  les  statuts  de  la  Banque  de 
France,  ni  dans  les  lois  relatives  à  la  concession 
et  aux  divers  renouvellements  de  son  privilège, 

ne  pourrait  s'opposer  à  sa  mise  en  pratique  Et 

on  peut  dire,  d'avance,  que  son  droit  d'émission 
de  billets  à  4  milliards,  sans  condition  spéciale  de 
1  proportion  d'encaisse  métallique,  rendrait  ce  sys- 
tème fructueux.  Mais  le  Gouvernement  de  la 
Banque  a. toujours,  estimé,  et  estime  encore,  qu'il 
y  aurait  une  certaine  injustice  sociale  à  user  de  ce 

procédé,        dont  l'application  serait  cependant  si 

favorable  à  ses  actionnaires. 

Ce  sont  les  gros  effets,  les  grandes  signatures 
offrant  de  larges  garanties:  c'est-à-dire  les  crédits 
de  premier  ordre  ayant  déjà,  par  le  marché  libre 
un  taux  plus  réduit  que  celui  de  la  Pianque, 
qui  jouiraient  nécessairement  de  la  mesure,  tan- 
dis que  le  moyen  et  le  petit  commerce,  ces  tra- 
vailleurs laborieux —  dont  le  modeste  papier  a  ce- 
pendant ramené  la  moyenne  des  effets  escomptés 
par  la  Banque:  del. 155  francs  en  1881 ,  à 646  francs 
en  1894  —  seraient  fatalement  soumis  au  taux 
maximum. 

Le  deuxième  système  échapperait  à  ce  reproche: 
la  Banque  maintenant  l'uniformité  de  son  taux 
d'escompte,  toute  sa  clientèle  bénéficierait  de  sa 
réduction  au  niveau  du  taux  minimum  du  ma  rein- 
libre. 

Grâce  à  son  privilège  d'émission,  la  Banque  de 
France  pourrait  abaisser  son  escompte  et  ses 
avances  sur  titres  à  un  taux  absolument  ruineux 
pour  les  Sociétés  de  dépôts,  lesquelles  vivent 
surtout  d'opérations  similaires.  Mais,  sur  ce  terrain 
encore,  son  Gouvernement,  s'inspirant  des  vérita- 
bles intérêts  économiques  de  notre  pays  —  qui 
prête  avec  si  grands  profits  ses  capitaux  et  son 
crédit  à  tant  de  nations  tributaires,  qui  est,  en  un 
mot,  toujours  créditeur  de  l'étranger  —  se  gardera 
bien  de  contribuer  à  l'avilissement  du  taux  du 
loyer  de  l'argent  par  une  baisse  inconsidérée  du 
taux  de  son  escompte...  même  si  cette  baisse  de- 
vait la  rendre  populaire  et  servir  largement  ses 
intérêts  particuliers. 

Que  la  Banque  devienne  de  plus  en  plus  acces- 
sible au  grand  et  au  petit  public  :  rien  de  mieux 
et  de  plus  parfait.  Mais  il  ne  faut  point  lui  deman- 
der d'arriver  à  ce  résultat  par  des  mesures,  qu'elle 
I  aurait  certes  le  droit  strict  d'appliquer,  mais  qui 
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pourraient  avoir  —  pour  l'ensemble  des  intérêts 
français  —  des  conséquences  économiques  et  finan- 
cières fâcheuses  à  tous  égards. 

(A  suivre.)  Edmond  Théry. 


LE  MESSAGE  PRÉSIDENTIEL 


Le  Message  du  Président  de  la  République,  dont 
nous  donnons  le  texte  dans  une  autre  partie  du  jour- 
nal, clôt,  de  la  façon  la  plus  heureuse,  une  crise  gou- 
vernementale qui  prenait  des  allures  inquiétantes. 
Presque  tous  nos  confrères  de  la  presse  quotidienne 
ont  apprécié,  comme  il  convient,  la  modestie  de 
M.  Félix  Faure. 

Il  sied,  en  effet,  à  un  homme  sorti  des  rangs  de  la 
«  démocratie  laborieuse  »  de  constater  que  son  élec- 
tion constitue  «  un  hommage  au  labeur  obscur  accom- 
pli pour  la  grandeur  de  la  patrie  française  ».  Dans  un 
pays  vraiment  républicain,  le  pouvoir  ne  doit  pas  être 
accessible  aux  seuls  porteurs  de  noms  historiques;  le 
self  made  man  a  sa  place  marquée,  car  il  peut,  aussi 
bien  et  peut-être  mieux  que  d'autres,  assurer  la  marche 
des  affaires  publiques. 

La  note  dominante  du  Message,  c'est  l'appel  à  la 
concorde  ;  le  nouveau  chef  de  l'État  trace  un  pro- 
gramme susceptible  de  plaire  aux  Français,  à  la  fois 
las  des  agitations  stériles  et  soucieux  de  voir  réaliser 
les  réformes  urgentes. 

Depuis  quelque  temps,  la  politique  avait  pris  une 
place  trop  grande  dans  les  travaux  parlementaires  ;  la 
violence  des  discussions  a  non  seulement  entravé  tout 
travail  utile,  mais  nui  sérieusement  à  la  dignité  de  la 
Chambre.  C'est  ainsi  que  la  loi  de  finances  s'est  trouvée 
reléguée  au  second  plan.  Cependant,  la  France  ne  peut 
vivre  au  jour  le  jour,  à  l'aide  d'expédients  ;  il  nous  faut 
un  budget. 

Dans  un  autre  ordre  d'idées,  M.  Félix  Faure  rappelle 
les  préparatifs  à  faire  en  vue  de  l'Exposition  univer- 
selle de  1900.  Il  prévoit  donc  une  ère  de  paix,  au  de- 
dans comme  au  dehors,  et  cette  espérance,  ainsi  for- 
mulée, a  produit  une  excellente  impression  dans  toute 
l'Europe. 

Les  grands  journaux  étrangers,  que  nous  venons  de 
parcourir,  nous  apportent  l'écho  des  appréciations 
flatteuses  émises  dans  les  divers  pays;  si  la  crise 
provoquée  par  la  démission  de  M.  Casimir-Perier  avait 
jeté  l'alarme ,  la  rapidité  avec  laquelle  elle  s'est 
dénouée  et  les  déclarations  pacifiques  du  sixième  Pré- 
sident de  la  République  remettent,  on  le  voit,  les  choses 
au  point. 

En  résumé,  le  Message  a  déjà  accompli  son  œuvre 
d'apaisement,  puisque  le  Parlement,  en  votant  l'amnis- 
tie pour  délits  politiques,  a  compris  dans  son  vote  les 
délits  d'ordre  religieux.  Il  y  a  six  mois,  la  note  du 
Gouvernement  était  plutôt  belliqueuse  ;  aujourd'hui, 
elle  est  conciliante.  M.  Félix  Faure  a  été  bien  inspiré 
en  faisant  appel  à  la  bonne  volonté  de  tous  pour  mener 
à  terme  les  affaires  les  plus  urgentes. 

C.-R.  Wehrung. 


Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas 


Près  de  deux  ans  se  sont  écoulés  depuis  le  jour  où 
nous  écrivions,  ici  même,  que  la  valeur  intrinsèque  de 
l'ftetion  delà  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas  s'éta- 
blissait à  085  francs.  La  Bourse,  alors,  —  on  était  au 
30  avril  1893,  —  ne  ratifiait  pas  tout  à  fait  nos  dires, 
puisque  ces  titres  ne  s'échangeaient,  à  ce  moment, 
qu'aux  environs  de  670  francs.  Quelques  jours  après,  — 
le  1 5  mai  1893,  —  en  analysant  le  rapport  du  Conseil 
d'administration  de  cette  Société  sur  l'exercice  1892, 
nous  disions,  en  constatant  que  cet  exercice  n'avait  pas 
été  favorable  au  sujet  des  émissions  : 

En  tout  cas,  l'état  actuel  des  affaires  ne  peut  se  prolonger 


indéfiniment.  En  1889,  le  montant  des  émissions,  en  France, 
atteignait  4  milliards  ;  en  1892,  il  n'a  guère  dépassé  (500'mil- 
lions.  Or,  les  besoins  n'ont  pas  cessé;  ils  naissent  et  renais- 
sent sans  cesse.  Aussi,  pouvons-nous  être  assurés  qu'au  pre- 
mier signal,  la  Banque  de  Paris  saura,  de  nouveau,  se  met- 
tre à  la  tête  de  toutes  les  opérations  de  crédit  et  donner, 
comme  elle  vient  de  le  faire  encore  dernièrement  avec  l'émis- 
sion des  obligations  du  Chemin  de  fer  de  Jonction  de  Salo- 
nique-Consta ntinoph\  la  mesure  de  sa  force. 

Ce  premier  signal  ne  s'est  pas  fait  attendre  longtemps. 
Dès  1893,  plusieurs  émissions  ont  eu  lieu  auxquelles  la 
Banque  de  Paris  a  participé.  Pourtant,  en  cette  année, 
les  nouvelles  affaires  contractées  étaient  encore  rares, 
et  on  ne  pouvait  encore  réellement  qu'escompter  l'ave- 
nir. Or,  cet  avenir  c'est  l'exercice  1894  qui  l'a  assuré. 

Dès  le  mois  de  mai,  et  d'accord  avec  la  Banque  In- 
ternationale de  Paris,  la  Banque  de  Paris  et  des 
Pays-Bas  présentait  au  public  l'Emprunt  4  0/0,  avec 
garantie  spéciale  duGouvernement  Impérial  Ottoman, 
de  80.000  obligations  de  la  Compagnie  d'Exploitation 
des  Chemins  de  fer  Orientaux.  Le  succès  de  cette 
émission,  qui  dépassa  toutes  les  espérances,  secoua  la 
torpeur  du  marché  de  Paris.  Quant  à  ces  obligations, 
émises  ï  425  francs,  elles  cotent  aujourd'hui  453  fr.  75. 
Plustard,  et  conjointement  avec  MM.  Hottinguer  et  Cle, 
le  Crédit  Lyonnais  et  le  Comptoir  National  d'Es- 
compte, elle  procède  à  la  conversion  des  Obligations 
5  0/0  de  la  Banque  Centrale  du  Crédit  Foncier  de 
Russie.  Entre  temps,  le  14  juin,  elle  avait,  avec  la 
Banque  Impériale  Ottomane  et  la  Société  Générale  of- 
fert à  notre  épargne  française,  au  cours  de  321  francs. 
119.254  obligations  de  500  fr.  3  0/0  de  la  Compagnie 
du  Oiemin  de  fer  Ottoman  de  Jonction  Salonique- 
Constantinople.  Enfin,  en  décembre,  elle  émettait 
35.01 10  obligations  de  500  fr.  5  0/0  de  l'Emprunt  de 
l'Etat  de  Éspirito-Santo  (Etats-Unis  du  Br  sil),  et,  avec 
le  Crédit  Lyomiais,  ouvrait  ses  guichets  à  l'Emprunt 
3  0/0  or  1894  de  35  millions  de  francs  du  royaume 
de  Danemark. 

Est-ce  à  dire  que  la  Banque  de  Paris  s'est  montrée 
satisfaite  de  ces  opérations?  En  aucune  façon.  Elle 
s'est,  en  effet,  intéressée  à  l'introduction,  sur  notre 
marché,  des  actions  de  The  Lautaro Nitrate  Qy  Ld  qui, 
traitées  dès  le  début  à  }S7  fr.  50,  s'échangent  main- 
tenant à  19875  après  avoir  même  vu  des- cours  plus 
élevés,  et  des  actions  de  la  Compagnie  des  Chemins 
Orientaux.  Elle  a,  par  l'entremise  de  sa  succursale  de 
Genève,  participé  à  l'émission  de  l'Emprunt  Hypothé- 
caire 3  1/2  0/0  de  123  millions  de  francs  de  la  Com- 
pagnie des  Chemins  de  fer  du  Jura-S  impion.  Parcelle 
d'Amsterdam,  elle  a  pris  part  à  la  Conversion  de  l'Em- 
prunt 3  1/2  0/0  de  la  Ville  de  Rotterdam,  et,  par  sa 
succursale  de  Bruxelles,  à  l'émission,  en  B  lgique  de 
40  millions  de  francs  d'Obligations  5  0/0  or,  série  II 
(réseau  complémentaire),  de  la  Société  du  Oiemin  de 
fer  Ottoman  d'Analolie.  En  outre,  elle  a  fait,  dans  ses 
succursales  d'Amsterdam  et  de  Genève,  l'émission  des 
Obligations  3  0/0  à  lots  du  Crédit  Foncier  du  royaume 
de  Hongrie. 

Ce  n'est  pas  tout  encore,  car  la  Banque  de  Paris, 
avec  le  Crédit  Lyonnais,  a  placé  l'Emprunt,  rembour- 
sable à  partir  de  1905,  de  27.632.000  fr.  du  Gouverne- 
ment de  la  Province  de  Québec,  emprunt  émis  à 
427  fr.  50.  Elle  s'est  aussi  occupée  de  coopérer,  avec  le 
concours  de  plusieurs  Etablissements  étrangers,  à  la 
formation,  à  Bruxelles,  d'une  importante  institution 
au  capital-actions  de  25  millions  de  francs,  avec  faculté 
d'émission  d'obligations,  institution  qui  représentait 
un  omnium  de  titres  de  Chemins  de  fer  en  exploitation, 
surtout  de  Chemins  de  fer  d'Autriche-IIongrie.  Et,  en 
dehors  d'autres  opérations,  elle  s'est  encore  entremise 
dans  les  affaires  du  Trunsicaal,  et  a  été  choisie  pour 
être  le  banquier,  à  Paris,  de  plusieurs  des  principales 
Compagnies  Minières  de  ce  pays. 

L'activité  de  l'institution  dont  nous  nous  occupons 
ici  ne  s'est  donc  pas  démentie  un  instant,  le  siège 
social  de  Paris  et  les  diverses  succursales  de  l'étranger 
s'étant  constamment  attachés  à  participer  à  toutes  les 
nouvelles  et  grandes  opérations  qui  prenaient  place. 
Aussi  peut-on  conclure  en  avançant  que  les  bénéfices,. 
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en  1894,  ont  dû  ôtre  très  satisfaisants.  Ajoutons  que  le 
hasard  même  a  favorisé  cet  Etablissement.  Au  tirage 
des  Bons  à  Lots  de  Panama  du  15  avril  1894,  le  gros 
lot  de  500.000  francs  lui  est,  en  effet,  échu. 

1  te  tout  ce  qui  précède,  il  ressort  que  la  faveur  qui, 
depuis  quelque  temps  surtout,  s'est  attachée  aux  ac- 
tions  de  cette  puissante  Institution  d'émission,  s'ex- 
plique par  les  faits.  Quelles  décisions  prendra  le  Con- 
seil d'administration  au  sujet  de  la  répartition  à  faire 
au \  associés  pour  l'exercice  qui  vient  de  prendre  fin 
au  31  décembre  ?  Nous  l'ignorons.  Un  acompte  de  20 
francs  a  déjà  été  payéeton  se  demande,  dans  le  monde 
dos  affaires,  si  le  solde  à  revenir  ne  rendra  pas  le  divi- 
dende de  1891  supérieur  à  celui  de  1893,  car  aux  profits 
réalisés  pendant  l'année  viennent  se  joindre  les  plus- 
values  acquises  sur  le  Portefeuille.  Mais  la  Banque  de 
Paris  et  des  Pays-Bas,  sachant  combien  l'avenir  est 
incertain  et  combien  s'accuse  rapidement  la  tendance 
générale  à  l'abaissement  du  taux  de  l'intérêt,  peut  te- 
nir encore  à  grossir  ses  réserves.  Cependant,  quelles 
que  soient  les  résolutions  auxquelles  on  s'arrêtera, 
elh  s  ne  doivent  pas  impressionner  les  actionnaires.  Le 
tout,  pour  eux,  est  d'obtenir  pour  leurs  capitaux  un 
placement  suffisamment  rémunérateur,  et  d'être  assuré 
de  la  situation  exceptionnelle  de  l'Etablissement  au- 
quel ils  ont  donné  leur  confiance.  Or,  cette  situation 
exceptionnelle  se  traduit  par  les  réserves  auxquelles 
nous  faisions  allusion  plus  haut  et  qui,  en  fin  d'exer- 
cice 1893,  s'élevaient  à  18.995.848  fr.,  c'est-à-dire  à  près 
du  tiers  du  capital  social  ! 

En  résumé,  le  chemin  parcouru  par  la  Banque  de 
Paris  depuis  depuis  deux  ans  ne  nous  surprend  pas  ; 
et  le  cours  auquel  s'établissent  actuellement  ses  actions 
nous  paraît  pleinement  justifié,  d'autant  plus  que  l'ani- 
mation que  l'on  a  eue  a  constater  dans  les  transactions 
en  général,  pendant  l'année  1894,  se  continuera  certai- 
nement en  1895.  De  nouvelles  grandes  affaires  verront 
le  jour  auxquelles  cette  Institution  ne  peut  manquer  de 
prêter  son  aide.  Elle  est,  au  reste,  spécialement  dési- 
gnée pour  ce  rôle,  et  il  n'est  pas  une  opération  impor- 
tante à  laquelle  oa  ne  veuille  la  mêler.  Lorsqu'il  a  été 
question,  pendant  l'exercice  qui  vient  de  finir,  d'un 
emprunt  espngnol  qui  devait  consolider  les  dettes  du 
Gouvernement  espagnol  et  liquider  la  situation  du 
Trésor  vis-à-vis  la  Banque  d' Espagne,  c'est  elle  que 
l'on  considéra  la  plus  apte  à  s'entremettre  en  cette  oc- 
casion. L'emprunt  n'a  pas  eu  lieu.  Mais  les  idées  géné- 
rales conçues  alors  témoignent  de  la  confiance  que  l'on 
a  dans  cette  puissante  Société,  qui  se  trouve  même 
à  l'abri  de  certaines  éventualités,  par  suite  du  désir 
qu'elle  a  toujours  témoigné  de  s'abstenir  de  recevoir 
des  fonds  en  dépôt. 

A.  Léchenet. 


LE  COMMERCE  EXTÉRIEUR  DE  LA  FRANCE 

pendant  l'Année  1894 


EXPORTATIONS  (en  nulliors  de  francs) 


RÉSUME  COMPARATIF  des  Importations  et  Exportations  par 
catégories  pendant  les  dix  dernières  années  (1885-1894). 

IMPORTATIONS  (en  milliers  de  francs) 


Années 

Matières 

Objets 

Objets 

Total  des 

Or,  arg. 

premières 

fabriqués 

d'alimen. 

import. 

et  billon 

1894 

2.Î01.373 

582  881 

1.255.211 

4  119  465 

5r2.483 

1893 

2.228  8 -i6 

564  155 

1.060.689 

3.853.7.'0 

464.338 

1892 

2  172  688 

614  936 

1.400.43', 

4  188  059 

507  716 

1891 

2.457  030 

658.335 

1.652.1 h02 

4.767  867 

538.855 

1890 

2.382  839 

609  004 

1.445.065 

4  436  908 

2f6.446 

1889 

8.303.308 

572.298 

1  «1.1)2 

4.316  768 

448.355 

1888 

i  507  626 

542.346 

1  '07.036 

4.107  008 

265.763 

1887 

2.03t>  037 

566.915 

1  423  014 

4  025  966 

271.218 

1886 

2  099  912 

507  519 

1.510.711 

4  208.142 

445.006 

1885 

3.040  651 

592.417 

1.455.333 

4.088.401 

479.189 

AllUrcs 

Matières 

Objets 

Ohjots 

Colis 

Total  dus 

Or.  arg. 

prêm. 

fabriqués 

d'alimen. 

postaux 

export. 

et  billon 

1894 

8  18.  96  ■> 

1  625  910 

721  312 

78.833 

3  275.047 

21. s.  239 

1893 

7c3.99l 

1.069  19 i 

710.596 

72  005 

3. 11 88. 383 

212.097 

1892 

SÏ2  587 

1.820  713 

759  3('3 

58. 132 

3.400  735 

211.215 

1891 

8*6.021 

1.863  115 

sus  822 

61 .  i79 

3.569  737 

381  320 

1890 

900.132 

1  .'.CD  879 

865  378 

47  009 

3.753  458 

359  062 

1889 

U12  628 

1.884  302 

837  525 

39.502 

3  703  957 

2Ï2  090 

1888 

815.601 

1.666  136 

720  722 

38  290 

3  M6.749 

301  370 

1887 

806  884 

1.703  589 

7H3.(Ofi 

33.020 

3.210  199 

396  702 

1886 

775  215 

1  715  313 

731  209 

27  055 

3.248.795 

332.655 

1885 

710  167 

1.608  611 

749.798 

19  £69 

3  088.145 

338.851 

Résumé  des  échanges  avec  les  principaux  pays 

(En  milliers  de  francs) 


ÉTATS 


Angleterre  

Allemagne  

Belgique  

Suisse  

Italie  

Espagne   

Turquie  

Etats-Unis  

Brésil  

Ré^ubl.  Argentine 


Importât. 

Lnnée  lf 

Bipoi'tal. 

S94 

"~  Différ. 
pr  l'exp. 

Dé 
Importât. 

cembre 
Exportai. 

894 

"""Différ!  " 
pr  l'exp. 

503  022 

960.196 

+457.174 

48  790 

106.959 

4-  58.169 

325  553 

345.611 

-j-  20  058 

33.239 

38.395 

-j-  5.156 

379. 126 

505.296 

+  126.17  ' 

26  944 

52.839 

4-  25  895 

67  008 

159.812 

-f  92.831 

6.490 

17  115 

4-  10  625 

138.498 

124  43i 

—  11.C68 

12  568 

21.(91 

4-  8.523 

180  78 

113  022 

—  67.758 

20  917 

12  957 

—  7  960 

107  839 

59  043 

—  48.796 

11  331 

3  719 

—  7.613 

371  267 

190.104 

—181J63 

37 . 547 

19.912 

—  17  635 

56  993 

83.391 

-f  26  3P8 

6.988 

7.9)5 

+  957 

182  202 

53.504 

—128.698 

10.420 

4  285 

—  6.135 

Les  résultats  de  l'année  1894  sont  bien  meilleurs 
que  ceux  des  années  qui  ont  suivi  la  mise  en  vigueur 
du  nouveau  tarif  ;  nous  retrouvons  des  chiffres  à  peu 
près  identiques  à  ceux  de  l'année  1888  tant  à  l'importa- 
tion qu'à  l'exportation.  Toutefois,  comme  les  statisti- 
ques sont  établies  d'après  les  prix  de  1893,  qui  ont  été 
supérieurs  à  ceux  de  1894,  lorsque  la  Commission  des  | 
valeurs  en  douane  aura,  déterminé  les  coefficients  à 
appliquer,  on  aura  vraisemblablement  à  diminuer  les 
chiffres  provisoires. 

Comme  on  le  voit,  les  excédents  d'importation  por- 
tent sur  les  matières  premières  et  les  objets  d'alimen- 
tion. 

Parmi  ces  derniers,  les  grosses  augmentations,  par 
rapport  à  1893,  se  rencontrent  sur  les  céréales,  89  mil- 
lions, conséquence  du  relèvement  des  droits  sur  les 
blés,  le  riz  12  millions,  les  fruits  de  table  5  millions, 
les  sucres  7  millions,  les  bestiaux  75  millions  ;  cette 
importation  a  été  nécessitée  par  la  reconstitution  du 
cheptel  français  fottement  diminué  par  la  sécheresse 
de  1893,  les  graines  5  millions,  les  viandes  fraîches  et 
salées  18  millions,  les  huiles  d'olive  5  millions.  La 
principale  diminution  est  relative  aux  vins,  elle  n'est 
pas  inférieure  à  39  millions. 

Sur  un  grand  nombre  de  matières  nécessaires  à  l'in- 
dustrie, on  relève  des  augmentations,  savoir  :  les  che- 
vaux, 6  millions  ;  les  laines,  16  millions  ;  les  plumes 
de  parure,  7  millions;  le  coton,  25  millions;  les  pâtes 
de  cellulose,  6  millions  ;  le  nitrate  de  soude, 8 millions; 
les  graines  oléagineuses,  25  millions  ;  les  bois  à  cons- 
truire, 9  millions  ;  les  merrains,  15  millions. 

Par  contre,  nous  relevons  des  diminutions  sur  les 
peaux  et  pelleteries,  25  millions;  les  soies  13  millions  ; 
les  lins,  19  millions  ;  les  fourrages,  10  millions  ;  les  mi- 
nerais, 6  millions. 

Toutes  ces  variations  s'expliquent  facilement  par  les 
conditions  économiques  de  1894,  année  de  bonne  ré- 
colte. 

Les  importations  d'objets  fabriqués  sont  restées  sta- 
tionnaires. 

Nos  exportations  de  matières  premières  sont  en  pro- 
grès, nous  trouvons,  comme  excédents,  9  millions  de 
peaux  brutes,  5  millions  de  bois  à  construire,  14  mil- 
lions de  laines,  Il  millions  déplumes  de  parure,  13 mil- 
lions de  soies,  8  millions  de  cuivre. 

D'autre  part,  les  pâtes  de  bois  fléchissent  de  6  mil- 
lions. 

Les  objets  fabriqués  sont  en  baisse  ;  les  tissus  de 
laine  perdent  25  millions  ;  les  ouvrages  en  peau,  12  mil- 
lions ;  les  confections  pour  hommes,  6  millions;  les 
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confections  pour  femmes.  16  millions.  Comme  augmen- 
tations, on  trouve  les  tissus  de  soie,  11  millions  ;  les 
tissus  de  coton,  10  millions  ;  la  bimbeloterie,  5  mil- 
lions. 

Il  y  a  une  légère  plus-value  des  objets  d'alimentation; 
la  plus  grande  part  en  revient  aux  farineux. alimen- 
taires, <S  millions  :  aux  vins,  37  millions  ;  aux  sucres 
raffinés  9  millions.  Nous  perdons  18  millions  sur  les 
bestiaux  et  4  millions  sur  les  œufs. 

Les  pavs  qui  nous  ont  plus  vendu  qu'en  1803  sont  : 
l'Angleterre,  11  millions  ;  les  Mats-Unis,  54  millions;  la 
République  Argentine,  16  millions. 

Ceux  qui  nous  ont  moins  vendu  sont  :  la  Belgique, 
15  mil  dons:  l'Italie,  13  millions:  l'Espagne,  28  millions; 
le  Brésil,  16  millions. 

L'Allemagne,  la  Suisse  et  la  Turquie  donnent  les 
mêmes  cbirî'res  qu'en  1893. 

Nos  exportations  ont  progressé  en  Allemagne  de 
9  millions,  au  Brésil  de  8  millions  :  elles  ont  reculé  aux 
États-Uni&de  4  millions,  dans  la  République  Argentine 
de  6  millions.  En  Angleterre,  en  Belgique,  en  Suisse, 
en  Italie,  en  Espagne,  en  Turquie,  les  écarts  en  plus  ou 
en  moins,  par  rapport  à  1893,  sont  inférieurs  à  5  mil- 
lions. 

L'année  1894  est  particulièrement  intéressante,  en 
examinant  en  détail  les  fluctuations  de  notre  commerce 
extérieur,  on  voit  qu'elles  sont  modérées  ;  on  peut  en 
conclure  que  les  droits  de  douane  ont  à  peu  près  pro- 
duit leur  effet,  et  que  nous  nous  trouvons  maintenant 
dans  les  environs  du  point  d'équilibre.  Si  on  ne  change 
pas  notre  régime  économique  soit  pour  l'atténuer,  soit 
pour  l'aggraver,  on  n'a  plus  à  envisager  d'autres 
causes  intrinsèques  de  modification  que  le  change  dont 
la  répercussion  est  manifeste  sur  le  mouvement  des 
affnires.  A  ce  propos  nous  croyons  utile  de  donner  par 
trime.-tre,  pour  les  années  1893  et  1894,  la  situation  du 
commerce  franco-italien,  on  pourra  à,  la  simple  ins- 
pection de  ce  tableau  juger  de  la  fidélité  avec  laquelle 
le  courant  suit  les  variations  du  change. 

Commerce  Extérieur  entre  la  France  et  l'Italie 
pendant  les  années  1893  et  1894 

Perte  Exportât.  Importai.  Différence 
moyenne  françaises  italiennes  pour  les 
du  change       en  en  exportât. 

Dates  à  Rome       Italie        France  françaises 


1893 

1er  Trimestre. 

2e  — 
3»  — 
4e  _ 

Totaux. 
1894 

1er  Trimestre. 

2e  — 
3e  — 
4e        —  ; 

Totaux, 


0/0 
4.21 
4.49 
9.29 
13.71 


14  .31 
11.96 
10.64 
7.08 


(Milliers  de  Francs) 


35.423 
33.118 
30.810 
29.539 


30.447 
33.142 
38.343 
49.339 


128.390  151.271 


23.593 
24.430 
26.539 
19.868 


+    4 .976 

—  24 

—  8.033 

—  19.8(10 

—  '22.881 

—  17.289 

—  8.750 

—  1.808 
+  13.779 

138.498     —  14.068 


10.882 
33.180 
28.317 
36.0«9 


124. 43U 

Dans  son  livre  la  Crise  des  Changes,  M.  Edmond 
Théry  a  soutenu  cette  thèse,  vérifiée  depuis  oar  une 
foule  d'observations  directes,  que  la  crise  des  changes 
Btibie  par  un  pays  favorisait  sa  production  nationale  : 

10  En  (devant  une  barrière  protectrice  contre  l'im- 
portation des  produits  étrangers; 

2°  En  créant  en  faveur  des  produits  indigènes  une 
prime  d'exportation  proportionnelle  à  la  hausse  de  ces 
changes. 

11  est  impossible  de  ne  pas  être  frappé  de  la  vérité  de 
la  théorie  de  M.  Edmond  Théry  lorsqu'on  examine  le 
tableau  ci-dessus. 

Au  point  de  vue  de  l'importation  des  métaux  pré- 
cieux l'année  1894,  avec  552.483.000  francs,  est  la  plus 
forte  de  la  période  décennale.  On  constate  une  aug- 
mentation, sur  L893,  de  86.146.000  francs. 

Quant  à  l'exportation,  sauf  l'année  1892  qui  était  in- 
férieure de  4  millions,  la  dernière  année  est  la  plus 
faible  de  la  période  des  dix  dernières  années. 


L'excédent  des  entrées  d'oR  existant  à  fin  novembre 
1894,  259.668.000  francs,  s'est  augmenté  de  54.658.000 
francs  en  décembre,  ce  qui  donDe  un  stock,  pour 
l'année  1894,  de  350.326.000  francs.  Pour  1' argent, 
l'importation  de  l'année  entière  s'est  élevée  à  93  mil- 
lions 61.000  francs  contre  une  sortie  de  109.852.000 
francs,  soit  une  moins-value  de  16.791.000  francs  sur 
les  anciens  stocks.  Ce  résultat  est  dû  au  renvoi,  en 
Italie,  des  monnaies  divisionnaires. 

Billon.  —  Les  entrées  de  ce  métal  ont  été  supérieures 
aux  sorties  de  708.000  francs  pour  l'année  1894. 

MÉTAUX  PRÉCIEUX.  —  Importations  et  Exportations  des 
Métaux  précieux  pendant  les  années  1892-1893-1894  (Va- 
leur en  milliers  de  francs)  : 


Matières 


Or  ea  lingots  

Or  monnayé  

Argent  en  lingots  

Argtnt  monnayé  

Monnaia  de  billon... 

Totaux... 


UIPORTiTIONS  (milliers  de  Ir.) 

E1P0RI1T10SS  (milliers  de  fr.) 

1894 

1893 

1892 

1894 

1893 

1892 

223  702 
23 i  226 
29.0U8 
63.453 
1  491 

55.255 
250.216 

20.635 
138.081 
179 

S5.442 
302.1' 3 

18.782 
101.21-. 
122 

6.700 
100.902 

8  313 
101.5H9 
783 

8.948 
107  922 
14  0*2 
111.568 
175 

17.343 
93  824 
20  738 
81.340 
962 

552.483 

461  337 

507.745 

218.329 

242.697 

214.215 

RÉSUMÉ  des  perceptions    opérées  par  le  service  des 
douanes  et  le  service  des  contributions  indirectes  pendant 
les  années  1894,  1893  et  1892  : 
DÉSIGNATION 


Service  des  Douanes  : 

Droits  de  douanes  à  l'importation  

—  —      à  l'exportation  . . . . 

—  de  statist.que  ■  ■■ 

— ■    de  navigation  

—  et  produits  divers  de  douanes.. 
Taxe  de  consommation  des  sels  


Total. 


Service  des  contribut.  indirectes  : 

Boissons  et  droit  de  fabr.  des  bières  

Sels  

Sucre  indigène  (droit  de  fabrication)... 

Droits  divers  et  rec.  à  ditf.  titres  

Vente  des  tabacs   . . . 

—  des  poudres   

—  des  allumettes  

Total  

Total  général  des  perceptions.. 
A  déd.  les  dép.  p  primes  ou  drawbacks 


1894 

1893 

1892 

Mille  fr. 

Mille  fr. 

Mille  fr. 

461.926 

4"i2.492 

430.779 

» 

» 

7.146 

7.007 

7.053 

8.319 

8.103 

8.283 

5.568 

5  180 

5  102 

22.340 

22.100 

22.299 

5U5.299 

494.882 

473.516 

448. 523 

161.236 

469.024 

9  907 

10.254 

10.947 

145  624 

145:.  4&i 

155.478 

119.545 

116.630 

123  616 

375.597 

374.045 

376  374 

10  940 

10.752 

9  71t 

26  174 

2',  526 

21  434 

1 136.310 

1143.927 

1169  614 

1641.609 

16.jS.809 

1641.130 

630 

563 

502 

1610.979 

1638.246 

1642.628 

Pendant  l'année  1894,  les  perceptions  opérées  par  le 
service  des  Douanes  ont  été  supérieures  de  10.417.000 
francs  à  celles  de  l'année  1893.  Ce  résultat  est  dû  aux 
entrées  de  céréales,  dont  la  plus-value  de  droits  a  été 
de  22.765.000  francs. 

Le  service  des  Contributions  indirectes  a  supporté 
une  moins-value  de  perceptions  de  7.617.000  fr.,  impu- 
table surtout  aux  boisson-;.  En  résumé,  les  perceptions 
opérées  par  ces  deux  services  sont,  pour  l'année  1894, 
en  augmentation  de  2.800.000  fr.  sur  l'année  1893. 

RÉSUMÉ  de  la  navigation  de  la  France  pendant  les 
années  1893  et  1894  (navires  chargés)  • 


ENTRÉE 

SORTIE 

1894 

1893 

1894 

1893 

Nomli 

i!  de 

Ton. 

N  01  ni) 
de 

Ton. 

Nomb 
de 

Ton. 

Nomb 

de 

Ton. 

Navires  français 

navir. 

navir. 

navir. 

navir. 

Avec  colonies  et  pos- 
sessions françaises 

1.982 
522 

(milt.) 
1.391 
50 

1.882 
507 

(milt.) 
i  330 
50 

2.094 
445 

(mil  l.) 
1  470 
54 

2.027 
483 

(milt.) 
1.457 
52 

Etranger  : 

Pays  d'Europe  

—    hors  d'Europe. 

4  447 
630 

1.536 
911 

4.559 
675 

1.578 

998 

4  228 
533 

1.413 
777 

4.318 
571 

1.459 
876 

Total  

7.581 

3.889 

7.623 

3.958 

T3Ô7) 

3.745 

7.402 

3~8i7; 

Navires  étrang. 

Avec  colonies  et  pos- 
sessions françaises 

185 

130 

210 

145 

119 

45 

196 

69 

Etranger  : 

Pays  d'Europe  

—    hors  d'Europe. 

15.675 
1.605 

7.122 
2.330 

15.963 
1  665 

6  8V1 

2.216 



12. 3^4 
502 

4  496 
&  3 

12.163 
515 

4.211 

722 

Total  

17.405 
25.046 

9. 58» 
13474 

17.838i9.847 
25.4ol|l3205 

'2  9-5 
20.165 

573Î6 
9.09t 

12.874 
20.276 

5.033 
8  S80 
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Pondant  l'année  1894  le  nombre  des  navires  entrés 
dans  les  ports  français  a  été  inférieur  de  415  à  celui 
de  l'année  1893,  mais  le  tonnage  a  été  supérieur  de 
869  milliers  de  tonneaux.  A  la  sortie,  le  nombre  des 
navires  a  été  inférieur  de  111  navires,  niais  le  tonnage 
emporté  a  été  supérieur  de  211  milliers  ae  tonneaux. 


TONNAGE  des  navires  chargés,  français  e'i  étrangers,  pen- 
dant les  années  1892,  1898  et  1894  (entrées  et  sorties 
réunies)  : 

En  tonneaux 


Dunkerquo  . . . 

Calais  

Boulogne  

Dieppe  

Le  Havre  

Rouen  

Nantes  

Saint-Nazaire. 

Bordeaux  

Bayorme  

Cette  

Marseille  

Nice   

Autres  ports. . 


Tous  les  ports. 


Différence 

1 

ni 

rapport  à  1893 

1892 

1893 

1894 

Total 

% 

1  63J.448 

1 

659.307 

1 

603.736 

55.571 

3.35 

4.C91  023 

i 

001 .011 

8#8  S74 

132.137 

13  20 

1.227.606 

1 

216.327 

1 

277  846 

31 .519 

2.52 

679  774 

7.14.790 

745  6(3 

10  841 

IM 

8  455  748 

3 

518  103 

q 

7i2  410 

224.007 

6.36 

972.023 

1 

059  SSo 

i 

006.266 

53  620 

5.0ô 

H2  839 

147  027 

166  553 

+ 

19.526 

13.28 

825  820 

747.738 

72  319 

27  419 

3.66 

1.870  533 

1 

84 1.081 

i 

789  827 

58  254 

2.7g 

3(8.9.17 

315.452 

31.172 

9.8/ 

814.542 

708. 31  s 

632. 08 i 

76  234 

10  7fl 

6.413  399 

6 

260.1  94 

6 

5.J2  841 

4- 

332.717 

5  31 

1(8. 101 

117  603 

122  432 

+ 

4  829 

4  lo 

£.777.194 

2 

728.507 

2 

950. 37 S 

+ 

2U>68 

8.13 

22.282  076 

22.085.553 

22 

565.830 

+ 

480.277 

2.17 

L'augmentation  constatée  pendant  les  onze  premiers 
mois  de  l'exercice  dan!  le  tonnage  total  (entrées  et  sor 
lies)  s'est  encore  accrue  en  décembre.  De  311.967 
tonnes  ou  1,54  0/0  qu'elle  était  afin  novembre,  elle  est 
montée  pour  les  douze  mois  de  1894  à  480.277  tonnes 
ou  2,17  0/0. 

L'augmentation  sur  1892  était,  à  fin  novembre,  de 
38!).  170  tonnes  ou  1.93  0/0,  elle  est  à  fin  décembre  de 
283.754  tonnes  ou  1,27  0/0. 

Pierre  des  Essars  . 


LA  BANQUE  DE  FRANCE  EN  1894 

Le  compte  rendu  présenté  aux  actionnaires  de  la 
Banque  de  France, à  l'assemblée  du  31  janvier  met  en 
évidence  deux  points  importants:  le  préjudice  causé 
à  ia  Banque  et  au  public  par  l'ajournement  inexplicable 
deladécision  à  intervenir  sur  son  privilège  etles  efforts 
de  tonte  sorte  de  notre  principal  Établissement  de 
crédit  pour  donner  satisfaction  à  sa  clientèle. 

Les  bénéfices  de  la  Banque  deviennent  de  plus  en 
plus  faibles.  En  1893,  elle  avait  pu  distribuer  124  fr. 
pour  1  année  ;  en  1894,  elle  n'a  donné  que  1 13  fr. 

(Je  n'est  pas  que  l'activité  ait  diminué,  mais  les  opéra- 
tions improductives  et  onéreuses  deviennent  la  règle, 
les  affaires  lucratives  l'exception. 

Parmi  les  premières,  citons  les  mouvements  de  fonds 
du  Trésor,  formant  en  recettes  et  en  dépenses  un  total 

de   7.333  millions 

et  ceux  des  particuliers  s'élevant  à..    113.734  — 

L'émission  de  billets  contre  du  numéraire,  n'occa- 
sionne à  la  Banque  que  des  frais  et  lui  impose  une 
responsabilité  très  lourde.  Contre  une  circulation  de 
3  milliards  1/2,  on  relève  une  encaisse  de  plus  de 
3  milliards. 

Si  on  examine  les  opérations  productives,  on  a  en 
première  ligne  l'escompte  qui,  en  1894,  a  porté  sur 
13.489.506  effets,  valant  8.725  millions  ;  en  1893  il  avait 
été  escompté  13.425.904  effets  pour  8.836  millions. 

L'échéance  moyenne  est  de  24  jours  et  une  fraction, 
comme  en  1803,  mais  le  montant  moyen  de  l'effet  est 
tombé  à  646  fr.  80  au  lieu  de  661  fr.  75  en  1893.  Plus 
du  tiers  des  effets  escomptés  à  Paris  sont  inférieurs  à 
101  fr.  Beaucoup  de  travail  et  de  risque,  peu  de  profit, 
voilà  la  note  de  l'escompte. 

Les  opérations  d'avances  sont  en  progrès,  elles  ont 
été  de  1.001  millions. 

Une  bonne  part  de  cet  accroissement  revient  aux 


comptes  courants  d'avances  si,  maniables  et  si  peu 
onéreux  pour  L'emprunteur. 

Le  service  des  dépôts  est  aussi  en  grand  progrès. 
En  -187 'i  il  y  avait  18.627  déposants  et  81 .082dossiers. 
En  1884      —       29.002         —        161".  280  — 
En  1894      —      41.818  262.922  — 

A  cette  dernière  date,  le  nombre  des  litres  en  garde 
à  Pans  était  de  4.020.291  valant,  au  cours  du  jour, 
3.003.352.000  fr. 

Nous  avons  dit  que  la  Banque  avait  créé,  en  1894, 
plusieurs  services  nouveaux 

Le  premier  est  la  vérification  des  tirages  des  valeurs 
étrangères  déposées  à  la  Banque;  bien  que  cette  vérifi- 
cation comporte  un  travail  considérable  et  très  minu- 
tieux, la  Banque  le  fait  gratuitement,  mais  sans 
assumer  de  responsabilité  pour  les  erreurs  ou  les  omis- 
sions. 

Le  second  est  l'ouverture  de  comptes  de  dépôts  à 
toute  personne  honorable,  qui  en  fait  la  demande, 
sans  exiger  aucune  des  formalités  que  doivent  remplir 
ceux  qui  désirent  des  comptes  courants.  Déjà,  pour 
abréger  l'attente  des  personnes  ayant  a  toucher  des 
coupons  au  bureau  des  dépôts,  la  Banque  avait  ouvert 
des  comptes  dits  d'arrérages,  alimentés  par  les  reve- 
nus des  titres  déposés  et  dont  les  titulaires  peuvent 
disposer  au  moyen  de  chèques.  La  création  des  comptes 
de  dépôts  complète  très  heureusement  cette  mesure. 

11  est  à  remarquer  que  toutes  ces  améliorations  pro- 
viennent de  l'initiative  propre  de  la  Banque  et  qu'elle 
ne  recule  pas  devant  les  frais  et  le  travail  qu'elles  doi- 
vent lui  coûter. 

Cette  année,  quinze  succursales  ont  été  en  perte  de 
156.831  fr. 

Après  avoir  entendu  le  compte  rendu  de  la  Banque, 
on  ne  peut  s'empêcher  d'être  frappé  de  l'énormité  des 
capitaux  à  remuer  pour  obtenir  un  piètre  bénéfice.  1 
Les  opérations  productives  ont  présenté  un  ensemble 
de  13.071.183.400  fr. 

Le  dividende  distribué  correspond  à 

un  bénéfice,  net  de   21.481.770 

En  1893  le  produit  des  placements, 
qui  n'a  pas  dû  beaucoup  changer 
en  1894,  étsit  de   10.514.893 

Il  reste  donc  comme  bénéfices  indus- 
triels   10.966.877 

Si  on  rapproche  cette  somme  du  chiffre  de  13  mil- 
liards 71.183.400  fr.,  on  trouve  que  les  opérations  lu- 
cratives rapportent  la  somme,  que  l'on  ne  saurait 
trouver  excessive,  de  0  fr.  083  0/0. 

E.  T. 


LES  ACHATS  ET  LES  VENTES 

de  Rentes  Françaises  en  1894 


Voici  Quelques  documents  pour  compléter  les  rensei- 
gnements statistiques  que  nous  avons  déjà  donnés  sur 
les  achats  et  les  ventes  de  Bentes  françaises  pendant 
l'année  1891  : 

Achats  et  Ventes  de  Rentes  effectués  pour  le 
compte  des  départements 

Pendant  le  4"  trimestre  de  l'année  1894 


Cours  moyen 
du  lo  trimestre 


Cours  moyens  de 
la  Rente  : 

3  0/0  perpétuelle... 
3  0/0  amortissable . 

i  1/2  0/0  1883  

3  1/2  0/0  1891  


Achats  en  Rentes  : 

3  0/0  perpétuelle  

3  0/0  amortissable  . . 

4  1/2  0/0  1883  

3  1/2  0/0  18P4  

Totaux,  des  achats 


Octobre  Nov.  Décembre 
Francs    Francs  Francs 


103  63 
100  11 


102  16 
l')0  50 


101  96 
100  83 


1894 

Francs 
102  58 
100  19 


1893 

Francs 
98  07 
98  56 

104  83 


108  15     107  46     107  41 


107  67  » 
Totaux  du  U  tvinv 
ÏSÏÏÏ^'"  Î893~ 


315  479  363.468  329.747  1.008.691  1.502.005 

35  17b  23.595     40.500  99.270  102.765 

»              „             ,.  >,  515.020 

324.116  295.966  285.327  905  409  » 


674.770    683.029    655.574    2.013.373    2. 119.790 
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864.133 
20.925 


Capitaux  correspon- 
dant aux  achats 
(milliers  de  francs). 

Ventes  en  Rentes  : 

3  0/0  perpétuelle  

3  0/0  amortissable  . . 

4  i/2  0/0  1883   « 

3  12  0,0  1891   132.362 

Totaux  des  Ventes  407.419 
Capitaux  correspon- 
dant   aux  ventes 
(milliers  de  francs)  12.748 


21.913     22.285  21.359 


163.679 
23.055 


160  0!H 
17.295 


134.013  158.718 


320.717  336.014 


10.393  10.878 


65.457 


587.812 
61.275 


415.093 
1.064.Ï80 


34.024 


61.976 

511.873 
45.5Î0 
.1.162.543 

» 

2.019.986 
52.143 


En  réunissant  les  résultats  des  4  trimestres,  on  trouve 
comme  résultats  comparatifs  : 

Achats  Ventes 


Année  1893. 
—  1894. 


(En  francs) 
289.087.490  211.073.399 
317.834.976  163.779.039 


Différence  pour  1894..  +   28.747.486  —  47.294.360 

Achats  et  Ventes  de  Rentes  effectués  pour  le 
compte  des  Départements  pendant  les  années  1866 
à  1894  : 


Annéos 

Capitaux 
correspond. 

Cours  moyen  de  la  Rente 

aux  | 
achat 

aux 
vente 

9  0/ 

3  0/0 
amort 

ancien 

/,  i  o 
1883 

Q  1/  0/ 
"72/0 

millions 

fr. 

fr.  c. 

fr.  c. 

fr.  c. 

fr.  c. 

fr.  c. 

1866 

146.7 

70.1 

68  01 

» 

96  84 

» 

» 

1867 

125.8 

ei7.9 

69  03 

98  49 

» 

» 

1868 

128  7 

86.0 

69  91 

100  61 

» 

» 

1869 

133.9 

72.1 

71  41 

» 

102  28 

» 

» 

1870 

107.1 

52.8 

65  79 

» 

94  57 

» 

1871 

146.1 

9.0 

54  19 

)) 

79  97 

» 

» 

1872 

479.0 

40.5 

54  80 

86  10 

89  10 

» 

» 

1873 

577.9 

78.3 

56  50 

» 

81  10 

89  95 

» 

» 

1874 

5y7.9 

155  9 

60  80 

» 

87  56 

96  54 

» 

1875 

514  5 

190.0 

64  91 

» 

94  49 

103  36 

» 

1876 

517.9 

238.4 

68  82 

» 

98  94 

105  23 

1877 

505.4 

255.7 

70  86 

100  56 

105  10 

» 

1878 

392.4 

380.4 

75  08 

8o"34 

105  53 

111  42 

» 

1879 

391.4 

311.6 

80  70 

.  80  05 

111  46 

115  36 

» 

1880 

365.7 

252.4 

84  45 

86  37 

116  96 

118'66 

» 

1881 

324.1 

211.0 

84  97 

86  46 

114  42 

118  29 

» 

1882 

389.5 

146.5 

82  19 

82  62 

111  38 

115  65 

1883 

365.3 

162  0 

79  05 

80  5* 

109  10 

112061 

10757t 

» 

1884 

372.8 

135.0 

77  70 

79  12 

106  28 

» 

107  69 

1885 

344.  H 

157.1 

80  41 

82  25 

105  49 

109  22 

» 

1886 

335.8 

K',7.  i 

82  32 

84  72 

106  08 

109  80 

1887 

367.3 

153.3 

81  07 

84  26 

103822 

107  45 

» 

1888 

315.3 

171.4 

82  63 

85  68 

» 

» 

105  86 

1889 

272.6 

198.7 

85  77 

89  07 

» 

104  79 

» 

1890 

252.3 

191.4 

91  69 

94  21 

H 

» 

105  96 

» 

1891 

2ïs9.9 

1B5.2 

95  23 

95  84 

» 

105  12 

1892 

249.4 

98  05 

98  59 

» 

105  46 

» 

1893 

289  0 

211.0 

97  86 

98  07 

» 

105  55 

1894 

| 817.8 

1 

163.7 

100  93 

100  06 

)) 

104  75 

10728= 

1893 
1.372.500 

» 

147.000 
114.000 


CAPITAUX 

1894 


1893 


54 . 493 . 143  35  40 . 311 . 068  25 
83. 068. 06*  35  12.042.564  70 
31.583.346  90     4.855.840  15 


Caisses  d'épargne  

Caisse  natle  d'épargne 
Divers  services  

Totaux. . .  .Fr.    169 . 144 . 588  60   57 . 209 . 473  10 

On  constatera  une  forte  augmentation  d'achats  de 
rentes  tant  pour  le  compte  des  Caisses  d'épargne  que 
pour  celui  des  Trésoriers  généraux. 
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PARIS  ET  SUCCURSALES 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Banque  : 
24  janvier 

Or   2.108.06o.820 

Argent...    1  231. 209.596 
3.342.276  416 
Effets  échus  hier 


Achats  de  Rentes  effectués  par  la  Caisse  de  Dépôts 
et  Consignations  en  1893  et  1894 

RENTES 

Caisses  d'Epargne 
1894 

4  1/2  0/0...   382.500 

3  1/2  0/0    1.501.5U0 

3  0/0  perpétuel   .  » 

3  0/0  amortissable  . .  » 

Caisse  Nationale  d'Epargne 

4  1/2  0/0    270.(100  » 

3  1/2  0/0   1.891.890  » 

3  0/0  perpétuel   429.000  213.000 

3  0/0  amortissable  . .       132.000  165.000 

(1)  A  partir  du  1"  août  1883,  le  5  0/0  a  cessé  d'être  coté; 
il  a  été  rein  placé  par  le  nouveau  4  1/2  0/0. 

(2)  A  partir  du  23  novembre  1887,  le  4  1/2  0/0  ancien  a 
cessé  d'être  coté. 

13)  A  partir  du  1"  février  1894,  le  4  1/2  0/0  1883  a  cessé 
d'être  coté;  il  a  été  remplacé  par  le  3  1/2  0/0. 


31  janvier 
2.180  619  911 
1.231.558  032 

3  355  178  004 


recevoir  ce  jour  

...   „    .1  Effets  Paris  

Portefeuille  Paris  |  EffeU  Etranger. . . . 

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)  

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale  

Divers   


Total  


PASSIF 


Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  capital  

,      r       t  Loi  du  17  mai  1834   

Keserves  \  Ex-banques  département 
mobilières  f  Loi  du  9  juin  i857   

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  . . 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescjmpte  du  dernier  semestre  

Divers   


Total . 


24  janvier 

31  janvier 

3.342.276.416 

3.355 

178  004 

27  015 

95.099 

196.711.782 

291 

193.113 

» 

» 

» 

J58.7o\  798 

314 

285.158 

848. 8C0 

1 

299.800 

18  6ou 

18.600 

124.6?6.9  9 

129 

235  9?'-» 

15?.504>31 

150 

976.562 

140.000.000 

140 

000.000 

10.000.000 

10 

000.000 

2.980.750 

9 

980.750 

99.627.294 

99 

6*7.294 

100.000.000 

100 

000.000 

4.000.000 

4 

000.000 

15.158.250 

15 

201.483 

209. 910 

6^6.006 

8.407.444 

8 

407.444 

97.8i2.000 

86 

357.701 

4.553.937.832 

4.703.493  296 

182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4  000.000 
8  407  14! 
.630.269.1  70 
18.941  75  i 
39.4(2.731 
147  978  609 
371  337  916 
56.490.62' 
4.290  099 
1  557.225 
782  3>7 
57.871  S54 


182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4.000.000 
8.407.444 
3. 749.  "21  650 
17. 3«2.125 
40. 1-0  580 
134. 6M  422 
387.302.474 
79  81 1.293 
3.741.790 
1.882.92S 
782  337 
69  12S. 186 


4  553.937  832  4.709.493.296 


Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Circulation  

Encaisse  

Portefeuille  

Avances  aux  partie 
—      à  l'Etat.... 
Compt.  cour.  Trésor 

—  part.. 
Taux  d'Escompte 

Primo  de  l'or  

Bénéfices  nets  


5  févr. 

1  févr. 

2  févr. 

1  févr. 

31  janv. 

1831 

1892 

1893 

1891 

1895 

millions 

millions 

millions 

millions 

millions 

3.173.1 

3.136.6 

3.378.9 

3  608.0 

3  749.7 

2.375.6 

2.606  6 

2  827.4 

2.963.0 

3  355.1 

1.221.5 

803.7 

666.8 

i0<  7 

605  4 

309.3 

316.3 

311.0 

298  5 

231.5 

140.0 

140.0 

140.0 

140  0 

140.0 

318.6 

375.1 

76.3 

186.3 

134.6 

539.8 

411.6 

489.9 

397  7 

467.1 

3  0/0 

3  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

4  0/00 
4.404.5 

4  %  0/00 

pair 

t  %  0/00 

pair 

3.125.4 

1.921  4 

2.301.5 

1.216.9 

Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Depuis  le  22  janvier  dernier,  les  obligations  de  l'Em- 
prunt du  département  de  la  Sarthe  3  1/2  0/0  1894  sont 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  France 


admises  aux  négociations  de  la  Hourse,  au  comptant. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bulle- 
tin de  la  Cot«. 

6.800  obligations  de  500  fr.  3  1/2  0,  0,  entièrement 
libérées  et  au  porteur,  émises  à  V.>7  fr.  50  ;  rembour- 
sables au  pair,  par  tirages  au  sort  semestriels,  en  33  ans, 
,1e  1890  à 

Intérêt  annuel  :  17  fr.  50,  payables  par  moitié  les 
15  janvier  et  15  juillet  de  chaque  année. 

jouissance  courante  :  15  janvier  1895. 

Service  des  titres  et  des  coupons,  à  Paris,  au  Crédit 
Lyonnais,  19,  boulevard  des  Italiens. 


Depuis  le  25  janvier  dernier  les  obligations  de  la 
Société  Autrichienne-Hongroise  privilégée  des  Che- 
mins de  1er  de  1  Etat,  2«  hypothèque,  numéros  803084  à 
950480,  ne  sont  plus  négociables  qu'en  titres  munis  de 
coupon. 

Par  suite  de  l'appel  au  remboursement,  pour  le  31  jan- 
vier dernier,  des  obligations  de  l'Emprunt  de  la  Ville 
de  Constantine  5  0/0  1878,  la  Chambre  syndicale 
a  décidé  que  lesdites  obligations  ont  cessé  d'être  négo- 
ciables à  la  Bourse  de  Paris  à  partir  du  25  janvier. 


Depuis  le  28  janvier  dernier  les  obligations  4  0/0  de 
la  Société  Ottomane  du  Chemin  de  fer  de  Smyrne-Cas- 
saba  et  prolongement  ne  sont  plus  négociables  qu'en 
titres  définitifs. 

En  liquidation  du  31  janvier,  les  livraisons  se  sont 
•effectuées  en  titres  définitifs,  coupon  n°  1  attaché. 


Produits  des  Droits  d'octroi  de  la  Ville  de  Paris 
en  1894  et  1893 

(ÉVALUATIONS  PROVISOIRES) 

Produits  constatés  à  l'entrée  de  Paris  et  à  la  sortie 
des  entrepôts  fictifs.  (Principal  et  décimes) 

Résultat  des  années    Augmen-  Diminu- 

Chapitres  - — — — . — -~  —  ■    tations  tions 

des  1894            1893       en  1894    en  1894 

perceptions  —              —  —  — 

—  Francs        Francs      Francs  Francs 

Boissons   66.068.390     63.826.223  2,242.167  » 

Préparations  à 
base  alcoolique 
et  alcools  déna- 
turés   382.047        359.746     22.301  »> 

Liquides  autres 
que  les  bois- 
sons  17.760.518     17.957.047       »  196.529 

Comestibles   31.285.974     33.298.112       »  2.012.138 

Combustibles...  13.149.195     13.835.693       »  686.498 

Matériaux   7.787.984      7.964.482       »  176.498 

Bois  à  ouvrer,  ba- 
teaux, bols  de 

déchirage   4.678.229      4.812.809       »  134.580 

Fourrages   5.553.542      5.431.970   121.572  » 

Objets  divers...  2.316.242      2.370.796       »  54.554 
Forts  centimes..  17.754          17.478        276  '» 
Droits  sur  bes- 
tiaux   »            .         »  »  7> 

Kntrepôts  àdo- 
micile  et  usines  : 
Droits  d'admis- 
sion à  la  faculté 

d'entrepôt   332.400        332.600       »  200 

Droits  d'abonne- 
ment sur  les  co- 
mestibles  284.957        296.314       »  11.357 

Timbres  des  bul- 
letins de  sortie.  75.305          74.666        639  » 

Totaux   149.692.537   150.577.936  2.380.955  3.272.354 

Diminution  en  1894   ~~^885^399  ' 


Le  Budget  de  la  Ville  de  Paris.  —  Le  Bulletin 

municipal  a  publié  le  décret  suivant  : 

Le  budget  de  la  Ville  de  Paris/pour  l'exercice  1895, 
est  réglé  ainsi  qu'il  suit  : 


En  recettes,  à  la  somme  de  ;i:>l  ox:;.r.M>  fr.  90,  savoir  : 

Recettes  ordinaires   291.831 .«()!)  90 

Recettes  extraordinaires   09.741.750  » 

I  iecettes  des  exercices  clos  .. .  L10.000  » 


En  dépenses, 
savoir  : 

Dépenses  ordinaires  

Dépenses  extraordinaires  . . 
I  >' penses  des  exercices  clos 


Total   331.083.559  90 

k  la  sommr  dr        .<;«:{. 559  fr. 


90, 


•291.831. 80!  >  90 
39. 741.750  » 
110.000  » 


Total  égal   331 . 088 . 559  90 

Ministère  des  Finances.  —  Par  arrêtés  du  Prési- 
dent du  Conseil,  Ministre  des  finances,  en  date  du 
27  janvier  1895.  ont  été  nommés  : 

Chef  du  Cabinet  du  Ministre  des  finances,  M.  Ar- 
nauné,  chef  de  bureau  à  la  Direction  générale  des 
douanes. 

Chef- adjoint  du  Cabinet  du  Ministre  des  finances, 
M.  Gérard,  chef  de  bureau  à  l'Administration  centrale 
du  Ministère  des  finances. 


Caisse  Nationale  des  retraites  pour  la  vieillesse 

Opérations  dit  1^  au  31  décembre  1894 

Reçu  des  déposants  : 

A  Paris   64.325  versements   2.009.499  59 

Dctus  Igs  dé- 

partements.  118.439         —  1.803.443  77 

Ensemble  ....  182 . 764         —  _3_._812.943  36 

Payé  aux  déposants  : 

Arrérages  de  rentes  viagères.   6.665.171  74 

Payé  à  leurs  héritiers  : 

Remboursements  de  capitaux  réservés.  1.003.428  74 

Ensemble  , 


7.668.600  48 


Les  nouvelles  rentes  inscrites  s'élè- 
vent à  

aux  noms  de  1.177  parties. 

Le  total  des  rentes  viagères  est  de. . . 
réparties  entre  197.990  titres. 

La  Caisse  a  pe,rçu  pour  arrérages  ou 
remboursements  de  rentes  et  valeurs  . . 
Elle  a  placé  : 

En  obligations  départementales  et 
communales  


a. 600  » 
33.216.088  » 

1.250.299  87 
751.427  88 


RECETTES    DES   CHEMINS   DE    FER    FRANÇAIS  (Grandes 
Compagnies)  du  15  au  21  janvier  1895  (3»  semaine) 
(En  milliers  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 

Kilomètres 
exploités 

Rec.  br.  de 
la  semaine 

Rec.  br.  depuis 
le  lerjanvier 

Différence 
pr  1895 

1895 

1894 

1895 

1894 

Etat  

2.761 

655 

605 

1.247 

1.202 

+ 

44 

Paris-Lyon-Méditer . 

8.6W4 

4  965 

5.550 

10.C67 

10.609 

541 

—  Rhône  au  Mont-Cenis 

133 

77 

83 

156 

16! 

6 

—  Chemins  Algériens.. 

513 

119 

114 

219 

■2d<à 

10 

Nord  

3.69» 

3.415 

3.576 

9  877 

10.233 

406 

Ouest  

5.350 

2  347 

2.342 

4.745 

4  6'i 

+ 

104 

G.  772 

2.591 

2  723 

5.049 

5.164 

115 

Er,t  

4.802 

2  23* 

2  358 

4  582 

4  577 

+ 

5 

Midi  

3.136 

1  277 

1.547 

2  688 

2  8-8 

200 

Est- Algérien  

897 

112 

96 

281 

292 



11 

Bône-Guelma  voie  lai'g. 

607 

47 

44 

47 

44 

+ 

3 

—         voie  étroite 

128 

8 

1 

8 

4 

3 

Oue  st- Algérien  

296 

43 

34 

97 

105 

8 

Arzew  à  Kralfallah. . 

214 

2.) 

20 

46 

69 

12 

Médoo  

101 

16 

20 

50 

56 

5 

Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez. 

1895  1894 
2,080.000  2.090.000 
2.110.000  1.760.000 
1.910.000  1.8/0.000 


Du  1er  au  10  janvier 
Du  11  au  20  janvier 
Du  21  au  31  janvier  

Du  1er  au  31  janvier 


6.100.000  5.720.000 


150 
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ALLEMAGNE 


LA  SITUATION 

Berlin,  30  janvier  1895. 
Anniversaire  de  l'Empereur.  —  Là  Réforme  des  Finances  impériales, 
--  L'Impôt  sur  les  Tabacs.  —  Le  Monopole  îles  Blés.  -  "Réforme 
du  Régime  dos  Sacres.  —  Le  Commerce  de  l'Allemagne  en  189L  — 
Le  Travail  du  dimanche.  —  Elections  vurtembergeoises.  —  Rachat 
du  Lud wigsbalin. 

Avant-hier,  c'était  la  fête  de  l'Empereur.  Les  pané- 
gyristes de  la  monarchie  des  Hohenzollem  se  sont  mis 
en  frais  d'éloquence.  Ils  ont  célébré  à  la  fois  l'incontes- 
table vigueur  corporelle  et  intellectuelle  du  chef  de 
l'Empire,  ses  talenis  sans  nombre  et  même  les  avan- 
tages que  lui  assure  sa  passion  des  voyages. 

Un  hommage  indirect,  qui  a  dû  être  plus  sensible  à 
l'Empereur  Guillaume,  c'est  la  recommandation  adres- 
sée aux  députés  saxons,  par  leur  Souverain,  de  voter 
la  réforme  financière. 

Le  Reichstag  est  en  effet  saisi  du  projet  Miquel,  ten- 
dant à  l'augmentation  des  ressources  financières  de 
l'Empire.  M.  Miquel  se  propose,  comme  jadis,  d'attein- 
dre deux  buts.  Il  veut  trouver  les  ressources  exigées 
par  les  nouvelles  dépenses  militaires  et  assmer  en 
même  temps  l'indépendance  financière  de  l'Empire. 

C'est,  au  fond,  une  idée  essentiellement  politique. 
D'après  la  Constitution  fédérale,  il  serait  toujours  fa- 
cile de  couvrir  les  dépenses  impériales  en  augmentant 
les  contingents  malriculaires,  c'est-à-dire  la  part  des 
Etats  confédérés  dans  les  dépenses  de  l'Empire.  Mais 
les  partisans  de  l'unification  se  refusent  d'admettre  cet 
assujétissement  de  l'Empire  aux  Etats.  Ils  préféreraient 
que  ceux-ci  en  devinssent  tributaires.  Toutefois,  comme 
les  populations  allemandes  se  résignent  difficilement  à 
l'établissement  de  nouvelle*  charges,  le  Ministre  des 
finances  limite  son  idéal.  Il  cherche  seulement  à  établir 
un  strict  équilibre  entre  les  receltes  et  les  dépenses  de 
l'Empire,  en  restituant  aux  Etats  le  montant  de  leurs 
contributions  matriculaires. 

Les  contributions  indirectes  sont  chargées  de  faire 
face  aux  excédents  de  dépenses.  L'impôt  sur  le  tabac 
comblerait  le  déficit  actuel. 

En  ou  Ire,  en  ne  demandant  plus  aux  Etats  un  pfennig 
de  véritables  contributions  matriculaires,  l'Empire  ren- 
drait un  service  précieux  aux  finances  locales  ébran- 
lées par  les  exigences  du  ministère  de  la  guerre. 

Le  Reichsunzeiger  a  publié  le  projet  d'impôt  sur  le 
tabac.  11  s'agit  de  trouver  32  millions  de  marks  en 
portant  le  revenu  de  l'impôt  actuel  de  55  à  91  millions. 
Un  fait  remarquer  que  1  Allemagne  est  le  pays  où  la 
consommation  du  tabac  est  le  plus  légèrement  taxée. 

Le  mode  de  perception  serait  remanié.  Au  lieu 
d'une  taxe  spécifique,  le  droit  serait  de  25  ou  de  40  0/0 
sur  la  valeur  des  tabacs  fabriqués. 

La  proposition  Kanilz  sur  le  monopole  des  blés 
étrangers  fait  l'objet  de  sérieuses  discussions.  La 
Germaniâ,  organe  du  Centre,  l'appuie  de  concert  avec 
les  agra  riens  ;  mais  les  économistes  proclament  que 
le  monopole  des  blés  est  inconciliable  avec  le  respect 
des  traités  de  commerce. 

I  n  autre  projet,  appuyé  par  les  mêmes  partis,  a 
grand  chance  d  êire  adopté,  car  le  Ministre  de  l'agri- 
culture s'v  est  rallié.  Il  s'agit  du  régime  des  sucres.  Un 
député,  M.  Paasch,  propose  de  porter  le  droit  de  con- 
sommation de  18  à  24  M.  par  100  k.  de  poids  net.  En 
outre,  une  taxe  progressive  de  fabrication  serait  éta- 
blie sur  les  fabriques  produisant  plus  de  20.000  quint, 
métriques,  à  raison  de  10  pf.  de  20.000  à  50.000  quin- 
taux métriques  par  échelon  de  5.000  quintaux  métri- 
ques et  de  20  pf.  au-dessus  de  50.000  quintaux  métri- 
ques. i[  .  ., 

Le  droit  d'entrée  monterait  à  42  M.  par  100  kilogr. 

Le  montant  des  excédents  de  revenus,  acquis  par  ce 
système,  serait  attribué  à  une  caisse  de  primes  jusqu'à 
concurrence  de  10  millions  de  marks.  Les  primes  d'ex- 
portation seraient  de  4  M.  sur  les  sucres  de  la  classe  a, 
5  m.  sur  celles  de  la  classe  0,  4  m.  00  sur  la  classe  c. 


Le  Rureau  de  la  statistique  impériale  a  publié  les 
résultats  annuels  du  commerce  allemand  pendant  l'an- 
née 1894.  L'importation  s'est  élevée  à  320.224.521  quin- 
taux métriques,  contre  298.155.571  quintaux  métriques 
en  1893.  Sa  valeur  est  estimée  provisoirement  à  4  mil- 
liards 605.755.000  marks,  contre  4.134.070.000  m.  en 
1893. 

L'augmentation  totale  est  de  471.685.010  marks.  Mais 
il  faut  en  déduire  le  mouvement  d'entrée  des  métaux 
précieux,  qui  réduit  l'augmentation  à  264.376.000  m. 
pour  le  trafic  des  marchandises. 

A  l'exportation,  on  signale  la  sortie  de  228.830.188 
quintaux  métriques,  contre  213  615.442  quintaux  mé- 
triques. D'après  l'estimation  provisoire  de  la  valeur, 
l'année  1894  présente  une  augmentation  apparente  de 
31.813.000  m.  (3.277.375.000  M.  en  1894,  contre  3  mil- 
liards 244.562  000  M  en  1893).  En  réalité,  la  valeur  de 
l'exportation  a  diminué  de  19.633.000  M.  par  suite  de 
la  réduction  des  sorties  de  métaux  précieux.  Celles-ci 
ont  diminué  de  53.446  000  M. 

En  somme,  l'année  1894  n'a  pas  été  brillante.  Si  les 
importateurs  ont  fait  sûrement  de  bonnes  affaires,  le 
commerce  d'exportation  n'a  pas  à  se  féliciter  des  résul- 
tats acquis.  Ses  pertes,  insignifiantes  d'après  les  don- 
nées provisoires,  puisqu'elles  ne  dépassent  guère  1/2  0/0, 
doivent  être  considérables,  eu  égard  à  la  baisse  des 
prix. 

Par  contre,  les  réserves  monétaires  se  sont  considé- 
rablement accrues,  puisqu'elles  se  traduisent  par  un 
gain  net  de  240.775.000  M.  sur  les  résultats  de  l'année 
antérieure. 

Le  Gouvernement  impérial  est  fier  d'avoir  mené  à 
bonne  fin  l'œuvre  bien  difficile  de  la  suppression  du 
travail  du  dimanche. 

Les  règlements  prévus  par  le  §  105  de  l'ordonnance 
industrielle  sont  à  la  veille  de  leur  promulgation. 

Ils  déterminent  les  exceptions  autorisées  à  l'interdic- 
tion générale  du  travail  dans  la  grande  et  dans  la  pe- 
tite industrie.  Reste  à  savoir  quel  sera  le  résultat  défi- 
nitif de  cette  réglementation. 

Les  élections  générales  au  Landstag  wurtembergeois 
sont  imminentes.  Il  est  permis  de  se  faire  une  ilée 
approximative  de  la  force  des  partis  par  le  nombre  des 
candidats  présentés.  Pour  70  circonscriptions,  il  y  a  55 
candidats  démocrates  (parti  du  peuple),  33  du  parti 
allemand,  26  du  centre,  18  indépendants,  la  plupart 
agrariens,  5  anciens  autonomistes  et  2  conservateurs. 

Quant  aux  démocrates  sociabstos,  ils  se  présentent 
dans  tous  les  collèges  ! 

Le  ministre  d'Etat  Finger  a  annoncé  solennellement 
le  rachat  prochain  des  chemins  de  fer  de  la  Hesse 
rhénane.  Le  rachat,  devenu  licite  en  1893,  se  fera  sur  le 
pied  de  20  fois  le  montant  du  revenu  moyen  des  cinq 
dernières  années. 

Le  matériel  roulant,  les  installations  et  le  mobilier 
des  gares,  etc.  etc.,  doivent  être  payés  à  part. 

Cette  nouvelle  a  fait  baisser  de  plusieurs  points  le 
cours  des  actions  du  Ludvvigsbahn.  Le  réseau  menacé 
de  rachat  comprend  420  kilomètres. 


lions  Economiques  et 

BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Késerve  

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue.. 
Autres  engagements  


1895 


1894 


23  janv. 

Bil.lSjanv 

23  janv. 

Di(.15janr 

1.085  535 

+  23.701 

872.459 

+  35.282 

21  8S2 

-f    1  316 

23  240 

+  1.665 

9.?84 

—  S.2H 

12.907 

—  639 

5i  9.86i 

—  14  927 

478  838 

—  6.478 

65.013 

—  7.5« 

78  210 

—  16  958 

4  433 

—  74 

5.188 

—  908 

49  212 

—  2.857 

48.229 

—  8.435 

120.000 

non  mod. 

120.000 

non  mod. 

30.000 

non  mod. 

30.000 

non  mod. 

1.052.922 

—  48.5E0 

960.(71 

—  54.100 

522. 67i 

+  42.855 

390.518 

4-  55  306 

19.778 

+    2  030 

2.371 

+  651 
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Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 

Lettres  de  change  et  prêts  sur  titrai 
1893     1891  1895 


Stock  métallique 
1893  1894 


1  ja  DV. 

7  - 
15  — 
23  — 
31  — 


1  janv. 

15  — 
23  — 
31  — 


837,8 
Sd3,3 
878,2 
902,3 
901,5 


797,7 
SOS, s 
837,2 
872,5 
880,0 


Circulation 

1893  1891 

.  1140.2 
.  1087,8 
.  1036,0 
.  989.2 
987,7 


1110,1 

Il  i72.7 
101  1.2 
960,1 

953,2 


1895 

un  1,8 
1024,8 
1001. s 

1085,S 


1895 

1211,2 
1104.0 
1101. ^ 
1052.9 


Ijanv. 

7  — 
15  — 
83  — 
31  — 


721,8 
o  *»,8 
6IG.8 
584, H 
580.6 


753,2 

662.1 

5so,5 

557,1 
565,3 


Késerve  de  billets 
1893  1894 


ljanv. 

7  — 
15  — 
23  — 
31  — 


16,8 
96,3 
163.6 
235,7 
233,2 


8,4 
59,00 
91,18 
241,9 
256,0 


703,1 
618,3 
597.3 
571.9 


1895 

12S.5 
182  8 

2S7.0 
357.3 


Les  Dépenses  du  Réseau  de  l'Etat  prussien.  — 

Voici,  d'après  le  projet  de  budget,  l'état  des  dépenses 
qui  intéressent  les  industries  métallurgiques  : 

1895/96  1894/95 

M.  M. 

Matériel  des  gares             67.995.000  67.900.000 

—     d'exploitation.     03.695.000  66.490.000 
Renouvellement  de  la 

superstructure               40.250.000  45.880.000 

Renouvellement  du  ma- 
tériel d'exploitation. .     38.721.000  38.420.000 
Dépenses  pour-  travaux 
complémentaires  ....       5.750  000  5.850.000 

Totaux   210.411.000  224.540.0u0 

Autres  dépenses  excep- 
tionnelles et  extraor- 
dinaires  29.150.000  20.865.000 

245.561.0U0  215.4U5.000 


Les  Produits  de  l'Impôt  du  Timbre  impérial.  — 

L'augmentation  des  tarifs  survenue  depuis  le  1er  mai 
1894  altère  quelque  peu  la  signification  des  différences 
constatées.  Concurremment  avec  le  mouvement  des 
affaires,  elle  a  accru  les  recettes  du  droit  de  circulation 
de  90  1/2  0/0  p>  ndant  les  trois  derniers  trimestres  pour 
la  taxe  de  circulation.  Le  produit  du  timbre  des  effets 
a  augmenté  jusqu'à  présent  les  recettes  de  4118.731 
marks,  soit  170  0/0  de  plus.  Avec  les  recettes  tirées  des 
loteries  d'Etats  ou  des  loteries  particulières,  le  produit 
complet  dn  timbre  impérial  s'élève  à  25  584.300  marks 
avec  un  excédent  de  11.322.786  marks  sur  les  dernières 
recettes  budgétaires. 

Produits  du  Timbre 


sur  la  circulation 


sur  les  effets 


1893 

1894 

1893 

1894 

Janvier  ...... 

8JU.648 

730.214 

213.057 

584.038 

Février  

978.127 

759.355 

5K4.707  ' 

428.043 

Mars  

902.774 

795.712 

i,).459 

82o.i;:H8 

Avril  

852.835 

760.715 

306.594 

807.698 

Mai  

760.482 

1.145.353 

329.982 

314.101 

Juin  

616.1)86 

1.0^3.862 

240.165 

904.213 

Juillet  

674.044 

1.947.813 

295.283 

520.122 

Août  

625.654 

1.230.127 

117.239 

187.370 

Septembre  . . . 

575.000 

1.622.430 

191.066 

678.332 

59^.785 

1.590.600 

22 '.254 

1.527.091 

Novembre. . . . 

644.543 

1.614.079 

281.243 

715.918 

Décembre  

532.996 

1.203.435 

380  188 

793  267 

Totaux 

8.594.374 

13.493.695 

3.727.237 

8.282.247 

Courrier  de  la  Bourse  de  Berlin 

Berlin,  lor  février  1895. 

Le  rachat  prochain  du  Ludwigsbahn  hessois  a 
provoqué  de  nombreuses  réalisations  d'actio  s.  La 
tendance  en  a  été  alourdie  sur  le  marché  des  valeurs. 

On  s'étonne  du  retard  constant  de  la  communication 
des  cours  du  comptant  à  la  presse. 

C'est  le  2  mars  que  la  Dresdner  Bank  réunit  l'assem- 
blée générale  de  ses  actionnaires  pour  approuver  l'a- 
chat de  la  Banque  de  Brème. 


Si  la  mesure  est  approuvée,  ce  qui  n'est  pas  douteux, 
La  Bourse  prévoit  un  redoublement  d'activité  de  lu 
part  de  ce  grand  Etablissement  de  crédit. 

Les  fonds  d'Etats  conservent  des  cours  fermes. 


BOURSE  FINANCIERE  DE  BERLIN 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


VALIiUKS 


Fonds  d'Etat 

Consol.  Pruss.  3  0/0  

Uusse  Intérieure  I  0/0... 

Consolidés  Uusses  

Hongrois  

Turc  VI  

Italien  4  %  

Chemins  de  fer 

Autrichiens  

Lombards  

Gothard  

Nord-Est  Suisse  

Marienbourg  

Vars.- Vienne  

Banques 

Crédit  

Disconto  

Darmstadt-Bank  

Berl-Handels  

Dresde-Bank  

National-Bank  

Mines  et  diverses 

Laura  

Dortmund  

Bochumer  

Gelsenkirch  

Hibernia  

Harpener  

Packets  de  Hambourg  

Nordd  Lloyd  

Lots  Turcs  

Changes 

Paris  8  jours  

Londres  —   

Vienne  —   

Pétersbourg  8  jours.  . . . 

Uoubles  comptant  

tin  courant  


27d 

'C. 

3  janv 

lQj; 

n. 

17* 

h 

31jan. 

'.).". 

50 

90  25 

90  25 

96  02 

07  fiâ 

97  90 

63 

» 

65  12 

65 

12 

65 

12 

o.i  âO 

05  50 

102 

JS 

102  42 

102 

62 

102 

75 

102  12 

103  50 

lui 

.  5 

101  42 

102  25 

102 

12 

102  25 

102  75 

25 

62 

25  bu 

25 

7:. 

2(5 

25 

26  40 

26  40 

85  75 

85  87 

83  50 

86 

62 

86  62 

87  50 

163 

162  12 

166  50 

164 

02 

163  50 

164  » 

43 

12 

43  62 

43 

62 

43 

37 

43  2j 

43  62 

185 

181  12 

187 

40 

185 

185  » 

182  87 

128 

62 

120  5(1 

124 

12 

125 

12 

13S  87 

137  90 

80 

2  5 

80  25 

81 

12 

80 

25 

78  75 

76  . 

242 

75 

249  42 

253 

37 

251 

62 

2a4  » 

252  75 

213  62 

243  » 

251 

50 

251 

62 

219  75 

251  » 

2u8 

62 

207  12 

208 

75 

206  87 

207  40 

206  37 

151 

50 

152  » 

153 

12 

152 

75 

152  40 

152  25 

154 

37 

154  75 

157 

» 

155 

37 

154  » 

155  25 

156 

62 

157  87 

159 

12 

156 

50 

1.  8  » 

158  » 

12S 

62 

130  37 

131 

12 

128  87 

129  50 

131  75 

121 

90 

124  25 

124 

87 

122 

75 

123  25 

121  25 

50 

37 

62  25 

63 

bO 

62 

40 

62  62 

61  37 

139 

60 

139  42 

139 

12 

137 

62 

135  0 

136  25 

167 

12 

167  12 

167 

50 

158 

75 

lr.7  75 

1  5  25 

136 

75 

137  25 

137 

42 

13o  87 

128  75 

128  12 

116 

37 

147  12 

147  37 

139 

75 

136  tO 

134  50 

8d  37 

82  75 

84 

50 

83 

37 

83  » 

82  25 

il 

1  2 

87  75 

89  25 

88 

37 

88  75 

84  40 

110 

50 

111  75 

112  37 

113 

)) 

112  75 

111  75 

81 

10 

81  10 

81 

10 

81 

15 

81  10 

81  05 

20 

38 

20  39 

20 

39 

20 

12 

20  40 

20  41 

164 

35 

16  5  30 

16i 

30 

164 

00 

164  55 

164  20 

218  80 

216  tO 

219 

10 

219 

301219  » 

219  10 

220 

2 

219  90 

219 

67 

219  30  219  35 

219  30 

220 

220  25 

220 

» 

219  75.219  5C 

219  25 

ANGLETERRE 


LA  SITUATION 


Londres,  31  janvier  1895. 

La  Crise  américaine.  —  Le  Message  de  M.  Clevelaud.  —  La  Hausse 
des  Consolidés.  —  Les  Caisses  d'épargne.  — ■  Emprunts  Chinois  et 
Japonais. 

Le  marché  s'est  trouvé  fort  ému  du  Message  que  le 
Président  de  la  République  des  Etats-Unis  a  adressé 
au  Congrès.  On  se  souvient  que  l'emprunt  de  50  mil- 
lions de  dollars  émis,  il  y  a  un  an,  n'ayant  pas  réussi 
à  r.  constituer  la  réserve,  MM.  Garlisle  et  Cleveland  se 
décidèrent  à  émettre  en  novembre,  un  second  emprunt 
de  50  millions  de  dollars,  et  le  niveau  de  la  réserve  fut 
reporté  a  112  millions  de  dollars.  S'il  est  facile  ce  pen- 
dait de  f  tire  entrer  de  1  or  dans  les  caisses  du  Trésor, 
il  est,  par  contre,  impossible  de  l'y  retenir  ;  les  bil- 
lets afiluent  au  remboursement  et,  à  peine  retirés,  on 
doit  les  remettre  en  circulation  pourpayerles  dépenses 
gouvernementales  ;  le  produit  de  l'emprunt  n'a  pas 
tardé  à  être  dévoré  :  le  28  janvier,  le  secrétaire  du  Tré- 
sor n'avait  plus  que  52  millions  de  dollars  d'or  ;  OU  mil- 
lions étaient  partis. 

En  présence  de  cette  situation,  M.  Cleveland  s'est 
décidé  à  adresser  au  Congrès  un  Message,  demandant  un 
emprunt  en  obligations  o  0/0,  remboursables  en  or  en 
50  années,  permettant  d'assurer  l'acquitt-ement  en  or 
de  tous  les  engagements  du  Trésor,  une  réforme  du 
système  des  Banques  afin  de  donner  à  la  circul  ttion 
fiduciaire  l'élasticité  qui  lui  fait  défaut. 

Il  ne  semble  pas  que,  dans  le  cas  où  la  Chambre  des 
représentants  accepterait  la  proposition  de  M.  Cleve- 
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land,  le  Sénat  consentît  à  voter  un  bill  de  ce  genre.  On 
se  demande  alors  ce  qu'il  adviendra  si  le  drainage  de 
l'or  continue,  comme  tout  permet  de  le  prévoir  :  le  jour 
ne  serait  pas  éloigné  où  le  Secrétaire  du  Trésor  décla- 
rerait ne  plus  pouvoir  acquitter  en  or  la  totalité  des 
engagements.  On  voit  quelle  intensité  a  prise  la  crise 
monétaire,  et  les  marchés  étrangers,  principalement  le 
marché  anglais,  ne  peuvent  pas  se  désintéresser  d'une 
pareille  situation.  A  un  point  de  vue  plus  général,  il 
est  évident  que  l'état  des  affaires  aux  ^tais-Unis  fait 
craindre  des  complications  économiques  et  financières 
pouvant  entraîner,  si  l'on  n'y  prend  garde,  de  sérieuses 
conséquences  de  nature  à  écarter  toute  apparence 
d'une  reprise  générale  des  affaires  en  Europe . 

Les  Consolidés  anglais,  en  recul  aujourd'hui  à  cause 
de  la  crise  américaine  et  des  craintes  d'emprunt  qu'elle 
provoque,  avaient  atteint  au  commencement  de  la  se- 
maine le  cours,  vraiment  exceptionnel,  de  105  9/16, 
grâce  un  peu  aux  achats  des  capitalistes  français.  Cette 
progression  a  remis  à  l'ordre  du  jour  la  question  de 
l'intérêt  servi  aux  Caisses  d'épargne,  dont  je  vous  ai 
déjà  parlé. 

Avec  la  diminution  actuelle  du  revenu  et  étant 
données  les  charges  d'exploitation,  la  situation  devient 
de  plus  en  plus  critique.  Il  y  a,  en  outre,  à  considérer  la 
possibilité  d'une  perte  provoquée  par  des  réalisations 
dans  le  cas  où  une  hausse  dans  la  valeur  de  l'argent  amè- 
nerait des  retraits  sur  une  échelle  considérable  concur- 
remment avec  Une  baisse  dans  le  prix  des  fonds 
publics.  La  question  se  pose  donc  de  savoir  si  le  Gou- 
vernement doit  continuer  à  s'exposer  à  de  tels  risques 
dans  l'intérêt  d'une  classe  de  dépositaires  en  vue  de 
laquelle  les  Caisses  d'épargne  n'ont  pas  été  établies  et 
dont  les  opérations  seraient  acceptées  et  mieux  gérées 
par  les  Banques  ordinaires.  La  marge  entre  l'intérêt 
payé,  augmenté  des  dépenses,  et  l'intérêt  reçu  est 
aujourd'hui  tellement  étroite  que  la  question  demande 
une  prompte  solution. 

L'emprunt  chinois  paraît  revenir  à  l'ordre  du  jour  : 
le  Standard  vient  d'annoncer  qu'un  emprunt  de  6  0/0 
se  ferait  prochainement  ici  et  que  le  taux  d'émission 
serait  fixé  à  82  1/2.  D'après  le  Financial  Neios,  il  se- 
rait question  aussi  d'un  emprunt  japonais,  qui  serait 
contracté  prochainement  à  Paris  pour  compenser  l'em- 
prunt tenté  sans  succès  il  y  a  quelques  mois. 


'm  et 


Finances  Argentines.  —  Le  bruit  court  que  le  Mi- 
nistre des  finances  de  la  République  aurait  l'intention 
de  priver  la  Banque  Nationale  de  son  caractère  officiel. 
On  annonce  que  M.  Romero  voudrait  d'abord  régler  la 
question  des  garanties  des  Chemins  de  fer  avant  d'en- 
tamer des  négociations  pour  le  règlement  des  dettes 
provinciales,  attendu  que  la  première  question  touche 
davantage  le  crédit  national  que  le  second. 


BILAN   DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

30  Janvier  1895 

Département  des  opérations  d'émission 
PASSIF 


Billets  créés. . 


Liv.  st. 
50.271.000 


50.271.000 


ACTIF 

Dette  fixe  de  l'Etat. 
Rentes  immobilisées. 


Liv.  st. 
11.010.100 
781.900 


Or  monnayé  et  lingots   33.  47 1  1)00 
Total   S0.271.COÔ 


Département  des  opérations  de  banque 

ACTIF 


PASSIF 

Liv.  st. 

Capital  social   14.553.000 

Réserve  et  profits  et 

pertes   3.412.498 

Trésor  et  administra- 
tion publique   6  342  966 

Comptes  particuliers..  33  761  450 

Billotsàsept  jours, etc.  142.331 


Total   58,212  245 


Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)  

Portefeuille  et  avance» 

Billets  en  réserve  

Or  et  argentmonnayés 


Liv.  st. 


877  309 
515.061 
314.155 
475.720 


STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan  de 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


DATE 

Or  monnayé 
et 

Lingots 

Circulation 
(excepté  les 
Dilletsà7jours) 

DÉPOTS 

Dispon.  dudép. 
des  opérations 
de  Banque 

RÉSERVE 

Proportion  de 
la  reserve  aux 
engagements 

24  Octobre  

37.751 

25.430 

44.158 

34.118 

27.821 

63 

ii  »   

36  177 

25.783 

43.338 

33.918 

27.194 

62 

7  Novembre  .... 

35.052 

25.508 

42.400 

33.776 

26.444 

62 

14  »   

35.558 

25.443 

42.593 

33.460 

26.914 

63 

21  »   

35  018 

25  111 

41.1*35 

32.248 

26.706 

64 

28  »   

34.955 

25  u»5 

40.782 

31.822 

26.740 

65 

5  Décembre .... 

34.196 

25.257 

40.263 

32.412 

25.739 

65 

12  »   

33.743 

25.176 

39.936 

32.427 

25.366 

63 

19  »   

33.362 

25  325 

38.868 

31 . 886 

24  8>7 

63 

26  »   

32.547 

25.676 

37.0S.7 

31 .272 

23.670 

63 

33  091 

25.918 

44.797 

38.714 

23.972 

53 

33.880 

25.519 

45.058 

37.982 

25  16» 

55 

34.601 

25.202 

11.577 

33.525 

26.202 

62 

23  »   

35.3î>8 

25.015 

41.107 

32.113 

27.112 

65 

30  »   

35.946 

24.926 

40.101 

30.392 

27.819 

69 

Taux 

do 
l'es- 

% 


Les  Porteurs  de  l'Emprunt  6  O/O  des  Chemins 
de  fer  du  Nicaragua.  —  Les  Porteurs  de  litres  de 
l'Emprunt  (5  0/0  des  Chemins  de  fer  du  Nicaragua 
viennent  de  constituer  un  Comité  de  défense.  Voici, 
d'après  les  renseignements  fournis  à  l'assemblée  des 
Porteurs,  quelle  est  la  situation  : 

L'emprunt  de  285.000  liv.  st.  a  été  émis  à  un  bon 
prix  ;  le  capital  devait  être  remboursé  au  pair  le 
1er  juillet  1919,  mais  le  Gouvernement  se  réservait  le 
droit  de  le  rembourser  par  anticipation  à  partir  du 
1er  juillet  1896. 

Comme  garanties,  l'emprunt  jouissait  d'une  première 
hypothèque  sur  le  Chemin  de  fer  et  au  moment  de 
l'émission  la  ligne  rapportait  20.000  liv.  st.  par  an,  ce 
qui  était  plus  que  su f  Usant  pour  garantir  l'intérêt  de 
l'emprunt;  l'emprunt  était  garanti,  en  outre,  par  les 
douanes,  qui  rapportaient  500.000  dollars  par  an  et 
dont  le  rendement  s'est  encore  accru. 

Le  pays,  dont  la  population  n'est  que  de  300.000 
habitants,  n'avait  à  ce  moment  pas  d'autre  dette  exté- 
rieure et  la  dette  intérieure  était  peu  considérable. 

Le  Comité  de  défense  vient  d'annoncer  sa  constitu- 
tion au  Gouvernement  et  de  lui  demander  à  quelle 
époque  on  peut  espérer  la  reprise  du  paiement  des 
intérêts.  En  réponse,  le  Gouvernement  du  Nicaragua 
a  annoncé  que  le  Ministre  des  finances,  M.  Barrios, 
est  autorise  à  traiter  avec  les  Porteurs. 


Finances  Chiliennes.  — Le  Sénat  chilien  a  approuvé 
la  conversion  du  papier-monnaie  à  raison  de  18  cents 
par  peso.   

Clearing-House 

Résultat  des  compensations  du  24  au  30  janvier 

Jeudi  24janv  £     15  458.000 

Vendredi  25  ianv  ....  18  163  000 
Samedi  26  janv   17.829.000 


21.126.000 
15  575.000 
20  077  000 


Lundi  2S  janv .  . 
Mardi  29  janv.  . . 
Mercredi  30  janv 

Total  ..£  108.228.000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
été  de  £  135.932.000. 


Total   58.212.215 


Courrier  de  la  Bourse  de  Londres 


Londres,  1"  février  1895. 

Après  une  semaine  assez  active,  où  la  liquidation 
a  été  la  principale  préoccupation  du  marché,  les  ten- 
dances générales  restent  satisfaisantes,  bien  que  les 
transactions  aient  peu  d'entrain.  Le  monde  des  affaires 
est,  surtout  préoccupé  par  la  crise  américaine. 

Le  Times,  publie  une  dépêche  de  Philadelphie  an- 
nonçant que  les  directeurs  du  Trésor  ont  eu  une  longue 
conférence  avec  divers  représentants  de  maisons  de 
banque  étrangères  au  sujet  du  drainage  de  l'or  ;  l'im- 
pression dans  les  milieux  financiers  est  que  l'on  arri- 
vera à  faire  un  emprunt  de  100.000.000  de  dollars  en 
bons-or  que  l'on  essaiera  de  placer  en  Europe. 

Les  Consolidés  ont  été  l'objet  de  quelques  réalisa- 
tions qui  leur  font  perdre  leurs  plus  hauts  cours. 
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Les  valeurs  à  revenu  assuré  sont  toujours  recher- 
chées, sans  t'ournii',  toutefois,  de  nouveaux  éléments 
d'affaires. 

I,es  fonds  étrangers  sont  fermes,  sauf  les  Brésiliens 
affaiblis  sur  les  nouvelles  de  Hio-de  Janeiro.  L'Uruguay 
et  le  Péruvien  sont  également  plus  faibles. 

Le  marché  des  Chemins  américains  est  déprimé  par 
les  offres  de  New-York. 

Le  Rio  est  mouvementé  ;  les  offres  prédominent  aussi 
bien  pour  le  compte  des  porteurs  de  titres  désatfec- 
tionnés  que  pour  celui  de  la  spéculation  visant  un 
niveau  inférieur  de  cours.  Le  bruit  se  répand  d'une 
nouvelle  émission  d'obligations. 


BOURSE   FINANCIÈRE    DE  LONDRES 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


Valeurs 

27déc. 

3  jan. 

lOjan. 

17jan. 

24j 

3ljan. 

_,      ,     ,   •  , 
rond  S  a  EtâtS 

Consolidés  anglais  2  3/4  0/0* 
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41 
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» 
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3t 
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75 
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AUTRICHE-HONGRIE 


LA  SITUATION 


Vienne,  30  janvier  1895. 
Les  Délégations  d'Istrie  et  do  la  Basse-Autriche.  —  Les  Recettes  dos 

Chemins  de  fer  de  l'Etat  et  le  commerce  extérieur  de  l'Autriche.  

La  Banque  d'Autriclie-Hongrie.  —  La  Société  Hongroise  do  Naviga- 
tion fluviale  et  maritime. 

Les  Délégations  n'ayant  pas  terminé  leurs  travaux; 
je  me  bornerai  à  vous  signaler  les  incidents  les  plus 
saillants  qui  se  soient  produits  jusqu'ici. 

C'est  d'abord  la  dissolution  de  la  Diète  d'Istrie,  en 
vertu  d'un  décret  impérial  ;  la  mesure  est  justifiée  par 
ce  fait  que.  la  majorité  ayant  décidé  de  se  servir,  piau- 
les discussions,  de  la  langue  italienne,  à  l'exclusion 
de  toute  autre,  les  représentants  de  la  population  slave 
se  trouvent  dans  l'impossibilité  de  défendre  les  inté- 
rêts de  leurs  mandants.  On  va  donc  procéder  à  de  nou- 
velles élections. 


A  La  Diète  de  la  Basse-Autriche,  les  violences  des 
antisémites  ont  revêtu  un  caractère  tel  que  Le  Prési- 
dent, ne  pouvant  plus  rétablir  l'ordre,  a  dû  clore  La 
session. 

Ailleurs,  c'est-à  dire  à  Prague  et  en  Moravie,  les 
tendances  nationalistes  se  manifestent  avec  plus  de 
force  que  jamais,  mais  on  n'a  pas  eu  à  prendre,  jus- 
qu'ici, de  mesures  de  rigueur. 

Je  vous  ai  envoyé  le  tableau  des  recettes  des  che- 
mins de  fer  de  l'Etal  Autrichien  au  31  décembre  1894. 
Il  résulte  de  ces  chiffres  que  le  capital  de  950  millions 
de  florins  (en  chiffres  ronds)  placé  dans  1rs  réseaux  dé 
l'Etat  a  produit,  en  1894,  plus  de  3,2  0/0,  au  lieu  de 
2,53  0/0  en  1893.  Il  faut  bien  dire  que  la  préoccu- 
pation dominante  de  l'Administration  est  de  pousser 
aux  recettes,  sans  trop  se  préoccuper  des  besoins  du 
commerce;  c'est  du  moins  ce  que  prétendent  les  adver- 
saires du  rachat  par  l'Etat. 

Aussi  bien,  la  crise  économique  dure  toujours:  vous 
en  avez  la  preuve  dans  le  mouvement  du  commerce 
extérieur  au  31  décembre  1894. 

Ces  chiffres  ne  sont  pas  de  nature  à  modifier  les  ap- 
préciations que  j'ai  émises  dans  ma  dernière  lettre; 
la  concurrence  des  blés  américains  a  porté  un  rude 
coup  aux  exportateurs  de  céréales  de  la  Monarchie 
dont  les  transactions  ont  baissé,  l'an  dernier,  de  43 
millions  de  florins.  Même  constatation  pour  les  sucres, 
qui  perdent  23  millions  de  florins  par  rapport  à  1893. 
Mais,  c'est  surtout  à  la  baisse  des  prix  qu'il  faut  attri- 
buer les  moins-values. 

Par  contre,  l'industrie  se  développe  dans  de  notables 
proportions,  ainsi  qu'en  témoignent  les  importations 
sans  cesse  croissantes  de  matières  premières. 

Je  vous  ai  annoncé,  pour  le  4  février,  l'assemblée 
générale  des  actionnaires  de  la  Uanque  d'Autriche- 
Hongrie,  à  l'effet  d'entendre  l'exposé  du  bilan  de  1894; 
à  ce  propos  il  me  paraît  intéressant  de  donner  les  gran- 
des lignes  de  ce  bilan . 

Les  opérations  de  l'année  1894  se  sont  étendues  à  201 
places  banquables  et  ont  porté  sur  un  chiffre  total  de 
2  milliards  311  millions  775  mille  florins,  soit  une  aug- 
mentation de  120  millions  883  florins  mille  par  rap- 
port à  1893. 

La  réserve  métallique  consistait  en  155  millions  320 
mille  florins  d'or  (-f  53.490.000  11.)  et  139  millions  199 
mille  florins  d'argent  (—  22.782.000).  Le  stock  des  devi- 
ses s'élevait  à  12.485.0u0  fl.  (—  1.936  000). 

Au  31  décembre  1894,  le  solde  créditeur  ries  deux  Ad- 
ministrations des  finances  s'élevait  à  5  153.000  florins 
et  la  circulation  desbillets  à  507.808.000  fl.  (+25.184.000)  ; 
cette  dernière  avait  une  couverture  dépassant  de  14.220 
mille  florins  le  chiffre  légal. 

Le  Portefeuille  de  l'escompte  accuse,  en  fin  d'exer- 
cice, 180.253.0m0  fl.  (+8.854.000)  et  les  avances  sur 
titres  38.5U1.0U0  fl.  (—  4.812.000).  Les  virements  se  sont 
élevés  à  7  milliards  049.521.C00  fl.  (+  220.704.000). 

Les  dépôts  de  garantie  comprennent  020.199.000  fl. 
(+  50.106.000). 

Enfin  les  Prêts  hypothécaires  ont  atteint  le  chiffre  de 
131.5u4.000  fl.  (+  6.242.000)  et  la  circulation  des  Bons 
hypothécaires  celui  de  127.513.d00  fl.  (+  6.944.000). 

Les  bénéfices  nets  de  l'année  1894  res^ortent  à 
6.639.000  florins,  dont  4  millions  1/2  peuvent  être  ré- 
partis entre  les  actionnaires,  le  solde  de  2.139.000  fl. 
devant  être  appliqué  comme  suit:  85.000  fl.  pour  le 
fonds  de  réserve  (4  0/0);  1.800.000  fl.  pour  le  supplé- 
ment de  dividende  aux  actionnaires;  253.000  fl.  à  par- 
tager entre  ceux-ci  et  les  deux  Administrations  des 
finances. 

Dans  ces  conditions,  le  dividende  total  de  l'exercice 
s'élèvera  à  42  fl.  90,  au  lieu  de  44  fl.  30  en  1893. 

Par  suite  de  la  part  revenant  aux  deux  Etats,  leur 
Dette  se  réduit  à  76.857  000  florins,  tandis  que  le  fonds 
de  réserve  de  la  Banque  s'élève  à  22.710.UOO  florins. 

Le  rapport  s'étend  assez  longuement  sur  les  négo- 
ciations poursuivies  par  le  Conseil  d'administration 
avec  les  d^ux  Gouvernements  autrichiens  et  hongrois, 
au  sujet  du  renouvellement  du  privilège  de  la  Banque; 
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il  rappelle  nussi  l'entente  intervenue  pour  le  retrait 
des  billets  d'Etat. 

La  question  du  privilège  va  donc  revenir  sous  peu  à 
l'ordre  du  jour. 

L  assemblée  constitutive  de  la  Sociale  Hongroise  de 
Nav  igation  fluviale  et.  maritime  a  eu  lieu  vendredi 
dernier,  dans  les  bureaux  de  la  Banque  Hongroise  de 
Gréd  il,  sous  la  présidence  du  conseiller  secret  Koloman 
de  Szell. 

On  a  constaté  le  versement  effectif  du  capital  de 
10  millions  de  couronnes  (5  millions  de  ilorins)  et  on  a 
approuvé  les  statuts.  Outre  les  cinq  millions  de  £1  >rins 
représentant  le  capital-actions,  l'assemblée  a  autorisé 
les  Directeurs  à  émettre  pour  5  millions  de  florins  de 
Priorités  et  à  conclure  divers  traités  avec  la  Société  de 
Navigation  à  valeur  sur  le  Danube  et  les  Chemins  de 
fer  de  l'Etat  hongrois:  enfin  elle  a  nommé,  pour  cinq 
ans,  les  membres  du  Conseil  de  érection. 

Ces  formalités  remplies,  le  Président  a  rappelé  le  but 
poursuivi  par  la  nouvelle  Société,  c'est-à-dire  le  déve- 
loppement des  forces  économiques  de  la  Hongrie. 


Informât! 


Le  Commerce  extérieur  de  l'Autriche  en  1894. 

—  Pendant  le  mois  de  décembre  1894,1  s  Importations, 
en  Autriche,  se  sont  élevées  à  65  millions  de  florins 
(contre  Gl  millions  600  mille  florins  en  décembre  18931 
et  les  Exportations  à  66  millions  700  mille  florins 
(contre  68  m  liions  900  mille  florins  en  1893), ces  chiffres 
ne  comprenant  pas  les  métaux  précieux. 

Pour  toute  l'année  1894,  les  Importations  se  sont  éle- 
vées à  717  1/2  millions  de  florins  (+47  millions  400 
mille  florins),  et  les  Exportations  à  8u5  millions  800 
mille  florins  (—  2  millions  300  mille  florins  par  rapport 
à  1893).  , 

Il  résulte  de  ces  chiffres  que  le  solde  actif  de  la  ba- 
lance commerciale  s'est  réduit  (non  compris  les  métaux 
précieux)  à  88  millions  300  mille  florins  ;  voici,  au  sur- 
plus, les  divers  soldes  actifs  depuis  1884,  en  millions 


de  florins  : 

1884 

78,8 

1890 

160,6 

1885 

114.1 

1891  , 

173,9 

18S6 

159,4 

101,0 

1887 

104,3 

135,7 

18*8 

19f>.7 

1894 

88.3 

1889     , , . 

177,0 

Il  convient  d'observer  que  si  la  valeur  des  Importa- 
lions,  en  1894.  ne  dépasse  que  de.  7  0/0  celles  des  Im- 
portations de  1893,  les  quantités  importées  ont  été  su- 
périeures <le  15  0/0. 

Les  céréales,  destinées  à  la  meunerie,  reçues  de 
l'étranger  en  18.94,  représentent  une  valeur  commer- 
ciale de  11  millions  de  Ilorins,  tandis  que  les  farines 
exportées  se  chiliïenl  par  14  millions  100  mille  florins. 


Les  Chemins  de  fer  de  l'Etat  autrichien.  —  Les 

chemins  de  fer  de  l'Etat  on  exploités  par  l'Etat  autri- 
chien accusent,  pour  le  mois  de  décembre  1894,  une 
plus-value  de  535  851  florins  par  rapporta  décembre 
1893. 

Du  1"  janvier  au  31  décembre  1894,  les  recettes 
s'étatit  élevées  à  85.686.958  florins,  il  y  a  une  plus- 

val  le  5.877.601  florins  sur  la  période  correspondante 

de-!  89;;. 

Kn  décembre  dernier,  le  nombre  des  voyageurs  a 
augmenté  de  165.358  personnes  et  le  chiffre  des  ro- 
œttes  de  103.514  IL;  pour  le  service  des  marchan- 
dises, il  v  a  eu  une  augmentation  dé  226.827  tonnes, 
et  une.  plus-value  de  recettes  de  424.035  ÉL  —  soit  une 
augmentation  totale  de  527.549  florins.  Dans  ces 
chiffres  n'est  pas  compris  le  service  de  navigation  a 
vapeur  du  lac  de  Constance. 

Pour  l'année  entière,  l'augmentation  du  service  des 
voyageurs  a  donné  une  plus-value  de  recettes  de  1  mil- 
lion 773.232  ilorins;  pour  le  service  des  marchandises, 


on  a  enregistré  une  augmentation  de  4  .108.980  florins 
—  soit,  dans  l'ensemble,  une  plus-value  de  5.882  162 
florins  par  rapport  à  la  période  correspondante  de  1893. 


Le  Rendement  de  l'impôt  du  timbre  en  Autriche. 

—  Pendant  le  premier  semestre  de  1894,  le  rendement 
du  timbre  pour  les  affranchissements,  traites,  cartes  à 
jouer,  etc. ,  s'est  élevé  à  10.138.139  florins,  en  plus-value 
de  106.440  florins  sur  1893. 

Voici  «a  décomposition  de  ces  sommes  : 

Affranchissements,  7.755.966  florins  :  timbres  pour 
valeurs,  124.865  florins;  feuilles  timbrées,  493.392  fl.  ; 
mandats,  2.757  fl  ;  engagements,  24.365  fl.  ;  lettres  de 
voiture  pour  chemins  de  fer  et  navires.  441.587  fl.  ; 
factures,  132.498  fl.  ;  cartes  à  jouer.  154.899  fl.  ;  alma- 
nachs,  14.95411.;  journaux,  965.974  florins. 

les  taxes  perçues, pour  les  journaux,  par  l'entremise 
des  bureaux  de  poste  se  sont  élevées,  pendant  le  1«*  se- 
mestre 1894,  à  21.893  florins. 


L'Emprunt  de  la  Ville  de  Budapest.  — La  semaine 
dernière  a  eu  lieu,  à  Budapest,  une  soumission  pour  le 
placement  du  solde  de  21/2  millions  de  florins  de  l'em- 
prunt 4  1/2  0/0  de  la  capitale  hongroise,  dont  le  total 
s'élevait  à  25  millions  de  florins. 

L'affaire  a  été  prise,  au  cours  de  100  60,  par  la  Banque 
Commerciale  hongroise  et  par  la  Laende'banÂ.  La 
souscription  publique  va  être  ouverte  simultanément  à 
Vienne  et  à  Budapest. 


Courrier  de  la.  Bourse  de  Vienne 

Vienne,  1er  février  1895. 

La  Bourse  viennoise  a  eu,  cette  semaine,  des  alter- 
natives de  fermeté  et  de  lourdeur;  bien  impressionnée 
par  le  Message  de  M.  Félix  Faure,  elle  a  eu  à  subir  les 
assauts  livrés  par  les  baissiers  berlinois.  Toutefois  la 
liquidation  de  lin  de  mois  s'est  effectuée  à  l'avantage 
des  acheteurs,  et  les  taux  de  report  ont  été  assez  modé- 
rés. Toutefois  on  s'attend  à  une  hausse  du  taux  de 
l'argent,  plusieurs  Banques  de  Budapest  retirant  leurs 
capitaux  mis  en  report. 

Pas  de  changement  à  signaler  sur  le  marché  de  1  es- 
compte :  on  cote  3  1/2  0/0  pour  le  papier  de  banque  de 
premier  ordre,  et  3  5/8  à  3  3/4  pour  le  bon  papier  de 
commerce. 

L'émission  de  rentes-or  dont  on  avait  parle  ces  temps 
derniers  est  ajournée";  le  Syndicat  Rothschild  est  d'avis 
qu'il  faut  attendre  les  résultats  de  l'emprunt  américain 
projeté,  résultats  susceptibles  de  modifier  la  situation 
monétaire  générale. 

BOURSE  FINANCIÈRE  DE  VIENNE 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


VALEURS 


Fonds  d'Etats 

Autriche  Rente  Or  

—  —  Argent  

—  —  Couronne 
Hongrie  Rente  Or  

—  Rente  Couronne. 

Chemins  de  fer 

Bobême-West  

Busehtherader-B  

Leniberg-Czornowitz  

Perth-Nord  

Autriche  Nord-VVest  

Staatsbahn  

Lombard  ■ 

Lokalbahn  

Changes 

Sur  Londres  

—  Paris  

Napoléons  d'or  


STdêe. 

2janv 

lO.jan. 

24jan. 

31jan. 

121  10 

124  20 

125  SI 

135  6S 

12ô  25 

125  75 

1011  12 

100  20 

ioo  si 

100  75 

luo  8  i 

100  80 

as  50 

9J  60 

100  2 

100  » 

101  .i 

101  » 

124  05 

123  65 

124  30 

L2I  30 

124  30 

125  05 

98  35 

98  45 

99  '5 

99  or, 

99  05 

99  35 

409  » 

411  25 

415  » 

415  75 

416  » 

417  » 

Ô42  » 

512  » 

546  » 

5 1  i  >, 

540  » 

543  » 

29:1  50 

293  » 

299  50 

298  50 

29S  i) 

299  » 

3435  » 

3485  » 

315» 

3495  » 

3480  » 

3  .00  o 

246  » 

244  » 

216  » 

25 1  » 

•.'4  s  6  0 

219  ;o 

393  » 

39a  70 

40i  .0 

401  (0 

&H  )) 

39S  50 

106  20 

105  70 

11.5  50 

105  40 

li  i  90 

105  50 

308  75 

210  50 

212  10 

213  10 

216  » 

2i5  25 

123  85 

124  10 

124  0 

124  35 

12  1  j5 

Vti  05 

49  32 

49  30 

49  32 

19  in 

49  37 

49  27 

9  81 

9  85 

9  86 

9  88 

9  88 

i 

9  83 

I/KCONOM1STK,  KUKOl'WKN.  — 


Belgique  et  Bulgarie 


BELGIQUE 


Le  Commerce  de  la  Belgique.  —  On  remarque  à 
l'importation  peur  le  mois  de  décembre  1894,  un  mou- 
vements valeurs  de  122.795.OU0  francs,  ce  qui  cons- 
titue une  diminution  de  10  0/0  sut  le  môme  mois  de 
L'année  1893.  P>>ur  1894  entier,  le  mouvement  en  valeurs 
8'est  élevé  à  l  .367.304.000 francs,  soit  une  augmenta» 
tion  de  3  0/0  sur  1893. 

A  l'exportation,  le  mouvement  en  valeurs  s'est 
.'•lm-é,  pour  le  mois  de  décembre,  à  127. 099.01)0  francs, 
soit  une  diminution  de  11  0/0,  comparativement  au 
mois  correspondant  de  l'année  précédente. 

Quant  au  chill're  total  d'exportation  pour  les  douze 
mois  de  l'année  1894.  il  est  de  1 .138.407.000,  soit  à  peu 
près  égal  à  celui  de  l'année  1893. 

La  comparaison  du  commerce  de  l'année  1894,  avec 
celui  de  l'année  1893,  fait  ressortir  que,  au  chapitre  des 
importations,  l'augmentation  porte  sur  les  froment, 
épeautres  et  méteils,  pour  26.712.000  fr.  ;  les  sels  de 
soude,  12.  '.43. 000  fr.  ;  les  viandes,  10.299.000  fr.  ;  les 
houblons,  6. 29  L.  000  fr.;  les  orges  et  escourgeons,  4  mil- 
lions 831.001)  fr.  ;  les  vins,  4.231.000  fr.,  etc. 

La  diminution,  aux  importations,  porte  sur  les  bes- 
tiaux del'<  spèce  hovine,  pourlO.  -65.000  fr.  ;  les  graines 
oléagineuses,  7.736.000  fr.  :  les  soie-.  7.017.O  Of'r.  ;les 
avoines,  maïs  et  sarrasins,  4.291.000;  les  riz,  3  mil- 
lions 291  (100  fr.,  etc. 

Au  chapire  des  exportations,  l'augmentation  porte 
sur  les  viandes,  pour  15.754.000  fr.  ;  les  aciers  ouvrés, 
15.208.000  fr.  ;  les  fils  de  lin  ou  autres  filaments  végé- 
taux, 5. 070.00"  fr.  ;  les  chevaux  et  poulains,  4.863.000 
francs  :  les  sels  de  soude,  3.865.000  fr.  ;  les  fers  battus, 
3:593.000  fr.  ;  les  peaux  brutes,  3.428.000  fr. 

La  diminution,  aux  exportations,  porte  sur  les  su- 
cres bruts,  pour  26.041 .000  fr.  ;  les  lins,  11 .770.000  fr.  ; 
les  fils  de  laine,  8.705.000  fr.  ;  les  soies,  6. 102.000  fr.  ; 
les  sucres  raffinés,  5.248.000  fr.  ;  les  houbbs,  4  mil- 
lions 729.000  fr,  ;  les  voitures  pour  chemins  de  fer  et 
tramways  autres  qu'en  bois,  4.654.000  fr.  etc.,  etc. 


BULGARIE 


LA  SITUATION 


Sofia,  2G  janvier  1895. 
Etude  sur  le  budget  bulgare.  —  Budget  des  recettes. 

Dans  la  première  partie  de  notre  étude  sur  les  Bud- 
gets bulgares  (voir  l'Économiste  Européen,,  n°  154,  du 
22  décembre  1894),  nous  nous  sommes  attachés  à  dé- 
montrer que  le  budget  des  dépenses  préparé  par 
M.  Guéchof,  malgré  un  accroissement  de  2.187.324  fr., 
au  chapitre  des  «  charges  extérieures  »,  se  soldait  en 
définitive  par  87.529.425  fr.  avec  une  diminution  de 
4.200.527  fr.,  sur  le  budget  de  1894. 

Aussi,  le  Sobranié  sVst-il  empressé  de  ratifier  dans 
son  intégralité  le  projet  ainsi  élaboré  par  le  successeur 
de  M.  Salabatchef,  sans  chercher  à  y  apporter  la  moin- 
dre modification.  En  le  votant  presque  par  acclama- 
tions, les  députés  de  la  majorité  ont  prouvé  à  M.  Gué- 
chof quelle  confiance  ils  avaient  dans  sa  compétence 
financière  et  combien  ils  lui  savaient  gré  des  efforts 
qu'il  avait  dû  faire  pour  reconstituer  et  raffermir  une 
situation  budgétaire  léguée  dans  un  aussi  pitoyable 
état  par  ses  prédécesseurs. 

Pour  couvrir  ces  dépenses,  M.  Guéchof  ne  disposait 
que  d'un  budget  de  recettes,  qui,  ainsi  que  nous  l'avons 
établi,  accusait  un  déficit  de  près  de  dix  millions. 

Nous  avons  indiqué  que  le  Ministre  des  finances  al- 
lait demander  les  quelques  millions  qui  lui  man- 
quaient : 

1°  A  la  surélévation  des  droits  de  douanes; 
2°  A  la  création  de  certaines  accises. 


A  ces  deux  réformes  il  convient  d'ajouter  un  rema- 
niement des  patentes. 

Ces  trois  modifications  apportées  aux  Impôts  exis- 
tants ont  encore  reçu  l'approbation  du  Parle  Qt  bul- 
gare, et  le  budget  des  recettes  définitivement  voté  pour 
l'année  1895  se  répartit  ainsi  : 


1894 


1895 


Impôts  directs   41.942:250  36.101.100 

_     indirects   22.3(53  000  32.432.000 

Taxes  diverses   3.906.500      4. 308. 000 

Amendes   720.500  546.750 

Revenus  des  commu- 
nications  7.549.000  7.293.400 

Domaines  de  l'Etat...     5.757.800     4.013.:;, 5 

Divers  (encaissés)   1.000.000  2.2:14.800 

Total   83.238.050  87.529.425 

Nous  rappelons,  enfin,  qu'il  incombait  au  Gouverne- 
ment bulgare  une  tâche  particulièrement  ardue:  celle 
de  diminuer  les  impôts  directs,  tout  en  assurant  un 
équilibre  absolu  des  recettes  et  des  dépenses. 

Il  est  facile  de  voir,  en  comparant  les  chapitre*  des 
deux  budgets  de  1894  et  de  1895,  que  des  changements 
profonds  sont  désormais  apportés  dans  la  répartition 
des  i  npôts. 

Les  impôts  indirects  augmentent  de  plus  de  dix  mil- 
lions, par  contre  l'impôt  foncier  se  trouve  réduit  de  six 
millions.  Le  but  ainsi  poursuivi  par  l'honorable  mi- 
nistre M.  Guéchof  et  le  Gouvernement  tout  entier  du 
prince  Ferdinand  est  visible  :  e't  st  de  demander  à  la 
classe  riche  ou  aisée  une  plus  large  participation  dans 
les  charges  de  l'Etat  et  d'adéger  les  classes  laborieuses 
c'est-à-dire  les  paysans  bulgares,  d'une  partie  des  char- 
ges écrasantes  qui  pèsent  si  lourdement  sur  eux,  sur- 
tout au  travers  de  la  crise  agricole  qui  a  sévi  cruelle- 
ment en  Bulgarie  durant  l'année  1894.  Toutefois  n'est-- 
ce pas  sans  difficulté,  et  sans  complications,  que  l'aug- 
mentation des  impôts  indirects  a  pu  s'effectuer.  La 
surélévation  de  l'impôt  des  patentes,  et  la  création  des 
accises  dont  nous  av<>ns  précédemment  parlé,  ont  sou- 
levé bien  des  récriminations  de  la  part  des  grandes 
puissances,  et  les  interventions  diplomatiques  se  sont 
multiplié  s  ces  derniers  temps. 

La  fermeté  du  Gouvernement,  la  bienveillance  de 
certaines  cours  étrangères,  paraissent  devoir  amener 
une  entente  prochaine  et  définitive.  Seule,  je  vous  l  ai 
dit  dans  une  précédente  lettre,  l'Autriche-Hongrie  ré- 
siste et  proteste  encore  contre  l'application  des  impôts 
nouveaux.  Quand  on  songe  qu'elle  est  le  pays  qui  a 
bénéficié,  jusqu'à  ce  jour  dans  la  plus  grande  proportion 
et  du  commerce  bulgare  et  des  emprunts  bulgares,  on 
a  quelque  raison  de  s'étonner  de  rencontrer  chez  elle 
tant  de  résistance  et  tant  de  mauvaise  volonté  à  laisser 
la  jeune  Principauté  se  mouvoir  à  l'aise  et  développer 
son  économie  financière. 

En  présence  de  l'adhésion  générale  de  toutes  les 
autres  puissances,  il  y  a  lieu  d'espérer  que  la  grande 
nation  voisine  se  laissera  à  son  tour  fléchir.  Une  plus 
longue  obstination  de  sa  part  pourrait  fort  bien  jeter, 
sur  le  commerce  autrichien  en  Bulgarie,  une  impopula- 
rité dont  les  conséquences  sont  faciles  à  déduire. 

Prochainement,  nous  traiterons  «  Des  chargés  exté- 
rieures »  de  la  Bulgarie,  et  de  l'emploi  du  dernier  em- 
prunt de  1892. 


fit 


Le  Rendement  des  Impôts,  en  Bulgarie.  —  En 

novembre  1894.  le  rendement  des  impôts  directs  a  été 
de  1.613.610  fr.  82,  dont  66.438  fr.  90  proviennent  des 
reliquats  de  1877-1891  et  le  solde  des  sommes  dues  poul- 
ies exercices  1892  1894. 

Les  arriérés  s'élèvent  à  25.563.464  fr.  38,  dont  11  mil- 
lions 342.189  fr.  69  s'appliquent  tncore  aux  années 
1877  à  1891. 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  -  Espagne 


Le  Budget  Bulgare  pour  l'exercice  1895.  — 

Yoici  le  budget  rectifié,  pour  l'exercice  1895,  arrêté 
conformément  à  l'entente  entre  le  Gouvernement  et 
le  Sobranié  : 

Receltes 

Impôts  directs  Levs  35.471.000 

—  Indirects   35.032:000 

—  Contributions   3.95N.000 

—  Amendes   546.750 

Péages   7.293.400 

Domaines  et  capitaux   4.613.375 

Rentrées  éventuelles   2.934.800 

Total   89. 849.425 

Dépenses 

Autorité  supérieure  Levs  1. 760. 800 

Dettes  de  l'Etat   19.220.272 

Haute  Cour  des  Comptes   217.776 

Ministère  des  Aff.  étrang.  et  Cultes  3.198.3Ï7 

de  l'Intérieur   7.960.208 

—  de  l'Instruction  publique.  9.349.842 
des  Finances   5.260.255 

—  de  la  Justice   4.584.476 

de  la  Guerre...   22.474.708 

—  du  Commerce  et  Agricult.  3.896.704 
des  Travaux  publics  .  11.907.581 

Total   89.830.969 

Excédent   18.456 

Total  général. .  89. 819.425 


ESPAGNE 


LA  SITUATION 

Madrid,  30  janvier  1895. 

Encore  la  Question  des  Blés  et  des  Chemins  de  1er.  —  Les  Arrivages 
de  Blc-s  dans  les  six  principaux  Ports.  —  Le  Budget  de  M.  Cana- 
lejas.  —  L'Ambassade  marocaine.  —  La  Compagnie  fermière  des 
Tabacs.' 

M.  Puigcerver  n'a  pas  donné  sa  démission,  mais  la 
fameuse  question  des  blés  n'est  pas  encore  réglée.  Cha- 
cun apporte  son  petit  projet;  les  uns,  et  M.  Puigcerver 
est  du  nombre,  ne  veulent  accepter  la  surtaxe  de  2 
pesetas  50  sur  les  produits  étrangers  qu'à  titre  tempo- 
raire; les  autres  désirent  obtenir  des  Compagnies  de 
Chemins  de  fer  l'abaissement  des  tarifs  pour  le  trans- 
port des  céréales  indigènes  et  un  relèvement  pour  celui 
des  céréales  étrangères. 

Cette  dernière  mesure  serait  absurde,  car  seuls  les 
habitantsde  Madrid  en  supportera  ent  les  conséquences; 
comme  je  vous  l'ai  déjà  dit,  le  gros  débouché  des  blés 
étrangers  est  dans  la  zone  du  littoral. 

Au  surplus,  les  Compagnies  de  Chemins  de  fer  ne  se 
prêteront  à  aucune  combinaison  ;  la  façon  dont  on  les 
a  traitées  jusqu'ici  justifie  leur  altitude.  Si  la  direclion 
du  Madrid-Saragosse  a  réduit  ses  tarifs,  ebe  l'a  fait 
dans  un  but  de  concurrence,  pour  attirer  le  trafic  sur 
son  nouveau  réseau  du  Nord. 

A  ce  propos,  je  relève  dans  une  étude  sur  la  crise 
agricole  et  sur  la  question  des  Chemins  de  fer.  publiée 
par  la  Ligue  agraire,  les  quantités  de  céréales  et  de 
farines  arrivées  de  l'étranger  ou  expédiéesde  l'intérieur, 
en  1894,  pour  les  ports  suivants  : 

Arrivages  (en  tonnes) 

Par  vapeur  Parchemin  de  fer 
de  l'étranger     de  l'intérieur 

Barcelone   202.066  43.059 

Tarragone   55.251  16.235 

Pasajes   7.570  1.670 

Bilbao   14.416  22. 3M 

Satxtander   10.005  32.876 

Totaux   289.:-,08  76.211 

-Je  n'ai  pas  les  chiffres  des  autres  ports. 

Nous  espérions  connaître  avant  la  fin  du  mois  le 


budget  de  M.  Canalejas,  mais  le  dépôt  en  a  encore  été 
ajourné  d'ici  à  quelque  temps.  C'est  toujours  l'histoire 
du  passé  qui  se  renouvelle;  les  semaines  s'écoulent,  et 
on  attend  le  dernier  moment  pour  s'occuper  de  la  loi 
des  finances,  la  plus  importante  de  toutes.  Aussi  n'y 
a-t-il  pas  lieu  d'être  surpris  si  la  Bourse  fait  preuve  de 
nervosité  ! 

L'ambassade  marocaine,  dont  l'arrivée  était  annoncée 
depuis  si  longtemps,  a  débarqué  la  semaine  dernière  à 
Cadix  ;  elle  comprend,  outre  le  docteur  Ovilo  et  un  in- 
terprète, un  conseiller,  neuf  chefs  kabyles  et  plusieurs 
asharis. 

Les  autorités  ont  fait  aux  envoyés  du  Sultan  une  ré- 
ception correcte,  mais  le  public  se  montre  a>sez  froid  ; 
on  sait,  en  effet,  que  le  Maroc  veut  gagner  du  temps 
pour  le  paiement  de  l'indemnité  de  guerre  et  peut-être 
se  dérober  aux  obligations  assumées. 

Les  ambassadeurs  ont  été  reçus  hier  par  M.  Moret, 
ministre  des  affaires  étrangères. 

La  Compagnie  fermière  des  Tabacs  a  convoqué  ses 
actionnaires  en  assemblée  générale  ordinaire  pour  le  29 
février  prochain.  L'ordre  du  jour  porte  :  Vote  du  bilan 
de  l'exercice  1893-94  et  diverses  propositions. 


loues  et  ïï 


Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Du  1"  au  14  janvier  (2  semaines) 


1892 

1893 

1894 

1895 

Pesetas 

Andalous(891  kil.)  

563  641 

492.210 

484  î)99 

491.039 

Nord  de  l'Espagne  (1959  k.) 

2. 207.  Wi2 

2. 008. OU 

1.9*3  O  'O 

1.531  279 

313  753 

401  918 

418.404 

268.427 

Lérida-Reus  (103  kil.)  .... 

65  865 

55  023 

53  120 

48.421 

Almansa-Valence  (460  kil.) 

412.015 

383  618 

400  720 

357.956 

Saragosse  (2672  kil.)  

2.150  532 

1.807.813 

1.744  249 

1.684.021 

Le  Budget  Municipal  de  Madrid.  —  Voici,  d'après 
YEconomistal  les  comptes  définitifs  du  budqet  de 
1893-94,  clôturé  au  31  décembre  1894  : 

Pesetas 

Recettes  liquidées  pour  tous  les  cha- 
pitres  25.416.287  85 

Dépenses  liquidées  pour  tous  les  cha- 
pitres  25.383.985  15 

Solde  en  caisse  au  31  décembre  1894. . .         32.302  70 
Obligations  acceptées  et  restant  à  ac- 
quitter pour  les  exercices  clôturés. . .        336.894  82 

Déficit   304.592  12 

(juant  au  budget  de  1894-95,  il  s'établit  comme 
suit  : 

Pesetas 

Recettes  pour  tous  les  exercices  jus- 
qu'au 31  décembre  ,   13.036.345  82 

Dépenses  pour  tous  les  exercices  jus- 
qu'au 31  décembre   11.522.294  88 

Solde  en  caisse  au  31  décembre.. .  1.514.050  94 
Obligations  en  suspens   674.888  97 

Excédent   83*9.161  97 

Les  Recettes  du  Trésor  espagnol.  —  Les  recettes 

dti  Trésor  se  sont  élevées  pendant  le  Pesetas 

mois  de  décembre  1894,  pour  tous  les  — 

chapitres,  à   88.474.498 

au  lieu  de   84.318.121 

pour  décembre  1893. 

Soit  une  plus-value,  en  décembre  1894,   

de   4.156.377 

Pour  les  six  premiers  mois  de  l'exercice 
en  cours,  les  recettes  se  sont  élevées  à. .  403.284.808 
et  pour  la  période  correspondante  de 
1893,  à   399.105.883 

Soit  une  augmentation,  en  189't,  de. . .  4.178.925 


L'ÉCONOMISTK  FSUROPRKN  -  Hollande' 


Dans- ces  sommes,  dit  la  Epoca,  [igurënl  8  l  \'  mil- 
lions de  pesetas,  pour  ressources  éventuelles  (Su  lieu 
de  714.000  pesetas  en  1893),  et  3.990..105  pesetas  pro- 
venanl  de  l'indemnité  de  guerre  payée  par  le  Maroc. 

Cola  démontre  <) ne  l'augmentation  totale  ne  doit  pas 
être  attribuée  aux  revenus  permanents,  mais  bien  à 
des  recettes  transitoires  sur  lesquelles  il  n'est  pas  per- 
mis de  tabler  pour  l'avenir. 

Voici  le  détail  par  chapitre  : 

Nature  des  recuites  6  premiers  mois 

1893-94  1894-95 

Pesetas 

Contribution  immobilière   69.002  717  69  333.235 

Contribution  industrielle   15.853.493  15.913.442 

Impôt  dus  droits  royaux   13.610.319  15.583.li64 

—  des  cédilles  personnelles   4.978.876  4.619.224 

—  sur  appointements   9.933.832  11  109.205 

—  sur  paiements  de  l'Etat   1.345.898  2.012.987 

—  sur  voitures  de  luxe   282.713  272.670 

Contribution  de  concert  avec  les 

provinces  Basques  et  la  Navarre.  1.650.141  1.680.000 

Droits  de  Douanes   64.259.519  61  136.078 

—  des  Consulats   470.903  6*2.772 

Impôt  de  consommation   32.436.036  33.735.738 

—  spécial  sur  les  alcools   534.59.)  692.495 

—  sur  le  sucre   3.491.885  6.173.128 

—  spécial  sur  les  articles  des 

colonies   4.728.138  5.357.242 

—  sur  tarifs  de  cbemins  de  fer.  5.902.855  5.845.287 

Timbre  d'Etat   23.018.102  25.206.749 

Impôt  spécial  sur  la  vente  des 

cartes   278.108  53.440 

Impôt  spécial  sur  la  vente  de  la 

poudre   133.333  211.695 

Tabacs   44.999.081  44.999  608 

Allumettes   1.593.750  2.302.083 

Loteries   32.355.961  30.885  572 

Mines  d'Almaden   19.785  16.276 

Mines  de  Linarès   93.750  93.750 

Produit  des  canaux   556.180  532.314 

Rente  de  Cruzada   57.630  67.541 

Rachat  du  service  militaire   227.437  74.250 

Autres  ressources   10.645.545  18.986.622 

Totaux   342.460.597  357.557.077 

Reliquats  des  exercices  de  1850  à 
1894-95   50.100.161  45.438.493 

Totaux   392.650.759  402.995.570 

Augmentation  apparente  en  1894-95.  10.344.811 

On  ne  s'explique  pas,  conclut  la  Epoca,  cette  aug- 
mentation apparente  dépassant,  en  réalité,  de  6  mil- 
lions Ja  plus-value  réelle  ;  elle  résulte  de  diverses 
erreurs. 


L'Emprunt  Municipal  de  Barcelone.  —  On  annonce 
que  toutes  les  clauses  relatives  à  l'emprunt  de  15  mil- 
lions de  pesetas  de  la  Ville  de  Barcelone,  destiné  aux 
travaux  publics,  ont  été  arrêtées. 

L'opération  s'effectuera  par  une  émission  de  titres 
5  0/0,  amortissables  en  trente  années  et  garantis  par 
la  municipalité;  mais  on  ne  connaît  pas  encore  le  taux 
d'émission. 

Admission  à  la  Cote  de  la  Bourse  de  Madrid.  — 

Le  Comité  de  la  Bourse  de  Madrid  a  décidé  l'inscription 
à  la  Cote  officielle  de  37.500  obligations  4  0/0  au  por- 
teur de  500  pesetas,  numéros  1  à  37500,  du  Chemin 
de  fer  de  Plasencia  à  Astorga,  émises  le  13  août  1894 
par  la  Compagnie  des  Chemins  de  fer  de  VOuest-Es- 
jiarjne. 

Les  coupons  semestriels  sont  à  échéance  des  1er  avril 
et  1er  octobre. 

Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 

Madrid,  1"  février  1895. 

Le  retard  apporté  au  dépôt  du  budget  et  la  question 
des  blés  se  compliquant  d'un  conflit  possible  avec  les 
Compagnies  de  chemins  de  fer,  expliquent  la  lourdeur 
et  la  nervosité  du  marché  espagnol. 

Toutefois  la  liquidation  est  plus  facile  qu'on  ne  le 
croyait  et  le  marché  se  raffermit  en  fin  de  semaine. 


BOURSES  FINANCIERES 

Cours  officiels  de  clôtur 


DE  MADRID  &  BARCELONE 

3  des  six  dernières  semaines 


Madrid 

Dette  Intérieure  4  0/0  

—  Extérieure  4  0/0  

Amortissable  4  0/0  

Change  sur  Londres  3  mois 

—      sur  Paris  8  jours.. 

Barcelone 

Dette  Intérieure  4  0/0  

—  Extérieure  4  0/0  

Obligations  Hyp.  Cuba  6  0/- 

5  0/. 

Change  sar  Paris  


27déc. 
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HOLLANDE 


LA  SITUATION 


Amsterdam,  31  janvier  1895. 

Le  Mouvement  protectionniste. — La  Conversion  des  Obligations 
3  1/2  0/0  de  la  Villa  d'Amsterdam. 

La  crise  agricole  sévit  durement  en  ce  pays.  Elle  a 
atteint  une  telle  intensité,  provoqué  de  telles  misères 
qu'un  vif  mouvement  s'est  dessiné  en  faveur  du  sys- 
tème protecteur. 

Dans  la  libre  Hollande,  cette  apparition  Deut  paraître 
étrange.  Mais  nos  voisins  belges  nous  en  ont  déjà 
donné  l'exemple  et  ils  se  disposent  à  frapper  de  droits 
protecteurs  les  céréales  non  alimentaires. 

Ici,  l'on  irait  plus  loin  pour  porter  remède  à  la  misère 
des  campagnes  et  enrayer  l'agitation  socialiste  révolu- 
tionnaire, si  puissante  déjà  dans  la  Frise. 

Mais  la  population  des  grands  centres,  les  armateurs, 
les  prince-mer  chants,  tout  ce  qui  vit  de  l'énorme 
commerce  de  transit,  proteste  contre  ce  retour  en  ar- 
rière. 

L'idée  est  cependant  forte  et  elle  dispose  déjà  d'un 
puissant  appui  dans  le  Parlement.  Mais  que  faire  con- 
tre la  concurrence  privilégiée  des  exportateurs  de  la 
Plata  ?  Le  mauvais  état  de  leur  circulation  leur  assure 
une  prime  d'exportation,  contre  laquelle  l'agriculture 
européenne  ne  peut  lutter,  même  dans  nos  riches  pol- 
ders. 

La  baisse  des  prix  et  la  hausse  de  l'or  forment  un  flot 
puissant  contre  lequel  la  ténacité  hollandaise  se  lasse 
de  poursuivre  une  lutte  inégale. 

La  Ville  d'Amsterdam  s'est  décidée  à  profiter  du  bas 
prix  de  l'argent.  Elle  emprunte  pour  racheter  ses  obli- 
gations 8  1/2.  L'affaire  est  assez  importante.  Il  s'agit  de 
42.350.000  fl.,  soit  d'environ  100  millions  de  francs  de 
valeur  nominale. 

L'opération  présente  cette  particularité  que  la  Ville  a 
voulu  se  passer  du  concours  des  banquiers.  Elle 
s'adresse  directement  au  public  et  accepte  les  anciennes 
obligations  au  pair  avec  un  agio  de  1/4  0/0. 

Le  taux  d'émission  est  fixé  à  98  0/0. 

Avec  le  montant  de  l'emprunt,  Amsterdam  amortira 
une  dette  de  41. 724.5(10  florins. 

MM.  Broes  et  Gosman  ont  aussi  échangé  les  obliga- 
tions 6  0/0  Priorités  de  la  New-York,  Pensylvanià  et 
Ohio,  contre  des  obligations  similaires,  mais  au  taux 
réduit  de  4  1/2  0/0. 

L'échéance  est  prorogée  à  40  ans.  Les  porteurs  d'obli- 
gations qui  refusent  l'échange  devront  accepter  le 
remboursement  au  pair  à  dater  du  1er  avril.  A  la 
Bourse  les  Bonds  6  0/0  étaient  cotés  à  raison  de 
103  1/2  0/0  de  leur  montant  nominal. 


Le  Mouvement  de  la  navigation  de  Rotterdam 
en  1894.  —  Pendaiat  toute  l'année  1*94,  le  mouvement 
de  la  navigation  à  travers  la  passe  de  Nieuwen  a  été  de 
5.325  navires,  dont  414  voiliers  ;  sur  ce  chiffre,  5.140 
navires,  jaugeant  4  millions  de  tonnes,  étaient  destinés 
à  Rotterdam. 
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SS^ÏÏSLïïSÏÏ 8â?W>  navire»  et  de  400.000 
tonnes  pour  1894.  

Amsterdam  et  la  Navigation  du  $M|.  D'après 
un  rapport  de  la  Chambre  de  commerce  d  Amsterdam, 


mnpc  et  à  I  /O         tonnes  ueiiuam.   

Le  cinaîdn  Rhin,  section  d'Amsterdam  à  \reeswyk, 
a  été  ouve  ?  £  4  août  1893  ;  la  section  de  Gorinchem, 
toîS  mil  1893.  Aussi  le  tonnage  total  s'est  eleve  a 
211.740  tonnes  en  1892  et  235.812  en  1893 

\  l'écluse  .le  Zeeburg,  le  mouvement  de  la  naviga 
tiot  sÇsl  ebiffré  en  1891,  par  31.149  bateaux 
2  824  159  tonneaux,  contre  28.560  bateaux  de  2.546.9/0 
tonneaux  pendant  l'année  précédente.      -  . 

Fn  bateaux  du  Rhin,  on  a  enregistré  1.427  unîtes 
avec  42S  57ÏÏonneaux,  au  lieu  de  1.300  navires  avec 
400.550  tonnes. 


ITALIE 

LA  SITUATION 

Rome,  30  janvier  1895. 
!  ,  si»„ntion  en  Afrique.  -  Le  Monopole  .les  Poudres.  -  't*  Banque 
d'Italie -  La  Société  de  navigation  générale  «alienne.  -  hn 
Congrès  des  Banques  populaires. 

La  politique  chôme  depuis  quelque  temps;  l'atten- 
tion ou  public  se  porte  sur  les  événements  d AMque 
qui  prennent  une  tournure  inquiéta  nte  L  se  m  ble  se 
lancer  dans  une  voie  coûteuse  dans  1  Erythrée  et  assu 
mer  des  charges  sans  compensation  d'aucune  sorte. 
EX  erainte  se  traduit  dans  la  Wi^^g 
romano  a  timidement  observe  que  e  Ç^mjjff e^ 
devrait  faire  connaître  le  programme  ai  été  pour 
flfrique,  afin  de  démentir  les  nouvelles  alarmantes 

"T'SRÎmeTfa  dernière  main  aux  divers  projets 
annoncés  ?  an^ son  exposé  financier.  C'est  ainsi  qu'il 
a  fait préparer  un  rapport  relatif  au  monopole  des  pou- 
dres en  même  prétendu  que  ce  monopole  serait  appli- 
S  par  décret  royal  à  convertir  plus  tard  en  loi.  Mais 
îa  chose  ayant  été  démentie  par  les  journaux  ministé- 
riels, il  est  probable  qu'on  ne  fera  rien  avant  d  avon 
obtenu  un  vote  des  Chambres. 

Il  v  a  quelques  jours,  le  Carrière  di  Napoli  publiait, 
svr  la  BânqSè  d'Italie,  une  étude  qui  mérite  detre 
résumée,  tout  en  laissant  à  notre  con  rère  la  responsa- 
bilité de  ses  chi lires.  On  annonce,  écrivait  il,  que  la 
Banque  a  réalisé,  l'an  dernier,  22  millions  de  bénéfices, 
en  ÏSard  desquels  il  faut  inscrire  15  1/2  millions  de 
{ÎÏÏSraux,  savoir:  8  millions  200  mille   ire  pour 

•âdmmîstrution  ;  5  millions  400  mille  lire  d'impôts  et 
1  million  8<i0  mille  lire  de  dépenses  a  amortir. 

A  ces  15  1/2  millions,  il  faut  ajouter  2  millions  pour 
la  liquidation  de  la  t  kinque  romaine  et  4  millions  sent  a 
inscrire  au  fonds  de  réserve,  conformément  a  la  de  - 
Sera  convention  passée  avec  le  Gouvernement  de  telle 
ïïrte  qïï  les  sommes  à  déduire  des  22  un  lions  de  b  né 

fices  indiqués  plus  haut  s'élèvent  a  21  1/2  millions 

deMais,  ajoute  le  Carrière  di  Napoli,  ce  n'est  pas tout  : 
Les  pertes  de  l'an  dernier  se  chiffrent  par  3  m.  ions 
800  mille  lire,  indépendamment  des  2,  mi  lions 
100  i  l  e  lire  perdu»  tannées  précédentes  et  qui 
doive  être  amortis,  dans  un  dél,i  de  quinze  années, 
a  raison  de  2 1/2  millions  de  lire  pa  r  au .  Aussi,  les  action- 
naires devront-ils  se  passer  de  dividende  «*£-«née, 
et  en  outre,  il  est  probable  qu'il  faudra  modifier  la  loi 
deV  Banques  de  façon  à  pouvoir  reporter  provisoire- 
ment sur  les  exercices  futurs  les  perles  des  années  an- 

téï?autre  part,  le  Sole  affirme  que,  déduction  des  dé- 
penses et  t'axes  se  chiffrant  par  8 1/2  millions,  les  béné- 


fices de  l'exercice  1894  s'élèveraient  à  12  millions 
639  mille  lire?  Attendons  le  rapport  des  syndics  pour 
savoir  exactement  à  quoi  nous  en  tenir. 

La  Société  de  Navigation  générale  italienne  a  vu 
baisser  de  4.569.136  lire  ses  recettes  pendant  l'exercice 
1893-94  ;  elles  se  sont  élevées,  en  effet,  à  37.248.599  lire, 
en  diminution  de  2.597.078  lire  pour  le  service  des 
voyageurs  et  de  1.972.078  pour  le  transport  des  mar- 
chandises. ,  , 

Cette  diminution  est  attribuée  surtout  à  la  concur- 
rence étrangère  et  aussi  à  la  dépression  générale  des 

Déduction  faite  des  frais  d'exploitation,  qui  se  sont 
réduits  de  953.066  lire,  le  bénéfice  net  de  ^exercice 
1893-94  ressort  à  1.478. 260 lire,  au  heu  de  2. 693.864  lire 
pour  l'année  antérieure. 

\près  inscription  de  71.734  lire  au  fonds  de  réserve, 
les  sommes  à  répartir  entre  les  actionnaires  s'élèvent  a 
1  375  000  lire,  soit  12  1/2  lire  par  action  ou  2  1/2  0/0. 

'Ajoutons  que,  par  suite  de  la  vente  de  sept  vapeurs, 
la  flotte  de  la  Société  a  été  réduite  à  98  navires,  repré- 
sentant une  valeur  de  54.050.000  lire.  ..  • 

Vous  savez  avec  quelle  persévérante  énergie  M.  Luigi 
Luzzatti,  ancien  ministre  des  finances  et  du  Trésor, 
s  occupe  des  questions  économiques  en  général  et  des 
Banques  populaires  en  particulier.  En  sa  qualité  de 
président  de  l'Association  desdites  Banques,  M.  Luzzatti 
a  été  chargé  de  préparer  le  Congrès  qui  doit  avoir  lieu, 
en  automne  prochain,  à  Bologne,  Congrès  auquel  pren- 
dront part,  outre  les  représentants  des  Banques  popu- 
laires, les  délégués  des  Caisses  d'épargne  du  Royaume. 

Voici  les  questions  qui  seront  examinées  par  le  Lon- 
arès  •  Ligne  de  conduite  à  suivre  par  les  Institutions 
italiennes  en  présence  du  mouvement  catholique  et  so- 
cialiste; —  mesures  à  adopter  pour  donner  une  vigou- 
reuse impulsion  au  Crédit  agricole  et  aux  Sociétés  coo- 
pératives de  production;  -  lettres  de  crédit  entre  les 
Banques  italiennes  et  les  Banques  étrangères;  —  créa- 
tion d  une  Chambre  de  compensation  entre  les  Banques 
populaires  et  les  Caisses  d'épargne,  conformément  au 
m-oiel  de  M.  Maggiorino  Ferraris,  etc.,  etc. 
V  Ce  programme,  déjà  assez  étendu  sera  encore  com- 
plété d'ici  à  l'époque  où  se  réunira  le  Congres  dont  il 
s'agit.   

MomationTlconomipes  et  Fmaucières 

La  Situation  du  Trésor  Italien.  -  Au  ^cem^e 
1894,  les  Dettes  de  Trésorerie  s'élevaient  a  790.. 
lire  en  augmentation  de  85.226.225  lire  sur  les  cmffres 
arrêtés  au  30  juin  de  la  même  année.  Dans  la  susdite 
somme  sont  compris  les  92.149.221  lire  de  monnaies 
divisionnaires  immobilisés  pour  garantir  les  émissions  _ 
de  bons  du  Trésor.  '         .    .   ,  ,  , 

Déduction  faite  des  Crédits  de  »m,Moy 
des  Dettes  ressort,  au  31  décembre  1894,  a580.034.6lo 
lire,  en  augmentation  de  20.973.099  lire  sur  le  semestre 

aDLÏSisse  du  Trésor  s'élevait  à  la  fin  de  l'année 
dernière  à  358.872.297  lire,  soit  une  pms-value  de 
24  555  297  lire  sur  l'existence  au  30  juin. 

Quant  aux  Recettes  du  Trésor,  elles  s'élevaient  poOT 
le  le  semestre  de  l'exercice  financier  en  cours,  c .est-a- 
dire  pour  la  période  allant  du  le.'  juillet  au  31  décembre 
1894  à  790  287.560  lire  (non  compris  les  virements); 
c'est  là  une  plus-value  de  11.974.405  lire  sur  les  recettes 
du  semestre  correspondant  de  1893. 

P*rmi  les  principales  différences,  signalons  celle  pro- 
venant des  impôts  directs,  dont  le  rendement  accuse 
une  augmentation  de  23  millions  /00  mille  lire. 

Par  contre,  nous  avons  à  enregistrer  les  moins- 
values  suivantes  :  11  millions  pour  les  taxes  de  consom- 
mation,, 1  million  1/2  pour  les  taxes  sur  les  affaires 
crfph»  de  «  millions  pour  les  recettes  patrimoniales 

de  l'Etat.   

Les  Caisses  d'épargne  postales  en  Italie.  —  La 
crise  économique  se  réflète  dans  le  mouvement  des 
Caisses  d'épargne  postales. 
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Pondant,  les  onze  premiers  mois  de  l'année,  c'est-à- 
dire  du  Ie'  janvier  au  30  novembre  1894,  les  versements 
effectués  aux  Caisses  d'épargne  postales  se  sont  élevés 
à  218.174.885  liri,  eu  diminution  de  18  millions  envi- 
ron sur  la  pério  le  correspondante  de  1893. 

Déduction  faite  des  remboursements  et  des  achats  de 
rente  publique  pour  compte  des  déposants,  te  montant 
des  versements  a  dépassé  de  10.55'î.l29  lire  celui  des 
retraits,  au  lieu  de  23  millions  en  1893. 

Au  30  novembre  1894,  on  comptait  2.833.437  livrets 
de  caisse  d'épargne,  représentant  un  capital  de  410  mil- 
lions 655.223  lire;  c'est  là,  sur  la  période  correspon- 
dante de  L893,  nne  augmentation  de  33.545.187  lire. 

Ajoutons  que.  au  30  novembre  ^augmentation, 
par  rapport  à  1892,  ressortait  à  31.094.742  lire. 


Les  Exportations  des  Produits  agricoles  pendant 

l'année  1894,  en  Italie.  —  Voici,  d'après  les  relevés 
dressés  au  Ministère  de  l'agriculture,  les  chiffres  des 
exportations  agricoles  pendant  l'année  1894,  comparés 
avec  ceux  de  1893  : 

1893 

Vins  en  cercles   hectol.  2.088.915 

Vins  en  bouteilles   centaines  30.K21 

Huile  d'olives   quintaux  377.540 

Essence  de  citrons   kilogr.  336.568 

Suc  d'orangers  et  de  citrons  —  36.208 

Tartre  et  lie  de  vin   quintaux  176.432 

Bois,  racines,  etc.,  pour  tein- 
ture et  apprêt   —  392.216 

Chanvre  brut   —  289.482 

Chanvre,  jute  et  lin  peignés.  —  21.545 

Laines  naturelles   —  11.221 

Cocons   —  4  781 

Soie  grège  '.  —  41  !  239 

Charbon  de  bois   tonnes  31.120 

Bois  à  brûler   —  6.036 

Bois  de  construction   —  35.483 

Douves  et  cercles  .    quintaux  25.450 

Grenailles  et  avoine   tonnes  30.134 

Chàiaignes   —  8  668 

^iz   —  •  29  .'980 

Fannes    quintaux  7.437 

Légumes   _  1.804.411 

Fruits  frais   —  308  333 

Fruits  secs   _  387.653 

Herbes  fraîches   —  1.024.571 

Animaux  de  race  bovine   têtes  '  19.007 

Bétail    de    race    ovine  et 

chèvres   —  22.706 

Bétuil  de  race  porcine   —  21.849 

Volaille   quintaux  61  !  551 

Poisson  frais   —  1C.991 

Beurre   —  45!  528 

Fromages   —  59.326 

Œufs  de  volaille   —  225.018 


1894 
1.674.433 

27.554 
569.576 
532.319 

48.793 
150.515 

349.131 

336.692 
30.799 
17.296 
2.179 
49.226 
44.995 
10.249 
44.350 
22.968 
53  693 
6.226 
33.745 
10.300 
1.941.304 
334.842 
280.379 
681.393 
52.695 

21.342 
38.968 
77.939 
12.009 
47.599 
64.273 
295.561 


BOURSES  FINANCIÈRES  DE  ROME  ET  DE  GÊNES 

Cours  ofliciels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


Rome 

Rente  Italienne  4  0/0  

Ch.  de  fer  Méditerranée  act, 
—      Méridionaux  act. 
Banque  Nationale  act  

—  de  Rome  

—  Générale  

Comp.  Nav.  à  vap.  F.  R.  .. 

Banque  Immjbilière  

Crédit  mobilier  Italien  

Eaux  Marcia  

Change  sur  la  France ...... 

—  sur  Londres  

—  sur  Berlin  


Gênes 


27dec.j3  jai> . 

10  j.in 

17  jan 

21  jan 

31  jau 

92  £7 

90  6', 

91  15 

91  in 

91  35 

92  12 

■494  » 

484  « 

495  » 

19)  » 

194  » 

508  » 

652  » 

689  >i 

655  » 

655  » 

651  » 

6;o  » 

774  >. 

769  » 

768  » 

765  » 

757  » 

779  » 

350  » 

350  » 

350  » 

350  » 

350  )> 

350  » 

27  » 

27  » 

20  » 

18  50 

18  50 

18  » 

280  .. 

280  » 

290  )> 

282  » 

•281  » 

292  » 

23  » 

17  » 

17  » 

lS  50 

20  » 

23  » 

lo5  » 

102  » 

102  »> 

105  » 

105  » 

il  5  » 

1138  » 

11SS  » 

1110  » 

1-40  » 

1145  n 

1170  » 

106  37 

106  60 

106  55 

106  57 

10  i  65 

106  20 

26  79 

2o  80 

26  80 

26  81 

26  82 

26  70 

131  25 

131  45 

131  35 

131  3j 

13  i  40 

130  80 

92  45 

90  52 

91  10 

91  30 

9t  32 

92  15 

107  » 

tCti  » 

103  » 

ioa  » 

1  >5  >! 

115  » 

651  » 

637  » 

653  » 

655  » 

653  50 

638  » 

106  42 

106  07 

106  62 

106  60 

106  62 

106  12 

131  66 

131  47 

131  35 

131  35 

13 t  40jl30  12 

Courrier  de  la  Bourse  de  Rome 

Rome,  1"  février  1895. 
Les  réalisations  de  bénéfices,  assez,  nombreuses  en 


bn  de  semaine,  ont  pesé  sur  le  marché;  mais  la  ten- 
dance générale  reste  excellente  et  la  liquidation  s'ef- 
fectue sans  incidents. 

C'est  aujourd'hui  que  la  Banque  &  Italie  a  com- 
mencé à  exercer  le  service  de  Trésorerie  pour  le  compte 
de  l'Etat.  1 


RUSSIE 


Le  Projet  de  Budget  russe  pour  l'exercice  1895 
et  le  Budget  définitif  de  1893.  —  Nous  avons  exa- 
miné successivement  la  situation  générale  des  derniers 
budgets  russes  et  l'état  des  recettes  ordinaires.  II  nous 
reste  à  analyser  sommairement  l'état,  des  dépenses  or- 
dinaires et  des  budgets  extraordinaires. 

Le  tableau  suivant,  qui  comprend  tous  les  titres  gé- 
néraux du  budget  des  dépenses  ordinaires,  édifiera  le 
lecteur  sur  l'allure  générale  des  charges  de  l'Empire. 

Nous  nous  bornerons  à  le  commenter,  lorsque  les 
sommes  indiquent  une  variation  importante. 

Tout  d'abord,  il  importe  de  ne  pas  s'effrayer  de  la 
progression  des  dépenses.  C'est  un  phénomène  général 
qui  se  produit  dans  tous  les  pays  du  monde. 

La  différence  totale  de  85  millions  entre  les  prévi- 
sions de  1x95  et  celles  de  1891  a  déjà  été  expliquée  par 
l'incorporation  de  dépenses  jadis  en  dehors  du  budget. 

Ainsi  nous  voyons  le  titre  XII  accru  de  47  millions 
de  roubles  du  chef  des  dépenses  de  chemins  de  fer  ra- 
chetés. La  progression  des  dépenses  de  la  Dette  pu- 
blique, montant  à  13  millions,  est  due  à  la  même  cause 
et  aussi  celle  des  dépenses  propres  au  département  des 
finances.  Enfin,  comme  les  gros  mangeurs  du  budget, 
les  Ministères  de  la  guerre  et  de  la  marine  ne  sont  ins- 
crits que  pour  des  crédits  inférieurs  à  ceux  de  1894.  La 
Russie  présente  une  exception  heureuse  à  la  règle  obser- 
vée dans  presque  tous  les  Etats  d'Europe.  Ses  dépenses 
militaires  sont  contenues  dans  de  sages  limites  :  c'est 
le  vrai  moyen  d'assurer  l'équilibre  des  budgets. 

Ajoutons  que  le  crédit  pour  dépenses  imprévues,  lar- 
gement ouvert,  est  une  réserve  réelle  qui  prépa- 
rera un  excédent  déjà  appréciable,  si  aucune  catas- 
trophe imprévue  ne  vient  déranger  les  sages  prévisions 
du  Ministre  des  finances  impériales. 

DÉPENSES  ORDINAIRF.S 

Prévues  Effectives 
1895  1894  1898 

1°  Dette  publique  277.407.014  26 'i. 379. 053  266.903.188 
2°  Grands  corps 

de  l'Etat   2.368.878       2.210  451        2  °40  351 

3°  Saint-Synode 
et  culte  ortho- 
doxe  13.648.893      12.600.924      12  309  459 

4°  Maison  de 

l'Empereur..  11.769.264      10.560.000      10  522  268 
5°  Affaires  étran- 
gères  4.895.749       5.018  198       5.124  768 

6°  Guerre   271.161.318     275.836.411     23K  312  371 

7°  Marine   54.a23.50ii      55.129  803      50  386  848 

8»  Finances.   144.846.892     128.838.298     124.336  843 

9°  Agriculture  et 

domaines   31.409.37  8      28.864.098      25  292  741 

10»  Intérieur   84.782. 146      85.302.817  8S.'232!913 

11°  Instruction  pu- 

„0     Mique    23.600.125      22.260.985  22.409.95'i 

12°  Voies  et  com- 
munications.  152.7  45.292     103  863  946      75  556  368 

13°  Justice   24.148.870      25.O71.y09      25  507  879 

14°  Gon  trôte  de 

l'Empire   5.386,928        4.854  548        4  492  881 

15°  Haras   1.501.192       1.535.871        1  305  017 

Dépenses  à  pré- 
voir dans  l'éven  i  ua- 

li lé  d'une  hausse 

du  prix  des  vivres 

et  des  fourrages..  »              1.500.000           828  368 

Dépenses  impré- 
vues pouvant  ré- 
sulter de  besoins 

extraordinaires...  12.000.000      10.000.000  192.800 

Totaux   1 . 120 . Od  4 . 938  1 . 035 . 887 . 550  946.955.017 


* 


1G0 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  Suisse  et  Turquie 


La  Mort  de  M.  de  Giers.  -  La  mort  de  M.  de 
Giers,  le  consciencieux  successeur  du  ch  an  celui-  Gor- 
tchakof,  a  causé  une  bien  pénible  impression  en 
Russie  II  a  succombé  à  une  paralysie  du  cœur  Jus- 
qu'au dernier  moment,  les  médecins  conservaient  1  es- 
Sir  ,1e  prolonger  la  vie  du  Ministre  des  affalas  étran- 
Eères  La  presse  russe  et  la  presse  française  o«t  unam- 
Et  déploré  la  mort  de  M.  de  Giers  £^t  un 
Finlandais,  qui  s'était  voué  corps  et  ame  a  la  défense 
des  intérêts  de  1  Empire.  .      ,  >4ï,,_HnVl 

La  France  doit  lui  savoir  gre  d'avoir  fait  abnégation 
de  ses  sentiments  personnels  pour  servir  fibcacement 
la  grande  cause  de  l'alliance  russo-française.  Jusqu  « 
misent  S  M.  l'Empereur  n'a  pas  désigné  son  succes- 
seur M  Cbichkine lad  Mus  de  M,  de  Giers,  le  rem- 
place' momentanément  «ans  avoir  été  investi  du  ta  re 
de  Ministre  des  affaires  étrangères,  qui  sera  peut-être 
attribué  à  un  personnage  d'un  rang  plus  élevé. 

BOURSE  FINANCIÈRE  DE  SAINT-PÉTERSBOURG 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semâmes 


VALEURS 


Russe  4  %  9*  (Papier)  

Russe  4  %  94  (0r)  -.v 

Banque  de  Commerce  ester, 

_   d'Esc,  de  St-Pétersb. . 

—  Interu.  de  St-Pétersh. 
Russe  4  54  %  val.  de  Cr.  f, 
Ch.  de  fer  du  Sud-O.Russe  ad 
Change  sur  Paris  

  SUT  Londres  

—     sur  Berlin  ■ 


27d< 

r. 

3  jan. 

lOjan. 

17jan. 

95 

95  25 

95  37 

85  50 

» 

»  » 

149  » 

150  » 

417 

» 

455  » 

461  » 

459  » 

0*4 

)) 

658  » 

6d0  » 

612  » 

r30 

» 

676  » 

6"-7  » 

64 1  )> 

151 

15 1  » 

151  » 

152  » 

103 

» 

103  50 

103  75 

)>  » 

36  85 

36  67 

36  70 

36  75 

75 

92  65 

92  oO 

92  75 

» 

» 

45  32 

45  37 

45  35 

SUISSE 


Les  Douanes  suisses  -  Le  produit  approximatif 

des  douanes  en  1891  est  de  Fr.    41  -^U.UUO 

En  1803,  il  était  de  .   -7 '  non  nno 

Au  budget,  il  était  devise  a   o7 . 000 .  uuu 

La  plus  value  est  ainsi  de   4.^UU.UUU 

L'équilibre  financier  commence  a  se  rétablir. 

Le  Budçet  de  la  Ville  de  Zurich  -  La  ville  la 
plus  populeuse  de  la  Suisse  a  un  budget  plus  élevé 
Ce  ceïïi  de  la  plupart  des  cantons.  11  Repasse  . huit 
millions  de  f  ranci  pour  1895  et  boucle  par "  un  déficit  de 
51  800  fr  En  1893  les  comptes  ont  accusé  7 .550.811  ir. 
en' recettes  et  7.601.553  en  dépenses.  *  1 

L'augmentation  des  recettes  prévue  au  budget  de 
1895  provient  essentiellement  dune  plus-value  du 
rendement  des  impôts,  évaluée  à  250.000  fr.  Les  capi- 
taux imposables  se  sont  accrus  d'une  trentaine  de 
mUUons  depuis  l'an  passé  et  atteignent  le  cluffre.de 
550  millions  lesquels  sont  soumis  à  une  contribution 
de  6  pour  m  lie.  Le  rendement  de  l'impôt  sur  le ^capital 
ÏÏt  évalué  pour  1895  à  3.300  300  fr  (1894  3.120  000  fr.  5 

coKùn  rendemenTeffècti'f  de  3.784.416  fr.  en  1893. 

Parmi  les  dépenses  il  y  a  lieu  de  relever  les  chiffres 
suivai  s  service  de  la  dette,  2.247  500  fr.;  travaux 
Publics ,  1  873  900  fr.;  écoles,  1 .741.400  fr  ;  police,  421.800 
Fiancs;'  service  sanitaire ,  568  400  Jj^Ç"^ 
service  extraordinaire  s'élèvent  a  1  92.J  l  OO  li .  et  con 
sistent  principalement  en  construction  de  routes  de 
maisons1  d'y  ole  et  de  bains.  En  outre,  le  musée  natio- 
nal  absorbera  un  crédit  de  450.0»  0  \r.  _ 

A  fin  1893,  la  fortune  de  la  ville  de  Zurich  s  élevait 
h  52  millions,  chiffre  que  le  passif  dépassait  de  4  1/2 
millions.   . 


Décembre 

Total 

Total 

1894 

au  31déc.94 

au  31  déc.93 

(Livres  turques) 

78.157 

915.191 

904.113 

187.500 

750.000 

750.000 

5.001 

94.280 

89.686 

12.668 

126.688 

114.019 

» 

25.000 

25.000 

283.328 

1.962.458 

1. 934. 117 

Dette  publique  Ottomane,  pour  le  mois  de  décembre 
1894  et  pour  l'exercice  financier  en  cours,  sont  repré- 


Revenus  concédés. . . . 

Régie  des  tabacs  

Tribut  de  la  Bulgarie. 
Redevance  de  la  Eou- 

ii lélie  orientale  

Divers  

Total  

Il  résulte  de  ces  chiffres  que  la  plus-value  au  31  dé- 
cembre 1894  est  de  28.341  liv.  turques  par  rapport  a  la 
période  correspondante  de  1893. 

La  Banque  Agricole.  —  Le  vali  d'Angora,  dépei- 
gnant la  situation  très  gênée  des  cultivateurs  de  la  pro- 
vince, avait  sollicité  l'envoi  de  fonds  pour  renforcer  le 
capital  des  banques  agricoles,  qui  serait,  ainsi,  en  état 
de  consentir  les  prêts  qui  leur  sont  demandes  de  tous 

côtés.  ,         .  . 

La  direction  de  la  Banque  agricole  a  pris  les  mesures 
nécessaires  pour  subvenir  aux  besoins  de  1  agriculture 
pendant  l'hiver.  

Les  Récoltes  en  Turquie.  —  Les  rapports  des  vil- 
les et  provinces,  publiés  dans  le  bulletin  mensuel  de  la 
Chambre  de  commerce  française,  contiennent  <l  utiles 
renseignements  sur  les  récoltes.  Ainsi,  nous  voyons, 
pour  Rodosto,  que  les  pluies  ont  fait  le  plus  grand  bien 
aux  semences  en  terre.  La  montagne  est  couverte  de 
neice-  il  en  est  également  tombé  dans  l'intérieur,  et  le 
littoral  a  été  aussi  arrosé;  en  un  mot,  les  cultivateurs 
ont  été  favorisés  par  la  nature.  En  attendant  la  saison 
des  ensemencements  de  printemps,  il  faudrait  un  temps 
sec  en  janvier,  tant  pour  les  agriculteurs  que  pour  les 
bergers,  les  brebis  devant  prochainement  commencer 

De  Panderma,  on  écrit  que  les  récoltes  d'été  et  cl  hi- 
ver n'ont  pas  réussi  ;  il  n'y  a  eu,  en  somme,  que  la 
production  des  cocons  qui  a  été  assez  bonne.  Parmi  les 
céréales,  il  n'y  a  seulement  que  le  maïs  qui  a  donné 
lieu  à  quelques  transactions,  et  encore  a  des  prix  bien 

léAU|!imassol,  les  transactions  sont  rares  par  suite  du 
peu  de  production  de  ce  district.  L'avoine,  cependant, 
fait  l'objet  de  plusieurs  expéditions  pour  Marseille. 

Les  Claris  et  les  sésames  ont  donné  lieu  a  (.ailla  a 
de  grosses  transactions.  La  récolte  de  ces  deux  pro- 
duits a  été  abondante,  et  les  commerçants,  se  souve- 
nant des  pertes  qu'ils  avaient  subies  pendant  la  précé- 
dente campagne  pour  avoir  gardé  a  marchandise  en 
magasin  dans  l'espoir  d'un  prix  meilleur,  ont  eu  la  sa- 
gaie, cette  année,  de  se  contenter  des  cours  des  mar- 
chés d'Europe  —  les  seuls  qui  consomment  ces  articles 
-  et y  ont  iïpédié  la  plus  grande  partie  de  la  récolte. 
Les  pluies  qui  sont  tombées  au  commencement  de  no- 
vembre font  espérer  une  bonne  récolte. 

BOURSE  FINANCIÈRE  DE  CONSTANT! NOPLE  (GaUt.) 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


TURQUIE 

Les  Recettes  de  la  Dette.  -  Les  recettes  de  la 


VALEURS 


Tabacs  Ottomans  L. 

Pièce  

Ottoman  4  0/0  3°  groupe. . . 

Parité  à  Paris  Fr. 

4  0/0  Intérieur  

Emprunt  i"  groupe  

Chemins  Ottomans  •■ 

Crédit  Ottoman  L. 

Société  Générale  

Change  sur  Paris  3  mois... 
  sur  Londres  3  mois. 


27  déc 

3  janv 

10  jan 

17  jan 

20  35 

20  39 

21  01 

21  06 

88  02 

88  05 

88  00 

88  05 

28  09 

28  13 

2*  14 

29  04 

25  53 

25  57 

25  31 

26  42 

90  10 

90  10 

90  10 

90  10 
57  25 

5T  75 

57  25 

57  25 

124  50 

125  50 

126  25 

127  75 

10  32 

10  3G 

10  27 

10  30 

5  35 

5  35 

5  35 

5  35 

22  75 

22  75 

22  75 

22  75 

111  25 

llll  25 

111  25 

111  » 

21  06 
88  06 
29  OS 

21  46 
90  10 
57  25 

123 
10  32 
5  35 

22  75 
111 


21  15 
88  09 
28  07 
25  43 
90  10 
57  25 

126  50 
10  35 
5  35 

22  75 
111  » 


 ZîTpropriétaire-Gérant  :  Jules  Mqntel. 

Paris.  -  Imunm.  de  »  Presse,  16  ru  du  Croissant.  -  Simart 
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Recettes  des  Chemins  de  fer.  —  Canal  de  Suez.  —  Pages  180  et  181. 

CORRESPONDANCES  HEBDOMADAIRES  ET  DOCUMENTS  SUR  : 

ALLEMAGNE:  Pages  182  à  184.  —  ANGLETERRE  :  Pages  ISi  et  185. 

—  AUTRICHE-HONGRIE  :  Pages  185  et  186.  —  BULGARIE  :  Page 
1S6  —  ESPAGNE  :  Pages  183  à  189.  —  GRECE  :  Pages  189  et  190. 

—  il'ALIE  :  Page  190.  -  PORTUGAL  :  Page  191.  —  SUISSE  :  Page 
192.  —  TURQUIE  :  Page  192. 


SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr. 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

<0  _5 

■a  «"g 
~>  ta  o 
O  08  -  — 
O.»  ° 

o 

*  S 

Or 

Argent 

Total 

a*o  a 
n  &  — • 

FRANCE.  —  Banque  de  France 


1894  8  fév.. 

1895  24  janv. 
1895  31  janv. 
1895   7  fév.. 


1.706.7 
2.108.1 
2.120.6 
2.141.4 


1.261.3 
1.234.2 
1.234.5 
1.235.9 


2.068.0 
3.342.3 
3.355.1 
3.377.3 


3.541.1 
3.630.3 
3.749.7 
3.632.0 


ALLEMAGNE.  —  Banque  Impériale 


1894  31  janv. 

1895  15  janv. 
189  5  23  janv. 
1895  31  janv. 


693.0 
836.1 
879.4 
98i.7 


407.0 
491.1 
377.5 
382.1 


1.100.0 
1.327.2 
1.356.9 
1.364.8 


1.191.5 
1.376.8 
1.316.1 
1.319.5 


92 
90 
93 


92 
96 
103 
103 


2% 


ANGLETERRE.  —  Banque  d'Angleterre 


1894   8  fév.. 

711.2 

» 

711.2 

811  6 

116 

2} 

1895  24  janv. 

883.9 

883.9 

625.4 

142 

2 

1895  31  janv. 

898.7 

» 

898.7 

623.1 

144 

2 

1895   7  fév... 

920.0 

920.0 

628.0 

147 

2 

ANGLETERRE. 

—  Banques  d'Ecosse 

1893  2déc. 

122.5 

17.5 

140.0 

182.5 

72 

» 

1894   9  sept. 

109.5 

19.9 

129.4 

160.9 

81 

» 

1894   6  oct.. 

109.3 

19.8 

129.1 

160.6 

81 

» 

1894  1"  déc. 

124.3 

17.5 

141.8 

182.0 

73 

» 

ANGLETERRE 

—  Banques  d'Irlande 

1893   2  déc. 

75.0 

10.0 

85.0 

i72.5 

49 

1894   8  sept. 

65.5 

11.4 

76.9 

149.1 

51 

» 

1894   6  oct.. 

70.0 

12.1 

82.1 

151.1 

54 

1894  l"déc. 

76.5 

10.0 

86.5 

171.2 

50 

» 

AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche 

-Hongrie 

1894  31  janv. 

213.6 

341.4 

555.0 

921.5 

60 

4 

1895  15  janv. 

325.5 

292.3 

617.8 

980.5 

63 

4' 

1895  23  janv. 

325  9 

287.9 

613.8 

938.1 

65 

4 

1895  31  janv. 

338.5 

289.0 

627.5 

966.6 

65 

4 

Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 

1 %i 
r  ï  9 

Bi!S  o 

aux  1 
de  | 
compte, 

Or 

Argent 

Total 

tion 

w  s>  — 

;-  -a 

H  ai 

1894  Ï"  fév.. 

1895  17  janv. 
1895  24  janv. 
1895  31  janv. 

189  3  22  nov. 
1894  7  nov. 
1894  14  nov. 
1894  22  nov. 

1894  31  janv. 
1894  30  nov. 

1894  31 déc. 

1895  31  janv. 


1894  2  fév.. 

1895  19  janv. 
189  5  26  janv. 
1895  1"  fév.. 


1893  31  déc. 

1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 
1894  31  déc. 


BELGIQUE.  —  Banque  Nationale 

78.3       36.8     115.1  436.9 

90.8  42.7  133.5  460.9 
89.6  42.2  131.8  464.5 
89.3       42.1     131.4  478.9 

BULGARIE.  —  Banque  Nationale 

5.1         1.1        6.2  1.2 

10.9  1.1  12.0  1.1 
10.6  1.1  11.7  1.1 
10.5         1.1      11.6  1.0 

DANEMARK.  —  Banque  Nationale 

74  6  »  74.6  100.5 
80.5  »  80.5  106  2 
86  9  »  86.9  114.8 
75.5         »         75.5  103.3 

ESPAGNE.  —  Banque  d'Espagne 

197.9  181.2  379.1  939.6 
200.1  283.0  483.1  919.5 
200.1  286.0  486.1  917.6 
200.1      288.3     488.4      924.  * 

GRÈCE.  —  Banque  Nationale 

2  4  »         2.4  113.6 

1.8  »         1.8  112.9 

1.9  »  1.9  110.5 
2.0  »         2.0  109.5 


HOLLANDE.  — 


1894  3  fév.. 

1895  19janv. 
189  5  26  janv. 
1895   2  fév.. 


1894  20  janv. 

1894  31  déc. 

1895  10  janv. 
189  5  20  janv. 

1894  10  janv. 
1894  20  déc. 

1894  31 déc. 

1895  10  janv. 

1894  10  janv. 
1894  20  déc. 

1894  31  déc. 

1895  10  janv. 

1893  31  déc. 

1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 
1894  31  déc. 


106.7 
103.3 
103.5 
103.5 

ITALIE. 

278.0 
292.7 
292.7 
292.6 

ITALIE.  - 

91.6 
105.5 
105.5 
105.5 

ITALIE.  - 

35.2 
35.2 
35.2 
35.2 

NORVEGE.  - 

31.7 
31.3 
30.6 
31.4 

PORTUGAL. 


1893  27  déc. 

1894  12  déc. 
1894  19  déc. 
1894  26  déc. 

1894  18  janv. 

1894  29  déc. 

1895  5  janv. 
1895  17  janv. 


15.0 
20.2 
22.4 
22.4 

ROUMANIE. 

58.8 
46.6 
45.1 
46.6 


Banque  des  Pays-Bas 

176.8  283.5  434.5 
173.1  276.4  445.4 
173.7  277.2  443.9 
173.7     277.2  438.5 

—  Banque  d'Italie 

53.5  331.5  921.5 
68.9     361.6  826.5 

69.0  361.7  813.2 
68.9     361.5  801.5 

—  Banque  de  Naples 

9.0  100.6  261.0 
10.5  116.0  233.5 
10.5     116.0  246.5 

10.5  116.0  243.4 

—  Banque  de  Sicile 

1.5  36.7  65.3 
1.5  36.7  60.3 
1.5  36.7  53.2 
1.5      36.7  52.9 

—  Banque  de  Norvège 

31.7  66.1 
»  31.3  67.9 
»  30.6  69.3 
»        31.4  66.9 

—  Banque  de  Portugal 

34.6  49.6  287.9 
38.2      58.4  293.0 

38.1  60.5  293.7 

38.2  60.6  294.5 

—  Banque  Nationale 

0.2      59.0  125.8 

4.0  50.6  104.9 
4  0      49.1  104.8 

4.1  50.7  102.7 


26 
29 
28 
27 

517 
10,18 
1063 
1160 

74 
75 
76 
73 

40 

52 
52 
53 


2 
2 
2 
2 

65 
62 
62 
63 

36 
43 
44 
45 

38 
49 
47 
47 

56 
60 
69 
69 

48 
46 
44 
47 


17 

20 
20 
20 


46 
48 
47 
49 


4 

3  S 

-ày2 

5 
5 
5 
5 


6}i 

by2 

6>? 
3 

2X 
2% 
2^ 


6 
h 
5 
5 

6 

4^ 

6 
6 
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Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

Rapport  de] 
l'encaisse 
à  la  circul. 

H  1 

s  x  « 
«  -o  o 

Or 

Argent 

Total 

H  S 
.9 

1894  16  janv. 

1894  1"  déc. 

1895  1"  janv. 
1895  10  janv. 


189  3  30  nov. 
1894  30  sept. 
1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 


1894    8  janv 

1894  31  déc. 

1895  8  janv, 
1895  15  janv. 


1893  31  déc. 

1894  31  oct,. 
189  4  30  nov, 
1894  31  déc, 


1893  31  déc. 

1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 
1894  31  déc. 


1894  3  Eévr. 

1895  19  janv. 
1895  2t>iauv. 
1895   2  févr 


RUSSIE.  - 

1.522.0 
1.519.7 
1.557.2 
1.557.2 

RUSSIE.  — 

21.7 
21.8 
21.8 
21.9 

SERBIE.  - 

9.0 
6.4 
6.5 
6.5 

SUÉDE. 

26.6 
28.3 
30.9 
30.8 

SUÈDE. 

10.2 
10.4 
10.4 
10.5 

SUISSE.  - 

74.9 
83.0 
83.4 
83.4 


-  Banque  Impériale 

14.2  1.536.2  4.027.5 

15.7  1.886.4  3.915.7 

14.8  1.572.0  4.304.2 

15.3  1.572.5  4.252.2 

Banque  de  Finlande 

3.9  25.6  45.6 

3.3  25.1  49.4 

3.4  25.2  51.0 

3.5  %.4  49.9 

-  Banque  Nationale 

4.0  13.0  26.4 

4.3  10.7  25.1 

4.3  K;.8  25.0 

4.3  10.8  24.9 


Banque  Royale 

3.5  30.1 

3.7  Si.O 
4.0  34.9 

3.8  3i.6 


66.9 
65.9 
66.6 
72.6 


—  Banques  Privées 

15.4  25.6  82.7 

14.4  24.8  86.3 

14.0  24.5  84.1 

18.6  29.1  85.8 

-  Banques  d'Emission 

18  8  93.7  170.6 

15.4  98.4  174.5 

15.0  98.4  172.7 

13.9  97.3  173.5 


38 
39 
36 
37 


55 
51 
49 
50 


50 
43 
43 
43 


49 
53 
48 


31 

28 
29 
34 


54 
56 
57 
56 


TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 


1894  8fév.. 
189  5  24  janv. 

1895  31  janv. 
1895   7  févr. 


1889  31  déc. 

1890  bl  d^c. 

1891  31  déc. 

1892  31  déc 

1893  31  déc. 


6  161,7 

2  591,7 

8  753,4 

14  794,3 

7  051.9 

2  725,0 

9  776,9 

14  895,5 

7  222.3 

2  614,5 

9  836,8 

14  934,0 

7  308,3 

2  622,3 

9  930,6 

15  175,7 

TOTAUX  au  31  décembre 


4  734,0 

4  854,5 

5  562,1 

6  159,9 
6  084,2 


2  192,4 
2  126,7 
2  324,0 
2  459,9 
2  459,5 


6  926,4 

6  981,2 

7  886,1 

8  619,8 
8  543,7 


13  416,3 

13  659,7 

14  337,2 

14  611,7 

15  157,1 


59% 
66 
66 
66 


52% 

51 

55 

59 

56 


(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
des  bilans  des  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

lies  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffé 
rentes,  ne  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent  d'ailleurs,  que  1res  peu  de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 


CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


1  janv. 

11  janv. 

18  janv 

25  janv 

1  févr. 

8  fév. 

47 

95 

',12 

47 

92 

47 

95 

47 

97 

47 

90 

Anveu  

100 

01 

100 

07 

100 

05 

100 

i)7 

100 

12 

100 

15 

Athènes  

187 

23 

187 

25 

189 

190 

75 

180 

» 

186 

50 

Barcelone  

12 

30 

11 

10 

11 

30 

11 

50 

il 

50 

9 

60 

Berlin  

81 

10 

81 

10 

81 

15 

81 

14 

81 

05 

81 

20 

100 

02 

100 

06 

100 

03 

100 

07 

100 

10 

100. 

15 

101 

101 

)> 

101 

101 

»■ 

101 

101 

» 

Constantinople  

22 

75 

22 

75 

22 

75 

22 

75 

22 

75 

22 

75 

Francfort  

81 

m 

81 

11 

81 

15 

81 

11 

81 

17 

81 

17 

Gènes  

100 

67 

100 

62 

106 

60 

106 

62 

106 

12 

105 

62 

Gonève  

100 

07 

100 

13 

100 

17 

100 

21 

100 

21 

100 

24 

Lisbonne  

680 

i) 

o79 

» 

679 

079 

50 

682 

680 

» 

-.ondres  

25 

31 

25 

31 

25 

31 

25 

33 

25 

33 

25 

35 

Madrid  

12 

25 

10 

80 

11 

» 

11 

17 

11 

30 

9 

25 

Rome  

106 

60 

108 

55 

100 

57 

106 

65 

106 

80 

105 

70 

Saint-Pétersbourg 

36 

75 

36 

70 

36 

36 

82 

36 

85 

36 

77 

49 

42 

49 

37 

49 

15 

49 

45 

49 

.',■> 

49 

10 

—      (à  3  mois)... 

49 

37 

0 

.  49 

37 

49 

27 

49 

35 

CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Paris  sur  : 


Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam.  p«p.  court 

Allemagne. .  — 

Vienne  -Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb. -Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 

Valeurs  à  vue 


Plus 


2  % 


au  pair 
3437  » 
218  89 


Londres   — 

—  .....  eh.  court 
Stockholm..  — 

Belgique   — 

Italie   — 

Suisse   — 

New- York  

Salières  d'or  et  d'argent 
Or  en  barre  (le  kil.). 
Argent  id.  (le  kil.). 
Quadruples  espagnols. . 

—         mexicains . . . 

Piastres  

Souverains  anglais  

Banknutes  

Aigles  des  Etats-Unis  

Guillaume  (20  marks)  

Impér.  Russie  (titre  :  916°") 

—  —  (nouv.  titre:  900") 
1/2-        -(        -  - 
Couronnes  de  Suède  


lt  janv. 

1 8  j  !  1 1 1  v . 

25jauv. 

1  fév. 

8  févr. 

206  31 

206  44 

206  40 

206  19 

206  37 

121 

97 

121  97 

12  i  03 

121  94 

121  91 

200  75 

2U0  50 

200  37 

2l  0  62 

2<>0  50 

447 

446  » 

441  50 

445  25 

453  50 

447 

» 

416  » 

444  50 

445  25 

45M  5J 

» 

» 

» 

» 

» 

268 

267  50 

267  50 

267  50 

268  » 

25  14% 

25  15  % 

25  10% 

25  17 

25  19% 

25 

16 

25  17 

25  18 

25  18% 

25  21 

138 

59 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

0  06 

P- 

0  0.8  p 

0  09p. 

0  15  p. 

0  12  p. 

0  12 

P- 

6  25  p. 

6  2îp. 

5  81  p. 

5  25  p. 

0  19 

P- 

0  22  p. 

0  22p. 

0  28  p. 

0  28  p. 

514 

» 

514  » 

514  » 

5U  50 

514  75 

3437 

» 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

99 

71 

98  83 

100  15 

99  71 

99  71 

80 

75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80 

75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

2 

49 

2  4P 

2  52 

2  52 

2  47 

25 

12 

25  12 

25  14 

25  15 

25  17 

25 

13 

25  13 

25  15 

25  16 

25  18 

25 

77 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

24 

57 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

20 

60 

20  60 

20  60 

20  60 

20  60 

40 

» 

40  » 

40  » 

40  » 

40  » 

20 

» 

20  » 

,  20  » 

20  » 

20  » 

27 

50 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  8  février  1895: 
ÎOO  francs 


en  billets  de  banque  français 
valent  à  l'étranger  : 

En  Allemagne   100  25 

En  Angleterre-   100  10 

En  Autr. -Hongrie.. .  103  70 

En  Belgique,   Id0  12 

En  Espagne   109  16 

En  Grèce   186  50 

En  Hollande   100  75 

En  Italie   105  54 

En  Bussie   147  77 

En  Suisse   100  28 


100  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  ; 


Billets  Allemands   99 

—  Anglais   99 

Austro-Hongr.  96 

—  Belges   99 

—  Espagnols   91 

—  Grecs   53. 

—  Hollandais....  99 

—  Italiens   94 

—  Russes   67 

—  Suisses   99 


CHANGES,  NUMERAIRE  ET  METAUX  PRECIEUX 


Paris,  le  8  février  1895. 

Les  devises  hollandaises  et  allemandes,  à  quelques 
centimes  près,  sont  toujours  aux  mêmes  cours.  La  7«- 
luta  est  ferme  à  200  50;  le  marché  de  Vienne  est  revenu' 
à  des  idées  plus  saines  et  achète  avec  moins  d'entrain 
les  fonds  étrangers,  il  faut  l'en  féliciter,  carie  pays  au- 
rait eu  tout  entier  à  souffrir  de  la  hausse  du  change, 
qui  aurait  été  la  conséquence  de  spéculations  exagérées. 

Les  devises  espagnoles  ont  fortement  haussé  :  à  -Ma- 
drid et  à  Barcelone,  la  prime  du  papier  sur  Paris  est 
descendue  à  9 1G  0/0.  Il  se  produit  en  Espagne  un  mou- 
vement très  accentué  d'arbitrages  de  l'Extérieure  con- 
tre l'Intérieure. 

Paris  a  salué  par  un  mouvement  de  hausse  sur  l'Ex- 
térieure le  projet  de  budget  de  M.  Canalejas;  nos  voi- 
sins, au  contraire,  se  montrent  sceptiques  sur  les  pré- 
visions du  Ministre  des  finances. 

La  question  des  Chemins  de  fer  est  toujours  en  sus- 
pens. 

A  Lisbonne,  la  prime  de  l'or  est  en  légère  baisse,  quoi- 
qu'elle s'élève  encore  à  25  0/0. 

Le  liouhle  est  bien  tenu  à  268;  les  avis  de  M.  de 
Witte  mettant  le  public  en  garde  contra  les  excès  de 
spéculation,  paraissent  avoir  été  entendus  à  Saiat-Pé- 
tersbourg  et  à  Moscou. 

Le  Londres  est  en  hausse  marquée  et  se  rapproche 
du  pair  malgré  la  différence  des  taux  d'escompte  à  la 
Banque  de  France  et  à  la  Banque  d'Angleterre. 

La  perte  du  papier  italien  à  Paris  est  réduite  à 
5  25  0/0  en  conséquence  de  la  faveur  que  manifeste  la 
Bourse  de  Paris  pour  la  rente  italienne. 

La  New- York  est  en  reprise  à  514  fr.  75  ;  à  ce  cours  les 
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importations  «l'or  américain  à  Paris  sont  encore  possi- 
bles, mais  c'est  lu  limite. 

changes  de  Londres  :Coursmoyons  dajeudij deJLondrea  sur: 


10  j.inv. 

17  janv. 

21  janv. 

31  janv . 

7  fév. 

*/■  /• 

m  3/4 

1/11  3/8 

l/ll  7/8 
8/8  3/4 
1/11  5/8 

1/11  3/1 
8/8  3/» 
1/11  1/2 

1/11  7/8 
8/9  1,8 
1/11  b/8 

1/lt  3/4 

2/9  ./. 
1/11  5/8 

8/.  ./. 
1/0  21/32 
1/0  11/16 
10  lt/16 

» 

1/tl  7/8 

1/0  13/32 

i/o  ra  sa 

10  3/8 

M 

l/ll  7/8 
1/0  13  38 
1/0  3/8 
10  1/2 
» 

1/11  3/4 
1 /0  21 /32 
1/0  17/32 
10  1/8 

» 

1/11  3/4 

1/0  25/32 
1 /0  25/32 
9  7/8 
15  7/8 

2"V7  5Û 
27  1/4 

860 
27  3/16 

25i 
27  1/4 

851 

27  3/16 

846 

27  3/8 

Hong-Kong  

Shanghaï  

Yokohama  

Valeursàvuo: 

Singapou.ro  

lîomhay   

Calcutta  

Rio-Janoiro. 
Valparaiso. 
Buenos  -  Ayres , 
prime  de  l'or. . 
Argent  en  barre 


Les  devises  sur  Hong-Kong  et  Shanghaï  sont  faibles; 
les  défaites  de  la  Chine  réagissent  sur  les  changes  qui, 
selon  tonte  apparence,  hausseront  beaucoup  lorsqu'il 
s'agira  de  régler  l'indemnité  de  guerre  que  le  Japon 
est  bien  décidé  à  réclamer. 

Les  changes  indiens  sont  plus  fermes.  La  Banque 
d'Angleterre  a  mis  en  adjudication,  mercredi  dernier, 
50  Iaks  de  roupies  en  councU  draps.  Les  demandes 
ont  élé  de  133  laks,  les  prix  ont  atteint  1/0  ;  les  ache- 
teurs qui  n'ont  pu  être  servis  ont  payé  la  roupie  sen- 
siblement plus  cher  sur  le  marché  libre. 

La  Banque  de  Bombay  vient  d'élever  de  4  à  5  0/0  le 
taux  de  son  escompte. 

Le  papier  brésilien  est  en  baisse  nouvelle.  La  situa- 
tion politique  du  pays  inspire  toujours  des  inquié- 
tudes, la  devise  chilienne  est,  au  contraire,  en  pro- 
grès. 

A  Buenos-Ay  es,  la  prime  de  l'or  est  de  246  0/0,  ses 
variations  n'ont  aucune  espèce  de  signification  écono- 
mique. 

L'or  est  au  pair  à  Paris  et  à  Londres. 
L'argent  en  barres  est  comme  la  semaine  précédente 
à  99  fr.  71  1?  kilo. 


■  Mouvement  des  Métaux  précieux 
Voici,  d'après  la  statistique  douanière  allemande,  les 
quantités  de  métaux  précieux  entrées  ou  sorties  de 
l'Empire  (commerce  spécial)  pendant  les  années  1894 
et  1893  : 

IMPORTATIONS 

1894  1893 

Or  monnayé   80.429  kilogr.     25.036  kiiogr. 

Or  en  barivs   37.058    —        27.206  — 

Totaux   117.487    —        52.902  — 

Argent  monnayé.  .. .     19.811  kilogr.     24.171  kilogr. 

—  en  barres          190.340    —        77  .573  — 

Totaux   210.151    —       101.744  — 

IMPORTATIONS 

Or  monnayé   17.345  kilogr.     34.048  kilogr. 

Or  en  barres   3.514    —  5.250  — 

Totaux   20.859    —        39.898  — 

Argent  monnayé   7.679  kilogr.     29.4-Si  kilogr. 

—  en  barres   419.970    —       450.596  — 

Totaux   427.049    —       480.030  — 

L'Administration  évalue  comme  suit  les  importa- 
tions et  les  exportations  de  métaux  précieux  d'après 
les  prix  fixés  en  1893  : 

1894  1893 

Marks  Marks 

Importations   359.641.000  172.832.000 

Exportations....'...-      99. 150.000  152.604.000 
Excédent  des  entrées 

sur  les  sorties   260.491.000  19.728.000 


Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire. 

_  La  Banque  de  France  a  gagné  cel  te  semaine  20  mil- 
lions 817.000  fr.  d'or  ;  voici  le  détail  des  mouvements  : 

Paris  :  entrées  Autriche   388  000 

Belgique   500.000 

Matières   L6.05't.Ô0Ô 

Circulation...  605.000, 

Total   17.447.000 

Succursales  :  étranger  (dont 
600.(100  de  Bel- 
gique)  853.000 

Circulation...     2.517.000  3.370.000 
Total  des  entrées  d'or  . .  20.817.000 
L'argent  a  grossi  de  1.365.000  francs. 

A  Paris,  il  est  entré  :  par  la  circulation. . .  275.000 
Dans  les  succursales  —  ...  990.000 
Venu  de  Suisse   100.000 

Total  des  entrées  d'argent   1 . 305 . 000 

La  circulation  fiduciaire  a  diminué  de  117.700.000  fr. 
Le  bilan  du  7  février  porte  en*  addition,  au  poste  des 
comptes  courants  de  Paris  et  des  succursales,  la  men- 
tion Dépôts  de  fonds.  Ce  nouveau  service,  dont  nous 
avons  entretenu  nos  lecteurs,  paraît  de  nature  à  faire 
diminuer  la  cire  dation  des  billets  lorsqu'il  sera  bien 
connu  des  intéressés. 

La.  Banque  d'Allemagne  a  gagné  7.900.000  francs 
d'or  et  d'argent,  la  circulation  des  billets  a  augmenté 
de  3.400  000  francs. 

Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d'Angleterre  s'est 
soldé,  cette  semaine,  par  une  entrée  totale  de  20  mil- 
lions 300.000  fr.  Il  ne  s'est  produit  aucune  sortie.  La 
circulation  ayant  rendu  1  million  de  francs,  l'augmenta- 
tion du  métal  jaune  a  été  de  21,300.000  francs. 

Voici  le  détail  des  entrées  : 

31  jan.  Continent  i  8.C00 

lerfév.  Achat  en  barres.. .  9.000 

»  Paris   7.000 

2   —  Etats-Unis   619.000 

»  Achat  en  barres..  135.000 

4  —               »  10.000 
»  Porto   6.000 

5  —  Roumanie..   8.000 

6  —  Achat  en  barres  . .  10.000 

Total  des  entrées  i  812.000 

Ce  sont  les  Etats-Unis  qui  ont  le  plus  contribué  aux 
entrées,  mais  on  constate  aussi  l'effet  des  expéditions 
des  mines  d'or  dans  les  achats  de  barres  d'or. 

A  la  Banque  d'Autriclie-Hongrie,  on  constate  une 
augmentation  de  12.600.000  fr.  d'or,  chiffre  assez  ex- 
ceptionnel pour  cet  Etablissement  ;  il  est  rentré  1  mil- 
lion 100.000  fr.  d'a-gent  et  la  circulation  des  billets 
s'est  accrue  de  28.500.000 fr. 

Il  n'y  a  pas  de  changement  dans  l'encaisse  de  la 
Banque  de  Belgique. 

La  Banque  de  Danemark  a  perdu  dans  le  courant 
de  janvier  il. 400.000  fr.  d'or  et  fait  rentrer  11.500.000 
francs  de  billets. 

A  la  Banque  d' Espagne,  le  stock  d'argent  a  encore 
grossi  de  2.300.000  fr. 

Aucun  changement  dans  les  Banques  Italiennes. 

Le  Conseil  d'administration  de  la  Banque  de  Naples 
vient  d'être  dissous  et  remplacé  par  un  administrateur 
provisoire. 

Notre  correspondant  de  Rome  nous  donne  à  ce  sujet 
des  renseignements  que  l'on  trouvera  dans  la  partie  du 
journal  consacrée  à  l'Italie. 

La  Banque  de  Portugal  n'a  pas  encore  publié  de 
bilan  cette  semaine. 

La  Banque  de  Roumanie  a  gagné  1.500.000  fr.  d'or 
du  5  au  17  janvier. 

Peu  de  changements  à  la  Banque  de  Russie;  voici  la 
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situation  complète  de  l'or  dans  cet  Etablissement  : 

Encaisse  de  la  Banque  et  fonds  d'échan  ge 

des  billets  de  crédit   Fr.  1.557.200.000 

Fonds  à  l'étranger   4G.o00.000 

Or  appartenant  au  Trésor  en  dépôt  à  la 

Banque   809.100.000 

Total...  2/412.600.000 

L'encaisse  argent  des  Banques  Suisses  a  baissé  de 
1.100.000  fr.,  l'encaisse  or  n'a  pas  varié,  la  circulation 
des  billets  a  augmenté  d'une  somme  insignifiante. 


LA   SITUATION  MONÉTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  Neio-York 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 

du  ld         depuis  du  12  depuis 

OR  au  19  janv.  le  1" janv.     au  lOjauv.  lo  i"janv. 

Grande-Bretagne  1.700.000  1.700.000  82.029  87.904 

France   3.519.000  7.823.000  96.500  96.500 

Allemagne   »  2.210.036  »  » 

Autres  pays....  146.800  186.100  18.820  47.423 

Total  189.').  .  5.365.800  11.919.136  197.349  231.827 

—  1894...  721.150  939.298  15.668  158.819 

—  1893...  4.436.400  6.499.895  5.538  36.810 
ARGENT 

Grande-Bretagne  363.030  1.537.780  198  198 

France   »  »  »  » 

Allemagne   »  »  »  1.380 

Autres  pays ....  »  15 . 408  23 . 396  97 . 800 

Total  1895...       363. 03  J   1.553.188       23.594  99.378 

—  1894.         829.006   2.557.202        10.605  85.392 

—  1893...       270.230   1.690.734       38.016  38.016 

Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 

1894   S  févr..     129.500.000  dollars 

1895   19  janv.      78.000.000  - 

1895    26  janv.       81.200  000  — 

1895    2'févr..      81.500.000  — 

Comme  le  montre  le  tableau  précédent,  la  situation 
est  toujours  fort  grave  :  en  19  jours,  une  soixantaine  de 
millions  d'or  ont  quitté  New-York  et  il  est  certain  que 
le  Trésor  n'a  pas  seulement  à  répondre  aux  besoins 
des  exportateurs  mais  aussi  aux  demandes  de  ceux  qui 
veulent  de  l'or  pour  pour  le  thésauriser  et  attendre  les 
événements. 

L'emprunt,  qui  paraissait  chose  décidée  au  commen- 
cement, de  la  semaine,  est  repoussé.  Le  Sénat  a  rejeté, 
par  101  voix  contre  134,  un  bill  de  M.  Springer,  approu- 
vant les  mesures  financières  proposées  par  M.  Cle- 
veland,  et  par  135  voix  contre  123  une  motion  du  même 
M.  Springer  tendant  à  revenir  sur  cette  décision. 

Le  plan  du  Président  est  donc  définitivement  re- 
poussé. „  ,  • 

La  proposition  de  M.  Bland  en  faveur  du  libre  mon- 
nayage de  l'argent  a  été  également  rejetée  par  130  voix 
contre  52. 

Le  Sénat  a  ensuite  discuté  un  bill  de  M.  Reed  ten- 
dant à  l'émission  d'obligations  à  longue  échéance  et  à 
faible  intérêt  payables  en  monnaie. 

Un  amendement  stipulant  que  les  obligations  paya- 
bles en  monnaie  seraient  payables  en  or  ou  en  dollars 
argent  étalon  au  choix  du  Gouvernement  a  été  repoussé 
par  169  voix  contre  127.  Le  bill  Beed  a  ensuite  été 
repoussé  par  167  voix  contre  23. 

On  croit  que  la  Chambre  n'adoptera  aucune  mesure 
pour  alléger  la  situation  et  que,  dans  ces  conditions,  le 
Trésor  va  pouvoir  s'occuper  immédiatement  d'une  nou- 
velle émission  de  bons. 

Voici,  à  titre  de  renseignement,  la  situation  des  3.737 


Banques  nationales  des  Etats-Unis  au  19  décembre 
1894,  la  dernière  publiée  : 

Monnaies  d'or  ,  $  114.900.000 

Dollars  argent   7.000.000 

Monnaie  divisionnaire   5.500.000 

Total  de  l'encaisse  métal.  ~  127.400.000~ 

Certificats  d'or  $  29.700.000 

Certificats  d'argent   29.700.000 

Total  ~~  59.400.000 

Autres  billets  de  l'Etat  '. . .  287.800.000 

Total   374. 600.000 

Circulation  $  169.400.000 

L'encaisse  métallique  est  à  peu  près  concentrée  à 
New  York  et  dans  les  Etats  de  la  Nouvelle  Angleterre  ; 
la  circulation  fiduciaire  est  insignifiante  et  on  com- 
prend parfaitement  qu'avec  la  législation  si  restrictive 
des  Banques  nationales,  le  Trésor  soit  amené  lui-même 
à  faire  fonction  de  Banque.  Il  est  évident  qu'il  y  a  là 
une  confusion  d'attributions  qui  appelle  un  prompt 
remède. 


CHRONIQUE  MONÉTAIRE 

La  Nécessité  du  Bimétallisme  en  France 

La  discussion  du  Budget  de  l'agriculture  a  permis 
à  notre  ami  M.  Fougeirol,  député  de  l'Ardèche,  d'expo- 
ser à  la  Chambre,  en  quelques  mots  et  cependant  d'une 
manière  très  saississante,  la  cruelle  situation  que  la 
baisse  de  l'argent  métal,  provoquée  elle-même  par  la 
suspension  de  sa  frappe  libre,  fait  à  la  production  fran- 
çaise en  général  et  à  l'agriculture  en  particulier  : 

Voici  le  passage  in-exlenso  de  cette  discussion  au 
cours  de  laquelle  M.  Bibot,  président  du  Conseil  a  fait 
les  déclarations  très  importantes  que  l'on  trouvera  plus 
loin  : 

M.  Fougeirol.  —  Messieurs,  je  vous  demande  la  permis- 
sion, non  pas  de  traiter  à  fond,  à  cette  heure,  une  question 
aussi  importante  que  celle  dont  je  désire  vous  entretenir,  mais 
seulement  de  vous  en  dire  quelques  mots.  Je  veux  parler  de 
la  question  monétaire. 

Tout  à  l'heure,  en  approuvant  les  paroles  prononcées  par 
l'honorable  M.  Turrel  et  en  entendant  les  orateurs  qui  se  sont 
succédé  à  la  tribune  et  qui  nous  ont  dépeint  la  situation  dé- 
plorable de  l'agriculture,  je  faisais  cette  réflexion  que  per- 
sonne ne  semblait  apercevoir  l'une  des  causes  les  plus  graves, 
les  plus  redoutables,  les  plus  profondes  de  ses  souffrances. 
Cette  cause,  c'est  la  crise  monétaire,  qui  est,  d'une  façon  ab- 
solument exclusive,  la  conséquence  de  la  législation  moné- 
taire. (Très,  bien!  très  bien  !  sur  divers  bancs.) 

M.  le  comte  de  Lanjuinais.  —  Vous  avez  raison. 

M.  Fougeirol.  —  Quelle  est  l'influence  de  la  crise  moné- 
taire ?  En  quoi  consiste-t-elle  ?  Je  voudrais  indiquer  la  ques- 
tion en  deux  mots. 

Sur  plusieurs  bancs.  -  Parlez  !  parlez  !  —  C'est  extrême- 
ment intéressant. 

M.  Fougeirol.  —  Je  voudrais  donner  une  simple  indi- 
cation afin  que  l'opinion  se  préoccupe  de  cette  question.  Sa 
solution,  en  effet,  importe  plus  que  celle  de  toutes  les  autres 
questions,  de  tous  les  problèmes  qui  se  posent  aujourd'hui 
devant  nous. 

Vous  savez  que,  grâce  au  développement  des  progrès  mo- 
dernes, grâce  à  l'abaissement  du  fret,  à  la  création  dos  Che- 
mins de  fer  et  à  l'abaissement  du  prix  des  transports,  on  peut 
dire  aujourd'hui  que  tous  les  grands  produits  agricoles,  qui 
constituent  le  fond  même  de  la  richesse  nationale  elles  trois 
quarts  de  la  richesse  du  monde,  circulent  avec  une  telle  faci- 
lité entre  toutes  les  nations  que  leur  prix  est  le  même  partout. 

Jls  circulent  entre  toutes  les  nations  absolument  comme  fe- 
rait un  liquide  dans  des  vases  communicants,  et  leur  prix  est 
le  même  partout,  de  mémo  que  le  niveau  du  liquide  et  la  hau- 
teur de  la  colonne  dans  les  branches  des  vases  communi- 
cants. Ainsi  s'explique  que  le  prix  des  produits  agricoles  est 
le  même  partout,  et  il  ne  peut  pas  en  être  autrement. 

Il  n'est  pas  admissible,  en  effet,  que  le  blé  qui  vaut  10  fr.  à 
New-York,  à  Calcutta,  à  Odessa,  puisse  valoir  12  fr.  à  Mar- 
seille, par  cette  excellente  raison  que,  si  celle  différence  exis- 
tait, il  arriverait  immédiatement  à  Marseille,  de  tous  les 
points  du  globe,  des  dépêches  faisant  des  offres  considérables 
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pour  mettre  a  profit  cette  différence  de  prix  ;  ces  offres  se- 
raient tellement  considérables  que  le  prix  du  blé  baisserait  à 
Marseille,  et  que  le  môme  niveau  s'établirait.  Le  prix  de 
tontes  ces  marchandises  est  donc  le  même  partout. 

Ce  prix  étant  représenté  par  la  hauteur  de  la  colonne  liquide, 
il  su  (lit  de  réfléchir  un  peu  pour  s'apercevoir  qu'il  est  me- 
suré, dans  tous  les  pays  à  étalon  d'argent,  avec  l'argent  unité 
de  mesure,  dont  la  longueur  est  restée  fixe,  tandis  que.  dans 
les  pays  à  étalon  d'or,  il  est  nu-sure  avec  l'unité  de  mesure 
or,  dont  la  longueur  a  doublé  par  rapport  a  celle  de  l'argent, 
li  en  résulte  que  le  prix  des  marchandises  agricoles  est  resté 
le  même  dans  tous  les  pays  à  étalon  d'argent,  tandis  que>  ce 
prix  se  trouve  diminué  de  moitié  dans  les  pays  à  étalon  d'or. 
C'est  là,  messieurs,  la  conséquence  de  la  crise  monétaire 
(Très  bien!  très  bien  !  sur  divers  bancs),  et  c'est  un  fait 
absolument  indéniable.  Par  suite  des  communications  faciles 
qui  existent  aujourd'hui  entre  tous  les  pays,  les  nations  à  éta- 
lon d'argent  continuent  à  toucher,  comme  rémunération  de 
leurs  travailleurs  agricoles,  comme  prix  de  leurs  marchan- 
dises agricoles,  la  même  quantité  de  monnaie,  qui  a  toujours 
pour  eux  la  même  valeur,  qui  leur  procure  à  eux  la  satisfac- 
tion de  la  même  somme  de  besoins;  tandis  que,  dans  les  pays 
à  étalon  d'or,  la  Quantité  de  monnaie  que  nos  producteurs 
reçoivent  pour  leurs  marchandises  n'est  plus  que  la  moitié  de 
celle  qu'ils  recevaient  autrefois. 

Dans  ces  conditions,  qu'y  a-t-il  de  surprenant  à  ce  que  notre 
agriculture  souffre  ?  C'est  là  la  cause  capitale,  à  mes  yeux, 
de  ses  souffrances,  (très  bien!  très  bien  !  sur  les  mêmes 
bancs.) 

Je  ne  veux  pas  rechercher  aujourd'hui  le  remède  qu  on 
pourrait  apporter  à  cette  situation  ;  ce  n'est  pas  l'heure  de  se 
livrer  à  cette  étude.  le  me  borne  à  signaler  le  mal  et  à  ap- 
peler l'attention  du  Parlement  sur  cette  question.  La  France 
n'est  pas  le  seul  pays  qui  souffre  de  cette  situation  ;  tous  les 
pays  monométallistés,  l'Europe  entière,  les  Etats-Unis,  éprou- 
vent les  effets  de  cette  crise.  Gett--  souffrance  ét-int  commune 
à  tous  les  pays  à  étalon  d'or,  il  est  certain  qu'elle  les  amè- 
nera à  une  entente  qui  facilitera  la  recherche  et  l'application 
du  remède  à  apporter  à  la  situation. 

Mais  il  faut,  pour  cela,  que  le  Gouvernement  ne  perde  pas 
■de  vue  l'importance  de  cette  question,  et  c'est  poar  appeler 
son  attention  et  celle  de  l'opinion  publique  que  je  me'  suis  per- 
mis do  monter  à  la  tribune.  [Applaudissements  sur  divers 
bancs.) 

M.  Ribot,  président  du  Conseil  et  ministre  des  finan- 
ces, a  répondu  lui-même  à  M.  Fougeirol,  et  les  décla- 
rations très  formelles  qu'il  a  apportées  en  son  nom  et 
au  nom  de  M.  Hanotaux,  ministre  des  affaires  étran- 
gères, nous  permettent  d'espérer  que  les  efferts  que 
nous  faisons  depuis  deux  années  pour  attirer  l'atten- 
tion du  Gouvernement  sur  cette  grande  question  n'ont 
point  été  stériles  et  que  l'on  comprend  enfin  la  gravité 
du  mal. 

M.  Ribot,  président  du  Conseil.  —  Messieurs,  je  ne 
puis  pas,  à  cette  heure,  aborder  la  question  très  grave,  très 
complexe,  dont  j'ai  eu  dans  ces  derniers  temps  l'occasion  de 
m'entretenir  bien  souvent  avec  mon  honorable  ami  M.  Fou- 
geirol. 

Je  pense  avec  lui  que  l'abandon  de  la  frappe  de  l'argent, 
dont  la  responsabilité  remonte  au  Gouvernement  allemand  en 
1873,  a  été  un  acte  extrêmement  malheureux;  mais  on  ne 
peut  pas  imputer  à  la  suspension  delà  frappe  de  l'argent  la 
■crise  agricole  dans  toute  son  étendue. 

A  droite.  —  En  très  grande  partie. 

M.  le  Président  du  Conseil.  —  Il  y  a  eu,  depuis  vingt 
ans,  bien  des  causes  qui  ont  contribué  à  faire  baisser,  d'une 
façon  générale,  le  prix  de  toutes  les  marchandises  qui  se  ven- 
dent en  grandes  quantités,  et  notamment  des  produits  agri- 
coles. Mais,  pour  moi,  il  est  évident  que  l'abandon  du  bimé- 
tallisme coïncidant  avec  ces  causes  générales  a  précipité  la 
crise  et  lui  a  donné  un  caractère  bien  plus  grave.  (Très  bien! 
très  bien  .') 

Je  n'éprouve  aucun  doute  à  cet  égard,  et  je  suis  d'accord 
sur  ce  point  avec  M.  Fougeirol,  qui  a  étudié  cette  question 
avec  passion,  ce  dont  je  le  loue,  et  s'en  est  fait  une  spécialité. 

La  solution,  je  ne  l'apporterai  pas  immédiatement.  M  Fou- 
geirol a  trop  étudié  cette  question  pour  ne  pas  savoir  que  la 
solution  ne  peut  pas  être  donnée  par  un  seul  pays.  Il  vous  a 
dit  tout  à  l'heure  que  ce  n'est  pas  la  France  seule  qui  souffre 
de  l'abandon  de  la  frappe  de  l'argent:  c'est  exact,  et  nous  ne 
pouvons  résoudre  la  question  que  par  une  entente  avec  les 
grandes  nations  voisines... 

M.  Lemire.  —  Prenez-en  l'initiative! 

M.  le  Président  du  Conseil...  car,  si  nous  essayions  de 
la  résoudre  seuls,  c'est  nous  qui  payerions  tous  les  frais  de 
la  solution. 

M.  Fougeirol  aurait  pu  vous  dire  que;  dans  les  pays  les 


plus  attachés  jusqu'à  présent  au  système  du  monométallisme, 
en  Angleterre  notamment,  il  su  crée  un  couranl  d'opinion 
très  sérieux  pour  chercher  un  remède  â  l'a  crise  actuelle,  cl 

c'est  un  évène  ni  considérable  que  de  voir  La  Chambre  de 

commerce  de  Manchester,  par  exemple,  abandonner  ta  théorie 
du  monométallisme  et  demander  qu'on  revienne,  par  un  moyen 
quelconque,  à  tendre  à  l'argent  sa  valeur  de  circulation. 

On  peni  différer  d'avis  sur  les  moyens  à  employer,  mais  je 
crois  qu'il  se  fait,  en  Angleterre  et  en  Allemagne,  un  mouve- 
ment en  faveur  de  la  reprise  de  la  frappe  de  l'argent.  Je  ne 
peux  pas  dire  à  quelle  heure  ce  progrès  sera  assez  décisif 
pour  que  les  résistances  soient  enfin  vaincues,  et  elles  sont 
considérables  1 

En  cette  occurrence,  quelle  peut  être  l'attitude  du  Gouver- 
nement français?  Nous  avons  été  appelés,  en  1892,  à,  Bruxelles, 
à  une  conférence  qui,  malheureusement,  n'a  pas  produit  de 
résultats,  qui  s'est  ajournée  sans  date. 

Bien  que  je  ne  sois  Ministre  des  finances  que  depuis  très 
peu  de  jours,  je  me  suis  déjà  entretenu  de  cette  question  avec, 
mon  collègue  des  affaires  étrangères.  Nous  sommes  complète- 
ment d'accord.  Je  ne  crois  pas  que  la  France  puisse  à  elle 
seule  résoudre  la  question;  mais  elle  peut  ne  pas  se  borner 
à  une  attitude  d'indifférence  et  d'attente. 

Elle  doit  marquer  qu'elle  désire  presser  la  solution  -%  elle 
doit  prendre  une  altitude  qui  encourage  ce  mouvement  d'opi- 
nion dans  les  pavs  voisins.  C'est  l'attitude  que  prendra  M.  le 
Ministre  des  affaires  étrangères  et  c'est  celle  que  j'ai  prise. 
J'espère  ainsi  donner  satisfaction  à  la  question  qui.  a  été  posée. 
(Très  bien!  très  bien  .') 

Les  paroles  de  M.  le  Président  du  Conseil  auront  un 
grand  retentissement  en  Europe  et  nous  espérons  que 
l'année  1893  ne  s'écoulera  pas  sans  que  la  question 
du  Bimétallisme  Universel  ait  été  examinée  à  fond 
par  les  nations  intéressées. 


Création  en  France  d'une  Ligue  nationale  Bimétallique 

La  Société  des  Agriculteurs  de  France,  sur  le  Rap- 
port de  notre  Rédacteur  en  chef,  M.  Edmond  Théry, 
approuvé  par  le  Conseil  de  la  Société,  et  à  la  suite  des 
intéressants  travaux  de  laCommission  Monétaire  per- 
manente, qui  fonctionne  depuis  le  1er  juin  dernier  au 
siège  de  la  Société  des  Agriculteurs  de  France,  vient 
d'adresser  à  tous  ses  membres  la  lettre  circulaire  sui- 
vante : 

Paris,  le  1"  février  1895. 
Monsieur  et  cher  Collègue, 
Le  Conseil  de  la  Société  des  Agriculteurs  de  France  vient 
de  donner  à  la  Commission  Monétaire  permanente,  créée 
par  décision  du  leI  juin  dernier,  le  mandat  suivant  : 

Mandat  de  la  Commission  Monétaire  permanente 

1»  La  Commission  Monétaire  permanente  se  mettra  en 
relations  directes  avec  les  Ligues  bimétalliques  qui  fonc- 
tionnent en  ce  moment  à  l'Etranger,  afin  de  recueillir  tous 
les  éléments  nécessaires  pour  la  création  d'une  Ligue  natio- 
nale bimétallique; 

2°  En  attendant  le  fonctionnement  de  cette  Ligue  —  qui 
devra  être  constituée  aussitôt  que  possible  —  la  Commission 
Monétaire  'permanente  groupera  tous  les  documents  statis- 
tiques, tous  les  résultats  des  enquêtes  et  travaux  fa-ts  à 
l'Etranger  sur  la  question  ;  en  un  mot,  tous  les  renseigne- 
ments d'ordre  monétaire  pouvant  éclairer  l'opinion  publique 
en  France,  et  démontrer  qu'il  est  nécessaire  et  possible  d'ins- 
tituer le  «  Bimétallisme  universel  »  ; 

3»  Elle  propagera  les  doctrines  de  la  réforme  monétaire  ; 

A  En  publiant  des  mémoires  spécialement  écrits  pour  vul- 
gariser la  quesiion  monétaire; 

B  En  mettant  au  concours  des  études  dont  elle  déterminera 
l'objet  et  le  caractère  ; 

C  En  organisant,  au  siège  social  de  la  Société,  des  le  pre- 
mier trimestre  de  l'année  1895,  une  série  de  conférences  em- 
brassant l'ensemble  de  la  question  monétaire  ; 

D  En  facilitant,  provoquant  ou  organisant  des  réunions 
dans  toutes  les  régions  de  la  France  où  ces  meetings  seront 
jugés  utiles  ; 

4°  La  Commission  charge  son  bureau  de  prendre  les  me- 
sures d'ordre  intérieur  nécessaires  pour  donner  une  suite 
immédiate  à  ces  résolutions,  et  de  recueillir,  par  anticipa- 
tion, des  adhésions  individuelles  et  provisoires  à  la  future 
Ligue  nationale,  bimétallique. 

En  prenant  cette  décision,  le  Conseil  de  la  Société  des 
Agriculteurs  de  France  a  été  guidé  paries  hautes  considé- 
rations que  nous  vous  demandons  la  permission  de  vous 
soumettre  en  les  résumant. 
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Considérations  Générales 

Toutes  les  enquêtes  qui  ont  été  faites  ces  temps  derniers 
à  l'étranger  —  et  notamment  en  Angleterre,  en  Allemagne  en 
Belgique  et  en  Hollande—  établissent  que  la  baisse  des  pro- 
duits agricoles  a  pour  principale  cause  la  diminution  de  la 
valeur  du  métal  argent,  provoquée,  elle-même,  par  la  sus- 
pension à  peu  près  générale  de  sa  frappe  '  libre  dans  les 
Hotels  de  monnaies. 

Cette  baisse  de  l'argent  a  déterminé,  ou  accentué,  la  hausse 
de  l'or  dans  tous  les  pays  de  grande  production  agricole  à 
circulation  d'argent  :  comme  le  Mexique,  les  Indes  et  toutes 
les  nations  asiatiques;  ou  à  circulation  papier-monnaie 
comme  :  la  Republique  Argentine,  la  Russie,  l'Espagne  le 
Portugal,  etc.  ' 

Mais  cette  hausse  de  l'or  n'ayant  pas  fait  élever  d'une  ma- 
nière proportionnelle  (toutes  les  enquêtes  le  démontrent;  le 
prix  général  de  tout  ce  qui  se  paye  d-ns  les  pays  qui  la  su- 
bissent :  salaires,  fermages,  transports,  impôts,' etc..  c'est-à- 
dire  de  tout  ce  qui  constitue  le  prix  de  revient  de  leur  pro- 
duction, est  devenue  une  source  de  grands  bénéfices  pour  les 
pays  a  changes  avariés  et  une  cause  de  préjudices  considé- 
rables pour  les  pays  où  la  circulation  monétaire  est  au  pair 
delor  comme  la  France,  parce  que  la  prime  sur  l'or  agit 
dans  les  nations  où  elle  existe,  non  seulement  comme  un 
tarif  protecteur  contre  l'importation  des  produits  étrangers, 
mais  aussi  et  surtout  comme  une  formidàb le'prime  à  l'expor- 
tation pour  les  produits  indigènes. 

Il  rn  est  ainsi  résulté  sur  les  marchés  européens  une  baisse 
efiroyable  de  toutes  les  marchandises  de  production  et  de 
consommation  universelles  et  notamment  des  produits  agri- 
coles. 

Et  l'agriculture  française,  dont  les  prix  de  revient  sont  si 
^    lourdement  grevés  par  la  cherté  de  sa  main-d'œuvre,  par  les 
tanls  élevés  de  ses  transports,  par  les  impôts  qui  la  frappent 
sous  nulle  formes,  souffre  plus  cruellement  de  ce  nouvel  état 
de  choses  que  l'agriculture  des  autres  pays  d'Europe. 

Nécessité  de  remédier  à  la  situation  actuelle 

Le  Conseil  de  la  Société  des  Agriculteurs  de  France  a 
done  pense  qu'il  était  du  devoir  du  Gouvernement,  et  die  tous 
les  Français  sans  distinction  de  parti  politique  ou  d'école  éco- 
nomique, de  rechercher  —  dans  l'intérêt  supérieur  de  là  patrie 

—  les  moyens  pratiques  de  remédier  au  mal,  et  il  a  chargé  la 
Commission  Monétaire  permanente  de  la  Société  de  faire 
tous  ses  efforts  pour  attirer  l'attention  de  l'opinion  publique 
sur  ce  grave  problème  el  pour  grouper  —  sous  la  forme 
d'une  Ligue  nationale  bimétallique  constituée  sous  les  aus- 
pices de  la  Société,  des  Agriculteurs  de  France,  mais  devant 
rester  complètement  indépendante ' dans  son  fonctionnement 

—  toutes  les  bonnes  volontés  qui  se  présenteront  à  elle. 

RÉALISATION  DU  PROGRAMME  DE  LA  .COMMISSION. —  CONFÉRENCES 
MONÉTAIRES. 

La  Commission  monétaire  permanente  a  commencé  la 
réalisation  de  son  programme  en  décidant  qu'elle  tiendrait 
deux  grandes  conférences  monétaires  au  siège  delà  Société, 
les  12  et  22  février  1895,  à  deux  heures  très  précises. 

La  première,  celle  du  12  février,  sera  faite  par  M.  Edmond 
rhery,  rédaqteur  en  chef  de  l'Economiste  Européen,  et  em- 
brassera l'ensemble  delà  double  question  du  bimétallisme  et 
du  monométallisme  au  point  de  vue  technique  ^  t  internation  il. 

La  deuxième,  r,  |ir  du  22  février,  sera  faite  par  M.  Lejeune, 
ancien  député  de  l'Indre,  el  portera  plus  spécialement  sur  les 
conséquences  de  la  baisse  de  l'argent  au  point  de  vne  particu- 
lier des  produits  agricoles  français;. 

Tous  Jes  membres  de  la  Société  des  Agriculteurs  de 
France  présents  à  Paris,  les  12  et  22  février,  sont  instam- 
ment priés  d'assister  à  ces  deux  conférences. 

ADHÉSION  PBpViSOiRB   A  I.A   LIOUE  BIMÉTALLIQUE  EN  FORMATION 

La  Commission  a  également  pensé  qu'il  convenait  d'utiliser 
la  Session  de  Février  pour  recueillir,  .par  anticipation,  les 
adhésions  individuelles  et  provisoires  à  la  future  Ligue  na- 
tionale bimétallique  dont  le  Conseil  a  décidé  de  provoquer 
a  création. 

Kn  conséquence,  elle  vous  adresse  ci-joint  un  Bulletin 
d'adhésion  prooisoirv.  qu'elle  vous  prie  de  remplir  et  de  re- 
tourner, revêtu  de  votre  adresse,  si  vous  désirez  faire  partie 
de  la  Ligue  nationale  bimétallique  en  formation. 

La  Ligue  ne  sera  définitivement  constituée  que  lorsqu'un 
nombre  suffisant  d'adhésions  provisoires  sera  parvenu  à  la 
Commission. 

Conditions  Générales  de  la  Participation  à  la  Ligue 

Les  conditions  générales  de  Ja  participation  à  la  Ligue 
seront  les  suivantes  : 

1»  Membres  adhérents,  2  francs  par  an.  tout  compris, 
payables  seulement  lorsque  la  Ligue  sera  constituée  et  en 
fonctions. 


Les  membres  adhérents  recevront,  gratuitement,  chaque 
mois,  le  «  Bulletin  mensuel  de  la  Ligue  »  qui  les  tiendra  au 
courant,  non  seulement  de  tous  les  travaux  de  la  Ligue  na- 
tionale bimétallique,  mais  aussi  de  toutes  les  études,  en- 
quêtes et  travaux  d'ordre  monétaire  qui  se  produiront  en 
France  et  à  l'étranger. 

2°  Membres  correspondants,  20  francs  par  «m,  tout  com- 
pris payables  seulement  lorsque  la  Ligue  sera  constituée  et 
en  fonctions. 

Les  membres  correspondants  recevront  gratuitement, 
chaque  mois,  comme  les  membres  adhérents,  le  «  Bulletin 
mensuel  de  la  Ligue  »  et  en  outre  le  Conseil  supérieur  de  la 
Ligue  leur  fera  parvenir,  toujours  à  titre  gracieux,  tous  les 
mémoires,  rapports,  brochures,  etc.,  dont  la  Ligue  natio- 
nale bimétallique  provoquera  la  publication.  Ce^  membres 
pourront,  de  leur  côté,  soumettre  au  Conseil  des  mémoires 
ou  des  observations  personnelles,  qui  seront  étudiés  par  des 
Comités  spéciaux  et  auxquels  il  sera  toujours  répondu. 

Par  exception  :  tous  les  membres  de  l'a  Ligue,  adhérents 
ou  correspondants,  recevront,  à  titre  gratuit,  le  texte  m 
extenso  des  deux  conférences  de  MM.  Edmond  Tuéry  et 
Lejeune. 

Les     MEMBRES    ADHÉRENTS    ET    CORRESPONDANTS    auront  le 

droit  d'assister  à  toutes  les  réunions  générales  de  la  Ligue  et 
de  prendre  part  (par  correspondance)  à  l'élection  annuelle 
des  membres  de  son  Conseil  supérieur. 

Réponse  urgente 

Espérant  que  vous  viendrez  suivre  les  travaux  de  la 
26«  Session  de  la  Société  et  assiter  aux  conférences  moné- 
taires des  12  et  22  février,  nous  vous  adressons,  en  même 
temps  que  cette  invitation,  un  Bulletin  d'adhésion  pràvisoireù 
Information  delà  «  Ligue  nationale  bimétallique  »  qui  ne  devien- 
dra définitif,  nous  le  répétons,  qu'après  sa  constitution  défi- 
nitive. Mais  nous  vous  prions  de  nous  retourner  ce  Bulletin, 
rempli  et  revêtu  de  votre  adresse,  le  plus  rapidement  possible, 
afin  que  nous  puissions  prendre  nos  mesures  pour  faire  tirer 
un  nombre  suffisant  d'exemplaires  des  deux  conférences,  que 
vous  recevrez  gratuitement,  en  cas  d'adhésion  provisoire. 

Veuillez  agréer,  Monsieur  et  cher  Collègue,  l'assurance  de 
nos  sentiments  les  p  us  dévoués. 

Le  Bureau  de  la  Commission  Monétaire, 

P.  Teissonntére,  Président;  Baron  de  Ladoocettb 
et  d'AiLUÈP.Es,  Vice-Présidents:  Pu  i.  Sknart. 
S.  de  Lanzac,  de  Laborik,  Ch.  Papillon  et 
P.  Sal.mon,  Secrétaires. 

Les  personnes  qui  désireront  faire  partie  de  la  Ligue 
Nationale  Bimétallique  en  formation,  aux  conditions 
générales  exposées  u'autte  part,  n'auront  qu'à  envoyer 
leur  adhésion  de  Membre  adhérent  ou  de  Membre 
correspondant  à  l'adresse  suivante  : 

Monsieur  le  Président  de  la  Commission  Monétaire 
■permanente  de  la  «  Société  des  Agriculteurs  de 
France  »,  8,  rue  d'Athènes,  Paris. 


La  Baisse  de  l'Argent  et  le  Bimétallisme 

On  lit  dans  le  Temps  du  6  février  1895  : 

Les  déclarations  que  M.  Ribot,  président  du  Conseil, 
ministre  des  finances,  a  faites  samedi  dernier,  à  la  tri- 
bune de  la  Chambre  —  relativement  aux  conséquences 
de  la  baisse  de  l'argent  métal  —  remettent  à  l'ordre  du 
jour  la  grave  question  du  problème  monétaire. 

Ayant  résumé,  dans  notre  numéro  du  7  janvier  der- 
nier, l'opinion  de  la  Société  d'Economie  politique  et  des 
monométalli^t  s-or,  nous  avons  pensé  être  agréable  à 
noslecteurs  en  demandant  ànotre  confrère.  M.  Kdmond 
Théry,  qui  s'est  fait  en  France  l'ardent  propagateur  de 
la  réhabilitation  de  l'argent,  et  dont  le  journal.  l'Econo- 
miste Européen  est,  en  quelque  sorte  le  journal  officiel 
'des  bimétallistes  français,  de  vouloir  bien  nous  résu- 
mer lui-même  les  principaux  arguments  du  bimétal- 
lisme : 

«  Il  est  impossible,  nous  écrit  M.  Edmond  Théry,  de  ré- 
duire dans  un  article  l'ensemble  des  faits  d'ordre  national  et 
d'ordre  universel  sur  lesquels  nous  nous  appuyons  —  en  nous 
plaçant  exclusivement  sur  le  terrain  des  intérêts  économiques 
do  ta  France  —  pour  démontrer  la  raison  d'être  du  bimétal- 
lisme universel  :  c'est-à-dire  la  nécessité  et  la  possibilité  de 
rendre  à  l'argent  sou  ancienne  fonction  d'instrument  d'échange 
international  et  d'établir  entre  les  deux  métaux  précieux,  que 
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tous  les  peuples  de  la  terre  emploient  comme  agents  moné- 
taires, un  rapport  fixe  cl  invariable. 

h  Mais  je  veux  profiter  de  l'occasion  que  vous  m'offrez  si 
gracieusement  pour  exposer,  au  moins,  quelques  unes  de  nos 
observations. 

«  La  quantité  de  numéraire  existant  dans  le  inonde  est 
extrêmement  minime  par  rapport  à  l'importance  des  richesses  et 
des  choses  qu'elle  sert  à  évaluer,  à  représenter  et.  à  transpor- 
ter. Par  exemple,  l'oii'illage  monétaire  de  France  est  évalué 
à  7  ou  8  milliards  de  francs  d'or  et  d'argent,  ceux  de  l'Angle- 
terre ei  de  L'Allemagne  réunies,  à  une  somme  à  peu  près 
égaie  :  soit  16  milliards  pour  les  trois  nations. 

«  D'après  les  statistiques  les  plus  dignes  de  foi,  la  valeur 
des  richesses  en  France,  en  Angleterre  et  en  Allemagne  ne 
Borail  pas  inférieure  à  600  milliards  de  francs,  el  l'ensemble 
des  opérations  de  toute  nature  qui  s'j  effectuent  aux  cours 
d'une  année  (commerce  extérieur,  achats  et  ventes  du  com- 
me,ve  intérieur,  opérations  mobilières  et  immobilières,  sa- 
laires, impôts,  arrérages,  etc.)  est  certainement  supérieure  à 
mille  milliards  de  francs. 

«  iin  peut  due,  sans  doute,  que,  pour  le  plus  grand  nom- 
bre de  ces  opéiations,  les  billels  de  banque,  les  chèques,  les 
lettres  de  change,  les  billets  à  ordre,  le  fonctionnement  des 
clearing  hanses,  des  chambres  de  compensation,  des  comp- 
tes courants  aux  banques,  etc..  remplacent  le  numéraire 
effectif.  Il  est  évident  que  le  crédit  joue  un  rôle  considérable 
dans  nos  sociétés  modernes,  mais  il  faut  bien  se  garder,  si 
l'on  veut  apprécier  sainement  cette  grave  question  de  la  sécu- 
fité  et  de  la  régularité  des  transactions,  de  confondre  crédit 
et  monnaie.  On  doit  toujours  se  rappelei  que  le  premier  n'a 
de  valeur  que  s'il  peut  se  convertir  facilement  et  sûrement  en 
numéraire  effectif. 

«  On  conçoit,  dès  lors,  quelles  graves  conséquences  peut 
avoir  la  moindre  réduction  d'un  stock  métallique  relativement 
aussi  faible  en  présence  de  la  masse  d'opérations  qu'il  est 
chargé  de  gager. 

«  Depuis  vingt  années  (c'est-à-dire  depuis  la  suspension  de 
la  frappe  libre  de  l'àrgeul  en  Europe)  la  masse  monétaire  du 
inonde,  que  l'on  estime  à  environ  40  milliards  de  francs  — 
dont  moitié  eu  or  el  moitié  en  argent  —  s'est  dépréciée  de  plus 
de  10  milliards  de  francs  par  suite  de  la  baisse  du  métal  blanc 
etc.;  durant  cette  période,  la  fortune  publique  universelle  et 
les  besoins  de  la  civilisation  se  sont  accrus  dans  des  propor- 
tions considérables.  Or,  I  ou  tes  les  enquêtes  faites  en  Angle- 
terre dans  ces  derniers  temps  prouvent,  d'une  manière  irré- 
futable en  raison  des  preuves  réunies  en  sa  faveur  que  la 
baisse  effroyable  des  marchandises  de  production  et  de  con- 
sommation universelles,  survenue  au  cours  des  vingt  derniè- 
res années,  doit  être  attribuée,  pour  une  large  part,  à  la  sup- 
pression de  l'ancien  bimétallisme,  ayant  elle-même  déterminé 
la  baisse  de  l'argent  et  l'énorme  divergence  qui  existe  aujour- 
d'hui entre  les  deux  métaux  précieux. 

«  En  outre,  des  preuves  directes  de  la  coïncidence  de  la 
baisse  de  l'argent  et  de  la  baisse  générale  des  marchandises 
—  coïncidence  que  M.  Nicholson,  le  savant  professeur  d'éco- 
nomie politique  de  l'Université  de  Dublin,  a  lumineusement 
démontrée  à  la  Conférence  de  Londres  —  ce  phénomène  s'ex- 
plique à  merveille,  si  l'on  considère  que  la  baisse  de  l'argent, 
par  rapport  à  l'or,  n'est  autre  chose  que  la  dépréciation  d'une 
partie  de  l'outillage  monétaire  universel,  car  s'il  est  vrai  — 
ainsi  que  les  monométallistes-or  en  conviennent  maintenant  — 
que  l'augmentation  de  la  masse  monétaire  universelle,  par  la 
surproduction  des  mines  du  Transvvaal,  doit  relever  le  prix 
général  des  choses,  il  e-t  non  moins  vrai  que  la  réduction  de 
cette  masse  a  dû  produire  l'effet  opposé. 

«  Mais  que  l'on  ne  vienne  pas  dire  que  l'augmentation  du 
stock  d'or  resultantde  l'accroissement  de  production  des  mines 
du  Transvvaal  aura  pour  effet  d'abaisser  la  valeur  monétaire 
du  métal  jaune.  Cette  affirmation,  qui  est  la  base  du  système 
développé  récemment  devant  la  Société  d'économie  politique, 
procède  d'une  confusion  que  les  monomélallistes-or  commet- 
tent, toujours...  parce  que  tout  leur  système  repose  sur  elle. 
Ils  confondent,  en  effet,  comme  l'avait  fait  avant  eux  Michel 
Chevalier  lors  de  ta  découverte  des  mines  d'or  australiennes 
et  c  ilitoip.ier.nes,  la  qualité  d  l'or,  en  tant  que  marchandise, 
avec  sa  eu  le  m-  monêmire  légale?. .  En  d'autres  termes,  ils 
perdent  de  vue  que  le  monopole  monétaire  que  la  loi  confère 
à  l'or  en  France,  en  Angleterre,  en  Allemagne,  en  Hollande, 
etc.,  transforme  ce  métal  et  lui  enlève  son  ancienne  qualité  de 
marchandise. 

«  En  effet,  l'or  ne  peut  être,  ne  sera  jamais  marchandise  en 
France,  en  Angleterre,  en  Allemagne,  en  Hollande,  etc.,  tant 
que  subsistera  le  système  du  monométallisme-or  aujourd'hui 
appliqué  en  fait  dans  ces  Etals,  c'est-à-dire  tant  que  le  pro- 
priétaire d'un  lingot  d'or  aura  le  droit  rigoureux  de  faire 
convertir  son  lmgot  en  monnaies  ayant  cours  légal  et  forcé 
dans  c -s  pays.  Le  propriétaire  d'un  lingot  d'or  n'aura  évi- 
demment jamais  la  naïveté  de  vendre  son  métal  à  Paris,  par 
exemple,  à  un  prix  sensiblem  ni  inférieur  à  ri. 4:17  francs  par 
kilog.  de  fin,  puisque  notre  Hôtel  des  monnaies  est  obligé,  de 


par  la  loi.  de  lui  convertir  en  8.441  fr.  Vi  de  monnaies  fran- 
çaises (3.437  francs  en  déduisant  les  frais  de  la  frappe)  ayant 
cours  légal  et  forcé  en  Fr  im  e.  Ft  l'on  peut  en  conclure  que  la 
fameuse  loi  de  l'offre  el  de  la  demande  perd  tout  effet  BUT  ce 
mulal  précieux,  car  nul  possesseur  de  lingot  d'or — qu'il  ha- 
bite le  Transvvaal,  l'Australie,  l'Amérique  ou  la  Russie  —  ne 
sera  jamais  assez  sot  pour  vendre  sou  métal  à  un  prix  sensi- 
blement intérieur  à  celui  qu'il  en  retirerait  l'aris,  à  Lon- 
dres, à  Berlin  ou  à  Amsterdam,  déduction  faite  de  quelques 
frais  parfaitement  connus  d'avance,  tels  que  transport,  assu- 
rance, frais  de  frappe,  intérêts  intercalaires,  etc. 

«  Par  conséquent,  tant  que  les  lois  monétaires  française, 
ar.glai-o,  allemande,  néerlandaise,  etc.,  décideront  que  5  gram- 
mes 80  d'or  fin  ont  cours  forcé  pour  20  francs  en  France  . 
7  grammes  32  pour  1  livre  sterling  en  Angleterre:  7  grammes  16 
pour  2(J  marks  en  Allemagne;  o  grammes  04  pour  10  llorins 
en  Hollande,  etc..  l'or  ne  sera  pas  marchandise  dans  ces 
pays,  car  sa  valeur  monétaire  n'y  descendra , jamais  au-des- 
sous de  ce  cours  forcé. 

«  Un  seul  fait  pourrait  amener  la  dépréciation  monétaire 
du  métal  jaune  :  ce  serait  la  fermeture  des  Hotels  tie  mon- 
naies européens  à  la  frappe  de  l'or.  Si  ceHe  fermeture  se  pro- 
duisait, l'or  deviendra  t  une  simple  marchandise  (comme  l'est 
aujourd'hui  l'argent),  et  serait  alors  soumis  à  la  loi  générale 
de  l'offre  et  de  la  demande,  comme  une  marchandise  quel- 
conque. 

«  D'un  autre  côté,  depuis  la  suspension  de  lt  frappe  de 
l'argent  dans  les  pays  européens,  l'argent  se  porte  naturelle- 
ment vers  l'Inde,  la  Chine  et  le  Japon  ;  l'or,  au  contr.ane,  est 
exclusivement  absorbé  par  les  pays  à  circulation  d'or.  C'est 
pour  ce  motif  que  l'encaisse-or  de  toutes  les  banques  euro- 
péennes a,  depuis  dix  ans.  augmenté  de  près  de  3  milliards 
de  francs  (c'est  à  dire  de  plus  de  la  moitié  de  la  production 
universelle  de  l'or  pendant  la  même  uériode),  tandis  que  leur 
encaisse-argent  n'a  presque  pas  varié. 

«  Du  rapprochement  de  ces  d  ux  faits  —  nécessité  d'une 
circulation  monétaire  suffisante  et  absorption  du  métal  jaune 
à  cours  forcé  par  les  pays  à  monnaie  d'or  —  résulte  cette 
première  conséquence:  Four  augmenter  notre  circulation 
monétaire  dans  la  proportion  nécessitée  par  l'accroissement 
delà  fortune  publique,  de  la  production  nationale  (résultant 
elle-même  des  nouveaux  besoins  de  la  société  moderne)  et 
enfin  pour  combler  le  vide  de  la  dépréciation  de  notre  propre 
monnaie  d'argent,  nous  sommes  obligés  par  nos  lois  —  dans 
les  pays  comme  la  France  où  la  circulation  monétaire  est  au 
pair  de  l'or  —  de  payer  l'or  nécessaire  au  développement  de 
notre  outillage  monétaire  à  un  prix  toujours  invariable..., 
tandis  que  les  pays  à  étalon  d'arg  nt  peuvent  augmenter  leur 
outillage  monétaire  à  des  conditions  de  plus  en  plus  avanta- 
geuses, grâce  à  la  baisse  du  métal  blanc  que  la  fermeture  de 
nos  Hôtels  de  monnaies  a  elle-même  provoquée. 

«  Résultat  de  cette  belle  politique  monétaire  :  Déjà  écrasé 
de  dettes,  succombant  sous  le  poids  d'impôts  et  de  charges 
sociales,  le  vieux  monde  est,  en  outre,  obligé  d'entretenir  et 
d'accroître  sa  circulation  monétaire  au  prix  de  sacrifices  dou- 
bles de  ceux  que  s'imposent,  pour  le  même  objet,  des  pays 
neufs  el  exempts  de  ces  obligations  multiples. 

«  Dans  de  telles  conditious,  la  lutte  économique  engagée 
depuis  vingt  années  par  les  pays  à  étalon  d'argent  (lesquels 
possèdent  aujourd'hui  les  connaissances  industrielles  et  agri- 
coles des  nations  européennes)  contre  les  pays  à  étalon  d'or 
' —  et  dont  la  baisse  générale  des  prix  constatée  d'autre  part 
est  la  conséquence  certaine -ne  tardera  pas  à  être  impossi- 
ble pour  ce»  derniers. 

«  Nos  professeurs  d'économie  politique,  hypnotisés  par  les 
vieilles  querelles  locales  du  libre-échange  et  de  la  protection, 
n'ont  pas  encore  entrevu  les  conséquences  écônomiqu  s  uni- 
verselles de  la  divergence  de  l'or  et  de  l'argent,  ils  en  sont 
encore  à  enseigner  que  le  monométallisme  est  le  système  mo- 
nétaire le  plus  parfait  parce  qu'il  supprime  toute  divergence, 
et  que,  de  tous  les  métaux  précieux,  l'or  est  le  plus  apte  à 
exercer  la  fonction  d'instrument  monétaire,  parce  qu'il  est 
le  moins  abondant  et  que  son  prix  d'extraction  est  le  plus 
élevé. 

«  Ils  oublient,  que  les  peuples  de  la  terre,  ayant  ignoré  pen- 
dant de  long.'!  siècles  les  bienfaits  de  l'économie  politique,  l'or 
et  l'argent  ont  été  employés  indistinctement  par  eux  comme 
instrument  monétaire  et  que,  par  suite,  le  bimétallisme  n'est 
pas  une  théorie,  mais  bien  un  fait  acquis  depuis  trois  ou 
quatre  mille  ans. 

«  Ils  perdent  de  vue,  quand  ils  parlent  du  relèguement  de 
l'argent  au  rang  de  simple  métal  industriel,  que  le  stock 
monétaire  universel  se  oivis  •  presque  d'une  manière  égale  en 
pièces  d'or  et  d'argent,  et  que  c'est  précisément  pour  avoir 
divisé  la  masse  monétaire  que  la  civilisation  s'est  constituée 
au  cours  de  son  évolution,  et  pour  avoir  avili  la  moitié  de 
cette  masse,  qu'on  a  déterminé  les  phénomènes  économiques 
nouveaux  dont  la  vieille  Europe  souffre  aujourd'hui. 

«  Les  professeurs  d'économie  politique  de  l'Angleterre, 
sans  aucune  exception,  tout  en  restant  des  libre-échangistes 
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passionnés,  sont  devenus  bimétallistes  convaincus,  et  c'est 
l'observation  rationnelle  des  événements  économiques  surve- 
nus en  Angleterre  et  dans  le  monde  entier  depuis  187a,  c'est- 
à-dire  depuis  la  suspension  de  la  frappe  libre  de  l'argent,  qui 
les  a  ralliés  à  cette  formule  monétaire  si  nouvelle  pour  eux 
cependant. 

«  En  France,  les  monométallistes-or  nous  jettent  toujours 
le  mot  de  protection  à  la  tête  et  feignent  de  croire  que  nous 
voulons  protéger  les  mines  d'argent  uniquement  pour  parta- 
ger les  protits  immédiats  qu'elles  retireront  de  cetle  protec- 
tion. Ils  ne  voient  pas  que  c'est  surtout  leur  svstème  moné- 
taire qui  mente  ce  dernier  reproche,  puisqu'il  nous  oblige 
vnous  qui  n'avons  sur  notre  sol  ni  mine  d'argent,  ni  mine 
dor)  à  n'employer  que  l'or  comme  instrument  monétaire  et  à 
nous  procurer  co  métal  précieux,  à  un  prix  qui  ne  peut  des- 
cendre au-dessous  de  la  valeur  monétaire  assignée  par  la  loi 
monométaluque...  et  que  cette  protection,  d'un  ordre  si  spé- 
cial, permet  précisément  aux  propriétaires  anglais  des  fa- 
meuses mines  du  Witwalersrand  de  nous  passer,  à  cours 
forcé  et  sans  aucune  crainte  de  résistance  de  la  part  de 
lachfteur,  tout  ce  qui  sort  de  leurs  pilons,  quel  que  soit 
d  ailleurs,  le  prix  de  revient  du  métal  extrait  par  leurs  ou- 
vriers. » 

  Edmond  Théry. 

Le  Bimétallisme  et  les  Élections  en  Angleterre 

Les  candidats  bimétallistes  ont  gagné  cinq  sièges  dans  les 
récentes  élections  partielles  au  Parlement  anglais. 

Ce  résultat  indique  les  progrès  réalisés  de  l'autre  côté  de  la 
Manche,  par  les  partisans  de  la  réforme  monétaire 


La  Production  de  l'Etain  dans  les  Pays  à  Circulation 
d'Argent 

Le  Bimétallist  de  Londres,  dont  nous  avons  annoncé  l'ap- 
pai  ition,  publie  dans  son  numéro  de  janvier  une  étude  fort 
intéressante  sur  la  production  de  l'étain. 

Notre  confrère  démontre  que  les  pays  à  circulation  d'argent 
tendent  de  plus  en  plus  à  supplanler  les  pays  monomè- 
taihstes-or  pour  la  production  de  Fêtai n. 

En  1873,  les  expéditions  des  Détroits  n'étaient  que  de  6  963 
tonnes;  en  1834,  le  chiffre  s'est  élevé  à  46.640  tonnes. 

En  188.3,  la  Bolivie  embarquait  2U  tonnes  à  destination  de 
Liyerpool;  en  1894,  les  embarquemenis  se  sont  chiffrés  par 
3.48<i  tonnes.  1 

Par  contre,  l'Australie,  pays  à  circulation  d'or,  a  vu  baisser 
ses  expéditions  de  11.181  tonnes,  en  1893.  à  5.824  tonnes  en 
1894,  et  le  Gornwall  (Angleterre),  qui  était  jadis  le  pays  pro- 
ducteur par  excellence,  a  vu  tomber  ses  envois  de  J0  000 
tonnes  par  an  à  8.000  tonnes  en  1894. 

Mais  il  ne  faut  pas  se  borner  à  signaler  le  déplacement 
des  quantités;  alors  que  les  mines  du  Gornvvall  ne  donnent 
que  ues s  déboires  à  leurs  actionnaires,  celles  des  pays  à  circu- 
lation d  argent  réalisent  des  bénéfices  considérables 

Notons  que  les  résultats  de  1894  ont  été  obtenus' quand  la 
moyenne  des  cours  de  1  etain  des  Détroits  re- sortait  à  b8  li- 
vres sterling  14/2  d.  pour  l'année;  actuellement  le  cours  est 
de  09  hv.  st.  5,  soit  une  moins-value  de  9  liv  st  10  par 
tonne.  Cet  écart,  en  admettant  que  la  baisse  ne  s'accentue 
pas,  représente  une  perte  totale  de  88.000  liv.  st  nour  les 
1  mines  du  Cornwall. 


Les  Prix  des  Marchandises  et  l'Argent 

L'Economist  du  12  janvier  1895  —  écrit  M.  J  Barr  Ro- 
bertson dans  le  Bimétallist  —  publie  une  lettre  de  M.  Joseph 
Ackland  qui  s'exprime  ainsi  :  «  Votre  revue  des  prix  des  mar- 
chandises en  1894  suggère  l'examen  de  cette  assertion  fré- 
quemment répétée  par  les  bimétallistes  dans  vos  colonnes 
que  le  prix  de  l'argent  n'a  baissé  que  par  rapport  à  l'or.  »  ' 

Cette  thèse  a  été  soutenue  par  tous  ceux  qui  ont  étudié  la 
question  de  187;  à  1898,  c'est-à-dire  jusqu'à  la  fermeture  des 
Hotels  de  monnaies  de  l'Inde  et  jusqu'à  la  suspension  des 
achats  d  argent. 

La  table  détaillée  que  donne  M.  Ackland  compare  les 
index  nunihers  de  YEconomist  des  prix  en  or  des  mar- 
chandises et  ceux  des  prix  en  argent;  mais  les  index  num- 
bersnesont  pas  réduits  en  pourcentages,  pas  plus  que  l°s 
pnx  en  or  de  l'argent;  en  outre,  la  table  des  pourcentages 
dressée  séparément,  produit  une  contusion,  tous  les  pour- 
centages elant  calculés  sur  1895. 

M .  Ackland  cherche  à  établir  que  la  valeur  de  l'argent  a 
baisse  par  rapport  aux  marchandises,  mais  il  ne  fait  aucune 
démonstration  et  ne  donne  aucun  chiffre  à  l'appui  de  culte 
thèse. 

Par  contre,  M.  J.  Barr  Robertson  donne  le  tableau  suivant 


avec  les  chiffres  qu'il  a  empruntés  au  Journal  de  la  Société 
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M.  Robertson  d'après  les 


Ce  tableau  démontre  que,  pendant  là  période  1865-1869  jus- 
qu'en 1892,  l'argent  en  barre  n'a  pas  baissé  par  rapport  aux 
prix  des  vingt-deux  principales  catégories  de  marchandises 
puisque  un  poids  inférieur  d'argent  —  malgré  sa  baisse  par 
rapport  à  l'or  —  a  permis  d'acheter  la  même  quantité  de 
marchandises  de  1870  à  1S92  (sauf  peur  l'année  1889),  que 
pendant  les  cinq  années  de  1865  à  1869,  avant  les  perturba- 
tions monétaires. 

La  colonne  4  indique  l'étendue  de  l'augmentation  de  la 
puissance  d'achat  de  l'argent  par  rapport  aux  marchandises  : 
pendant  une  année  seulement,  de  la  période  de  vingt  trois 
ans  allant  de  1870  à  1892.  la  puissance  d'achat  de  l'argent  a 
baissé  de  1  0/0. 

En  conséquence,  la  thèse  soutenue  par  les  bimétallistes,  à 
savoir  que  de  1870  à  1892  la  puissance  d'achat  de  l'argent  par 
rapport  aux  autres  marchandises  n'a  pas  diminué,  est  plei- 
nement justifiée. 

Naturellement,  depuis  deux  ans,  l'argent  s'est  déprécié, 
mais  la  moyenne  des  vingt-cinq  années  allant  de  18;0  à  1894 
indique  que,  pendant  cette  période,  l'argent  a  acheté  plus  de 
marchandises  que  de  1865  à  1869,  avant  le  commencement 
des  perturbations  monétaires. 


La  Question  monétaire  en  Allemagne 

On  annonce  de  Berlin,  que  le  comte  de  Kanitzva  déposer 
au  Reichstag  un  projet  ayant  pour  but  la  réforme  monétaire. 
D'autre  part,  l'Association  économique  du  Reichstag  a  adopté 
la  proposition  de  Mirbach,  tendant  à  inviter  les  Gouverne- 
ments confédérés  à  convoquer  une  conférence  internationale 
en  vue  du  rétablissement  de  l'argent  comme  étalon  monétaire. 

Ajoutons  que  M.  de  Hammerstein,  le  ministre  de  l'agri 
culture  prussien,  a  fait,  le  ,31  janvier,  les  déclarations  sui- 
vantes au  Landtag  : 

«  Le  Gouvernement  se  préoccupe  de  la  question  do  l'ar- 
gent, mais  il  ne  peut  prendre  aucune  détermination  avant 
d'en  avoir  délibéra.  Toutefois,  ses  dispositions  sont  prises  et 
on  arrivera  peut-être  à  ce  résultat  que  l'Allemagne  prendra 
l'initiative  de  cette  question  ». 
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Ces  déclarations  ont  produit  uuo  profonde  sensation  en 
Allemagne. 

D'autre  pari,  d'après  un  télégramme  du  8  février,  date  de 
Berlin,  M.  de  llolienlohe  aurait  déclaré,  dans  une  soirée  par- 
lementaire qui  a  eu  lieu  chez  lui,  que  le  Gouvernement  alle- 
mand ne  fW-ait  rien  dans  la  question  du  bimétallisme  sans 
une  entente  avec  l'Angleterre. 

«  A  quoi  bon,  aurait  dit  M.  de  Hohenlohe,  faire  îles  décla 
râlions  agréables  aux  bimétallistes  tant,  que  l'abstention  de 
l'Angleterre  nous  empêchera  de  faire  quelque  chose  do  pra- 
tique? » 

Ces  paroles  confirment  ce  que  nous  avons,  toujours  exprimé 
dans  l'Economiste  Européen,  et  ce  que  les  bimétallistes  alle- 
mands ont  dit  eux-mêmes  :  on  ne  pourra  rien  tenter  de 
sérieux  dans  le  sens  d'une  entente  monétaire  internationale 
tant  qu'on  ne  sera  pas  certain  de  l'adhésion  de  l'Angleterre. 


La  Commission  d'Enquête  Allemande  sur  la  Question 
de  l'Argent.  (1) 

Dixième  séance  (24  mai  1891)  (Suite) 

Af.  Leuschner  (bimétalliste),  répondant  à  une  assertion  de 
M.  Stroel,  émet  des  doutes  sur  la  valeur  d'une  opinion  omise 
par  un  ingénieur  des  mines,  M.  Haschecorne.  Les  avis  des 
experts  concordent  rarement. 

On  ne  peut  donc  ajouter  une  foi  entière  aux  avis  qu'ils 
émettent  sur  la  quantité  de  métaux  précieux  contenue  dans 
les  terrains  miniers.  Mais  il  est  certain  que  l'extraction  de 
l'argent  est  en  voie  de  diminution.  Les  rapports  du  Directeur 
de  la  Monnaie  fédérale  aux  Etats-Unis  en- font  foi. 

C'est  un  fail  établi  que  la  production  de  l'argent  a  baissé  de 
100.000  kilog.  en  1898.  Du  reste,  en  cette  matière,  il  ne  faut 
tabler  que  sur  des  moyennes. 

On  allègue  le  développement  de  ia  consommation.  Il  est  réel 
si  l'on  se  reporte  à  vingt  ans  en  arrièie.  Mais,  actuellement, 
•les  millionnaires  sont  les  seuls  qui  s'enrichissent.  La  masse 
des  producteurs  agricoles  et  industriels  travaille  sans  béné- 
fices. Même  en  Westphalie,  l'exploitation  de  certaines  mines 
ne  continue  qu'à  perte.  Les  propriétaires  veulent  seulement 
éviter  les  frais  coûteux  que  cause  la  reprise  de  l'exploitation, 
quand  les  fosses  ont  été  fermées.  Le  bien-être  ne  s'accroît 
plus,  car  le  nombre  des  ouvriers  sans  travail  augmente  sans 
cesse. 

Encore  une  observation  à  l'adresse  de  M.  Russel.  Il  a  con- 
testé l'une  de  mes  assertions  au  sujet  de  la  baisse  qu'aurait  dû 
subir  la  valeur  de  l'or.  Je  la  maintiens.  D'après  les  statisti- 
tiques  de  M.  Soetbeer,  la  production  de  l'or  en  1892  équiva- 
iait  à  neuf  fois  l'extraction  moyenne,  de  1801  à  1850;  celle  de 
l'argent  a  seulement  septuplé. 

En  bonne  logique,  la  valeur  de  l'or  aurait  dû  diminuer. 
C'est  le  contraire  qui  s'est  produit,  parce  que  des  mesures 
législatives  ont  conservé  à  l'or  l'accès  des  Hotels  de  Mon- 
naie, tandis  qu'elles  l'ont  refusé  à  l'argent. 

La  séance  est  levée  après  Fâudilion  de  MM.  Bamberger, 
Bueck,  Arendt  et  Russel,  prenant  la  parole  pour  présenter 
■quelques  observations  personnnellgs. 

Onzième  séance  (25  mai  1891) 

Au  début  de  la  séance,  M.  Bïtsing  (monemétalliste)  demande 
que  le  Dr  Stelzner,  de  Ereiberg,  soit  entendu  à  titre  d'expert 
technique  comme  M.  Suess,  pour  émettre  son  avis  sur  l'avenir 
de  l'or. 

M.  Hammacher  con teste  queles  cercles  industriels  et  commer- 
ciaux de  l'Allemagne  ne  soient  pas  au  courant  de  la  question 
monétaire.  Il  préteni  qu'ils  sont  partisans,  en  connaissance 
de  cause,  du  maintien  de  l'étalon  d'or. 

Il  reproche,  à  M.  Wûlfing  d'avoir  déclaré  que  les  intérêts 
du  commerce  et  de  l'industrie  étaient  radicalement  contraires 
à  ceux  des  capitalistes. 

Cependant,  il  reconnaît  que  le  même  orateur  a  abordé  un 
point  très  intéressant.  Si  la  dépréciation  de  l'argent  causait 
un  préjudice  aussi  considérable  à  l'industrie  allemande  qu'à 
l'industrie  britannique,  M.  Hammacher  observerait  avec  moins 
d'inquiétude  la  campagne  des  bimétallistes. 

L'Angleterre  a  trente  fois  plus  d'intérêt  que  l'Empire  alle- 
mand à  maintenir  la  solvabilité  de  l'Inde  et  des  autres  parties 
de  l'Extrême-Orient.  L'Inde  est,  en  outre,  l'une  de  ses  pos- 
sessions et  lui  paye  annuellement .  17  millions  de  liv.  st.  en 
intérêts. 

Il  pense  que  les  agriculteurs  allemands  s'illusionnent  sur 
l'efficacité  du  système  bimétalliste  et  leur  reproche  de  n'avoir 
pas  su  réunir  un  ensemble  de  faits  concrets  semblables  à 
ceux  qui  ont  été  exposés  au  point  de  vue  industriel  par  le 
bimétallisle  M.  Wûlfing.  Mais  l'agriculture  anglaise  a  aussi 
sa  part  de  souffrances.  Il  appartient  à  la  Grande-Bretagne 


(1)  Voir  l'Économiste  Européen,  n°>  151  à  154,  156  à  159. 


d'agir,  dans  le  but  d'arrêter  la  dépréciation  de  l'argent  et  de 
sauvegarder  ainsi  ses  Intérêts  vitaux. 

M.  Leuschner  a  dessiné  nu  tableau  fort  sombre  de  la  situa- 
tion économique  de  l'Allemagne.  L'orateur  le  tient  pour  exa 
géré.  Mais  il  reconnaît,  avec,  M.  do  Kardoff,  que  l'agriculture 
est  au  début  d'une  ci  ise  profonde  el  les  phénomènes  inquié- 
tants, déjà  observés,  s'aggraveront  encore  l'an  prochain, 
Mais  ces  industries  houillère  et  métallurgique  ont  déjà  été 
soumises  à  des  conditions  aussi  désavantageuses  en  1870  et 
même  en  1880. 

M.  ïlammacher  attribue  la  crise  économique  à  une  foule 
de  faits  connus,  tels  que  la  mauvaise  politique  économique 
ou  financière  de  divers  Etats,  à  la  faillite  lîanng,  etc.,  etc. 

Cependant,  il  le  reconnaît,  «  la  politique  monétaire  de  cer- 
tains Etat  *  et  la  dépréciation  de  l'argent  ont  également  exercé 
une  influence  préjudiciable  sur  la  vie  économique  du  monde 
entier  et  cette  dépréciai  ion  a  été  l'une  des  causes  îles  souf- 
frances actuelles.  Je  le  reconnais  pleinement.  »  Mais  1  orateur 
ne  croit  pas  que  le  passage  au  double  étalon  guérirait  les 
maux  actuels. 

L'adjonction  de  l'argent  à  l'or  comme  métal  monétaire  pro- 
querait  une  hausse  des  prix  et  ranimerait  les  affaires.  M.  llam- 
macher  admet  que  ces  espérances  sont  fondées  à  un  certain 
degré,  mais  il  croit  que  cette  reprise  ne  serait  que  tempo- 
raire. 

Il  termine  en  disant  qu'il  faut  attendre  ce  que  fera  l'An- 
gleterre. L'Allemagne  avisera  alors  et  devra  agir  au  mieux 
de  ses  intérêts. 

M.  de  Schalscha  (bimétalliste)  est  surpris  de  voir  que, 
malgré  le  développement  démesuré  de  certaines  branches  de 
la  production,  il  puisse  néanmoins  régner  une  telle  détresse 
économique,  une  .telle  dépression  des  affaires.  C'est  donc 
qu'une  cause  bien  grave  stérilise  les  effets  bienfaisants  de  ce 
surcroit  de  production. 

Il  redoute  les  effets  de  l'inflation  produite  par  la  frappe  de 
l'argent.  Avec  l'étalon  d'argent  dans  certains  pays,  avec  fe 
double  étalon  dans  les  grands  Etats,  cette  appréhension  est 
inintelligible.  Avec  le  bimétallisme  universel,  peu  importe 
qurf  l'argent  remplace  l'or,  puisqu'il  aurait  partout  la  même 
valeur,et,  parsuite,  que  personne  ne  préférerait  l'autre  métal. 

L'Angleterre  doit;  donner  l'exemple  1  Peu  importe  qu'elle 
souffre  plus  que  l'Allemagne,  si  l'Allemagne  souffre,  elle  aussi, 
du  même  mal.  Il  est  d'ailleurs  inexact  que  l'Angleterre  soit 
aussi  éprouvée  par  le  malaise  de  son  agriculture.  Au-delà  de 
la  mer  du  Nord,  18  0/0  des  habilanls  se  livrent  aux  travaux 
agricoles.  En  Allemagne,  celte  proportion  est  de  45  0/0. 

M.  Russell  a  prétendu  que  l'emprunteur  devait  acecepter  le 
risque  de  la  fluctuation  des  prix  et  n'avait  rien  à  réclamer 
s'il  lui  fallait  plus  tard  rembourser  150  boisseaux  de  blé  au 
lieu  de  lOupour  acquitter  sa  dette.  C'est  juste.  Il  y  a  toujours 
eu  des  fluctuations  de  prix,  mais  actuellement  la  baisse  des 
prix  est  constante  :  il  ne  s'agit  plus  de  simples  oscillations. 

D'après  M.  Russell,  la  valeur  d'un  domaine,  placé  sous  sou 
administration,  a  baissé  de  50  0/0.  Si  ce  domaine  était  hy- 
pothéqué, il  serait  dévolu  au  prêteur. 

A  la  Chambre  des  députés,  une  communication  officielle 
prouve  que  les  inscriptions  hypothécaires  sur  les  biens-fonds 
ruraux  se  sont  accrues  de  900  millions  en  cinq  ou  six  années. 
Ce  n'est  pas  une  preuve  de  bien-être.  Si  les  prix  de  vente 
restent  inférieurs  aux  frais  de  production,  l'agriculture  ne 
saurait  prospérer  et  l'industrie  perd  ainsi  ses  meilleurs  clients. 

On  sait  aussi  que  le  produit  de  l'impôt  sur  le  revenu 
baisse  constamment  en  Prusse  et,  l'an  prochain,  ce  sera  pis 
encore.  C'est  la  détresse  causée  par  les  bas  prix.  La  situa- 
tion serait  tout  autre  avec  les  prix  obtenus  vers  1870. 

M.  de  Schalscha  maintient,  contre  l'avis  de  M.  Bueck,  que 
les  industriels  qui  étudient  la  question  monétaire  se  rallient 
au  système  bimétallisle.  Il  a  reçu  de  l'est,  de  l'ouest  et  du 
centre  de  l'Allemagne  de  nombreuses  félicitations  à  l'occa- 
sion de  ses  discours  au  Reichstag.  Ces  manifestations  éma- 
naient des  industries  textiles  et  métallurgiques,  et  des  fabri- 
cants de  machines. 

Sans  condamner  les  industriels,  l'orateur  leur  reproche  de 
s'être  désintéressés  des  causes  de  la  baisse  des  prix. 

Il  place  dans  la  même  catégorie  les  banquiers.  Ceux-ci  ne 
peuvent  arriver  à  une  conception  nette  de  la  situation.  Ils  sont 
arrêtés  par  un  sentiment  intime  que  l'étalon  d'or  accroît  la 
puissance  d'achat  de  la  monnaie,  dont  ils  sont  les  détenteurs. 
Ainsi,  en  admettant  que  les  valeurs  autres  que  la  monnaie 
représentent  un  capital  2  i0  fois  plus  considérable  que  les  va- 
leurs monnayées,  la  deux  centième  partie  de  la  fortune  pu- 
blique se  développe  au  détriment  des- 139  autres  éléments  de 
la  richesse  nationale. 

L'indifférence,  observée  en  Angleterre  par  M.  Bueck,  qui 
règne  au  même  degré  en  Allemagne,  voilà  l'ennemi  ! 

M.  Bueck  a  soutenu  que  la  monnaie  d'argent  conservait 
sa  valeur  en  vertu  clu  régime  de  l'étalon  d'or.  C'est  vrai  aussi 
de  la  monnaie  fiduciaire.  Mais,  en  temps  de  guerre,  _  lorsque 
l'or  disparaît,  le  public  rejette  les  signes  monétaires  dépréciés. 

D'après  M.  Lotz,  j'aurai  méconnu  le  sens  du  mot  change 
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en  le  confondant  avtec  les  prairies  de  i'or  ou  de  l'argent  qui 
ont  toujours  existé.  C'est  une  chinoiserie  II  y  a  une  grande 
différence  entre  le?  légers  écarls  du  change  dans  le  passe, 
quoiqu'ils  forment  un  renchérissement  et  le  grand  renchéris- 
sement auquel  je  faisais  allusion. 

Le  même  professeur  a  contesté  que  l'on  ait  jamais  essaye 
de  créer  une  monnaie  universelle.  Il  se  trompe  M.  le  Dr  Bam- 
berger  l'a  écrit  dans  son  ouvra-e  sur  l'origine  de  l'étalon  d'or. 
Les°  faits  oui  prouvé  que  la  tentative  a  échoué  avec  l'or,  faute 
d'une  quantité  suffisante  de  ce  métal. 

Jadis,  avec  l'Union  monétaire  la,tine,  nous  avions  cette 
monnaie  universelle:  nous  l'aurons,  grâce  au  himétallisme, 
lorsque  la  valeur  de  1  argent  serait  régularisée  au  moyen  de 
conventions  entre  les  Etats.  Il  n'y  aura  plus  qu'à  convertir  les 
unités  monétaires. 

Présentement,  il  faut  convertir  les  monnaies  et  tenir  compte 
des  fluctuations  du  prix  des  métaux.  , 

C'est  un  changement  en  pis,  au  lieu  de  l'amélioration  atten- 
due du  monométallisme. 

Le  docteur  Lotz  a  dépeint  les  avantages  du  monométallisme 
en  temps  de  guerre.  Sait-il  à  quel  prix  l'Angleterre  nous  ven- 
drait alors  le  crédit"?  Et,  l'or  ayant  disparu,  nous  n'aurions 
même  pas  l'argent,  , 

Si  le  bimétallisme  triomphait,  les  pays  à  e+alon  d  argent 
établiraient,  dit-on,  des  droits  de  douane. 

Pourquoi  ?  la  dépréciation  de  l'argent  est  un  droit  protec- 
teur plus  sûr  qu'aucun  tarif  douanier  raisonnable.  Autrement, 
leurs  taxes  seraient  prohibitives,  et  les  taxes  prohibitives  ne, 
rapportent  rien. 

On  a  prétendu  que  les  salaires  agricoles  monteraient,  si  les 
ouvriers  jouissaient  du  droit  de  coalition.  Mais  ils  se  coalisent 
fort  bien,  malgré  la  loi,  et  opposent  une  résistance  passive. 
D'ailleurs  qu'importe  I  Les  salaires  ne  forment  qu'une  frac- 
tion du  produit  brut  Cette  fraction  s'élèvera  comme  les  au- 
tres; mais  le  reste  sera  plus  élevé. 

J'ai  cité,  à  tort,  une  phrase  du  Dr  Bamberger  sur  la  puis- 
sance de  l'élalon  d'or.  Elle  vous  rend  fort  pour  l'importation, 
Soit  I  mais  al  •rs  le  prix  de  l'or  a  renchéri  et  sa  puissance 
vous  affaiblit  pour  l'exportation  dans  les  pays  à  étalon  d'ar- 
gent. C'est  le  revers  de  la  médaille.  Ces  messieurs  ont  re- 
connu q<  e  la  dépréciation  de  la  monnaie  assurait  aux  pays 
atteints  une  prime  à  l'exportation  et  un  droit  protecteur. 
Dans  ce  cas.  la  dépréciation  de  l'argent  produit  le  même  effet. 
Avec  le  bimétallisme,  nous  pouvons  triompher  de  ces  deux 
obstacles.  Cela  ne  dépend  que  de  nous. 

Pour  le  choix  du  rapport  de  valeur  à  établir,  à  15  1/2. 
à  21  ou  à  2i,  M.  de  Schalscha  s'en  réfère  à  l'avenir.  Quel 
qu'il  soit,  ce  serait  déjà  un  avantage  d'avoir  un  rapport  fixe. 
Personnellement  il  pense  que  le  15  1/2  serait  préférable,  les 
progrès  de  la  production  de  l'or  rapprochant  sa  valeur  de 
l'ancienne  relation.  Elle  permet  Irait  aussi  de  réparer  le  préju- 
dice causé  a  la  fortune  publique  par  le  renchérissement  de  la 
monnaie. 

Le  rétablissement  de  la  valeur  du  métal  blanc  n  est  pas  à 
vrai  dire  la  question  de  l'argent.  Ce  qui  importe,  c'est  le  réta- 
blissement de  la  fortune  publique,  compromise  par  la  plus- 
value  du  signe  monétaire  dans  les  pays  à  étalon  d'or,  au  pré- 
judice de  la  masse  des  produits  dépréciés  par  ce  renchérisse- 
ment. 

M.  Bûsing  (monomélalliste)  n'admet  pas  que'les  banquiers, 
obéissent  à  un  mobile  d'intérêt  personnel  en  soutenant  l'éta- 
lon d'or.  La  vieille  Gazette  de  la  Bourse  de  Berlin,  le  pre- 
mier organe  financier,  est  bimètâllisle.  Plusieurs  banquiers 
notamment  Rothschild,  partagent  les  mêmes  sentiments. 

[Is  gagnaient  du  reste  plus  d'argent  avant  1870  qu'aujour- 
d'hui, car  les  provisions  perçues  étaient  alors  beaucoup  plus 
élevées. 

Le  point  cardinal  de  la  question  monétaire  est  pour  l'ora- 
teur, le  renchérissement  de  l'or,  11  en  conteste  l'existence. 
Si  les  prix  d'un  certain  nojnbïe  de  marchandise •  ont  baissé, 
ceux  d'un  plus  grand  nombre  de  produits  ont  augmenté  dans 
une  proportion  sensible  (1). 

Les  véritables  étalons  de  la  valeur  sont  les  salaires  elles 
traitements.  ÏU  se  sont  accrus  et  l'on  proclame  l'insuffisance 
des  traitant;  nts. 

(lui  rruptions  :  «  Les  besoins  ont  augmenté!) 

El  l'orateur  cite  les  terrains  et  les  loyers  urbains  le  lait,  le 
beurre,  les  œufs,  etc. 

(A  suivre.) 


La  Question  monétaire  et  la  Ligue  bimétallique 
'  Orientale 

M.  W.  S.  Westmore,  président  de  la  Ligue  b(*hét.allique 
orientale,  vient  de  publier  dne'étil  le  sur  le  monométallisme- 
or  et  ses  conséquences  au  point  de  vue  des  salaires.  11  dé- 
montre qu'un  Anglais  peut  se  pi  curer  en  Chine,  avec  la  mon- 


(\)  Les  Index  Xumbers  prouvent  le  contraire  (Note  de  la 
Rédaction) 


naie  de  son  pays,  le  double  des  objets  qu'il  achèterait  pour 
une  somme  égale,  en  Angleterre,  tandis  que,  toujours  avec  la 
mémo  somme,  le  Chinois  ne  peut  aeheter  en  Angleterre  que 
la  moitié  des  marchandises  qu'il  se  procurerait  en  Chine. 

Conséquemnient,  la  tendance  naturelle  des  habitants  à  cir- 
culation d'or  sera  de  s'adresser  là  où  ils  trouveront  les  pro- 
duits à  meilleur  compte,  c'est-à-dire  aux  pays  à  circulation 
d'argent.  D'autre  part,  les  habitants  de  ces  dernières  contrées 
cesseront  de  passer  des  ordres  aux  centres  monométallis- 
tes-or. 

En  d'autres  termes,  les  industries  se  déplaceront,  et  le  tra- 
vail moins  coûteux  de  l'Extrême-Orient  supplantera  celui  plus 
onéreux  de  l'Occident. 

C'est  la  thèse  que  nous  n'avons  cessé  de  soutenir  dans 
YEeonom  iste  Européen. 

M.  Westmore  ajoute  que  le  jour,  prochain  peut-être,  où  la 
Chine  sera  débarrassée  dès  entraves  officielles  apportées  à 
l'esprit  d'entreprise  du  peuple,  elle  suivra  l'exemple  du  Japon. 
Cette  transformation  s'accomplira  après  la  guerre  actuelle. 

Comment  éviter  la  catastrophe  qui  menace  l'Occident* 
M.  Westmore  estime  que  c'est  par  l'adoption  du  bimétal- 
lisme international,  su.vant  un  rapport  approchant  de  l'an- 
cien 15  1/2  à  1.  Les  Gouvernements  ne  doivent  pas  rester 
indifférents  aux  faits  énoncés  par  la  Ligue  bimétallique 
orientale*  sous  peine  de  fournir  aux  pays  à  circulation  d'ar- 
gent l'occasion  d'une  terrible  revanche  du  passé. 


MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 


Londres,  le  8  février  1895. 

Les  affaires  ont  continué  à  être  très  calmes  cette  se- 
maine ;  les  fluctuations  ont  été  assez  nombreuses,  mais- 
c'est  la  lourdeur  qui  prédomine.  Paris  a  cessé  presque 
complètement  ses  achats  et  les  quelques  réalisations 
de  bénéfices  qui  se  pro  luisent  amènent  forcément  un 
tassement  dans  les  cours. 

La  liquidation  qui  commencera  mnrdi  montrera, 
sans  doute,  de  nouvelles  livraisons  de  titres  ;  aussi 
faut-il  prévoir  que  le  mouvement  rétrograde  n'a  pas 
dit  sou  dernier  mot. 

Les  valeurs  les  plus  éprouvées  ont  été  la  Ranà  Mines 
et  la  Modderfontein  ;  cette  dernière  a  eu  un  marché 
excessivement  sensible.  Des  mouvemenls  de  1  livre  en 
hausse  ou  en  baisse  se  sont  succédé  rapidement  et  dans 
lu  même  séance.  Ainsi  que  nous  l'avons  déjà  dit,  la 
Modderfonlein  est  encore  dans  la  période  de  la  spécu- 
lation; les  rapports  des  ingénieurs  de  la  Compagnie 
font  prévoir  un  avenir  brillant  ;  mais,  d  autre  part,  il 
est  certain  que  les  filons  de  cette  partie  du  Witwaters- 
randt  sont  très  étroits  et  très  brisés  et  peuvent,  par 
conséquent,  créer  des  difficultés  réelles  dans  l'exploita- 
tion. 

La  Itand  Mines  est  certainement  une  grande  affaire, 
mais  il  ne  faut  pas  oublier  que  la  Compagnie  aura  be- 
soin de  plus  d'un  million  de  livres  pour  mettre  ses 
diverses  mines  en  valeur  et  que,  d'autre  part,  il  est  à 
peu  près  impossible  que  des  dividendes  rémunérateurs 
puissent  être  distribués  avant  deux  ou  trois  ans. 

UEasl  Rand,  où  il  existe  une  forte  posilion  à  la 
hausse,  est  également  lourde  ;  ce  que  nous  v>  nons  de 
dire  de  la  Rand  Mines  s'applique  aussi  à  cette  Compa- 
gnie. 

La  Simmer  and  Jacli  recule  à  11  1/4.  Nous  avons 
déjà  exp  iqné  que  l'action  de  cette  Compagnie  mérite 
plus  que  les  cours  actuels,  niais  qu'il  faut  savoir  pren- 
dre patience  jusqu'au  jour  (dix  huit  mois  à  deux  a  is) 
ou  les  dividendes  viendront  justilier  l'importante 
avance'  précédemment  obtenue. 

Les  Compagnies  qui  sont  en  pleine  exploitation  ont 
mieux  rési  té;  elles  ne  perdent  que  des  fractions  rela- 
tivement insignifiantes. 

L  i  Wolhutet',  la  Durban  Roodeporl,  la  Ferreir  >,  la 
Jumpers  font  très  bonne  contenance  La  Wemmer  est 
mê rue  en  hausse.  On  dit  que  cette  Compagnie  gagne 
actuellement  9.000  livres  par  mois,  bén  lie  ■  splendiie 
si  l'on  veut  consi  térer  que  le  capital  n'est  qti  i  de 
55.000  livres.  Pourtant,  il  ne  faut  pas  oublier  que  la 
mme  a  une  très  courte  durée  :  six  ou  huit  ans. 

La  Sliehti  a  baissé  brusquemenL  de  34  ah.  à  30  sh. 
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sur  des  dépêches  annonçant  que  la  mine  vient  d'être 
inondée 

La  GeMenhtiis  Estate  ne  brille  guère  depuis  son  in- 
traduotion  à  Paris.  Elle  est  offerte  aujourd'hui  à  5  3/8. 
A.vec  70  claims  et  une  batterie  de  l'iO  pilons,  la  mine 
sera  épuisée  très  rapidement;  les  ingénieurs  de.  la 
Compagnie  disent  en  14  ans,  les  personnes  plus  indé- 
pendantes en  8  ans.  Quant  au  dividende  à  attendre,  il 
peut  varier  entre  50  et  60  0/0  par  an  sur  le  pair  d'une 
livre. 

La  New  Crœsus  cote  2  1/8.  On  annonce  que  cette 
Compagnie  fusionnera  prochainement  avec  la  Crœsus 
dêep  et  qu'on  créera  un  nouveau  fonds  de  roulement  de 
50.000  livres,  pour  exploiter  les  deux  mines  réunies. 
L'échange  des  actions  des  deux  Compagnies  se  ferait 
action  pour  action. 

La  Èenry  Nourse  se  maintient  relativement  très 
bien.  Les  nouveaux  pilons  sont  en  place  et  prêts  à  fonc- 
tionner, mais  ne  pourront  être  mis  en  marche  que  dans 
deux  ou  trois  mois,  à  cause  du  manque  de  force  mo- 
trice. 

La  Meyer  and  Charlton  fait  également  preuve  de 
fermeté;  on  sait  que  cette  valeur  est  dirigée  par  un 
puissant  Syndicat  allemand. 

La  Ni'ffel  se  maintient  aux  environs  du  cours  de  5  ./. 
Cette  Compagnie,  qui  broiera  prochainement  avec  qua- 
rante-cinq nouveaux  pilons,  doit  donner  environ  50  0/0 
du  dividende  annuel  sur  le  pair  d'une  livre.  Les  ter- 
rains de  la  mine  sont  très  grands;  malheureusement, 
le  filon,  bien  que  très  riche,  est  étroit,  ce  qui  fait  que 
l'exploitation  est  coûteuse. 

La  Langlaagte  Estais  et.  la  Robinson  sont  sans  chan- 
gements appréciables  :  la  seconde  a  même  donné  lieu  à 
de  bons  achats.  Les  petites  valeurs,  telles  que  Champ 
d'Or  deep,  Teutonia,  Polchefstroom,  ont  vu  leur  mar- 
ché se  rétrécir,  la  marge  entre  leurs  prix  d'achat  et  de 
vente  devenant  trop  grande. 


Paris,  le  8  février  1895. 
En  ce  qui  regarde  notre  Marehê  des  Mines  d'Or, 
Paris  semble  avoir  cessé,  au  m  >ins  pour  le  moment, 
ses  achats.  La  Simmer  et  Jack  cote  288  75  contre  290 
francs;  Ferreirà,  sans  changement  à  373  75;  Robinson 
mieux  à  198  12  1/2  gagnant,  ainsi,  2  fr.  50;  Ranci  fon- 
lem,  27  81  1/4  contre  28  12  1/2  ;  Langlaagte,  112  50  en 


bénéfice  de  2  fr.  50;  Geldenhuis,  plus  lou"rdeàl38  L2  1  2, 

perdant  5  lianes. 


Production  de  Janvier.  - 

janvier  connus  jusqu'à  ce  jour  :  ( 
contre  1.2u0  oncës  en  décembre 
contre  10.484  ;  l  \rov,  n  Eteef,  lo 
huis  Main  Reefj  1 .812,  contre 
2.079  ,  May  Cou  olidated,  .-1.584 
2.057,  contre  2.(587  ;  Nigel,  3  841, 
contre  4.5(57;  Transwaal  Gold,  2 
8.005,  (.'outre  3.037;  Wôînmer,  4 


-  Voici  tes  rendements  de 
oamp  d'(  >r  deep,  1 .4 15  onces, 
;  City  and  Suburban,  10.219 
260,  contre  10  443;  Golden- 
1.718;  Jnbilee,  2.095,  contre 
contre,  2.608;  New  Chimes, 
contre  4.270;  Sheba  4  637, 
1,650,  contre  2.860;  Van  I!\  n, 
.780,  contre  4.966. 


•  FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  a  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 


FONDS  D'ÉTATS 


1er 

février 

8  février 
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102  80 

34 

26 

2  91 
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30 ! 34  43 

2  90 
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38 

07 
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38  27 

2  61 
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25 

87 

3  86 
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103  60 

29 

6Q 
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Î5 
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3  3S 

74  05 

18 

51 
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76 

15 

19  03 
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141  » 

» 

» 
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160 

» 
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I 

07 

3  43 
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75 
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101 

75 
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21 

7C 
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87 

85 

21  96 
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98  20 

32 

73 

3  05 

9S 

» 

32  66 

3  06 

21  80 

24 

80 
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25 

25  » 

4  » 

1(3  » 

20 

60 

4  85 
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97 

20  59 

4  S5 
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29 

91| 3  34 

91) 

90 

30  30 

3  30 

73  25 

.4 

65 

6  82 

73 

50 

14  70 

6  80 

102  75 

2.Î 

nX 

3  89 

103 

25  75 

3  88 

102  50 

34 

10 

2  92 

102 

90 

31  30 

2  91 

26  52 

26 

f>2 

3  77 

26 

55 

26  55 

3  76 

497  » 

24 

85 

4  02 

491 

25 

24  56 

4  07 

97  90 

3g 

63|3  06 

97 

37 

32  45 

3  08 

Français  3  %  (perpétuel)  

Consolidés  anglais  (ch.f.  25  fr.  20, 
Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  f  0). . . 

Belgique  3%  %  

Espagne  Ext.  4  %  (ch.  f.  1  fr.)  . . 
Grèce  5  %  1881  (en  suspension). 
Hollande  3  %  %  (à  Ams.'.erd.'<m). 
Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  'i  fr.  50). . 

Italie  1  %  net  

Norvège  3  %  (ch.  f.  ?5  fr.  20)  

Portugal  3  %  (1  fr.  jet)  

Roumanie  5  %  

Russie  3  %  or  1891  libéré  

Serbie  5  %  1890  (ch.  de  f.)  

Suède  4  %  1880  (ch.  f.  25  fr.  20).. 
Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fer) 
Turquie  convertie  1  %  série  D.. 

—       Priorité  4  %  1890  

Consolidé  Prussien  3  %  à  Berlin) 


Situation  Financière  générale 

•  France.  —  Au  cours  de  la  semaine  qui  prend  fin  aujour- 
d'hui, la  Hourse  de  Paris  a  témoigné  d'un  entrain  re- 
marquable et  a  affecté  une  tendance  excellente,  en  dépit 
de  la  tenue  plutôt  lourde  des  autres  marchés  étran- 
gers. L'argent,  en  liquidation,  ayant  été  décidément  fa- 
cile, la  spéculation  a  repris  courage  et  on  a,  sur  certai- 


NOMS 

DES 

COMPAGNIES 


Aurora  

Bantjes  

Chimes  (New)  

City  and  Suburban. 

Crœsus  (New)  

Crown  Reef  

Durban  Roodep  

East  Rand  

Ferreir*  

Geldenhuis  Estate. 

Heriot  (New)  

Henry  Nourse  

Jubilee  

Jumpers  

Langlaagte  Estate  '. 
Meyer  and  Charlton 

Nabob  

New  Aarora  West' 

—  Piïmrose  

Nigel  

Pioneer  

Randfontein  

Rand  Mines  

Rietfontein  

Robinson   

Salisbury  (New)  . . 
Simmer  an<i  Jack.. 

Stanhope  (New)  

Wemmer  

"Wolhuter   

Worcester  


65.000 
J5.000 
100  000 
85  000 
225.000 
120.000 
135  000 
650.000 
45  000 
200.000 
85.000 
125  P0Û 
30.000 
100.000 
500.000 
75.000 
75.C00 
80.000 
210.1  00 
160  000 
21.000 
2.000.000 
itiO.OOQ 
160.000 
2.750.000 
100  000 
85  000 
35.000 
55  000 
130.000 
100.000 
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1 
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2 
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1 
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40   —  Heidelberg  . 

-10 

» 

» 

40 
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50 

80 
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» 
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» 
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12 
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1 
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» 

60 
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10 

» 
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» 

1 
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50 

55 

50 

» 
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12 
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1 

125  (  00 

343  acres  et  23  claims 

70 

» 

20 

31 

55 

15 
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60  635 

12 
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1 

nôO.OOO 
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10 

10 

» 

»  • 

» 

» 

m 

)> 

» 

1 

43  292 

11  cl.M.R.et9d.cl. 

40 

» 

12 

85 
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66.108 

12 
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1 
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80 

40 

15 

10 

25 

» 
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1 
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40 
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10 

» 

17.226 
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12 

41  763 

i 

125  000 
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25 

» 

» 

» 

» 

22  220 

12 

29.528 

1 

30  000 

10)4  claims  M.  Reet 

35 

» 

25 

60 
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» 
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30.066 

12 

28.641 

1 

100.000 
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10 

15 
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12 

52,.  106 

1 
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10 

20 

30 

» 
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12 
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1 

1 1 . 687 
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nés  valeurs,  atteint  des  cours  très  élevés.  Il  faut  espé- 
rer que  ces  cours  pourront  être  consolidés  facilement, 
et  c'est  à  quoi  on  fera  bien  de  s'employer  dans  les  jours 
qui  vont  suivre. 

On  parle,  de  nouveau,  de  grandes  opérations  finan- 
cières. En  ce  qui  regarde  nos  Rentes  Françaises  3  0/0, 
on  espère  des  cours  plus  élevés. 

Allemagne.  —  Les  transactions  ont  été  très  res- 
treintes à  la  Bourse  de  Berlin,  bien  que  la  cote  y  soit 
assez  soutenue.  On  attribue  cette  réserve  à  la  nouvelle 
publiée  par  la  Gazette  de  Voss,  annonçant  que  le 
Gouvernement  a  enfin  donné  son  avis  sur  le  projet  de 
loi  relatif  à  la  réforme  de  la  Bourse. 

Les  déclarations  de  M.  Hammerstcin,  ministre  de 
l'agriculture,  au  Landtag  prussien,  touchant  au  bimé- 
tallisme international  ont  produit  une  excellente  im- 
pression en  Allemagne. 

Il  résulte  de  ces  déclarations,  que  le  Gouvernement 
ne  serait  pas  éloigné  de  l'idée  de  faire  preuve  d'initia- 
tive en  se  mettant  à  la  tête  du  mouvement  bimétal- 
lîste. 

Angleterre.  —  La  tendance  est  bonne  sur  le  marché 
anglais,  surtout  pour  les  Chemins  de  fer  américains  ; 
mais  on  constate  un  léger  resserrement  monétaire  en 
attendant  la  solution  de  la  question  américaine.  Des 
négociations  se  poursuivent  entre  les  principales  Ban- 
ques et  le  Gouvernement  américain  pour  un  emprunt 
en  obligations  nouvelles. 

La  Hong-Kong  and  Shanghaï  Banking  Corporation 
émet  au  prix  de  96  1/2  0/0  le  nouvel  emprunt-or  chi- 
nois 6  0/0  portant  sur  un  total  de  3  millions  de  livres 
sterling.  Cette  affaire,  gagée  sur  les  revenus  des  doua- 
nes maritimes,  est  l'objet  de  nombreuses  critiques  dans 
le  monde  des  affaires. 

Autriche-Hongrie.  —  La  Bourse  de  Vienne  a  été  af- 
fectée par  un  resserrement  monétaire,  qui  s'est  traduit 
par  une  hausse  des  taux  de  report.  Cependant  la  ten- 
dance reste  bonne  et  on  prépare  le  terrain  en  vue  des 
nombreuses  affaires  qui  doivent  être  lancées  d'ici  au 
30  juin  prochain.  En  outre,  plusieurs  Etablissements  de 
crédit,  à  Vienne  et  à  Budapest,  s'apprêtent  à  augmenter 
leur  capital. 

Les  pourparlers  entre  les  deux  Gouvernements  cis- 
leithanien  et  transleithanien,  relatifs  au  renouvelle- 
ment du  privilège  de  la  Banque  d'Autriche-Hongrie 
vont  être  repris;  une  entente  s'impose  pour  la  continua- 
tion des  opérations  de  la  Valida. 

Espagne.  —  Le  marché  espagnol  est  en  reprise  ;  il 
subit  l'impulsion  des  places  étrangères.  Pourtant,  on 
se  montre  assez  sceptique  à  l'égard  du  budget  très  in- 
complet de  M.  Canalejas.  Les  chiffres  de  recettes  sont 
optimistes  et  les  points  les  plus  essentiels  sont  réservés 
dans  des  projets  annexes  qai  ne  sont  pas  encore 
élaborés. 

On  espère  que  la  surtaxe  sur  les  blés  étrangers  aura 
pour  effet  d'accroître  les  recettes  des  Compagnies  de 
chemins  de  fer,  en  faisant  sortir  des  magasins  les  cé- 
réales indigènes  qui  devrait  être  dirigées  sur  les  centres 
de  consommation. 

Grèce.  —  M.  Tricoupis  a  dû  céder  la  place  à  un  Ca- 
binet d'affaires  dont  les  membres  sont  surtout  connus 
pour  leur  honorabilité  indiscutable. 

Si  la  situation  financière  et  économique  du  pays  est 
toujours  des  plus  précaires,  il  est  permis  de  concevoir 
des' espérances  au  sujet  de  la  vente  des  raisins  secs;  ce 
produit  trouve,  en  effet,  un  débouché  croissant  dans 
les  ports  de  la  Russie  méridionale. 

Italie.  —  Le  marché  italien  est  assez  ferme,  aussi 
bien  pour  la  Rente  que  pour  les  actions  des  Sociétés  de 
l  Itaemina  de  fer. 

A  signaler  encore  la  faveur  dont  jouissent  les  actions 
de  la  Banque  d'Italie  ;  le  Conseil  supérieur  de  cet  Eta- 
blissement vient  de  fixer  à  15  lire  par  action  le  divi- 
dende du  dernier  exercice. 

On  commente  beaucoup  le  décret  nommant  un 
commissaire  royal  à  la  Banque  de  Naples,  mais  cette 


mesure  se  justifie  par  les  irrégularités  relevées  à  la 
charge  de  cet  Etablissement. 

Portugal.  —  Les  recettes  douanières  du  mois  de 
janvier  ont  été  un  peu  supérieures  à  celles  du  mois  de 
janvier  1894;  les  porteurs  de  la  Dette  Extérieure  peu- 
vent donc  être  assurés  que  leur  participation  ne  sera 
pas  inférieure  à  celle  qu'ils  ont  obtenue  en  1893-1894. 

La  situation  politique  ne  se  modifie  pas;  le  Ministère 
continue  à  gouverner  sans  le  secours  de  la  représenta- 
tion nationale  et  les  protestations  se  poursuivent.  Il  y  a 
lieu  de  signaler,  à  ce  sujet,  un  mouvement  qui  pourrait 
présenter  quelque  danger  :  c'est  celui  provoqué  par  M.  de 
Castro,  qui  refuse  de  payer  les  impôts  que  les  Chambres 
n'ont  pas  votés. 

Turquie.  —  Le  projet  de  fusion  des  Chemins  de  fer 
de  la  Turquie  d'Europe  semble  devoir  aboutir;  l'Etat  y 
trouvera  son  compte  aussi  bien  que  les  Compagnies, 
car,  en  s'unifiant,  l'exploitation  deviendra  plus  écono- 
mique. 11  s'agit,  on  le  sait,  des  Chemins  Orientaux,  de 
la  ligne  de  Dédéagatch  à  Salonique  et  de  la  ligne  de 
Salonique  à  Monastir. 


FRANCE 


LA  SITUATION 


La  Politique.  —  Le  Congo.  —  Déclarations  de  M.  Ribot.  président 
du  Conseil.  —  Le  Transport  des  troupes  à  Madagascar.  —  M.  Wâl- 
deck-Rousseau  à  Lyon.  —  Le  Nouvel  ambassadeur  d'Italie  à  Paris. 
—  Le  Départ- du  roi  de  Serbie.  —  Le  Budget  de  l'Agriculture.  —  La 
Commission  d'enquête  sur  les  garanties  d'intérêt.  —  L'Exposition 
universelle  de  1900.  —  Le  Budget  du  Commerce.  —  La  Catastrophe 
de  Montceau-les-Mines. 

M.  Hanotaux,  ministre  des  affaires  étrangères,  et 
M. le  baron  d'Anethan,  ministre  plénipotentiaire  de  Bel- 
gique à  Paris,  ont  signé,  le  1er  février,  une  convention 
reconnaissant  à  la  France  un  droit  de  préférence  sur 
les  territoires  de  l'Etat  indépendant  du  Congo. 

Il  convient  de  féliciter  M.  Hanotaux  et  le  Président 
du  Conseil  d'avoir  obtenu  satisfaction  au  sujet  d'un 
différend  qui  menaçait  de  prendre  les  proportions  d'un 
conflit. 

Cette  convention  précise  formellement  les  droits  que 
la  France  peut  être  appelée  à  faire  valoir  dans  le  cas 
où  la  Belgique  renoncerait  à  la  possession  de  l'Etat  in- 
dépendant du  Congo,  que  Léopold  II,  souverain  et 
propriétaire  de  ce  territoire,  désire  annexer  au  royaume 
de  Belgique. 

La  France  a  parfaitement  admis  que  le  roi  offrit  d'a- 
bord à  la  Belgique  de  lui  céder  ses  droits  sur  une  pro- 
priété privée,  d'autant  plus  que  des  engagements  finan- 
ciers et  des  promesses  existaient  dans  ce  sens  ;  mais 
nous  gardons  notre  droit  de  préemption. 

C'est-à-dire  que  si  la  Belgique  refusait  le  Congo, 
nous  pourrions  l'acquérir  ;  si,  après  l'avoir  accepté,  ce 
qui  paraît  certain,  la  Belgique  se  trouvait  dans  la  né- 
cessité de  céder  tout  ou  partie  de  l'Etat  indépendant, 
c'est  à  la  France  qu'elle  devrait  s'adresser.  > 

La  convention  récemment  signée  met  à  néant  les 
rêves  de  l'Angleterre,  qui  voudrait  régner  sans  partage 
du  Cap  à  Alexandrie,  en  Afrique.  Le  Congo  belge,  du 
Nil  au  Zambèze ,  constitue  un  vaste  pays ,  neutre  et 
garanti,  qui  délimite  les  possessions  européennes  et 
assure  l'équilibre  du  Continent  noir. 

Que  la  Belgique  s'annexe  l'Etat  indépendant,  qui 
appartient  au  Roi,  soit;  mais  nos  droits  ultérieurs  sont 
sauvegardés  ;  c'est  un  résultat  fort  important  à  l'actif 
de  notre  Gouvernement. 


~~  Samedi  2  courant,  M.  Ribot,  président  du  Conseil,  a 
fait,  à  la  Chambre,  des  déclarations  que  l'on  trouvera  analy- 
sées pa^e  164  dans  un  article  intitulé  :  la  Nécessité  du 
Bimétallisme  en  France.  ■ 

Le  Président  du  Conseil  a  fait  d'autres  déclarations  dont 
voici  le  résumé  : 

M.  Ribot  a  rappelé  qu'il  avait  fait  partie  de  la  Commission 
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dos  octrois,  qu'il  v  avait  soutenu  la  nécessité  d'une  solution 
et  qu'il  avait  voié  "un  projet  -  adoplécnsuite  par  la  Chambre 
—  (lui  consistai!  a  donner  aux  personnes  une  Liberté  d'action 
plus  grande.  Or  la  Commission  do  décentralisation  que  va 
nom. nor  le  Gouvernement  aura,  entre  autres  questions,  à 
examiner  celle-là.  • 

Puis,  revenant  sur  la  reforme  de  1  impôt  des  successions, 
M.  Ribot  a  repété  que  le  produit  de  cet  impôt  devait  surtout 
être  employé  au  dégrèvement  des  droits  de  mutation  sur  les 
imtneublest  ,    ,  . 

En  résumé,  les  réformes  que  proposera  le  Gouvernement 
sont  donc  les  suivantes  :  impôt  sur  les  succees-ions,  dégrève- 
ment des  droits  de  mutation  sur  les  immeubles  ruraux, 
réforme  des  octrois,  décentralisation,  retraites  ouvrières.  In, 
sur  les  accidents,  frappe  de  l'argent,  réforme  du  code  d'ins- 
truction criminelle,  lois  sur  les  conditions  du  travail. 

-w*  M.  Breton,  député  de  la  Seine-inférieure,  a  posé  une 
question  au  ministre  de  la  guerre,  relative  au  transport  de 
nos-  troupes  à  Madagascar.  M.  le  général  Zurlinden  a  ré- 
pondu. ,  ,  . 

L'amiral  Besnard,  ministre  de  la  marine,  a  ete  appelé  a 
l'aire  les  déclarations  suivantes: 

«  _  Dès  le  début,  quand  il  a  été  décidé  qu'on  enverrait 
douze  canonnières  démontables,  la  direction  des  constructions 
naroles  a  étudié  les  moyens  de  transport  :  elle  a  reconnu,  après 
de  longues  études,  qu'il  faudrait  beaucoup  de  temps  et  d'ar- 
gent pour  mettre  nos  transports  en  état  de  transporter  les 
tranches  de  canonnière  par  un  vaste  tirant  d'eau.  On  s'est 
adressé  à  la  Compagnie  Transatlantique  et  aux  Messageries 
Maritimes,  qui  n'avaient  pas  de  bâtiments  appropriés.  C'est 
alors  qu'on  a  eu  recours  à  l'industrie;  il  s'agit  de  bateaux 
spéciaux  ,1e  5  mètres  50  sur  4  mètres  à  fond  très  plat. 

«  Le  transport  total  comprend  830  morceaux  et  représente 
30.000  mètres  cubes.  On  a  traité  avec  une  compagnie  qui  a 
déjà  fait  des  transports  de  ce  genre  pour  le  Dahomey.  La 
marine  de  l'Etal  n'aurait  plus  le  temps  nécessaire  et  le  Minis- 
tre déclare  qu'il  ne  prendrait  pas  la  responsabilité  de  prépa- 
rer les  transports  en  temps  utile.  » 

M.  Lockroy  a  demandé  que  des  officiers  français  com- 
mandassent lès  navires  de  transport  frétés  à  l'étranger.  L'or- 
dre 'bi  jour  pur  et  simple  a  été  adopté. 

La  Chambre  a  commencé  l'examen  du  Budget  de  l'agricul- 
ture. 

-%*v  Dimanche,  3  couvant,  M.  Waldeck- Rousseau,  sénateur 
do  la  Loire,  a  prononcé  à  Lyon  un  discours  foit  commenté. 
.  Voici  un  extrait  de  ce  discours  : 

«  On  a  insisté  sur  la  nécessité  de  voter  un  budget  de  réfor- 
mes. Le  budget  est  assez  équilibré  et.  assez  élastique  pour 
permettre  de  faire  des  réformes  :  un  Gouvernement  qui  veut 
être  réformateur  doit  établir  un  budget  qui  lui  permette  d'agir. 

«  N'est-ce  pas  l'intérêt  majeur  du  moment,  pour  tous  les 
républicains,  de  se  presser  pour  barrer  la  route  à  une  secte 
qui,  par  des  méthodes  malsaines,  dise  édite  la  République? 

«  N'est  ce  pas  une  question  vitale  que  de  mettre  le  Prési- 
dent de  la  République  au-dessus  des  injures  de  parti  pris  qui 
sont  à  la  fois  un  calcul  et  une  tactique? 

•wv  Les  funérailles  du  maréchal  Canrobert  ont  eu  lieu  aux 
Invalides. 

~w  M.  Henri  Eochefort  est  rentré  à  Paris  en  vertu  de  la 
loi  d'amnistie. 

•w~  Le  4  février,  le  comte  Tornielli,  qui  vient  de  passer 
plusieurs  années  à  Londres,  a  été  nommé  ambassadeur  à 
Paris  en  remplacement  de  M.  Ressmann,  qui  est  promu 
grand-croix  de  la  Légion  d'honneur. 

-w^-  Le  roi  Alexandre  de  Serbie  et  son  père  le  roi  Milan 
ont  visité  l'Institut  Pasteur.  Ils  ont  déjeuné  ensuite  chez  le 
ministre  de  Serbie,  M.  Garachanine. 

Dans  l'après-midi,  ils  ont  visité  l'Institut  agronomique. 

Après  le  diner  offert  par  le  roi  Milan  au  Cale  Anglais,  et 
auquel  assistaient  M.  Garachanine,  les  membres  de  la  léga- 
tion, le  colonel  Chamoin  etles  fonctionnaires  de  la  suite,  le  Roi 
de  Serbie,  accompagné  de  toutes  ces  personnes,  s'est  rendu  à 
la  gare  d'Orléans.  Il  a  pris  le  train  de  Biarritz  à  lOheu- 
■  res  22  minutes. 

Le  Roi  restera  cinq  à  six  semaines  auprès  de  sa  môrela  reine 
Nathalie  ;  à  son  retour  de  Biarritz,  il  fera  un  plus  long  séjour 
à  Paris. 

Avant  de  quitter  Paris,  le  Roi  a  déposé  sa  carte  chez 
M.  et  Mmo  Félix  Faure  et  a  conféré  à  MM,  Leygues  et  Poin- 
caré,  ministres  de  l'intérieur  et  de  l'instruction  publique,  la 
grand-croix  de  l'ordre  de  Takovo. 

Il  a  également  donné  les  insignes  de  la  quatrième  classe 
de  Takovo  à  M.  Marcovitch,  et  de  la  cinquième  classe  à 
M.  Yancovitch,  l'un  secrétaire,  l'autre  attaché  de  la  légation 
de  Serbie  en  France. 

Le  roi  Alexandre  de  Serbie  a  remis  au  colonel  Chamoin  une 
somme  de  mille  francs  en  faveur  des  victimes  de  la  catas- 
trophe de  Montceau-les-Mines. 


Le  Roi  est  arrivé  lo  mardi  5  février  à  Biarrilz,  à  11  heures 
25  minutes  du  matin. 

•w*.  Lundi .  'i  COUranf,  l;i  Chambre  a  repris  la  discussion  du 

Budgei  de  l'agriculture.   \i.  Guillemin  a  Çail  adopter  un 

amendement  tendant  à  la  vérilioalion  îles  beurres,  pour  lutter 
contre  les  progrès  de  la  margarine. 

M.  Ducos  a  développé  un  amendement  relatif  aux  garan- 
ties d'intérêt  aux  Compagnies  concessionnaires  des  travaux 
d'hydraulique  agricole.  Il  a  fait,  à  ce  sujet,  une.  critique  de 
['état  des  travaux  d'hydraulique  agricole  subventionnés  par 
l'Etal  et,  en  particulier,  du  canal  de  Pierrèlatte:  Il  a  demandé 
(pie  la  partie  du  chapitre  concernant  spécialement  cille 
affaire  fût  distraitre  du  chapitre.  Après  l'intervention  du 
commissaire  du  Gouvernement  et  du  rapporteur,  l'amende- 
ment de  M.  Ducos  a  été  repoussé  à  mains  Lvées. 

-w-v  Le  Budget  de  l'agriculture  a  été  adopté  le  5  courant. 
La  Chambre  a  passé  à  la  discussion  du  Budget  du  com- 
merce. 

Mardi,  5  février,  M.  Edouard  Drumont,  directeur  delà 
Libre  Parole,  est  rentré  à  Paris,  revenant  de  Bruxelles. 

'v^v  La  Chambre  a  nommé,  le  5  février,  une  Commission 
d'enquête  de  trente-trois  membres,  chargée  de  rechercher 
pourquoi  on  avait  oublié  de  préciser  l'époque  à  laquelle 
devait  prendre  lin  la  garantie  d'intérêt  des  Compagnies  de 
Chemins  de  fer. 

La  Commission  comprend  vingt-deux  membres  qui  ont 
voté  contre  la  proposition  d'enquête,  trois  qui  se  sont  abste- 
nus, deux  absents  sans  congé. 

Cinq  députés  qui  ont  voté  en  faveurde  la  nomination  de 
ceite  Commission  composent  la  minorité. 

Un  seul  député  socialiste  a  été  élu,  M.  Argeliès  ;  il  a  dé- 
missionné. Réélu  de  nouveau,  il  s'est  retiré. 
M.  Gotteron,  élu  par  erreur,  a  été  remplacé  par  M.  Dejean. 
La  discussion  dans  les  bureaux,  avant  le  vote,  a  été  assez 
courte.  Les  observations  présentées  par  M.  Turrel  résument 
l'esprit  des  débats. 

M.  Turrel  a  dit  qu'il  fallait,  à  son  avis,  faire  la  lumière 
complète,  mais  qu'il  fallait  la  faire  rapidement.  Il  estime 
surtout  qu'il  faut  éviter  le  plus  possible  que  le  travail  de  cette 
Commission  provoque,  sans  qu'elle  le  veuille,  des  spécula- 
tions ruineuses  pour  la  petite  épargne.  C'est  la  question  de 
l'attitude  d'un  ministre  qui  est  posée,  et  non  le  fond  des  Con- 
ventions. 

Vou-i  maintenant,  à  titre  de  document,  l'analyse  du  dis- 
cours prononcé  par  M.  Rayt.al  dans  son  bureau  : 

M.  Raynal  rappelle  tout  d'abord  qu'il  a  appuyé  la  motion 
de  M.  Millerand,  parce  qu'il  y  voyait  le  moytn  de  s'expliquer 
sur  sa  responsabilité  générale  au  point  de  vue  des  Conven- 
tions et  sa  responsabilité  particulière  en  ce  qui  concerne  le  li- 
tige sur  lequel  s'est  prononcé  récemment  le  Conseil  d'Etat. 

M.  Raynal  établit  quel  était  le  régime  qui  a  précédé  les 
Conventions  de  1883  et  la  situation  au  moment  où  le  minis- 
tère Ferry  a  pris  les  affaires- 

II  rappelle  qu'une  partie  des  lignes  de  1875  devaient  être 
construites  par  l'Etat  après  le  refus  d'incorporation  des  Com- 
pagnies, que  plus  tard,  en  1877  et  1878,  un  grand  projet  de 
travaux  publics,  celui  de  M.  de  Freycinet,  comprenait  12.000 
kilomètres  de  chemins  de  fer.  On  se  mit,  à  l'œuvre  sur  tous 
les  points  du  teriitoire. 

Mais  bientôt  les  excédents  budgétaires  firent  défaut  et  ap- 
parut l'impossibilité  de  continuer  les  emprunts  à  jet  continu. 
En  même  temps,  on  constatait  que  les  produits  des  Compa- 
gnies augmentaient  toujours  et  qu'elles  bénéficiaient  de  tous 
les  affluents  qu'on  livrait  à  l'exploitation. 

C'était  la  continuation  du  statu,  quo  et,  comme  le  rachat 
n'avait  plus  de  partisans  en  nombre  appréciable,  par  voie  d'é- 
limination on  arrivait  à  l'entente  avec  les  Compagnies.  M.Var- 
roy  avait  fait  en  1882  une  tentative  dans  ce  sens.  Le  cabinet 
Ferry,  dans  sa  déclaration  ministérielle,  annonça  l'ouverture 
des  négociations.  Voilà  la  justification  originelle  des  Con- 
ventions. 

Quels  ont  été  les  avantages  et  les  inconvénients  des  Con- 
ventions au,  point  de  vue  des  intérêts  de  l'Etat?  Elles  ont  con- 
féré la  construction  de  10.000  kilomètres  de  chemins  de  fer; 
elles  ont  permis  la  suppression  des  emprunts  et  du  budget  ex- 
traordinaire des  Travaux  publics;  elles  ont  aussi  largement 
contribué  à  la  hausse  de  nos  fouds  publics  et  permis  à  la 
Rente  de  passer  de  78  à  102  fr. 

Les  Compagnies  liquidaient  leurs  dettes  vis-à-vis  de  l'Etat 
et  lui  faisaient  550  millions  de  travaux  sans  bourse  délier, 
elles  contribuaient  pour  615  millions  à  la  construction  de  li- 
gnes nouvelles,  elles  acceptaient  les  insuffisances  d'exploita- 
tion. Le  dividende  avant  partage  était  baissé  et  l'Etat  avait 
droit  aux  deux  tiers  des  excédents  au  lieu  de  la  moitié.  Quels 
avantages  l'Etat  faisait- il  aux  Compagnies? 

La  transformation  du  revenu  réservé  en  revenu  garanti 
était  une  simplification  et  non  un  danger,  puisque  le  produit 
net  des  six  réseaux  était,  en  1882,  de  260  millions  et  le  revenu 
réservé  de  160  millions  seulement. 
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Les  travaux  complémentaires,  l'interprétation  de  la  loi 
Montgplfier  étaient  des  avantages  au  cas  seulement  de  rachat, 
de  même  que  le  rachat  ne  pouvait  se  faire  sur  une  base 
(moindre  que  le  revenu  garanti. 

Mais  du  moment  qu'il  n'y  a  pas  eu  rachat,  aucun  de  ces 
avantages  n'a  pu  se  l'aire  sentir  jusqu'à  cette  heure. 

«Le  seul  point  qu'on  puisse  relever  à  la  charge  des  Conven- 
tions c'est  le  dividende  du  Midi  porté  à  50  fr.  ;  c'est,  pour 
250.000  actions, 2  millions  1/2  par  an:  mai-  on  a  gagné  4  mil- 
lions par  la  réduction  du  dividende  garanti  du  P.-L.-M.  Il  est 
donc  fantastique  de  parler  des  milliards  que  les  Conventions 
ont  coûté. 

«La  vérité,  c'est  que,  sans  les  Conventions,  on  aurait  dépensé 
en  pure  perle  1.280  millions  et  qu'aujourd'hui  la  moitié  de 
cette  somme  est  à  la  charge  de  la  garantie  d'intérêt,  et  elle  a 
pour  g  ge  un  matériel  roulant  valant  un  milliard  » 

La  Commission  a  élu.  le  8  février,  M.  Clausel  de  Cous- 
sergries,  président  :  MM.  Erantz  et  Bory  (Cantal),  vire-prési- 
dents; MM.  Dejean,  Plichon  et  Henri  Blanc,  secrétaires. 

-w».  Jeudi,  7  courant,  la  Chambre  a  voté  le  Budget  du 
Ministère  du  Commerce.  Un  seul  amendement  a  été  adopté, 
celui  de  M.  Gustave  Humbert,  qui  porte  de  100.000  à 
200.00U  francs  les  crédits  de  l'Exposition  universelle  de  1900. 

-va.-w  M.  de  Lanessan,  ancien  gouverneur  général  de  la 
Cochinchine,  est  rentré  à  Paris. 

~w  M.  Dupuy-Dutemps,  ministre  des  Travaux  publics, 
qui- s'était  rendu  à  Montceau-les  Mines,  a  renseigné  ses  col- 
lègues au  sujet  de  la  catastrophe  qui  a  fait  de  nombreuses 
Victimes  le  4  courant.  L'explosion  est  due  à  un  accident  for- 
tuit ;  la  mine  n'était  pis  en  exploitation,  mais  en  surveillance. 

 La  Chambre  a  adopté  hier  la  motion  suivante  : 

«  La  Chambre  donne  à  la  Commission  du  Travail  les  pou- 
voirs de  procéder  à  une  enquête  générale  sur  les  conditions  du 
travail  et  de  la  sécurité  dans  les  mines.  » 

La  Chambre,  sur  la  proposition  du  Gouvernement,  a  adopté 
un  projet  tendant  à  accorder  au  Ministère  des  travaux  publics 
un  crédit  de  30.000  francs  pour  venir  en  aide  aux  victimes  de 
la  catastrophe  de  Montceau-les-Mines. 


Marché  Financier.  —  Les  appréhensions  nées  la 
semaine  dernière  au  sujet  du  report  de  quelques  va- 
leuis  spéciales  n'étaient  pas  de  maison,  comme  on  l'a 
vu  depuis.  Le  taux,  pour  les  prolongations  en  général, 
es*,  resté  sensiblement  le  même  que  celui  que  nous 
indiquions.  Dans  ces  conditions  le  marché  a  repris 
courage,  et  a  progressé  sur  presque  toute  la  ligne.  Les 
fonds  d'Etats  étrangers  ont  surtout  profité,  bien  que  les 
autres  places  affectent  plutôt  une  tendance  à  la  lour- 
deur. Mais  nous  ne  nous  occupons  que  peu,  pour  l'ins- 
tant, de  ce  qui  se  passe  à  Berlin  et  à  Londres.  Notre 
spéculation  témoigne  d'un  grand  entrain,  et,  pour  elle 
la  fermeté  doit  continuer.  Pourtant  des  réalisations  se 
produisent,  facilement  absorbées  jusqu'à  présent,  mais 
qui  peuvent  finir  par  amener  un  certain  tassement  des 
cours.  On  fera  peut-être  bien  de  ne  pas  perdre  de  vue 
ce  point  en  dépit  des  bruits  répandus  au  sujet  de 
grandes  opérations  qui  viendraient,  sous  peu,  mais  sur 
lesquels  on  n'est,  en  tout  cas,  encore  aucunement 
fixé. 

-fr  La  Refite  3  0/0  Française  s'est  élevée  de 
102  80  à  103  35  pour  rester  à  103  30,  en  bénéfice  de 
50  centimes  depuis  vendredi  dernier,  bien  que  le  comp 
tant,  sur  ce  titre,  soit  pourtant  très  hésitant.  Quant 
aux  primes,  elles  se  détendent:  celles  dont  0  fr.  50 
centimes  lin  courant  s'obtiennent  à  0,17  1/2  centimes 
dlécart,  et  celles  dont  0,25  centimes  à  0,37  1/2  centimes 
d'écart.  Rente  3  1/2  0/0  108  05,  en  avance  de  40  cen- 
times; Renie  3  0/0  Amortissable  101  fr.  -40  contre 
101  fr.  10. 

■jr  -jr  La  Banque  de  la  France  de  3.775  a,  sur  les 
rachats  continuels  du  découvert,  progressé  à  3  900  pour 
rester  ainsi.  Pour  les  sept  premières  semaines  du  se- 
mestre en  cours,  les  bénéfices  nets  des  escomptes  et 
intérêts  divers  atteignént  4.500.213  fr.,  contre  2  mil- 
lions 733.800  fr.  en  1894.  2.189.479  fr.  en  1893.  3  mil- 
lions 364.850  fr.  en  L892s  4. 611. 739  fr.  en  1891  et 3 mil 
lions  587 .601  fr.  en  1890.  A  remarquer  que,  dans  la  li- 
quidation de  lin  janvier,  les  vendeurs  à  découvert  sur 
cette  valeur  ont  eu  à  supporter  un  déport  de  10  francs, 


en  dépit  du  soin  que  l'on  avait  mis  la  veille  à  coter  un 
report  de  5  francs. 

if  ^  Les  actions  du  Crédit  Foncier  de  Fonce  ont 
repris  de  897  50  à  913  75  et  clôturent  à  911  fr.  25.  Dans 
sa  séance  hebdomadaire  du  6  courant,  le  Conseil  d'ad- 
ministration de  notre  grand  Etablissementhypothécaire 
a  autorisé  pour  8.286  981  francs  de  nouveaux  prêts,  dont 
2.972.900  fr.  en  prêts  fonciers,  et  5.314.081  fr.  en  prêts 
communaux. 

La  clientèle,  qui  se  porte  sur  les  obligations  à  lots  du 
Crédit  Foncier,  augmente  tous  les  jours,  et  les 
transactions,  sur  ces  titres,  sont,  au  comptant,  très  ac- 
tives. Les  Obligations  Foncières  1 877  sont  à  401  fr. 
ex-coupon,  contre  405  75  avec  coupon  vendredi  der- 
nier; Obligations  Communales  1880  503,  en  légère 
moins  value  de  0,50  centimes;  Obligations  Foncières 
1879  503  fr.,  en  progrès  de  1  fr.  ;  Communales  t. 87 9 
non  estampillées  503,  contre  502  50  clôture  du  1er  fé- 
vrier ;  Communales  1879  à  intérêt  réduit  195  fr.  ;  ces 
titres,  cotés  au-dessous  du  pair,  attirent  spécialement 
l'attention  de  l'épargne.  Obligations  foncières  1883 
462  fr.,  gagnant  ainsi  2  fr.  50;  Foncières  1885  sans 
changement,  à  502  fr.  50  ;  Cinquièmes  101  25,  contre 
101  ;  Obligations  Communales  1891  libérées  40' I  50, 
en  léger  bénéfice  de  0,25  centimes  :  Obligations  Com- 
munales 1892  3  20  0/0  libérées  500  fr.,  contre  504 
francs. 

£  if  Le  marché  des  actions  de  nos  grandes  Sociétés 
de  crédit  &  été  plutôt  un  peu  négligé  celle  semaine. 
Peu  de  variations  sont  à  signaler.  La  Banque  de  Paris 
et  des  Fays  Bas  est,  pourtant,  de  nouveau  demandée 
à  727  fr.  50,  en  avance  de  7  fr.  50.  On  se  rend  compte 
de  l'activité  que  déploie  cette  Société.  Le  Comptoir 
National  d' Escompte,  qui  vient  de  détacher  un  coupon 
de  11  fr.  50  nets,  cote  565  fr.  contre  575  fr.  avec 
coupon  II  y  a  huit  jours.  Dans  notre  dernier  marché 
financier  nous  avons  fait  une  brève  allusion  à  son 
bilan  du  3  décembre  dernier.  Si  on  compare  cette , 
situation  à  celle  du  31  décembre  1893,  on  tiouve  que, 
d'une  année  à  l'autre,  l'ensemble  des  opérations  accuse 
une  plus  value  de  77  millions  de  francs.  Crédit  indus- 
triel et  Commercial  ferme  à  514  fr.  Comme  pour  l'exer- 
cice écoulé,  les  bénéfices  sont,  à  50.000  fr.  près,  ceux 
de  1893,  il  n'y  a  guère  à  prévoir  de  modifications  de 
dividende  pour  le  moment  du  moins. 

Dans  la  situation  de  cet  Etablissement  au  31  janvier, 
nous  voyons  que  si  les  comptes  courants  créditeurs  ont 
fléchi  de  2  1/2  millions,  par  contre,  les  comptes  de 
dépôts  ont  progressé  de  4 1/2  millions  en  chiffres  ronds. 
Crédit  Lyonnais  sans  grande  variation  à  813  75  contre 
815  fr.  Dans  son  bilan  au  31  décembre  qui  vient  d'être 
publié,  on  remarque,  au  total,  une  plus-value  de  65 
millions  de  francs.  A  l'actif,  le  portefeuille  commer- 
cial, cependant,  a  diminué  de  13  millions  de  francs; 
par  contre,  il  y  a,  nolamment,  augmentation  de  44  1/2 
millions  dans  les  comptes  courants,  de  10  millions  dans 
les  reports,  de  1  1/2  million  dans  les  avances,  etc.  Au 
passif,  légère  moins-value  de  2  millions  aux  dépôts  et 
bons  à  é'  héance  fixe  que  le  Crédit  Lyonnais,  comme 
on  le  sait,  s'efforce  de  réduire;  mais  augmentation  de 
4  millions  dans  les  dépôts  et  bons  à  vue,  de  12  1/2  mil- 
lions dans  les  acceptations,  de  48  millions  dans  les 
comptes  courants  créditeurs,  etc.  Société  Générale  de 
nouveau  très  ferme  et  gagnant  7  fr.  50  à  487  fr.  50.  Cet 
Etablissement  tend,  comme  nous  le  faisions  remar- 
quer dans  un  article  spécial,  paru  dans  Y  Economiste 
Européen  du  25  janvier  dernier,  à  sortir  du  rôle  effacé 
dan*  lequel  elle  avait  été  maintenue  par  l'ancienne 
Direction.  Banque  Internationale  de  Paris  508  ?5.  On 
sait  que  cette  Société  représente  déjà  à  Paris  trois  Com- 
pagnies de  mines  d'or  importantes  :  la  Langlaogle,  la 
New  Prirnrose  et  la  Glencairn. 

La  Banque  Parisienne  cote  392  50  contre  390; 
Banque  de  l'Algérie  un  peu  plus  lourde  à  815,  perdant 
8  fr.  75.  Après  la  vive  reprise  de  ces  derniers  temps,  il 
était  naturel  qu'un  petit  tassement  se  produisit.  Banque 
des  Pays -Autrichiens  tonjours  très  ferme  à  598  75,  en 
progrès  de  3  fr.  75. 
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La  Société  Foncière  Lyonnaise  se  lient  dans  les  en- 
virons de  8îî6  fr.;  Groupe  des  Immeubles  plus  recher- 
ché. L'action  c-olo.  actuellement,  32  francs,  mais  elle 
est  toujours  sans  grand  marché.  L'obligation  4  0/0,  de 
204  fr.  monte  à -210.  pendant  que  les  obligations  libé- 
rees  de  .'>'."'(>  francs  passent  de  260  fr.  à  262  fr.  ;  obli- 
gations Foncières  remboursables  à  1.000  francs 
179  50,  en  avance  de  S)  fr.  50.  On  a  dit,  dans  ces  der- 
nier-, jours,  nue  l'accord  se  serait  établi,  en  ce  qui 
concerne  le  concordat  de  cette  Société,  concordat  dont 
le  projet,  ajoute-t-on,  serait  soumis,  actuellement,  an 
tribunal.  L'intérêt  du  prêt  consenti  par  le  Crédit 
Foncier  de  France  serait  réduit  à  3  1/2  0/0,  et 
le  liquidateur  poursuivrait  le  recouvrement  de  l'actif 
résuit  i ni  de  la  liquidation  de  la  Banque  d'Escompte. 
Action  du  Crédit  Foncier  l'olonial,  71  fr. ;  Obligations 
de  f20  fr.  plus  faibles  à  282  fr.  contre  300  fr.;  Obliga- 
tions de  350  fr.  en  recul  de  15  fr.  à  235  fr. 

fr  fr  Des  mouvements  sont  à  signaler,  cette  semaine, 
sur  les  actions  de  nos  Grandes  Compagnies  de  Che- 
mins de  fer.  De  nouveau,  certains  d'entre  eux,  au 
moins,  ont  vu  leurs  cours  dépréciés  un  moment,  à  la 
suit';  di^  la  résolution  prise  par  la  Chambre  des  Députés 
de  nommer  la  Commission  de  trente-trois  membres 
pour  examiner  le  cas  spécial  de  M.  Raynal,  ancien  Mi- 
nistre des  Travaux  publics,  en  ce  qui  a  trait  aux  Con- 
ventions passées,  en  1883,  entre  l'Etat,  les  Compagnies 
du  Midi  et  de  1 'Orléans.  La  Bourse  a  paru  craindre, 
tout  d'abord,  que  cette  Commission  ne  voulut  aborder 
un  terrain  spécial.  Elle  s'est  remise  plus  tard  lors- 
qu'elle a  vu  que  la  grande  majorité  des  membres  de 
cette  Commission  —  pour  ne  pas  dire  la  totalité,  — 
entendait  limiter  son  œuvre  à  cette  seule  et  unique 
question,  à  savoir  s'il  y  a  lieu  de  mettre  M  Raynal  en 
accusation.  Comme  la  Commission  est  résolue  de  tra- 
vailler vite,  et  de  déposer  son  rapport  dans  le  plus  bref 
délai  possible,  l'agitation  causée  depuis  prés  d'un  an 
touche  à  sa  fin. 

Pour  l'instant,  mentionnons  que  le  Lyon,  que  nous 
laissions  à  1.442  50  il  y  a  huit  jours,  cote  maintenant 
1,445,  en  léger  bénéfice  de  2  fr  50.  Le  N->rd  profite  de 
la  même  avance  à  1.795  fr.,  pendant  que  le  Midi  reste 
à  i  .302  50  contre  1.300,  après  avoir  fait  1.272  fr.  50  au 
plus  bas  et  1.315  au  plus  haut;  Orléans,  1.57?  50,  en 
progrès  de  2  fr.  50,  après  1.530  et  1  .585,  cours  extrêmes  ; 
Ouest,  1.110  contre  1.10'.»;  Est,  9ol  5U,  en  léger  recul 
de  1  franc. 

Pour  la  4fi  semaine  de  1895  (du  22  au  28  janvier),  les 
recettes  de  nos  grandes  Compagnies  ont  encore  laissé 
à  désirer  pour  les  mêmes  raisons  que  celles  énoncées 
par  nous  samedi  dernier.  Le  Midi  seul  accuse  une 
plus-value  de  117.157  fr.  23  sur  la  période  correspon- 
dante de  1894  ;  mais  la  moins-value  de  toutes  les  lignes 
réunies  atteint  cependant  encore  500.187  fr.  32.  Depuis 
le  l«r  janvier  1895,  il  y  a,  sur  1894,  une  diminution 
totale' de  1.007.036  fr.  51. 

Les  actions  du  Sud  de  la  France  gagnent  12  fr.  50  à 
250  fr.,  pendant  que  les  Obligations  4  0/0  remontent 
de  400  fr.  25  à  415. 

-te  fr  L'action  Suez  a  continué,  cette  semaine,  sa 
marche  en  avant.  De  3.107  50,  elle  s'est  établie  un  ins 
tant  à  3.198  75.  Elle  est,  depuis,  revenue  à  3.195.  mais 
son  bénéfice,  pour  la  semaine,  est  encore  de  «7  fr.  50. 
Les  recettes  de  l'entreprise  continuent  à  être  satisfai- 
santes. Compagnie  Parisienne  du  Gaz,  1.090,  en  bé- 
néfice de  5  francs.  Les  rachats  se  sont  un  peu  ralentis, 
bien  que  les  positions  de  vendeurs  soient  loin  d'être 
liquidées. 

Les  Magasins  Généraux  de  Paris  sont  recherchés 
à  570,  en  avance  de  2  francs.  La  Compagnie  Générale 
Transatlantique,  mouvementée  sur  "la  nouvelle  que 
son  pa  |ue'oot  La  Gascogne,  attendu  dimanche  dernier 
à  New-York,  n'était  pas  encore  arrivé  à  destination. 
De  33o  fr.,  les  actions  de  cette  Compagnie  ont  fléchi, 
le  7  courant,  à  306  25,  pour  reprendre  à  335  fr.,  sur  des 
bruits  alors  erronés.  En  clôture  d'hier,  nous  les  trou- 
vons de  nouveau  offertes  à  307  50,  aucune  nouvelle 
n'étant  parvenue  encore  à  la  Compagnie  sur  le  sort  de 


La  Gascogne.  Dans  le  cas  où  un  sinistre  épouvantable 
se  serait  produit,  on  évalue  les  pertes cpie  la  disparition 
de  ce  paquebot  occasionnerait  a  la  Compagnie  Trans- 
atlantique  à  environ  3  1/2  millions  de  francs,  et  cela 
en  prenant  même  en  considération  que  La  Gascogne 
est  couverte,  assure-t-on,  d'une  assurance  de  300.000 
livres  sterling,  soit  7  1/2  millions  de  francs  en  chiffres 
ronds. 

Les  Messageries  Maritimes  sont  un  peu  plus  lour- 
des à  580  fr  .  en  recul  de  5  fr.  Chargeurs-Réunis  sans 
variation  à  1.250  ff.;  Omnibus  de.  Paris  1.070  contre 
1.075.  Société  Française  des  Métaux,  encore  en  recul  à 
230  fr.,  perdant  28  fr.  Groupe  Panama  toujours  lourd. 
Les  Actions  sont  à  9  fr.  contre  9  25  !  Obligations  ,~>  0/0 
20 fr.  50,  perdant  0,50  centimes;  Obligations  3  0/0 
sans  changement  à  14  fr.;  Obligations  4  0/0  15  fr.  con- 
tre 15  fr.  25  ;  ire  Série  en  recul  de  1  fr.  à  24  fr.  25; 
2e  série  21  fr.  contre  22  fr.  25  ;  par  contre,  Bons  à  Lots 
fermes  à  119  50,  en  bénéfice  de  0,7o  centimes. 

,  La  Société  Générale  de  Dynamite  que  nous  laissions 
à  610  francs,  cote,  présentement,  612  50;  actions  de. 
l'Ancienne  Société  Gêner  (de  des  Téléphones  290,  per- 
dant 2  fr.  50,  pendant  que  l'action  300  fr.  de  la  Nou- 
velle Société  Industrielle  des  Téléphones,  qui  a  pris  la 
suite  de  l'entreprise,  s'inscrit,  aux  environs  de  310  fr. 
Groupe  Corinthe  calme.  L'action  de  la  Société  Hellé- 
nique reste  au  même  cours  de  195  francs:  Obligation 
6  0/0,  180  fr.,  contre  176.  Pour  la  décade  du  23  jan- 
vier au  1er  février,  la  Compagnie  accuse  une  recette  de 
2.726  drachmes  poui  33  bateaux  jaugeant  3.213  ton- 
neaux. 

Le  Nitrate  Railwny  Company  à  448  75.  gagne  11  2a; 
Lautaro  monte  de  195  fr.  à  209;  Rio  Tinto  340  en  pettte 
reprise  à  5  fr.  Nous  avons,  il  y  a  huit  jours,  expliqué 
les  mécomptes  que  cette  Compagnie  éprouvait  depuis 
quelque  temps.  Néanmoins,  et  en  dépit  de  toutes  les 
autres  raisons  que  l'on  donne  encore  pour  justifier  la 
dépréciation  de  cette  action,  nous  conseillons  toujours 
la  plus  grande  abstenti  n.  car  il  faut  toujours  s'at- 
tendre à  un  retour  offensif  des  intéressés  qui  ne  crai- 
gnent pas  d'avoir,  à  l'occasion,  recours  aux  nouvelles 
les  plus  extraordinaires. 

fr  fr  Les  Fonds  Brésiliens  sont  de  nouveau  fermes 
et  en  avance  sur  vendredi  dernier.  Le  4  1/2  0/0  1888 
passe  de  80  fr.  à  80  10,  et  le  4  0/0  1889  de.  75  00  à 
70  fr. 

fr  fr  L'animation  que  nous  signalions  il  y  a  huit 
jours  sur  la  Rente  Extérieure  Espagnole  a  continué 
cette  semaine  et  les  rachats  des  vendeurs  de  primes  dé- 
bordés ont  aidé  au  mouvement  violent  que  nous  avons 
à  enregistrer  aujourd'hui.  De  73  fr.  95,  ce  fonds  a  pro- 
gressé à  76  15,  en  plus-value  de  2  fr.  20  et  après  avoir 
même  fait  76  25  au  plus  haut.  Notre  place,  sur  cette 
va  eur,  se  montre  plus  enthousiaste  que  l'Espagne 
même.  Il  est  vrai  que  l'on  prooage  ici  le  bruit,  non  con- 
firmé encore  d'ailleurs,  que  M.  C  malejas,  ministre  des 
tiinances,  aurait  décidé  un  emprunt  de  5U0  millions  de 
pesetas,  à  la  condition  de  proroger  le  contrat  de  la 
Compagnie  des  Tabacs. 

^  ^  La  Rente  Italienne  5  0/0  a,  elle  aussi,  profité 
de  la  tendance  générale,  et  monte  à  87  85,  après  avoir 
même  touché  le  cours  de  88  francs.  L'amélioration  du 
change  entretient  la  fermeté  de  ce  fonds. 

fr  fr  Comme  nous  le  laissions  prévoir  samedi  der- 
nier, les  reports  sur  les  tonds  Russes,  en  général,  ont 
été  modérés  en  liquidation  de  fin  janvier.  De  plus,  et 
bien  qu'aucune  nouvelle  de  Pétersbourg  ne  vienne  les 
confirmer,  les  bruits  de  conversion  possible  sont.de 
nouveau  mis  en  circulation.  La  vérité  qui,  tout  au 
moins,  apparaît  pour  le  moment,  est  la  continuité  des 
a  mats  français,  alors  que  Berlin  vend  continuellement. 
Le  Russe  3  1  /S  0/0  or  monte  de  97  20  à  98  37  1/2.  On 
assure  que  chaque  jour  il  s'échange,  au  comptant,  une 
moyenne  de  70.000  fr.  de  Rente  3  1/2  0/0.  Consolidés 
Ire  et  2e  séries,  102  75,  en  bénéfice  de  35  centimes; 
Russe  3  O/0  1891  et  1894,  90  90  contre  89  60;  Orient, 
00  30,  en  avance  de  90  centimes.  On  a  beaucoup  re- 
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marqué,  hier,  de  nombreux  achats  effectués  par  la  suc- 
cursale, ù  Paris,  d'uue  grande  Institution  de  Russie. 

•fa  ^  L'avance  continue  sur  les  Fonds  Serbes.  Le 
5  0/0  1890  passe  de  73  25  à  73  50  en  très  bonne  ten- 
dance. 

Les  Fonds  Ottomans  ont,  en  général,,  de  nou- 
veaux progrès  à  enregistrer.  Le  Turc  C,  qui  était  re- 
venu la  semaine  dernière  à  29  17  1/2,  clôture  à  29  50  ; 
Turc  I),  26  55  à  terme  et  26  70  au  comptant,  contre 
26  francs  40;  Douanes  506  25,  en  bénéfice  de  2  fr.  50; 
Obligations  Ottomanes  1894  458  75,  gagnant  ainsi 
5  francs  75  ;  Obligations  Smyrne-Cassaba,  ex-coupon 
de  10  francs,  440.  Banque  Impériale  Ottomane,  sans 
changement,  à  080  fr.  On  annonce  que  cette  Institution 
a  accepté  d'être  le  correspondant  financier  de  la  Cuar- 
tered. 

■jç  -jf  Les  obligations  du  Chemin  de  fer  jonction 
Salcnique-Constantinople  ont  passé  de  326  fr.  à  327  50 
à  terme,  et  à  327  75  au  comptant.  Par  ce  temps  d'abais- 
sement continu  du  taux  de  l'intérêt  et  des  conversions 
successives  qui  en  sont  la  conséquence,  le  public  fran- 
çais se  porte  de  plus  en  plus  sur  les  Valews  Ottomanes. 
L'obligation  Salonique-Constaniinople  est  une  de 
celles  qu'il  préfère  avec  la  Priorité  Ottomane  4  0/0,  la 
Consolidation  4  0/0  et  Y  Obligation  Ottomane  4  0/0 
1894. 

Mais,  de  tous  ces  titres,  comme  nous  le  faisions  res- 
sortir le  26  janvier  dans  un  article  spécial  auquel  nous 
renvoyons  nos  lecteurs,  elle  est,  en  parité  de  rende- 
ment, loin  d'être  encore  au  cours  que  lui  assigne  la 
garantie  spéciale  qui  lui  est  affectée  sur  les  dîmes  dont 
l'encaissement  s'effectue  sous  le  contrôle  du  Conseil  de 
la  Dette  Publique  Ottomane.  Aussi,  cette  obligation 
attire-t  elle  spécialement  l'attention,  d'autant  plus 
qu'elle  est,  et  de  longtemps,  à  l'abri  de  toute  conver- 
sion, et  qu'elle  offre,  au  public,  une  prime  de  rembour- 
sement supérieure  encore  actuellement  à  170  francs. 

ir  -fa  Au  sujet  de  l'Etat  de  Espirito-Satilo  (Brésil), 
qui  a,  au  mois  de  décembre  dernier,  procédé  par  l'en- 
tremise de  la  Banque  de  Pari;;  et  des  Pays-Bas  à 
l'emprunt  de  35.000  obligations  dont  le  produit  devait 
servir  à  l'achèvement  du  Chemin  de  fer  du  Sud  de 
Espirito-Santo,  mentiennons  que,pendantl'année  1894, 
les  droits  de  douane  ont  été  de  1.459  contos,  contre  545 
contos  en  1893,  en  plus-value  de  1400/0.  Les  excédents 
des  recettes  de  l'Etat  pendant  l'année  qui  vient  de 
prendre  fin  ont  été  de  2.135  contos,  soit  2.400.000  fr. 
Ajoutons  que  les  travaux  du  Chemin  de  fer  sont  com- 
mencés simultanément  aux  kilomètres  46,102  et  15?. 
Pendant  le  2e  semestre  de  1894,  il  est  arrivé  5.293  émi- 
grants,  pendant  que  162  vapeurs  et  32  voiliers  entraient 
dans  le  port  de  Victoria. 


RECETTES    DES   CHEMINS   DE    FER    FRANÇAIS  (Grandes 
Compagnies)  du  22  au  23  janvier  1895  (4«  semaine) 
(En  milliors  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 


Etat  

Paris-Lyon-Méditer. 

—  Rhône  au  Mont-Cenis 

—  Chemins  Algériens.. 

Word.  

Ouest  :  

Orléans  

Er.t  

Midi  

Est-Algérien  

lîône-Guelma  voie  larg. 

—         voie  étroite 

Ouest-Algérien  

Arzew  à  Xralfallah. . 
Médoo  


8  45 

Rec.  br.  de 

Rec.  br.  depuis 

la  semaine 

le  lonanvier 

Différence 

1  » 

1895 

1  g- 

P' 

1895 

1894 

1895 

1894 

2.761 

651 

638 

1.S98 

1  8U 

+ 

57 

8.601 

5  616 

5.825 

15.714 

16  431 

720 

133 

77 

81 

234 

217 

13 

513 

137 

105 

356 

335 

+ 

21 

3.699 

3.376 

3. MO 

13  253 

13.807 

551 

2  309 

K  375 

7.054 

7  016 

+ 

37 

6,772 

2.734 

2  950 

7.784 

8.114 

330 

4. 802 

i  339 

2  361 

6.921 

6.9.18 

17 

1  C8o 

1.562 

4  368 

4.451 

82 

897 

108 

96 

389 

388 

» 

607 

77 

-13 

257 

183 

+ 

74 

128 

13 

4 

43 

20 

4- 

23 

296 

41 

31 

139 

137 

+ 

1 

214 

29 

22 

75 

81 

<s 

101 

16 

18 

66 

75 

8 

QUESTIONS   DU  JOUR 


Les  Fonctions  de  la  Banque  de  France 


in 


m 


AVANCES  SUR  TITRES.  —   DÉPOTS  DE  TITRES 

Les  articles  9,  18  et  19  des  Statuts  du  16  janvier 
1808,  autorisent  la  Banque  de  France  à  tenir  une. 
«  caisse  de  dépôts  libres  ou  volontaires  pour  tous 
«  titres,  lingots  et  monnaies  d'or  et  d'argent  dé- 
fi toute  espèce  ». 

L'article  16  des  mêmes  Statuts  autorise  la  Banqne 
à  faire  des  avances  sur  effets  publics,  à  échéance 
déterminée.  La  loi  du  17  mai  1834,  complétée  au 
point  de  vue  des  mesures  d'exécution,  par  l'ordon- 
nance du  17  juin  suivant,  a  étendu  cette  autorisa- 
tion aux  effets  publics  à  échéance  non  déterminée. 

Le  décret  du  3  mars  1852  (art.  2)  a  autorisé  les- 
avances  sur  les  actions  et  les  obligations  des  che- 
mins de  fer  français;  le  décret  du  28  mars  de  la 
même  année,  les  avances  sur  les  obligations  de  la 
Ville  de  Paris. 

Les  avances  sur  les  obligations  du  Crédit  Fon- 
cier de  France  ont  été  autorisées  par  la  loi  du 
9  juin  1857;  enfin,  le  décret  du  28  février  1880  a 
admis,  au  bénéfice  des  avances,  toutes  les  obliga- 
tions de  villes  françaises  et  de  départements 
français. 

En  exécution  de  ces  lois  et  décrets,  la  Banque 
de  France  fait  au  public,  au  taux  fixé  par  le  Con- 
seil général  et  sans  commission,  des  avances  cal- 
culées d'après  la  Cote  Officielle  de  la  Bourse,  en 
penant  pour  base  le  dernier  cours  du  comptant  de 
la  veille  et  aux  conditions  générales  ci-après  énu- 
mérées  : 

80  O/O  sur  les  Eentes  françaises,  Bons  et  Obligations  du. 
Trésor  ; 

75  O/O  sur  les  Actions  et  Obligations  des  principales  lignes 
de  chemins  de  fer  de  la  France  et  des  colonies,  sur  les  Obliga- 
tions de  la  Ville  de  Paris,  sur  les,  Bons  de  liquidation  (Paris 
et  départements),  sur  les  Obligations  du  Crédit  Foncier,  sur- 
les  Obligations  Algériennes;  enfin,  sur  certains  emprunts  des 
départements,  des  villes  de  France  et  des  Chambres  de  Com- 
merce ; 

60  O/O  sur  les  Actions  de  jouissance  des  Chemins  de  fer 
de  l'Est,  d'Orléans,  de  l'Ouest,  du  Midi  et  du  Nord. 

Le  minimum  des  prêts  est  de  251)  francs.  Les  avances  sont 
faites  pour  9U  jours;  ce  délai  peut  être  prolongé.  Elles  sont 
remboursables  par  anticipation  au  gré  de  l'emprunteur;  un 
minimum  de  15  jours  d'jntérêls  est  dù  dans  tous  les  cas. 

Les  arrérages  des  valeurs  remises  en  garantie  sont  payés 
sans  frais  aux  emprunteurs. 

Les  titres  nominatifs  ne  peuvent  servir  de  nantissement 
qu'après  avoir  été  transférés  au  nom  de  la  Banque.  Celle-ci  se 
charge  d'opérer  elle-même  ce  transfert  sans  aucuns  frais  et 
dans  un  délai  très  court,  pour  les  valeurs  des  Chemins  de  fer, 
de  la  Ville  de  Paris  et  du  Crédit  Foncier  destinées  à  former  la 
base  d'une  avance. 

Sur  la  demande  de  ses  emprunteurs  des  départements,  la 
Banque  fait  vendre,  par  ministère  d'agent  de  change,  les  va- 
leurs sur  lesquelles  elle  a  consenti  dts  avances;  le  transport 
des  titres  s'opère  par  ses  soins  et  les  risques  de  route  sont 
couverts  par  une  assurance. 

La  Banque  ouvre  des  comptes  courants  spéciaux  d'avances. 
Le  crédit  à  accorder  ne  peut  être  supérieur  à  3  millions.  Le 
titulaire  dépose  ses  titres  en  nantissement;  ils  doivent  être  du 
nombre  de  ceux  sur  lesquels  la  Banque  prête,  et  d'importance 
suffisante  pour  que  le  crédit  ouvert  ne  dépasse  pas  la  propor- 
tion allouée  en  matière  d'avances  ordinaires. 

Le  bénéfice  des  avances  de  la  Banque  de  France 
porte  ainsi  sur  126  espèces  de  titres  comprenant  : 
Effets  publics  :  3  —  Actions  de  capital  et  actions- 
de  jouissance  de  Chemins  de  fer  :  6  et  5  —  Obliga- 


(1)  Voir  Y  Economiste  Européen,  nos  159  et  160. 
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lions  de  Chemins  de  fer:  i'i  -  Obligations  du 
('redit  Foncier  tic  France  :  7—  Kmpruntsdes  I >é 
partements  :  10  —  Emprunts  «1rs  Villes  :  45  — 
Emprunts  dos  Chambres  de  Commerce  :  4  —  Lons 
de  Liquidation  de  Canaux  :  2. 

Le  tableau  suivant  indique,  au  24  décembre  de 
chaque  année,  le  détail  des  dépôts  de  titres  ef- 
ectués  en  garanties  d'avances  : 

DÉPOTS  en  garanties  d'avances  :  Situation  en  24décembre 
de  chaque  année. 


Aimées 

Nombre  des 

Evaluation 
au  cours 
de  laBourse 
du  24  déc. 

Comptes 
ouverts 

1  >épôts 

Titres 

Espèces 
de  valeur 

Unités 

Unité* 

Unités 

"  Unités 

Miltiei-sdeiV. 

1881 

9.290 

21.449 

395.783 

94 

465.421 

1882 

11.409 

27.602 

390.463 

93 

385.198 

1883 

12.959 

33.748 

455.026 

96 

342.356 

1884 

13.71(3 

36.3H8 

478.802 

104 

377.315 

1885 

13.652 

37.162 

476.669 

145 

376.051 

1886 

13.193 

36.596 

514.135 

102 

373.560 

1887 

14.127 

37.681 

514.883 

108 

387.498 

1888 

14.665 

38.169 

501.794 

104 

394.271 

1889 

14.  SU 

37.738 

521.3til 

120 

419.607 

13.333 

38.152 

562.796 

117 

440.025 

1891, 

14.689 

42.310 

649.402 

113 

506.390 

1892 

14.084 

41.956 

649.807 

117 

527.698 

13.828 

42.029 

663.850 

115 

519.890 

13.281 

43.027 

695.977 

115 

550.047 

Cette  branche  des  fonctions  de  la  Banque  de 
France  a  rendu  à  la  fortune  mobilière  des  services 
analoguesà  ceux  de  l'organisation  du  Crédit  Fon- 
cier pour  la  propriété  immobilière.  C'est  surtout 
après  la  construction  de  nos  premières  voies  fer- 
rées que  les  avances  sur  obligations  et  actions  de 
Chemins  de  fer  ont  été  d'une  utilité  incontestable 
pour  notre  pays,  car,  en  augmentant  de  75  0/0,  par 
simple  jeu  d'ouverture  de  crédit,  la  puissance  d'ac- 
quisition des  capitaux  engagés  dans  ces  entreprises 
nouvelles,  elles  ont  permis  à  l'épargne  française 
de  reprendre  très  vite,  et  à  des  moments  favora- 
bles, les  titres  de  cette  nature  que  détenaient  alors 
les  capitalistes  anglais. 

Depuis  l'année  1881,  le  portefeuille  des  avances 
sur  titres  a  passé  par  les  points  extrêmes  de  155 
millions  de  francs,  minimum  de  1881,  à  1.294 
millions,  maximum  de  1891.  et  le  total  des  sommes 
avancées  dans  le  courant  de  l'année  :  du  minimum 
585  millions  (1885)  au  maximum  1.980  millions  en 
1891,  date  du  grand  Emprunt  de  939  millions  en 
3.0/0  perpétuel,  émis  au  taux  de  92  fr.  55  et  pour  le- 
quel il  fut  souscrit  15.662  millions  par  260.060 
souscripteurs. 

Voici  d'ailleurs  le  tableau  des  diverses  posi- 
tions du  portefeuille  des  avances  de  l'année  1881  à 
l'année  1894  inclusivement  : 

AVANCES  sur  Titres  à  Ut  Banque  de  France 

(Millions  de  francs) 


Total 

Taux 

Porte- 

Années 

des 

jmoyen 
des 

Portefeuille  des  avances 

feuille 

sommes 

Maxim. 

Minim. 

Moyene 

au 

avancées 

avance' 

31  déc. 

1881.... 

1.123 

4.45 

375 

155 

248 

365 

1882... 

884 

4.69 

377 

278 

302 

309 

18X3.... 

665 

4.08 

311 

288 

297 

320 

1884.... 

626 

4  » 

329 

290 

300 

300 

1885. . . . 

585 

4  » 

312 

274 

285 

396 

1886.... 

993 

4  » 

728 

254 

276 

286 

1887.... 

590 

4  » 

289 

258 

271 

270 

1888.... 

635 

3.85 

277 

250 

258 

278 

1889.... 

713 

4.03 

289 

240 

255 

260 

1890. . . . 

812 

3.62 

280 

236 

249 

273 

1891.... 

1.980 

3.50 

1.294 

26i 

298 

317 

1892    . . 

751 

3.50 

333 

279 

297 

317 

1893.... 

807 

3.50 

845 

283 

303 

^92 

1894.... 

1.002 

3.50 

424 

273 

291 

280 

La  branche  des  Dépôts  libres  de  titres  à  la 
/itim/tt.c  tic  France  prend  une  extension  chaque 
jour  plus  considérable,  en  raison  de  la  sécurité 
absolue  offerte  aux  déposants  par  ce  grand  Eta- 
blissement de  crédit  et.  aussi,  par  les  facilités  très 
réelles  que  l'excellent  fonctionnement  de  ce  service 
donne  au  public. 

Voici  les  conditions  générales  des  Dépôts  libres. 

La  Banque  reçoit  en  dépôt  à  Paris  el  dans  ses  Succursales 
de  Bordeaux,  Lyon  et  Marseille,  les  valeurs  de  toute  naluiv, 
françaises  et  étrangères,  moyennant  un  droit  de  garde  an- 
nuel de  : 

O  fr.  10  c.  par  25  francs  de  rente  ou  fraction  de  25  francs 
de  rente  perpétuelle  ; 

O  fr  20  c.  par  action,  obligation  ou  titre  de  Rente  amortis- 
sable d'une  valeur  de  1.000  francs  et  au-dessous  ; 

O  fr.  10  c.  en  sus  pari. 000  francs  ou  fraction  de  1.000  francs. 

Elle  encaisse  gratuitement  et  paie  au  porteur  du  récépissé 
les  arrérages  de  ces  valeurs. 

Elle  se  charge  de  faire  timbrer  les  titres,  d'en  opérer 
l'échange,  de  l<-s  faire  regarnir  de  coupons  moyennant  une 
commission  égale  à  la  moitié  du  droit  de  garde,  lorsque  ces 
deux  dernières  opérations  peuvent  se  faire  à  Paris,  par  l'in- 
termédiaire d'Etablissements  accrédités  à  cet  effet. 

Elle  encaisse  les  titres  amortis,  lorsqu'il  lui  a  été  donné 
connaissance  des  sorties  par  les  Compagnies  ou  par  les  dépo- 
sants, et  elle  effectue,  après  provision  reçue,  les  versements 
sur  les  valeurs  non  libérées,  moyennant  une  commission  de 
un  franc  pour  mille  francs. 

Tout  déposant  de  valeurs  à  la  Banque  centrale  ou  aux  Suc- 
cursales de  Bordeaux,  Lyon  et  Marseille,  peut  se  faire  ins- 
crire à  une  Succursale  pour  y  toucher  ses  arrérages  ;  ils  lui 
sont  payés  sous  déduction  d'un  droit  de  O  fr.  05  c.  pour  100 
francs,  avec  mir  imum  de  50  centimes. 

Les  propriétaires  de  valeurs  en  dépôt  peuvent,  en  présen- 
tant leurs  récépissés,  et  en  justifiant  de  leur  identité,  obtenir 
des  avances  dans  tous  les  comptoirs  de  la  Banque,  quand  les 
valeurs  déposées  sont  au  nombre  de  celles  sur  lesquelles  la 
Banque  fait  des  prêts. 

La  Manque  de  France  ne  peut  recevoir  dès- 
Dépôts  libres  de  titres  dans  toutes  ses  succursales, 
parce  que  la  généralisation  de  ces  dépôts  l'entraî- 
nerait à  des  responsabilités  et  à  des  dépenses  hors 
de  proportion  avec  les  services  à  rendre  au  public. 
Mais,  grâce  aux  dispositions  qui  précèdent,  tout 
porteur  de  titres  d'une  ville  quelconque  ayant  une 
succursale  de  la  Banque,  a  la  facilité  d'utiliser 
l'organisation  des  Dépôts  volontaires  puisqu'il 
peut  remettre  ses  titres  en  garde  à  Paris,  à  Bor- 
deaux, à  Lyon  ou  à  Marseille  et  obtenir  d'en  tou- 
cher les  arrérages  à  sa  succursale  de  résidence. 

L'Etat  suivant,  ne  comprenant  que  les  Dépôts 
volontaires  e  ffectués  à  l'Administration  centrale 
de  Paris,  indique  la  progression  de  ce  service  : 

DÉPOTS  LIBRES  de  Titres:  Situation  au  24  décembre 
de  chaque  année 

Nombre  des 


Années 

Comptes 
ouverts 

Dépôts 

Titres 

Espèces 
devaleurs 

Unités 

Unités 

Unités 

Unités 

1881 

22.264 

111.938 

2.152.470 

1.380 

1882 

24.544 

128.439 

2.392.283 

1.512 

26.670 

143.991 

2.519.496 

1.582 

1884 

29.002 

161.280 

2  698.252 

1.593 

1885 

31.157 

177.486 

2.887.080 

1.577 

1886 

31.784 

184.2(57 

2.888.481 

1.528 

1887 

32.711 

190.275 

2.904.240 

1.485 

1888, 

33.436 

198.589 

2.956.087 

1.533 

1889 

35.271 

211.417 

3.322.862 

1.634 

1890 

3b\800 

225.048 

3.628.703 

1.757 

1891 

39.130 

241.695 

3.863.946 

1.859 

1892  

40.450 

251.953 

3.947.991 

2.052 

1993  

41.362 

258.276 

3.997.345 

2.125 

1894 

41.818 

262.922 

4.020.291 

2.181 

Evaluation 
au  cours 
de  laBourse 
du  24  déc. 


Dans  une  période  de  quatorze  années 
des  comptes  ouverts  a  augmenté  de  8 
des  Dépôts  libres  de  135  0/0,  le  nombr 


Milliers  do  fr 

1.028.371 
1.742.163 
1.785.887 
1.952.276 
2.073.087 
2.142.368 
2.182.109 
2.218.620 
2.454.661 
2.700.605 
2. 805. 584 
2.918.341 
2.949.889 
3.003.532 

.  le  nombre 
7  0/0,  celui 
e  des  titres 
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déposés  de  86  0/0  et  la  valeur  de  ces  titres  s'est 
elle-même  majorée  de  84  0/0. 

Voici,  maintenant,  à  titre  de  simple  indication, 
la  décomposition  du  portefeuille  des  Dépôts  libres 
pour  chacune  des  quatorze  dernières  années  : 

ETAT  des  titres  déposés  à  la  Banque  de  France  à  Paris 
seulement  :  Situation  au  21  décembre  de  chaque  an- 
née (Dépôts  volontaires)  : 


RENTES  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  (En  revenus) 


Années 

r  rançaises 

Etrangères 

Total 

Nombre 

des  revenus 

de  titres 

Francs 

lù-ancs 

Francs 

Unités 

1881 .... 

14.720.235 

15.385.338 

30.105.573 

247.938 

1882 .... 

17.004.960 

14.832.517 

31 .837.477 

260  399 

1883 .... 

17. H77.184 

15  757.824 

32.835.008 

267.216 

1884 .... 

18.962.414 

16.875.277 

35.837.691 

298.632 

1885 .... 

20.265.782 

18.456.583 

38.722,365 

353.101 

1886 .... 

20. 44-i.  181 

19.232.884 

39.678.065 

360.968 

1887 .... 

20.868.009 

20. 842. 604 

41.710.613 

388.135 

1888..  . 

20.641.690 

21  204.679 

41.906.369 

412.935 

1889  

21.873.635 

24.324.008 

46.197.643 

627.925 

1890 .... 

22.785.646 

27.147.762 

49.933.4  8 

782.251 

1891 .... 

25.046  486 

30.313.267 

55.359.753 

938.744 

1892 .... 

24.552.423 

31.741.072 

56.293.495 

998.485 

1893 .... 

24.512.394 

32.949.575 

57.461.969 

1.060.786 

1894 .... 

22.662.925 

34.084.549 

56.747.474 

1.128.071 

Nombre 

NOMRRE  D'ACTIONS  ET  D'OBLIGATIONS 

Années 

des  Bons, 

Reconnais1'05 

Françaises 

Etrangères 

Total 

et  Divers 

1881 .... 

1.106 

1.312.120 

591.306 

1.903.426 

1882 .... 

1.654 

1.468.533 

661.697 

2.130.230 

1883 .... 

1.792 

1.567.286 

683.252 

2.250.488 

1884 .... 

4.597 

1.668.230 

726.793 

2.395.023 

1885 . . . 

3.615 

1.777.057 

763.307 

2.540.364 

1886 .... 

3.812 

1  79.1.755 

723.946 

2,52  t.  701 

1887 .... 

2.206 

1.801 .002 

712  897 

2.513.899 

1888 .... 

2.588 

1.830.139 

710.425 

2.540.564 

1889.... 

1.991 

1.927.109 

765.837 

2.692.946 

1890 .... 

2.944 

2.045.189 

798.319 

2.843.508 

1891 .... 

2.867 

2.054.761 

867  574 

2.922.335 

189.2 . . . 

1.363 

â. 078. 057 

870.086 

2.948. 143 

1893 .... 

1.150 

2.066.507 

868.902 

2.935.409 

1894 .... 

620 

2.056.119 

835.481 

2.891.600 

Les  progressions  constatées  par  les  tableaux  ci- 
dessus  sont  des  plus  significatives,  car  elles  dé- 
montrent : 

1"  Que  le  public,  qui  confie  ses  titres  à  la  Banque 
de  France,  n'est  pas  seulement  composé  de  petits 
capitalistes,  puisque  la  valeur  moyenne  des  comp- 
tes de  Dépôts  libres  existant  à  la  date  du  24  dé- 
cembre 1894  est  de  71 .819  francs; 

2°  Que  les  capitalistes  français  se  portent  de  plus 
en  plus  sur  les  Fonds  d'Etat  et,  de  préférence,  sur 
les  Fonds  d'Etat  étrangers.  Les  revenus  en  rentes 
françaises  n'ont  en  elfet  augmenté  que  de  53  0/0, 
alors  que  l'augmentation  des  revenus  en  rentes 
étrangères  a  dépassé  121  0/0  :  l'ensemble  des 
Fonds  d'Etat  s'est  majoré  de  88  0/0  ; 

3°  Que  les  capitalistes  français  n'ont  pas  la 
même  tendance  relativement  aux  placements  en 
actions  et  obligations  puisque  l'ensemble  des  ac- 
tions et  obligations  françaises  et  étrangères  dépo- 
sées à  la  Banque  n'a  augmenté  que  de  51  0/0. 

Get  engouement  pour  les  Fonds  d'Etat  est  un 
courant  dont  nos  Pouvoirs  publics  feront  bien 
de  se  préoccuper,  car  sa  continuation  aurait 
pour  effet  de  paralyser  l'essor  de  l'industrie 
nationale.  Pour  nous,  la  cause  évidente  de  l'a- 
bandon des  valeurs  françaises  réside  dans  les 
menaces  dont  le  capital  français  est  l'objet,  sous 
toutes  ses  formes,  et,  surtout,  dans  les  entraves 


que  la  loi  de  1867  sur  les  Sociétés  apporte  à  la 
création  et  au  fonctionnement  des  Sociétés  par 
actions,  et  aux  responsabilités  individuelles  que  la 
jurisprudence  a  consacrées  à  l'égard  des  adminis- 
trateurs des  Sociétés  anonymes. 

Il  est  si  dangereux,  aujourd'hui,  d'être  adminis- 
trateur d'une  Société  française  quelconque,  qu'il 
ne  sera  bientôt  plus  possible  de  trouver  des  hom- 
mes compétents  et  de  valeur  pour  accepter  cette  dé- 
licate fonction.  La  conséquence  de  ce  nouvel  état  de 
choses  se  déduit  trop  naturellement  pour  qu'il  soit 
nécessaire  d'insister. 

Depuis  l'année  1880,  la  Banque  de  France  a  éta- 
bli, en  faveur  de  la  Compagnie  des  Agents  de 
change  de  Paris,  une  Caisse  de  Dépôts  libres 
assurant  un  service  régulier  de  garde  aux  Dépôts 
volontaires  de  cette  honorable  corporation  et  de  sa 
nombreuse  clientèle. 

En  1881,  le  nombre  des  titres  déposés  par  la 
Compagnie  était  de  523.931  unités;  au 24  décembre 
1894,  le  nombre  des  unités  s'élevait  à  1.735.459. 

En  1881.  le  capital  représenté  par  ces  titres  était 
évalué  à  571.504.000  francs  d'après  le  cours  de  clô- 
ture du  24  décembre  :  au  24  décembre  1894,  ce 
même  capital  atteignait  la  somme  globale  de 
950. 105.000  francs. 

Enfin,  en  réunissant  les  trois  catégories  ■  de  Dé- 
pôts de  titres  de  la  Banque,  on  arrive  aux  chiffres 
suivants  pour  les  quatorze  années  considérées  : 

SITUATION  générale  des  TU, -es  déposés  à  la  Banque 
de  France  au  24  décembre  de  chaque  année.  (Dépôts 
volontaires,  dépôts  en  garanties  d'avances  et  dépôts  du 
Syndicat  des  Agents  de  change)  : 


Années 

Nombre  des 

Evaluation 
au  cours 
delaBourse 
du  24  déc. 

Comptes 
ouverts 

Dépôts 

Titres 

Espèces 
devaleurs 

Unités 

Unités 

Unités 

Unités 

Milliers  fr. 

1881  .... 

31.606 

154.906 

3.072.184 

1.618 

2.666.296 

1882 

36.009 

177.833 

3.290.774 

1.812 

2.577  633 

39  687 

204.681 

3.601.843 

1.929 

2  659.996 

1884 

42.777 

230.775 

3.948.808 

2.002 

2.882.977 

1885 

44.869 

261.582 

4.238.281 

2.077 

3  024.011 

1886 

45.037 

251.700 

4.352.246 

2  008 

3.196.362 

1887 

46.898 

267.382 

4.357.987 

2.004 

3.181.759 

1888 

48.161 

275.376 

4.404.853 

2.071 

3. 297.604 

1889  

49.672 

289.480 

4.949.160 

2.214 

3.525.820 

1890 

50.193 

310.116 

5.475.393 

2.361 

8.865.926 

1891  

53.879 

341.238 

6.023.122 

2.553 

4.160.484 

1892 

54.594 

341.838 

5.991.188 

2.775 

4.240.147 

55.190 

345.937 

6.057.956 

2.847 

4.2:2.892 

1894 

55.159 

363.195 

6.451.727 

2.935 

4.503.684 

Il  n'y  a  pas  eu  de  temps  d'arrêt  dans  le  dévelop- 
pement des  comptes  ouverts  et  dans  la  progression 
des  Dépôts,  des  espèces  de  titres  et  du  capital  ef- 
fectif représenté  par  l'ensemble  de  ces  valeurs.  Et 
cependant  jusqu'au  mois  de  juillet  1893,  date  à  la- 
quelle la  Banque  de  France  a  créé  les  Comptes 
spéciaux  d'arrérages  par  carnets  de  chèques,  le 
service  des  arrérages  des  titres  déposés  à  la  Banque 
comportait  de  si  "longues  formalités  et  une  telle 
perte  de  temps  que  le  public  s'en  plaignait  tou- 
jours. 

Mais  les  choses  ont  bien  changé  depuis  l'ouver- 
ture de  la  succursale  de  la  place  Ventadour,  et  en 
examinant,  dans  notre  prochain  chapitre,  l'organi- 
sation spéciale  de  cette  Succursale  de  titres,  nous 
aurons  A  constater  des  améliorations  qui  auront 
pour  résultat  certain  de  doubler,  d'ici  à  quelques 
années,  l'importance  des  Dépôts  de  toute  nature 
effectués  à  la  Banque  de  France. 

(A  suivre.)  Edmond  Théry. 
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SOUS-COMPTOIR  DES  ENTREPRENIURS 

Le  procès  pendant  devant  lit  Cour  d'appel  entre  la 
Compagnie  des  Canaux  Agricoles  et  le  Sons  Comptoir 
de*  Entrepreneurs,  est  sur  le  point  d'aboutir.  Les 
plaidoiries  sont  Unies  et  M.  Puech.  avocat  général, 
doit  donner  ses  conclusions  le  20  courant.  Quelle  solu- 
tion interviendra?  La  Cour  d'appel  infîrmera-t-elle  le 
jugement  rendu  par  le  Tribunal  de  la  Seine  le  30  mars 
.1893,  ou  contirmera-t-elle  la  sentence  des  premiers 
juge*  ?  Il  i'st  imposssible  de  rien  préjuger  dès  main- 
tenant. Et  connu*  le  Sous-Comptoir  peut,  en  définitive, 
S'entendre  condamner  de  nouveau,  il  ne  faut  pas 
s'étonner  si,  pourl  exercice  1898  1894,  le  Conseil  d'admi- 
nistration île  cette  Société  a  cru  devoir  réserver  les  bé- 
néfices acquis,  comme  il  l'avait,  fait  déjà,  du  reste, 
pour  i'exerei -e  1893-1893.  Naturellement,  les  action-, 
n aires  (lu SQUSTCoinptoir  ont  approuvé  la  résolution' 
prise  par  ceux  qui  ont  la  charge  des  intérêts  de  la  So- 
ciété; et  il  ne  nous  reste,  pour  le  moment,  qu'à  exa- 
miner la  marche  des  affaires  au  cours  de  l'année  sociale 
qui  a  pris  fin  le  31  octobre  1894. 

Du  1er  novembre  1893  au  31  octobre  1894,  122  crédits 
nouveaux  ont  été  ouverts.  Ces  crédits  atteignent  le 
montant  de  14.339.700  fr.  Et  comme  60  crédits  seule- 
ment, représentant  9.021  100  fr.,  ont  été  amortis  ou" 
éteint-,  il  s'ensuit  que  l'augne  ntation,  d'une  année  à 
l'autre,  porte  sur  02  crédits  s'élevaût.  ensemble,  à  5  mil- 
lions 318  60Ô  francs.  De  sorte  que  les  crédits  en  cours 
s'établissent  ainsi  : 

(  avili  l s  f-n  cours  an  31  octobre 

Nombre  Sommes 

—  Millions 

Exercice  1892-93   145  22.3 

—      1893-94   207  27.6 

Tous  ces  crédits  n'ont  pas  encore  été  réalisés  entière- 
ment: En  effet,  à  ladite  date  du  31 1  octobre  1894,  les 
capitaux  engagés  par  le  Sous-Comptoir  ne  s'élevaient 
qu'à  18  1/2  millions  de  francs.  Par  suite,  il  restait  à 
réaliser  un  capital  de  9  millions  'te  francs  en  chiffres 
ronds,  alors  qu'au  3L  octobre  1893,  la  différence  entre 
les  capitaux  engagés  à  cette  époque  et  les  crédits  en 
cours  ne  se  chiffrait  que  par  7  millions  de  francs.  Mais 
ceci  n'implique  pas  que'  l'exercice  1893  1894  n'ait  été 
particulièrement  'favorisé.  Il  conviendrait,  au  con- 
traire, pour  retrouver  une  situation  meilleure  au  point 
de  vue  du  développement  des  affaires,  de  remonter 
aux  années  1884-1885  et  1885-1886. 

La  seconde  de  ces  années  accusait  un  chiffre  de  cré- 
dits en  cours  de  43  millions  de  francs,  mais  pour  164 
crédits  seulement,  et  la  première  mentionnait  271  cré- 
dits, pour  un  montant  de  101  millions  de  francs.  De- 
puis, et  comme  nous  le  mentionnions  ici-même  dans 
Y  Economiste  Européen,  le  3  février  1894,  les  transac- 
tions avaient  été  en  diminuant  et  n'avaient  réelle- 
ment repris  qu'en  1891  92,  pour  progresser  en  1892-!).'!, 
en  consi  quence  de  la  .réduction  à  4  3/4  0/0,  sans  com- 
mission de  banque,  du  taux  d'intérêt  des  prêts.  On  ne 
peut  donc,  à  l'heure  actuelle,  que  se  montrer  satisfait 
de  la  tendance  qui  s'accuse  de  plus  en  plus. 

Du  côté  du  domaine  du  Sous-Comptoir ,  qui  com- 
prend maintenant  vingt  maisons  de  rapport  et  quatre 
hôtels,  nous  avons,  par  suiie  de  la  venle  de  deux  mai- 
sons, à  signaler,  au.  montant  de  2.881.142  fr.,  une  ré- 
duction de  380.121  fr.  sur  1892-1893,  y  compris  un  ac- 
croissement d'évaluation  de  130.281  fr.  provenant  de 
l'acquisition,  en  adjudication  publique,  des  mines  de 
Bert  (Allier)  adjudication  qui  a  eu  lieu  à  la  suite  de  la 
liquidation  judiciaire  de  la  Compagnie  du  Chemin  de 
fer  de  bompierre  à  Lapali&se,  débitrice  du  Sous- 
Comptoir  pour  une  ouverture  de  crédit  consentie  en 
1890  Quant  au  produit  net  des  locations,  il  s'est  élevé, 
en  tenant  compte  des  deux  immeubles  vendus  comme 
il  vient  d'être  dit  plus  haut,  à  147,104  fr„  c'est-à-dire  en 
réelle  plus-value  de  2.500  fr. 

En  ce  qui  regarde  les  bénéfices  nets  réalisés  en  1893- 


1894,  il  y  a  à  l'aire  remarquer  une  petite  augmentation 
sur   L89Î-189S,  bien  que  les  bénéfices  bruts  accusent, 

sur  l'exercice  précédent,  une  légère  diminution.  Gela 
tient  à  cette  circonstance  qu'en  1892-1893,  il  avait  été 
inscrit  au  compte  de  frais  généraux  une  somme  de 
10.000  francs  pour  frais  judiciaires.  En  tout  cas,  et  en 
les  comparant  aux  années  antérieures,  ces  bénéfices 
se  décomposent  comme  suit  : 

1890-91    1891-92    1892-93  1893-91 

Frais  généraux  Fr,  154.374  163.320  172.804  161.370 

Réserve  statutaire   10.000  20.000        »  » 

Distribué  aux  actions...  700.000  700.000        »  ». 
Reporté  à  l'exercice  sui- 
vant   20.441  10.690  711.327  713.954 

Total  des  bénéfices  bruts.   884.815   894.010   884.131  875.324 

Si,  maintenant,  nous  examinons  les  exigibilités  et 
des  disponibilités  du  Sous -Comptoir,  nous  trouvons 
qu'elles  s'établissent  ainsi,  en  millions  de  francs  : 

Disponibilités 


1890-91 

1891-92 

1982-93 

1893-94 

Caisse  

0.045 

0.053 

0.023 

0.058 

5.408 

6.777, 

4.071 

3.303 

Immeubles  

3.217 

3.217 

3.217 

2.881 

Crédit  Foncier  (solde).. 

2.347 

1.563 

3.823 

3.794 

4.482 

3.586 

3.290 

5.636 

15.499 

15.186 

15.024 

15.672 

Exigibilités 

0.682 

0.494 

0.376 

0.173 

Solde  des  créditeurs 

1.331 

1.195 

1.090 

1.024 

Solde  des  repartitions  bé 

0.711 

1.425 

0.597 

0.599 

2.610 

2.288 

2.177 

2.622 

Capital  et  réserve  

12.889 

12.8.18 

12.8  7 

13.050 

Montant  égal .... 

15.499 

15.186 

15.024 

15. «72 

'  Après  ce  résumé,  il  convient  de  rappeler  les  articles 
publiés  par  l'Economiste  Européen  les  18  décembre 
1892  et  3  février  1894,  dans  lesquels  nous  avons  exposé 
la  situation  de  cette  Société  et  défini  les  revendica- 
tions produites  par  les  obligataires  des  Canaux  Agri- 
coles. Quelle  .perte  encourra  le  Sous-Comptoir  dans  le 
cas  de  confirmation,  parla  Cour  d'Appel,  du  jugement 
de  première  instance  ?  Combien  de  porteurs  d'obliga- 
tions des  Canaux  Agricoles  établiront-ils  qu'ils  ont 
acquis  leurs  titres  au  dessus  de  115  fr.,  montant  fixé 
par  les  premiers  juges  ?  C'est  ce  qu'il  reste  à  savoir. 
Lors  de  la  formation  de  la  Société  Nouvelle  du  Canal 
du  Verdon  fondée  pour  utiliser  partie  de.  l'actif  de 
l'Ancienne  Compagnie  des  Canaux  Agricoles,  30  100 
obligations  avaient  été  apportées.  Quels  dommages- 
intérêts  résulteraient  pour  ces  30.100  obligations  ?  Il  est 
certain  que  le  capital  du  Sous-Comptoir,  quoi  qu'il  ar- 
rive, restera  intact,  que  la  Société  continuera  à  fonc- 
tionner, même  en  cas  de  perte  du  procès  en  cours  ;  et 
tout  laisse  présumer,  sans  même  tenir  compte  de  la 
transaction  qui,  au  besoin,  peut  intervenir,  qu'une 
partie  des  réserves  seulement  sera  absorbée.  L'actif 
net,  on  ne  doit  pas  perdre  de  vue  ce  point,  s'élève  à  13 
millions  de  francs,  et  c'est  ce  qui  explique  pourquoi 
les  actions  du  Sous  Comptoir,  actions  au  capital  nomi- 
nal de  100  francs,  se  tiennent,  à  l'heure  actuelle,  à 
180  francs. 

A  la  vérité,  ce  prix  n'a  pas  lieu  de  nous  surprendre. 
A  ladite  date  du  3  février  1894.  nous  écrivions  que  le 
cours  coté  à  cette  époque,  138  fr.  après  130  fr.,  laissait 
croire  que  l'on  avait  atteint  la  plus  grande  période  de 
baisse.  Qn  voit  que  l'événement  nous  a  donné  raison, 
et  que  les  intéressés  qui  n'ont  pas  désespéré  à  ce  mo- 
ment, ont  été,  depuis,  largement  indemnisés  des  crain- 
tes qu'ils  ont  pu  concevoir  alors  que  les  opérations 
du  Sous-Comptoir  périclitaient. 

A     T  KPHF.NET. 
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LE  RENDEMENT  DES  IMPOTS 

EN  JANVIER  1895 


L'Administration  des  Finances  vient  de  publier  le 
rendement  des  impôts  et  revenus  indirects,  ainsi  que 
des  monopoles  de  l'Etat,  pendant  le  mois  de  janvier 
1895. 

Les  résultats  accusent  une  moins-value  de  360.000 
francs  par  rapport  aux  évaluations  budgétaires,  et 
une  diminution  de  21.449.700  fr.  par  rapport  à  la  pé- 
riode correspondante  de  1894. 

Recouvrements  de  janvier  1895 

Recouvre-  Evalua-    Différence  Différence 

ments  tions     par  rapport  par  rapport 

de  janvier  budgé-    aux  eval.  a  janvier 

1S95  taires        budgét.  1894 
(Milliers  de  francs) 

Impôts  directs                  »  »             »  » 

Impôt  4  0/0                   14.769  15.021   —     252  —  244 

Enregistrement              46.215  44.189   +  2.026  -f  1.174 

Timbre.                        16.960  16.365   +     595  —  202 

Douanes'                       28.393  29.305   —     912  -23.011 

Gontrib.  indirectes..      43.417  48.110   -  4.693  —  788 

Sels                               1.823  1.774   +      49  -  11 

Sucres                           10.098  8.789   +  1.309  +  1.904 

Postes  et  Télégr.  .. .       17.723  16.455   +  1.268  —  27 

Monopoles,  etc               34.9»)  34.679   -f     250  —  244 

Totaux....     214.327     214.687   —     360  -21.449 

Il  n'est  pas  sans  intérêt  de  faire  remarquer  qu'en 
janvier  1894  des  acquittements  très  importants  avaient 
été  faits,  par  anticipation,  sur  les  blés  étrangers,  en 
prévision  d'un  prochain  relèvement  des  droits. 

En  janvier  1895,  les  acquittements  ont  été  normaux. 
C'est  la  principale  cause  de  la  diminution  que  les  re- 
couvrements de  ce  mois  présentent,  par  rapport  aux 
résultats  de  janvier  1894. 


LES  ÉMISSIONS  EN  EUROPE  EN  1894 

Voici,  d'après  notre  confrère  \e  Moniteur  des  Intérêts 
Matériels,  le  tableau  des  émissions  pour  1894  : 

(Millions  de  francs) 


Pays 
emprunteurs 


Allemagne   313.3 

Autriche-Hongrie.  1 12. S 

Belgique   14.4 

Bulgarie  

Danemark  

Espagne  et  coloq . 
France  et  colonies, 
Gr.-Bretag.  et  pôl. 

Italie  

Luxembourg  

Norvège  

Pays-Bas  et  colon 
Portugal  et  colon 

Roumanie  

Russie  

Suéde  

Suisse  

Turquie  

Totaux  rlo  l'Europe  2.083.(1 
Autres  pays   817.7 


843.6 
615.3 


37.2 
85.6 


120.0 
100.0 


40.4 
10.0 


totaux  généraux, 


2.930. 


121.2 
26.2 
1.7 
9.0 


12!i.5 


9.1 


5.0 
26.0 


10.3 


Conver- 
sions, 


335.6 


338.3 


129.9 
113. 1 
19.5 


2.0 
256.9 
730.0 

0.1 

1.3 
51.7 
0.2 

116.0 
1.1 
32.2 
161.0 


Total 
1891 


387.5 

4.2 

35.0 

7.516.1 
289.5 

11.1 

26.3 


3.735.3 
25.0 
372.7 
205.3 


1.669.0  12.611 .2 
235.3 


985.  Q 

282 
10.0 
9.0 
35.0 
2.0 

,016.6 

.75*.  1 


1 1 

6.1.9 
116. S 
0.2 
125.0 
1.327.3 
26.1 
455 
109.3 


Total 

1893 


717.0 
2.175.4" 
30.9- 


339.9 
267.9- 
914.8' 
109.  S 


10.728. S 
1.085.8 


t  .OUI. 3  12.611.2  17.811.616.009.1 


45. 1 
2.5 
25.0 
859.2- 

)) 

50.3; 

71.7 


.652.3 
356.  S 


Total  1894        ....  17.814.668.035  francs 

_  1893    6.009.133.035  — 

_  1892    2.509.136.000  — 

_  1891    7.658.893.122  — 

—  1890.        ...  8.147.000.000  — 

—  1889        .  ..  12.678.000.000  — 

—  1888    7.851.000.000  — 
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La  Culture  du  Caféier  (1) 

On  sait  que  les  grandes  cultures  sont  à  l'ordre  du 
jour  dans  nos  possessions  d'outre-mer,  et  notamment 
en  Indo-Chine  ou  la  main  d'oeuvre  est  si  abondante  et 
à  si  bon  marché.  Nous  avons  parlé  à  diverses  reprise^ 
des  essais  tentés  par  des  colons  entreprenants,  au  Ton- 
kin,  en  Annam  et  au  Cambodge,  exprimant  la  convic- 
tion qu'on  arriverait  ainsi  à  la  mise  en  valeur  certaine 
de  notre  domaine  d'outre-mer. 

Mais  les  personnes  qui  s'occupent  des  questions  colo- 
niales se  plaignaient,  à  juste  titre,  qu'il  n'existât,  pour 
les  cultures  et  les  entreprises  agricoles  dant>  les  pays 
chauds,  ni  guide,  ni  manuel,  ni  traité  d'aucune  sorte. 

M.  E.  Raoul,  professeur  à  l'Ecole  coloniale  et  mem- 
bre du  Conseil  supérieur  des  Colonies,  vient  de  com- 
bler cette  lacune  ;  continuant  son  intéressante  série  de 
publications  sur  les  conditions  spéciales  de  l'agricul- 
ture dans  les  régions  tropicales,  il  a  fait  paraître  un 
traité  très  détaillé  sur  la  culture  du  caféier. 

Cette  œuvre  considérable  est  divisée  en  trois  parties, 
savoir  : 

lo  La  partie  culturale,  donnant  des  renseignements- 
inédits  sur  le  caféier,  le  choix  du  sol,  les  semis,  etc.  etc., 
ainsi  que  sur  le  traitement  des  maladies,  les  analyses, 
la  préparation  du  café  pour  l'exportation  et,  enfin,  les 
comptes  de  culture  ; 

2"  Une  partie  commerciale,  indiquant  les  classifica- 
tions, le  groupement  des  espèces,  l'exportation  des  pays 
producteurs  et  la  consommation  des  pays  non  produc- 
teurs, etc.  etc. ; 

3o  Une  partie  purement  botanique. 

Pour  unii  semblable  publication,  il  fallait  un  spécia- 
liste ayant  été  à  même  d'étudier  les  pays  les  plus  di- 
vers et  ayant  séjourné  dans  toutes  les  régions  de  la 
zone  intertropicale.  C'est  le  cas  de  l'auteur,  qui  joint  à 
une  rare  érudition  la  pratique  d'un  agronome.  M.  E. 
Raoul  a  habité,  en  effet,  loutes  les  colonies  françaises, 
anglaises  et  hollandaises  ;  il  y  a  créé  des  jardins  bota- 
niques, complétant  ensuite  ces  longues  années  d'études 
préliminaires  par  une  mission  officielle  autour  du 
monde. 

Le  livre  que  nous  présentons  à  nos  lecteurs  constitue 
donc  une  oeuvre  très  complète  et  it  convient  de  féliciter 
l'auteur  de  la  clarté  avec  laquelle  il  a  développé  les 
nombreux  points  dont  nous  venons  de  donner  un  trop- 
court  résumé. 

C.-R.  W. 


et 


*  Las  totaux-  marquas  d'une  astérisque  comprennent  de. 
conversions  faites  dans  ces  pays. 


Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Depuis  le  30  janvier  dernier,  les  obligations  0  0/0, 
série  E,  de  la  Banque  hypothécaire  de  Buenos-Ayres 
ont  cessé  d'être  négociables  à  la  Bourse  de  Paris. 


Depuis  le  4  février  courant,  les  titres  de  la  Rente 
Russe  4  0/0  1894  (Dette  intérieure)  ne  sont  plus  négo- 
ciables qu'en  tilres  définitifs. 

En  liquidation  du  15  février,  les  livraisons  devront 
s'effectuer  en  titres  définitifs. 

Par  suite  des  délibérations  des  assemblées  générales 
extraordinaires  des  actionnaires  de  la  Compagnie  géné- 
rale Française  de  Tramways,  en  date  des  0  juillet  et 
6  septembre  1894,  qui  ont  voté  :  1»  la  réduction  du 
capital  de  ladite  Société  de  10.200.000  fr.  à  4.080.000 fr., 
au  moyen  de  l'échange  des  20.400  actions  libérées, 
contre  8.160  actions  nouvelles  de  500 fr.  également  hbé- 

(l)  Un  volume  de  250  pages,  chez  Challemel,  5,  rue  Jacob, 
Paris. 
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«ta,  n  contre  2)  ;  —  9»  et  simultanément,  l'augmenta- 
SiVdUcapilâl  à  L0.200.000ir.  par  la  création  de 
19  240  actions  nouvelles  de  i>0Otr., 
La  Chambre  syndicale  a  décide  ce  qui  suit: 
ffiKl"  lévrier,  les  20,400 


de  iSSfr  entièrement  libérées  et  au  porteur, 
pagme  -■-'—le  Française  de  Tramways,  sont  ad- 


mises aux  neg 


aociations  de  la  Bourse,  au  comptant 


a  la       partie  du  Bulletin 

affectées  " 

an- 


L'une  aux  8.100  actions,  nos  1  à  8160,  jouissance  j 
vier  1894,  coupon  n°  1  attaché; 

Et  l'autre  aux  ls.240  actions, nos  8161  a  .30400,  jouis- 
sance août  1894,  coupon  n«  1  attaché. 

Les  20.400  actions  anciennes  seront  maintenues  a  la 
Cote  jusqu'à  nouvel  ordre. 


Depuis  le  4  février  présent  mois,  les  actions  et  les 
obligations  de  500  fr.  5  0/0  de  la  Compagnie  des  Phos- 
phàteTde  France,  aui  étaient  inscrites  à.  la  deuxième 
partie  du  Bulletin  de  la  Cote,  sont  admises  a  la  pre- 
mière partie  dudit  Bulletin,  au  comptant. 


Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCUHSALES 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Banque  : 
31  janvier 
Or       ...    2. 131»  619  941 
Argent...    1.231.558  062 


!  Irvnp.r 
8.1J1.438  250 
I  .«35.923  903 


>t  janvier 


3.355.17S  004 


Depuis  le  5  février  présent  mois,  les  ^OpO ^  obligations 
nouvelles  de  500  fr.  4  0/0,  numéros  177199.  a  182198, 
de  ^Compagnie  générale  des  Omnibus,  sont  admises 
aux  négociations  de  la  Bourse,  au  comptant. 

Ces  obligations  sont  inscrites  à  la  première  partie  du 
Bulletin  de  la  Cote,  sous  la  même  rubrique  que  les 
obligations  anciennes.  -,. 

Les  titres  portent,  à  l'encre  rouge,  au  recto.  L  indi- 
cation du  remboursement  en  quinze  ans,  a  paitir ^de 
1896,  et  la  date  du  2  janvier  1895.  —  Le  tableau 
d'amortissement  (de  1896  à  1910)  est  collé  au  verso. 

Par  suite,  le  nombre  des  obligations  de  ladite  Société, 
négociables  sur  notre  marché  w^P.^ 
150  549  à  164.549,  numérotées  de  1  a  200ol  et  de  37/01 

à  182198.   

Depuis  le  6  février  présent  mois,  les  actions  de  jouis- 
sance de  la  Compagnie  des  Chemins  de  fer  de  1  Est, 
actuellement  au  nombre  de  53.539,  qui  étaient  deja 
inscrites  à  la  première  partie  du  Bulletin  de  la  Cote, 
au  comptant,  sont  admises  aux  négociations  a  terme. 


3  355  1/8.004  3.377.300.1b: 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour. . . 

,     .,,   T>    .    t  Effets  Fans  

Portefeuille  Pans  ^  Effet9  Etranger... 

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Pans  ■  • 

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve   ...... 

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)... 

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales. ......... 

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  ■  

Emploi  de  la  réserve  spéciale  

Divers  

Total  


PASSIF 


Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  capital  

Loi  du  17  mai  1834  . . . 
Ex-banques  département 

Loi  du  9  juin  1857   

mobilière  de  la  Banque. . 


7  février 


95.099 
291.193.113 


314  «85.158 
1.299.800 
18.600 
129.235.979 
150.976.562 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.627.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.201.183 

6Î6.O06 
8.407.444 
86.357.701 


3.377.360.153 


68  896 
168.450.152 


262.286.471 
1.270.8C0 
18  600 
124  844.388 
153  897.126 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
69.627.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.227.119 

672,137 
8.407.444 
93  049.608 


4.703.493  296 


Reserves 
mobilières 

Réserve  immo 
Réserve  spéciale 

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  .....  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales. 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescompte  du  dernier  semestre  

Divers   

Total  


4.562.161.241 


182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4.000.000 
8.407.444 
3.63i.985.98> 
17  668.180 
35  657.897 
107.745.232 
417.870.584 
61.457.177 
3  504.454 
2.172.35U 
782.337 
58.301.534 

4.709.493.296|  4  562.161.241 


182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4.000.000 
8.407.444 
3.749.721.650 
17.382.125 
40.120.580 
134.604  122 
387.302.474 
79  811.293 
3.741.790 
1.882. 928 
782  337 
69.123.186 


Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Depuis  le  7  février  présent  mois,  les  10 000  obliga- 
tions de  500  francs  4  0/0  nouvelles,  numéros  GOOOl  a 
70000  de  la  Compagnie  Madrilène  d  éclairage  et  de 
chauffage  par  le  Gaz,  sont  admises  aux  négociations 
de  la  Bourse,  au  comptant,  . 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bulle- 
tin de  la  Cote  sous  la  même  rubrique  que  les  60.000 
obligations  anciennes. 

Par  suite,  le  nombre  des  obligations 
Société,  négociables  sur  notre  marché, 
de  00.000  à  70.000. 


Circulation  

Encaisse  

Portefeuille  

Avances  aux  partie. 

_      à  l'Etat.... 
Compt.  cour.  Trésor 
—  part... 
Taux  d'Escompte 

Primo  de  l'or  

Bénéfices  nets  


4  0/0  de  ladite 
se  trouve  porté 


12  févr. 

11  févr. 

9  févr. 

8  févr. 

1891 

1892 

1893 

1891 

millions 

millions 

millions 

millions 

3.167.2 

3.1C9.0 

3.342.4 

3  511.1 

2.1  1.2 

2. 626. 4 

2  867.2 

2.968.0 

917  1 

670.0 

532  1 

742  4 

296.3 

343.1 

324  2 

297.0 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

235.3 

330.5 

80.1 

211  5 

381.1 

374.7 

462.1 

385.9 

3  0/0 

3  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

5  0/00 

1  %  0/00 

pair 

pair 

4.611.7 

3. 364. S 

2.189.4 

2.733.8 

•  févr. 
1895 


millions 
3.631.9 
3.377.3 
430.7 
230.0 
140.0 
107.7 
479.3 
2  %  0/0 
pair 
1.500.2 


Depuis  le  7  février  présent  mois,  les  obligations 
Communales  de  500  fr.  1879,  sorties  au  tirage  spécial 
du  5  décembre  1894  et  comprises  sous  les  séries  indi- 
quées à  l'avis  du  24  décembre,  ne  sont  plus  négocia- 
bles qu'en  titres  munis  de  l'estampille  :  «  Intérêt  annuel 
réduit  à  13  i'r.  ».  . 

A  ces  titres,  doit  être  collée  une  nouvelle  feuille  de 
coupons  semestriels  de  6  fr.  50,  sauf  le  coupon  no  31  a 
l'échéance  du  1er  mars  prochain,  qui  sera  encore  payé 
à  raison  de  7  fr.  50.  '  - 


Mouvement  des  Caisses  d'Epargne.  —  Voici  le 
relevé  des  opérations  concernant  les  Caisses  d  épargne 
ordinaires,  du  21  au  31  janvier  1895  : 

Dépôts  de  fonds   ïfâfn  m 

Retraits  de  fonds   6. 642.279  87 

Excédent  de  dépôts   3.222.916  82 

Excédent  de  dépôts  du  ler  janvier  au  31  janvier 
1895  :  5.181.910  fr.  55. 

Capitaux  employés  en  achats  de  rentes,  du  21  au 
31  janvier  1895,  pour  le  compte  des  déposants  des 
Caisses  d'épargne  ordinaires  :  1.072.283  fr.  40. 


Nomination  d'un  Agent  de  Change.  —  Par  décret 
du  Président  de  la  République  en  date  du  5  février 
1895  rendu  sur  la  proposition  du  Président  du  Conseil, 
Ministre  des  finances,  M.  Margaritis  (Guillaume-An- 
toine-Raoul) a  été  nommé  Agent  de  change  près  la 
Bourse  de  Paris,  en  remplacement  de  M.  de  l'Escaille, 
décédé. 


Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez. 


Du  l«r  au  31  janvier  

Du  1er  au  7  février  

Du  ler  janv.  au  7  fév.. 


1895 
6.100.000 
1.630.000 


1894 
5.720.000 
1.750.000 


7.730.000  7.470.000 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  Allemagne 


ALLEMAGNE 


LA  SITUATION 

Berlin,  7  lévrier' 1895. 
Allemands  du  Nord  et  Allemands  du  Sud.  —  La  Déclaration  du  Gou- 
vernement prussien   sur  la  Question  de  l'Argent.  —  Les  Fidéi- 
commis  en  Prusse.  —  Nouvelles  coloniales.  —  Le  Rachat  de  Che- 
mins de  fer  en  Thuringe.  —  La  Réforme  de  la  Bourse. 

L'issue  des  élections  wurtembergeoises  et  les  progrès 
sensibles  du  parti  démocratique  ne  laissent  pas  de  jeter 
quelque  jour  sur  l'un  des  points  faibles  de  la  situation 
intérieure  de  l'Empire.  Quoi  qu'il  y  ait  encore  ballottage 
dans  26  circonso  iplions,  le  Wurtemberg  se  détache 
nettement  des  partis  foncièrement  centralistes  et  conser- 
vateurs. Comme,  d'autre  part,  le  parti  socialiste  de  Ba- 
vière et  de  Bade,  les  catholiques  ultramont  ains  de  l'Al- 
lemagne du  Sud  affirment  nettement  leur  indépendance 
à  l'égard  de  Berlin,  ce  mouvement  général  prête  ma- 
tière a  de  sérieuses  réflexions.  L'Allemagne  du  Nord 
incline  visiblement  vers  une  politique  conservatrice; 
l'Allemagne  du  Sud  affirme  à  la  fois  ses  convictions 
libérales  et  autonomistes.  Ce  double  mouvement  doit 
être  suivi  de  près. 

Les  débats  de  la  Chambre  des  députés  prussiens 
présentent  actuellement  un  certain  intérêt  au  point  de 
vue  économique. 

Les  souffrances  de  l'agriculture  en  forment  l'élément 
essentiel.  Mais  les  mesures  qui  peuvent  relever  cet 
élément  principal  delà  prospérité  nationale  allemande, 
sont  surtout  de  la  compétence  du  Reichstag.  Les  agra- 
riens  s'attachent  à  la  défense  de  la  motion  Kanitz  avec 
peu  de  chances  de  succès.  Par  contre,  il  faut  noter  une 
importante  déclaration  de  M.  db  Hammerstein,  ministre 
prussien  de  l'agriculture. 

Le  Gouvernement,  a-t-il  dit,  étudie  la  question  de 
l'argent  <-t  il  est  presque  disposé  à  prendre  l'initiative 
des  mesures  nécessaires. 

Quoique  le  Ministre  ait  employé  diverses  formules 
atténuatives,  on  ne  saurait  attacher  trop  d'importance 
à  cette  assert1  on  officielle. 

Nous  publions  ci  dessous  un  tableau  intéressant  sur 
l'importance  des  terres  de  fidAicommis  dans  le  royaume 
de  Prusse.  Leur  étendue  totale  égale  celle  de  trois  dé- 
partements français,  et  leur  produit  net  28  millions  de 
francs. 

On  remarquera  que  cette  forme  quasi  féodale  de  la 
propriété  foncière  est  rare  dans  les  provinces  occiden- 
tales, quoiqu'elle  n'y  soit  pas  inconnue: 


Superficie 
en  hectares 


Produit  net 
en  marks 


Prusse  orientale   125.133  1.000.102 

Prusse  occidentale. . .  79.212  461.381 

Brandebourg   268.797  2.462.379 

Poméranie   173.314  2.444.386 

Silésie   462.492  4.383.036 

Posnanie   111.658  857.776 

Saxe   I15.6'i2  2.263.846 

SlesvigHolstein..   158.723  3.607.563 

Hanovre   75.186  1.313.688 

Westpha  ie   146.826  2.196.374 

liesse  Nassau   62.657  809.301 

Rhin   51.122  792.109 

Totaux   1.833.769  22.592.001 

La  Feuille  Coloniale  Allemande  publie  quelques 
renseignements  qui  peuvent  intéresser  vos  lecteurs.  Le 
lieutenant  Dœring  a  explore  le  nord  de  la  colonie  de 
Togoland,  v  isine  de  votre  colonie  du  Dahomey.  Parti 
de  liisrnarckbourg,  il  est  arrivé  avec  14  porteurs  à  Bos- 
sari.  C'est  une  agglomération  de  villages  nui  réunit 
bien  10  000  cabanes,  soit  40  000  habitants;  jadis  dépen- 
dante de  Yendi,  elle  a  conquis,  par  les  armes,  son 


autonomie.  C'est  un  centre  de  travaux  métallurgiques. 
On  y  fabrique  surtout  des  armes.  Les  habitants  élèvent 
du  bétail.  Ils  font  du  beurre  et  du  fromage.  Hostiles 
d'abord  à  l'explorateur  allemand,  ils  se  sont  radoucis. 
Le  chef  principal,  Tagba.  aurait  acceoté  le  protectorat 
de  l'Allemagne.  Le  lieutenant  Dœring'  en  restant  dans 
le  Togo,  aurait  hissé  le  pavillon  allemand  à  Kvakva- 
mouri. 

Du  côté  de  Cameron,  le  capitaine  de  Stetten  a  créé 
une  station  du  Gouvernement  à  Boùéa.  On  y  attache 
une  certaine  importance,  ce  point  étant  susceptible  de 
quelque  développement  au  point  de  vue  agricole.  Avis 
à  votre  administration  du  Gabon-Congo. 

La  politique  du  rachat  des  Chemins  de  fer  est  tou- 
jours en  faveur. 

Après  la  Hesse,  la  Saxe  royale  s'y  adonne.  Cette 
fois,  le  Gouvernement  dépasse  même  les  frontières  de 
l'Etat  en  opérant  dans  les  petits  duchés  saxons.  C'est 
ainsi  que  l'Etat  va  racheter  le  chemin  de  fer  de  Weimar 
à  Géra.  Cette  nouvelle  a  naturellement  provoqué  des 
mouvements  sensibles  sur  les  cours  des  actions  de  la 
Société.  On  prévoit  aussi  de  nouveaux  rachats  de  Che- 
mins de  fer  thnringiens  par  l'Etat  saxon,  d'accord  avec 
les  gouvernements  intéressés. 

La  Gazelle  de  Voss  assure  que  tous  les  ministres 
ont  donné  leur  avis  sur  le  projet  de  loi  élaboré  à  l'Of- 
fice impérial  de  l'intérieur  au  sujet  de  la  réforme  de  la 
Bourse. 

En  ce  qui  concerne  les  deux  points  du  projet 
qui  ont  soulevé  des  objections  dans  les  cercles  de  la 
Bourse  et  qui  concernent  les  registres  de  la  Bourse  et 
la  ?  responsabilité  des  banques  d'émission,  on  croit 
qu'on  maintiendra  dans  le  projet  la  disposition  relative 
aux  registres  de  la  Bourse  et  qu'on  n'appliquera  la 
disposil ion  concernant  la  responsabilité  que  dans  des 
cas  particuliers. 


Il 


et  M 


BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue... 
Autres  engagements  


1895 


31  janv. 


1.091  u83 
22  3 
9.9 
508  868 
67 . 853 
4  013 
49  074 


Bif.23;anv 


83  + 
35  + 
20  4- 


120.000 

30.000 
1.055.604 
588.370 
23.0.2j+ 


+ 


6.348 
453 
536 
996 

2.8i0 
380 
19t. 


non  mod. 
non  mod. 
-j-  2.682 
-!-  5.697 
224 


1894 


6if.23janv 


i 


880  027 
23  383 
H  3911  — 

483  0311+ 
82.214!-)- 
6.310  4- 
44.9151  — 


7.568 
143 
1.5.6 
4.193 
4  004 
4  122 
3  314 


120.0001  non  mod. 
30.000|  non  mod. 
953.172—    6  899 
4  9.0-8|+  18.540 
3.4151+  544 
1 


Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks)  . 


Stock  métallique 
1893  1894 


1  janv.  . . 

7  -  .. 
15  —  .. 
23  —  .. 
31    —  .. 


1  janv. 

7J  - 
15  — 
23  — 
31  — 


837,8 
863,3 
878,2 
902,3 
901,5 


797,7 
8"8,S 
837>2 
872,5 
880,0 


Circulation 
1893  1894 


1140,2 
1087,8 
1036,8 
989,2 
987,7 


1110,1 
1H72,7 
1014,2 
900.1 
953,2 


1895 

1011,2 
1024,8 
1061,8 
108\5 
1091,8 


1895 

1211.2 
[J64.0 
1101, i 

10_-.2,9 
1055,6 


Lettres  de  change  et  prêts  sur  titres 
1893     1894  1895 


1  janv. 

f  — 
15  — 
23  — 
31  — 


724,8 
fi  .x.S 
616.8 
584,8 
586.6 


753.2 
662.1 
t*0.5 
557,1 
565,3 


Réserve  de  billets 
1893  1894 


1  janv. 

7  — 
15  — 
23  — 
31  — 


16,8 
96.3 
163.fi 
23o,7 
238,2 


8.4 
59,00 
91,18 
241,9 
255,0 


703, 
618,3 
597.3 
57., 9 
1576,7 


1895 

121  5 
182  8 

2*7,0 
357,3 
258,6 


I/KCONOMISTK  KUKOI'KKN  —  Angleterre 


Commerce  de  l'Allemagne  en  1894  et  en  1893 

IMPOltT.mONS  KXl'OltTATIONS 

1894  189!)  1894  1893 

Valeurs  en  milliers  de  marks 

Déchets   59.126       63.(181        11.553  11.57;'» 

Goto»  et  coton-  ^      ^  ^      ^  ^      ^  m 

Plomb      '.    '.  5.419  5.340  9.086  8.800 

Brosseries   '2.958  2.824  15.000  17.290 

Drogueries      .  237.975  233.823  277.783  205.0-1 

Fer   32.523  31.031  208.775  253.550 

Terres,  minerais,  j 

métHUx  préc. .  478.663  279.741  144. 846  19o.553 

Lin.chanvre.jute  96.553  99.337  30,165  34,115 

Céréales      '    .  703.656  545.928  83.469  61.233 

Verreries       .  .  9.547  7.978  44.:  05  41.472 

Poils  et  plumes.  39.573  41,683  3?1.568  23.058 

Peàux             .  138.029  140.858  70.143  62.366 

Bois    "  197.705  210.901  87.803  80.000 

Houblon   11.010  19.384  05.440  33.071 

Instruments  et 

machines..  ..  34.916  32.01:!  135.252  120.980 

Calendriers   268  280  287  339 

Caoutchouc   32.310  31.169  24.184  25.523 

Confection  et  lin- 
gerie 9  150  8.700  95.853  99.206 
Cuivre 51.042  52.273  61.834  61.506 
Oumrailierie  ...  .  33,635  37.858  74.082  75.122 
('.airs  45.102  44.196  134.662  138.285 
Lin  29.505  32.739  25.492  32.053 
Bougies.;!.....  147  131  516  799 
Œuvres  d'art...  31.761  28.740  102. .",59  103  572 
Epiceries  583.845  568.812  398.996  350.906 
Huiles,  graisses.  185.910  174.792  31.767  32.330 
Papiei  10.232  12.446  94.457  94.903 
Fourrures.      ..  1.563  1.428  3.617  3.519 

Pétrole   66.754  66.781  1.344  892 

Soies         .    ..  173.057  166.042  161.444  190.851 

Savons'.   2.104  2.334  9.807  10.385 

Cartes  à  jouer..  7  6  326  378 

Pierres  39  246  35.470  23.139  22.882 

Charbons,  cokes  95.603  94  585  143  099  136.737 

Paille          ...  6.758  6.498  3.710  3.792 

Poix.   '    '  30.458  30.748  7.374  6.801 

Animaux'.'".'.'..  113.874  96.137  7.513  7.488 

Poterie         ...  5  586  5.325  35.010  34,746 

Bétail,.   262.004  206.672  20.389  -  24.848 

Toiles  et  tal't'etas 

cirés          .  1.282  992  1.051  1.055 

Laines.  408.506  406.699  306.389  323.424 

/inc  6  888  5.067  30  595  31.667 

Etain  ".  '. . . .  18.723  18.286  4.900  4.3^9 

Marchandis.  non 

déclarées   _»    »__  13.026  12.487 

Totaux   4.605.755   4.134.070   3.277.375  3.244.562 

A  déduire  : 

Métaux  précieux      359.641      172.332       99.150  152.604 

Sommes  pour  les 
marchandises.   4.246.114   3.961.738   3.178.225  3.091.958 

Courrier  de  la  Bourse  de  Berlin 

Berlin,  8  février  1895. 

La  nouvelle  publiée  par  la  Vossische  Zeitung  au 
sujet  de  l'adoption  définitive  par  le  Gouvernement  de 
la  réforme  de  la  Bourse  a  produit  une  impression  bien 
défavorable.  Les  avis  plus  fermes  arrivés  de  Vienne 
ont  amélioré  la  tendance  sans  ranimer  les  affaires. 

On  conçoit  que  le  règlement  nouveau,  dont  l'idée 
première  i-st  inspirée  par  des  adversaires  systématiques 
des  affaires  de  Bourse,  inspire  de  bien  vives  appréhen- 
sion--. 

Les  nouvelles  de  rachat  dépriment  les  valeurs  de 
chemins  de  1er. 


ANGLETERRE^ 


LA  SITUATION 


Londres,  7  février  1895. 

Ouverture  de  In  session  parlementaire.  —  Le  Discours  du  Trôno.  — 
L'Emprunt  amèricàii)  —  L'Emprunt  eh  nuis. 
Le  discouis  du  Trône  a  été  rédigé  pour  donner  satis- 
faction au  plus  grand  nombre  et  pour  engager  tous  les 


membres  de  lu  majorité  à  prêter  leur  concours  au  ÇrOU- 
vernement  dans  l'espoir  que  les  mesures  auxquelles  ils 
s'intér  ssent  auront  tôl  au  tard  leur  tour. 

On  commencera  donc  par  proposer  le  bill  relatif  à  la 
séparation  de  l'Eglise  et  do  l'Etat  dans  le  pays  de 
Galles;  on  s'occupera  ensuite  de  la  loi  sur  1  abolition 
du  vote  plural,  de  celle  sur  la  responsabilité  des  pa- 
trons et  du  bill  relatif  au  Gouvernement  local  de 
l'Ecosse.  Gallois,  Anglais,  ouvriers  et  Ecossais  ont 
donc  quelque  chose  à.  attendre  du  Gouvernement,  et  si 
les  Irlandais  n'entendent  plus  parler  du  home  iule,  ils 
auront  du  moins  une  nouvelle  loi  agraire,  qui  satisfait 
tout  le  monde,  même  les  unionistes  de  l'Ulster. 

Ce  programme  législatif,,  dont  j'ai  déjà  eu  l'occasion 
de  vous  parler  à  propos  du  dernier  discours  de  lord 
Rosebery,  est  trop  vaste  pour  que  le  Premier  ait  l'es- 
poir de  le  réaliser  :  il  a  contre  lui  une  situation  parle- 
mentaire rendue  difficile  par  la  réduction  de  la  majo- 
rité, une  situation  ministérielle  fort  précaire  et  enfin 
l'indifférence  de  la  masse.  Les  conditions  dans  les- 
quelles le  Gouvernement  vient  de  se  présenter  devant 
le  Pailement  sont,  par  conséquent,  peu  favorables,  et 
l'on  peut  s'attendre  à  ce  que  la  session  qui  vient  de 
s'ouvrir  soit  la  dernière  de  la  législature  actuelle. 

En  ce  qui  concerne  la  politique  extérieure,  je  me 
contente  de  signaler  le  passage  du  Message  rappe- 
lant qu'une  enquête  a  été  ordonnée  pour  les  évé- 
nements d'Arménie.  Cette  déclaration,  suivie  du  chan- 
gement du  Ministre  ottoman  à  Londres,  a  provoqué  un 
certain  recul  sur  les  valeurs  turques. 

On  voit,  par  ce  résumé,  que  l'intérêt  de  la  séance  d'ou- 
verture n'a  pas  résidé  dans  le  discours  du  Trône  au- 
quel la  presse  a  fait  un  accueil  assez  froid,  mais  dans 
la  discussion  qu'il  soulève  aux  deux  Chambres.  A  la 
Chambre  haute,  lord  Salisbury  a  déjà  vivement  criti- 
qué la  conduite  du  Gouvernement  dans  les  affaires  ar- 
méniennes et  attaqué  la  campagne  menée  contre  les  \ 
Lords  par  lord  Rosebery.  Le  débat  devant  la  Chambre 
des  Communes  promet  d'être  encore  plus  vif;  l'impres- 
sion générale  reste  que  lord  Rosebery,  en  demandant 
au  Parlement  une  tâche  au-dessus  de  ses  forces,  n'a  eu 
en  vue  que  la  menue  monnaie  électorale  pour  les  élec- 
tions qui.  suivant  toute  apparence,  auront  lieu  en  au- 
tomne. Mais  avec  une  majorité  si  réduite,  un  incident 
pourrait  se  produire  qui  précipiterait  les  événements  et 
les  pessimistes  prétendent  déjà  que  l'amendement  à 
l'adresse  présenté  par  M.  Keir  Hardie,  relativement 
aux  sans-travail,  pourrait  amener  une  surprise. 

Le  marché  monétaire  est  encore  impressionné  parla 
situation  des  Etats-Unis,  et  cette  question  forme  la 
principale  préoccupation  du  monde  des  affaires  :  le 
Message  du  président  Clevoland  est  toujours  discuté, 
et  l'emprunt  est  généralement  considéré  comme  une 
mesure  inutile,  car  son  produit  ne  tardera  pas  à  pren- 
dre le  même  chemin  que  celui  de  l'emprunt  précédent. 
Quoi  qu'il  en  soit,  les  principales  maisons  de  Banque 
sont  en  pourparlers  avec  le  Gouvernement  américain, 
pour  placer  ici  un  emprunt  en  obligations  nouvelles  : 
les  négociaiions  dépendent  du  prix  que  le  Gouverne- 
ment acceptera  :  on  parle  de  3  1/2  0/0,  mais  rien  n'est 
encore  fixe,  il  n'y  a  jusqu'ici  d'acquis  que  le  consente- 
ment des  grandes  Banques  à  prendre  le  reliquat  de 
l'emprunt  dans  le  cas  où  le  public  ne  souscrirait  pas 
avec  empressement  aux  nouvelles  obligations. 

L't-ntente  s'est  faite  pour  l'émission  d'un  nouvel  em- 
prunt chinois  6  0/0  or  de  3  millions  de  livres.  La  nou- 
velle rente  est  émise  en  ce  moment  par  l'intermédiaire 
de  la  Hong-Kong  and  Shanghaï  Bankihg  Corporation 
par  coupures  de  100  et  500  livres  au  prix  de  9G  1/2  0/0. 

Cet  emprunt,  principal  et  intérêts,  est  gagé,  par  le 
î-pvenu  des  douanes  maritimes  impériales0 avec  la 
clause  additionnelle  que  cette  garantie,  en  cas  d'appel, 
aurait  la  p>iorité  sur  les  emprunts  postérieurs.  Si  l'on 
se  souvient  que  la  dette  actuelle  de  la  Chine,  y  com- 
pris l'emprunt  en  argefit  de  1.G0O.00O  Jiv.,  monte  à 
300.000  liv.  par  an  tandis  que  les  revenus  de  la  douane 
maritime  sont  de  3.600  000  liv.  d'après  les  chiffres  de 
sir  Robert  Hart,  on  verra  que  le  nouvel  emprunt  est 
très  suffisamment  gagé.  Il  est  loin  cependant  d'avoir 


184 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  Angleterre 


obtenu  le  succès  qu'on  aurait  pu  attendre.  L'opération 
est  en  effet  assez  critiquée  dans  le  monde  des  affaires, 
où  l'on  regrette  ces  petits  emprunts  continuels  qui  ne  font 
qu'affaiblir  le  crédit  de  la  Chine  alors  qu'un  grand  em- 
prunt sera  nécessaire  quelle  que  soit  l'issue  de  la 
guerre. 

Le  produit  de  l'emprunt  actuel  est  destiné  à  payer, 
jusqu'à  concurrence  de  2  millions  de  livres,  le  matériel 
de  guerre  que  la  Chine  vient  d'acheter  en  Europe  et 
un  million  sera  envoyé  en  Chine  en  argent,  ce  qui  n'a 
pas  été  sans  influencer  favorablement  le  marché  de  ce 
métal. 

Informations  Écomips  et  Financières 

BILAN  DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

6  Février  1895 

Département  des  opérations  d'émission 


PASSIF 


Billets  créés. . 


Liv.  st. 
50.993.700 


Te'al   50.993  700 


ACTIF 

Dette  fixe  de  l'Etat. . . 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots 


Liv.  st. 
11.015.100 

5.781.900 
31.193  700 


Total   50.993.700 


Département  des  opérations  de  batiqae 

ACTIF 

Liv.  st. 

Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   12.478  488 

Portefeuille  et  avance»  17.660.953 

Billets  en  réserve   25. 873. 815 

Or  et  argent  monnayés     2. 608.100 


PASSIF 

Liv.  st. 

Capital  social   14.553.000 

Réserve  et  profits  et 

pertes   3.441.879 

Trésor  et  administra- 
tion publique   6  659.0A7 

Comptes  particuliers. .  33  814.772 

Billetsàsept  jours, etc.  152.098 

Total   "58  621  356 


Total   58.621.356 


STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan  de 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


DATE 

Or  monnayé 
et 

Lingots 

Circulation 
(excepté  les 
cillets  à7j  ours) 

DÉPOTS 

Dispon.  dudépJ 
des  opérations 
de  Banque 

RÉSERVE 

Proportion  de 
la  réserve  aux 
engagements 

Taux 

do 
l'es- 

% 

81  Octobre  

36  177 

25.783 

43.338 

33.918 

27.194 

62 

2 

7  Novembre .... 

35.052 

25.508 

42.400 

33.776 

26.441 

62 

» 

35.558 

25.443 

42.593 

33.460 

26. 9U 

63 

» 

35  018 

25.111 

41.165 

32.248 

26.706 

64 

» 

28  »   

34.855 

25  015 

40.782 

31.822 

26.740 

65 

n 

5  Décembre  

34.196 

25.257 

40.263 

32.412 

25.739 

65 

n 

12  »   

33.743 

25.176 

39.936 

32.427 

25.366 

63 

» 

19  «   

33.362 

25.325 

38.868 

31.886 

21.817 

63 

» 

26  »   

32.547 

25.676 

37.087 

31 .272 

23.670 

63 

n 

2  Janvier  

33  091 

25.918 

44.797 

38.711 

23.972 

53 

n 

33.880 

25.519 

15.058 

37.982 

25  160 

55 

» 

34.601 

25.202 

41.577 

33.525 

26.202 

62 

M 

23  »   

35.358 

25.015 

11.107 

32.113 

27.  U2 

65 

» 

30  »   

35.946 

24.926 

40.101 

30.392 

27.819 

69 

» 

6  Février  

33.80! 

25.119 

40.173 

30.139 

28.481 

70 

» 

Contribution  de  l'Irlande  aux  Recettes  du 
Royaume-Uni.  —  Un  rapport  vient  d'être  publié  par 
le  Trésor  dont  le  but  est  de  montrer  quelle  a  été  la 
part  contributive  de  la  Grande-Bretagne  et  de  l'Irlande 
dans  les  dépenses  impériales,  pendant  l'année  1893-94. 
Un  rapport  semblable  fut  publié  pour  l'année  1892-93 
et  il  est  intéressant  de  comparer  les  chiffres  de  ces  deux 
documents  : 

Grande-Bretagne  Irlande 

(en  milliers  de  livres) 
1893-94     1892-93     1893-94  1892-93 


Recettes  totales... 
Dépenses  totales.. . 

Balance  pour  les  dé- 
penses impériales 
Pourcentage  total.. 


89.286 
30.618 


88.455 
29.981 


7.568 
5.602 


7.643 
5.540 


58.668  58.473  1.966  2.103 
96.76%   96.53%   3.24%  3.47% 

D'après  ces  documents,  la  Grande-Bretagne  a  con- 
tribué aux  dépenses  générales,  en  1893-94,  pour  215.000 
livres  de  plus  qu'en  1892-93,  tandis  que  l'Irlande  y  a 


contribué  pour  137.000  liv.  de  moins.  Le  rapport  expli- 
que cependant  que  cette  diminuiion  apparente  dans  le 
chiffre  de  l'Irlande  provient  entièrement  du  change- 
ment opéré  dans  le  mode  d'estimation  du  montant 
payé  par  elle  dans  le  chapitre  des  droits  sur  le  tabac.  Une 
plus  complète  information  a  poussé  le  Trésor  à  croire 
que  le  montant  appliqué  à  l'Irlande  pour  ce  chapitre, 
en  1892-93,  était  de  211.000  liv.  environ  trop  fort,  et  la 
rectification  de  cette  erreur  a  provoqué  la  diminution 
apparente  constatée  en  1892-93.  En  fait,  il  n'y  a  pas  de 
moyen  précis  pour  déterminer  le  montant  exact  dans 
lequel  les  trois  divisions  du  Royaume  contribuent  aux 
dépenses  de  l'Echiquier.  On  se  souvient  que  ce  fut  en 
conséquence  de  la  découverte  d'une  erreur  dans  l'éva- 
luation du  montant  de  l'Irlande,  en  ce  qui  concerne  les 
spiritueux,  que  M.  Gladstone  fut  poussé  à  reviser  les 
dispositions  financières  du  dernier  bill  du  home  rule  ; 
nous  voyons  maintenant  que,  par  suite  d'une  erreur 
dans  le  droit  sur  les  tabacs,  le  budget  irlandais  revisé 
était  également  faux. 

La  Production  et  la  Consommation  du  Charbon. 

—  Le  «  Board  of  Trade  »  vient  de  publier  un  rapport 
sur  la  production  et  la  consommation  du  charbon  dans 
toutes  les  principales  parties  du  globe,  de  1883  à  1893. 

Nous  y  voyons  qu'en  1893,  la  production  de  la  houille 
dans  les  Iles-Britanniques  a  été  de  164.326.000  tonnes  ; 
elle  a  atteint  en  Allemagne  73.852.000  tonnes,  c'est-à- 
dire  un  peu  moins  de  moitié  de  la  production  du 
Royaume-Uni. 

La  France  est  placée  en  troisième  rang  des  puis- 
sances européennes,  avec  une  production  de  25.250.000 
tonnes. 

La  Belgique  vient  ensuite  avec  un  chiffre  presque 
égal. 

Finances  Egyptiennes.  —  Les  recettes  en  janvier 
se  sont  élevées  à  168.431  liv.  st.  contre  158  483  pour  la 
dette  Unifiée,  et  à  105  480  liv.  st.  contre  195.493  en  1894 
pour  la  dette  Privilégiée.  Voici,  à  ce  propos,  quelles 
ont  été,  en  1894,  les  recettes  comparées  des  ces  deux 
dettes  : 

Unifiée    Privil.  Unifiée  Privil. 


Janvier...  158.483 

Février...  271.478 

Mars   202.074 

Avril   214.400 

Mai   196.854 

Juin   201.138 


105.493  Juillet....  337.966 

105.491  Août   292.951 

65.477  Septembre  115.307 

130.000  Octobre..  671.576 

125.400  Novembre  307.861 

81.209  Décembre'  729.917 


25.480 
71.203 
115.480 
60.000 
105.491 
200.480 


Maison  Baring  Brothers .  —  Le  rapport  de  la  mai- 
son Baring  Brothers  and  Gomp.,  pour  l'exercice  1894, 
fait  ressortir,  y  compris  le  solde  reporté,  un  bénéfice 
net  de  101.103  liv.  st. 

Le  Conseil  propose  de  consacrer  90.003  liv.  st.  au 
paiement  d'un  dividende  de  7  0/0,  plus  un  boni  de 
10  liv.  st.  par  action,  constituant  ensemble  pour  l'année 
un  dividende  de  9  0/0. 

Le  solde  de  11.103  liv.  ster.  serait  reporté  à  nouveau. 


Clearing-House 

Résultat  des  compensations  du  31  janvier  au  6  Février 


Jeudi  31  janv  £ 

Vendredi  1  fév  

Samedi  2  fév  


59  577.000 
M  469  000 
23.066.000 


Lund;  4  fév  £     21  657.000 

Mardi  5  lé v    20  10b. 000 

Mercredi  0  fév   20.784  000 


Total  £  180.658.000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
été  dev£  125.945.000. 

Courrier  de  la  Bourse  oie  Londres 


Londres,  8  février  1895. 
Le  marché  fa  it  preuve  de  tendances  plus  calmes  et 
les  transactions  restent  plus  hésitantes  en  attendant 
que  la  question  américaine  soit  terminée.  Les  Conso- 
lidés ont  eu  des  rachats  qui  ont  relevé  leurs  cours;  les 
grandes  valeurs  de  placement  sont  bien  tenues. 
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Les  fonds  internationaux,  alourdis  au  milieu  de  la 
semaine,  ont  repris  depuis  hier  sous  l'influence  des 
bourses  êtr&neeres.  11  n'y  a  eu  de  lourdeur  persistante 
que  sur  les  valeurs  turques,  à  cause  du  rappel  de  l'am- 
bassadeur ottoman  coïncidant  avec  les  déclarations  du 
message  de  la  Reine.  L-*  soutien  que  leur  prêtent  les 
achats  parisiens  a  permis  du  moins  à  ces  fonds  de  ne 
pas  enregistrer  un  fort  recul. 

L'annonce  de  troubles  à  Rio  a  provoqué  des  offres 
en  Brésilien;  le  démenti  donné  à  cette  nouvelle  a 
amené  ensuite  une  reprise. 

Les  Mexicains  6  0/0  sont  bien  tenus. 

Les  Chemins  américains  sont  en  hausse  sur  l'em- 
prunt avec  des  rachats  pour  New-York. 

Le  Rio  est  toujours  irés  faible,  Undis  que  la  De 
Beers  poursuit  sa  progression. 


AUTRICHE-HONGRIE 

LA  SITUATION 

Vienne,  6  février  1895. 
l.ps  Elections  municipales  à  Vienne.  —  Un  nouveau  parti  hongrois. 
—  L'Assemblée  générale  de  la  «BaiMj".e  d'Autricho-IIongrie  ».  — 
Les  Pourparlers  relatifs  au  renouvellement  du  privilège  de  la 
Banque. 

La  période  électorale  est  déjà  ouverte  à  Vienne  pour 
le  renouvellement  de  la  Municipalité  qui  doit  avoir  lieu 
en  avril.  Socialistes,  antisémites, démocrates,  etc.,  etc., 
tiennent  réunion  sur  réunion  pour  arrêter  la  liste  des 
candidats.  De  leur  côté,  les  libéraux  allemands  cher- 
-chent  à  s'organiser  d'une  façon  solide.  La  lutte  promet 
d'être  vive. 

Le  Parlement  se  réunira  sans  doute  dans  les  pre- 
miers jours  de  mars,  les  Diètes  devant  clore  leurs  ses- 
sions d'ici  à  une   dizaine  de  jours. 

En  Transleithanie,  on  se  préoccupe  beaucoup  des 
agissements  du  nouveau  parti  dit  «  du  peuple  »,  à  la 
tête  duquel  se  trouve  le  comte  Esterhazy  et  qui  groupe 
tous  les  adversaires  des  lois  politico-ecclésiastiques.  Ce 
parti  ajoute  au  programme  des  cléricaux  la  poursuite 
des  réformes  agrariennes  et  la  réalisation  des  vœux 
des  populations  non  magyares. 

Mais  le  Gouvernement  vient  de  remporter  un  succès, 
«ontre  les  candidats  de  ce  parti,  dans  la  personne  des 
Ministres,  qui,  conformément  à  la  loi,  se.  sont  repré- 
sentés aux  suffrages  des  électeurs.  Les  Ministres  des 
finances,  de  la  justice  et  du  commerce  ont  été  élus  à 
une  grande  majorité,  et  la  réélection  de  M.  Banffy  est 
également  assurée. 

L'assemblée  générale  des  actionnaires  de  la  Banque 
d'Autriche-Hongrie,  qui  a  eu  lieu  lundi  dernier,  a  ap- 
prouvé le  bilan  de  l'exercice  1894.  Ainsi  que  je  vous 
l'ai  déjà  iit,  le  dividende  est  fixé  à  42  fl.  90,  au  lieu  de 
44  fl.  30  en  1893. 

Je  ne  reviendrai  pas  sur  les  chitfres  contenus  dans 
ma  lettre  du  30  janvier,  mais  il  convient  de  vous  si- 
gnaler un  passage  essentiel  du  rapport  lu  par  le  secré- 
taire général. 

M.  Mezencseffy  constate  que  la  baisse  des  exporta- 
tions a  entravé  l'an  dernier,  dans  une  certaine  mesure, 
le  développement  économique  de  la  Monarchie  ;  toute- 
fois, l'esprit  d'entreprise  n'a  cessé  de  grandir,  ainsi  que 
l'attestent  les  nombreux  groupements  de  capitaux  ef- 
fectués en  1894.  D'autre  part,  la  situation  du  marché 
monétaire  a  été  plus  satisfaisante  et  le  taux  d'intérêt 
plus  stable  que  pendant  les  années  antérieures. 

Le  secrétaire  général  déclare  aussi  que  si  la  Banque 
s'est  montrée  réservée  pour  les  avances  sur  titres, 
cette  mesure  n'était  pas  dirigée  contre  telle  ou  telle 
valeur,  et  encore  moins  contre  les  rentes  de  l'Etat. 
Au  surplus,  je  vous  ai  dit,  maintes  fois,  à  ce  propos, 
que  la  rigueur  relative  dont  les  Banques  viennoises  ont 
fait  preuve  pour  les  prêts  d'argent  avait  pour  but  uni- 
que d'enrayer  la  spéculation  malsaine,  toujours  prête 
à  abuser  des  facilités  de  l'argent. 

J'aurai  occasion  de  revenir  encore  sur  ce  rapport, 


en  raison  des  négociations  entre  la  Banque  d'Au- 
tricke-Hongrie  et  l'Etat,  relatives  au  renouvellement 
du  privilège.  Ces  négociations  doivent  être  reprises  à 
bref  délai  ;  mais  on  ne  sait  pas  encore  dans  quel  sens 
la  Banque  modifiera  ses  premières  propositions  repous- 
sées  l'an  dernier.  Il  me  revient  que  les  deux  Gouverne- 
ments insisteront  sur  l'amortissement  de  la  Dette  de 
80  millons  de  llorins  (devant  être  réduite  cette  année 
à  76.857.000  de  florins  d'après  les  chiffres  donnés  . dans 
ma  lettre  du  30  janvier)  avec  des  facilités  pour  le 
Trésor;  on  passerait  un  compromis  en  vertu  duquel 
l'Etat  réglerait  le  quart  de  la  Dette  en  or,  les 
trois  autres  quarts  devant  être  amortis  progressive- 
ment par  sa  part  sur  les  bénélices  de  la  Banque.  Mais 
cette  part  ne  compterait  plus  après  prélèvement  de 
7  0/0  de  dividende;  on  abaissera  sans  doute  la  limite 
à  5  0/0. 

L'entente  avec  la  Banque  (V Autriche-Hongrie  est 
intimement  liée  à  la  contiuualion  des  opérations  de  la 
Valida.  Le  nouveau  Ministre  des  finances,  M.  de 
Lukacs,  semble  l'avoir  compris,  si  on  en  juge  par  les 
déclarations  qu'il  a  faites,  la  semaine  dernière,  à  un 
rédacteur  de  la  Nouvelle  Presse  Libre.  En  outre,  le 
successeur  du  D>-  Wekerlé  estime  qu'il  faut  bannir  les 
questions  politiques  du  domaine  économique  et  finan- 
cier et  que  la  création  d'un  Etablissement  de  crédit 
autonome,  en  Hongrie,  ne  lui  semble  pas  opportune, 
car  elle  aurait  pour  conséquence  d'accroître  les  diffi- 
cultés en  compliquant  les  négociations. 

Aussi  bien  la  récente  crise  politique  hongroise,  qui  a 
abouti  à  la  retriitedu  Dr  Wekerlé,  a  retardé  quelque 
peu  la  marche  de  la  réforme  monétaire,  les  deux  Mi- 
nistres des  finances  n'ayant  pu  arriver  à  une  entente  en 
ce  qui  touche  le  renouvellement  du  privilège  de  la 
Banque.  Cette  dernière,  on  le  conçoit,  ne  pourra  pas 
prendre  des  dispositions  définitives  en  vue  de  la  reprise 
des  paiements  en  espèces,  tant  que  sa  situation  ne  sera 
pas  réglée  d'une  façon  définitive  vis-à-vis  de  l'Etat. 


Informations  Éconoips  et  Financières 


La  Circulation  des  Bons  de  Salines  en  Autriche. 

—  A  fin  janvier  1895,  la  circulation  des  Bons  de  Salines 
s'élevait  à  61  millions  de  florins,  soit  une  augmentation 
de  22  millions  pendant  ledit  mois,  par  i  apport  au  chiffre 
relevé  au  31  décembre  1894. 


Le  Stock  d'Or  de  la  Hongrie.  —  D'après  les  chiffres 
arrêtés  par  la  Commission  hongroise  de  contrôle,  les 
existences  de  caisse  de  la  Hongrie  se  composaient  au 
31  décembre  1894,  de  160.89^.53-2  couronnes  (dont 
107.142  857  couronnes  formant  la  contre-partie  des 
45  millions  de  florins-or  sortis  des  caisses  de  l'Etat, 
et  53.749.675  couronnes  représentant  les  24  millions  de 
florins  d'obligations  rente-or  4  0/0  qui  ont  éié  émises). 

Sur  ce  total,  15.494.493  couronnes  ont  été  placées  à 
intérêts,  et  on  a  frappé  145.398.039  couronnes.  Ces  der- 
nières se  décomposent  en  32  millions  de  couronnes 
déposées  à  la  Banque  a"  Autriche-Hongrie  et  113  398.039 
couronnes  existant  dans  les  Caisses  centrales  de 
l'Etat. 


Le  Mouvement  des  Valeurs  à  la  Bourse  de  Vienne, 

en  1894.  —  Le  rapport  annuel  présenté  aux  action- 
naires du  Wiener  Giro  et  Kassenverein  contient  des 
renseignements  fort  intéressants  sur  le  mouvement  des 
valeurs  à  la  Bourse  de  Vienne  pendant  l'année  1894. 

Ce  mouvement  s'est  élevé  à  4  milliards  388  millions 
de  llorins,  en  plus-value  de  1  milliard  57  millions  de 
florins  sur  1893. 

Le  chiffre  des  transactions  sur  les  actions  de  Banques 
d'Entreprises  industrielles  et  de  transports  s'est  aug- 
menté de  5  millions  de  titres  représentant  une  valeur 
d'après  les  cours  de  1.200  millions  de  llorins  ;  par  contre, 
i  les  opérations  sur  titres  d'Etat,  obligations  hypothé- 
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caire,  priorités,  etc.,  ont  baissé  de  148  millions  de 
florins. 

Ces  chiffres  donnent  la  mesure  de  la  tendance  spé- 
culative qu'a  eue,  l'an  dernier,  la  Bourse  de  Vienne. 


L'Emprunt  pour  les  Voies  de  communication  de 
Vienne.  —  Le  Fremdenhlutt  annonce  que  le  Syndicat, 
constitué  l'an  dernier,  entre  la  Unionbank  de  Vienne 
et  la  mai-on  Mendelssohn  et  Ci«  de  Berlin,  pour  l'em- 
prunt de  81.490.000  couronnes,  émis  parla  Commission 
des  voies  de  communication  de  la  capitale  cisleitha- 
néenne.  a  placé  tous  les  titres. 

Les  comptes  définitifs  du  Syndicat  vont  être  bouclés 
incessamment. 

Courrier  de  la,  Bourse. de  Vienne 


Vienne,  8  février  1895. 

Le  resserrement  monétaire,  qui  se  traduit  par  une 
hausse  des  toux  de  report  (variant  entre  51/2  et  10  0/0), 
a  pesé,  cette  semaine,  sur  la  marché  viennois.  Les  trans- 
actions ont  été  peu  actives,  mais  la  tendance  n'en  reste 
pas  moins  ferme:  on  prépare  le  terrain  pour  les  nom- 
breuses affaires  qui  doivent  être  lancées  d'ici^  au  30 
juin  :  conversions,  émissions  de  rentes-or  ou  d'actions 
de  Sociétés  industrielles,  etc.,  etc.  En  outre,  plusieurs 
Etablissements  de  crédit,  aussi  bien  à  Vienne  qu'à  Bu- 
dapest, s'apprêtent  à  augmenter  leur  capital. 

Sur  le  marché  de  l'escompte,  on  cote  de  3  1/2  à  3  5/8 
pour  les  prem  ères  acceptations  de  Banque  et  de  3  3/4 
à 3 7/8  pour  le  bon  papier  de  commerce. 


BULGARIE 


Le  Commerce  extérieur  de  la  Bulgarie,  en  novem- 
bre 1894.  —  En  novembre  1894,  les  importations  se 
sont  élevées  à  8.753.488  francs  et  les  exportations  à 
G. 308. 615  fr.,  soit,  par  rapport  à  novembre  1893,  une 
augmentation  de  384,923  francs  pour  les  premières  et 
une  diminution  cle  231.936  francs  pour  les  secondes. 

Ces  chiffres  se  répartissent  comme  suit,  entre  les 
divers  pays  : 

De  ou  pour  :  Importations  Exportations 

Autriche-Hongrie...  Fr.  3.186.858  120.271 

Allemagne   588 . 307  1 . 627 . 1 04 

Angleterre   1.387.106  294.088 

France    363.869  609.215 

Belgique   111.137  127.916 

Italie.    281).  032  1.850 

Boumanie   254.6*7  19.612 

Russie   875.387  1.781 

Serbie   67.905  905 

Turquie   1.460.130  3.10i.:03 

Les  principaux  facteurs  de  l'exportation  sont  :  les 
animaux  vivants,  640.362  francs;  les  fourrages, 
346.418;  les  céréales,  4. 554. 741;  peaux.  53.586;  pro- 
duits textiles,  308.654;  articles  en  bois,  62.677;  parfu- 
merie, 102.128  francs. 

Si  nous  ajoutons  les  chiffres  de  novembre  à  ceux  des 
dix  premiers  mois  (.voir  l'Economiste  Européen  no  15? 
du  12  janvier  1895),  nous  trouvons  pour  les  onze  pre- 
miers mois  de  1894  : 

Onze  premiers  mois 
1894  1893 
En  francs 

.Importations   89.832.331»  82.059.256 

Exportations   56.780.541  87.008.364 


lions  430.618  fr.  4t,  soit  un  excédent  de  32.842.461  fr.  23 
en  faveur  des  recettes. 

Si  on  ajoute  à  cette  somme  l'existence  du  1er  janvier 
1894,  soit  12.064.691  fr.  63,  l'encaisse  au  1er  septembre 
1894  ressort  à  44.907.152  fr.  86. 


Le  Rendement  des  impôts  en  Bulgarie.  —  Dans 

l'Economiste  Européen  du  22  février  1895,  n<>  160, 
nous  avons  indiqué  le  rendement  des  impôts  directs 
en  novembre  1894. 

Pendant  ce  môme  mois,  les  impôts  indirects  ont 
rendu  1.266.917  fr.  57,  soit  une  plus-value  de  256.266  fr. 
par  rapport  à  novembre  1893. 


L*s  Finances  de  l'Etat  bulgare.  —  Pendant  le  mois 
d'août  1894,  les  caisses  de  FEtatont  reçu  19.505.086  fr.  83 
et  ont  payé  12.246  056  fr.  35. 

Du  l»'  janvier  au  31  août  1894,  les  recettes  se  sont 
élevées  à 484.273.079  fr.  67,  elles  dépenses  à  151  mil- 


La  Banque  nationale  de  Bulgarie.  —  On  annonce 

que  les  bénéfices  de  la  Banque  nationale  de  Bulgarie 
s'élèvent,  pour  l'exercice  1894,  à  1.300.000  francs,  en 
plus-value  de  123.000  francs  sur  1893. 

Ce  chiffré  représente,  eu  égard  au  capital  versé  et  au 
fonds  de  réserve,  un  rendement  de  12  0/0  environ,  soit 
1  1/2  0/0  de  plus  qu'en  1893. 


ESPAGNE 


LA  SITUATION 


Le  Projet  de  Budget  de  1895-96.  - 
recettes  des  Compagni 


Madrid,  6  février  1895. 
La  Surtaxe  sur  les  blés;  et  les 
■s  de  Chemins  de  1er. 


M.  Canalejas  a  voulu  faire  une  surprise  au  pays  en 
déposant,  plus  tôt  qu'on  ne  s'y  attendait,  son  projet  de 
budget  pour  1895-96.  Mais  l'œuvre  qu'il  donne  est  des 
pins  incomplètes. 

S'il  a  le  mérite  de  reiresser  certaines  erreurs  com- 
mises par  M.  Gamazo,  la  partie  la  plus  importante  de 
son  programme  s^  trouve  comprise  dans  des  projets  de 
loi  annexes,  qu'il  conviendra  d'étudier  séparément 
pour  pouvoir  apprécier  l'ensemble  en  parfaite  connais- 
sance de  cause.  .  , 

En  aitendant  que  ses  projets  soient  établis  et  votes, 
il  faut  s'en  tenir  aux  anciens  éléments,  c'est-à-dire  aux 
évaluations  de  recettes  et  aux  crédits  demandés. 

Ces  évaluations  sont  assurément  optimistes;  elles 
prévoient,  entre  autres,  des  plus-values  de  "5  millions 
pour  les  douanes  — alors  que  les  nouveaux  droits  sur  les 
blés  ont  pour  but  de  restreindre  les  importations  I  — ,de 
3.300.000  pesetas  pour  la  contribution  territoriale,  de 
1  200  000  pesetas  pour  les  ressources  éventuelles,  de  2 
millions3l7.0J0  pesetas  pour  Pimût  de  consommation,  de 
4  300.000  pesetas  pour  le  timbre,  de  l.OliO  000  de  pese- 
tas pour  les  soldes  et  appointements,  de  2.0  6.000  de 
pesetas,  pour  les  Hôtels  des  Monnaies,  etc.,  etc. 

Quant  aux  dépenses,  le  Ministre,  s'appuyant,  sans 
doute,  sur  la  baisse  du  change  extérieur,  réduit  de 
7  1/2  millions  les  charges  de  la  Dette  ;  mais,  au  lieu  de 
réaliser  des  économies,  il  augmente  de  3  1/2  millions 
les  frais  des  divers  Ministères. 

Dans  son  exposé,  M.  Canalejas,  attachantune  grande 
importance  aux  réformes  administratives  et  a  la  fer- 
meté avec  laquelle  on  doit  poursuivre  les  rentrées, 
eslime  que  le  budget  présente  une  élasticité  suffisante 
pour  arriver  à  l'équilibre.  Mais  il  se  propose  d'enlever 
aux  autorités  locales  le  soin  de  répartir  et  de  recouvrer 
les  impôts  ;  ce  point  spécial  fera  l'objet  d'un  projet  de 

loi.  .    .  , 

En  ce  qui  concerne  les  colonies  agricoles,  on  les  re- 
visera d'une  façon  très  rigoureuse;  déjà  768  concessions, 
sur  2.000,  sont  devenues  caduques. 

Grâce  à  des  modifications  de  tarifs  et  aux  mesures 
tendant  à  réprimer  la  contrebande,  le  Ministre  compte 
sur  une  augmentation  de  rendement  des  tabacs;  de 
même  il  espère  obtenir  de  meilleurs  résultats  pour 
l'impôt  des  droits  royaux,  en  l'affermant,  comme  le 
proposaient  ses  prédécesseurs*  mais  en  modifiant  les 
conditions  de  l'affermage. 
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Malgré  les  moins-values  clos  nouveaux  impôts  imagi- 
nés par  les  libéraux  (voitures  de  luxe,  explosifs,  etc.), 
et  malgré  la  crise  minière  et  agricole,  M.  Canalejas 
constate  que,  pendant  le  premier  semestre  de  l'exercice 
1894-^5,  les  recettes  du  Trésor  se  sont  sensiblement 
améliorées  pur  rapport  à  1893-94,  bien  que  l'avance  de 
50  millions  consentie  par  la  Baraque  d'Espagne  ligure 
dans  les  comptes  de  ce  dernier.  On  a  pu  ainsi  faire  lace 
aux  charges  du  budget  extraordinaire  avec  les  res- 
sources du  budget  Ordinaire. 

La  progression  des  recèdes  ressort  des  chiiïi es  sui- 
vants :  en  1891-92.  689.425.851  pesetas  ;  en  1892-93, 
719.473.690  :  en  1893  94,  767.307.582  ;  pour  1894-95,  on 
table  sur  773.994.593  pesetos. 

Telles  sont  les  grandes  lignes  de  l'exposé. 

En  résumé,  le  Ministre,  des  finances  s'est  dépêché  de 
dresser  un  budget  pour  la  galerie  ;  mais  les  chiffres  de 
recettes  sont  manifestement  exagérés  et  les  points  les 
plus  essentiels  sont  réservés  dans  des  projets  annexes, 
qui  ne  sont  pas  encore  élaborés.  Bien  mieux,  certains 
d'entre  eux,  comme  l'affermage  du  canal  Isabelle  II  ou 
celui  des  mines  de  Torreviejas,  sont  irréalisables. 

Constatons  toutefois,  que,  pour  la  première  fois,  la 
publication  du  budget  a  provoqué  une  hausse  sur  les 
valeurs  espagnoles  ;  mais  cette  hausse  s'est  produite... 
à  Paris  et  non  à  Madrid. 

La  question  des  blés  est  réglée  :  le  droit  d'entrée  sur 
les  blés  étrangers  va  être  élevé  de  7  50  à  10  pesetas  par 
100  kilogrammes.  On  espère  qu'il  en  résultera,  entre  au- 
tres avantages,  une  augmentation  de  recettes  pour  les 
Compagnies  de  chemins  de  fer,  qui  auront  à  transporter 
les  immenses  approvisionnements  entassés  dans  les 
magasins.  Gomme  je  vous  l'ai  déjà  expliqué,  les  con- 
sommateurs, groupés  sur  la  périphérie  de  la  Pénin- 
sule, prenaient  jusqu'à  présent  les  produits  étrangers. 

A  ce  propos,  les  diminutions  de  recettes  des  Compa- 
gnies doivent  être  attribuées  aux  violents  ouragans 
qui  se  sont  déchaînés  dans  le  pays;  sur  nombre  de 
points,  la  circulation  s'est  trouvée  interrompue,  et  il  a 
fallu  réparer  les  dégâts  des  voies. 
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Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Du  1"  au  21  janvier  (3  semaines) 


1892 

1893 

1894 

1895 

Pesetas 

AndaIous(891  kil.)  

808.122 

741  897 

753  916 

713  578 

Nord  de  l'Espagne  (1959  k.) 

3.256.970 

2.954.147 

2.973  391 

2.464  301 

460  961 

581  156 

644.7(5 

421.449 

Lérida-Reus  (103  kil.)  .  . . 

99.640 

85  832 

81  228 

75.873 

Alinaiisa-Valence  (460  kil.) 

65  i  920 

586.139 

6  3.110 

565.339 

Saragosse  (2672  kil.)  

3.170.083 

2.797  416 

2  692  983 

2.531.870 

Le  Projet  de  Budget  de  1895-96  en  Espagne.  — 

Voici,  le  projet  de  budget  présenté  aux  Gorlès,  par 
M.  Canalejas,  pour  l'exercice  1895/96  : 

RECETTES 

Pesetas 

Contributions  directes   200.680.810 

—          indirectes   304.230.000 

Monopoles   127.105.000 

Propriétés  : 

Revenus   18.615.312 

Aliénations   1.924.000 

Ressources  du.  Trésor  : 

Ordinaires   13.875.000 

Extraordinaires   2.000.000 

Tolal  des  recettes   758.430.122 

DÉPENSES 

Maison  royale   9.500.000 

Corps  législatif   1.651  085 

Pelle  publicpie    818v969!oil 

Frais  de  justice   1.659.090 

Classes  passives   55.016  400 

Présidence  du  Conseil  des  Ministres   833.050 


Ministère  des  Affaires  Klran^wres   4,768.946 

—  des  (ïràci.'s  et  Justice  : 

Obligations  civiles   12.: 895.503 

—         ecclésiastiques   40.354.521 

—  de  la  Guerre,   139.48li.281 

—  de  la  Marine   28.470.114 

—  de.Tïntérieur   26. 964.020 

—  des  Travaux  publics   85.377.246 

—  des  Finances   16.145.475 

Dépenses  des  Contributions  et  Rentes  publiques  28.118.002 

Colonie  de  Fernando- 1\>   655.000 

Total  des  dépenses   765.4''9.882 

RÉCAPITULATION  : 

Recettes   758.480. 122 

Dépenses   765.409.882 

Déficit   6.979.760 


Le  Budget  Espagnol  de  1894-95.  —  En  vertu  du 
décret  royal  du  28  juin  1894,  les  prévisions  de  1893-94 
étaient  applicables  à  l'exercice  1894-95,  sauf  modifica- 
tions à  introduire  ultérieurement. 

Mais  le  désarroi  des  divers  services  qui  a  amené  le 
Gouvernement  à  demander  aux  Cortés  des  crédits 
extraordinaires,  les  changements  introduits  dans  la  loi 
de  comptabilité  d'après  lesquels  on  a  considéré  comme 
augmentations  de  recettes  ou  de  dépenses  les  sommes 
encaissées  ou  payées  pour  compte  des  exercices  anté- 
rieurs, ont  eu  pour  effet  de  faire  établir  comme  suit 
les  prévisions  du  budget  de  1894-95  : 

Pesetas 

Recettes   798.975.SI20 

Dépenses   804.949.965 

Déficit   5.974.015 

En  regard  de  ces  chiffres,  il  convient  de  placer  les 

recettes  et  les  dépenses  déjà  réalisées,  et  celles  qui\ 

viendront  encore  s'ajouter  d'ici  à  la  fin  de  l'exercice. 
On  a  ainsi  le  budget  suivant  : 
Recettes 

Pesetas  Pesetas 

Jusqu'à  fin  décembre  1894    402.995.570 

Probables  pendant  le  2e  semest.     364.715.872  767.711.442 

Dépenses 

Effectives  jusqu'à  fin  déc.  18P4.  361.892.421 

Probables  pendant  lé  2°  semest.     411.743.305  773.63o.726 

Déficit   5.924.284 

Budget  extraordinaire 

Les  234  millions  qui  ont  alimenté  ce  budget  ont  été 
complétés  uar  les  50  millions  remis  au  Trésor  par  la 
Banque  d'Espagne  le  pr  juillet  1893,  lesdits  50  millions 
formant  le  dernier  lot  de  l'avance  de  150  millions  pré- 
vue par  la  loi  du  14  juillet  1891. 

Depuis  la  création  de  ce  budget  (loi  du  7  juillet  1888) 
et  jusqu'à  la  fin  de  décembre  1894,  les  paiements  pour 
la  Dette  publique  et  pour  les  Ministères  Pesetas 
de  la  Guerre,  de  la  Marine  et  des  Travaux  — 

publics,  se  sont  élevés  à   208.225.638 

à  valoir  sur  le  total  ci  dessus  de   2o4.000.000 

Soit,  au  31  décembre  1894,  un  excé- 
dent de   25.774.361 

Cet  excédent  se  répartit  comme  suit  : 

Dette  publique   11.103 

Ministère  de  la  Guerre   389,492 

—  delà  Marine   25 . 297 . 568 

—  des  Trav.  publics.  76.197 

Total   25.774.361 


Le  Budget  de  1893/94  en  Espagne.  -  En  présen- 
tant aux  Cortès  le  projet  de  budget  de  1895/96,  le  Mi- 
nistre des  finances  a  exposé  les  comptes  définitifs  du 
budget  de  1893/94  qui  se  présente  comme  suit  : 

Recettes   749.563.003  11 

Dépenses    763.219.972  90 

Déficit   13.656.969  79 
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Rappelons  que  les  échéances  de  la  Dette  publique  du 
4«  trimestre  de  l'exercice  1893/94  ne  figurent  pas  dans 
ces  chiffres,  non  plus  que  les  subventions  aux  Compa- 
gnies de  chemins  de  fer  qui  n'ont  pas  été  réglées. 


Le  Commerce  extérieur  de  l'Espagne  en  1894.  — 

Voici,  d'après  les  statistiques  officielles  qui  viennent 
d'être  publiées,  les  chiffres  totaux  du  commerce  exté- 
rieur en  1894  (pour  les  douze  mois)  comparés  avec 
ceux  des  deux  années  antérieures  : 

1894      1893  1892 
En  millions  de  pesetas 

Importations   743,63   674,97  751,72 

Exportations   600,59   609,!J0  663,02 

Excédent  des  importa- 
tions sur  les  exportations.  143,04  65,07  88,70 
Comme  on  le  voit,  les  importations  n'ont  cessé  d'aug- 
menter pendant  toute  l'année  dernière.  On  constate, 
toutefois,  que  la  plus-value  porte,  en  partie,  sur  les  ma- 
tières premières;  ainsi  le  coton  en  balles  est  passé  de 
76  millions  en  1893  à  91  millions  en  1894,  et  cette  pro- 
gression est  un  indice  du  développement  industriel. 

Voici  le  tableau  relatif  aux  importations  de  céréales 
pendant  les  deux  dernières  années  : 

Blés  1893  1894 

Provenances  —  — 

En  millions  de  kil. 

Etats-Unis   51  81  34 

France   34  90  19 

Russie   -136  63     240  02 

Turquie   54  64      17  73 

Autres  pays  ,   150  65     113  71 

Total   418  66     425  85 

Farines   7  17        7  51 

Autres  Céréales  : 

France    780  585      4  12 

Maroc   4  004      4  17 

Roumanie   8  37      16  Oo 

Russie   2  26      10  07 

Turquie   2  17        6  13 

Total   20  51      48  69 

En  ce  qui  concerne  les  expo-  talions,  la  baisse  porte 
sur  presque  lous  les  chapitres  et  notamment  sur  les 
substances  alimentaires,  c'est-à-dire  les  vins. 

Viennent  ensuite  les  métaux  et  dérivés,  sauf  pour 
le  fer  en  lingots,  qui  accuse  une  légère  augmentation. 


La  Situation  du  Trésor  espagnol  au  31  décembre 
1894.  —  D'après  l'exposé  budgétaire  de  M.  Canalejas, 
la  situation  du  Trésor  espagnol  au  31  décembre  1894, 
s'établissait  comme  suit  : 

Actif:  969  millions  dont  :  226  millions  réalisables 
dans  le  délai  d'une  année,  189  millions  à  échéance 
plus  éloignée,  et  554  millions  considérés  comme  irréa- 
lisables. 

Passif:  504  millions  exigibles  à  courte  échéance; 
351  millions  à  échéances  plus  éloignées  et  325  millions 
non  exigibles.  Il  résulte  de  ces  chiffres  que  le  solde 
passif  du  Trésor  à  courte  échéance  est  de  278  mil- 
lions. 

Les  obligations  à  échéance  d'une  année  sont  infé- 
rieures de  13  millions  aux  sommes  indiquées  dans  les 
prévisioi  s  budgétaires  de  1894-1895,  par  suite  des  aug- 
mentations de  recettes. 


Ces  chiffres  se  répartissent  ainsi  qu'il  suit  entre  les 
deux  années  : 

1893  1892     Diff.  pour  1893 

Piastres        Piastres  Piastres 


Exportations . , 
Importations . 

Totaux. . . 


36.187.966 
25.922.515 


27.976.569  + 
23.817.373  + 


8.211.397 
2.105.142 


62.110.481     51.793.942  +  10.316.539 


Les  exportations  ont  donc  bénéficié  d'une  augmen- 
tation de  8  millions  de  piastres,  et  les  importations  se 
sont  accrues  de  2  millions,  de  l'année  1892  à  l'année 
1893,  d'après  les  évaluations  de  l'Administration  de  la 
douane  des  Philippines. 

En  comparant  les  quantités  exportées  et  importées 
on  constate  que  l'augmentation  de  10  millions  de  pias- 
tres provient  de  l'accroissement  des  exportations 
d'abaca,  de  sucre  et  de  bois  de  teinture  et  des  importa- 
tions d'huiles  minérales,  de  produits  alimentaires, 
d'allumettes,  de  tissus  de  coton,  de  chanvre,  de  lin,  de 
laine,  de  vins,  etc.  Cette  augmentation  est  atténuée  par 
la  diminution  survenue  dans  les  exportations  de  café, 
de  tabac  et  de  cigares  et  dans  les  importations  de  riz, 
de  fils  de  coton,  de  parapluies,  de  ti-sus  de  soie,  etc. 

Le  total  des  droits  de  douane  perçus  dans  les  Philip- 
pines, pendant  l'année  1893,  a  été  de  .  .$   4.238.815  57 

En  1892,  il  avait  été  de   4.025.513  12 

Il  y  a  donc  une  augmentation,  en  fa- 
veur de  1893,  de  $      213,302  45 

Voici  le  détail  des  différents  droits  de  douane  recou- 
vrés dans  le  cours  de  ces  deux  années  : 

1892  1893 
Nature  des  droits  Piastres  Piastres 


Le  Commerce  extérieur  des  Iles  Philippines  en 
1893.  —  D'après  les  chiffres  que  l'Administration 
vient  de  publier,  le  commerce  extérieur  des  îles  Phi- 
lippines a  donné,  en  1893,  les  résultats  suivants  : 

La  valeur  des  exportations  et  des  importations  réu- 
nies a  été.  pour  l'année  1893,  de  $  62.104.700 

Kn  1892,  elle  avait  été  de   51.793.942 

soit  une  différence  de  $  10.310.758 

en  faveur  de  1893. 


Droits  d'importation   3.493.257  73 

—  d'exportation   » 

—  de  navigation   » 

Saisies  et  amendes   19.090  39 

Droits  de  dépôt  commercial  5Ui  34 

—  de  consommation. .  1.472  47 

—  dd  chargement   505.069  04 

—  de  déchargement.. .  38  78 

—  de  50  0/0  de  surtaxe  747  20 

—  divers   5.333  17 

Totaux   4.025.513  12 


3.519.109  05 
314.930  90 
592  41 
17.557  59 
547  76 
1.261  01 
12  29 
380.772  90 
94  72 
3.946  94 

4.238.815  57 


Le  Mouvement  commercial  du  port  de  Las  Pal- 
mas  (Grande  Canarie)  en  1893.  —  Le  mouvement 
commercial  du  port  de  Las  Palmas  en  1893,  importa- 
tions et  exportations  comprises,  a  été  sensiblement 
supérieur  à  celui  de  l'année  précédente.  Il  a  atteint  le 

chiffre  de    18.222.012  pesetas 

Il  s'était  élevé  en  1892   13.369.699  — 

Soit  une  différence  totale  de   4.852.313  — 

en  faveur  de  1893. 

Tableau  comparatif  des  importations  et  exportations 

IMPORTATIONS 

\rrtm=  Augment.  DiminuU 

de™  1892  1893  1893  18KI 

puissances        Pesetas       Pesetas      Pesetas  Pesetas 

Allemagne...  712.788     440.090        »  272.698 

An  gleterre ...  4 . 907 . 688  0 . 075 . 290  1 . 167 . 602  » 

Confédération  ■  n 

Argentine..  172.429      89.101        »  S3.o2S 

Espagne   »         756.588        »  » 

Colonies  espa- 
gnols      .  388.280     643.953  1.012.261  » 
Etats-Unis...  592.348     728.602     136.254  » 

France   389.661     401.122      11.461  » 

Halie         ...  69.486      98.710      29  2*4  » 

Maroc':!   217.309     351.195     133.886  » 

Divers   462.230      98.362        »  3b3.86S 

Totaux  . .  7.912.219  9.683.013^  490.688  719.894 
Différence  en  faveur  de  1893  :  1.770.794  pesetas. 
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ÉXPOR  rATIONS 

Noms  Augment.  Diminut. 

des  1892          1893  1898  L893 

puissances  Pesetas      Pesetas      Pesetas  Pesetas 

Allemagne...  190.032    249.046      59.014  » 

Angleterre...  2.874.827  3.730.434     855.007  » 
Confédération 

Argentine. .  »             »  »  » 

Espagne   »        1.127.183       »  » 

Colonies  espa- 
gnoles  1.483.095  2.523.280  2. 107. 374  » 

Etats-Unis ...  »             »  »  » 

France    395.275     670.054     275.079  » 

Italie   70.383      88.  HOU      18.417  » 

Maroc   130.209     120. 116        »  10.093 

Hivers   307.050      23.180        »  284.479 

Totaux  . .  5 . 457 . 480  8.538.999  3.376.091  294.572 

Différence  en  faveur  de  1893  :  3.081.519  pesetas. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 

Madrid.  8  février  1895. 
Notre  marché  est  en  reprise  et  suit  l'impulsion  des 
places  étrangères  ;  pourtant,  les  dispositions  à  la  hausse 
sont  moins  accentuées  ici  qu'à  Paris.  Le  découvert 
étant  assez  considérable,  il  se  peut  que  le  mouvement 
s'accentue. 

On  commence  à  se  montrer  moins  enthousiaste  du 
budget  de  M.  Canalejas  et  on  attend  avec  impatience  le 
dépôt  des  nombreux  projets  qui  doivent  le  compléter. 


GREGE 

LA  SITUATION 


Athènes,  31  janvier  1895. 


Renversement  <tu  ministère  Tricoupis. 

lairos.  —  Le  Nouveau  cabinet. 


Les  Manifestations  pbpu- 
La  crise  v.ticole. 


Enfin,  la  Grèce  est  débarrassée  de  l'homme  néfaste. 
L'indignation  populaire  a  fait  justice  du  Ministre  qui 
proclamait  allègrement  du  haut  de  la  tribune  la  ban- 
queroute nationale,  dont  il  était  seul  responsable. 

Déjà  la  majorité  se  détachait  peu  à  peu  de  sa  per- 
sonne. Il  ne  réunissait  que  difficilement  Va-partie  ou 
quorum,  pendant  que  la  crise  viticole  et  le  projet  de 
suppression  des  octrois  soulevaient  les  populations  de 
l'Elide,  do  l'Achaïe,  de  la  Corinthie  et  des  autres  par- 
ties du  Péloponése.  Les  manifestants  se  déclaraient 
prêts  à  refuser  le  paiement  de  l'impôt,  si  le  Gouverne- 
ment ne  découvrait  pas  un  moyen  de  soulager  la  pro- 
priété rurale.  M.  Tricoupis  tenait  bon;  mais  il  n'a  pu 
résister  au  soulèvement  général  de  la  population 
d'Athènes. 

La  veille  du  Jour  de  l'An,  un  syllaïiterion  (meeting) 
se  forma  sur  la  place  de  l'Omonia. 

Les  propriétaires  et  les  patentés  s'étaient  réunis 
presque  subitement  pour  protester  contre  la  suppres- 
sion des  diapylies  et  surtout  contre  les  nouveaux  im- 
pôts, qui  devaient  remplacer  ce  revenu  urbain. Une  dé- 
légation fut  chargée  de  présenter  au  Roi  une  pétition. 

Le  président  de  la  délégation,  M.  Bacalopoulo,  fut 
merveilleusement  reçu  par  le  souverain,  auquel  il  dé- 
clarait :  «  Sire,  le  peuple  a  faim,  il  n'a  plus  confiance 
qu'en  vous.  » 

M.  Tricoupis,  auquel  s'était  aussi  présentée  la  délé- 
gation, répondit  par  des  plaisanteries  tout  à  fait  dé- 
placées et  mit  ainsi  le  feu  aux  poudres.  Un  nouveau 
meeting  fut  convoqué  pour  le  5-17  janvier,  et  toutes  les 
classes  de  la  population  s'y  rendirent  en  masses  com- 
pactes. M.  Bacalopoulo,  rendant  compte  de  sa  double 
entrevue  avec  le  Roi  et  avec  le  premier  Ministre,  n'hé- 
sita pas  à  répéter  les  langage  éhonté  de  M.  Tricoupis  : 
«  Il  nous  a  dit  que  nous  devons  souffrir  de  la  faim 
pour  devenir  plus  sveltes  et  vendre  nos  maisons  pour 
qu'elles  soient  achetées  par  les  boursicotiers  qui  l'en- 
tourent. Il  n'a  pas  la  moindre  compassion  pour  nos 
souffrances.  Aussi,  je  vous  propose  de  le  maudire.  » 

«  Anathema  !  Anathema  »  !  s'écria  la  foule,  et  c'est 


à  ce  cri  que  s'est  faite  la  révolution  pacifique,  quia  ren 

versé  M.  Tricoupis. 

Le  8/20  janvier,  un  nouveau  syllaïiterion  fut  an- 
noncé. L'intervention  et  la  brutalité  de  la  policemirent 
le  comble  à  l'indignation  populaire.  Les  troupes,  réunies 
sans  l'ordre  du  Prince  royal,  commandant  du  corps 
d'armée  d'Athènes,  blessèrent  plusieurs  citoyens  hono- 
rables. On  ne  sait  guère  ce  qui  serait  arrivé  sans  l'in- 
tervention du  duc  de  Sparte.  Acclamé  parla  foule  et 
justement  irrité  des  mouvements  militaires  prescrits 
sans  son  ordre,  il  fit  retirer  la  troupe. 

C'est  en  s"appuyant  sur  cette  intervention  qu'il  pré- 
tendait contraire  aux  lois,  que  M.  Tricoupis  s'est  dé- 
cidé à  remettre  sa  démission. 

Le  télégraphe  vous  a  déjà  transmis  les  noms  des 
nouveaux  Ministres.  C'est  un  Cabinet  d'affaires.  Ses 
membres  sont  surtout  connus  pour  leur  honorabilité 
indiscutable.  Ils  ne  représentent  aucune  politique  parti- 
culière. Mais  ils  feront  les  élections  et  laisseront  au 
peuple  le  droit  de  choisir  librement  ses  représentants. 

Malheureusement,  les  gens  sensés  doutent  que  la 
Constitution  actuelle  puisse  permettre  l'établissement 
d'un  régime  sain  et  honnête,  à  l'abri  des  compétitions 
et  des  appétits  personnels. 

C'est  toujours  la  crise  viticole,  c'est-à-dire  la  mévente 
des  raisins  secs,  qui  bouleverse  la  situation  économi- 
que du  pays.  Cependant,  il  est  permis  de  concevoir 
quelques  espérances.  Les  raisins  de  Gorinthe  trouvent, 
dans  les  ports  de  la  Russie  méridionale,  un  débouché 
toujours  croissant.  Les  classes  populaires  s'y  habi- 
tuent et  en  demandent  des  quantités  croissantes.  En 
trois  mois,  les  prix  ont  monté  de  50  0/0  à  Odessa  au 
grand  profit  des  détenteurs. 

Grâce  au  développement  de  l'exportation  en  Russie, 
la  situation  critique  des  propriétaires  agricoles  s'amé- 
liorera peut-être  dans  des  proportions  inespérées. 

Je  vous  envoie  ci-inclus  le  dernier  bilan  de  la  Ban- 
que Nationale. 

Banque  Nationale  de  Grèce 

Bilan   général    au  31   décembre  1894 
Actif 

Encaisse  métallique   1.975.539 

BilletsdesBan  ruesionienneet  épiro-thess.  446.475 

Billets  de  1  et  2  drachmes   2.682.236 

Mandats  sur  le  Trésor   71.754 

Comptes  à  l'étranger   7.299.343 

—  de  Rothschild  frères,  Paris   141.399 

Prêts  à  l'Etat  en  vertu  du  cours  forcé.. . .  74.713.494 

—  —    en  billets  de  1  et  2  drachmes  7.035.000 

Avances  au  Gouvernement   10.418.098 

Obligations  des  emprunts  de  l'Etat   38.667.740 

Prêts  à  la  Caisse  des  routes  nationales'.. .  t. 711.545 
Prêts  aux  communes,  ports  et  autres  per- 
sonnes légales   20.778.557 

Prêts  en  obligations  au  porteur   6.515.340 

Portefeuille   9.281.777 

Effets  agricoles   1.082.331 

Effets  de  commerce  échus   1.788.398 

Effets  agricoles  échus   3.002.412 

Arriérés  des  prêts  amortissables  et  com- 
munaux   264.600 

Prêts  sur  Ire  hypothèque   33.734.722 

—  en  comptes  courants   3.351.403 

Prêts  amortissables   182.972 

Avances  sur  titres   1.390.852 

—  en  compte  courant   1.709.136 

Obligations  à  lots  de  la  Banque  nationale.  1.996.002 

Actions  de  Sociétés  locales   2.315.621 

Locaux  de  la  Banque   2.116.202 

Immeubles  adjugés  à  la  Banque   4.114.139 

Créances  en  souffrance   1.428.488 

Frais  de  premier  établissement   989.203 

Comptes  divers   1.421.844 

Rachat  de  la  participation  de  l'Etat  aux 

bénéfices  de  la  Banque   3.153.920 

Comptes  divers  de  la  Banque  avec  les 

succursales   502.638 

246.3i7.192 
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Passif 

Capital  social  ........   *?WÀ^ 

Réserve  statutaire  et  tonds  do  prévoyance.  11.500.000 

Billets  de  banque  en  circulation   102.4o2.000 

—     de  1  et  2  drachmes   '  .000.000 

Dépôts  à  intérêts   8~  PH§? 

1     sans  intérêts   J.«60.583 

Caisse  d'épargne   rxî£*!ï* 

Billets  à  ordre   **2S"Si3 

Dividendes  non  réclamés       ...   WW .44/ 

—        du  2e  sera.  94  à  dr.  50    1.000.000 

Réescompte  du  portefeuille  . 

—        des  effets  agricoles   J.oia 

Intérêts  d'avances  au  Gouvernement,  pro-  ^ 

portion  du  semestre  prochain   136 .0*2 

Dépôts  en  espèces  sans  intérêt   V&Zûà 

Service  de  l'emprunt  à  lots  de  la  Banque.  2.620.5bl 
Recettes  pour  compte  du  service  d'em- 
prunts de  l'Etat   143,305 

Service  d'emprunts  de  l'Etat   ^'Î-X 

Caisse  de  l'emprunt  de  l'Etat  de  100.000  000  26.8t2 

Comptes  divers  à  l'étranger   ™ 

Profils  et  pertes,  solde  à  nouveau   àl.mi 

Total   246.347.192 

Pour  l'édification  du  publia,  nous  dégageons  de  ce 
bilan  les  comptes  exprimés  en  or  ou  en  espèces  : 
Actif 

Compte  de  Rothschild  frères,  Paris,  ;;omme 
versée  par  le  Gouvernement  ou  crédit  du 
compte  de  l'emprunt  en  or  de  la  loi  du 
cours  forcé   141  • àJJ 

Prêt  à  l'Etat  en  vertu  du  cours  forcé,  en  es- 

p(\ces    lo.y2o.o/i 

Avances  au  Gouvernement,  en  or   7.102.84g 

Obligations  des  empiunts  de  l'Etat  

Prêts  en  obligations  au  porteur,  en  or   ld.Odo.  /SU 

Somme  des  escomptes  de  l'actif,  en  or  ou   ■  . 

en  espèces   J^c'émo 

A  ajouter  encaisse  métallique   i.a/&.OdJ 

Total  de  l'actif,  espèces  en  or   39.294.087 

ITALIE 

LA  SITUATION 

Rome,  6  février  1895. 
Le  Nouvel  ambassadeur  I  Paris.  —  Le  Service  de  Trésorerie  et  les 
Banques  méridionales.  —  Les  Constructions  de  Chemins  de  1er.  — 
La  Question  sicilienne. 

C'est  décidément  le  comte  Tornielli  qui  remplace 
M.  Resmann  en  qualité  d'ambassadeur  d'Italie  à  Paris. 
Ce  choix  est  très  diversement  commenté  ici,  mais,  dans 
les  sphères  officielles,  on  assure  qu'il  n'a  rien  de  déso- 
bligeant pour  la  France.  . 

Vous  savez  que  le  service  de  la  Trésorerie  est  confié, 
depuis  le  1er  février,  à  la  Banque  d'Italie  ;  la  transmis- 
sion des  pouvoirs  s'est  faite,  dans  toutes  les  provinces, 
dans  les  meilleures  conditions.  Mais  voici  qu'une  partie 
de  la  presse  proteste  en  alléguant  que  l'entente  entre 
l'Etat  et  la  Banque  d'Italie  cause  le  plus  stand  préju- 
dice aux  Banques  méridionales.  Nos  confrères  auraient 
voulu  que  le  service  de  la  Trésorerie  fût  confié,  dans 
leurs  régions  respectives,  à  la  Banque  de  Naples  et  a 
la  Banque  de  Sicile. 

Etant  donnée  la  prorogation  des  Chambres,  ces  pro- 
testations resteront  sans  portée,  car  elles  ne  seront  pas 
appuyées  par  des  interpellations  I  Au  surplus,  la 
Banque  de  Naples  étant  dirigée  actuellement  par  un 
commissaire  royal,  son  Conseil  n'a  plus  voix  au  cha- 
pitre- ,  •       ,  ,     ,     „  f .  • 

En  effet,  par  décret  royal  en  date  du  6  février, 
M.  Giovanni  Simeoni,  directeur  général  au  Ministère 
des  finances,  a  été  investi  de  ces  fonctions  ;  ce  même 
décret  prescrit  au  Ministre  de  présenter  au  Parlement, 
avant  le  30  juin  1895,  un  projet  de  loi  relatif  à  la  re- 


forme des  statuts  de  la  Banque  de  Naples.  Dans  son 
rapport  au  Roi,  M.  Sonnino  explique  que  la  mesure 
prise  est  la  conséquence  des  irrégularités  constatées 
par  les  inspections  spéciales  de  1893  et  de  1894,  et  de 
la  nécessité  de  réorganiser,  sur  des  bases  solides,  le 
crédit  et  la  circulation  dans  une  des  régions  les  plus 
importantes  de  l'Italie. 

Certains  journaux  ont  prêté,  ces  temps  derniers,  au 
Ministre  des  travaux  publics  l'intention  de  reprendre 
l'exécution  des  constructions  de  Chemins  de  fer  décré- 
tées par  la  loi  de  1888.  Ce  serait  un  grave  danger  pour 
le  budget,  mais  la  nouvelle  a  été  démentie  dans  les 
sphères  officielles. 

S'il  faut  en  croire  le  Popolo  romano,  le  Gouverne- 
ment ne  songerait  en  aucune  façon  à  augmenter  les 
charges  budgétaires  en  poursuivant  l'exécution  du  ré- 
seau ferré;  mais  il  entendrait  maintenir,  dans  leur  in- 
tégralité, les  crédits  ouverts,  en  étudiant  une  combi- 
naison permettant  de  hâter  les  travaux  les  plus  ur- 
gents. 

En  résumé,  dit  notre  confrère,  il  s'agit,  nou  de  sus- 
pendre, mais  de  ralentir  l'exécution  de  h:  loi  de  1888, 
en  maintenant  les  dépenses  relatives  aux  Chemins  de 
fer  dans  leurs  limites  actuelles.  On  étudierait,  simulta- 
nément, une  combinaison  permettant  de  faire  passer 
le  service  des  constructions  entre  les  mains  des  trois 
grandes  Sociétés  qui  exploitent  le  réseau  italien.  Grâce 
à  cet  accord,  les  populations  n'attendraient  plus  indé- 
finiment la  réalisation  de  leurs  vœux  et  le  développe- 
ment des  lignes  s'accomplirait  sans  secousses  pour  le 
budget.  '  . 

M.  di  Rudini.  ancien  Président  du  Conseil,  vient  de 
publier  une  brochure  intitulée  :  Terre  incolte  e  lali- 
fondi,  dans  laquelle  il  combat  le  projet  de  lot  de 
M.  Crispi  relatif  à  la  Sicile.  L'auteur  estime  que  le  mor- 
cellement des  propriétés  en  faveur  des  paysans  serait 
une  faute,  car  il  développerait  les  tendances  socialistes 
qu'à  son  avis,  le  Gouvernement  a  tort  d'encourager. 
M.  di  Rudini  pense  qu'il  suffirait  de  modifier  les  con- 
trats entre  propriétaires  et  paysans  pour  remettre  les 
choses  au  point.  . 

Cette  question  est,  en  effet,  fort  délicate  ;  mais  il  im- 
porte de  la  résoudre  au  nlus  tôt,  en  raison  de  l'état  des 
esprits  en  Sicile.  D'après  le  projet  du  Gouvernement, 
élaboré  par  M.  Barazzuoli,  les  propriétaires  de  lati- 
foadi  seraient  tenus  de  mettre  leurs  terres  en  culture 
dans  un  délai  déterminé  :  quant  aux  terres  appartenant 
aux  Domaines,  elles  seront  réparties  entre  les  paysans, 
en  garantissant  contre  toute  expropriation  la  maison 
d'habitation,  l'écurie  et  un  hectare  d'étendue  tout  au- 
tour. On  créera,  en  outre,  à  l'aide  de  fonds  siciliens, 
une  caisse  de  prêts  pour  l'agriculture. 


et 


Les  Recettes  des 

le  mois  de  janvier 


Douanes  en  Italie.  —  Pendant 

1895,  les  recettes  des  douanes 
italiennes  se  sont  élevées  à  19.400.0U0  lire,  en  augmen- 
tation de  1  million  600  mille  lire  par  rapport  a  jan- 
vier 1894.'  .  ,   .  .  ,. 

Du  1er  juillet  1894  au  31  janvier  l89o,  cest-a-dire 
pendant  l'es  sept  premiers  mois  de  l'exercice  financier 
en  cours,  les  recettes  douanières  se  sont  élevées  a 
136  700.000  lire,  soit  une  moins-value  de  100.000  lire  en 
comparaison  avec  la  période  correspondante  de  1893-94. 

L'amélioration  est  sensible,  car,  à  fin  novembre,  on 
constatait  une  moins-value  de  10  millions  de  lire  en- 
viron.   

Le  Crédit  Foncier  en  Italie.  —  Au  1er  janvier  1894, 
lesdix  Etablissements  exerçant  le  Crédit  foncier  en  Italie, 
avaient  consenti  15.019  prêts  pour  une  somme  total* 
de  738.722.082  lire  18. 

Du  1"  janvier  au3t  août  1894  — c'est-à-dire  pendant  les 
S  premiers  mois  de  1894,1e  nombre  des  prêts  s  est  accru 
de 303,  pour  une  somme  de  17.141.000  lire,  ce  qui  porte 
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à  15.9S2  prêts  et  à  755..868.45I  liie  20  le  total  des  opé- 
rations de  ces  Etablissements. 

Le  tableau  suivant  ne  comprend  pas  les  opérations 
de  la  Manque  Tibérine  et  {'Institut  de  Crédit  Foncier 
Italien,  et  lient  compte  des  extinctions  et  amortisse- 
ments à  fin  août  1894  : 

Nombre  Garantie 
de  prêta    Montant  hypothécaire 
—  Lire  Lire 

Banque  de  Manies   2.339     158.741.938  318.076.500 

Banque  àe  Sicile   683      29.015.580  62.892.700 

Munie  Paschi  Siena....        658      21  ..".13.538  58.367.716 

(Euvre  pie  de  St-Paul 
de  Turin   2.066      66.770.535  188.775.763 

Caisse  cl'Kpai  «rue  de  Mi- 
lan  3.740     167.708.057  335.881.000 

Caisse  d'Epargne  de  Bo- 
logne  1.092      32.439.334  77.626.864 

Banq'ic  du  Saint-Esprit 
à  Rome   469      23.857.568  58.974.35!) 

Banque  Nationale  d'Ita- 
lie  4.678     226.7S7.388  467.928.345 

Banque  Tibérine   »  »  ,.» 

Institut  Italien  de  Crédit 
Foncier   »  »  » 

Totaux   15.716     726.583.932  1.568.523.158 

Ajoutons  que  l'Institut  Italien  de  Crédit  Foncier  et 
la  Banque  Tibérine  qui,  au  31  août  1894,  ne  faisaient 
d'opérations  qu'en  espèces,  ont  effectué,dans  cette  même 
période  :  le  premier  pour  37.776.977  lire  et  la  seconde 
pour  192.503  lire  35  de  prêts. 


Les  Valeurs  postales  en  Italie.  —  Pendant  le  pre- 
mier trimestre  de  l'exercice  financier  en  cours,  c'est-à- 
dire  du  1er  juillet  au  30  septembre  1894,  l'Adminis- 
tration des  postes  a  émis  pour  une  somme  totale  de 
16b. 362. 130  lire  de  valeurs  ou  titras  de  crédit  postaux; 
c'est  là  une  diminution  de  6.468.506  lire  par  rap- 
port à  la  période  correspondante  de  1893. 
Voici  le  détail  des  diverses  valeurs  : 

1"  trimestre  1894-95 
Nombre 
de  valeurs  Sommes 

Valeurs  ordinaires   1.122.537  135.817.075  50 

Cartes  valeurs   913.962  6.860.225  » 

Valeurs  militaires    89.010  615.982  35 

—  télégraphiques   69.457  16.374.972  70 

—  internationales....  45.968  6.573.189  65 

—  consulaires   941  94.085  » 

Autres  titres  de  crédit   29  26.600  » 

Totaux   2.241.90-1    166.362.130  20 


Courrier  de  la  Bourse  de  Rome 


Rome,  8  février  1895. 

Après  plusieurs  séances  de  lourdeur,  le  marché  est 
devenu  plus  ferme. 

Signalons  la  bonne  lenue  des  actions  de  la  Banque 
d'Italie;  le  Conseil  supérieur,  après  avoir  entendu 
l'avis  des.  syndics,  vient  d'approuver  le  compte  des 
profits  et  pertes  en  fixant  à  15  lire  par  action  le  di- 
vidende du  dernier  exercice.  Ce  dividende  sera  payable 
aussitôt  après  le  vote  du  bilan  par  l'assemblée  géné- 
rale .  , 

Les  valeurs  de  transport,  notamment  les  Chemins 
Méridionaux,  sont  plutôt  recherchées. 


PORTUGAL 


LA  S1TUATÎON 


Lisbonne,  5  février  1895. 

Les  Négociations  entre  le  Trésor  et  là  Banque.  —  Les  Recettes 
douanières.  —  Le  Refus  du  paiement  des  Impots.  —  La  Centralisa- 
tion de  l'Administration. 

Des  négociations  sont  engagées  entre  le  Trésor  et  la 
Banque  du  Portugal  pour  modifier  les  contrats  exis- 


tants; les  bruits  répandus  à  ee  sujet  sont  trop  contra- 
dictoires pour  (jue  l'on  puisse  les  rapporter;  niais  je 
pensé  pouvoir  vous  indiquer  bi  semaine  prochaine  quels 
nouveaux  avantages  le  Trésor  va  tirer  de  la  forte  émis- 
sion de  billets  inconvertibles  qui  sera  concédée  â  la 
I  ta  nque. 

kes  recettes  douanières,  pendant  le  mois  de<  janvier, 
exception  faite  des  céréales,  on  tété  un  peu  supérieur!  s  à 
celles  de  janvier  1894  :  les  porteurs  delà  |  >ette  Extérieure 
peuvent  donc  être  assurés  que  leur  participation  ne  sera 
pas  inférieure  à  celle  qu'ils  ont  obtenue  en  1893-94 

Voici  ces  chiffres  tels  que  les  publie  VEconomista  : 

Lisbonne  : 

Générales   55C:898$971 

Céréales   » 

Consommation  .  176:248^1-25        733: 1 17$396 
Porto  : 

Générales   449:873$0a4 

Céréales   »  449:873$074 

1.1SJ:02U$470 

Les  recettes  en  janvier  1894 
avaieut  été  de  : 

Lisbonne   980:050$576 

Porto   481:994$605 

1.662:045$18l' 

Mais ,  déduction 
faite  de  la  recette  des 
céréales  dont  le  chif- 
fre pour  janvier  1895 
n'e~t     pas  encore 

connu   317:229$450  1.141:815$731 

Il  reste  en  plus  pour  les  recettes 
du  mois   38:204$739 

Je  dois  vous  signaler  un  mouvement  assez  curieux 
qui  se  produit  et  dont  les  conséquences  budgétaires 
pourraient  être  assez  défavorables.  M.  José  Luciano  de 
Castro,  chef  du  parti  progressiste,  voulant  protester 
contre  les  récentes  mesures  prises  par  le  Gouvernement, 
a  refusé  de  payer  ses  contributions  sous  prétexte  que 
leur  perception,  n'ayant  pas  été  votée  par  les  Cham 
bres,  était  illégale.  Le  tribunal,  saisi  de  cette  protesta- 
tion, ayant  admis  la  thèse  de  M.  de  Castro,  celui-ci  a 
convoqué  une  réunion  de  l'opposition  libérale  et  la  ré- 
sistance au  paiement  des  impôts  a  été  décidée.  Des 
avocats  ont  offert  leur  concours  gratuit  pour  défendre 
la  cause  des  protestataires,  des  circulaires  sont  distri- 
buées pour  indiquer  les  moyens  de  protestation,  une 
souscription  est  proposée  pour  subvenir  aux  frais  du 
procès  et,  d'après  certaines  communications,  un  nombre 
plus  ou  moins  grand  de  contribuables  auraient  déjà 
suivi  l'exemple  de  M.  de  Castro.  Il  est  à  souhaiter  que 
ce  mouvement  soit  bientôt  arrêté  car,  par  sa  nature,  il 
pourrait  prendre  des  proportions  inquiétantes. 

En  attendant,  le  Gouvernement  poursuit  sa  politique 
indépendante. 

On  parle,  en  effet,  d'une  réforme  administrative  dont 
le  but  serait  la  centralisation  de  l'administration  et 
placerait  toutes  les  municipalités  sous  la  dépendance 
du  Ministère  de  l'intérieur.  On  annon  :e  qu'en  ap- 
plication de  cette  réforme,  la  Chambre  municipale  de 
Lisbonne  serait  dissoute  et  remplacée  provisoirement 
par  une  Commission  municipale  entièrement  dévouée 
au  Gouvernement. 


Junta  do  Credito  Publico.  —  Conformément  à  l'état 
publié  par  la  Junta  do  Credito  publico  à  Lisbonne,  les 
recettes  de  décembre  provenant  des  droits  d'importa- 
tion et  d'exportation  (outre  ceux  des  tabacs  et  céréales), 
se  sont  élevées  à  949  contos  de  reis,  faisant,  avec  les 
sommes  encaissées  précédemment,  un  total  de  6.136 
contos  de  reis  pour  le  premier  semestre  de  l'exercice  en 
cours. 

Voiii  le  détail  des  sommes  déposées  dans  les  agences 
du  Gouvernement: 
A  la  Banque  de  Portugal,  1.012  contos  ; 
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Chez  MM.  Baring  Brothers,  à  Londres,  o2.3241iv.  st.; 

Au  Crédit  Lyonnais,  a  Paris,  4  659.945  fr.; 

A  la  B  tnque  Darmitadt,  à  Berlin,  1.078.527  marks. 


SUISSE 


Le  Rachat  des  Chemins  de  fer.  —  Notre  marché  se 
préoccupe  beaucoup,  en  ce  moment,  du  rachat  éventuel 
dtes  chemins  de  fer. 

Le  Conseil  national  a  engage  le  Conseil  fédéral  a 
poursuivre  activement  l'étude  du  rachat  et  a  examiner 
également  la  question  de  l'expropriation  des  chemins 
de  fer  suisses.  Le  Conseil  des  Etats  s'est  borne  a  pren- 
dre acte  du  rapport  du  Conseil  fédéral. 

Vu  cours  de  la  discussion,  M.  le  conseiller  fédéral 
Zemp  a  annoncé  que  le  Conseil  fédéral  serait  en  me- 
sure encore,  dans  la  première  moitié  de  cette  année,  de 
présenter  un  rapport  d'ensemble  et  des  propositions  sur 

ce  sujet.  ,  _ , 

En  attendant,  on  annonce  que  le  second  des  messages 
partiels  du  Conseil  fédéral  va  paraître  prochainement, 
dans  une  auinzaine  de  jours,  dit-on.  Il  traitera^  du  ra- 
diât sur  la*  base  des  concessions  et  contiendra  1  estima- 
tion du  prix  de  revient  des  principales  lignes  à  voie 
normale.  A  cet  effet,  le  Département  des  chemins  de  1er 
a  fait  calculer  le  rendement  net  de  ces  lignes  pendant 
les  dix  dernières  années.  Ces  calculs  doivent  servir  de 
base  au  rapport  du  Conseil  fédéral,  et  ils  seront  sans 
doute  publiés  en  même  temps. 

Le  Nouveau  Projet  de  loi  d'Impôt.  —  Le  Gouver- 
nement bernois  vient  de  terminer  le  premier  examen 
du  nouveau  projet  de  loi  d'impôt  et  l'a  renvoyé  a  la 
Direction  des  finances,  chargée  de  lui  donner  sa  forme 

^Ce^mojet.  introduit  des  conditions  fondamentales 
dans  le  régime  en  vigueur  jusqu'ici.  Il  admet  deux 
sortes  de  taxes  portant,  l'une  sur  le  revenu  et  le  gain, 
l'autre  sur  la  fortune,  à  titre  de  taxe  complémentaire 
La  taxe  sur  le  revenu  frappe  les  capitaux  productifs 
d'intérêts  et  le  gain,  bénéfice,  etc.,  provenant  de  1  exer- 
cice d'une  profession,  d'un  emploi  ou  dune  fonction. 
La  taxe  complémentaire  sur  la  fortune  frappe  1  avoir 
net,  tant  en  biens  mobiliers  qu'en  biens  immobi hers. 

Pour  ces  deux  sortes  de  taxes,  le  projet  admet  une 
progression  modérée.  , 

L'inventaire  officiel,  tel  que  l'avait  propose  antérieu- 
rement le  Gouvernement,  a  aussi  trouvé  sa  place  dans 
le  projet. 


TURQUIE 

LA  SITUATION 


Constantinople,  2  février  1895. 
Les  inondations  dans  la  Roumélie  orientale.  -  Les  Chemins  de  1er 
de  la  Turquie  d'Europe.- La  Société  des  quais  de  Constantinople. 

Danrès  les  télégrammes  reçus  d'Andrinople,  le  dé- 
bordement des  eaux  de  la  Maritza  et  de  l'Arda  a  cause 
de  srands  ravages  dans  la  Boumélie  orientale.  L  exploi- 
tation des  chemins  de  fer  orientaux  a  été  arrêtée  par 
suite  d'accidents  survenus  au  pont  d  Andrinople  et  il 
a  fallu  transborder  les  voyageurs  d'une  rive  de  1  Arda 
à  l'autre  ;  comme  conséquence,  il  a  fallu  modifier  1  iti- 
néraire des  trains  et  les  postes  étrangères  ont  pris 
leurs  dispositions  pour  expédier  les  courriers  par  la 
voie  de  Salonique.  . ■  ■  ■        .  .  , 

je  vous  ai  déjà  entretenus  du  projet  de  fusion  des 
<  Jhèmias  de  fer  de  la  Turquie  d'Europe,  en  vous  signa- 
lant le  grand  avantage  que  procurerait  sa  réalisation, 
c'est-à-dire  une  unité  d'exploitation.  \ 

Actuellement,  il  s'agit  de  la  fusion  de  trois  Compa- 
gnies, savoir  :  les  Chemins  orientaux,  la  ligne  de 


Dédéagatch  à  Salonique  et  celle  de  Salonique  à  Monas- 
tir- .       '  *  '  ' 
La  Compagnie  des  Chemins  de  fer  Orientaux  possède 

un  tronçon  qui  va  d'Andrinople  à  Dédéagatch  et  une 
ligne  ferrée  <^e  Salonique  à  Nisch,  ou  Nissa,  par  Uskub. 
Les  deux  autres  lignes,  celles  de  Dédéagatch  à  Salo- 
nique et  de  Salonique  à  Monastir  forment  les  deux 
côtés  d'un  pentagone  qui  enferme  une  des  zones  les 
plus  productives  de  là  Turquie  d'Europe.  Ajoutons  que 
de  Monastir  à  Avlona  il  n'y  a  qu'une  faible  distance  et 
que  si  une  ligne  ferrée  reliait  ces  deux  points,  la  tête 
de  cette  aouvelle  ligne  se  trouverait  en  face  de  Brindisi  ; 
il  ne  resterait  que  le  canal  d'Otrante  —  une  faible  dis- 
tance _  à  traverser,  pour  que  le  voyage  de  Constanti- 
nople  en  Italie  puisse  presqu'entièrement  s'effectuer  par 
cette  nouvelle  voie  ferrée,  dont  les  principaux  points 
d'attache  seraient  depuis  Constantinople  :  Andrinople, 
Dédéagatch,  Salonique,  Monastir,  Avlona. 

Je  n'ai  pas  besoin  d'insister  sur  l'intérêt  qui  s'atta- 
che à  une  entente  capable  de  supprimer  les  arrêts  inu- 
tiles et  les  différences  de  tarifs. 

Ouant  à  la  situation  financière  des  Compagnies,  il  est 
évident  que,  en  s'unifiant,  l'exploitation  deviendrait 
plus  économique.  D'autr3  part,  les  intérêts  de  l'Etat 
étant  parallèles  à  ceux  des  Comoagniés,  tout  le  monde 
trouverait  son  compte  à  la  réalisation  du  projet  dont  il 

S  Ainsi  que  je  vous  le  laissais  prévoir  dans  une  précé- 
dente lettre,  la  Société  des  Quais  de  Constantinople  a 
terminé  la  construction  des  douanes  provisoires  de  Ga- 
lata,  pour  le  compte  du  Gouvernement.  Les  services  y 
ont  été  officiellement  installés  et  y  resteront  jusqu'à 
l'édification  des  bâtiments  définitifs,  dont  les  travaux 
vont  être  commencés  incessamment. 


Le  Port  de  Beyrouth.  —  La  Commission  technique 
qui  s'est  rendue  à  Beyrouth  pour  examiner  les  travaux 
du  port  et  du  quai  de  cette  ville,  a  télégraphié  au  Mi- 
nistère des  travaux  publics  que  la  Société  de  construc- 
tion avait  intégralement  rempli  tous  ses  engagements 
et  que  les  travaux  avaient  été  exécutés  en  conformité 
des  conditions  du  cahier  des  charges.  A  la  suite  de 
cette  déclaration,  le  Ministère  a  transmis  samedi  1  or- 
dre à  la  susdite  Commission  de  prendre  livraison  pro- 
visoire du  port  et  du  quai  et  d'en  autoriser  la  mise  en 
exploitation.  _____ 

La  Taxe  d'Exonération  militaire  en  Turquie.  — 

Un  règlement  composé  de  18  articles  vient  d'êire  pro- 
mulgué au  sujet  de  la  taxe  d'exonération  militaire  que 
doivent  payer  les  sujets  musulmans  de  l'Empire.  En 
vertu  de  ce'  règlement  chaque  groupe  de  13o  habitants 
mâles  forme  une  unité  et  paye  5.000  piastres  d  impôt 

militaire.  .  .         __• ' 

Les  sujets  non-musulmans  qui  sont  protesseui»  dans 
les  écoles  militaires  et  de  médecine,  les  étudiants,  ceux 
oui  exercent  des  fonctions  dans  l'armée  et  ceux  qui, 
avant  exercé  les  mêmes  fonctions,  ont  obtenu  leur  cer- 
tificat de  service,  sont  entièrement  exonérés  de  cet  im- 
pôt Ceux  qui  servent  dans  la  police  et  la  gendarmerie 
sont,  durant  leur  service,  exemptés  de  la  taxe. 

La  répartition  de  l'impôt  se  fait  par  les  soins  de 
chaque  communauté  et  la  taxe  est  payée  individuelle- 
ment. Sont  exemptés  de  la  taxe  ceux  qui  sont  agéa  de 
moins  de  15  ans  et  de  plus  de  75,  ainsi  que  les  re  igieux 
et  les  pauvres,  dont  la  part  est  supportée  par  les  au- 

tr<Des  pénalités  sont  édictées  pour  toute  dissimulation 
de  contribuables.  . 

Les  impôts  seront  perçus  en  quatre  termes.  Dans  .es 
localités  dont  le  recensement  n'a  pas  encore  ete  opéré, 
on  procédera  d'après  les  us  et  coutumes  pour  fixer  le 
montant  de  la  taxe  dont  la  répartition  et  la  perception 
se  feront  conformément  aux  dispositions  du  présent 
règlement. 


 Le  pr0priôtaire-Gérant  :  Jules  Montel. 

'  paris.  -  Imnnm.  de  la  Presse,  16  ru  du  Croissant.  -  Simart 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN 


ABONNEMENTS 

à  partir  du  I"  lie  chaque  mois 
France  et  Algérie  :  Un  au...    25  fr. 

—  —  Six  mois.  14  fr. 
Étranger  (U.-P.)  :  Un  an   32  fr. 

—        Six  mois. .    18  fr. 


Paraissant  le  Samedi 

Rédacteur  en  chef  :   Edmond  THÉRY 

Prix  du  Numéro  : 
France  :  0  fr.  60  ;  Étranger  :  0  fr.  75 


INSERTIONS 

Ligne  anglaise  de  5  centimètres 

Annonces  en  7  points   2  fr. 

Réclames  en  8  poirls   4  » 

Ce  larif  ne  s'applique  pas  aux  annonces 

  et  réclames  d'etnissioi 


N°  162.  —  7e  volume. 


BUREAUX  :  H,  RUE  IOÏMG.W,  PARIS 


Samedi  16  février  1895. 


SOMMAIRE  DU   IV0  162 

8TATISTIQUE  GENERALE  :  Situation  de  toutes  les  Banques 
d'émission. — Cours  et  Revue  des  Changes,  Numéraire  et  Métaux 
précieux.  —  Chroni<|uo  monétaire.  —  Marché  des  Mines  d'or.  — 
Situation  générale  Financière.  —  Pages  193  à  203. 

FRANCE-  —  LA  SITUATION  :  La  Politique;  le  Marché  Financier. 
QUESTIONS  DU  JOUR.  —  Les  Fonctions  de  la  Banque  de  France. 

—  Le  Budget  de  1395.  —  Le  Commerce  Extérieur  de  la  France  en 
janvier  1895.  —  Société  Industrielle  des  Téléphones.  —  Assemblée 
générale  de  la  Société  de  Crédit  Industriel  et  Commercial.  —  Com- 
pagnie Française  des  Mines  d'or  et  d'Exploration.  —  Pages  203  à  212. 

INFORMATIONS  ÉCONOMIQUES  ET  FINANCIÈRES.  -  Bilan  de  la 
Banque  de  France  et  Comparaisons.  —  Avis  de  la  Chambre  syndi- 
cale des  Agents  de  change  de  la  Ville  de  Paris  —  Le  Ronde- 
ment des  Impots.  —  Bons  du  Trésor.  —  Mouvement  'es  Caisses 
d'Epargne.  —  Recettes  des  Théâtres  et  Spectacles  de  Paris.  — 
Compagnie  des  Chemins  de  for  Brésiliens.  —  Société  du  Figaro.  — 
Société  Immobilière  Marseillaise.  —  Octroi  do  Paris.  —  Mines  de 
Vigsnaés.  —  Compteurs  à  Gaz.  —  Recettes  des  Chemins  de  1er.  — 
Pages  212  à  214. 

CORRESPONDANCES  HEBDOMADAIRES  ET  DOCUMENTS  SUR  : 

ALLEMAGNE  :  Page  215.  —  ANGLETERRE  :  Pages  216  à  218. 

—  AUTRICHE-HONGRIE  :  Pages  218  et  219.  —  BELGIQUE  :  Page 
219.  —  ESPAGNE  :  Pages  219  et  220.  —  ITALIE  :'  Pages  220  et  221. 

—  ROUMANIE  :  Pages  221  et  222.  —  RUSSIE  :  Pages  222  et  223. 
SERBIE  :  Pages  23  3et  221. 

TIRAGES  FINANCIERS  •  Page  224. 


SITUATION  HEBDOMADAIRE 


Dates 

Enca 
Or 

isse  méta 
Argent 

lique 
Total 

Circula- 
tion 

Rapport  dejl 
l'encaisse  1 
à  la  circul.  1 

Taux  1 
de 

l'escompte! 

1894  15  fév.. 

1895  81  janv. 
1895  7  fév.,. 
1895  14  fév.. 


FRANCE. 

1.708.6 
2.120.6 
2.141.4 
2.146.0 


—  Banque  de  France 

1.264.7  2.973.3  3.528.4 


1.234.0 
1.235.9 
1.235.7 


3.355.1 
3.377.3 
3.381.7 


3.749.7 
3.682.0 
3.598.7 


ALLEMAGNE.  —  Banque  Impériale 


1894  7  fév.. 

1895  23  janv. 
1895  31  janv. 
1895   7  fév.. 


699  8 
979.4 
98i.7 
938.3 


411.0 

377.5 
382.1 
384.4 


1.110.8  1.166.1 

1.356.9  1.31b  1 
1  364.8  1.319.5 
1.372.7  1.280.1 


84 
90 
93 
94 


95 
103 
103 
107 


ANGLETERRE.  —  Banque  d'Anglelerre 


1894  15  fév.. 

1895  31  janv. 
1895  7  fév.. 
1895  14  fév.. 


729.9 
898.7 
920.0 
926.1 


729.9 
883.9 
898.7 
926.1 


603  8 
623.1 
628.0 
618.1 


1893  30  déc. 

1894  6  oct.. 
1894  1"  déc. 
1894  29  déc. 


ANGLETERRE.  —  Banques  d'Ecosse 


112.5 
109.3 
124.3 
117.1 


17.5 
19.8 
17.5 
17.0 


130.0  170.0 

129.1  160.6 
141.8  182.0 
134.1  182.2 


1893  30  déc. 

1894  6  oct.. 
1894  l"déc. 
1894  29  déc. 


ANGLETERRE. 

72.5 
70.0 
76.5 
78.1 


—  Banques  d'Irlande 

10.0  82.5      162  5 

12.1  82.1  151.1 
10.0      86.5      171  2 

9.5      82.6      171  2 


131 
144 
147 
149 


76 
81 
73 
74 


51 

54 
50 
48 


2K 
2% 


3  ~ 

3 

3 


2 
2 
2 


1894  7  fév.. 

1895  23  janv. 
1895  31  janv. 
1895   7  fév.. 


AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche-Hongrie 


214.6 

825  9 
338  5 
339.8 


341.3 

287.9 
289.0 
289.4 


555.9 
613.8 
627.5 
629.2 


900.5 
938.1 
966.6 
972.7 


61 
65 
65 
64 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

w 

o  Ï.Ë 

^  <i  U 
cfl-  ©  — 
Cfi  -es 

Taux  | 
de 

l'escompte. 

Or 

Argent 

Total 

189  3  27  déc. 
1894  12  déc. 
1894  19  déc. 
1894  26  déc. 


1894  3  fév.. 

1895  17  janv. 
1895  2tja.w. 
1895   2  fév.. 


BELGIQUE.  —  Banque  Nationale 

78.1  36.7     114.8      431  3 

89.6  42.2  131.8'  464  5 
89.3       42.1     131.4      478  9 

90.5  42.6     133.1  453.0 

BULGARIE.  —  Banque  Nationale 

4.5  1.0  5.5  1  4 
11.1-       1.2      12.3  1.0 

12.7  1.8  14.0  1  0 
10.3         1.1      11.4  1.0 

DANEMARK.  —  Banque  Nationale 

74.6  »  74.6  100  5 
80.5  »  80.5  106  2 
86.9         »         86.9      114  8 

75.5  »         75.5  103.3 

ESPAGNE.  —  Banque  d'Espagne 

197.9  178.2  376.1  947  5 
200.1  286.0  486.1  917  6 
200.1      288.3     488.4      924  /' 

200.1  287.6     487.7  930.0 

GRÈCE.  —  Banque  Nationale 

2.4  »         2.4  113.6 

1.8  »         1.8      112  9 

1.9  »  1.9  110  5 
2.0  »         2.0  109.5 

HOLLANDE.  —  Banque  des  Pays-Bas 

10/.  1  176.2  283.3  428.6 
103.5      173.7     277.5      443  9 

103.5  173.7     277.2      438  5 

106.2  173.7     279.9  436.6 
ITALIE.  —  Banque  d'Italie 
278.0       53.5     331.5      921  5 
292.7       68.9     361.6  826'5 
292.7       69.0     361.7      813  2 

292.6  68.8     361.4  801.5 

ITALIE.  —  Banque  de  Naples 

91.6  9.0  100.6  264  8 
105.5  10.5  116.0  246  5 
105.5  10.5  116.0  243  4 
105.5       10.5     116.0  238.3 

ITALIE.  —  Banque  de  Sicile 

35.2  1.5  36.7  65  8 
35.2  1.5  36.7  53  2 
35.2  1.5  36.7  52  9 
35.2        1.5      36.7  52.6 

NORVEGE.  —  Banque  de  Norvège 

31.7  66.1 

31.3  67  9 

»        30.6  69.3 

»        31.4  66.9 

-  Banque  de  Portugal 
34.6      49.6  287  9 
38.2      58.4  293  0 

38.1  60.5  293.7 

38.2  60.6  294.5 

—  Banque  Nationale 

56.5  0.3      56.8      122  4 

46.6  4.1      50.7      102  7 

45.5  4.1      49.6       99  9 

44.6  4.4      49.0       99  1 


1894  8  fév.. 

1895  24  janv. 
1895  31  janv. 
1895    7  fév.. 


1893  14  déc. 

1894  30  nov. 
1894  7  déc  . 
1894  14  déc. 

1894  31  janv. 
1894  30  nov. 

1894  31 déc. 

1895  31  janv. 

1894  10  fév.. 
189  5  26  janv. 

1895  1"  fév.. 
1895   9  fév.. 


1893  31 déc. 

1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 
1894  31  déc. 


1894  10  fév.. 

1895  26  janv. 
1895  2  fév.. 
1895   9  fév.. 

1894  20  janv. 

1894  31  déc. 

1895  10  janv. 
1895  20  janv. 

1894  20  janv. 

1894  31 déc. 

1895  10  janv. 
1895  20  jauv. 

1894  20  janv. 

1894  81  déc. 

1895  10  janv. 
1895  20  janv. 


1893  31  déc. 

1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 
1894  31  déc. 

PORTUGAL. 


31.7 
31.3 
30.6 
31.4 


15.0 
20.2 
22.4 
22.4 

ROUMANIE 


26 
28 
27 
29 

392 
1230 
1400 
1140 

74 
75 
76 
73 

40 
52 
53 
51 

2 
2 
2 
2 

66 
62 
63 
64 

36 
43 
44 
45 

38 
47 
47 


56 
69 
69 
69 

48 
46 
44 
47 

17 

20 
20 
20 


46 
47 
50 
50 


4 

3  S 

m 

5 
5 
5 
5 


6K 


3 

2% 
2% 
2^ 

6 
5 
5 
5 


6 
5 
5 
5 

5 

i% 
4>< 
4^ 

6 
6 
6 
6 

C 

e 

6 
6 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Statistique  générale 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

port  de 
caisse  \ 
circul.1 

«  l 

3  t>  g 

° 

Or 

Argent 

Total 

Rap 
l'en 
à  la 

1894  16  janv. 

1894  1"  déc. 

1895  l"janv. 
189.5  16  janv. 


189  3  30  nov. 
1894  30  sept. 
1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 


1894  31  janv 

1895  8  janv. 
1895  15  janv. 
189  5  22  janv. 


1893  31  déc. 

1894  31  oct., 
189  4  30  nov, 
1894  31  déc, 


1893  31  déc. 

1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 
1894  31  déc. 


1894  10  févr. 

1895  26janv, 
1895  2  févr 
1895   9  févr. 


RUSSIE. 

1.522.0 
1.519.7 
1.557.2 
1.557.2 

RUSSIE.  - 

21.7 
21.8 
21.8 
21.9 

SERBIE.  - 

8.5 
6.5 
•6.5 
6.5 

SUEDE. 

26.6 
28.3 
30.9 
30.8 

SUÉDE.  - 

10.2 
10.4 
10.4 
10.5 

SUISSE.  — 

74.9 
83.4 
83.4 
83.7 


-  Banque  Impériale 

14  2  1.536.2  4.027.5 
15.7  1.535.4  8.915.7 
14  8  1.572.0  4.304.2 
15.3   1.572.5  4.252.2 

Banque  de  Finlande 

3  9      25.6  45.6 

3  3      25.1  49.1 

3.4  25.2  51.0 

3.5  85.4  49.9 

-  Banque  Nationale 

4  0  12.5  25.7 
4  3  10.8  25.0 
4  3  10.8  24.9 
4  3      10.8  24.8 


Banque  Royale 

3.5  30.1 

3.7  32.0 
4  0  34.9 

3.8  34.6 


66.9 
65.9 
66.6 
72.6 


-  Banques  Privées 

15.4  25.6  82.7 
14  4  24.8  86.3 
14.0  24.5  84.1 
18.6      29.1  85.8 

Banques  d'Emission 

18  9  93.8  169.0 
15.0  98.4  172.7 
13  9  97.3  173.5 
13  3      97.0  172.9 


38 
39 
36 
37 


55 
51 
49 
50 


49 
43 
43 
44 


44 
49 
53 
48 


31 

28 
29 
34 


54 
57 
56 
56 


4% 


CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Pans  sur: 


TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 

6  174,4  2  595,4  8  769,8 

7  222,3  2  614,5  9  836,8 
7  308  3  2  622,3  9  930,6 
7  317,3  2  623,2  9  940,5 


1894  15  fév.  . 

1895  31  janv. 
1895  7  févr. 
1895  14  févr. 


1889  31  déc. 

1890  Si  déc. 

1891  31  déc. 

1892  31  Jéc 

1893  31  déc. 


TOTAUX  au  31  décembre 

4  734,0  2  192,4  6  926,4 

4  854,5  2  126,7  6  981,2 

5  562,1  2  324,0  7  886,1 

6  159,9  2  459,9  8  619.8 
6  084,2  2  459,5  8  543,7 


14  700,1 

59% 

14  934,0 

66 

15  175,7 

66 

15  067,5 

e 

66 

13  416,3 

52% 

13  659,7 

51 

14  337,2 

55 

14  611,7 

59 

15  157,1 

56 

(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
des  bilan»  les  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

Les  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  dirté 
rentes  ce  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 

CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


Amsterdam  

Anvei  »  

Athènes  

Barcelone  

Berlin  

Bruxelles  

Buonarest  

Consîantiuople  — 

Francfort  

Gènes  

Genève  

Lisbonne   

^ondres  

Madrid  

Homo  

Saint-Pétersbourg 

Vienne  i*  vue)  

—      (à  3  mois)  .. 


lljanv. 

18  jnnv 

25 janv 

1  févr. 

47  92 

47  92 

47  95 

47  97 

100  07 

K  O  05 

100  07 

100  12 

187  25 

189  » 

190  75 

186  »' 

11  10 

lt  30 

il  50 

U  50 

81  10 

81  15 

81  14 

81  05 

100  06 

100  03 

100  07 

100  10 

101  » 

101  » 

101  » 

101  » 

22  75 

22  75 

22  7b 

22  75 

81  11 

81  15 

81  U 

81  17 

106  62 

106  61 

106  6"? 

106  12 

100  13 

100  17 

100  21 

100  21 

679  » 

679  » 

079  50 

682  » 

25  31 

25  31 

25  33 

25  33 

10  80 

11  » 

U  17 

11  30 

108  55 

100  57 

106  65 

106  80 

36  70 

36  75 

36  82 

36  85 

49  37 

49  15 

49  45 

49  38 

*  Û 

.    49  37 

49  27 

47  90 
100  15 
186  50 
9  60 

81  20 

100  15 

101  » 
22  75 
81  17 

105  62 
100  24 
680  » 
25  35 
9  25 
105  70 
38  77 
49  40 
49  35 


47  87 
100  15 
185  50 
9  40 

81  15 
100  12 

100  85 
22  70 
81  17 

101  80 

100  21 
679  » 

25  40 
9  10 

101  85 
3ti  75 
49  30 
49  £5 


Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam.  p»p.  eoft 

Allemagne. .  — 

Vienne -Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb.-Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 


Plus 


2  % 


3 
3 
5 

3 

8  % 
au  pair 
3437 


Valeurs  à  vue 
Londres  

—  .....  eb.  Mort 

Stockholm..  — 
Belgique —  -' 

Italie   — 

Suisse   — 

New- York  

Matières  d'or  et  d'argent 
Or  en  barre  (le  kil.) 
Argent  id.    (le  kil.).. 
Quadruples  espagnols  — 
—  mexicains... 

Piastre.»  

Souverains  anglais  

Banknutes  

Aigles  des  Etats-Unis.. 

Guillaume  (20  marks)  

Cmpér.  Russie  (titre  :  916 

—  — (nouv.  titre:  900 
1/2-  -(  -  - 
Couronnes  de  Suède  . . . 


I8janv.| 

25janv. 
  ■ 

1  fév. 


8  févr. 

15  fév. 

 1 

206  41 

206  40 

206  19 

206  37 

206  63 

121  97 

12<  03 

121  94 

121  91 

121  97 

2o0  50 

200  S7 

2<  0  62 

a*  fo 

200  81 

446  »> 

441  50 

u:>  2 s 

453  50 

453  » 

416  » 

444  50 

445  25 

453  5 

453  » 

i) 

» 

.  » 

267  50 

267  50 

267  50 

268  » 

268  50 

25  15% 

25  16  % 

25  17 

25  19% 

25  23 

25  17 

25  18 

25  18% 

25  21 

25  24% 

138  50 

138  50 

138  50 

138  5Q 

138  50 

0  08  p 

0  09p. 

0  15  p. 

0  12  p 

0  12  p. 

6  25  p. 

6  25p. 

5  Si  p. 

b  25  p. 

4  75  p. 

0  22  p. 

0  22p. 

0  2S  p . 

0  28  p . 

0  28  p. 

514  » 

514  » 

513  50 

514  75 

515  25 

3437  » 

3437  » 

3437  i> 

3437  » 

3437  » 

98  83 

100  15 

99  71 

t9  7i 

99  71 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

2  44 

2  -.2 

2  52 

2  47 

2  47 

25  12 

25  14 

25  15 

25  17 

25  22 

25  13 

25  15 

25  16 

25  ls 

25  22 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

20  60 

20  60 

20  60 

20  ÔC 

20  60 

40  » 

40  » 

40  » 

40  » 

40  » 

20  » 

20  » 

20  » 

20  >• 

20  » 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  15  février  1895: 


100  francs 

en  billets  de  banque  françiis 

valent  à  l'étranger  : 

En  Allemagne   100  22 

En  Angleterre   99  97 

En  Aulr. -Hongrie...  103  51 

En  Belgique   100  12 

En  Espagne   109  28 

En  Grèce'   185  50 

En  Hollande   100  60 

En  Italie   104  98 

En  Russie   147  50 

En  Suisse   100  28 


100  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 

Billets  Allemands   99  78 

—  Anglais   100  03 

—  Austro-Hongr.  96  60 

—  Belges   99  88 

—  Espagnols   91  50 

—  Grecs   51  S0 

—  Hollandais....  99  40 

—  Italiens   95  25 

—  Russes   67  79 

—  Suisses   99  72 


CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  MÉTAUX  PRÉCIEUX 


Paris,  le  15  février  1895. 

La  cote  est  généralement  en  progrès  sur  la  semaine 
dernière;  les  devises  hollandaise  et  allemandes  sont 
fermes,  la  Yaluta  atteint  200  81,  le  papier  espagnol 
recule  légèrement,  sans  cause  appréciable. 

Il  n'est  toujours  pas  question  de  l'Emprunt  de  conso- 
lidation, le  Gouvernement  ne  paraît  pas  bien  inspiré 
en  ne  profitant  pas  de  la  baisse  artificielle  du  change  et 
des  hauts  cours  de  l'Extérieure  pour  nettoyer  sa  situa- 
tion. On  s'explique,  du  reste,  qu'il  »e  soit  pas  pressé,  il 
place  facilement  ses  pagarès  tandis  que  l'Extérieure 
prend  le  chemin  de  l'Etranger;  en  réalité,  c'est  un  em- 
prunt qui  se  fait,  mais  un  emprunt  remboursable  à 
court  ternie  et,  lorsqu'il  s'agira  de  faire  faire  face  aux 
échéances,  les  embarras  recommenceront.  Il  est  vrai- 
ment incroyable  q'un  pays  de  l'importance  de  l'Espa- 
gne puisse  consentir  à  vivre  au  jour  le  jour,  comptant 
sur  le  hasard  qui,  jusqu'ici,  l'a  bien  servi,  mais  qui 
finira  par  se  lasser. 

En  Portugal,  la  prime  de  l'or  est  de  25  1/2  0/0. 

Le  Londres  a  dépassé  le  pair,  cette  hausse  s'expli- 
que, partie  par  le  paiement  des  actions  de  mines  d'or, 
partie  par  les  achats  de  papier  faits  par  les  capitalistes 
français  qui  se  préparent  à  souscrire  aux  bons  que  va 
émettre  le  Trésor  des  Etats-Unis. 

Le  rouble  est  ferme,  Berlin  se  montre  bien  impres- 
sionné des  bruits  qui  circulent  sur  les  prochaines  con- 
versions russeR.  ; 

Le  change  italien  est  en  nouvelle  baisse,  la  perle  est 
réduite  à  4  750/0. 
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Le  \.'\\  York  s'esl  amélioré,  il  est  à  515  25,  soit 
0,50  au-dessus  du  gold  point  d'entrée. 


CHANGES  DE  LONDRES:! 

jours  moyens  du  je-. 

<li.  di'  Londres  sur: 

Vnlours  ;\  i  mois 

17  janv. 

21 janv. 

31  janv. 

7  l'év. 

14  fév. 

Hong-Kong  . . . . 

Shanghaï.  

1/lt  7/8 
8/8  3/1 
1/U  5/8 

1/tl  3/4 
8/8  3/4 
1/U  1/2 

1/U  7/8 
2/i)  1/8 
1/U  b/8 

l/ll  3/4 

2/9  / 
1/U  5/8 

1/U  5/8 
2/8  7/< 
1/11  5/8 

Valeursà  vue: 

Bombay   

Calcutta.  .  ... 
R  i  o- J  a  n  o  i  ro . 
Valparaiso. 
Buenos  -  Ayres , 
prime  de  l'or. . 
Argent  en  barre 

1/11  7/8 

1/0  13/32 
I/O  '3/32 
10  3,8 
» 

860 
27  3/16 

1/U  7/8 
I/O  13  32 
1/0  3/8 
10  1/2 
» 

255 
27  1/4 

1/U  3/4 
1 /O  21 /32 
1/0  17/32 
10  1/8 

» 

«51 
27  3/16 

1/U  3/1 
1/0  25/32 
1/0  25/32 
9  7/8 
15  7/8 

246 
27  3/8 

1/U  1/8 
1/0  11/16 

1/0  23/32 
9  5/8 
16  ./. 

248  1  a 

27  5/16 

Les  changes  de  Hong-Kong  et  de  Shanghaï  ont  haussé 
de  1/8.  les  changes  japonais  sont  au  même  niveau  que 
la  semaine  dernière. 

Les  devises  .sur  Singapoure,  Bombay  et  Calcutta  sont 
faibles  La  Banque  d'Angleterre  a  mis  en  vente,  mer- 
credi dernier,  60  îaks  de  roupies,  les  demandes  ont  dé- 
passé 201  laks  ;  les  prix  ont  varié  de  1/0  7/8  à 
1/0  3/4.  Les  Banques  du  Bengale  et  de  Bombai/  vien- 
nent de  porter  le  taux  de  l'escompte  de  5  à  6  0/0. 

Le  change  brésilien  ne  cesse  de  hausserf  au  contraire 
le  change  du  Chili  est  en  baisse  en  raison  de  l'excel- 
lente tenue  des  fonds  de  ce  pays.  La  prime  sur  l'or  est  à 
peu  près  stationnaire  à  Buenos-Ayres,  il  est  évident 
que  ni  le  Gouvernement  ni  les  particuliers  ne  se  sou- 
cient d'améliorer  les  changes. 

L'or  est  au  pair  en  France  et  en  Angleterre,  l'argent 
a  baissé  de  1/1-6  à  Londres,  à  Paris  il  est  au  cours  de 
la  semaine  dernière.  Les  limites  de  la  baisse  parais- 
sent décidément  atteintes  et  on  ne  doit  plus  s'attendre 
à  voir  baisser  les  prix  que  de  quelques  centimes. 

Il  n'y  a  pas  de  changement  dans  les  taux  officiels  de 
l'es -ompte  en  Europe.  A  New-York,  les  effets  de  .pre- 
mier ordre  de  60  à  90  jours  d'échéance  sont  pris  à  4  0/0. 


Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire. 

La  Banque  de  France  a  gagné  cette  semaine  4  mil- 
lions 591.0(10  fr.  d'or:  il  est  entré  à  Paris  478.000  fr. 
par  la  circulation,  7(i3.000  fr.  de  matières,  480.000  fr 
sont  venus  de  Belgique  et  50.000  fr.  de  Roumanie. 

Les  succursales  ont  reçu  1.027.000  fr.  du  public, 
1.047.000  fr.  d'Halie,  436.000  fr.  de  Suisse,  300.010  fr 
de  Belgique,  270. 000  fr.  de  Turquie. 

L'argent  a  diminué  de  198.000  fr.,  Paris  a  eu  une 
entrée  de  1.412.000  fr.  par  la  circulation,  mais  les  suc- 
cursales ont.  livré  1.390.000  fr.  à  leurs  guichets,  expé- 
dié 415. (  00  fr.  à  Madagascar  et  55.000  fr.  en  Suisse  ; 
par  contie,  elles  ont  reçu  250.000  fr.  de  ce  dernier 
pavs. 

La  circulation  fiduciaire  a  diminué  de  33.300.000  fr.; 
il  n'y  a  plus  que  6  0/0  de  papier  non  couvert  par  dû 
métal. 

La  Banque  d'Allemagne  a  gagné  7.900  000  fr.  d'or 
et  d'argent.  La  circulation  a  baissé  de  39.400.000  fr. 

Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d'Angleterre  s'est 
soldé,  cette  semaine,  par  un  excédent  de  sorties  de 
2.650.000  fr.  La  circulation  ayant  rendu  8.750  000 
francs,  l'augmentation  du  métal  jaune  a  été  de  6  mil- 
lions 100.000  francs. 

Voici  le  détail  des  entrées  et  des  sorties  : 
Entrées  Sorties 


7  fév.  Continent. .  .£  5.000 

11   »    Australie   2CL000 

»    »    Chine   24.000 

*    »    Paris   5^000 

Excéd.  des  sorties.  106.000 

Total  égal  £  160.000 


8  fév.  Roumanie..  £  50.000 
13   »    Amér.duSiuL  110.000 


Total  des  sorties.  .£  16O.0Û0 
Pas  de  change  ment  à  la  Banque  d' Aulriche-Honqrie 
La  Banque  de  Belgique  a  gagné  1.700.000  fr.  d'or  et 
a  argent  et  réduit  sa  circulation  de  25.900.000  fr 


1  '-nMMn  /,''  1:1  Banque  d'Espagne  a  diminué 

de  ,<  0.000  t.-.;  pareil  fait  ne  s^était  pas  produit  depuis 

bien  longtemps.  '  1 

La  Banque  des  Pays  /las  a  gagné  2.700.000  fr.  d'or. 

Dans  les  /ianqurs  Italiennes,  il  n'y  a  pas  de  chan- 
gements dans  l'encaisse,  mais  la  circulation  diminue 
de  semaine  en  semaine  ;  peut-être  le  retrait  des  billets 
est-il  un  peu  rapide,  eu  raison  de  la  pénurie  de  moyens 
d'échange  existant  dans  le  pays. 

La,  Banque  de  Portugal  ne  publie  pas  de  bilan  on 
ignore  complètement  la  cause  de  ce  mutisme,  il  paraît 
ne  rien  indiquer  de  satisfaisant. 

L'écoulement  de  petites  quantités  d'or  que  nous 
avons  souvent  signalé  à  la  Banque  de  Roumanie  ne 
s  arrête  pas;  ce  drainage  mérite  attention,  car  il  neuf 
devenir  très  dangereux.  1 

Les  autres  Banques,  ou  n'ont  pas  publié  de  bilan  ou 
ne  donnent  lieu  k  aucune  observation. 


LA   SITUATION  MONRTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New-York 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 

du  19         depuis  du  19  depuis 

OK  au     janv.  le  1er  janv.     au  S2G  janv.  le  1er  janv. 

Grande-Bretagne  3.900.000   5. 600.000  »  87  904 

France   3.039.000  10.862.000  96  500  193  000 

Allemagne   »        2.210.036  »  » 

Autres  pays   383.000      569.100  22.909  70  332 

Total  1895...    7.322.000  19.241.136     Tl9  409    "351  236 

—  1894---  »  939.296      113.009  271*828 

—  1893...    4.235.000  10.735.845       37.420  74^260 

ARGENT 

Grande-Bretagne  741.500  2.279.280          »  19g 

France   »  »  )( 

Allemagne   »  408          »             j-  380 

Autres  pays....  6.954  21  954         6.122      103 .'922 

Total  1895...       748.454   2.301.642         6~122      105  500 

—  1894...       855.588   3.412.790       28  390      113  789 

—  1893...       568.400   2.259.134       35.515       73.' 531 

Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 

;894   10  févr..     107.800.000  dollars 

*895   26  janv.       81.200  000  - 

18^0   2  t'évr..      81.500.000  — 

1895    9  févr..      82.300.000  — 

Le  tableau  qui  précède  montre  au  milieu  de  quelles 
difficultés  se  débat  le  Trésor  des  Etats-Unis  ;  près  de 
100  millions  de  francs  d'or  ont  été  expédiés  en  moins 
de  26  lours  et  les  Banques  paraissent  faire  leur  prévi- 
sion de  métal  jaune. 

Voici  quelles  étaient,  au  31  janvier  1895,  l'encaisse  et 
la  circulation  du  Trésor  : 

ENCAISSE 

Or  en  barres  $  46.000.000 

monnayé   51.300.000 

.  .  .  „  97.300.000 
Argent  dollars   366.800.0C0 

Monnaie  division.     15.500  0U0 

Lingots   124.800.000 

507.100.000 

Total  de  l'encaisse  métallique  $  604.400.000 

CIRCULATION 

Greenbacks  et  autres  billets  $  300.300.000 

certificats  d  or   52.600.000 

—  (I  argent  (Bland  Act)   326  500  000 

Billets  du  Trésor  de  1890  (Sherman  Act).  11 7. 200.' 000 

Total  de  la  circulation. .  $  796.600.000 

Beserve  cl  or   $  44.700.000 

Depuis,  la  réserve  est  tombée  à  41 .200.000  dollars. 
Le  Gouvernement  a  négocié  le  8  février,  avec  MM.  de 
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Rothschild  et  fils  de  Londres,  Morgan  et  Cie,  Belmont 
et  Cie  de  New- York,  l'achat  d'un  peu  plus  de  65  rail- 
lions d'or  contre  62.400.000  dollars  de  bons  4  0/0  paya- 
bles en  espèces  métalliques  remboursables  après  30  ans. 
La  moitié  de  l'or  à  fournir  doit  provenir  de  l'étranger, 
le  Gouvert.emen'  bénéficiant  de  la  prune  sur  l'or,  l'em- 
prunt lessort  à  3  3/4  0/0;  il  est  entendu  que  ces  bons 
stipulés  payables  en  monnaie  sont  payables  en  or. 

Le  Gouvernement  s'est  réservé,  vis-à-vis  des  maisons 
contractantes  le  droit  de  substituer  à  ces  bons,  dans  un 
délai  de  dix  jours  et  au  pair,  d'autres  boas  or  3  0/0  au 
cas  où  le  Congrès  en  autoriserait  l'émission. 

Des  versements  d'or  faits  en  conséquence  de  ce  traité 
ont  relevé  la  ré-erve  du  Trésor  à  plus  de  48  millions. 

Le  Comité  des  voies  et  moyens  de  la  Chambre  des 
représentants  s'est  prononcé,  le  13  février,  par  8  voix 
contre  5,  en  faveur  d'une  résolution  portant  que  la 
nouvelle  émission  d'obligations  or  n'excédera  pas 
65.116.275  dollars  et  quel'intérêt  sera  de  3  0/0  au  plus. 

La  Chambre  a  rejeté  hier,  par  175  voix  contre  120,  la 
proposition  tendant  à  substituer  des  obligations  or. 
3  0/0  aux  obligations  payables  en  espèces  métalliques; 
le  Sénat  avait'voté,  le  13,  une  résolution  favorable  à  la 
frappe  illimitée  de  l'argent.  Les  choses  en  sont  là,  mais 
la  situation  devient  de  plus  en  plus  grave. 

Nous  venons  de  recevoir  le  rapport  de  M.  Lckels, 
contrôleur  de  la  circulation  des  Etats-Unis  pour  l'exer- 
cice 1891.  . 

Le  nombre  des  Banques  nationales,  qui  était  de 
3  781  au  3  octobre  1893,  n'est  plus  que  de  3.755  au 
3  octobre  1894:  il  a  été  organisé  50  Banques  nouvelles, 
mais  79  ont  liquidé  volontairement  et  21  sont  tombées 
en  faillite  ;  ces  derniers  chiffres  se  rapportent  à  l'année 
fiscale  finissant  le  30  juin. 

Au  1er  septembre  1894,  on  comptait  3  741  Banques, 
dont  le  capital  cumulé  était  de  6551453.165  dollars,  les 
réserves  de  244.660.36S  dollars  ;  leurs  bénéfices  bruts 
s'élevaient  à  68  212.712  dollars,  les  bénéfices  nets  a 
22.192  422  dollars,  le  dividende  ressortait  à  3  32  0/0  du 
capital.  , 

Voici,  d'autre  part,  le  mouvement  du  clearing  nouse 
de  New-York  pendant  les  cinq  dernières  années  : 

Soldes  payés 

Compensations 

1890  $  37.660.6-i6.572 

1891   34.053.698.770 

1892    36.279.905.236 

1893  ....  34.421.380.870 

1894    24.230.145.368 

Qn  voit  combien  le  chiffre  des  compensations  a  di- 
minué en  1894,  en  conséquence  de  la  crise  qui  sévit 
aux  Etais-Unis,  c'est  le  signe  le  plus  certain  de  la 
diminution  des  affaires. 
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Aux  Agriculteurs  de  France 
La  Crise  de  l'argent.  —  La  Ligue  bimétallique 

Séance  du  12  février  1&95 

Nous  lisons  dans  le  Temps  du  14  février  : 

La  Société  des  Agr  iculteurs  de  France  a  commencé  hier  sa 
'26'  session  générale  annuelle  par  une  très  intéressante  con- 
fikence  (I)  de  M.  Edmond  Théry,  rédacteur  en  chet  do  \Eco- 
uamiste  Européen,  sur  la  «  crise  de  l'argent  ». 

Le  conférencier  était  chargé,  par  le  Conseil  de  la  Société, 
d'exposer  aux  membres  de  la  Société,  et,  en  particulier,  aux 
délègues  des  Sociétés  d'agriculture  départementales,  les  ori- 
<rîïies  de  la  Laisse  de  l'argent-mélal  et  les  conséquences  éco- 
nomiques qui  en  résultent  naturellement  pour  les  diverses 
■ations  du  monde.  Notre  excellent  confrère  a  fort  bien  rempli 
Ma  tache  et  sa  conférence  a  été  vigoureusement  applaudie 

Les  lecteurs  ilu  Temps  connaissent  déjà  la  tliese  de  M.  Ld- 

(1)  Cette  Coulé' ence  sera  publiée  ultérieurement  in  extenso 
dans  l'Economiste  Européen. 


en  numéraire 

1.753.040.145 
1.584.635.500 
1.861.500.575 
L696.2o7.176 
1.585. 241. 031 


mond  Thérv  :  La  baisse  de  l'argent-métal  a  pour  cause  ini- 
tiale la  suspension  de  sa  frappe  libre  dans  nos  Hotels  de 
monnaie.  Cette  suspension,  enlevant  à  l'argent  sa  qualité 
d'instrument  d'échange  international,  a  divisé  la  masse  mo- 
nétaire universelle  en  deux  parties  :  l'or  allant  aux  pays  à 
circulation  d'or,  l'argent  aux  pays  asiatiques,  au  Mexique,  etc.. 
Cette  division,  ou.  plus  exactement,  la  divergence  qui  en  est 
résultée  dans  la  valeur  relative  des  deux  métaux  précieux, 
s'est  répercutée  sur  les  prix  des  marchandises  de  production 
et  do  consommation  universelles  et  a  contribué,  pour  une  large 
part,  à  la  dépression  agricole,  industrielle  et  commerciale 
qui  écrase  en  ce  moment  les  grandes  nations  de  l'Europe  et  la 
France,  en  particulier. 

Pour  enrayer  cette  dépression  générale,  dont  profitent  les 
pavs  à  circulation  d'argent,  il  faut  en  supprimer  l'une  des 
causes  principales  et  placer  les  grandes  nations  d'E  .rope,  à. 
circulation  d'or,  sur  un  pied  d'égalité  monétaire  avec  les  na- 
tions asiatiques  :  en  un  mot,  revenir  au  bimétallisme  in- 
ternational. 

Nous  laissons,  bien  entendu,  à  M.  Edmond  Thery  la  res- 
ponsabilité de  -on  argumentation,  mais  nous  devons  à  la  vé- 
rité de  reconnaître  qu'il  l'a  présentée  avec  une  remarquable 
clarté  d'exposition  et  qu'elle  a  produit  une  grande  impression 
sur  son  nombreux  auditoire. 

Pour  montrer  que  la  France  ne  -serait  pas  isolée  en  s'enga- 
geant  dans  la  voie  du  bimétallisme  international,  M.  Edmond 
Théry  a  donné  communication  à  l'assemblée  de  lettres  d'adhé- 
sion qu'il  avait  reçues  le  matin  même  des  ligues  bimétalli- 
ques anglaises  et  allemandes  et  (tes  bimétatiisles  belges  et 
hollandais. 

La  lecture  de  ces  lettres  a  été  accueillie  par  des  applaudis- 
sements unanimes  et  M.  Théry  a  terminé  sa  conféience  en 
demandant  à  ses  auditeurs  dé  se  faire,  à  leur  tour,  «  les 
apôlres  de  la  bonne  cause  européenne  ». 

Remarqué  sur  l'estrade  :  MM.  Tessonniére,  secrétaire  gé- 
néral de  la  Société  des  agriculteurs  de  France,  président  de 
la  conférence;  de  Monicault,  vice-président  ;  Agliès  et  Paul 
Sériait,  secrétaires  de  la  Société;  Le  Breton,  sénateur;  Fou- 
geirol,  Kouquet,  du  Breil  de  Pontbriaud,  de  Saint-Quentin, 
députés;  Bouclier  d'Argis,  le  comte  Armand,  Chacry  de  la 
Fosse,  Gourtin,  Duport,  de  Fontgalland,  Marc  de  Haut,  de 
Ladoucette,  Le  Conte,  de  Vilmorin,  etc. 

Voici  le  teste  des  lettres  auxquelles  il  est  fait  allu- 
sion dans  l'article  du  Temps  : 

Ligue  Bimétallique  Allemande 

Berlin,  9  février  1895. 

Très  honoré  Monsieur  Théry, 

Nous  avons  appris  avec  plaisir,  par  le  contenu  de  votre 
lettre  et  par  la  circulaire  de  la  Société  des  Agriculteurs  de 
France,  qu'une  Ligue  nationale  bimétallique  est  en  voie  de 
formation  en  France. 

Dès  1882,  nous  avons  constitué,  en  Allemagne,  un  «  Syn- 
dicat allemand  pour  le  Double  Etalon  international  »,  et  de- 
puis, soit  au  sein  du  Parlement,  soit  dans  la  Presse,  soit  dans 
diverses  réunions,  nous  avons  soutenu  que  seule  la  réhabili- 
tation de  l'argent  pouvait  clore  la  crise  économique  qui  pèse 
si  lourdement  sur  nous  et  sur  le  monde  civilisé 

Les  agriculteurs  allemands  sont  tous  arrivés  à  cel  le  convic- 
tion que  le  règlement  de  la  question  monétaire  constitue  le 
meilleur  moyen  de  relever  les  prix  désastreux  des  ciné; des. 
de.  façon  à  ce  que  le  cultivateur  puisse  vivre.  L'  «  Union  des 
Agriculteurs  »  a  inscrit  la  réforme  monétaire  dans  son  pro- 
gramme, et  parmi  les  questions  que  cette  vaste  organisation 
pose  à  tous  les  candidats  aux  élections  parlementaires,  figure 
celle  de  savoir  si  le  candidat  est  partisan  de  la  réfor   moné- 
taire. 

Celui  qui  répond  négativement  n'a  aucune  chance  de  re- 
cueillir les  suffrages  des  électeurs  ruraux. 

Actuellement,  dos  centaines  do  syndicats  agricoles  adres- 
sent des  pétitions  au  Parlement,  pour  demander  que  l'Alle- 
magne prenne  1  initiative  de  la  convocation  d'une  conférence 
monétaire.  . 

Au  sein  même  du  Parlement  nous  avons  une  «  Union  éco- 
nomique libre  »  présidée  parle  député  soussigné  de  Plotz  ; 
son  but  est  do  défendre  les  intérêts  économiques  et  spéciale- 
ment ceux  de  l'agriculture.  _ 

Cette  Union  a  décidé,  le  6  février  dernier,  à  l'unanimité, 
une  résolution,  dont  nous  vous  envoyons  le  texle,  qui  tend  a 
ce  que  l'Allemagne  prenne  l'initiative  de  la  réunion  d'une 
Conférence  monétaire  internationale.  Nous  réunissons,  en  ce 
moment,  les  adhésions  pour  ce  vœu.  Non  seulement,  nous 
comptons  sur  sa  prise  en  considération,  mais  nous  espérons 
même  avoir  la  grande  majorité  do  la  Chambre 

Il  n'y  a  plus  lieu  de  craindre  l'abstention  du  Gouvernement 
allemand,  comme  cela  a  été  le  cas  à  la  Conférence  monétaire 
de  Bruxelles.  Nous  avons  acquis  la  certitude  quo  le  Gouver- 
nement allemand  prendra  la  plus  large  part  à  toulc  tentative 


I/fiCONOMISTK  EUROPÉEN  —  Chronique  monétaire 


lins 


en  vuo  du  règlement  international  de  la  question  monétaire 
et  «m'U  on  Ruro  même  l'initiative  à  la  suile  du  vote  attendu 
du  Parlement 

Aucun  pays,  isolément,  ne  pourrai!  arrêter  L'énorme  per 
turbation  de  la  situation  monétaire  et  de  ,  celle  des  changes 
qui  pèse  si  lourdement  sur  la  vie  industrielle  et  qui  menace 
[t  inonde  civilisé.  L'union  des  peuples  est  nécessaire. 

Aussi,  est-ce  avec  la  plus  grande  satisfaction  que  nous 
ayons  pris  connaissance  du  discours  du  Président  du  Gon- 
seil  français.  M.  Ribot,  et  des  résolutions  de  la  Société  des 
Agriculteurs  de  France  : 

La  lutte,  le  but,  le  danger  sont  chez  vous  les  mêmes  que 
chez  nous. 

Nous  envoyons  donc  nos  meilleurs  vieux  à  la  nouvelle 
«  Ligue  nationale  bimétallique  «  et  nous  espérons  entretenir 
avec  elle  les  bonnes  relations  d'alliance  qui  existent  depuis  si 
longtemps,  et  avec  tant  de  succès,  entre  la  «  Bi  meta  Hic 
League  »  de  Londres  et  nous. 

La  question  qui  se  pose  pour  l'Europe  est  celle-ci  :  doit- 
elle  sacrifier  à  un-  doctrine  mal  comprise  de  l'expérience 
funeste  de  1  étalon-pr,  sa  civilisation  et  le  bien-être  de  ses 
peuples?  Après  la  guerre  sino-japonaise,  l'Extrême-Orient, 
avec  sa  population  active  et  dense,  écrasera  nos  industries 
européennes  et  fera  U1|e  concurrence  insoutenable  à  notre 
agriculture,  si  nous  lui  laissons  l'avantage  d'un  étalon-argent 
déprécié, 

Si  jamais  le  moment  a  été  favorable  pour  la  réhabilitation 
•de  l'argent,  c'est  aujourd'hui.  L'augmentation  de  la  produc- 
tion du  métal  blanc  s'est  arrêtée,  et  les  richesses,  considérées 
comme  incommensurables,  de  la  Nevada,  sont  totalement 
épuisées 

Broken-Hill,  la  plus  riche  mine  du  globe,  est  sur  le  njoint 
de  tomber;  la  production  de  l'argent  redevient  normale,  tan- 
dis que,  simultanément,  l'augmentation  de  la  production  de 
l'or,  —  qui,  sans  doute,  ne  se  produira  pas  longtemps,  — 
écarte  toutes  les  préoccupations  relatives  à  l'agio  ou  au  drai- 
nage de  l'or,  en  cas  de  retour  au  bimétallisme. 

La  fermeture  des  Hôtels  des  monnaies  de  l'Inde  et 
l'échec  complet  de  cette  mesure  maladroite,  la  situation  éco- 
nomique de  l'Angleterre,  le  puissant  mouvement  bimétalliste 
qui  se  dessine  dans  ce  pays  et  dans  ses  colonies,  nous  per- 
mettent d'espérer  que  l'Angleterre  ne  refusera  plus  longtemps 
son  concours  en  vue  de  la  réhabilitation  de  l'argent. 

Mais  si.  malgré  tout,  elle  le  refusait,  nous  sommes  prêts  à 
nous  entendre  avec  votre  Ligue  nationale  bimétallique  au 
sujet  des  mesures  à  prendre  en  commun  pour  briser,  le  plus 
vite  possible,  la  résistance  de  l'Angleterre  et  pour  mettre  un 
terme  à  la  crise  économique. 

MM. 

De  K\RnoRi'K,  membre  du  Reichstag,  de  la  Chambre  des 
députés  de  Prusse  et  de  l'Union  allemande  pour  le  double 
étalon  international  ; 

Leuschner,  membre  du  Reichstag,  vice-président  de  l'Union 
allemande  pour  le  double  étalon  international; 

De  Mirbacii,  membre  du  Reichstag  et  de  la  Chambre  des 
députés  de  l'russe,  président  de  l'Union  pour  la  réforme 
des  impôts  et  de  la  réforme  économique; 

De  Plotz,  membre  du  Reichstag  et  de  la  Chambre  des  dé- 
putés de  Prusse,  président  de  l'Alliance  des  agriculteurs; 

Dr  Arendt,  membre  de  la  Chambre  des  députés  de  Prusse, 
secrétaire  de  l'Union  allemande  pour  le  double  étalon 
international. 


Motion  déposée  le  9  février  dernier  sur  le  bureau  du 
Reichstag  allemand  par  MM.  le  Dr  Friedbcrg,  de  Kardorfl', 
Dr  Lieber  et  comte  de  Mirbach  : 

Plaise  au  Reichstag  de  décider  : 

«  Qu'on  priera  les  Gouvernements  confédérés  de  vouloir 
«  bien  adresser  le  plus  tôt  possible  des  invitations  à  une  Con- 
«  férence  monétaire,  en  vue  du  règlement  international  delà 
«  question  monétaire  ». 

Berlin,  le  9  février  1895. 


Ligue  Bimétallique  Anglaise 

26,  Lombard  street, 
Londres 
11  février  1895. 

Cher  Monsieur  Théry, 
Le  Conseil  de  la  Bimetallic  League  de  l'Empire  britan- 
nique a  reçu,  avec  la  plus  grande  satisfaction,  l'avis  contenu 
dans  votre  lettre,  à  savoir  qu'on  doit  inaugurer  le  12  courant, 
à  Paris,  les  premiers  travaux  d'une  Ligue  bimétallique  fran- 
çaise. 

Il  convient,  en  effet,  que  la  grande  nation  française,  qui 
pendant  les  trois  premiers  quarts  de  ce1  siècle  a  maintenu 


seuh;  et  sans  appui  le  pair  du  change,  entre  les  deux  métaux 
précieux,  —  procurant.,  ainsi,  des  bénéfices  inesli niables  :i 
tous  les  peuples—  reprenne  une  part  active  à  la  réintégration 
de  l'argenl  dans  sou  ancienne  fonction  monétaire  internatio- 
nale, à  côté  de  l'or. 

La  France  ne  se  trouvera  pas  isolée  dans  ce  mouvement  on 
faveur  du  retour  à  l'ancien  système  si  judicieux.  Depuis 
18?8,  le  public  anglais  a  beaucoup  appris  dans  la  science  mo- 
nétaire; récemment  ses  connaissances  se  sont  étendues  avec 
une  grande  rapidité,  de  telle  sorte  qu'une  agitation  puissante 
se  produit,  dans  ce  pays,  en  faveur  du  rétablissement  d'un 
pair  de  change  entre  l'or  et  l'argent,  à  l'aide  d'une  entente  in- 
ternationale. 

Nous  englobons  dans  ce.  mouvement  plusieurs  de  nos  plus 
grands  hommes  d'Etat,  tous  les  professeurs  d'économie  poli- 
tique delà  Grande-Bretagne,  et  quelques-uns  des  plus  notantes 
financiers  et  négociants  de  Londres  et  des  provinces. 
Nos  colonies  et  l'Inde  marchent,  avec  nous. 
Les  souffrances  générales  de  l'agriculture,  de  l'industrie, 
conséquences  de  la  démonétisation  de  l'argent,  justifient 
l'appela  un  effort  décisif  de  tous  ceux  dont  les  yeux  se  sont 
ouverts  pour  cette  importante  question. 

Que  votre  Ligue  et  la  nôlre  marchent  de  l'avant,  la  main 
dans  la  main,  vers  le  succès  qui  doit  se  produire,  notre  mot 
d'ordre  étant  «  Justice  et  Humanité  ». 
Avec  nos  sincères  compliments  et  notre  estime. 
Nous  restons  vos  dévoués, 

La  LigUe  bimétallique, 
Henry  Me  Niel, 
Secrétaire  général. 


Groupe  Hollandais 

Amsterdam,  le  9  février  1895. 
Cher  Monsieur  Théry, 

C'est  avec  une  vive  satisfaction  que  j'apprends  la  constitu- 
tion d'une  Ligue  bimétallique  en  France. 

Vous  savez  que  le  Gouvernement  hollandais,  dans  toutes  les 
Conférences  monétaires  qui  ont  eu  lieu  jusqu'ici,  et  en  maintes 
autres  occasions,  s'est  toujours  déclaré  en  faveur  de  l'adoption 
internationale  de  l'étalon  bimétallique. 

De  même,  l'opinion  générale  en  Hollande  est  certainement 
favorable  à  la  solution  du  problème  monétaire  en  ce  sens. 

Nous  aimons  à  rappeler  que  c'est  un  économiste  hollandais, 
M.  W.  C.  Mees,  président  de  la  Banque  Néerlandaise,  qui  a 
été  un  des  premiers,  c'était  en  186J,  à  exposer  la  théorie  du 
bimétallisme  international. 

Et  je  puis  ajouter  que,  tout  dernièrement,  le  mouvement 
en  Hollande  eu  faveur  du  bimétallisme  s'est  accentué  plus 
que  jamais. 

Nous  considérons  que  la  rupture  du  lien  qui,  jusqu'à  \%ïà, 
unissait  les  deux  métaux  précieux,  a  eu  le-<  conséquences  les 
plus  néfastes  pour  le  commerce,  l'industrie  et  l'agriculture 
et,  par  suite,  pour  le  bien-être  général. 

Le  commerce  international  demande,  afin  de  pouvoir  se 
maintenir  et  se  développer,  l'identité  de  l'étalon  monétaire. 
Du  fait  que  le  lien  qui  unissait  l'or  et  l'argent  a  été  rompu,  il 
est  résulté  un  ralentissement  très  sensible  dans  le  développe- 
ment international  du  commerce.  Il  n'aurait  pu  en  êlre  autre- 
ment, la  stabilité  des  changes  étant  une  condition  indispen- 
sable à  ce  développement. 

Cependant  ce  n'a  pas  été  là  le  seul  résultat  malheureux  du 
nouvel  ordre  de  choses  par  rapport  à  la  situation  monétaire, 
qui  a  été  la  conséquence  de  la  fer  meture  des  Monnaies  des 
divers  Etats  européens  à  la  frappe  libre  du  métal  blanc. 

La  rupture  du  lien  entre  les  deux  métaux  précieux  a  aussi 
eu  pour  conséquence  l'appréciation  de  l'or  et  la  dépréciation 
de  l'argent. 

Dan»  tous  les  pays  à  étalon  d'or,  e'est  là  encoi-e  ce  qui,  en 
soi,  a  été  la  cause  d'un  tort  immense  fait  au  commerce,  à 
l'industrie  et  à  l'agriculture,  tant  parce  que  la  baisse  des  prix 
—  conséquence  de  l'appréciation  de  l'or,  ou  plutôt  révélation 
de  cette  appréciation  —  a  entravé  leur  développement,  que 
parce  qu'il  en  est  résulté  une  concurrence  nuisible  des  pays 
à  étalon  d'argent  pour  un  grand  nombre  de  produits,  soit 
naturels,  soit  fabriqués.  Et  cependant,  ces  pays  à  étalon 
d'argent,  à  leur  tour,  ont  souffert  aussi  du  nouvel  état  de 
choses,  bien  que  d'une  manière  différente,  par  exemple,  par 
la  surcharge  qui  en  est  résultée  pour  leurs  dettes  contractées 
en  or  et  par  la  difficulté  qu'ils  éprouvent  à  conclure  de  nou- 
veaux emprunts  dans  les  pays  à  étalon  d'or. 

Un  autre  résultat  néfaste  de  la  nouvelle  situation  monétaire 
a  été  la  recrudescence  du  mouvement  protectionniste  en 
Europe.  En  différents  pays,  on  a  cherché  là  le  remède  contre 
la  baisse  des  prix.  Mais  ce  qui  en  a  été  le  résultat  le  plus 
certain,  c'est  un  nouveau  ralentissement  du  mouvement  com- 
mercial et  industriel. 

Il  est  évident  — ou  du  moins,  il  devrait  être  évident — qu'il 
n'y  a  qu'un  seul  remède  efficace  à  la  dépression  agricole, 


198 


L'ECONOMISTE  EUROPEEN  —  Chronique  monétaire 


commerciale  et  industrielle  de  ces  derniers  vingt  ans,  au 
malaise  général  qui  est  la  conséquence  de  la  situation  moné- 
taire, à  savoir  la  réhabilitation  du  métal  blanc. 

Il  faut  que  ce  métal  reconquière  sa  place  de  métal  moné- 
taire, à  l'égal  de  l'or.  Il  faut  que  partout,  de  parla  Loi.  il  lui 
soit  rendu  le  pouvoir  libératoire  pour  un  montant  indéter- 
miné, les  Monnaies  étant  de  nouveau  ouvertes  à  la  trappe 
libre  des  deux  métaux  etile  pouvoir  libératoire  leur  étant 
donné  dans  un  rapport  légal  de  valeur  identique  de  par  le 
monde  commercial  entier. 

Jamais  on  ne  s'est  autant  trompé  que  lorsque,  dans  les  dernières 
années  avant  1870.  on  a  pensé  que  par  le  monométallisme-or, 
on  pourrait  obtenir  l'identité  absolue  de  rétalon  monétaire 
dans  le  inonde  commercial  et,  en  même  temps,  la  plus  grande 
stabilité  de  valeur  de  l'étalon. 

Que  donc,  enfin,  l'on  reconnaisse  cette  erreur,  et  que,  par 
un~retour  à  l'état  de  choses  antérieur,  _  le  malaise  existant 
lasse  place  à  une  nouvelle  ère  de  prospérité. 

Inutile  d'entrer  dans  des  développements  quelconques  pour 
démontrer  que  cela  ne  pourra  avoir  lieu  que  grâce  à  et  en 
conséquence  d'une,  entente  internationale. 

Agréez,  etc. . . 

G. -M.  BOISSEVAIN". 


Groupe  Belge 

Nice,  10  février  1895. 

Mon  cher  Monsieur  Théry, 

C'est  au  bord  de  la  Méditerranée  que  j'apprends  la  création 
d'une  Ligue  nationale  bimétalliste,  sous  les  auspices  de  la 
Société  des  Agriculteurs  de  France!  ( 

Infatigable  à  la  tâche,  vous  donnez  (après-demain)  une 
conférence. 

Retenu  ici,  je  regrette  ne  pouvoir  y  être  ;  j'aurais  été  heu- 
reux d'applaudir  un  homme  de  votre  valeur,  et  de  profiter 
des  exposés  que  vous  ne  manquerez  pas  de  faire  avec  ce 
talent,  cette  lucidité,  cette  conviction,  dont  si  souvent  vous 
nous  avez  donné  des  preuves  éloquentes  ! 

De  près  comme  de  loin,  j'applaudis  à  vos  succès,  à  ceux  de 
votre  Ligue;  les  biniétallisles  belges  vous  suivront  et  mar- 
cheront de  grand  cœur  avec  vous  ! 

Depuis  1873,  alors  que  certains  économistes  ont  imaginé  la 
funeste  idée  de  troubler  l'ordre  établi  depuis  plus  de  3.0U0 
ans,  en  démonétisant  ['argent  et  en  forçant  le  monde  à  ne 
plus  se  servir  que  d'or,  l'univers  entier  a  été  frappé  de  crise. 

Combien  de  fois  l'avez- vous  dit,  la  monnaie  n'a  jamais  été 
ni  une  richesse,  ni  une  marchandise  !  Elle  n'est  qu'un  instru- 
ment, un  outil  indispensable,  un  intermédiaire  nécessaire, 
une  sorte  de  courtier  entre  les  différents  désirs  des  hommes. 

Elle  rappelle  ces  wagons  de  chemins  de  fer  qui  trans- 
portent les  richesses  et  le  travail  du  vendeur  à  l'acheteur; 
elle  ressemble  encore  à  ces  globules  de  sang  qui  circulent, 
invisibles  et  silencieux,  dans  nos  veines,  et  Vont  porter  à 
nos  organes  la  chaleur,  l'activité  et  la  vie! 

En  retranchant  l'argent  de  la  circulation,  ces  économistes 
mal  avisés  ont  produit  le  même  mal  que  s'ils  avaient  sup- 
primé la  moitié  des  wagons  de  chemins  de  fer;  ils  ont  pro- 
voqué, par  une  énorme  saignée  d'argent,  l'anémie  sociale  :  ils 
mit  enlevé  la  moitié  de  la  circulation  monétaire  du  monde  ! 

Vous  qui  avez  étudié  ces  phénomènes,  vous  savez  mieux 
que  personne  que  l'histoire  fourmille  d'exemples  qui  éta- 
blissent l'influence  décisive  qu'ont  toujours  exercée  sur  les 
prix,  sur  les  contrats,  sur  les  richesses  et  sur  l'activité  des 
hommes,  les  quantités  de  monnaie  mises  à  leur  porté-',  que 
ce  soit  la  nature,  que  ce  soil  le  Prince  <iui  les  aient  modifiées  ! 

Vos  auditeurs  sortiront  de  votre  Conférence  persuadés  de 
votre  ibèse.  ils  ne  s'étonneront  plus  que  la  valeur  de  la 
monnaie  réduite  à  l'or  seul  se  soit  accrue;  pas  plus  de  ce 
que  L'or  devenu  rare  ait  provoqué'  la  baisse  des  prix  et  ait 
produit  un  trouble  profond  dans  toutes  les  relations  sociales 
—  ils  s'étonneront  Lou!  au  contraire  qu'une  pareille  révolution 
ail  pu  se  produire,  par  simple  amour  d'une  théorie  fausse! 

Avant  1»73,  avec  les  deux  métaux  or  et  argent,  il  manquait 
de  métal,  et  e'esl  ce  moment  que  l'on  a  choisi  pour  démonéti 
ser  l'un  des  deux  ! 

L'or,  qui  devait  à  Lui  seul  faire  le  service  de  fous  tes  deux 
monta  de  valeur;  c'était  prédit  d'avance.  Vos  statistiques  si 
probantes  nous  ont  montré  depuis  la  baisse  énorme  qui  en 
est  résultée  dans  tous  les  prix;  —  de  jour  en  jour,  on  ne,  con 
sent  plus  à  donner  la  même  quantité  d'or  pour  le  même 
objet.  ,      .,  '  , 

Heureux  donc  ceux  qui  possèdent  des  pièces  dur!  -  de 
jour  en  jour,  elles  ont  plus  de  puissance,  —  l'or  hausse  de 
valeur! 
Heureux  les  rentiers! 
Malheureux  les  travailleurs  ! 
C'est,  dit-on,  la  question  sociale  ! 

je  VOUS  en  prie,  diles  bien  et  faites  comprendre  a  vus  au 
dileurs  que  ce  n'est  là  qu'une  dos  formes  multiples  de  la 
question  monétaire! 


Et  puisque  vous  allez  vous  adresser  à  des  Agriculteurs,  il 
vous  sera  facile  de  leur  rappeler  que  l'agriculture  est  le  fon- 
dement, de  la  vie  humaine,  partout  et  toujours  elle  a  été.  re- 
gardée comme  la  source  de  tous  les  biens:  —  O'Connell  pré- 
tendant même  que  «  celui  qui  n'apprécie  pas  la  puissance  qui 
«  réside  dans  les  deux  bras  d'un  paysan  ne  peut  pas  s'appeler 
«  un  homme  d'Etal!  » 

Or  le  mal  pour  les  Agriculteurs  est  devenu  aigu,  il  s'ag- 
grave chaque  jour,  et  l'avenir  apparaît  plus  sombre  encore; 
—  il  est  urgent,  d'appliquer  le  remède  monétaire  que  vous 
allez  indiquer  dans  votre  Conférence! 

La  baisse  des  prix  provoquée  par  la  démonétisation  de 
l'argent  a  déterminé  le  protectionnisme  douanier;  seul 
remède  entrevu  ;  mais  chacun  sait  que  si  la  protection  peut 
être  un  baume,  jamais  elle  ne  sera  un  remède  définitif  ;  —  le 
change  paralyse  la  protection  et,  d'ailleurs,  quand  tout  le 
monde  sera  protégé,  ou  se  demande  qui  le  sera  encore  ?  C'est 
pourquoi  le  parti  agraire  se  montre  de  plus  en  plus  mécontent 
dans  tous  les  pays. 

Je  ne  doute  pas  que  votre  auditoire  vous  écoutera  avec  cette 
attention  et  cette  bienveillance  qu'obtiennent  toujours  les 
hommes  de  talenl  qui  défendent  de  bonnes  causes  ! 

La  conséquence  fatale  d'une  telle  crise  devait,  en  dernière 
analvse.  retomber  sur  l'ouvrier. 

Quand  le  Capital  souffre,  le  travailleur  doit  souffrir;  quel- 
ques efforts  que  l'on  tente  pour  faire  croire  à  leur  antago- 
nisme, il  ne  saurait  y  avoir  qu'harmonie  entre  le  Capital  et 
le  Travail  !  Malheureusement,  dans  cette  lutte  des  prix  (c'est- 
à-dire  de  la  Monnaie  que  l'on  paiera),  dans  ce  Struggle  for 
lift,  c'est  l'ouvrier  qui,  de  toutes  les  classes  de  l'a  société,  a 
généralement  le  plus  à  souffrir. 

Les  cris  de  douleur,  les  élans  de  menace,  viennent  de  chez 
lui  ;  le  spectre  de  la  question  sociale  se  lève,  aucun  remède 
n'est,  proposé  depuis  20  ans,  sinon,  le  remède  monétaire  !  C'est 
le  seul  qui  puisse  faire  remonter  les  prix,  le,  seul  qui  puisse 
rendre  du  travail  aux  ouvriers,  le  seul  enfin  qui  puisse  faire 
renaître  le  courage  et  l'espérance  dans  les  cœurs  des  travail- 
leurs ! 

Je  vous  félicite,  mon  cher  Monsieur,  de  l'énergie  que  vous 
mettez  a  combattre  le  fléau  terrible  de  la  crise  monétaire,  de 
cette  crise  qui  désorganise  notre  Société  moderne;  je  vous 
fais  gloire  de  cette  constance  que  vous  apportez,  de  cette  force 
que  vous  mettez  au  service  de  votre  grand  talent  pour  mener 
a  bonne  tin  notre  longue  croisade  ;  tous  ceux  qui  ont  encore 
au. cœur  la  grandeur  de  leur  Patrie  et  le  bonheur  de  l'Huma- 
nité nous  suivront  et  marcheront  avec  nous. 

Bien  à  vous, 

Alphonse  Allard. 


Séance  du  14  février  1895 
Cette  séance,  à  laquelle  assistaient  cinq  ou  six  cents 
membres  de  la  Société  et  délégués  des  Sociétés  dépar- 
tementales et  un  grand  nombre  de  >énateurs  et  dépu- 
tés, —  parmi  lesquels  MM.  Méline,  Fougeirol,  Le  Bre- 
ton, Fouquet,  du  Breil  de  Ponlbriand,  de  Saint-Quen- 
tin, etc.,  etc.  —  a  été  ouverte,  à  2  heures,  sous  la  pré- 
sidence de  M.  le  marquis  de  Barbenlane. 

Après  l'expédition  de  quelques  affaires  inscrites  a 
l'ordre  du  jour,  le  Président  donne  la  parole  à  M.  Ed- 
mond Théry,  qui  fait  un  rapport  verbal  sur  les  travaux 
de  1 1  Société  relativement  à  la  question  monétaire. 

Dans  un  discours  très  documenté  et  fréquemment 
coupé  par  les  applaudissements  unanimes  de  l'assem- 
blée, M.  Edmond  Théry  a  fait  l'historique  de  ces 
travaux,  en  expliquant  par  quelles  étapes  successives 
cette  question  était  passée,  avant  d'en  arriver  au  point 
où  elle  se  trouve  aujourd'hui.  < 

Sans  revenir  sur  les  arguments  qu'il  avait  développés 
dans  sa  Conférence  de  1  avant-v-nlle,  l'orateur,  analy- 
saotle»  travaux  de  la  Conférence  bimétallique  inter- 
nationale do  Londres,  à  laquelle  la  Société  des  Agricul- 
teurs de  France  avait  été  conviée  et  représentée,  a  fait 
un  magistral  historique  des  événements  d'ordre  écono- 
mique, survenus  dans  le  monde  depuis  '.873,  et  dont 
l'observation  rationnelle  a  déterminée  l'évolution  vers 
le  bimétallisme  des  économistes  anglais. 

M.  Théry  a  terminé  son  discours  en  proposant  a 
l'assemblée  l'ordre  du  jour  qu  on  trouvera  plus  loin. 

Après  le  discours  de  M.  Théry,  une  discussion  des 
plus  intéressantes  s'est  engagée  entre  MM.  Senart, 
Teissonniére,  président  dé  la  Commission  monétaire,  et 
Lavollée.  . , 

Un  délégué  de  Lyon,  M.  Duport,  ayant  prié  M.  Mé- 
line de  faire  connaître  à  l'assemblée  son  sentiment  sur 
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la  proposition  faite  à  la  Société  et,  d'une  manière  plus 
général»,  sur  les  conséquences  de  l'application  du  bimé- 
tallisme en  France,  M.  Méline,  dans  un  discours  des 
plus  remarquables,  souligné  par  des  salves  d'applau- 
dissements, a  expliqué  comment  l'observation  des  faits 
L'avait  conduit  a  constater  l'influence  de  la  crise  moné- 
taire sur  la  baisse  générale  du  prix  des  marchandises 
et,  en  particulier,  des  produits  agricoles. 

Lé  Président  d*  la  Commission  des  douanes  a  démon- 
tré, d'une,  façon  lumineuse,  que  les  tarifs  douaniers 
étaienl  insuffisants  pour  contrebalancer  les  effets  de 
la  concurrence  que  font  aux  pays  à  circulation  d'or  les 
pays  à  étalon  monétaire  déprécié  extérieurement.  Il  a 
expliqué  comment  se  produisait  cette  fameuse  répercus- 
sion des  changes  que  personne  ne  saurait  nier  aujour- 
d'hui, et  il  a  terminé  eu  adjurant  l'assemblée  de  mar- 
cher énergiquenient  dans  la  voie  qui  lui  était  tracée 
aujour  I  hui. 

«  Ce  rétablissement  du  bimétallisme  ne  sera  pas,  a  dit 
l'orateur  la  guérisnn  de  toutes  les  souffrances  que  subit 
aujourd'hui  la  production  nationale,  mais  il  aura  pour 
conséquence  certaine  d'atténuer  considérablement  ces 
souffrances,  eu  mettant  notre  pays  en  situation  de  se 
défendre  pratiquement,  et  d'une  manière  efficace,  con- 
tre la  concurrence  des  produits  avilis  par  la  déprécia- 
tion île  l'étalon  monétaire  de  certains  pays  exporta- 
teurs. » 

A  la  suite  de  ce  magistral  discours,  l'assemblée  a 
réclamé  la  clôture  de  la  discussion  et  a  voté,  en  quelque 
sorte  par  acclamation,  l'ordre  du  jour  suivant  : 


La  Société  de-  Agriculteurs  de  France,  renouvelant  et  con- 
tinuant les  vœux  précédemment  émis  par  elle  ou  par  son 
Conseil,  >ur  la  proposition,  soit  de  sa  Section  des  Relations 
internationales  et  coloniales,  soit  de  la  Commission  perma- 
nente monétaire,  notamment  en  1892,  1893  et  1894  ; 

Considèrent  les  conséquences  funestes  qu'entraîne,  pour 
L'agriculture  française  de  même  que  pour  toutes  les  autres 
branches  àî  la  production  nationale,  la  disqualification  de 
l'argent  comme  instrument  d'échange  international  ; 

Considérant  que  le  monométallisme-or,  sous  lequel  nous 
vivons  on  fait,  a  pour  conséquence  la  baisse  universelle  et 
const.nte  des  prix,  l'incertitude  dans  toutes  les  transactions, 
l'altération  arbitraire  des  rapports  entre  créanciers  et  débi- 
teurs; 

Qu'il  con-titue,  pour  les  pays  à  étalon  unique  d'argent,  une 
prime  énorme  à  l'exportation  de  leurs  propres  produits  et 
une  protection  non  moins  considérable  contre  les  importations 
des  pays  à  étalon  unique  d'or; 

Considérant  que.  cette  situation  étant  commune  à  la  plu- 
part des  pays  de  l'Europe,  l'universalité  de  la  crise  et  l'iden- 
tité des  intérêts  nécessitent  et  préparent  la  conclusion  d'une 
entente  internationale  en  vue  d'y  porter  remède  ; 

Prenant  acte  des  déclarations  faites  en  ce  sens  par  M.  le 
Président  du  Conseil,  à  la  tribune  de  la  Chambre  des  députés 
dans  sa  séance  du  2  de, ce  mois; 

Adressml,  d'autre  part,  ses  remerciements  aux  Ligues  et 
groupes  bimétalliques  de  l'étranger  qui  ont  adressé  aux  pro- 
moteurs de  Va  Ligue  nationale  bimétallique  des  vœux  de 
sympathie  et  des  renseignements  précis  sur  l'état  actuel  de  la 
question  dans  leurs  pays  respectifs  ; 

Décide  : 

1"  De  donner  son  patronnage  à  la  Ligut  nationale  bimé- 
tallique, actuellement  eu  formation; 

2°  D'inviter  le  Gouvernement  français  à  entrer  en  négocia- 
tions avec  l'Angteteire,  l'Allemagne,  les  Etats-Unis,  la 
Hollande  et  le  groupe  des  nations  de  l'Union  latine,  pour 
éiablir  entre  la  France  et  ces  Etats  ou  queques-uns 
d'entre  eux,  une  entente  internationale  destinée  à  rendre 
à  l'argent  son  ancienne  fonction  d'instiument  d'échange 
international; 

t°  Et  au  cas  où  cette  entente  internationale  serait  reconnue 
impossible  :  d'inviter  le  Gouvernement  français  à  faire 
étudier  quelles^  pourraient  être,  pour  les  intérêts  écono- 
miques de  la  France,  les  conséquences  du  retour  pur  et 
simple  à  la  frappe  libre  de  l'argent. 

La  séance  a  été  levée  à  5  heures  1/4. 


La  Production  de  l'Or  et  de  l'Argent  dans  le  Monde 

Notre  confrère  le  Commercial  Chràniclë,  de  New-York, 
donne  une  intéressante  statistique  sur  la  production  de  l'or 
et  de  l'argent  dans  le  monde.  Nous  en  résumons  les  points 


les  plus  importants.  Les  cliill'res  de  IKO'i  résultent  des  t-xai 
huilions  de  M.  Vilenlino,  ceux  îles  années  précédentes  sont 
donnés  par  le  Directeur  de  la  Monnaie  des  Etats-Unis  : 

Production  d'or  dans  le  Monde 
(  Fn  onces) 

Austnilasie  Et. -Unis    Russie     Afrique  Autres  paya  Total 

80-90(Moy.)i.377.l:lO  1.611.011  1.042.539    222.809  1.061.251  5.320.833 

1891......  1.5*8.690  1. 0(11. 810  1.168.701     727.912  1.206.029  6.886.235 

1892   1.538.238  1.597.098  1.199.809  1.150  519  1.4%'. 158  7.011.822 

1893   1.711.892  t:739. $88  1.270.7:11  1.381.128  1.550.000  7. 668. 077 

1801   1.883.210  2.080.12»  1.354.085  1.8117.773  1.005.000  8.N20.227 

Voici  maintenant  le  détail  de  la  production  là  011  011  a  pu 
l'obtenir  : 

A ustra lasie 
(En  onces) 

New-So  Queens-  Western  Nouv.-    South  Tas- 
Viftoria    Wales       land    Australia  Zélande  Australia  manie 

1591   5:i0. 287  111.000  510.710  27.886  231.837  26.404  11.407 

1592   602.100  112  227  515.051  54.785  218.101  26.401  30.817 

1893    612  767  163.571  50J.610  101.132  206.852  35.957  31.377 

1891   616.100  202.100  575.000  202.400  209.760  :j().S41  43.4210 

Afrique 

"Witwatersrandt  Autres  régions 


1891  600.860  127.052 

1892  .  1.001.818  148.701 

1898   1.2-31.151  159.977 

1894   1.637.773  200.000 


Production  de  l'argent  dans  le  Monde 
(En  onces) 

Etats-Unis     Mexique      Australie  Autres  pays  Total 

8G-90(Moy.)  16.100.000  30.103.O0  1  6.229.621  28.980.824  111.510.319 

1891            58.330.0u0  35.719.237  10.000.000  3:1.016.175  137.005.412 

1892            63. 500. 000  39.501.800  13.439.014  36,496.175  152.939.986 

1803            00.000.000  41. 370. 717  20.501.197  36.298.028  161.170.212 

1S01             18.000.000  4:1.100.000  22.000.000  33.000.000  119.100.000 

Voici,  maintenant,  quelques  renseignements  sur  la  produc- 
tion dans  différents  pays  : 

Etats-Unis 
(Onces) 

Colorado       Montana    Autres  Etats 


1891..  ..  21.160.000  16.350.000  20.820.000 

1H9>....  26.632.800  19.038.800  17.s2X.900 

1893  25  83*. 600  16.906.400  17.255.000 

1894.  ...  18.000.000  14.000.000  16.0ti0.000 


Australie  (Production  de  Broken  Hill) 

Produit  moyen 
1  Minerai  traité    Production     par  tonné 


Tonnes  Onces  Onces 

1891  .           2*3.966  9.853.008  34,70 

1892  208  134  7.065.572  33,59 

1893  .  438.7'.I2  12.498.301  28.48 
1894....         580.954  13.538.202  23,30 


Comme  on  le  voit,  d'après  ces  tableaux,  la  production  de 
l'or,  eu  1894,  a  augmenté  dans  une  proportion  énorme,  par 
rapporté  1893  (soit  1.148.150  onces).  Par  contre,  nous  con- 
statons une  diminution  de  12.070.242  onces,  pour  l'argent. 

N'est-ce  pas  là  une  preuve  évidente  que  la  baisse  du  prix 
du  métal  blanc  n'est  pas  due  à  la  surproduction,  puisqu'en 
1893,  avec  une  extraction  totale  de  161.170.242  onces,  !e  prix 
moyen  de  l'argent  a  été  de  o5  5/8  d.,  tandis  que,  en  1894,  le 
cours  moyen  est  tombe  à  29  1/8  d.  avec  une  extraction  de 
149.100.000  tonnes? 


Le  Bimétallisme  à  la  Chambre  des  Communes 

lie  débat  relatif  à  un  amendement  à  l'Adresse,  en 
réponse  au  discours  du  Trône,  a  fourni  à  plusieurs 
orateurs  de  la  Chambre  des  Communes  l'occasion  de 
faire  ressortir  les  souffrances  de  l'agriculture,  de  l'in- 
dustrie et  la  misère  des  travailleurs  ou  plutôt  des 
«  sans  travail  »  anglais.  Nous  avons  extrait  de  la  dis- 
cussion les  principaux,  passages  traitant  de  la  question 
monétaire  et  des  faits  qui  s'y  rattachent,  en  donnant 
aussi  bien  les  arguments  des  bimétallistes  que  ceux  de 
leurs  adversaires. 
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Discouks  de  M.  Chaplin  (bimétalliste)  : 
Les  témoins  appelés  devant  la  Commission  ont  été  una- 
nimes pour  reconnaître  que  la  dépression  qui  cause  aujour- 
d'hui lanl  de  i unies  provient  de  la  grande  baisse  des  prix 
relatifs  aux  produits  agricoles.  (Très  bien  !  très  bien  1)  Ils 
ont  déclaré  aussi  —  et  c'est  là,  peut-être,  le  point  le  plus  noir 
de  la  situation  —  que  cette  baisse  est  constante  et  que.  si  on 
ne  parvenait  à  l'enrayer,  il  n'y  avait  aucun  espoir  d'améliora- 
lion  dans  le  pays  v 

Le  Gouvernement  a  été  prévenu  de  tout  cela;  on  lui  a 
fourni  les  preuves.  Pourquoi  n'a-t-il  pas  porté  son  attention 
sur  un  sujet  aussi  sérieux?  Le  rapport  de  la  Commission 
ne  pouvait  lui  être  d'aucun  secours... 

Au  surplus,  1  agricullure  n'est  pas  la  seule  industrie  frap- 
pée ;  dans  les  temps  présents,  il  serait  malheureusement  dif- 
ficile de  trouver  une  industrie  prospère.  Prenons  la  métal- 
lurgie. Point  n'est  besoin  d'avoir  des  connaissances  spé- 
ciales; on  sait  qu'il  est  impossible  d'ouvrir  un  journal  sans 
y  trouver  de  longs  articles  consacrés  à  «  la  ruine  de  l'indus- 
trie métallurgique  du  Royaume  ». 

Il  en  est  de  même  pour  l'industrie  textile  dans  le  Nord  de 
l'Angleterre.  On  lisait  récemment  dans  le  Manchester  Guar- 
dian :  «  Notre  correspondant  de  Blackburn  nous  télégra- 
phie :  Malgré  la  donation  de  1.000  liv.  st.  fait  par  M.  Tattur- 
sall.  la  misère  est  etl'ra vante  parmi  les  pauvres  de  Blackburn. 
Le  Mayor  estime  que  y. OUI)  familles  au  moins  sont  dans  le 
plus  profond  dénuement,  par  suite  du  manque  de  travail.  La 
résidence  de  l'èvêque  Cramer  Roberts  et  le  poste  de  police 
sont  assiégés  par  des  centaines  de  solliciteurs,  dont  plus  de 
3UU  ont  as  ailii,  dans  l'espace  de  deux  heures,  la  demeure 
privée  du  Mayor.  » 

Et  quelle  est  la  cause  de  cette  dépression?  La  réponse  est 
celle  de  tout  à  l'heure  :  la  baisse  des  prix. 

La  Chambre  se  rappellera  de  la  grève  des  charbonniers, 
qui  éclata  il  y  a  quelques  années,  la  plus  nésastreuse,  peut- 
être,  qu'ait  connue  la  génération  actuelle.  Cette  grève  fut  pro- 
voquée par  une  tentative  des  propriétaires  de  mines  de  ré- 
duire les  salaires.  Pourquoi?  Eu  raison  de  la  baisse  des 

PILa  Chambre  pourra  voir  que  la  dépression  de  toutes  les 
industries,  en  Angleterre  et  a  l'étranger,  est  due  à  une  baisse 
des  prix  terrible  et-sans  précédent. 

Ce  fait  élani  acquis,  le  devoir  du  Gouvernement  serait  de 
rechercher  l'origine  de  cette  grande  bal- se  progressive  et  de 
voir  s'il  n'y  avait  pas  lieu  de  tenter  quelque  chose  de  sérieux 
pour  l'enrayer. 

Une  explication  courante,  donnée  maintes  fois  par  le  Chan- 
celier de  l'Echiquier,  consiste  à  prétendre  que  la  baisse  des 
prix  provient  des  nouvelles  inventions  tendant  à  faciliter  la 
production. 

Mais  la  théorie  de  la  surproduction  est  condamnée  aujour- 
d'hui. _',      ,  . 

L'orateur  veut  attirer  l'attention  de  la  Chambre  sur  des 
circonstances  remarquables  ayant  trait  à  la  récolte  du  blé 
dans  le  monde  entier.  Des  évaluations  assez  exactes  ont  été 
faites  et  les  chiffrés  publiés  dans  la  Corn  Trade  Reoicw  ne 
diffèrent  guère  de  ceux  relevés  à  d'autres  sources. 

  Ce  qui  l'a  surpris  le  plus,  en  présence  de  la  situa- 
tion déplorable  dans  laquelle  se  trouve  l'agriculture,  alors 
que  lanl  d  aulres  intérêts  sont  si  gravement  atteints  et  qu'un 
Si  grand  nombre  de  personnes  perdent  journellement  leurs 
emplois,  c'est  l'inertie  du  Gouvernement  de  Sa  Majesté,  qui 
ne  paraît  pas  se  îvndre  co  nple  de  la  gravité  de  cet  ttat  de 
chosi-s.  Or,  il  est  impossible  d'exagérer  la  gravité  de  la  situa- 
tion de  l'agriculture.  La  dépression  qui  a  frappé,  au  début, 
les  propriétaires  eï  les  tenanciers  s'étend,  aujourd'hui,  aux 
travailleurs  de  la  terre  eux-mêmes  (Très  bien!  très  bien!) 

En  1802.  la  récolte  dans  le  monde  entier  a  été  inférieure  a 
celle  de  1891,  et  pourtant  elle  a  coïncidé  avec  une  baisse  de 
18  u/U  dans  les  prix. 

En  189-J,  la  recolle  a  été  identique  à  celle  de  1891;  mais  la 
population  avait  considérablement  augmen  é  dans  le  monde. 
Et  po  .riant  la  baisse  des  prix  a  été  de  ~!t  U/U. 

Comment  conciliera-t-on  ces  données  avec  la  théorie  de  la 
Burprod  letton?  {Très  bien!  très  bien!) 

Voici  ce  que  demande  actuellement  les  industries  de  ce 
pays  dans  Le  marasme;  le  Gouvernement  veut-il  loyalement 
regarder  1rs  choses  rtl  face?  Est-il  prêt  à  rechercher  les 
moveus  .l'arrêter  la  baisse  constante  des  prix  et  de  s  occuper 
de  ce  qu'on  considère  comme  la  racine  du  mal?  (Très  bien! 
très  bien!)  .  . 

S'il  est  disposé  à  le  faire,  tout  est  pour  le  mieux.  Mais  si 
cet  appel  doit  être  renouvelé,  s'il  se  heurle,  comme  par  le 
passe,  au  non  possumus  du  Chancelier  de  l'Echiquier—  avec 
cette  déclarât. on  que  la  question  des  prix  ne  regarde  pas  le 
Gouvernement  —  a  ors  toutes  ses  prétendues  sympathies 
pour  les  souffrances  de  l'agriculture  ou  des  autres  industries 
ressembleront  fort  à  une  moquerie  ou  à  une  farce  î  (Applau- 
dissements.) 


L'orateur  signale  le  fait,  avec  toute  l'énergie  dont  il  est 
capable,  à  la  Chambre  des  Communes;  il  faut  prendre  un 
parti  et  arrêter  la  baisse  des  prix,  ou  se  résigner  à  la  ruine 
totale  des  plus  grandes  industries  de  l'Angleterre.  (Applau- 
dissements.) ,  t.  . 

Il  passe  en  revue  les  remèdes  proposes  jusqmci.  C  est 
d'abord  le  remède  du  Gouvernement  pour  l'agriculture,  con- 
sistant en  la  conslruction,  aux  frais  des  intéressés,  de  che- 
mins de  fer  à  voie  étroite.  Quant  à  l'industrie  textile  du  Lan- 
cashire.  l'attitude  du  Gouvernement  a  èlè  des  plus  étranges  ; 
il  a  choisi,  en  effet,  le  moment  où  cette  industrie  était  dans  le 
marasme  pour  imposer  aux  produits  dn  Laucashire  des 
droits  à  leur  entrée  dans  l'Inde. 

C'est  la  conséquence  directe  du  système  qui  a  consiste  à 
fermer,  il  y  a  deux  ans,  les  Hôtels  des  Monnaies  —  système 
adopté  en  dépit  des  vives  objections  soulevées  par  un  grand  ' 
nombre  de  membres  de  l'opposition  à  la  Chambre  des  Com- 
munes et  des  prestations  formulées  dans  le  Lancashire. 

Il  a  fallu  adopler  ce  svstème  parce  que  le  Gouvernement 
n'a  pas  voulu  entendre  lès  appels  réitérés  du  Gouvernement 
de  l'Inde  et  du  Lancashire  relatifs  à  la  Question  de  l'argent. 

En  ce  qui  concerne  l'Agriculture,  l'honorable  député  du 
East  Northamptonshire  a  déclaré  qu'il  attirerait  l'attention 
du  Gouvernement  sur  ce  point,  à  savoir  s'il  ne  convenait 
pas  de  faire  une  enquête  au  sujet  des  taxes  locales.  On  a 
proposé  cette  enquête.  C'est  le  remède  préconisé  par  le  parti 
radical  dès  qu'il  s'agit  de  la  dépression  de  l'agriculture.  Mais 
l'agriculture  a  besoin  qu'on  agisse.  [Applaudissements.) 

A  i  surplus,  comment  l'honorable  député  peut-il  s'attendre 
à  obtenir  une  enquête?  Le  Chancelier  de  l'Echiquier  n'a-t-il 
pas  refusé,  il  y  a  quelques  jours,  d*  recevoir  une  delegalion 
de  la  Chambre  d'agriculture,  alors  que  le  député  du  Nor- 
thamptonshire  était  président  de  cette  Chambre? (Applaudis- 

L'orateur  aborde  ensuite  la  question  principale,  c'est-à-dire 
la  baisse  phénoménale  des  prix  survenue  dans  ces  dernières 
années.  On  connaît  ses  idées  sur  ce  point. 

La  baisse  provient,  non  pas  tant  des  changements  survenus 
dans  la  production  ou  dans  les  moyens  de  transport,  que 
des  perturbations  de  la  valeur  de  la  monnaie  datant  des 
grandes  modifications  introduites,  il  y  a  vingt  ans,  sur  le 
continent  européen  et  en  Amérique. 

L'orateur  sait  que  ses  vues  sont  partagées  par  plusieurs  des 
plus  grands  penseurs  du  monde,  par  tous  les  professeurs 
d'économie  politique  de  l'Angleterre,  ei  par  un  grand  nombre 
d'hommes  d'affaires  des  plus  expérimentes,  dans  la  Cite  et 
;  illeurs  Ces  vues  méritaient  d'attirer  l'attention  du  Gouver- 
nement Mais  elles  se  sont  heurtées  jusqu'ici  à  l'hostilité  du 
Chancelier  de  l'Echiquier,  qui  ne  s'est  jamais  donné  la  peine 
de  les  approfondir,  comme  le  prouvent  ses  déclarations  an- 
térieures. 

Le  Chancelier  de  l'Echiquier  :  Vous  oubliez  feu  le  Pre- 
mier Ministre. 

M  Chaplin  réplique  que  feu  le  Premier  Ministre  n  a  pas 
répondu  à  ses  arguments  avec  le  dédain  dont  fait  preuve  le 
Chancelier  de  l'Hchiquier.  (Rires.)  . 

L'intérêt  public  porté  à  cette  grosse  question  grandit  de  jour 
en  jour  et  le  Chancelier  de  l'Echiquier,  ou  ses  successeurs, 
seront   contraints,  par  la   force  des  circonstances,  a  s  en 

^MaisT jusqu'à  présent,  le  Chancelier  de  l'Echiquier  s'est 
ton  jours  efforcé  de  la  discréditer  en  signalant  1  échec  de  la 
Conférenc-  qui  a  eu  lieu  à  Bruxelles,  il  y  a  deux  ou  trois 
ans,  et  en  alléguant  que  les  autres  nations  ne  voulaient  pas 
en  entendre  parler.  , ,     .  .    •  „„ 

L'orateur  a  déjà  établi  que  ces  allégations  sont  contrai i es 
à  la  vérité.  Il  à  démontré  aussi  qu'un  examen  minutieux 
des  débats  à  la  Conférence  de  Bruxelles  fait  ressortir  la 
bonne  volonté  des  puissances  européenne  -  à  étudier  la  ques- 
tion si  l'Angleterre  leur  donnait  le  plus  petit  encouragement. 
Au  surplus,  l'échec  de  la  Conférence  est  du  a  1  attitude  des 
délégués  anglais.  ,   ,        ,  ,   ,_.        ,.  ,„ 

C'est  donc  une  pure  invention  de  la  part  du  Chancelier  de 
l'Echiquier  dans  le  but  d'écarter  une  question  qu'il  redoute. 

Les  prix  de  l'a<mcultnre  occupent  l'attention  du  Parlement 
allemand.  Le  Ministre  prussien  de  ce  Déparlement  a  pro- 
noncé à  ce  sujet,  un  important  discours,  eu  reconnaissant 
que  le  bimétallisme  rendrait  les  plus  grands  services  al  agri- 
culture, niais  qu'on  ne  pouvait  s'en  occuper  en  raison  de 
l'opposition  de  l'Angleterre. 

Le  Chancelier  de  l'Echiquier  :  Il  n'a  pas  dit  cela. 

M  Chaplin  répond  que  ces  paroles  sont  reproduites  dans 
une  lettre  étrangère  du  Times.  Ily  a  aussi  une  déclaration  im- 
portante du  Président  du  Conseil  "français    bute  dimanche. 

M  Ribot.  répondant  aune  interpellation  relative  a  la  dise 
monétaire,  a  constaté  qu'un  mouvement  en  laveur  du  bimé- 
tallisme se  dessinait  en  Angleterre  et  qu  il  s  efforcerait  de 
vaincre  l'opposition  faite  à  ce  système  en  t  rance,  avec  1  espoir 
que  le  pavs  reviendrait  au  bimétallisme. 


L'ÉGONOMISTK  EUK<  H'KKN 


—  Marché  dos  Mines  d'or 


chacun  sait  que  les  sommités  politiques  des  Etats-Unis  sont 
prot'ondém  nt  divisons  sur  le  point  de  savoir-  si  la  libre  frappe 
de  l'argent  devait  être  tentée  par  rAmû>Lque  seule  ;  mais  elles 
sont  d'accord  pour  reprendre  celte  libre  frappe  ;i  la  suite 
d'une  entente  internati  uiale. 

La  méthode  a  suivre  consiste  à  réunir  une  nouvelle  Confé- 
rence internationale.  Y  a-t-il  une  objection?  Peut-on  s'opposer 
a  ce  que  La  question  soit  examinée  a  fond  par  les  hommes  les 
plus  compétents,  ayant  le  plus  grand  désir  d'arriver  à  la 
vérité?  , 

Un  des  obstacles  réside  dans  l'infaluation.  dans  lentête- 
ment  du  Chancelierde  l'Echiquier,  qui  a  refusé  jusqu'à  pré- 
sent de  prendre  en  considération  cette  question  si  vitale  pour 
les  intérêts  de  l'agriculture  dans  ce  pays,  pour  les  industries 
du  Lancasliire,  pour  L'Inde,  pour  les  ouvriers  et  les  produc- 
teurs de  tontes  les  industries  du  Royaume,  question  formant, 
enlin,  L'origine  des  troubles  en  Irlande.  Elle  est  plus  impor- 
tante encore  pour  les  fermiers  irlandais  que  pour  les  tenan- 
ciers anglais. 

L'orateur  ne  veut  pas  entrer  aujourd'hui  dans  de  plus  longs 
développements  ;  tout  ce  qu'il  demande  c'est  que  le  Gouverne- 
ment 1  examine  sérieusement  conformément  aux  vues  expri- 
mées. Dès  L'instant  où  les  puissances  européennes  ne  sont  pas 
hostiles,  le  long  délai  réclamé  par  le  député  du  Northampton- 
Shiré  n'a  plus  sa  raison  d'être.  II  n'y  a  pas  d'autre  remède 
pratique  pour  éviter  la  ruine  de  l'agriculture.  Quelque  membre 
de  la  Chambre  a-t-il  une  autre  proposition  à  formuler? 
(Rires  ) 

Gomme  conclusion,  il  affirme  que  la  prise  en  considération 
de  ses  pr  .positions  ramènerait  l'espoir  de  temps  meilleurs 
pour  l'agriculture  et  pour  toutes  les  aulres  industries  du 
Royaume,  en  même  temps  que  pour  tous  les  travailleurs  et 
producteurs.  (Applaudissements.) 

(A  suivre.) 


La  Baisse  des  Piix  de  Gros 

M.  A.  Sauerbeck  vient  de  publier  les  index  numbers  sur 
45  catégories  de  marchandises  pour  janvier  1895. 

La  movenne  des  onze  années  18(57  à  77  étant  100,  voici  les 
résultats  indiqués  par  le  savant  statisticien  anglais  : 

1873    1U      Juin  1894   63,1 

1883  .     82       Septembre  1894 . .  62,7 

1S93    68      Décembre  1894. . .  60,1 

1894    63      Janvier  1895   60 

Les  prix  et  index  numbers  de  l'argent  ressortent  comme  suit 

(60.8 1'1  l'once  =  100,  représentant  la  parité  de  15  1/2  d'argent 

pour  1  d'or)  : 

Fin  décembre  1893,  31  3/4<»  =  52.2  ;  fin  juin  1894,  28  3/4'1 
—  47,3  ;  fin  septembre  1894,  29  'èjW  =  48  ;  fin  décembre  1894, 
■27  ï/¥  =  44,8  ;  fin  janvier  1895,  27  7/16'1  =  45. 


La  nouvelle  Piastre  britannique 

Le  Times,  parlant  un  peu  tardivement  de  la  nouvelle  piastre 
britannique  dont  njus  avons  annoncé  la  création  il  y  a  plu- 
sieurs mois  (notamment  dans  l'Economiste  Européen  du 
22  septembre  1894,  6evol.,  p.  3)7),  déclare  que  la  guerre  sino- 
japônaise  devant  avoir  pour  conséquence  d'ouvrir  la  Chine 
au  commerce  international,  cette  piastre  viendra  à  point  pour 
faire  face  à  1  accroissement  des  besoins  de  la  circulation. 

«  Sa  valeur  et  son  titre,  ajoute  notre  grand  confrère  d'outre- 
Manche,  ont  été  choisis  avec  soin,  de  façon  à  la  faire  accepter 
sur  les  marchés  de  l'Extrême-Orient. 

«  On  avait  à  choisir  entre  deux  modèles,  savoir  :  la  piastre 
mexicaine,  et  le  yen  japonais. 

«  Tout  d'abord,  on  penchait  pour  la  piastre  mexicaine, 
pesant  en  moyenne  417  1/2  grains  et  titrant  902  fin,  de  façon 
a  permettre  à  la  piastre  anglaise  d'entrer  en  parallèle  clans 
le  Nord  de  la  Chine  avec  417  grains  et  900  fin. 

«  Mais,  en  fin  de  compte,  on  s'est  décidé  pour  le  modèle  du 
yen  japonais,  du  poids  de  416  grains  et  du  titre  de  900  fin. 

«  Il  a  été  reconnu,  en  effet,  que  les  légères  différences  de 
poids  et  de  titre  du  yen  n'entravaient  pas  sa  libre  circulation 
dan.-,  les  Détroits,  et  qu'à  Hong-Kong,  ces  différences  étaient 
insignifiantes  puisque  les  paiements  y  sont  effectués  au 
poids  

«  Au  surplus,  conclut  le  Times,  quel  que  soit  l'avenir 
réservé  à  la  nouvelle  monnaie,  elle  augmente  le  prestige, 
anglais  ;  grâce  aux  efforts  de  deux  banques  anglaises  —  la 
Chctrteréâ  Bank  of,  India  et  la  Hong-Kong  and  Shanghaï 
Banking  Corporation  —  on  a  écarté  un  péril  et  on  a  créé 
des  facilités  à  la  circulation  de  l'Extrême-Orient.  » 


février,  une  résolution  favorable  à  la  frappe  illimitée  do  l'ai" 

genl. 

Cette  résolution,  bien  qu'elle  soit  encore  1  un  d'être  exécu- 
toire, présente  cependant  une  1res  grande  gravité,  car  elle  in- 
dique la  tendance  qui  s'accentue  de  jour  en  jour  aux  Etats- 
Unis  en  faveur  de  fa  frappe  illimifée  dé  L'àVgunt. 

Autre  fait  non  moins  caractéristique  :  La  Chambre  des  re- 
présentants a  rejeté  hier,  par  175  voix  contre  120,  la  pr  >po- 
Sltion  tendant  à  substituer  des  obligation»  en  or  Û  0/0  aux 
obligations  payables  en  espèces  métalliques,  sans  désignation 
de  métal. 

L'étdon  d'or  semble  irrémédiablement  compromis  aux 
Etats-Unis  :  que  va-t-il  en  résulter  pour  l'Europe?  Thaï  is 
tfte  Question  ! 

La  Suppression  du  Papier-Monnaie  au  Chili 

Dans  notre  n°  ltiO,  2  février  1895,  pa^e  136,  nous  annoncions 
l'approbation,  par  le  Sénat  chilien,  de  la  conversion  du  pa- 
pier-monnaie à  raison  de  18  cents  par  peso.  D'après  une  nou- 
velle dépêche  de  Santiago,  la  loi  de  conversion  aurait  été 
promulguée  et  entrerait  en  vigueur  à  partir  du  mois  de  juin. 


MARCHE  DES  MINES  D'OR 


La  Frappe  illimitée  de  l'Argent  aux  Etats-Uuis. 

Une  dépêche  de  New-York,  en  date  du  14  février,  nous  ap- 
porte la  nouvelle  que  le  Sénat  fédéral  a  voté,  mercredi  13 


Londres,  le  15  lévrier  1895. 

La  liquidation  a  montré  que  les  positions  à  la  hausse 
étaient  bien  réduites  et  que  les  livraisons  de  titres  ont 
servi  aux  besoins  des  baissiers  :  il  paraît  mémo  s'être 
formé  un  découvert  sur  quelques  grosses  vdeurs  qui 
sont  depuis  longtemps  connues  du  portefeuille  anglais. 

Le  rendement  total  pour  l'°nsemble  des  mines  pen- 
dant le  mois  de  janvier  a  été  de  177.463  onces  contre 
182.104  en  décembre  1894  et  149.814  en  janvier  1894. 
Cetb-  diminution  s'explique  par  le  fait  que  la  Champ 
d'or  deep  a  cessé  de  travailler  et  que  la  Geldenhuis  a 
dû  arrêter  sa  batterie  pour  accoupler  40  nouveaux 
pilons. 

La  City  and  Suburban  sera,-  dit-on,  introduite  sous 
peu  à  Paris.  Quoi  qu'il  en  soit,  elle  a  eu  les  honneurs 
du  marché  :  à  18  3/4  elle  est  en  avance  de  2  livres  sur 
son  cours  de  compensation.  La  City  and  Suburban  est 
une  des  plus  belles  mines  du  Witwatersrandt;  ses 
130  claims  lui  donnent  une  durée  d'environ  25  ans,  son 
capital  nominal  n'est  que  de  85.000  livres,  elle  tra- 
vaille actuellement  avec  130  pilons  et  gagne  environ 
14.500  liv.  par  mois  ;  mais  10  nouveaux  pilons  sont 
commandés  ce  qui  augmentera  encore  les  bénéfices. 

La  Wemmer  enregistre  également  une  très  forte 
avance,  elle  gagne  plus  d'une  livre  à  9.  Les  béné- 
fices de  décembre  ont  été  de  18.850  livres.  Gomme  le 
capital  de  la  Compagnie  n'est  que  de  55.000  livres,  on 
prévoit  des  dividendes  pouvant  atteindre  ju- qu'à  2000/0 
s,ur  le  pair  d'une  livre.  Mais  il  ne  faut  pas  oublier  que 
la  Wemmer  exploite  une  petite  mine  qui  devra  être 
épuisée  dans  une  période  qui  peut  varier  de  G  à  8  ans. 

La  Henry  Nourse,à  57/8.  reste  excessivement  ferme. 
Nous  avons  déjà  dit  qu'on  n'attend  plus  que  la  force 
motrice  pour  mettre  en  marche  les-45  nouveaux  pilons, 
type  lourd  ;  alors  la  Compagnie  devra  marcher  sur  le 
pied  d'un  dividende  de  60  0/0  sur  le  pair  d'une  livre. 
Le  prix  actuel  ne  paraît  donc  pas  exagéré,  car,  bien  que 
la  mine  ne  contienne  que  39  claims,  le  filon  a  une  in- 
clinaison qui  se  rapproche  beaucoup  de  la  perpendi- 
culaire (8p  degrés),  ce  qui  fait  qu'elle  devra  vivre 
li  à  15  ans.  En  outre,  la  Henry  Nourse  a  un  très  grand 
bewardplatzen  dont  elle  pourra  sans  doute  obtenir  les 
droits  miniers.  Il  y  a  là  un  actif  important  :  le  capital 
de  la  Compagn  e  est  de  125.000  livres. 

La  Ferreira  a  également  des  demandes  suivies  à 
15  1/2.  Le  courrier  du  Gap  nous  apporte  le  rapport 
trimestriel  du  31  décembre;  les  bénéfices  pour  celte 
pério  le  dépassent  47.000  livres,  alors  que  le  dividende 
de  50  0/0,  pour  les  trois  mois,  n'absorbe  que  44.500  liv. 

Le  capital  de  la  Compagnie  est  de  89.000  liv.  st.  Si 
la  durée  de  la  mine  doit  êlre,  ainsi  qu'on  le  dit,  de 
seize  ans  environ,  ces  résultats  sont  très  satisfaisants. 
Faisons  cependant  quelques  réserves  quant  à  cette 
durée. 

La  Robinson,  dont  le  litre  se  fait  rare,  monte  à  7  7/8. 
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La  Langlaagte  est  calme.  La  Simmer  and  Jack 
avance  à  12  iiv.  st.  -  , 

Parmi  les  valeurs  spéculatives,  la  Modeler fo'dein 
reprend  à  9  3/16,  tandis  qu^  la  East  Rand,  offerte 
passagèrement  à   48/6,   revient    dans  les  environs 

de  52/0.  n .  :  Q„„ 

La  Randfontein  est  également  en  légère  reprise,  bon 

capital  énorme  gêne  le  mouvement.  ;  • 

La  South  West  Rand  Mines  est  soutenue  a  15/ Ib^  La 
répartition  des  titres  a  eu  lieu  cette  semaine  sans  qu  au- 
cune réalisation  importante  se  soit  produite.  M.  1 resen- 
ville,  manager  de  la  Compagnie,  envoie  un  rapport 
très  satisfaisant  sur  les  premiers  travaux  qu  il  a 
entrepris.  ,    . _  ,Q  -, 

La  Bonnanza  a  eu  des  demandes  a  lo/*  sur  le 
bruit  que  cette  Compagnie  fusionnerait  avec  la  Johan- 
nesburg Pioneer.  ,  , 

Nouveau  recul  de  la  Sheba.  Nous  avons  signale,  la 
semaine  dernière,  que  la  mine  était  inondée  :  de  nou- 
veaux renseignements  dirent  que  les  dégâts  sont  très 
importants  ;  l'exploitation  devra  être  arrêtée  pendant 
Seurs  mois  et  une  somme  de  40.000  liV.  st.  sera 
nécessaire  pour  remettre  la  mine  en  état. 

La  Geldenhuis  Estate  s'est  relevée  un  peu  grâce  a 
quelques  petits  achats  du  Syndicat,  mais  les  demandes 
ont  été  vivement  servies  et  on  revient  a  o  5/8  Nous 
avons  déjà  dit  que  la  mine  n'aurait  qu  une  durée  de 
8  à  10  ans  ;  quant  aux  bénéfices  à  attendre,,  ils  ne  sau- 
raient guère  dépasser  un  dividende  de  bO  0/0  sur  te 
pair  d'une  livre.  .  \  . 

Le  reste  du  marché  est  ferme.  La  nouvelle  animation 
dont  ces  actions  font  preuve  aujourd'hui  montre  com- 
bien nous  avions  raison  de  prévenir  nos  lecteurs  que 
le  moment  était  venu  de  faire  un  choix  parmi  les 
mines  d'or.  Certaines  peu  ent  encore  monter,  d  autres 
ne  laissent  plus  de  marge  à  la  hausse. 


9.369  liv.  st.  ;  Simmer  and  Jack,  308  75,  en  reprise  de 
20  francs  ;  cette  mine  a  gagné,  en  janvier,  3.30O  liv.  st.  ; 
Randfontein  37  68  3/4  gagnant  ainsi  9  fr.  87  1/2  ; 
Langlaagte  113  12  1/1  contre  112  fr.  50. 

Il  vient  de  se  constituer  un  puissant  Syndicat  de 
financiers  français  et  anglais  qui  s'attachera  à  l'étude 
des  diverses  exploitations  de  mines  d'or  au  Transwaal, 
et  qui  s'occupera  de  l'introduction  surnotie  marché 
des  actions  de  celles  de  ces  entreprises  qui  paraîtront 
présenter  un  avenir  sérieux.  Nous  sommes  heureux  de 
cette  initiative  prise  au  moment  où  notre  public 
semble  vouloir  s'intéresser  de  plus  en  plus  à  cette  sorte 
de  valeurs.  Elle  canalisera  le  mouvement  qui  s'est 
produit  en  France  vers  les  actions  des  mines  d'or  et 
guidera,  ainsi  que  nous  l'avons  toujours  demandé, 
les  2hoix  sur  lesquels  nos  capitaux  français  pourront 
se  porter  avec  confiance. 


Paris,  le  15  février  1895. 
Notre  Marché  des  Mines  d'or,  négligé  ces  temps  der- 
niers, est  de  nouveau  très  actif.  On  signale  de  noua- 
breures  demandes  qui  favorisent  un  sensible  relève- 
ment des  cours.  La  Ferreira,  principalement,  gagne 
25  fr  à  398  fr.75  ;  Robinson  208  fr.  43  3/4  contre 
198  fr.  12  1/2  ;  Geldenhuis,  la  plus  nouvellement  in- 
troduite sur  la  place,  monte  de  138  12  1/2  à  150  62  1/2  ; 
les  bénéfices  de  décembre  de  cette  mine  s  élèvent  a 


Production  de  janvier.  —  Le  rendement  des  mines 

d'or  du  Witwatersrandt  pour  le  mois  de  janvier  a  etè  de 

177.463  onces  contre  182.104  en  décembre  1894,  et  149.814  en 
janvier  1894. 

Voici  les  résultats  connus  dans  les  principales  usines  : 
En  onces  (l'once  vaut  91  francs) 

Product.    Product.  Product.  Product. 

de  de  de  de 

octob.  novemb.  décemb.  janvier 

Noms  des  Compagnies       —  —  —  _  ' 

—                 Onces  Onces  Onces  Onces 

Aurora                           "  "  *  " 

Champ-d'br '.      4.050  4.080  3.950  4,250 

Cit?  and  Suburban.      8.399  10.262  10.484  10.219 

TsTpw  HrffisUrS                       »  w  w 

Crown  Reef                11.048  10.853  10.443  10.260 

Durban  Roodcpoort.       5.010  4.792  4.948  » 

Ferreira                       5.477  5.981  6.322  6.229 

Geldenhuis  E'staté:.       6.299  6.532  6.433  5.^6 

Geldenhuis  MainReef      1.775  1.6/0  1./18  1.812 

Glencairn                      4.580  5.057  4.584  4.413 

Heriot                ...      4.233  4.583  5.494  » 

Henry  Noursé               2.557  2.421  2.535  2.2,7 

Jubilee            .    .        2.374  2.261  2.0/9  2.09o 

jSiW 4  388  4.325  4.205  4.361 

_  8    Block  B.      3.799  3.393  3.546  3.150 

IVfnin  Tîppf                          1  285  »  »  * 

May Consolidated.'.'.      2*.li7  2.200  2.568  3.584 

May  Deep  Level                 »  '  »  ;  » 

Meyer  et .  Charlton..      2.929  2.481  »  » 


NOMS 

DES 

COMPAGNIES 


Aurora  

Bantjes  

Chimes  (New)  

City  and  Suburban. 

Crœsus  (New)  

Crown  Reef  

Durban  Roodep  

East  Rand  

Ferreir*  

Geldenhuis  Estate. 

Heriot  (New)  

Henry  Nourse  

Jubilee  

Jumpers  

Langlaagte  Estate  . 
Meyer  and  Charlton 

Nabob  

New  Aurora  West. 

—  Primrose  

Nigel  

Pioneer  

Randfontein  

Rand  Mines  

Rietfontein  

Robinson   

Salisbury  (New)  .. 
Simmer  an  i  Jack.. 
Stanhope  (New)  — 

Wemmer  

Wolhuter   

"Worcester  


£ 

65.000 

«5.000 
.100  001) 

85  000 
225.000 
120.000 
135  000 
650  000 

45  00(1 
200.000 

85.000 
125  ('00 

30.000 
100.000 
500.000 

75.000 

75.C00 

8O.000 
240.i  00 
160  000 

21  000 

:.  ooo.  ooo 
iOO  ooo 

160.000 
!.  750. 000 

100  000 
85  000 
35.000 
55  000 

130.000 

100.000 


PROPRIETES 

DES 

COMPAGNIES 


57.500  20claimsMainReei 
95000  10S  —  Paardekraal 
95.000  40  —  Heidelberg . 
65  001'  24  —  Main  Réel'.. 
195.000  16%—  — 
120  000  19  —  — 
125. ('O»  343  aereset23claims 

65D.0OO  190')  d.  1.  cl  

43  292  11  cl.  M.R.  et9d.cl. 
187.51  0  190  acres  Elandsf.  . . 
73  250  39  claims  Doornf. 

125  000   34  cl.  M.  R  

30  ooo  10%  claims  M.  Reet 
100.000  39       — Doornfont. 
167  0'  0  31       —  — 
71.687    12  acres  — 
71.500  224    —  Paardekraal 
60.000   30cl.St.Mid.el  M.R 
210  000  51  cl.  Elndsft.,Turâ 
159  895  5600  acres  Yarkens 
31.000  BP  claims  Main  Ree 
:96ti50DI'Watvi-'Witvl  Randf 

'132. 70*1 1700  d.  I;  (d  

150. 00C   6Kcl.  l'IâOOOnc.Kiel 
545. 750  220  ncres  Main  Réel 
93  000|    5  claims  — 
83  000  120  acr.  Elandsfont. . 
34  0001  10  cl.  — 
46  300  12%  claims  M.  R. 
130.000110      —  - 
90.5271  10      —  - 


Ml. 

'rt 
a 

fl 
o 

K8 
§ 

E 

DIVIDENDES 

1891 

1892 

1893 

1894 

% 

% 

% 

% 

30 

» 

» 

5 

» 

» 

30 

» 

» 

» 

40 

» 

» 

40 

» 

50 

80 

» 

» 

100 

» 

» 

60 

» 

10 

') 

» 

90 

120 

50 

55 

E  0 

» 

70 

» 

20 

31 

55 

15 

10 

40 

» 

» 

» 

40 

» 

12 

85 

100 

» 

80 

40 

15 

10 

25 

» 

40 

» 

» 

n 

10 

» 

25 

» 

» 

» 

» 

35 

25 

60 

120 

» 

100 

» 

» 

» 

10 

15 

160 

» 

10 

20 

30 

» 

50 

» 

50 

45 

60 

» 

10 

» 

» 

» 

» 

» 

II) 

» 

» 

10 

5 

B 

100 

1 1 

15 

27  % 

40 

» 

25 

15 

» 

47  K 

50 

B 

20 

» 

35 

50 

37/» 

)> 

il 

20 

n 

1) 

» 

» 

» 

» 

» 

» 

51 

» 

» 

10 

15 

B 

(il 

10 

5 

7 

8 

» 

71 

» 

» 

30 

10 

B 

LCH 

b 

30 

40 

40 

10 

2( 

» 

55 

» 

50 

» 

30 

10 

» 

» 

» 

40 

Dl 

» 

» 

10 

H 

» 

10 

17  J4 

15 

10 

PRODUCTION 


1892 


Onces 

9.685 
» 

28.36 
29.51 
11.50 
70  204 
30.931 

B 

54.413 
47  721 
17.226 

B 

17.319 
22.145 
88.951 
22.332 
480 
12.069 
56.449 
55.936 
10.811 
6.585 
» 

11  931 
170.150 
20  829 
38  649 
14.120 
16.250 

io','723 


1893 


Onces 
9.505 

21.806 
46.815 
1.339 
82  105 
60  635 

66.108 
47.431 
22.773 
22  220 
30.066 
44. 
104.909 
34.737 
» 

10.686 
83.777 
46.007 
10.191 
29.045 
» 

35  451 
161.133 
24.851 
39.666 
14.681 
24.297 
25.948 
18.527 


1891 


Mois 

2 

» 
12 
12 

12 
12 

» 

12 
ÎÔ 
12 
12 
12 
12 
12 
10 

B 

4 
12 
12 

4 
12 

» 
11 
12 
12 
11 
12 

9 
12 
12 


Onces 

1.594 
» 

29  346 
72.092 

B 

21)953 
55  969 

4  !3 
15  633 
41  763 
29  528 
2-6.611 

52.106 
14611  I 
27  898 
» 

1  932 
86.1  30 
53  909 

3  221 
12.133 
» 

19.577 
161756 
18  781 
53  OSi 
12.206 
25  241 
30.6.12 
30.788 


COURS  DU 


février 


15 

février 


13/16 
2  3/16 
2  11/16 
16  3/4 

2  7/16 
9  3/1 

6  15/16 
51/6 

Il  7/8 
5  5/8 
8  3/1 

5  5/16 
8  3/> 

5  1 1/16 

1  7 '16 

6  1/2 
1/2 

16/0 

6  I/1S 
5  1/16 

4  /. 
*3/0 

21  /. 
i  13/16 

7  5/8 

3  l'I 
11  7/8 

2  1  4 
7  1/8 

5  f  /8 

4  l'8 


13/16 
2  1/16 
z  9/16 

18  3,  4 
2  5/16 
9  3/4 
6  3/4 
52/0 

15  1/2 

5  5/8 
s  1/2 

6  / 
9  3/8 
6  1/8 

4  7/16 
6  1/2 

1/2 
15/0 

6  /. 

5  /. 

4  ./. 
2</< 

21  7/8 

2  7/16 

7  7/8 

3  1/8 
12  ./. 

2  1/4 
9  /. 

5  7/8 

4  1/8 
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New  Aurora  West.. 

» 

» 

» 

)) 

New  ('.Inities  

o 

512 

2 

861 

2 

637 

2 

657 

New  Clever  Ktftalos 

2 

848 

o 

810 

2 

175 

1 

773 

1 

285 

ï 

850 

2 

.175 

1 

980 

ôô6 

7 

.502 

»  , 

» 

4 

L88 

4 

4 

270 

3 

841 

» 

» 

» 

l'riiicess  

1 

577 

1 

855 

1 

960 

Kandl'ontoin  

S 

S  i  S 

3 

390 

3 

591 

4 

055 

Rietfontein  

2 

055 

2 

400 

» 

2 

095 

14 

;'i81 

14 

054 

16 

508 

» 

1 

850 

1 

750 

1 

850 

» 

Shelm  

4 

671 

5 

'i'.ir, 

4 

567 

4 

637 

Simuler  et  Jack  

6 

019 

0 

709 

7 

031 

7 

175 

Stunhope  

1 

U  i 

1 

351 1 

1 

366 

» 

Trans  Gold  

2 

300 

2 

185 

2 

360 

2 

650 

United  Rôodepoort.. 

3 

175 

3 

447 

3 

898 

4 

254 

Village  Main  Réel'. . 

804 

» 

» 

Weinmer  

2 

946 

3 

579 

4 

966 

4 

780 

2 

710 

»  ■ 

2 

745 

2 

725 

Worcester  

2 

613 

2 

831 

2 

713 

» 

Situation  Financière  générale 


France.  —  Non  seulement  la  Bourse  a  consolidé  fa- 
cilement les  cours  conquis  précédemment,  mais  encore 
elle  a  pu  imprimer,  à  certaines  valeurs,  une  allure  que 
quelques-uns  considèrent  comme  excessive.  Cependant, 
a  voir  avec  quelle  facilité  les  réalisations  sont  absor- 
bées, on  peut  croire  que  le  mouvement  actuel  ne  sera 
pas  enrayé  pour  le  moment  au  moins.  L'argent  est 
toujours  facile,  et  les  dispositions  générales,  qui  sont 
toutes  à  la.  h  >usse,  peuvent  encore  triompher  une  fois 
de  plus  d'ici  la  lin  du  mois. 

Nos  Rentes  nationales  sont  un  peu  délaissées  pour 
le  moment.  Par  contre,  nos  Sociétés  de  crédit,  —  quel- 
ques-unes suitout,  —  sont  en  grande  faveur.  Mais  ce 
sont  les  Fonds  étrangers  qui  attirent  le  plus  l'atten- 
tion, et  ce  sont  eus,  du  reste,  qui  profitent  le  plus,  et 
dans  une  proportion  considérable,  de  l'entrain  de  notre 
spéculation  locale. 

Allemagne.  —  Les  transactions  ont  été  actives,  cette 
semaine,  sur  le  marché  berlinois,  les  haussiers  se  ser- 
vant des  nouvelles  favorables  de  Vienne  pour  pousser 
les  cours  en  atten  tant  que  la  forme  définitive  du  pro- 
jet de  réglementation  des  affaires  de  Bourse  soit  con- 
nue. 

L'attention  du  monde  financier  se  porte  sur  les  débats 
qui  viennent  de  s'ouvrir  au  Reichstag  relativement  à 
la  question  monétaire;  l'Union  économique  du  Parle- 
ment étudie  aussi  le  projet  de  conversion  du  4  0/0  alle- 
mand. 

Angleterre.  —  La  situation  politique  devient  plus 
calme  :  la  discussion  de  l'Adresse  n'a  pas  amené  les 
incidents  que  l'on  craignait;  l'opposition  paraît  peu, 
désireuse  de  forcer  la  dissolution  et  le  parti  gouverne- 
mental fait  tous  ses  efforts  pour  conserver  le  pou- 
voir. 

Le  marché  se  préoccupe  toujours  des  affaires  d'Amé- 
rique, mais  l'émission  n'est  pas  assez  importante  pour 
qu'elle  puisse  inquiéter  le  marché. 

La  liquidation  s'est  opérée  avec  facilité,  les  avances 
se  sont  trouvées  peu  recherchées  et  on  a  constaté  une 
diminution  dés  positions  à  la  hausse,  une  augmenta- 
tion des  positions  à  la  baisse. 

Autriche-Hongrie.  —  Le  resserrement  monétaire 
persiste  à  Vienne,  où  les  reports  en  Banque  ont  varié 
entre  G  1/2  et  10  0/0.  Pourtant,  en  lin  de  semaine,  la 
fermeté  s'accentue,  malgré  les  efforts  des  baissiers  ber- 
linois, dont  les  pertes  sont  évaluées  à  70  millions  de  flo- 
rins environ. 

Le  grand  événement  financier  du  moment  c'est  le 
contrat  passé  entre  le  syndicat  Rothschild  et  le  Ministre 
des  finances  cisleithanien  pour  50  millions  de  rente-or 
autrichienne  4  0/0,  pris  moitié  ferme  et  moitié  à  option; 
mais  cette  affaire,  escomptée  d'avance  par  la  spécula- 
tion, n'a  pas  exercé  d'influence  appréciable  sur  le 
marché. 
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Belgique.  —  M.  de  Smeet  de  Naeyer,  ministre  des 
finances  de  Belgique, a  déposé,  cette  semaine,  un  projet 
de  loi  portanl  remboursement  au  pair  des  dettes  de 
l'Etat:',  l  2  en  .".  11  0. 

Cette  conversion  portera  sur  trois  séries  de  8  1/2  0/0, 
qui  se  négocient  actuellement  au-dessus  du' pair. 
.  >  Espagne.  —  Depuis  deux  jours  les  réalisations  sur 
l'Extérieure  pèsent  sur  le  marché  espagnol;  mais  le  dé- 
but de  la  semaine  avait  été  très  ferme. 

Les  cédules  de  la  Banque  Hypothécaire,  notamment, 
étaient  l'ob  jet  de  demandes  suivies,  la  baissé  du  change 
favorisant  les  opérations  de  cet  Etablissement. 

L'accroissement  des  pagarès  dans  le  portefeuille  de 
la  Banque  d'Espagne,  s'explique  par  la  liquidation 
des  avances  qu'il  a  fallu  faire  au  Gouvernement  pour 
combler  les  vides  budgétaires. 

Italie.  —  La  fermeté  a  dominé  à  la  Bourse  de  Rome 
pendant  une  partie  de  la  semaine  dernière,  mais  les 
réalisations,  assez  nombreuses  depuis  deux  jours,  pè- 
sent sur  les  cours. 

Toutefois,  la  b&isse  du  change  fait  croire  à  une  reprise 
sérieuse,  la  situation  économique  du  pays  s'améliorant 
sensiblement. 

Russie.  —  Pendant  les  dix  premiers  mois  de  1894,  les 
recettes  du  budget  ordinaire  russe  accusent  une  plus- 
value  de  96.976.000  roubles.  Ce  résultat  confirme  toutes 
nos  appréciations  antérieures  sur  la  prudence  avec 
laquelle  sont  gérées  les  finances  de  l'Empire  du  tsar. 

Serbie.  —  Les  recettes  des  douanes  serbes,  i.our  toute 
l'année  1894,  accusent  une  plus-value  de  508.572  fr.  en 
comparaison  avec  1893;  par  contre,  les  tabacs,  sels  et 
l'obrt,  ont  donné  des  moins-values. 

Les  Caisses  spéciales  ont  remis,  pendant  le  mois  de 
janvier  dernier,  635. 0U0  francs  en  or  pour  le  service 
des  coupons  pendant  le  1er  semestre  1895. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  a  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 


FONDS  D'ÉTATS 

M 

8  février 

Derniers  \ 

5 

'évriei 

Français  3  %  (perpétuel)  
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30 

34  43 

2 

9(i 
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47 

34 

49 

2 

89 

Consolidés  anglais (ch.f.  25 fr.  20, 
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25 

38  27 

2 

61 

105 

20 

38 

25 

2 

61 

Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  ?J). . . 

104 

20 

26  05 

3 

83 

103 

95 

25 

98 

3 

84 

Belgique  3  %  %  

103 

25 

29  50 

3 

38 

103 

» 

29 

42 

3 

39 

Espagne  Ext.  4  %  (ch.  f.  1  fr.)  . . 

76 

15 

19  03 

5 

25 

76 

25 

19 

06 

5 

24 
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» 

»  » 

n 

» 

160 

» 

» 

» 

» 

» 

Hollande  3  %  %  (à  Ams'.erd-mi). 
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75 

29  07 

3 

43 

101 

Si 

10 

3 

43 

Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  50). . 

101 

75 

25  43 

3 

93 

102 

2.-, 

56 

3 

9) 

Italie  4  %  net  

87 

85 

21  96 

•1 

55 

88 

S& 

22 

21 

4 

50 

Norvège  3  %  (ch.  f.  25  fr.  20). . . . 

98 

» 

32  66 

3 

06 

99 

3J 

)) 

3 

03 

Portugal  3  %  (1  fr.  jet)  

25 

25  » 

4 

» 

26 

» 

26 

» 

3 

SI 

Roumanie  5  %  
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97 
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l 

85 
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20 

60 

4 

85 

Russie  3  %  or  1891  libéré  

90 

VIO 

30  30 

3 

30 

9  • 

95 

3C 

31 

3 

30 

Serbie  5  %  1890  (ch.  de  f.) 

73 

50 
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6 

80 

73 

75 

14 

75 

6 

77 

Suède  4  %  1880  (ch.  f.  25  fr.  20). . 
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25  75 

3 

88 

103 

'0 

25 

87 

3 

86 

Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fer) 

102 

90 

3S  30 

2 

91 

\m 

6n 

34 

20 

2 

112 

Turquie  convertie  1  %  série  D.. 

26 

55 

26  55 

;-i 

76 

26 

90 

-•6 

«O 

3 

71 

—       Priorité  4  %  1890 

491 

2:. 

24  56 

1 

07 

492 

50 

24 

62 

S 

(6 

Consolidé  Prussien  3  %  à  Berlin) 

y? 

37 

32  45 

3 

08 

97 

75 

32 

58 

3 

06 

FRANCE 


LA  SITUATION 


La  Politique.  —  M.  Ribot  devant  la  Commission  du  Budget.  —  Le 
Budget  des  Postes,  Télégraphes  et  Téléphones.  —  Revocation  de 
M.  Levaillant.  —  M.  Gadaud  et  l'Agriculture.  —  Le  Budget  de 
l'Instruction  publique.  —  L'Empereur  d'Autriche  à  Menton.  —  La 
Commission  d'Enquête.  —  Le  Procès  des  Cercles.  —  Dîner  diplo- 
matique à  l'Elysée. 

Les  déclarations  faites  par  M.  Ribot,  président  du 
Conseil,  ministre  des  finances,  au  sein  de  la  Commis- 
sion du  Budget,  ont  été  fort  bien  accueillies. 

En  effet,  la  tâche  de  M.  Ribot,  acceptée  presque  à 
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l'iraproviste,  serait  impossible  s'il  ne  pouvait  compter 
sir  le  concours  dévoué  de  la  majorité  du  Parlement. 
L'honorable  Ministre  des  finances  a  dit  sagement  . 

Certes,  ce  n'est  pas  le  Budget  idéal  que  ^  vous  apporte  ;^ 
Budget  n'est  même  pas  mien,  en  ce  sens  qu  on  ne  peut  pas, 
en  ce  moment,  faire  un  Budget  de  reformes.  . 

lïcHe  urgente,  celle  à  laquelle  doivent  s'attacher  tous 
les  républicains,  c'est  de  faire  aboutir  le  Budget 

\  ce  point  de  vue,  il  est  indispensable  de  disjoindre  de  la 
loi  d.  finances  le  projet  spécial  sur  les  successions  qu.  doit 
être  amendé,  mais  dont  le  ministère  maintient  le  principe. 

Le  point  capital  sur  lequel  une  revision  doit  porter,  cest 
in  mipsiion  de  la  déluction  du  passif. 

Avec  la  progressivité,  si  on  ne  calcule  pas  prudemment 
vâl?£,  on  arriverait  à  des  conséquences  plus  lâcheuses 

^jStftE*  se  livrer  à  des-  études  nouvelles  et  de 
se  consàirer,  en   attendant  qu'elles  soient  terminées,  au 

?  hi  discussion  suit  son  cours  et  fait  grand  honneur  àn  Par- 
lement. Nous  ne  pouvons  pas  espérer  avoir  le  Budget  pour 
-,  ii  de  février  ;  mais  nous  devons  tous  nous  mettre  d  ac- 
cord pour  que  là  loi  de  finances  soit  promulguée  pour  le 

1WOan  a  dit  que  nous  sommes  en  temps  de  trêve  :  soit  !  Nous 
nous  retrouverons,  mais,  pour  l'instant,  unissons  nos  eflorls 
nour  donner  au  pavs  le  Budget  qu  il  attend 
P  Le  Budget  de  1896  sera  très  différent  d-  celui  de  189o , 
mais,  à  l'heure  où  l'on  est,  il  faut  se  contenter  de  solutions 
en  quelque  sorte  transitoires. 

Puis,  M.  Ribot  a  exposé  ses  idées  et  ses  combinai- 
sons t.  uchant  la  loi  de  finances,  que  l'on  lira  plus  loin 
dans  l'article  mtitulé  :  le  Budget  de  189o 
Il  est  revenu  modestement  sur  son  rôle  et  il  a  dit  . 
«  Mon  ambition  n'est  pas  de  faire  le  Budget  de  1896. 
J'ai  tiouvé  une  ressource  qui  me  permet  d  établir  en 
équilibre  le  Budget  de  1895;  c'est  un  résultat  appré- 
ciable. » 
Il  a  conclu  en  ces  termes  : 

Tout  ce  qui  nous  dispensera,  soit  d'un  impôt,  soit  d'un 
emprunt,  sera  excellent  ;  le  Budget  est  en  équilibre  ;  la 
Chambré  peut  le  voter  ;  et,  simplifié  comme  il  e,  ,  il  sera 
voté  sans  plus  de  retard  par  le  Sénat  ;  on  donnera  de  la  sorte 
à  la  France  la  loi  de  finances  qu'elle  attend. 

On  ne  saurait  mieux  répondre  aux  préoccupations 
générales;  la  Chambre  le  comprendra. 


wv  M  Ribot,  président  du  Conseil,  ministre  des  finances, 
a  déposé,  le  9  courant,  à  la  Chambre,  le  projet  de  Budget  rec- 
tifié pour  1895. 

■wv  La  Chambre  a  adopté  le  Budget  des  Postes,  Télégra- 
phes et  Téléphones. 

wv  La  Commission  d'enquête  des  Chemins  de  fer  a  dis- 
cuté les  trois  propositions  qui  lui  ont  été  présentées  par 
MM    Georges  Berry,  Marlinon,  Darlan  et  Lasteyrie.  _ 

Une  très" longue  discussion  a  eu  lieu;  y  ont  pris  part  : 
MM  Georges  Berry,  Plichon,  Turrel,  Jumel,  A  icot  Julien 
Dumas,  M.ninon,  'de  Lasteyrie,  Descubes  et  Darlan;  la  pro- 
position de  M.  Berry  a  été  repoussée. 

M  Martinon  a  alors  insiste  pour  que  la  Commission  se 
déclare  prête  à  faire  porter  son  enquête  sur  les  Conventions 
de  I8H3  sans  s'arrêter  aux  conséquences  juridiques  ou  au- 
tres qui  pourraient  en  résulter.  Ce  texte  a  ete  également  re- 

P0LesCdeux  premiers  articles  de  la  motion  de  MM.'  Darlan  et 
de  I  asteyrie  ont  alors  été  adoptés  et  plusieurs  membres  ont 
propose  un  paragraphe  additionnel,  destine  a  donner,  dans 
PnePOcertaiue  mesure!  satisfaction  à  M.  Marlinon.  Ce  para- 
graphe, accepté  par  M.  Marlinon,  est  ainsi  conçu  : 
g  «PLa  Commission  donnera  ses  conclusions  dans  la,  limite 
du  mandat  qui  lui  a  été  confié  par  la  Chambre.,  sauf  a,  cel  e- 
Ci  :,  envisager  les  conséquences  civiles  qui  pourraient  resuliei 
ZI  constatations  qu,i  viendraient  à  être  faites  et  qui.hu se- 
raient révélées  par  le  rapport  ». 

wv  M  Isaïe  Levaillant,  ancien  directeur  de  la  Sûreté  Gé- 
nérale, en  dernier  lieu  trésorier-payeur  général  de  la  Loire, 
a  été  relevé  de  ses  fonctions.  r 

wv  Le  10  M.  Gadaud,  ministre  de  l'agriculture,  a  assisté 
à  un  concours  à  Nevers.  Tl  a  prononcé  un  discours  dont  voici 

Un«.eu  Vaut'  au  cultivateur  le  calme  qui  donne  la  sécurité  des 
«flaires,  le  goût  du  travail,  la  facilité  de  l'épargne,  la  certi- 


tude du  lendemain.  Peut-être  dépend-il  de  nous  tous  de  lui 
assurer  ces  bienfaits  par  la  trêve  de  nos  querelles,  par  la 
substitution  de  nos  efforts  communs  en  vue  de  la  grandeur 
et  de  la  prospérité  de  la  patrie  à  l'antagonisme  mesquin  de 
nos  intérêts  et  de  notre  amour-propre  _  . 

«  Suivons,  en  un  mot,  les  conseils  d  apaisement  et  de 
concorde  inscrits  dans  le  mes-age  du  Président  de  la  Ré- 
publique et  confirmés  parla  déclaration  du  Presid  nt  duCon- 
seil  qui  vous  a  dit  que  la  politique  du  Gouvernement  devait 
être  et  serait  une  publique  d'union  entre  les  républicains, 
pour  le  plus  grand  bien  de  la  République  et  de  la  Irance  ». 

wv  Le  11,  la  Chambre  a  commencé  la  discussion  du 
Budaet  de  l'Instruction  publique.  M  VI .  d'Hulst  Jaurès  et 
Polncàré,  ministre  de  l'Instruction  publique,  ont  pris  la 
parole. 

wv  La  Commission  d'enquête  a  entendu  la  déposition  de 
M  Millerand  et  1 1  déposition  de  M.  Allain-Targe.  M.  Georges 
Berry  a  donné  sa  démission  de  membre  de  la  Commission. 

.vw  Le  12  courant,  l'empereur' d'Autriche,  François-Joseph, 
est  arrivé  à  Menton,  où  il  a  retrouvé  l'impératrice  d  Autriche. 

Le  président  de  la  République  a  envoyé  la  dépêche  suivante 
à  l'Empereur,  pour  le  saluer  à  son  arrivée  sur  le  territoire 
français  : 

«  Le  Président  de  la  République  française  à  S.  M.  François- 
Joseph  I  '.  empereur  d'Autriche,   roi  de  Bohême  et  roi 
apostolique  de  Hongrie,  au  Cap  Martin 
«  Je  tiens  à  souhaiter  à  Votre  Majesté  la  bienvenue  à  son 
entrée  sur  le  territoire  fiançais  et  à  lui  exprimer  1  espoir 
qu'un  nouveau  séjour  au  Cap  Mart  n  lui  sera  agréable. 

«  Je  dépose,  aux  pieds  de  Sa  Majesté  l'Impératrice  mes 
respectueux  hommages  et  je  prie  Votre  Majesté  de  crone  a 

mes  sentiments  de  sincère  amitié.  »   

L'Empereur  d'Autriche  a  répondu  par  la  dépêche  suivante 
à  M.  Félix  Faure  : 

«  Je  vous  remercie  sincèrement,  Monsieur  le  Président,  du 
souhait  de  bienvenue  que  vous  venez  de  m'adresser  a  1  occa- 
sion de  mon  arrivée  en  France.  _  . 

«  C'est  avec  un  grand  plaisir  que  l'Impératrice  et  moi  reve- 
nons  séjourner  dans  ce  beau  pays.  .  '.'J. 

«  Je  suis  heureux  d'avoir  cette  occasion  de  vous  exprimée 
Monsieur  le  Président,  l'assurance  de  ma  haute  estime  et 
sincère  amitié.  » 

-wv  La  Chambre  a  continué  la  discussion  du  Budget  de 
l'Instruction  publique. 

wv  La  Commission  d'enquête  a  pris  connaissance  d'une 
lettre  de  M.  Camille  Pelletan,  refusant  de  témoigner  et  elle  a 
entendu  la  déposition  de  M.  Maurice  Barrés. 

wv  La  Commission  d'enquête,  dans  sa  séance  du  13  cou- 
rant qui  a  duré  cinq  heures,  a  entendu  successivement 
MM'  Heùrteaux.  directeur  de  la  Compagnie  d'Orléans  ;  Aucoc, 
président  du  Conseil  d'administration  de  la  Compagnie  du 
Midi  et  Bagé.  directeur  de  cette  dernière  Compagnie. 

M.  d'Eichthal,  président  honoraire  de  la  Compagnie  du 
Midi',  s'est  excusé  en  raison  de  son  grand  âge. 

wv  Le  procès  des  Cercles,  qui  comprend  sept  inculpés, 
a  commencé,  devant  la  onzième  Chambre. 

wv  Le  14  courant,  M.  Félix  Faure,  président  de  la  Répu- 
blique, a  donné  son  premier  grand  dîner  officiel  oilert  en 
l'honneur  des  membres  du  Corps  diplomatique. 

wv  La  Chambre  a  poursuivi  la  discussion  du  Budget  de 
l'Instruction  publique  et  adopté  tous  les  articles,  sauf  le  cha- 
pitre 6'i. 

wv  La  Commission  d'enquête  a  entendu  M.  Bénac,  ancien 
chef  de  cabinet  de  M.  Raynal,  au  ministère  des  travaux  pu- 
blics. La  Commission  a  ensuite  entendu  M.  Menant,  ancien 
chef-adjoint  du  cabinet  de  M.  Raynal;  MM  Schelle  et  feys- 
termans  chef  de  division  au  ministère  des  Travaux,  publies, 
et  M.  Crémieux,  avocat  à  la  Cour  de  Paris,  ancien  chef- 
adjoint  du  cabinet  du  sous-secrétaire  d'Etat. 

 Le  15  la  Chambre,  après  avoir  adopté  le  chapitre  64 

réservé,  du  Budget  de  l'Instruction  publique,  a  passe  au 
Budget  des  Beaux  Arts. 

La  Commission,  d'enquête  a  entendu  MM.  Rouge,  ins- 
pecteur généra!  des  finances;  Picard,  président  au  Conseil 
d'Etat;  Lax,  inspectera  igé.léral  des  Ponts  et  Chaussées  et 
Metzcèr,  ancien  directeur  des  Chemins  de  fer. 

La  Commission  a  décidé  d'envoyer  une  délégation  a  la 
prison  d'Ela m pes  pour  v  interroger  M.  Baihaut  _ 

File  a  décide  d'envoyer  une  autre  délégation  chargée  d  exa- 
miner  sur  place  les  comptes  de  publicité  des  Compagnies. 
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Marché  Financier.  —  La  tendance  du  man'hé  a  été 
en  généi-nl  excellente,  cette  semaine.  Notre  spéculation 
a  vigoureusement  travaillé,  et,  pour  certains  fonds 
d'Etats  éirantrers,  comme  la  Rente  Extérieure  Espa- 
gnole et  la  Rente  Italienne,  a  obtenu  des  cours  aux- 
quels on  n'était  plus  habitué  depuis  longtemps.  En 
clôture  d  hier,  les  hauts  prix  conquis  ne  sont  pas  tout 
à  fait  conservés  sur  l'ensemble,  et  ou  parait  devoir 
s'attendre  à  un  petit  tassement.  Néanmoins,  les  disposi- 
tions restent  bonnes. 

Ces  dispositions,  à  l'heure  actuelle,  sont  à  peu  près 
forcées.  On  fait  bien  remarquer  les  augmentations,  de 
dépenses  budgétaires  que  l'on  signale  dans  presque 
tous  les  pays  ;  mais  la  politique  est  au  grand  calme,  en 
ce  moment!  et,  pour  la  Bourse,  c'est  là  le  point  capital. 
Il  serait  peut  être  bonde  compter  un  peu  avec  le  renché- 
rissement des  capitaux,  renchérisse  ment  qui  doit  sui- 
vre les  grandes  opérations  nouvelles  auxquelles  on 
est  appelé  à  assister,  à  savoir  les  emprunts  améri- 
cain et  autrichien,  par  exemple.  M  as.  en  vue  même 
de  ces  opérations,  la  fermeté  est  obligatoire,  d'autant 
plus  que,  d'un  autre  côié,  il  existe  encore  des  conver» 
sions  à  mener  à  bonne  fin.  Il  ne  paraît  donc  pas  que 
l'on  ait  à  craindre,  pour  l'instant  au  moins,  un  recul 
sensible  en  arrière. 

La  réponse  des  primes  pour  la  liquidation  de  quin- 
zaine s'est  effectuée  hier  dans  le  plus  grand  calme.  La 
journée  d'aujourd'hui  ne  doit,  au  sujet  des  reports, 
donner  lieu  à  aucune  surprise.  Aussi  estime-t-on  que, 
la  semaine  prochaine,  on  s'emploiera  de  nouveau  à 
pousser  le  marché. 

if  i(  Bien  que  négligé  en  ce  moment,  le  marché  de 
notre  Rente  Française  3  0/0  est  f^rme.  On  pouvait 
espérer  davantage  un  moment,  vu  l'amélioration  sen- 
sible que  le  mois  de  janvier  a  apportée  dans  la  situa 
tion  de  notre  commerce  extérieur.  On  croyait  voir 
apparaître  une  nouvelle  couche  d'acheteurs  qui  au- 
raient ainsi  contribué  à  une  avance  sérieuse  des 
cours.  Mais  il  n'en  a  rien  été.  Toute  l'attention  se 
porte  sur  les  autres  fonds  à  mouvements  brusques,  et 
il  faut  se  contenir  d'enregistrer,  pour  la  semaine,  une 
plus-value  de  1?  1/2  centimes  à  103  47  1/2.  Comptant, 
toujours  très  hésitant.  Primes  calmes.  Ecarts  iin  cou- 
rant, 0  12  1/2  centimes  dont  0  50  centimes;  0,22  1/2 
centimes  dont  0,25  centimes  ;  0.40  centimes  dent  0,10 
centimes.  Ecarts  tin  prochain,  0.55  centimes  dont  0,50 
centimes  et  0,80  centimes  dont  0,25  centimes. 

Sur  le  3  1/2  0/0  à  signaler  quelques  rares  échanges. 
De  108  u5,  ce  fonds  est  îevenu  un  moment  à  107  85. 
mais  il  reprend  et  clôture  à  108  02  1/2.  Rente  3  0/0 
amortissable  sans  variation  à  101  40. 

ir  fr  La  Banque  de  France  continue  à  être  recher- 
chée. Elle  reste,  au  dernier  moment,  à  3.905,  contre 
3.900  il  y  a  huit  jours,  et  après  même  3.94/  50  au  plus 
haut.  Pour  les  huit  premières  semaines  du  semestre  en 
cours,  les  bénéfices  de  la  Banque,  pour  escomptes  et 
inlérèts  divers,  se  sont  élevés  a  1.637  561  fr.,  contre 
2.9(50.873  en  189  L  2.384.402  fr.  en  1893,  3.588.672  fr. 
enl8v>2,  4. 885. 523  fr.  en  1891,  et  4. 060.754  fr.  en  1890. 

fr  fr  Nous  laissions,  vendredi  dernier,  le  Crédit 
Foncier  à  911  25.  Il  a  coté,  depuis,  916  25  et  clôture  à 
913  75,  en  bonne  tendance.  Dans  sa  séance  hebdoma- 
daire du  13  courant,  le  Conseil  d'administration  a  au- 
torisé pour  4. 105.920  fr.  de  nouveaux  prêts,  dont  2  mil- 
lions 663.791  fr.  en  prêts  fonciers  et  1.442.129  fr.  en 
prêts  communaux.  On  fait  remarquer  qu'en  1894,  les 
bénéfices  du  Crédit  Foncier  de  France  ont  atteint 
15. 728.982  fr.  Ils  avahnt  été  de  17.520.473  fr.  en  1893. 
Malgré  cette  petite  diminution,  la  situation  de  notre 
grand  Etablissement  hypothécaire  est  toujours  très  satis- 
faisante. On  atUnd  de  connaître  le  montant  du  divi- 
dende qui  sera  proposé  à  la  prochaine  assemblée  des 
actionnaires.  Rappelons  que  celui  de  l'année  1893  avait 
été  fixé  à  45  fr. 

fr  fr  Les  actions  de  nos  grandes  Sociétés  de  Crédit 
ont  été  un  peu  plus  favorisées  dans  ces  derniers  jours 
que  dans  la  semaine  précédente.  La  Banque  de  Paris 


et  des  Pays-lias,  de  727  fr.  50  passe  a  740,  mais,  sur 
des  réalisations,  revient  à  735.  A  vec  leCreitit  Lyonnai-., 
cet  Etablissement  vient  de  procéder  n  rémission  par 
vente  d'un  Emprunt  Amortissable  3  1/2  0/0  de.  18  mil- 
lions de  marks  or  ou  18  millions  de  francs,  du  Gou- 
vernement du  Grand-Duché  de  Finlande,  conformé- 
ment à  l'autorisation  donnée  par  L'Empereur  de  Russie, 
grand-duc  de  Finlande.  Cet  emprunt  est  exclusivement 
affecté  à  la  construction  de  chemins  de  fer  en  Fin- 
lande, et  a  été  offert  au  cours  de  99  3/4  0/O,  soit 
'i!»8  fr.  75  l'obligation  de  500  francs.  L'opération  a  par- 
faitement réussi.  C redit  Lyonnais,  827  50  contre  81:5  75 
il  y  a  huit  jours.  La  succursale  à  Bombay  de  cette  ins- 
titution a  ouvert  ses  guichets  ces  jours  derniers. 

Le  Comptoir  National  d'Escompte  monte  de  565  à 
570  fr.  Crédit  Industriel  et  Commercial.  5i 5  contre, 
544.  Nous  reportons  nos  lecteurs  à  l'article  que  nous 
publions  plus  loin  sur  cet  Etablissement.  La  Société 
Générale,  de  plus  en  plus  demandée,  se  rappioche  du 
pair,  comme  nous  l'avions  pressenti  précédemment. 
File  cote  498  75,  réalisant  ainsi  une  plus  value  de 
11  fr.  75.  C'est  très  prochainement  que  Ja  Société  Gé- 
nérale va  ouvrir  ses  guichets  à  la  Conversion  Suédoise 
dont  nous  avons  parlé  dans  l'article  consacré  à  cette 
institution  dans  l'Economiste  Européen  du  26  janvier 
dernier.  Banque  Internationale  de  Paris,  516  25  en 
progrè  de  7  fr.  5'). 

La  Banque  Parisienne,  tout  à  fait  délaissée,  reste  à 
son  cours  précédent  de  392  50  Banque  de  l'Algérie, 
plus  lourde  a  770  fr.,  en  recul  de  45  fr.  Banque  des 
Pays-Autrichiens,  605  contre  598  75;  elle  se  prépare 
à  participer  à  l'émission  des  Rentes  cisleithanes  et  à 
celle  de  l'Emprunt  Serbe. 

La  Société  Foncière  Lyonnaise,  peu  mouvementée, 
cote  335  contre  336;  Groupe  des  Immeubles,  moins 
soutenu;  l'Action  est  sans  changement  à  32  fr.;  Obliga- 
tions 4  0/0.  plus  faibles  à  2()3,  pendant  que  les  Obliga- 
tions libérées  de  350  francs  reviennent  de  262  fr.  à 
255  fr.;  Obligations  Foncières  remboursables  A  1.000 
francs,  175,  en  perte  de  4  fr.  50. 

L'action  du  Crédit  Foncier  Colonial  est  à  70  francs  ; 
Obligation  de  420  fr.,  en  hausse  de  11  fr.  à  293  fr.; 
Obligations  de  350  fr.,  240  contre  235. 

Le  Crédit  Mobilier,  de  53  fr.  passe  à  62  fr.  50.  Il  vient 
d'obtenir,  dans  une  réunion  préparatoire,  que  les  obli- 
gataires de  Porto-Rico  acceptent  le  ronveuio  proposé 
par  les  acti  nnaires. 

^  ^  La  Bourse,  au  sujet  des  actions  de  nos  grandes 
Compagnies  de  Chemins  de  fer,  s'attache,  en  ce  mo- 
ment, à  maintenir  la  fermeté  de  leurs  cours.  E'ie  suit 
les  travaux  de  la  Commission  d'enquête  nommée, 
mais  ne  témoigne  d'aujnne  appréhension.  Aussi  trou- 
vons nous  :  l'Est  à  952  50,  en  bénéfice,  de  1  fr.  :  Paris- 
Lyon,  1.450,  en  avance  de  5  fr.  ;  Midi,  1.310  contre 
1.302  50  il  y  a  huit  jours;  Orléans,  i. 580,  en  progrès 
de  2  fr.  50;  quant  à  l'Ouest,  il  est  sans  changement  à 
1.110,  pendant  que  le  Nord  est  en  légère  moins-value 
de  1  fr.  25  à  1.793  fr.  7o. 

Pour  la  cinquième  semaine  de  1894  (du  29  janvier 
au  4  lévrier),  les  recettes  laissent  encore  à  désirer.  Il  y 
a  à  constater  une  moins-value  de  628.117  fr.  17.  Le 
Paris-Lyon  et  le  Midi  sont  seuls  en  légère  augmenta- 
tion. Depuis  le  1er  janvier  dernier,  les  recettes  totales, 
comparées  à  la  période  corresuondante  d->  1894,  accu- 
sent une  diminution  de  2.305.753  fr.  68. 

Le  Sud  de  ta  France  est  en  bonne  tendance.  Les 
actions  sont  à  251  fr.  50  contre  250.  pendant  que  les 
Obligations  3  0/0  passent  de  415  à  420  fr.  50. 

•fr  fr  Les  actions  Sues  sont  en  nouveau  progrès  à 
3.272  50,  gagnant  ainsi  77  fr.  50.  Une  manœuvre  a  été 
tentée,  cette  semaine,  contre  cette  valeur.  Une  agence 
de  notre  place  a  reçu,  lundi,  une  dépêche  émanant  soi- 
disant  du  correspondant  du  journal  anglais  le  Times. 
Dans  cette  dépèche,  il  était  dit  qu'une  grève,  suivie  de 
sérieux  désordres,  venait  d'éclater  à  Port  Sai  I  et  que 
l'on  redoutait  de  graves  complications.  H  va  sans^dire 
que  la  nouvelle  était  fausse.  Part  Civile,  2.^47  50 
contre  2.240  il  y  a  huit  jours.  De  nombreux  arbitrages 
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ont  été  effectués,  dans  ces  derniers  jours,  entre  les 
actions  Sues  et  la  Part  Civile;  cette  de  raiera,  compa- 
rée à  l'action,  ne  paraît  pas  être  encore  tout  à  fait  à  son 
cours.  Compagnie  Parisienne  dit  Gaz,  1.085  contre 
1.090.  La  Bourse  croit  que  le  dividende  de  ces  actions, 
pour  1894.  variera  entre  58  et  60  fr. 

Les  Magasins  Généraux  de  Paris,  sur  lesquels  nous 
avons  att  ré  l'attention  depuis  quelque  temps,  gagnent 
4  francs  à  574.  Compagnie  Générale  Transatlantique, 
332  50  contre  335.  La  Gascogne  est  heureusement  arri- 
vée à  New-York.  Son  retard  est  dû  à  la  rupture  de  son 
piston.  Par  contre,  la  Compagnie  a  à  enregistrer  la 
perle  de.  son  bateau  l'Amérique'.  Messageries  Mari- 
times sans  changement  à  580  fr.  ;  Chargeurs- Réunis, 
1.250.  au  même  cours  qu'il  y  a  huit  jours.  Compagnie 
Haoraise  Péninsulaire,  400  fr.,  très  soutenue. 

Par  une  note  parue  au  Journal  Officiel,  les  arma- 
teurs et  Compagnies  de  navigation  sont  informés  que 
le  département  de  la  marine  doit  affréter  quelques 
navires  pour  transporter  des  troupes,  des  animaux  et 
du  matériel  à  Madagascar.  Les  offres  doivent  être  dé- 
posées au  Ministère  de  la  Marine  le  20  février  au  plus 
tard.  11  est  à  croire  que  les  Messageries  Maritimes, 
les  Chargeurs-Ré  unis  et  la  Compagnie  Havraise 
prendront  part  à  cette  adjudication. 

Les  Omnibus  de  Paris  sont  sans  changement  à  1.070  ; 
Société  Française  des  Métaux  toujours .faible  à  230; 
Groupe  Panama  sans  animation.  L'action  est  à  son 
même  cours  de  9  fr.  ;  Obligations  5  0/0  19  25,  en  perte 
de  1  fr.  25  :  Obligations  3  0/0  sans  changement,  14  fr.  ; 
Obligations  4  6/0  également  sans  variation  à  15  fr.  ; 
i'-e  Série,  24  fr* 25;  2»  Série,  2L  fr.  :  Lots  Panama, 
118  75  contre  119  50. 

La  Société  Centrale  de  Dynamite  monte  de  612  fr.  50 
à  620  ;  Téléphones,  287  50  contre  290  ;  Nouvelle  Société 
Industrielle  des  Téléphones,  310.  C'est  à  cette  Société 
et  à  la  maison  Grammont,  qu'avait  été  confiée  la  fabri- 
cation du  câble  transatlantique  s"ous-marin  destiné  à 
l'expédition  de  Madagascar. 

La  Société  Industrielle  avait  mission  de  fabriquer, 
avant  le  7  février,  425  kilomètres  de  câble  Elle  est 
parvenue  à  se  teuir  dans  les  délais,  et  a  embarqué  le 
câble  sur  son  navire  François- Arago .  Ce  navire  est 
parti  de  Calais  se  dirigeant  sur  Saint-Tropez,  qu'il 
quittera  aujourd'hui  même,  emportant  les  330  kilomè- 
tres de  câble  fabriqués  par  la  maison  Grammont. 

Les  lots  du  Congo  sont  demandés  à  97  fr.  Le  tirage 
de  ces  valeurs  a  lieu  le  20  courant.  Le  Ministre  des 
affaires  étrangères  de  Belgique  a  déposé  le  12  courant, 
sur  le  bureau  de  la  Chambre,  le  projet  approuvant  la 
cession  du  Congo  à  la  Belgique,  cession  conclue  le 
9  janvier  dernier.  Actions  de  la  Société  Hellénique  de 
Corinthe,  102  50  contre  105;  Obligations  6  0/0,  179  50, 
en  perte  de  50  centimes. 

Le  Nitrate  Railway  Company  monte  de  448  75  à 465, 
en  bénéfice  de  16  fr.  25;  Lautarc,  215  contre  2l)9.  Les 
demandes  du  comptant  sont  nombreuses  sur  ce  titre. 
Par  contre,  RioTinto  encore  en  mauvaise  tenue  à 
326  fr.  25,  en  perte  de  13  fr.  75,  après  même  320  fr.  au 
plus  bas.  L'action  Nickel  est  à  270  fr  On  connaît 
maintenant  le  rapport  des  commissaires  établi  en  vue 
de  la  procbaine  assemblée  des  actionnaires.  L'exercice 
a  été  peu  favorable.  Après  les  attributions  aux  amor- 
tissements, il  ne  reste  qu'un  solde  de  30.982  francs  que 
l'on  reporte  â  nouveau. 

\  M  Les  Fonds  Brésiliens  sont  toujours  merveil- 
leusement tenus.  Le  4  1/2  0/0  1888  est  à  80  50,  en 
en  avance  de  40  centimes;  4  0/0  1  889,  76  25,  gagnant 
pour  sa  part  25  centimes  d'une  semaine  à  l'autre. 

if  if  Les  mouvements  sur  la  Rente  Extérieure 
Espagnole  ont  élé  violenls  cette  semaine,  et  se_  sotit 
produits,  pour  ainsi  dire,  sans  interruption.  De  76  15, 
ce  fonds  monte  à  77  35  après  même  77  75  au  plus  liant. 
C'est  la  position  de  place  qui  contribue  réellement  à  ces 
varialions  importantes.  Le  découvert  sur  primes  ven- 
dues et  débordées  doit  être  encore  considérable  à  l'heure 
actuelle,  et  les  acheteurs  de  primes  n'ont  encore  que 
peu  réalisé.  La  hausse  n'a  donc  pas  encore  dit  son  der- 


nier mot,  selon  toutes  probabilités.  Mais  il  faudra  une 
grande  prudence,  car  un  recul  un  peu  accentué  serait 
funeste  au  marché  à  qui  l'Espagne  fournit  continuelle- 
ment le  titre. 

^  ^  La  Rente  Italienne  5  0/0  a  profité,  elle  aussi 
de  la  bonne  tendance  générale,  bien  que  l'on  répan  le  le 
bruit  qu'il  faut  s'attendre  d'un  moment  à  l'autre,  à  de 
grosses  livraisons  de  titres.  Elle  monte  de  87  85  à  89  25, 
mais  revient  sur  des  réalisations  à  88  50  pour  rester, 
au  dernier  moment,  à  88  85.  Le  résultat  officiel  du  ren- 
dement des  impôts  en  Italie  pendant  le  mois  de  janvier 
1895  a  causé  une  impression  très  favorable.  Nous  en 
donnons  le  détail  dans  nos  informations  d'Italie. 

if  if  Les  Fonds  Russes  ont  été  un  peu  négligés 
cette  semaine,  et  plutôt  plus  mous  que  la  semaine  der- 
nière. Us  ne  perdent  cependant  rien  de  leur  bonne 
tendance.  UOrient  est  à  66  35  contre  66  30  vendredi 
dernier.  Russes  Consolidés  Ire  et  2e  séries.  102  45  en 
recul  de  30  centimes  ;  Russe  3  0/0  1891  et  1894,  9095, 
gagnant  5  centimes;  Russe  3  1/2  0/0  or,  98  30,  en  lé- 
gère moins-value  de  0,07  1/2  centimes. 

if  if  Toujours  très  fermes  les  Fonds  Serbes.  Le 

5  0/0  1890  monte  de  73  50  à  73  75,  pendant  qu'au 
comptant  les  demandes  du  portefeuille  portent  ce  fonds 
à  74  10.  On  télégraphie  de  Berlin  que  les  envois  en  or 
pour  le  service  de  la  Dette  Serbe,  en  janvier  dernier, 
s'élèvent  à  635.000  francs. 

if  if  Les  Valeurs  Ottomanes,  quelque  peu  négligées 
ces'  temps  derniers,  sont  de  nouveau  très  demandées. 
Le  Turc  C  passe  de  29  50  à  29  75  ;  Turc  D  26  90,  en 
'  avance  de  0.35  centimes  ;  Douanes  506  très  soutenues; 
Obligations  Ottomanes  4  0/0  1  894  465,  en  avance  de 

6  fr.  25;  Obligations  Smyrne-Cassaba  435;  Banque 
Impériale  Ottomane  en  plus-value  de  12  fr.  50,  à  692  50. 
On  a  annoncé  que  cet  Etablissement  venait  de  gagner 
un  procès,  conséquence  de  la  faillite  Murietta.  Ce 
procès,  dont  l'issue  ne  faisait,  du  reste,  pas  de  doute, 
portait  sur  une  somme  de  70.000  livres  sterling. 

Dans  ces  derniers  temps,  nous  avons,  d'une  manière 
spéciale,  attiré  de  nouveau  l'attention  sur  les  obliga- 
tions du  Chemin  de  fer  de  Jonction  Salonique-Cons- 
tantirtople.  Les  demandes  du  public,  demandes  qui 
viennent  de  porter  ces  titres  de  327  50  à  331  fr.  25  à 
terme  et  à  332  fr.  au  comptant,  montre  que  nos  appré- 
ciations antérieures  étaient  fondées. 


QUESTIONS  DU  JOUR 


Les  Fonctions  de  la  Banque  de  France 


IV 

LA  VÉRIFICATION  DES  TITRES  ÉTRANGERS 

Les  statistiques  que  nous  avons  publiées  dans 
le  précédent  chapitre  prouvent  que  les  titres  étran- 
gers déposés  à  la  Banque  de  France,  et  notamment 
les  Fonds  d'Etat,  augmentent  d'année  en  année. 
Le  courant  qui  porte  le  public  français  vers  ces 
titres  est  incontestable,  et  il  ne  faut  pas  trop  s'en 
plaindre,  car  étant  donné  la  crise  économique  gé- 
nérale dont  nous  signalons  chaque  semaine  les 
effets  dans  Y  Economiste  Européen,  en  tenant 
compte  des  remplois  que  les  liquidations  succes- 
sives de  nos  affaires  dans  les  pays  à  monnaie  ava- 
riée rendent  nécessaires  :  si  les  capitaux  français 
disponibles  n'avaient  pas  aujourd'hui  les  Fonds 
étrangers  comme  débouchés,  le  taux  du  loyer  de 
l'argent,  déjà  si  déprécié,  tomberait  à  rien,  et  la 
France  perdrait  de  ce  chef,  chaque  année,  des 
sommes  considérables. 


(1)  Voir  l'Economiste  Européen,  n°'  159  à  161. 
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■  Dea  placements  judicieux  survaleurs  étrangères 
de  premier  ordre  constituent  donc  un  acte  de  sage 
économie  financière,  et  ces  placements,  pour  un 
pays  comme  le  noire,  sont  nécessaires  parce  qu'ils 
forment,  dans  l'ensemble  de  nos  portefeuilles, 
une  puissante  réserve  que  la  France  retrouverait 
au  moment  psychologique. 

En  matière  d'économie  financière,  comme  en 
matière  politique,  le  passé  doit  servir  de  leçon: 
or  l'histoire  du  merveilleux  relèvement  économi- 
que de  la  France,  après  ses  désastres  immérités  de 
1870-71,  nous  enseigne  que  les  titres  étrangers, 
existant  alors  dans  nos  portefeuilles,  ont  été  les 
premiers  matériaux  de  la  reconstitution  de  notre 
crédit  public  et  de  notre  outillage  de  production 
>  nationale. 

Mais  ces  placements  ne  peuvent  être  réellement 
utiles  à  notre  puissance  économique  que  s'ils  sont 
effectués  dans  une  prudente  mesure,  avec  discerne- 
ment, sur  des  valeurs  offrant  des  garanties  sérieu- 
ses de  rendement  et  de  sécurité,  et  si  le  public  qui 
détient  ces  valeurs  est  en  état  de  surveiller  ses  in- 
térêts. 

D'après  les  statistiques  les  plus  sérieuses,  nous 
estimons  que  le  revenu  net  des  Fonds  d'Etat  et 
valeurs  de  Chemins  de  fer  étrangers  circulant  en 
France  au  commencement  de  l'année  1895  atteint 
le  chiffre  global  de  700  millions  de  francs,  le  capi- 
tal nominal  de  ces  titres  se  décomposant  de  la  ma- 
nière suivante  : 

Capital  nominal  (approximatif)  des  Fonds  d'Etats  et  va- 
leurs de  Chemins  de  fer  étrangers  circulant  en  France 
au  commencement  de  l'année  1895  : 

Millions  de 


francs 

Fonds  d'Etats  et  val.  ch.  de  fer  Russes   6.500 

—  —            Espagnols   3.2o0 

—  —            Ottomans   2.300 

—  —            Italiens   1.400 

—  —           Austro-Hongrois. . .  1.000 

—  —            Egyptiens   800 

—  —  Roumains,  Serbes. .  600 
Divers  (Brésiliens,   Argentins,   Suédois,  Danois, 

Portugais,  etc.)   2.000 


Total   17.800 


Or.  si  le  public  qui  possède  ces  valeurs  —  les- 
quelles sont,  pour  l'immense  majorité,  des  titres 
amortissables  —  peut  assez  facilement  se  rendre 
compte  de  la  situation  économique  et  financière  des 
pays  dont  il  est  créancier,  il  est  certaines  choses  qu'il 
ignore  presque  toujours  :  1°  la  législation  particu- 
lière de  ces  divers  pays  relativement  à  la  prescrip- 
tion du  capital  et  des  intérêts  des  titres  amortis  ; 
2°  les  numéros  des  titres  sortis  aux  divers  tirages. 

En  ce  qui  concerne  le  paiement  des  coupons 
d'arrérages,  par  exemple,  le  public  français  croit 
généralement  que  les  dispositions  de  la  législation 
française,  résumées  par  la  loi  du  1er  août  1893  por- 
tant modification  à  la  loi  du  24  juillet  1867,  sont 
également  applicables  aux  titres  étrangers 

L'article  70  de  notre  loi  sur  les  Sociétés  est  ainsi 
conçu  : 

Art.  70. —  Dans  le  cas  où  les  Sociétés  ont  continué  à  payer 
les  intérêts  ou  dividendes  des  actions,  obligations  ou  tous  au- 
tres titres  remboursables  par  suite  d'un  tirage  au  sort,  elles 
ne  peuvent  répéter  ces  sommes  lorsque  le  titre  est  présenté  au 
remboursement. 

Ce  qui  revient  à  dire  que  lorsqu'une  Société 
française  a  payé,  par  inadvertance  ou  pour  toute 
autre  cause,  des  coupons  d'intérêt  ou  de  dividende 
à  ceux  de  ses  titres  sortis  à  des  tirages  antérieurs, 
elle  n'a  pas  le  droit  de  retenir  le  montant  des  cou- 


pons indûment  payés  aux  porteurs  des  titres 
amortis,  lorsque  ces  litres  sont  présentés  au  rem- 
boursement. 

La  Société  débitrice  étant  ainsi  tenue  de  sur- 
veiller rigoureusement  ses  lisl.es  d'amortissement 
et  de  refuser  le  paiement  des  coupons  des  titres 
sortis  aux  tirages,  le  porteur  est,  en  réalité,  garanti 
contre  les  conséquences  d'un  oubli  ou  d'une  erreur. 

Mais  il  n'en  est  pas  de  même  pour  certains  de  nos 
pays  débiteurs  et,  pour  ne  citer  que  'l'exemple  du 
plus  important  d'entre  eux  :  la  Russie,  nous  rap- 
pellerons que  la  législation  russe  diffère,  sur  ce 
point,  essentiellement  de  la  nôtre. 

Aux  yeux  de  l'Administration  financière  russe, 
tout  coupon  des  emprunts-or  russes  échu  ou  à 
échéance  de  moins  de  six  mois  et  un  jour,  est  une 
sorte  de  monnaie  d'or  que  tout  le  monde  peut, 
pendant  dix  ans,  présenter  en  paiement  ou  échanger 
contre  de  l'or  effectif. 

Les  coupons  échus  sont  toujours  acquittés  sans 
examen  par  les  caisses  publiques  et  l'Etat  (et,  par 
extension,  toutes  les  Sociétés  russes)  n'a  pas  à  sa- 
voir si  les  titres  desquels  sont  détachés  les  coupons 
présentés  à  l'encaissement  sont  amortis  ou  non 
amortis.  Les  porteurs  sont  responsables  des  cou- 
pons payés  après  la  sortie  des  titres  aux  tirages  et 
c'est  sur  le  capital  remboursable  que  s'opère  en- 
suite la  retenue. 

Par  exemple,  le  porteur  d'une  obligation  russe 
de  l'Emprunt  consolidé  4  0/0  1880,  sortie  au  tirage 
du  13  mai  1890  et  qui,  ayant  négligé  de  vérifier  la 
liste  officielle  de  ce  tirage,  aurait  continué  à  toucher 
ses  coupons  (dont  on  ne  lui  aurait  point  refusé  le 
paiement)  jusqu'au  13  mai  1895,  devrait  subir  une 
retenue  de  100  francs  par  titre  s'il  présentait,  à 
cette  dernière  date,  son  titre  au  remboursement. 

Bien  mieux,  s'il  restait  plus  de  dix  années  sans 
demander  le  remboursement  du  titre  amorti,  la 
prescription  resterait  acquise  au  profit  du  Gou- 
vernement russe  (ou  de  la  Société)  et  tout  le  capi- 
tal serait  perdu. 

Nous  demandons  à  nos  lecteurs  la  permission 
de  placer  sous  leurs  yeux  quelques  extraits  d'une 
communication  que  le  Bulletin  Russe  de  Statis- 
tique Financière  et  de  Législation  a  publiée  en 
août  1894  et  qui  leur  feront  comprendre  les  prin- 
cipes rationnels  sur  lesquels  l'Administration 
financière  russe  s'appuie,  et  les  conséquences  que 
l'application  de  ces  principes  peuvent  avoir  pour 
les  porteurs  de  titres  russes  négligeants  ou  igno- 
rants : 

«  Le  capital  nominal  des  titres  sortis  est  exigible  dès 
ïa  première  échéance  d'intérêt  qui  suit  le  tirage  respec- 
tif. A  partir  de  ce  moment,  le  titre  sorti  n'est  plus  une 
obligation  :  c'estun  bon  toujours  valable  «le  piecesd'or: 
tant  de  demi-impénale-s  payables  à  vue.  Et  à  tout 
moment  ces  demi-impériales  se  trouvent  en  nature 
dans  les  caisses  de  l'Elut  (1)  à  la  disposition  du  porteur 
ou  plutôt  à  la  disposition  du  bon  lui-même,  car  le  Tré- 
sor russe  ne  connaît  pas  la  partie  prenante,  il  échange 
simplement  un  bon  contre  la  somme  qui  est  inscrite. 

«  D'autre  part,  aux  yeux  de  l'Administration  finan- 
cière, tout  coupon  (des  em  runts  or  russes)  échu  ou  à 
échéance  de  moins  de  six  mois  et  un  jour  est  une 
quasi-monnaie  d  or  que  tout  venant  peut,  pendant  dix 
ans  au  moins,  présenter  en  paiement  (douane)  ou 
écha  ger  contre  de  l'or  effectif.  Personne  n'a  à  s'en- 


(1)  Elles  n'y  sont  pas  seules.  Au  1er  juillet  1894,  le  Trésor 
disposait  d'une  encaisse  nié  allique  de  219.15S.000  roubles 
(entièrement  distincte  de  l'encaisse  métallique  de  la  Banque 
de  Russie). 
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quérir  de  l'état-civil  de  l'obligation  dont  ce^  coupons 
crjt  été  détachés.  Le  Trésor  acquitte  sans  difficulté  des 
coupons  échéant  en  1894  d'obligations  consolidées  5  0/0, 
quoique,  depuis  cinq  ans,  ces  obligations  soient  rayées 
du  Grand- Livre. 

«  Ici  se  présente  la  grave  question  les  coupons  échus 
postéri  urement  à  la  date  d'exigibilité  du  capital  des 
obligations  auxquelles  ils  appartiennent  et  présentés 
cependant  à  l'encaissement.  r 

«  L'obligation  ayant  cessé  d'être  productive  d'intérêt, 
puisque  le  montant  en  est  tenu  en  nature  à  la  clispoM- 
tion  du  porteur,  il  est  évident  que  le  coupon  ne  donne 
aucun  droit  à  recevoir  quoi  que  ce  soit;  ce  n'est  plus 
un  coupon,  c'est  une  annexe  nécessaire  du  Bon  de 
demi  impériales  dont  il  a  été  parlé  plus  haut. 

«  Tou«  les  ouka'ses  ou  arrêtés  ministériels  d  émis- 
si0n9  _  oukases  ou  arrêtés  dont  la  teneur  est  générale- 
ment reproduite  dans  le  texte  des  titres  mêmes,  —  sti- 
pule t  expressément  ;  1°  que  les  obligations  cessent  de 
porter  intérêt  aussitôt  que  le  remboursement  du  capi- 
tal est  exigible;  2«  que  le  montant  des  coupons  tou- 
chés indûment  (c'est-à-dire  après  que  lobligation  aura 
cessé,  de  porter  intérêt)  sera  déduit  du  capital  a  payer 
sur  l'obligation,  lors  delà  présentation  de  celles-ci  à 
l'encaissement. 

«  Les  porteurs  ne  peuvent  pas  ignorer  cette  double 
cause.  Beaucoup,  cependant,  font  comme  si  elle  n'exis- 
tait pas.  A.  chaque  échéance,  ils  détachent  leuis  cou- 
pon*, et  les  présentent,  sans  jamais  consulter  la  liste 

des  tirages   • 

c  Explicable  ou  non,  la  négligence  des  porteurs  a 
consulter  des  listes  qui  se  Irouvent  partout  et  qi.e  la 
Commission  impériale  d'amortissement  envoie  par 
liasse  à  ses  correspondants,  a  quelquefois  de  fâcheuses 
conséquences  pour  les  intéressés.  Après  avoir  touché 
pendant  plusieurs  années  les  coupons  d'une  obligation 
sortie,  ils  apprennent  —  par  exemple,  lorsqu'ils  veu- 
lent négocier  leur  titre  ou  que  la  feuille  de  coupons 
doit  en"être  renouvelée  —  qu'ils  ont  dépensé  sans  le 
savoir  une  partie  de  leur  capital.  Ils  subissent  ainsi  une 
perte,  dont  «  personne  ne  peut  les  dédommager  parce 
que  celle  perle  n'a  profilé  à  personne  et  dans  aucune 
mesure  ». 

Le  tableau  suivant  indiquant  le  nombre  et  la 
valeur  des  obligations  consolidées  4  O/O  des  che- 
mins de  fer  russes  (6e  émission  1880)  sorties  aux 
tirages  depuis  l'origine  de  l'Emprunt  jusqu'au 
1°'  juillet  1892,  et  non  présentées  au  rembourse- 
ment, donne  une  idée  de  la  portée  de  cette  négli- 
gence : 

Années 
des  lira  ses 


1881. 
1KK-2. 
188b. 
1884. 
1885. 
18Kr>. 
1887. 
1888. 
1889. 
1890. 
1891. 
1892. 


Nombre  de  titres 

Valeur 

à  500  fr. 

à  2.500  fr. 

en  francs 

9 

» 

4.500 

26 

18.000 

2 

1.000 

11 

5.500 

20 

» 

13  000 

24 

6 

27.000 

34 

6 

32.000 

182 

12 

96.000 

207 

41 

206.000 

280 

52 

273.000 

862 

69 

363.500 

518 

92 

489.000 

1.637 

280 

1.  &18. 500 

de  s'en  faire  rembourser  le  montant  par  la  Société  débitrice» 
si  les  statuts  de  cette  Société  ont  édicté  une  déchéance  absolue, 
relativement  aux  remboursements  non  réclamés  dans  les  dix 
années  de  l'amortissement. 

La  déchéance  dont  il  s'agit  est  encourue,  alors  même  que 
pendant  les  dix  ans  écoulés  depuis  la  sortie  des  obligations 
au  tirage,  la  Société  a  continué  d'en  payer  les  coupons  d'in- 
térêt, si,  d'après  les  statuts  et  le  libellé  des  quittances  signées 
parle  porteur,  les  coup  >ns  perçus  étaient  déclarés  restitua- 
bles, pour  le  cas  où  ils  auraient  été  payés  sans  être  dus. 

Cour  de  Nancy  :  28  octobre  1890  : 

Il  incombe  au  porteur  de  titres  amortissables  (étrangers)  de 
vérifier,  sur  les  listes  de  tirages  publiées  conformément  aux 
statuts,  si  aucun  de  ses  numéros  n'est  sorti,  et  la  Société  n'est 
pas  tenue  de  l'informer  personnellement  de  la  sortie  da  ses 
titres,  si  les  statuts  ne  prescrivent  qu'une  mesure  de  publicité 
générale  ;  , 

La  Société  n'est  surtout  pas  responsable,  s  il  resuite  des 
mentions  précises,  inscrites  en  caractères  apparents  sur  les 
bordereaux  et  quittances  signés  par  le  porteur  lors  du  paie- 
ment des  arrérages,  qu'il  a  dû  vérifier  lui-même  les  listes  de 
tirage  à  ses  ri  ques  et  périls,  et  garantir  à  la  Société  le  rem- 
boursement des  coupons  indûment  payés. 

Avec  la  quantité  considérable  de  titres  russes 
circulant  actuellement  en  France  et  eu  égard  aux 
difficultés  auxquelles  se  heurtent  les  porteurs 
de  ces  titres  (sans  parler  de  leur  négligence)  pour' 
vérifier  les  titres  des  tirages  —  vérification  dont 
les  Sociétés  de  crédit  elles-mêmes  ne  veulent  point 
endosser  la  responsabilité  —  cet  état  de  choses 
présente  de  sérieux  inconvénients  pour  le  public 
français  :  le  fait  est  indéniable. 

La  Banque  de  France  s'en  est  nettement  rendu 
compte  et,  voulant  donner  l'exemple  d'une  organi- 
sation rationnelle  destinée  à  surveiller  d'aussi, 
près  que  possible  les  intérêts  des  porteurs  de  titres 
étrangers,  elle  a  établi,  dans  sa  grande  succursale 
de  la  place  Ventadour,  un  service  des  plus  prati- 
ques et  des  plus  ingénieux  pour  opérer  la  vérifica- 
tion permanente  et  gratuite  des  titres  dont  elle  a 
la  garde  et  dont  elle" encaisse  les  coupons. 

Au  commencement  du  mois  de  février,  les  jour- 
naux de  Paris  ont  publié,  relativement  à  cette  in- 
novation, la  note  suivante  : 

La  «  Banque  de  France  »  informe  le  public  qu'une  nouvelle 
organisation-  de-  son-  -service  de  dépôts  de  titres  lui  permet,  à 
partir  de  ce  jour,  d'effectuer  la  vérification  des  listes  de  tira- 
ges pour  les  valeurs  étrangères  déposées  à  Pans. 

Ce  service  est  rendu  gratuitement  aux  déposants,  sous  la 
seule  réserve  que  la  Banque  n'assume  de  ce  chef  aucune  res- 
ponsabilité. 

Nous  pouvons  ajouter,  en  terminant  ce  chapitre, 
que  depuis  que  ce  nouveau  service  fonctionne  à  la 
Banque  de  France  —  c'est-à-dire  depuis  deux  se- 
maines seulement  —  les  agents  vérificateurs  ont 
déjà  découvert  pour  plus  de  400.000  fr.  de  litres 
amortis  et  dont  les  coupons  ont  éle  régulière- 
ment touchés  par  les  porteurs,  qui  ignoraient  ab- 
solument, et  la  sortie  de  ces  titres,  et  la  situation 
pécuniaire  fâcheuse  dans  laquelle  cette  ignorance 
les  plaçait  vis-à-vis  de  leur  débiteur. 

(A  suivre.)  Edmond  Théry. 


Comme  on  peut  le  constater,  le  nombre  des  titres 
.sortis  et  non  présentés  au  remboursement  aug- 
mente avec  L'importance  de  l'amortissement. 

La  jurisprudence  française  a  consacré  d'une  ma- 
nière définitive  ce  principe  de  la  responsabilité  du 
pwteur  et,  parmi  les  nombreux  arrêts  rendus  à 
ced  effet,  rions  dégagerons  les  considérations  sui- 
vantes : 

Coun  DE  Cassation  :  14  janvier  1890  : 
Le  porteur  d'obligations  amortissables  (étrangères)  sorties  m 
à  an  tirage  remontanl  à  plus  do  dix  ans,  est  déchu  du  droit  ^ 


LE  BUDGET  DE  1895 

M.  Iiibot,  président  du  Conseil  et  ministre  des  finan- 
ces, a  fait  distribuer,  mardi  dernier,  le  projet  de  bud- 
get rectifié  pour  l'exercice  1895. 
En  voici  les  grandes  lignes  : 

Recettes   Fr.  3.425.349.1S3 

Dépenses   3.424.358.603 

Soit  un  excédent  de...  .Fr.  390.580 
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Les  dépenses  se  répartissent  comme  suit  : 

Ministères  :  

Des  Finances  ,  Fr.  1.476.96^.897 

I  >e  la  Justice   35.053.100 

Des  Afl-iirivs  étrangères   16.044.800 

De  l'Intérieur   70. 082. 051 

De  la  Guerre.. :          ..... .  038.340.820 

De  la  Marine   270. 510. OU 

De  l'Instruction  publique,  Beaux-Arts 

et  Cultes   243.181.315 

Du    Commerce,    de    l'Industrie,  des 

Postes  et  Télégraphes   201 .321 .067 

Des  Colonies  .....   79.987.143 

De  l'Agriculture   42.698.320 

Des  Travaux  publics   271.323.864 

Dépenses  de  l'Algérie  (pour  les  divers 

Ministères)  _  73.488.315 

Total  des  dépenses  Fr.    3 . 424 . 958 . 603 

La  nouvelle  loi  de  finances  se  distingue  des  proposi- 
tions présentées  le  10  janvier  dernier  par  plusieurs 
points,  notamment  par  la  disjonction  du  projet  de 
réforme  sur  les  successions,  qui  devait  procurer,  à 
l'exercice  courant,  un  peu  plus  de  17  millions  de  res- 
sources. M.  Ribot  ne  rejette  pas  le  principe  de  celte 
réforme  admise  par  la  Commission  du  budget,  mais  il 
veut  l'amender.  Le  remaniement  va  être  mis  à  1  étude  ; 
nous  attendrons,  pour  en  parler  plus  longuement,  que 
le  iravail  entrepris  soit  achevé, 

Bornons-nous  à  constater  aujourd'hui  que,  dans  son 
exposé  des  motifs,  le  Président  du  Conseil  indique  son 
intention  de  supprimer  l'option  au  profit  de  l'Fiat  entre 
la  taxation  du  capital  ou  du  revenu,  selon  que  l'une  ou 
l'autre  de  ces  deux  bases  d'évaluation  lui  est  avanta- 
geuse. «  En  outre,  il  veut  rechercher  si  la  réforme  de  la 
«  déduction  du  passif  dans  la  liquida'ion  des  droits  de 
«  succession  ne  devrait  pas,  en  raison  du  principe  de 
«  la  progressivité  des  droits  de  mutation  à  litre  gratuit, 
«  subir  certains  remaniements  .» 

Enfin,  s'inspirant  des  vœux  du  Parlement,  M.  Ribot 
propose  d'affecter  le  produit  de  cette  réforme  au  dé- 
grèvement de  certaines  taxes  si  lourdes  pour  l'agri- 
culture. 

.  Voilà  donc  une  ressource  de  17.0S3.330  francs  à 
laquelle  on  renonce;  ce  n'est  pas  la  seule. 

Le  Gouvernement  propose,  en  second  lieu,  de  réser- 
ver le  îioni  de  3. 750. 000  francs  à  provenir  de  la  frappe 
des  monnaies  divisionnaires  d'argent  formant  le  solde 
du  contingent  que  notre  pays,  en  vertu  de  ses  accords 
dans  l'Union  latine,  peut  mettre  en  circulation. 

Poursuivant  la  politique  d'unification  budgétaire, 
en  même  temps  que  la  réduction  de  la  dette  flottante, 
M.  Ribot  repousse  l'idée  de  nouveaux  impôts  ou  celle 
d'un  emprunt.  Loin  de  recourir,  comme  on  l'avait 
annoncé,  à  une  émission  de  bons  du  Trésor  à  court 
terme,  il  entend  commencer,  dès  1895,  le  rembourse- 
ment des  obligations  de  cette  catégorie.  C'est  à  cette 
opération  que  sera  consacrée  le  bénéfice  effectif  devant 
réciter  de  la  frappe  des  monnaies  divisionnaires 
d'argent. 

Ces  deux  facteurs  réunis,  c'est-à-dire  la  réforme  des 
droits  de  succession  Fr.  17.083.336 

Et  le  bénéfice  de  la  frappe  des  monnaies 
divisionnaires   3.750.00) 

Forment  un  total  de  Fr.  20.833.330 

à  déduire  des  évaluations  de  recettes  du  dernier  budget 
rectifié  qui,  en  y  ajoutant  d'autres  rectifications  dans 
les  prévisions,  se  trouvaient  ramenées  à  une  somme 
inférieure  de  25  millions  800  mille  francs  environ  aux 
dépenses. 

Si  le  Ministre  maintient  les  dispositions  de  son  pré- 
décesseur relatives  à  la  fraude  sur  les  cigarettes,  les 
allumettes  et  l'alcool,  et  d'autres  points  secondaires,  il 
n'a  pas  voulu  réduire  les  incorporations  des  avances 
aux  Compagnies  de  Chemins  de  fer  pour  garanties 
d'intérêts  ;  il  en  a  même  augmenté  le  chiffre  de  5  mil- 


lions en  raison  des  soldes  qui  restent  à  payer  sur  les 
exercices  antérieurs  (60  340.000  francs). 

Les  insuffisances  prévues  par  les  Compagnies  au 
mois  d'octobre  dernier  s'él  -valent  à  01 .706.000  francs, 
mais,  grâce  à  l'augmentation  des  recettes  de  grande 
vitesse  et  aux  économies  réalisées  dans  l'exploitation, 
la  garantie  de  1894  a.  pu  être  ramenée  à  77.061. 000  fr.r 
somme  inférieure  de  plus  de.  20  millions  au  montant  de 
la  garantie  demandée  pour  1893. 

Toutefois,  le  Gouvernement  maintient  le  chiffre  pri- 
mitif et,  comme  nous  l'avons  dit  tout  à  l'heure,  il  juge 
utile  d'y  ajouter  une  somme  représentant  une  partie  de 
l'amortissement  des  arriérés.  «  Les  remboursements 
«  qui  seront  opérés  de  ce  jhef,  li.-ons-nous  dans  l'exposé 
'<  des  motifs,  soulageront  les  budgets  des  exercices  à 
«  venir  .» 

On  porte  ainsi  à  97.100.000  francs  le  crédit  des  garan- 
ties pour  1895. 

Dans  cette  analyse  sommaire  de  la  loi  de  finances 
nous  ne  pouvons  avoir  la  prétention  d'aborder  tous 
les  points,  mais  il  importe  d'indiquer  la  combinaison 
à  l'aide  de  laquelle  M.  Ribot  comble  le  déficit  de  25  mil- 
lions 800  mille  francs  signalé  plus  liaut. 

En  premier  lieu  il  proposf  de  faire  état  d'un  reverse- 
ment de  1.900.000  francs  à  effectuer  par  les  Compagnies 
de  chemins  de  fer  sur  les  annuités  primitives  payées 
par  l'Etat  et  qui  —  cela  ressort  de  la  vérification  des 
liquidation-  nrinitives  —  avaient  été  calculées  à  un 
chiffre  trop  élevé. 

En  second  lieu  il  trouve  une  ressource  exceptionnelle 
dans  l'adoption  de  diverses  dispositions,  depuis  long- 
temps à  l'éiude,  concernant  Je  service  de  la  Caisse  des 
Dépôts  et  Consignations. 

L'Administration  de  cette  Caisse  a  effectué  la  revision 
de  toutes  les  opérations  et  de  toutes  les  liquidations 
d'intérêt  sur  les  comptes  de  consignations  judiciaires 
et  administratives.  Ces  sommes,  constituant  des  béné- 
fices exceptionnels  —  car  les  intérêt-,  au  lieu  d'être 
portés  à  des  comptes  individuels,  sont  inscrits  à  une 
réserve  spéciale,  —  s'élèvent  à  12.6  i3. 000  francs,  qui 
seraient  versés  au  Trésor  pour  figurer  dans  les  recettes 
du  budget  de  1895. 

Une  autre  ressource  importante  serait  acquise  à  ce 
budget,  si  les  Chambres  adoptent  la  mesure,  demandée 
par  l'Administration  de  la  Caisse  des  Dépôts  et  Consi- 
gnations, savoir  :  la  déchéance  des  droits  des  titulaires 
de  comptes  ne  s'étant  pas  présentés  pendant  un  délai 
de  trente  années. 

Si  on  considère  que  plus  de  33.000  comptes  de  con- 
signations sont,  soldés  annuellement,  on  voit  quel 
est  le  nombre  des  dossiers  dont  la  Caisse  doit  assurer 
la  garde;  les  locaux  dont  elle  dispose  ne  suffiraient 
plus  aujourd'hui,  sans  l'incendie  de  1871,  dans  lequel 
ont  disparu  les  papiers  accumulés  depuis  1820! 

Au  surplus,  l'Administration  dont  il  s'agt  se  trouve 
seule  exposée  à  des  revendications  indéfinies. 

Pour  éviter  toute  erreur  poss  ble  au  moment  de  l'ap- 
plication de  la  loi  proposée,  le  Ministre  consent  à  ac- 
corder un  dernier  délai  de  faveur  pour  les  réclamations 
pouvant  se  produire;  ce  délai  expirerait  le  31  décem- 
bre 1900. 

En  outre  un  crédit  de  200.000  francs  est  inscrit  pour 
les  remboursements  éventuels  qu'il  pourrait  y  avoir  à 
faire  pour  réclamations  justifiées.  Mais  cette  somme  est 
très  supérieure  aux  nécessités,  car  depuis  longtemps 
on  n'a  jamais  dépassé  16.000  francs  par  an  pour  les 
remboursements  de  comptes  datant  de  plus  de  trente 
ans. 

La  déchéance  aurait  pour  effet  de  rendre  immédiate- 
ment disponible  une  somme  de  14.565.000  francs,  qui, 
venant  s'ajouter  au  boni  delà  revision  des  liquidations 
d'intérêts,  nous  donne  un  total  de  27.208.000  francs. 
L'excédent  des  recettes  sur  les  dépenses  serait  ainsi 
très  appréciable  si  M.  Ribot,  réalisant  les  intentions 
du  précédent  Cabinet  et  de  la  Commission  du  budget, 
n'avait  inscrit,  dans  ses  prévisions  de  dépenses,  un 
chiffre  de  2  millions  pour  majorer  les  pensions  consti- 
tuées par  des  livrets  de  la  Caisse  nationale  des  re- 
traites. 
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Enfin,  dans  les  dépenses,  il  a  fallu  tenir  compte  des 
augmentations  de  crédit  votées,  ces  temps  derniers, 
par  la  Chambre,  soit  781.910  fr. 

Telles  sont  les  grandes  lignes  du  budget  de  1895. 
Sans  doute,  ainsi  que  l'a  déclaré  le  Président  du  Con- 
seil, au  cours  de  sa  première  conférence  avec  la  Com- 
mission du  budget,  il  a  limité  sa  tâche  à  l'exercice 
1895  sans  se  préoccuper  de  la  loi  des  finances  de  1896, 
qui  devra  être  bien  différente.  Mais  il  fallait  se  hâter. 

L'œuvre  soumise  au  Parlement  a  du  moins  ce  grand 
avantage  d'écarter  à  la  foi  de  nouveaux  impôts  et  un 
emprunt;  grâce  à  une  double  combinaison  fort  simple, 
elle  permettra  de  »ortir  à  bref  délai  du  régime,  si  sca- 
breux, des  douzièmes  provisoires.  Il  nous  fallait  un 
budget. 

C.-R.  Wf.hrung. 


LE  COMMERCE  EXTÉRIEUR  DE  LA  FRANCE 

en  Janvier  1895 


L'Imprimerie  Nationale  vient  de  mettre  sous  presse 
le  volume  des  Documents  statistiques  publiés  par  l'Ad- 
ministration des  Douanes  sur  le  commerce  de  la  France 
pendant  le  mois  de  janvier  de  Tannée  1895. 

Les  importations  se  sont  élevées,  du  1er  au  31  janvier, 
à  286.7'iO.OOO  fr.,  et  les  exportations  à  264 .052.000  fr. 

Ces  chiffres  se  décomposent  comme  suit  : 

importations  1895  1894 

Objets  d'alimentation  80.314.000  155.G12.000  —75.298.000 
Matières  nécessaires 

à  l'industrie   170.045.000  195.295.000  —25.250.000 

Objets  fabriqués   36.341.000  40.018.000  —  3.677.000 

Totaux   286.700.000  390.925.000  —104225.000 

EXPORTATIONS  1895  18^4 

Objets  d'alimentation  44.299.000  45.447.000  —  1.148.000 
Matières  nécessaires 

à  l'industrie   65.670.000  55.086.000  +10.584.000 

Objets  fabriquas   144.450.000  102.307.000  +42.143.000 

Colis  postaux   9.633.0U0  7.128.00C  +  2.505.000 

Totaux   264.052.000   209.9b8.000  +54.084.000 

Les  valeurs  pour  les  trois  années  ont  été  établies 
d'après  les  taux  fixés  pour  1893  par  la  Commission 
permanente  des  valeurs  de  douane. 

Nous  formulerons  nos  appréciations  sur  ces  résultats 
qui  se  prés»ntpnt  d'une  manière  très  favorable,  quand 
nous  aurons  entre  nos  mains  le  volume  donnant  des 
détails  sur  les  chiffres  ci-dessus. 


SOCIÉTÉ  INDUSTRIELLE  DES  TÉLÉPHONES 


La  première  assemblée  générale  ordinaire  des  action- 
naires de  la  Société  Industrielle  des  Téléphones  a  eu 
lieu  le  29  novembre  dernier.  Les  comptes  présentés  à 
l'approbaiion  des  intéressés  comprenaient  la  période 
écouiée  entre  le  18  octobre  1893  —  date  à  laquelle  a 
commencé  le  premier  exercice  de  la  Société  —  et  le 
30  juin  1894.  Ils  ne  portent  donc  que  sur  une  durée  d'à 
peine  huit  mois  et  demi.  Néanmoins,  ils  ont  profité  de 
Ja  majeure  partie  des  résultats  obtenus  à  la  suite  des 
opérations  engagées  par  l'ancienne  Société  Générale 
des  Téléphones,  aujourd'hui  en  liquidation,  et  par 
MM.  Menier,  après  le  30  juin  1893. 

Le  compte  de  Profils  et  Perles  s'établit  comme  suit  : 

AVOIR 

Bénéfices  bmlssurventesdemarchandises.  Fr.  1.734.751  11 

Béiiéliccs  sur  contrais  d'entretien  et  divers...  191.950  47 

Revenus  des  participations  industrielles   J16.846  72 

Intérêts  des  comptes  courants  et  cautionne- 
ments  29.808  85 

Escomptes  sur  factures  et  ventes  de  vieux 

matériaux   47.690  78 

Total  Fr.     2.121.047  93 


Dont  il  y  a  lieu  de  déduire  : 

Frais  généraux  :  Administration  Fr.  191.255  23 

—            Service  commercial   193.871  30 

Intérêts  des  obligations  1"  semestre   200.000  » 

Annuités  sur  brevets   4.358  80 

Abonnement  au  timbre   6.2o6  67 

Amortissements   851.018  22 

Réserve  légale   33.714  39 

Total  Fr.     1.480.474  61 

La  somme  restant  disponible  s'élève  à  640.573  fr.  32, 
sur  lesquels  il  a  été  prélevé  un  montant  de  540.000  fr., 
représentant  une  répartition  de  9  fr.  par  action.  Il  reste 
donc  un  solde  de  100.573  fr.  32  qui  a  été  reporté  à 
nouveau. 

A  première  vue,  celte  répartition  de  9  fr.  par  action 
ne  représente,  pour  le  capital  engagé,  qu'une  rémuné- 
ration modeste  ;  mais  cette  rémunération  provient  des 
bénéfices  pendant  huit  mois  et  demi  seulement  ;  de 
plus,  elle  ne  peut,  comme  on  le  verra  plus  loin,  faire 
préjuger  de  l'avenir.  En  attendant,  examinons  le  bilan 
de  l'entreprise.  Ce  bilan  se  décompose  ainsi  : 

ACTIF 

Apports  :  Marchandises,  usines,  brevets,  par- 
ticipations industrielles,  et  navire 

«  François-Arago  »  Fr.  14.000.000  » 

Usine  de  Grenelle  de  MM.  Menier.  4.000.000  » 

Installations  nouvelles   88.806  76 

Participations  industrielles,  augmentation....  53.000  » 

Disponibilités  :  Espèces  en  caisse   98.792  29 

Comptes  courants  chez  les  ban- 
quiers  1.562.111  34 

Cautionnements  pour  garantie 
dès  adjudications  auxquelles 

la  Société  peut  prendre  part.  114.739  30 

Effets  à  recevoir   251.993  49 

Comptes  débiteurs   2.886.527  27 

Marcbandises  en  magasin  et  en  cours  de  fabri- 
cation.'  5.534.787  51 

Frais  de  premier  établissement  amorlissables.  192.911  75 

Prime  de  remboursement  des  obligations   1.500.000  » 

Loyers  payés  d'avance   21.758  70 

Avances  d'impôts  sur  le  revenu   23.394  92 

Total  Fr.    30.328.823  33 

PASSIF 

Capital  social  Fr.    18.000.000  » 

Obligations   10.000.000  » 

Comptes  créditeurs   603.517  40 

Coupon  des  obligations   200.000  » 

Profits  et  perLes,  sur  lesquels  il  y  a  à  déduire  : 
les  amortissements,  851.018  fr.  22  ;  la  ré- 
serve légale,  33.714  fr.  39;  le  dividende, 
i  540.000  fr.,  pour  laisser  un  solde  à  nouveau 
de  100.573  fr.  32   1.525.305  93 

Total  Fr.    30.328.823  33 

Ce  qui  ressort  des  tableaux  ci-dessus,  c'est  le  chiffre 
peu  élevé  des  exigibilités,  contre  un  total  de  disponibi- 
lités s'élevant  à  plus  de  2  millions  de  francs.  Et  ce 
qu'il  convient  surtout  d'ajouter,  c'est  :  1<>  que  les  ma- 
tières premières  sont  inventoriées  aux  prix  d'achat, 
prix  en  concordance  avec  les  cours  au  30  juin  ;  2°  que 
les  marchandises  fabriquées  ou  en  cours  de  fabrication 
sont  évaluées  au  prix  de  revient  dans  les  usines. 

A  la  date  du  20  janvier  1894.  nous  avons,  ici  même 
et  dans  un  article  spécial,  mentionné  dans  quelles  con- 
ditions avait  été  créée  la  Société  Industrielle  des  Télé- 
pjiones.  Nous  n'avons  dore  pas  à  revenir  sur  ce  point. 
Cependant,  nous  devons  faire  observer  que,  sur  la  Cote 
officielle  de  la  Bourse  de  Paris,  les  actions  de  l'an- 
cienne Société  Générale  des  Téléphones,  en  liquida- 
tion, sont  encore  inscrites  au  cours  de  300  fr.  environ, 
prix  qui  parait  inférieur  à  leur  valeur  réelle,  puisque 
les  2.000  actions  nouvelles  de  la  Société  Industrielle 
des  Téléphones  s'inscrivaient,  ces  temps  derniers,  à 
310  fiancs.  A  ce  sujet,  quelques  mots  d'explication. 

Lorsque  Y  Ancienne  Société  des  Téléphones  est  en- 
trée en  liquidation,  elle  a  cédé  à  la  nouvelle  Société 
tout  son  actif,  à  l'exception  de  ses  créances  à  recou- 
vrer sur  l'Etat  et  la  Ville  de  Paris.  La  nouvelle  Société, 
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on  s'en  souvient,  a  été  etéee  au  capital  dé  L8  millions 
de  [rancs  ;  mais  ce  capital  représentait,  pour  1 7  100.000 
francs,  un  apport,  et  on  sait  que,  conformément  à  la 
loi  du  Ier  aoftl  1893  sur  les  Sociétés  anonymes,  les  al- 
lions d'apport  as  peuvent  être  négociées  que  deux  ans 
après  la  constitution  de  la  Société.  L'actionnaire  de 
L'ancienne  Société  avait  donc  intérêt  à  être  laissé,  jus- 
qu'en octobre  1895,  en  possession  dis  son  ancien  titre, 
qui  représentait,  et  l'action  nouvelle  de  La  Société  In- 
dustrielle, et  la  p  -i  l  qui  lui  revenait  dans  la  liquida- 
tion de  la  Société  Générale  des  Téléphones.  Or,  à  com- 
bien peut,  être  estimée  cotte  part? 

Au  moment  où  L'E  àt  reprit,  pour  son  compte,  l'en- 
treprise des  Téléphones,  les  trois  experts  désignés  par 
le  Conseil  rie  préfecture  de  la  Seine  pour  déterminer  la 
valeur  des  réseaux  téléphoniques  s'arrêtèrent  au  chiffre 
de  9.362.232  fr.  90,  au  lieu  de  15.011  176  fr.  71  (voir  Y  Eco- 
nomiste Européen  du  !)  juillet  1893),  chiffre  auquel  la 
Société  Générale  des  Téléphones,  dans  ses  bilans,  esti- 
mait son  r  seau,  Sur  ces  9.302.232  fr.  90,  l'Etat  versa,  à 
titre  d'acompte,  5  millions  de  francs.  Il  restait  donc  dû 
4.362.232  fr.,  à  la  condition  que  le  Conseil  de  préfecture 
adoptât  les  conclusions  de  ses  experts.  A  cette  somme, 
il  convient  d'aiouter  les  intérêts  à  5  0/0  l'an  depuis  le 
jour  de  la  dépossession.  Quant  à  la  créance  de  1.115  350 
francs  sur  la  Ville  de  Paris,  dont  nous  avons  parlé 
dans  les  articles  ci  dessus,  qui  figurait  du  reste  pour 
mémoire,  il  n'y  a  pas  à  en  tenir  compte,  par  suite 
du  juge  ment  rendu  récemment  et  qui  a  débouté  la 
Société  Je  ses  prétentions.  Néanmoins,  et  en  ne  ta- 
blant que  sur  de  chiffres  approximatifs,  il  existerait 
un  montant  de  5  millions  de  francs  environ  à  revenir 
aux  50.000  actions  de  l'ancienne  Société  Générale  des 
Téléphones,  ce  qui  représenterait  de  90  à  100  fr.  par 
titre.  Déduisez  ce  montant  à  revenir  du  cours  actuel  de 
300  fr.,  et  vous  obtenez  pour  l'action  ancienne  un  cours 
réel  de  200  à  210  fr.,  alors  qu'il  y  a  un  an,  2.000  des 
tities  de  la  nouvelle  Société  ont  été  souscrits  à  300  fr., 
et  qu'ils  cotent  présentement,  comme  il  est  dit  plus 
haut,  310  fr.  Il  y  a  là  quelque  chose  d'anormal  à  si- 
gnaler. 

Examinons  maintenant  la  question  des  dividendes 
futurs.  Parmi  les  amortissements  effectués  en  1894, 
nous  voyons  une  somme  de  300.000  francs  réser- 
vée à  l'amortissement  du  portefeuille,  c'est-à-dire 
aux  11.278  actions  de  la  Société  Française  des  Télé- 
graphes Sovs  Mcrins  possédées  par  la  Société  Indus- 
trielle des  Téléphones .  Cet  amortissement  ne  sera 
cenainement  plu*  pratiqué  en  1894-1895,  ce  qui  équi- 
vaut à  dire  que  le  bénéfice  net,  accusé  en  fin  d'exercice 
en  cours,  peut  être  augmenté  de  300.000  fr.  Par  contre, 
il  faut  tenir  compte  de  264.01)0  fr.  nécessaires  au  service 
du  second  semestre  des  obligations,  amortissement 
compris.  Reste  encore  néanmoins  un  solde  de  36.000 
francs,  qui,  augmenté  du  report  à  nouveau  de  ldO  mille 
573  fr.  22,  représente  pour  les  60.000  actions  de  la  So- 
ciété Industrielle  des  Téléphones  plus  de  2  francs 
par  action.  En  prenant  comme  base  les  résultats  de 
9  fr.  pour  huit  mois  et  demi  d'exercice,  nous  voici  donc 
en  présence  d'un  dividende  annuel  de  15  fr.  Et  cela, 
sans  avoir  égard  aux  espérances  que  l'on  est  en  droit 
de  concevoir  :  1<>  de  l'usine  que  la  Société  possède  à 
Calais  pour  l'exécution  des  câbles  sous-marins,  et  qui 
n'a  pas  fonctionné  pendant  l'exercice  écoulé;  2°  des 
avantagea  que  la  Société  retirera  certainement  de  la 
Fusion  qui  s'est  opérée  entre  la  Compagnie  Fran- 
çaise du  Télégraphe  de  Paris  à  New-York  ei  la  Société 
Française  des  Télégraphes  Sous-Marins,  fusion  qui 
doit  amener  la  jonction  des  câbles  des  Antilles  avec 
le  câble  de  Paris  à  New  York,  qui  doi  même  être 
doublé;  3»  et  de  la  pose  du  câble  sousmarm'  de  Mo- 
zambique à  Majunga  auquel  elle  s'est  intéressée  pour 
la  plus  grande  partie.  L'avenir  de  la  Société  Indus- 
trielle, «race  aux  ressources  diverses  dont  elle  dispose, 
ne  laisse  donc  rien  à  désirer.  Quant  à  la  sécurité  de 
ses  obligations,  elle  est  assurée  par  les  contre-parties 
de  l'actif;  et  le  service  de  ces  titres  n'exige  qu'une 
annuité  de  404.000  francs,  alors  que  les  bénéfices  de 
l'entreprise  se  sont  élevés,  pour  huit  mois  et  demi, 


à  2.121.047  fr.93,  soit,  après  déduction  îles  frais  géné- 
rait, r,  des  annuités  aux  brevets  et  de  l'abonnement 
au  timbre,  à  1.725.305  francs  93  nets. 

A.    I  KCIIKNKT. 


ASSEMBLÉE  GÉNÉRALE 

DÉ  LA 

Société  Générale  du  Crédit  Industrie]  cl  Commercial 


Les  actionnaires  de  la  Société  Générale  du  Crédit 
Industriel  et  Commercial  sont  convoqués  en  assem- 
blée générale  annuelle  ordinaire  pour  le  19  mars  pro- 
chain. On  trouvera  l'ordre  du  jour  de  c.etie  assemblée 
aux  annonces  du  présent  numéro.  Mentionnons  seule- 
ment ici  que  le  Conseil  d'administration  .le  la  Société 
a  fixé  le  dividende,  pour  l'exercice  1694,  à  12  fr.  50  par 
action  libérée  de  125  francs,  soit  12  fr.  nets  d'impôt. 
Gomme  les  actionnaires  ont  déjà  reçu  un  acompte  de  5 
francs,  il  leur  reste  encore  à  toucher  7  francs  nets. 

Si  on  examine  attentivement  la  marche  des  aifaires 
du  Crédit  Industriel  et  Commercial  pendant  1  année 
qui  a  pris  fin  au  31  décembre  dernier,  on  en  arrive  à 
conclure  que,  par  suite  des  bénéfices  acquis,  bénéfices 
qui  sont  sensiblement  les  mêmes  que  ceux  de  l'année 
1893,  on  aurait  pu  facilement  arriver,  pour  1894,  à  la 
distribution  d'un  dividende  égal  à  celui  de  l'exercice  pré- 
cédent et  qui  se  montait  à  14  fr.  58  bruts.  Mais  le  Con- 
seil d'administration  a  cru  préférable,  —  maintenant 
qu'il  n'y  a  plus  à  doter  la  réserve  statutaire  qui  a 
atteint  son  maximum  de  G  millions  de  francs,  ce  qui 
représente  le  dixième  du  capital  social,  et  40  0/0  du 
capital  versé  effectivement  —  de  renforcer  les  provi- 
sions, en  vue  des  affaires  en  cours,  et  nous  ne  pou- 
vons qu'approuver  cet  acte  de  prévoyance,  qui  cor- 
respond si  bien  aux  idées  émises  constamment  par 
1 Economiste  Européen  sur  les  Sociétés  par  actions. 

Au  reste,  et  à  tout  bien  considérer,  le  dividende  de 
12  fr.  50  représente,  sur  le  capital  effectif  versé  (l'ac- 
tion du  Crédit  Industriel  étant  libérée  seulement  de 
125  fr.),  une  rémunération  de  10  0/0  l'an.  En  tenant 
compte  du  cours  auquel  s'établissent  actuellement  les 
actions  de  cette  institution  :  540,  cours  peu  différent  de 
celui  pratiqué  il  y  a  un  an,  on  trouve  que  le  taux  de 
capitalisation  de  ces  titres  représente  encore  annuelle- 
ment un  rendement  exceotionnellement  rémunérateur 
de  plus  de  7  0/0. 

On  peut  donc  se  montrer  satisfait  des  résolutions 
proposées  par  le  Conseil  du  Crédit  Industriel,  résolu- 
tions qui  laissent,  pour  l'avenir,  les  coudées  fran- 
ches 4  cet  Etablissement,  et  nous  sommes  persuadés 
que  les  actionnaires  approuveront  les  décisions  prises 
par  ceux  à  qui  incombe  la  défense  de  leurs  intérêts, 
rendant  ainsi  justice  à  leur  gestion  sage  et  prudente. 

J.  M. 


COMPAGNIE  FRANÇAISE 

DE  MINES  D'OR  ET  D'EXPLORATION 


La  Compagnie  Française  de  Mines  d'or  et  d  Explo- 
ration, dont  il  a  été  tant  parlé  depuis  quelque  temps 
est  définitivement  formée.  Sa  deuxième  assemblée 
constitutive  a  eu  lieu  le  8  courant,  et  il  nous  appartient, 
maintenant,  d'examiner  le  but  qu'elle  se  propose  et 
les  services  qu'elle  peut  être  appelée  à  rendre. 

La  Société  a  pour  objet:  la  recherche,  l'élude,  l'achat, 
l'exploitation  de  mines  d'or  ou  de  gisements  aurifères; 
la  création  d'entreprises  minières  d'or  ou  dV  xploration  ; 
l'achat  et  la  vente  de  toutes  concessions  ;  l'achat  et  la 
vente  d'actions,  parts  d'intérêts  ou  toutes  autres  va- 
leurs de  Sociétés  de  mines  d'or  et  d'exploration,  soit 
pour  son  compte,  soit  pour  compte  de  tiers  ;  la  repré- 
sentation de  Sociétés  de  mines  d'or  ou  d'exploration 
pour  toutes  opérations  ou  négociations,  et  , généi  alement, 
toutes  opérations  pour  compte  de  tiers  relatives  aux 
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mines  d'or  et  aux  Sociétés  d'exp'oration  ;  1rs  opérions 
linancières.  commerciales  et  indubtrielles  se  rattachant 
directement  ou  indirectement  aux  ohjets  ci-dessus  spé- 
cifiés; enlin,  les  opérations  de  toute  nature  dans  le  Sud 
de  l'Afrique. 

La  Société,  dont  la  durée  est  fixée  à  50  années,  a  son 
siège  à  Paris,  3,  rue  Saint-Georges.  Elle  pourra  établir 
des  succursales  on  agences  en  France  et  à  l'éiranger, 
partout  où  le  Conseil  d'administration  le  jugera  con- 
venable. Son  capital  social  est  établi  à  .10  millions  de 
francs,  divisé  en  100.000  actions  de  100  francs  chaenne, 
devant  rester  nominatives  jusqu'à  leur  complète  libé- 
ration. Ce  capital  peut  être  augmenté  jusqu'à  25  mil- 
lions de  francs  par  décisions  du  Conseil  d'adminis- 
tration. Au  delà  de  ce  chiffre,  les  augmentations 
devront  être  décidées  par  les  actionnaires  réunis  en 
assemblée  générale. 

En  cas  d'augmentation  par  l'émission  d'actions 
payables  en  numéraire,  les  propriétaires  d'actions  anté- 
rieurement émises  auront  un  droit  de  préférence  à  la 
souscription  de  la  moitié  des  actions  à  émettre.  L'antre 
moitié  s^ra  réservée  aux  souscripteurs  du  capital  social 
d'origine  —  c'est-à-dire  du  capital  actuel.  —  qui,  de 
plus,  ont  droit  à  15  0/0  des  bénéfices  réalisés  par  la 
Société  et  restant  disponibles  après  la  dotation  des 
réserves  et  le  paiement  d'un  intérêt  de  6  0/0  l'an  aux 
actions.  A  noter  que  ces  15  0/O  pourront  être  repré- 
sentés par  des  parts  bénéficiaires  dont  le  Conseil  d'ad- 
ministration déterminera  le  nombre,  la  forme  et  le 
mode  de  transmission. 

Nous  venons  de  parler  du  droit  de  préférence  réservé 
en  cas  d'augmentation  du  capital  social.  Mentionnons, 
ici,  que  ce  droit,  toutefois,  ne  s'exercera  pas,  pour  la 
première  augmentalion,  dans  la  limre  de  2.500. 00o  fr.  De 
plus,  pour  les  augmentations  au  delà  du  chiffre  de 
12.500  000  francs,  l'assemblée  générale,  sur  la  propo- 
sition du  Conseil  d'administration,  pourra  décider  qu'un 
tiers  des  actions  nouvelles  à  émettre  s»-ra  placé  par  les 
soins  du  Conseil,  avant  tout  partage  du  droit  réservé, 
comme  il  est  dit  plus  haut,  aux  actionnaires  et  aux 
propriétaires  de  parts  bénéficiaires. 

Voici  les  noms  des  personnalités  qui  ont  été  appelées, 
pour  six  ans,  à  la  diriger:  Administrât-  urs  :  MM.  le 
comte  J.  de  Çamondo,  E.  Ducourau,  le  haron  Hély 
d'Oissel,  J.  Kulp,  S.  Lilienthal,  Ernest  May,  Harry, 
Mosenthal  et  Hamiltôn  Smith. 

Commissaires  de-  comptes  nommés  pour  un  an  : 
MM.  Corrion  et  Pfeifîer. 

Ajoutons,  enfin,  que  deux  de  nos  grandes  Sociétés 
de  crédit  s'intéressent  particulièrement  à  la  nouvelle 
Compagnie  Française  des  Mines  d'or  et  d'Exploration 
qui  trouvera,  de  ce  fait,  un  appui  sérieux  auprès  du 
public. 

P.  B. 


Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 


Informations  Econoips  et  Financières 


Les  Bons  du  Trésor.  —  Par  décis;on  du  Ministre 
des  finances,  en  date  du  9  février  1895,  l'inté  èt  attaché 
aux  lions  du  Trésor  a  été  fixé  ainsi  qu'il  suit  à  partir 
du  lunli  11  février  inclusivement  : 

A  1  3/4  p.  100,  pour  les  Bons  à  trois  mois; 

A  2  p.  100,  pour  les  Bons  de  quatre  mois  à  un  an. 


Mouvement  des  Caisses  d'Epargne.  —  Voici  le 
relevé  des  opérations  concernant  les  Caisses  d'épargne 
ordinaires,  du  l"  au  10  février  1895  : 

Dépôts  de  fonds   11.625.401  19 

extraits  de  fonds   6.648.183  87 

Excédent  de  dépôts   4.977.277  32 

Excédent  de  dépôts  du  1er  janvier  au  10  février 
1895  :  10.159.187  fr.  87. 

Capitaux  employés  en  achats  de  rentes,  du  1er  au 
10  février  1895,  pour  le  compte  des  déposants  des 
Caisses  d'épargne  ordinaires  :  1.070.520  fr.  75. 


7  février 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Banque  : 

7  février  14  février 

Or   2.141.436  250  2.146.027.S27; 

Argent...    1 .835.923  903  1.235.725  138. 

3.377  360.153  1F~3S1  752.966 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour  

„    ,       ...   „    .   (  Effets  Paris  

Portefeuille  Pans  |  EffeU  Etranger.... 

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)  

Rentes  disponibles   

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spécial  e  

Divers   

Total  

PASSIF 

Capital  do  la  Banque  >  , 

Bénéfices  en  addition  au  capital  

,  t  Loi  du  17  mai  1834   , 

Réserves  \  Ex-banques  département 
mobilières  /  Loi  dlJ  $jnîn  18r57  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  . . 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescimpte  du  dernier  semestre  

Divers   


3.377.360.153 


68  896 
16S  450  152 


262  283.471 
1.870. SCO 
18  6im. 
124  841.3.-8 
153  897  126 
140.000.liC0 
10.000.000 
2.980. 75C 
99.627.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.227.U9 

672  137 
8.407.414 
93  049  608 


14  février 


4.  F.62. 161.241 


Total . 


3.381.752.936 


?9  045 
159.035.771 


247  739.347 
1.022.800 
18.600 
12i.50i.358 
11'). 997  (55- 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.6*7.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.228.522 

692.466 
8.407.444 

90.885. îî» 


4.r-33  334.011 


182.500.00i 
8. 002. 315 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4  00' '.000 
8  407  411 
3.631  985.98 1 
17  180 
35  657  897 
107  745  *32 
417.87(1  bSi 
61  457.1,7 
3  50'.  454 
2.172.3SU 
782  3'7 
58  301  ^31 


182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4.000.000 
8.407.444 
.598  705.550- 
16  695.990 
33.963  *85 
123.6i7  288 
408  4i6  395 
63  298  w3l 
3.27-  946 
2.330.027 
782  337 
57  817.551 


4  562.161  241  4.531.934.014 


Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Circulation. ....  

Encaisse  , 

Portefeuille  

Avances  aux  partie 
—      à  l'Etat.... 
Compt.  cour.  Trésor 

—  part. 
Taux  d'Escompte 

Primo  de  l'or  

Bénéfices  nets  


19  févr. 

18  févr. 

17  févr. 

.15  févr. 

14  févr. 

1*91 

1892 

1893 

1891 

1895 

millions 

millions 

millions 

millions 

millions 

3.1U  8 

3.'  91.6 

3.368  3 

3  5>28.3 

3  598.7 

2.4.9.7 

2.6<6.9 

2  892  6 

2.9  3  3 

3  3M.7 

802  3 

661  2 

51S  1 

735.7 

406  7 

285.8 

310.5 

319  1 

2S8.5 

273.5 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

205.8 

314  4 

61  2 

219.9 

123.6 

339  6 

390  6 

43t.  5 

379  7 

471.7 

3  0/0 
4  %  O/OO 

3  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

1  yt  'i/oo 

pair 

pair 

pair 

4.855  5 

3.188.6 

2  381.4 

2  960.8 

1.637  5 

Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Depuis  le  11  février  présent  mois,  les  10.000  obliga- 
tions de  300  fr.  4  0/0  de  la  Compagnie  des  Eaux  de 
Bayonne  sont  cotées  sous  deux  rubriques  distinctes, 

cifïôCtt^GS  * 

L'une,  aux  3.000  obligations,  nos  i  à  3000,  dites  pri- 
vilégiées, dont  les  titres  portent  au  recto  et  au  verso 
une  estampille  constatant  la  délégation  à  leur  profit  des 
annuités  dues  par  la  Ville  de  Bayonne,  pour  fourniture 
d'eau; 

Et  l'autre,  aux  7.000  obligations,  n<w  3001  à  10000. 


Depuis  le  11  février  présent  mois,  les  ol.ligations  de 
l'Emprunt  de  la  Ville  de  Niort  3  60  0/0  1894  sont  ad- 
mises aux  négociations  de  la  Bourse,  au  complant. 

Ces  'itres  sont  inscrits  à  la  1™  partie  du  Bulletin  de 
la  Cote. 

2.670  obligations  de  500  fr.  3  60  0/0,  entièrement 
libérées  et  au  porteur,  émises  à  498  fr.  75;  retnbour- 
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sal  les  au  pair  par  tirages  au  sort  semestriels,  en  48  ans 
au  plus,  de  18D0  a  1944. 

Intérêt  annuel  :  18  fr.,  payables  par  moitié  les- 35 mai 
et  25  novembre  de  chaque  année. 

Jouissance  courante  :  25  novembre  L894. 

Service  des  titres  et  des  coupons,  à  Paris,  au  Crédit 
Lyonnais,  boulevard  des  Italiens,  19. 


Depuis  le  11  février  présent  mois,  les  obligations  de 
l'Emprunt  de  la  Ville  de  Montpellier  3 1/2  0/o  1894  sont 
admises  aux  négociations  de  la  Bourse,  au  comptant. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  l>e  partie  du  Bulletin  de 
la  Cote. 

g. 256  obligations  de  500  fr!  3  1/2  0/0,  émises  à  495  fr.  ; 
remboursables  au  pair,  par  tirages  au  sort  annuels,  en 
35  ans  au  plus,  à  partir  du  31  décembre  1895. 

Intérêt  annuel  :  17  fr.  50,  payables  par  moitié  les 
30  juin  et  31  décembre  de  chaque  année. 

Ces  obligations  sont  actuellement  représentées  par 
des  titres  provisoires,  au  porteur,  libérées  de  140  fr. 

Service  des  titres  et  des  coupons,  à  Paris,  au  Crédit 
Lyonnais,  boulevard  des  Italiens,  19. 


Depuis  le  11  février  présent  mois,  les  actions  de 
la  Société  du  Chemin  de  fer  de  Miramas  à  Port-de- 
Bouc  sont  admises  aux  négociations  de  la  Bourse,  au 
comptant,  à  la  2«  partie  du  Bulletin  de  la  Cote. 

900  actions  de  500  fr.  émises  au  pair,  entièrement 
libérées  et  au  porteur. 

Jouissance  courante  :  1er  octobre  1894. 

Siège  social  à  Paris,  rue  Cambon,  49. 


Depuis  le  12  février  présent  mois,  les  titres  de  l'Em- 
prunt Russe  dit  :  Obligations  4  0/0  du  Chemin  de  1er 
Dvinsk  Vitebsk,  sont  admis  aux  négociations  de  la 
Bourse,  au  comptant  et  à  terme. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  Ire  partie  du  Bulletin  de 
la  Cote. 

Cet  emprunt,  au  capital  de  3.026.240  livres  sterling, 
est  représenté  par  151.312  obligations  de  20  livres  ster- 
ling ou  100  francs,  entièrement  libérées  et  au  porteur. 

Bemboursables  au  pair,  par  tirages  au  sort  annuels, 
en  58  ans,  de  1894  à  1951. 

Intérêt  annuel  :  20  fr.,  payables  par  moitié  les  5  avril 
et  4  octobre  de  chaque  année. 

Jouissance  courante  :  5  octobre  1894. 

Les  coui's  se  cotent  en  rente. 

Les  négociations  à  terme  ont  lieu  par  2.000  fr.  de 
rente  et  les  multiples,  Elles  sont  soumises  à  la  double 
liquidation  et  au  courtage  fixe  de  25  fr.  par  2.000  fr.  de 
rente. 

Service  des  titres  et  des  coupons,  à  Paris,  à  la  Banque 
Russe  pour  le  commerce  étranger,  rue  du  Quatre-Sep- 
tembre,  31. 

Les  Recettes  des  Théâtres  et  Spectacles  de  Paris. 

—  Dans  notre  numéro  8  (G  mars  1892),  nous  avons 
publié  le  relevé  des  recettes  des  théâtres  de  Paris  de 
1848  à  1891.  Voici  les  chiffres  des.  recettes  depuis  1889  : 

Francs 


1889. 
1890. 
1891. 


Francs 

32.138.998 
23.013.459 
23.599.657 


1892. 
1893. 
1894, 


22.533.316 
28.132.106 
29.257.451 


Nous  rappellerons  que,  depuis  1893,  l'Administration 
de  l'Assistance  publique  fait  figurer  les  recettes  des 
cafés-concerts  et  autres  établissements,  qui  ne  figu- 
raient pas  antérieurement  dans  ses  relevés.  Il  y  a  lieu, 
pour  comparer  les  années  1893  et  1894  aux  précédentes, 
de  déduire  des  chiffres  de  la  première  6.577.836  francs 
et  de  1894,  6.065.269  fr.  ;  ce  qui  ramène  les  chiffres 
comparatifs  à  21.734.270  francs  en  1893  et  à  23.192.162 
francs  en  1894. 

On  voit  que  la  dernière  année  a  été  meilleure  pour 
les  théâtres,  l'augmentation  sur  1893  se  chiffrant  par 
1.457.892  francs. 


Voici  maintenant  le  détail  des  recettes  de  l'année 
1894  comparé.!  à  1893  : 

1894  [803 

Francs  Francs 

Opéra   3.146.670  24  3.319.588  74 

.   Comédie-Française..  3.009.778  93  1.8 W.898  86 

Opéra-Comique   1.545. '2(57  »  1.724.183  50 

Odéon    4*8.609  73  453.780  48 

Gymnase   578.390  50  863.'840  » 

Vaudeville   1.487.984  20  977  0SS  05 

Variélés   930. J44    »  1  161.332  90 

Palais-Royal   778.849   »  683.933  » 

Gaité..   715.3*8    »  6*6  007  50 

Chàlelet   953. 49Ï    »  832.393  » 

Ambigu   (501  644    »  424.858  50 

Porle-Saint-Martin. . .  766.531  25  769.809  25 

FoLies-Dramnliques. .  493.176  60  555  914  05 

Bouffes-Parisiens   521.644  50  382.653  » 

Renaissance   1.305.551  50  348.373  50 

Nouveautés   494.486  99  759  021  50 

Menus-Plaisirs   143.741    »  261.457  25 

Clnny   330.775  25  326.369  25 

Châtéau-d'Eau   301.044  50  309.779  40 

Déjazet   133.322    »  129.588  25 

Belleville   183.609  55  196.018  25 

Montmartre   126.875  05  130.117  47 

Balignolles   133.386  40  141.515  09 

Gremlle   141.803  35  136.684  65 

Montparnasse   199.533  35  191.844  80 

Gobelias   167.797  80  159.276  60 

Bouffes-du-Nord   150.952    »  132.714  50 

Voltaire   »  30.575  60 

Moncey   130.583  30  71.467  50 

Nouveau  Théâtre. .. .  192.060    »  401.510  50 

Geand-Théâlre.   »  358.366  38 

Folies-Bergère  ......  1.147.406  50  1.128.615  » 

Isola   49.161    »  » 

Dickson n   »  25.554  20 

Robert-Houdin  ......  38.364  50  41.267  25 

Cirque  d'Hiver   368.408  50  376.531  75 

Cirque  d'Eté   269.974    »  317.850  75 N 

Cirque  Fernando   73.003  70  181.432  75 

Nouveau-Cirque   .      700.577  75  946.478  50 

Pôle-Nord   200.606    »  467  029  » 

Palais  de  Glace   651.775    »  » 

Vélodrome  d'Hiver. .  198.517    »  32.529  » 

Patinage  à  roulettes  .  »,  52  415  » 

Panor.  d'Austerlitz . .  28.260  75  33.259  50 

Casino  de  Paris   569.210  50  541  147  50 

Bullier   154.792    »  164.849  50 

Jardin  de  Paris   288.655  50  281.15*  50 

Moulin-Rouge   582.964  50  625.160  » 

Eldorado   385.415    »  566  544  » 

Scala   621.396  75  455.730  » 

Alcazar  d'Eté   187.431  50  152.943  75 

Ambassadeurs   404.988  75  432  871  50 

Horloge   175.636  50  228  981  » 

Parisiana   271.830  50  » 

Bataclan   342.310  25  461  25 

Eden-Conccrt   382.693  40  381514  05 

Olympia   493.998   »  722.307  <> 

Cigale    158.463  10  225.748  75 

Fourmi   75.847  50  » 

Concert  Parisien   86.017  15  123.364  50 

Concert  Européen  . . .  110.784  20  169.654  50 

Epoque   119.H78  35  118.140  50 

Gaité-Montparnasse..  200.178  65  214  276  70 

Gaité-Rochechouart. .  153.218  50  160.235  55 

Trianon-Goncert   182.137  25  » 

Musée  Grévin   427.937  05  424.374  » 

Totaux   ~29.257.430  61     28.312  106  57 

Voici  les  comparaisons  avec  l'année  1893  pour  les 
grands. théâtres  : 

Augmentation  :  Comédie-Française,  169.875  fr.  09  ; 

Gymnase,  215.550  fr.  50;  Vaudeville,  509.899  fr.  15: 
Palais-Royal,  94.416  fr.,  etc. 

Par  contre,  nous  relevons  les  diminutions  suivantes: 

Opéra,  172.918  fr.  50;  Opéra-Comique,  178.865  fr.  50; 
Odéon,  25.170  fr.  75;  Variétés,  23i.l88  fr.  90. 


Octroi  de  Paris.  —  Les  produits  de  l'octroi  de  Paris 
se  sont  élevés,  pendant  le  mois  de  janvier  1895,  à 
11,235.700  francs,  en  augmentation  de  91.220  fr.  sur  les 
produits  de  janvier  1894  et  en  augmentation  de  610.913 
francs  sur  les  évaluations  budgétaires  correspondantes. 
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Le  Rendement  des  Impôts  en  Janvier  1895.  - 

Nous  avons  publié  dans  notre  numéro  du  9  février 
1895.  page  180,  le  résultat  du  recouvrement  des  impôts 
en  janvier,  d'après  les  chiffres  fournis  par  le  Ministère 
des  finances.  Le  tableau  ci  dessous  complète  et  rectifie 
ces  renseignements.  La  diminution  des  recouvrements, 
par  ranport  aux  évaluations  budgétaires,  est  de  409.800 
francs  et,  par  rapport  à  janvier  1894,  de  21.456.400  fr. 

BUDGET    DE    L'ÉTAT    (France  et  Algérie) 

RECOUVREMENTS  du  mois  de  janvier  189o 

Recouvrements  (Milliers  de  francs) 


Désignation 
des 
produits 


FRANCE  (1S95) 

Impôts  directs  

Impôt  4  0/0  

Enregistrement  

Timbre  

Douanes  

Contributions  indirectes  

Sels  

Sucres  

Tabacs  

Allumettes,  poudres,  etc  

Postes.  Télégr.  et  Téléphones 

Domaines  .  

Forêts  

Produits  divers  

Ressources  exceptionnelles. 

Recettes  d'ordre  

Totaux  pour  la  France. 


Recouv. 
de  jarj. 
1895 


14.769 
46.215 
16.J60 
28  393 
43.417 
1  823 
10.'  PS 
29,641 
1.903 
17.722 
941 
508 
357 

» 

1  570 


214.320 


Evaluât, 
budgé- 
taires. 


15.021 
44  188 
16.36i 
2'.).  305 
48  110 
1  774 
8:789 
29.235 
2.0S9 
16. 4SI 
961 
741 

m 

» 

1.397 


214  820 


Différen 
par  rapp. 

aux 
évaluât, 
b  -.jgetair. 


+  2 


+ 


252 
,026 
595 
912 
4.693 
49 
1  309 
406 
156 
1.268 
22 
235 
53 
» 
172 


199 


Différent' 
par 
rapport 
à  1894 


» 

244 
1  174 
202 
23  011 
788 
il 
1  904 
331 
95 
28 
64 


141 

» 

181 


—    21  456 


Compagnie  Générale  de  Chemins  de  fer 

Paranagua-Curitvba 
(111  kilom  )  (1) 


Recettes  du  mois  de  janvier  

Recettes  des  mois  antérieurs. . . 

Recettes  totales  des  mois  écoulés 

de  l'exercice  

Recetteskilornétriques  annuelles 

du  mois  de  |anvier  

Recetteskilornétriques  annuelles 

des  mois  écoulés  de  l'exercice 
Prolongements 

(Longueur  actuelle  279  kit.  5)  (2) 

Recettes  du  mois  de  janvier... 
Recettes  des  mois  antérieurs. . . 
Recettes  totales  des  mois  écoulés 

de  l'exercice  

Recetteskilornétriques  annuelles 

du  mois  de  janvier  

Recettes  kilométriques  annuelles 

des  mois  écoulés  de  l'exercice 


1895 
Francs 

316.384 


brésiliens 

1894 
Francs 

210.803 


316.384 
33.560 
33.560 


210.803 
22.360 
22.360 


243.220  167.491 


243.220 
10.240 
10.246 


167.491 
10.113 
10.113 


(1)  Garantie  par  kilomètre  20. «38  fr. 
^    —  5.084  fr. 


Mines  de  Vigsnaës.  —  L'assemblée  annuelle  de  la 
Société  des  Mines  et  Usines  de  cuivre  de  Vigsnaës  a  eu 
lieu  le  22  janvier. 

L'amélioration  qui  s'était  produite  pour  1  exercice 
précédent  et  qui  avait  pu  faire  croire  aux  plus  opti- 
mistes que  le  i«mps  de  l'antique  splendeur  de  la  Société 
était  près  de  renaître,  a  été  de  courte  durée. 

La  Société  va  liquider,  sauf  à  se  transformer  ensuite 
8i  les  circonstances  le  permettent. 

L'exploitation  de  la  mine  Norvégienne  de  cuivre  de 
Vmsnars,  qui  fut  l'objet  principal  de  l'activité  de  a 
Société  a  complètement  cessé  d'être  fructueuse,  et  la 
Société'se  propose  de  réaliser  cette  partie  de  son  avoir 
et  en  tout  cas,  d'abandonner  une  exploitation  dans  des 
conditions  onéreuses.  Par  contre,  l'usine  d'Hemixen,  et 
plus  particulièrement  la  fabrication  de  1  acide  sultu- 

que,  donnent  des  résultats  figurant  pour  le  dernier 


exercice  par  86.559  fr.  au  crédit  de  profits  et  pertes.  Il 
serait,  en  conséquence,  question  de  reconstituer  pour 
Hemixen  une  Société  belge  spéciale. 

Le  compte  de  profits  et  pertes  solde  par  2  millions 
226.000  francs  (dont  145.000  fr.  aâérant  à  l'exercice 
1893-1894),  mais  sans  tenir  compte  des  dévaluations  de 
l'actif. 

Société  Immobilière  Marseillaise.  —  L'assemblée 
géné:ale  ordinaire  des  actionnaires  de  la  Société  Im- 
mobilière Marseillaise  a  eu  lieu  le  22  janvier,  à  Mar- 
seille. 

Am-ès avoir  entendu  la  lecture  des  rapports  habituels, 
elle  a  approuvé  les  comptes  de  l'exercice,  1893-1894  et 
fixé  le  dividende  y  afférent  à  27  fr.  par  action,  sur 
lequel  un  acompte  de  10  fr.  a  été  payé  le  1er  août  1894 
et  le  solde  de  17  fr.  est  payé  depuis  ie  1er  février  cou- 
rant, sous  déduction  des  impôts. 

A  1  issue  de  la  séance,  il  a  été  procédé  au  tirage  au 
sort  de  125  actions  à  rembourser  à  partir  du  1er  février 
1895,  conformément  au  tableau  d'amortissement  adopté 
par  l'assemblée  générale  ordinaire  du  31  mai  1890. 


Compteurs  et  Matériel  d'Usines  à  Gaz.  —  Les  ac- 
tionnaires de  cette  Société  se  sont  réunis  samedi  der- 
nier, 9  février,  en  assemblée  générale  extraordinaire. 

C-tle  réunion  avait  pour  objet  de  régulariser  un 
échange  de  terrains  survenu  entre  la  Société  et  la  Ville 
de  Paris.  Grâce  à  cet  échange  et  à  l'acquisition  anté- 
rieure d'un  terrain  contigu,  ta  Société  des  Compteurs  a 
pu  agrandir,  dans  une  proportion  notable,  ses  ateliers, 
tout  en  recevant  de  la  Ville  une  soulte  de  175.000  fr. 

Le  Conseil  a  fait  ressortir  l'utilité  de  cet  agrandisse- 
ment de  ses  ateliers  au  moment  où  un  gran  t  accroisse- 
ment de  commandes  rendait  insufiisanie  son  installa- 
tion première. 

Nous  croyons  savoir  que,  au  31  décembre  dernier,  le 
chiffre  d'affaires  était  en  augmentation  de  600.000  fr. 
environ  sur  le  chiffre  correspondant  au  31  décembre  1893. 


Société  du  Figaro.  —  L'assemblée  annuelle  ordi- 
naire des  actionnaires,  réunie  le  11  courant,  a  voté  à 
l'unanimité  les  résolutions  suivantes  : 

10  Approbation  des  comptes  de  la  gérance  pour  l'exer- 
cice 1894  ;  t  ■ 

2°  Fixation  du  solde  du  dividende  à  15  fr.,  ce  qui 
porte  le  dividende  de  l'exercice  à  65  fr.  par  titre,  net 
d  impôts;  *  n> 

3o  Report  à  l'exercice  1895  d'une  somme  de  34.509 
francs  16  ;  •  . 

40  Réélection  de  MM.  Prestat  et  Prevet,  membres  du 
Conseil  de  surveillance,  tombés  au  sort. 

11  résulte  des  rapports  de  la  gérance  et  du  Conseil 
que  le  bénéfice  de  l'exercice  1894  est  de  1.721.298  fr.  87. 


RECETTES  DES  CHEMINS  DE  FER  FRANÇAIS  (Grandes 
Compagnies)  du  29  janvier  au  4  février  1895  (5«  semaine) 

(En  milliors  de  francs)   


Désignation  des 
lignes 


Etat  

Paris-Lyon-Méditer 

—  Rhône  au  Mont-Cenis 

—  Chemins  Algériens.. 

Nord  

Ouest  

Orléans  

Er,t  

Midi  

Est-Algérien  

lîône-Guelma  voie  larg. 

—         voie  étroite 

Ouest-Algérien  

Arzew  à  Kralfallah. . 
Médoo  


êtres 
>ités 

Rec.  br.  de 

Rec.  br.  depuis 

la  semaine 

le  l°rj 

auvier 

Différence 

e  -= 

1895 

S  p. 

1891 

—  H 
l>  © 

1895 

1894 

1895 

2.761 

673 

698 

2.571 

2.539 

+ 

31 

8.601 

5.789 

5. 748 

21.503 

22.1K3 

680 

133 

81 

82 

315 

330 

14 

513 

136 

t26 

492 

4ol 

+ 

30 

3.699 

3.316 

3."2i 

16.599 

17.341 

742 

5.350 

2  283 

2.383 

9  338 

9  410 

62 

G.  772 

2.765 

3  057 

10.5)9 

11.172 

622 

4.802 

2  197 

2  372 

9.118 

9.31D 

192 

3.136 

1.677 

1.600 

6  015 

0  0M 

6 

897 

71 

94 

4o3 

483 



19 

607 

70 

48 

179 

139 

40 

128 

12 

5 

30 

15 

15 

296 

45 

23 

184 

165 

19 
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29 

20 

105 

101 

3 

101 

13 

21 

80 

96 

15 
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LA  SITUATION 


Berlin,  14  février  1895. 
L'Empereur  et  la  Marine.  —  Ouverture  du  Canal  des  Deux-Mers.  — 
La  Loi  sur  les  Menées  révolutionnaires.  —  La  Réforme  do  la 
Bourse.  —  Les  Finances  prussiennes  et  les  nouveaux  Droits  de 
Timbre.  —  Lo  Reichstag  et  le  Paragraphe  de  la  Dictature. 

L'Allemagne,  où  le  naufrage  du  transatlantique  YElb 
a  causé  une  si  douloureuse  impression,  n'a  pas  été  in- 
sensible au  péril  de  votre  transatlantique  La  Gas- 
cogne. 

L'Empereur  s'est  même  intéressé  au  sort  de  ce  na- 
vire, car  «  rien  de  ce  qui  concerne  la  marine  ne  lui  est 
étranger  ».  Tout  récemment  encore,  il  l'a  prouvé,  dans 
une  conférence  à  le  Société  Militaire,  sur  la  nécessité 
d'une  coopération  intime  de  la  flotte  et  de  l'armée  dans 
les  opérations  de  campagne. 

Ce  qui  lui  tient  toujours  à  cœur,  c'est  surtout  le 
renforcement  de  la  marine  militaire  allemande  et  il  n'a 
pas  renoncé  à  l'espoir  d'obtenir  du  Reichstag  les  crédits 
nécessaires  au  développement  de  la  flotte  de  guerre. 

Dans  le  même  ordre  d'idées,  je  vous  annonce  l'ouver- 
ture du  canal  des  Deux  Mers  allemand,  c'est-à-dire  de 
la  B:ilti«|ue  à  la  mer  du  Nord,  pour  la  seconde  quin- 
zaine de  juin.  C'est  la  jonction  assurée,  en  cas  de  guerre 
des  deux  encadres  allemandes. 

Pour  l'avenir  immédiat,  le  commerce  international 
y  trouvera  un  moyen  facile  d'aborder  plus  directement 
la  Russie  baltique  et  Saint-Pétersbourg.  A  cet  éoard, 
la  marine  r*e  commerce  allemande  n'y  gagnera  pas 
plus  que  celles  de  l'Angleterre  ou  de  la  France. 

Les  socialistes  de  la  ebaire  ont  publié  une  déclaration 
solennelle  contre  le  projet  de  loi  tendant  à  réprimer  les 
menées  révolutionnaires.  Pour  atténuer  Fanimosité  qui 
sépare  les  clauses  possédantes  et  les  classes  ouvrières, 
ils  demandent  que  l'Empire  laisse  au  moins  à  ces  der- 
nières la  liberté  de  critiquer  ce  qui  existe.  Le  professeur 
Ad.  Wagner,  le  directeur  de  la  Tagliche  Rundschau 
et  d  autres  personnalités  très  éminentes  ont  adhéré  à 
cette  déclaration.  Ils  la  justifient  en  rappelant  le  pro- 
grès des  idées  modérées  pendant  la  période  postérieure 
a  la  suppression  de  la  loi  contra  les  socialistes. 

Les  nouvelles  répandues  sur  le  point  où  en  est 
arrivée  la  réglementation  des  affaires  de  Bourse  sont 
toujours  contradictoires.  On  ne  sait  pas  encore  au  juste 
si  le  Gouvernement  a  arrêté  la  forme  définitive  du 
projet. 

Le  Ministre  des  finances  prussiennes,  M.  Miquel 
espère  uue  le  remaniement  des  droits  sur  le  timbre 
augmentera  le  revenu  de  12  à  15  millions  de  M  Mais 
M.  Richter  porte  à  plus  de  24  millions  le  surcroît  de 
charges  qui  pèsera  de  ce  chef  sur  la  gent  contribuable. 
Le  serait  le  doublement  des  recettes  actuelles. 

Par  contre,  la  nouvelle  législation  sur  le  timbre  aura 
1  avantage  d'unifier  la  législation  en  vigueur  dans 
les  anciennes  et  dans  les  nouvelles  provinces  nrus- 
siennes.  1 

,;rATPrès  ™  dernier  discours  prononcé  par  l'Alsacien 
Jvuechh  contre  les  navrantes  applications  du  para- 
graphe de  la  Dictature,  le  Reichstag  a  adopté  en  se- 
conde lecture  les  propositions  Kollbus  et  Auer  La 
droite  et  les  nationaux  libéraux  ont  naturellement  voté 
contre  1  adoption.  Malheureusement  le  Reichsta^  ne 
peut  nen  sans  l'assentiment  du  Conseil  fédéral,  formé 
des  Délégués  de  chaque  Gouvernement  allemand 

Les  malheureux  Alsaciens-Lorrains  ne  sont  donc  pas 
encore  surs  d'être  traités  sur  le  même  pied  que  les 
Allemands  de  1  Empire.  1 


et 


BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  do  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve   

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue.. 
Autres  engagements  


1895 


7  IV 


1.098.154 
23  342 
9.114 
489  772 
Ô6  300 
3  692 
47.450 


120.000 
30.000 
1.024.074 

543  931 
19.S22 


l>il.3l 


janv 


+  6.271 

4-  i.007 

—  805 

—  19.(  96 

—  1.517 

—  351 
--  1.624 


non  mod. 
non  mod. 

—  31.53  i 
-|-  15.564 

—  180 


1894 


7  février 


lilf.'Ujanv 


t 


8S8  611 

24  i  85 

10  8J9i 
481  181  4. 

74.703  — 
6  889  + 

39.859  — 


8.584 
702 
582 

1.120 

7.541 
579 

5.056 


120.0001  non  mod. 
30. 000 1  non  mod. 
932.947  —  --0  22b 
427.4*9  -f  18  371 
3.0941 —  321 


Comparaison  avec  1894  et  1893 


Stock  métallique 


(Millions  de  marks) 


31  janv. 
7  l'év. 
15  — 
23  — 
28  — 


31  janv. 

7  fév. 
15  — 
23  — 
28  — 


1893 

901,5 
899,8 
913,8 
929,1 
92i,3 


1894 

880,0 
888,6 
9l)i,4 
918,7 
913,5 


Circulation 


1893 

987,7 
952,9 
92.(.6 
904,6 
927,9 


1894 

953,2 
932,9 
920,2 
892,9 
908,6 


1895 

1091,8 
1098,1 


1895 

1055,6 
1024,0 


Lettres  de  change  et  prêts  sur  titres 


31  janv. 
7  fev. 
15  — 
23  — 
28  — 


1893 

586.6 
f65,8 
555,8 
558,9 
564,0 


1894  1895 


565,3 
5"->f,9 
571.6 
î>84,5 
586,7 


31  janv, 
7  fév. 
15  — 
23  — 
28  — 


Réserve  de  billets 
1893  1894 
. . .  238,2 


269,6 
317,1 
350,4 
322,6 


255,0 
?8i,0 
325,2 
35i,3 
334,0 


576,7 
556.0 


1895 

258.0 
297,4 


Les  Importations  de  Blés  en  Allemagne.  —  La 

conclusion  du  traité  de  commerce  av-c  la  Russie  a 
singulièrement  modifié  le  courant  des  importations  de 
céréales. 

Le  tableau  suivant  indigue,  pour  les  trois  dernières 
années,  les  principales  provenances  des  froments  exo- 
tiques consommés  en  Allemagne  : 

Quintaux  métriques 
1894  1893  1892 

Russie   2.805.943  216.362  2.572  991 

Roumanie   1.429.526  1.435.778  917  850 

Autriche-Hongrie.,.  194.094  237.834  456.730 

Indes  Britanniques .  94.699  27.163  509  081 

Argentine   3.462.445  1.513.961  dfel  697 

Etats-Unis   3.234.975  3.149.282  6.302.130 

Les  importations  russps  ont  dépassé  celles  de  1892 
Mais  ce  n'est  plus  les  Etats-Unis  de  l'Amérique  du 
Nord  qui  tiennent  le  1er  rang  :il  a  été  pris  par  la  Répu- 
blique Argentine. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Berlin 


Berlin,  14  février  1895. 

Affaires  actives  sur  les  titres  industriels  au  comp- 
tant. Les  haussiers  utilisent  tous  les  prétextes  crui 
présentent  quelques  perspectives  de  bénéfice  pour 
pou-ser  les  valeurs.  1 

Ce  matin  s'est  réuni  le  Comité  central  de  la  Bancrue 
del  Empire  pour  fixer  la  détermination  du  dividende  pour 
1  exercice  1894.  1 

Les  Consolidés  sont  bien  tenus,  quoique  les  achats 
pour  compte  anglais  aient  presque  cessé. 
La  tendance  générale  est  ferme. 
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LA  SITUATION 


1895. 


Londres,  14  février 

-,    i  „   situation  <lu  Gouvernement.  - 

US^i"»i^.  -  ÈV-t  _  Échec 

de  L'emprunt  chinois. 

Les  craintes  que  l'on  avait  émises  rela «  aux 
incidents  crue  pouvait  provoquer  la  discussion  ae 
ffisse  nl^araissent  pas  devoir  se  réaliser  :  l'oppo- 
sitiôn  uni  avait  manifesté  son  intention  de  forcer  a 
3 iioî'u  ion  en  notant,  dès  les  premiers  jours,  le 
Gouvernement  en  minorité,  hésite  et  semble  disposée  a 
laisser  la  majorité  s'user  elle-même.  . 

T^a  discussion  n'a  pas  pour  cela  manqué  de  vivacne 
nar  moments  l'orage  a  été  menaçant,  mais  on  a  bien 
^naZ  i^onxïd^uàlàa^  n'était  pas  de  pous- 
se? es  choses  à  fond,  et  la  discussion  de  l'Adresse  se 
te  minera  ainsi  sans  accidents  graves,  Binon  sans 
à  coups  des  deux  côtés  on  tient  à  ce  que  les  choses 
ne  s'enveniment  pas.  L'intérêt  de  l'opposition  est  en 
effet  nùe  à  Inorganisation  du  parti  libéral  s  accentue 
Picore  les  libéraux,  de  leur  côté,  cherchent  a  prolon- 
encore  .  les  ;         existence  difficile,  car  tout 

Kffiiî^ï^l^nnrtte,  qu'une  consultation 
eîeS  le  ne  pourrait  qu'être,  en  ce  moment  fa  aie  au 
rouvé rnen  en  Parce  qu'ils  le  comprennent,  les  ifee- 
Sïx^fWté  un  des  obstacles  les  plus  dangereux; 
fis  onHésarmé  M.  Keir  Hardie  en  proposant  deux- 
même  1  ins  utton  d'une  Commission  de-tinee  a  faire 
îfne  enVuête  sur  la  situation  des  «  sans  travail  ».  Cette 
S^ïaéïïtie-^dpal^Mil  que  le  Gouverne- 

Te  rlnnon^'t'  commerce  extérieur  pendant  le 
mois  de1  ™  était  attendu  a^ec  un  certain  mteret  :  le 
Sondé  des  affaires  était  curieux  de  voir  si  1  année  com- 
mence aveT^  plus-value  ou  avec  une  diminution 
mf'?l  faudrait  combler  pendant  les  mois  suivants.  Di- 
verses ^  c  coitances  ont  empêché  cependant  que  les 
Sres  de  janvier  eussent  une  moyenne  normale  et 
ont  contïïbué  à  ne  donner  à  leur  signification  qu'une 

iTiSnd^cSstances  est  la  mauvaise  saison, 
auia  agi grandement  sur  le  commerce  de  la  nwjgjr 
«nn  pt  f  amsi  contribué  à  diminuer  les  chiffres  de  la 

raionn  est  faite  avec  un  mois  ou  le  commerce  a  nene 
ficlé duretour  d'activité 

des  éh-Vrbon.  a-es,  terminée  en  novembre  18U,3  En  pre- 
destcl  '  ?  •  °t  d'autres  encore  en  considération, 
o^Uu  "larder  ks  chiffres  de  janvn  r  1895  comme 
asse^favorailes  et  comme  montrant  la  continuation  du 
rnouvement  de  reprise  constaté  dans  le  commerce  ge- 

néT ïf ait  mim-ipal  à  noter,  dans  le  dernier  rapport  est 
fin/li- la  matière  première  pour  Hndus  ne  textile 

tâtile  accuse  une  augmentation  d»  363.000  liv  pria 

l'exportation      maetanes  a  au-.  nf iJ«  loi.uuu 

«t  celle  lie»  métaux  diminué  ue4.40OUv.  „  , 


décidé  pourra  retirer  du  marché  n'est  pas  assez  impor- 
tante pour  qu'elle  puisse  provoquer  quelque  inquié- 
tude Avec  la  pléihore  d'or  que  possède  en  ce  moment 
la  Banque  d'Angleterre,  le  retrait.de  quelques  millions 
de  livres  ne  peut  être  envisagé  comme  une  éven- 
tualité défavorable  et  l'on  attend  avec  tranquillité  la 
fin  des  négociations  engagées  ici.  Ces  nAgQMatipnB  se 
poursuivent  dans  le  sens  d'un  placement  de  bO  millions 
de  dollars,  moitié  aux  Etats-Unis  moitié  en  Europe,  d  o- 
bligations  4  0/0.  à  un  prix  qui  rétablirait  eltectivement 
à  3  1/3  0/0  leur  taux  d'intérêt.  Les  pourparlers  sont 
sur  le  point  d'aboutir  et  la  discussion  a  porte  plutôt 
sur  le  prix  d'émission  à  établir  que  sur  la  garantie  du 
remboursement  en  or.  . 

Je  vous  disais  la  semaine  dernière  que  1  emprunt 
Chinois  ne  paraissait  pas  avoir  de  succès;  mes  pré- 
visions ont  été  dépassées  :  sur  les  3  millions  dé  livres 
offerts  par  la  Hong-Kong  and  Shanghai  Banking  Lor- 
■ooration,  la  moitié  seulement  a  été  prise  et  beaucoup 
de  souscripteurs  se  sont  empressés  de  vendre  leur  part 
au  nouvel  emprunt,  dontle  déport  reste  .sensible.  Déjà 
je  vous  avais  signalé  que  le  monde  des  aftaires  se 
montrait  peu  enthousiaste  pour  cette  opération  :  les 
capitalistes  ont  craint  que  le  paiement  J  'me  grosse 
indemnité  de  guerre  ne  vienne  amoindrir  forment  1. 
garantie  offerte  pour  cette  opération.  Cet ,  échec  est 
d'autant  plus  regrettable  qu  un  succès  eut  été  fort  utile 
pour  le  marché  de  l'argent.  ^ 

et'îi 


BILAN   DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

13  Février  1895 

Département  des  opérations  d'émission 
PASSIF 


Billets  créés. 


Liv.  st. 
51.270.315 


TVal   51.270.315 


ACTIF 


Dette  fixe  de  l'Etat. . . 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots  _ 

Total  •  51.270.315 


Département  des  opérations  de  banque 

ACTIF 


1 


PASSIF 

Liv.  st. 

Capital  social   14.553.000 

Réserve  et  profits  et 

pertes   3.449.9o7 

Trésor  et  administra- 

tion  publique.    '  rl\ 

Comptes  particuliers..  Si  JgvBSÎ 

Billots  à  sept  jours.etc.  138. /o. 

Totai   59.248.314 


Lit.  st. 


Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   12.178  488 

Portefeuille  et  avance"  17. 6M  791 

Billets  en  réserve....  26  544.495 

Or  et  argentmonnayés  2.573.5*0 


Total   59.24S.314 

de 


STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


2  o  <■> 

«  a  »! 

■"la 

> 

roportion 
réserve 
ngageme 

Ta 'ix 

spon.  du 
s  opéra 
de  Banq 

« 

co  ■ 

•g 

do 
l'es-. 

'  %> 

pis 

33.776 

26.444 

62 

33.46» 

26.914 

'  63 

32.218 

26.706 

64 

» 

31.822 

26.740 

65 

32.412 

25.739 

65 

» 

32.4Ï7 

2a. 366 

63 

n 

31.886 

218  7 

63 

31.272 

23.670 

63 

» 

38.714 

23.972 

53 

37.9*2 

25  16  i 

55 

» 

33.52s 

26.202 

68 

32.113 

27.112 

65 

30.39Î 

27.819 

69 

» 

30.139 

28.481 

70 

» 

30.130 

29.118 

70 

■ 

Clearing-House 

Résultat  des  compensations  du  7  au  13  Février 

,    à-,  ,«„  £     t8  618.000  I  Lundi  11  lV-v  £  20.371.0UO 

v    À     l    s  Va'v  "  '  21  11 1 .000    Mardi  12  fév   

Total 


17.748.000 
19  919.000 

.£  114.334.000 
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Pour  la  semaine  correspondante  de  18!)'i,  le  total  :i 
été  de  £  iai.SU).00(). 


Le  Commerce  extérieur  en  1894.  —  Plus  inté- 
ressante que  les  statistiques  sur  le  commerce  du  mois 
est  l'annexe  ajoutée  au  rapport  du  Botird  Of  Trade,  re- 
lative au  commerce  extérieur  pendant  l'année 1894  dont 
voici  le  résumé  : 

IMPORTATIONS 

1892  1893  1891 

Des  :  Liv.  st.      Liv  st.      Liv.  st. 

Possessions  britanniques.    97.7t>G.0O0   01.7(59.000  94.023.000 

Pays  étrangers   326.028.000  312.919.000  314.395.000 

423.794.000  404.688.000  408.418.000 

EXPORTATIONS 

Aux  : 

Possessions  britanniques.  74.630.000  72.015.000  72.748  000 
Pays  étrangers   152.447.000  146.080.000  143.446.000 

227.077.000  218.095.000  216.194.000 

Au  point  de  vue  anglais,  ces  chiffres  sont  satisfai- 
sants et  montrent  une  reprise  dans  le  commerce  avec 
les  possessions  britanniques.  On  pourra  constater,  en 
outre,  que  la  baisse  constatée  avec  les  pays  étrangers 
est  due  surtout  à  la  baisse  des  importations  et  expor- 
tations américaines.  Voici  le  détail  des  chiffres  du 
commerce  avec  les  possessions  anglaises  : 


Pays 


Indes  orient1'5. 

Australie  

Canada   

Afrique  du  Sud 
Indes  occidle\. 
Hong-Kong  . . . 
Afrique  occid'0. 
Afrique  orient1» 
Autres  posseons. 


Importations 
1892      1893  1894 


Exportations 
1892      1893  1894 


39.327 
30.543 
14  052 
5  463 
1.94-. 

837 
1.7K7 
234 
3.578 


(En 
35.005 
29.874 
12.946 
5.550 
1.740 
886 
2.162 
148 
3.458 


milliers  de  livres) 


36.383 
31.875 
12.553 
4.989 
1.920 
631 
1.974 
235 
3.4ti3 


30.940 
19.27H 
6.870 

7.9:!H 

2.181 
1.800 
1.389 
113 
4.12.^ 


31.433 
15.083 
6.058 
8.584 
2.3«4 
1.822 
1.624 
285 
4.142 


32.609 
16.083 
5.510 
3.365 
2.194 
1.802 
1.700 
72 
4.383 


97.766  91.769  94.023  74.630  72.015  72.748 

Voici  le  détail  des  chiffres  du  commerce  avec  les  pays 
étrangers  : 

Importations  Exportations 


Pays 


Russie  

Suède   

Norvège  

Danemark  

Allemagne  

Hollande  

Belgique  

France  

Portugal  

Espagne  

Italie  

Autriche  

Grèce  

Turquie  

Egypte  

Indes  orientales 
Chine.... 

Etals-Unis  

Mexique  

Amériq"  central" 

Chili  

Brésil  

Uruguay  

Républ.  Argent. 
Autres  pays  


1892 


1893     1894  1892 


1893 


15.123 
8.230 
3.577 
8.042 
25.727 
28.821 
17.014 
43.519 
3.441 
10.917 
3.384 
1.238 
1.8-'7 
5  552 
10.525 
3.917 
3.583 
108  IKK 
454 
1.0-9 
3.*71 
3.512 
*8* 
4.54- 
9.750 


(En 

18.575 
8.41(j 
3.570 
8.937 
26.365 
28.851 
16.8'i9 
43,658 
2.378 
10.354 
8.948 
1.627 
1  420 
4.979 
8.845 
8.748 
3.894 
91.784 
584 
1.198 
3.797 
4.63K 

m 

4.837 
10.543 


1894 


milliers  de  livres) 


23.496 
8.328 
3.638 
9.512 
27.111 
27.578 
17  063 
43.244 
2.38 
10.487 
3.136 
1.382 
1.276 
4.904 
9.251 
2.311 
3.545 
89.903 
576 
950 
3.6*0 
3.943 
'  267 
6.170 
10.367 


5.357 
2.862 
1.706 
2.622 

17.583 
8.83t 
6.943 

14.6K7 
1.395 
4.673 
5.565 
1.143 
92=! 
6.MJ 
3.193 
3.017 
5.776 

25.547 
1.298 
820 
3.735 
7.910 
1.281 
5.052 

12.72(5 


S2G  027  312.919  314-395  152-447  146-080  143-446 


6.372 
2.69  s 
1.757 
2.540 

17.698 
9,240 
7.129 

13.36 
1.739 
3.614 
5.207 
1.095 
605 
5.769 
3.364 
2.823 
4.613 

23.957 
1.153 
604 
2.386 
7.773 
1.499 

5.536 

13.445 


6.889 
2.978 
1.920 
2.596 

17.015 
8.804 
7.664 

13.543 
1.448 
3.9b7 
5.557 
1.427 
882 
6.5*2 
3.996 
2.678 
4.457 

18.807 
1.212 
998 
2.208 
7.531 
1.486 
4.524 

13.437 


Le  Commerce  Extérieur  en  janvier.  —  Nous 


publions  ci-dessous  notre  ta 
talions  et  Exportations  : 


»leau  mensuel  des  I  mpor 


IMPORTATIONS  ION  ANGLETERRE 

(Janvier  1895  ot  12  mois  (la  1,-KM) 


DÉSIGNATION 


Animaux  vivants... 
Objets  (l'alimentât. 

Exempts  

Taxés  

Tabacs  

Métaux  

Prod.chimiq.,  coul.. 

Huiles  

Mat.  pr'emiè"'  textil. 
Mat.  premiè»>autr°* 
Objets  fabriqués... 

Divers  

Colis  postaux  


Totaux. 


Janvier 
1895 

Comparais»" 

avec 
janv.  1894 

12  mois 
do  1894 

Comparaison 
avec  189.3 

£ 

£ 

£ 

£ 

474.727 

3  9«8 

9.098.796 

2  717.092 

11.872  138 

+ 

675.165 

139  411  601 

4  856.197 

1  9*0.705 

8  788 

21.383  8So 

342  292 

227. 5ï4 

52.315 

3  fia  6"i 

06  581 

1.601  19d 

122.771 

19  062.612 

1.560  89i 

600.583 

162. 459 

6  3.8  268 

16  S51 

676  876 

+ 

11.534 

7  505  703 

+ 
-b 

«04  798 

9.625.233 

2. 25V. 991 

70  623.485 

2.6I5.P98 

Z.699.M>7 

52  567 

13  <M.t4< 

+ 

2. 102.337 

5  683  91- S 

+ 

519.930 

68  958.531 

3  104.235 

1.208.817 

424  (S58 

15. 73a. "06 

227.8/9 

128. '/6< 

+ 

69  011 

808  892 

+ 

189.774 

36.753.068 

H 

1.705  545 

=  4.4  % 

108  505.718 

< 

+1 

3.817.540 
=  0.9  % 

EXPORTATIONS  DE  L'ANGLETERRE 
(Janier  1895  et  12  mois  de  1894) 


DESIGNATION 


Animaux  vivants. . . 
Objets  d'alimentat. 
Matières  premières. 
Obj.t'abr.ou  en  partie 

Fils  et  tissus  

Mét.  et  ouvrages  en 
Mét.(sauf  les  niach.) 

Machines  

Confections  

Prod.chim.etpharm. 

Divers  

Colis  postaux  

Totaux  des  prod.angl. 

Réexportation  des 
marchandises  imp. 

Total  des  exportât. . 


Janvier 
1895 


£ 

39.114 
731.396 
1.308.503 

9.210.205 

2.033.598 
1.121  117 

782  812 
662  667 
2.220  621 

83.883 


18.221.236 
4.827.86! 


22.328  446 


Comparaison 

avec 
janv.  1894 


£ 

5.338 
57.X83 
410.257 

362  681 

41  317 

153  89S 
48.2S9 
57  352 

152.082 
5.342 


72  348 
=  0.4  % 
591  43.S 
=14.0  % 


823.919 
=  3  8  % 


12mois 
de  1894 


Comparaison 
avec  1893 


£ 

665. 35  S  + 
10.698  I94;-|- 
19.  M6. 100,-j- 


9S  090  032 


045. 527 
14  2"5.l2i 
8. 740  732 
8  496.333 
28  267.710 
1.(09. 136 


216  194.239 
57.966.484 


274  160.723 


+ 


+ 


£ 

35.362 
78.786 
2.7c0.728 

464.024 

2  791.648 
317.579 
8o7.781 
183.980 
962  430 
66  785 


l  1  900.626 
(=  0  9  % 
l  1.076  921 
=   1-8  % 


|  2.977.547 
1=    1-1  % 


Mouvement  des  métaux  précieux.  —  Le  tableau 
suivant  donne  le  mouvement  des  métaux  précieux 
de  décembre  et  pendant  le  mois  de  janvier  1895  : 


Or 

Argent 

Importations  1S95  

—  189i  

Différence  en  1895. . 

Exportations  189"  .... 

—  189i.... 

Différence  en  1S9>.. 

Janvier 

12moisl-!94 

Janvier 

l2moisl894 

£ 

2.4  9.102 
1  786  22u 

£ 

27.58  '.926 
24  834.72, 

£ 

949.»"  8 
1  162. I9n 

£ 

Il  005.507 
1 1  913.395 

-f-  632.882 

+2  746  19v 

-    212  8;<2 

—  907.888 

1 .776  982 
1.301  6i 

15  647  551 
19.502  273 

1  018  081 

1.3  9.199 

12.171.449 
13  589  715 

-4-    475  516 

— 3.854. 722jj—  3ol.4lS 

—1.418.296 

Courrier  de  la.  Bourse  <le  Londres 


Londres,  15  février  1895. 

La  liquidation  s'est  opérée  avec  facilité,  les  avances 
se  sont  trouvées  peu  recherchées  et  on  a  constaté  une 
diminution  des  positions  à  la  hausse,  une  augmentation 
des  po-dtions  à  la  bnis.se.  Les  tendances  du  marché  ont 
été,  depuis,  assez  fermes.  Tandis  que  les  fonds  étran- 
gers n'avaient  que  des  affaires  restreintes  et  se  con- 
tentaient de  suivre  l'impu  sion  de  Paris,  la  spéculation 
locale  s'attachait  à  relever  les  fonds  Sud  Américains  et 
quelques-ii  nés  des  grandes  lignes  de  Chemins  de  fer. 

Les  échanges  sont  également  actifs  en  De  Beers,  mais 
le  Rio  ne  peut  se  relever. 

Le  marché  des  Chemins  américains  sont  un  peu 
mieux,  en  clôture,  mais  animas  dans  l'attente  des  me- 
sures financières  proposées  par  le  Congres. 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Autriche-Hongrie 


On  attribue  la  fermeté  de  l'Uruguay  au  bruit  qu'un 
premier  amortissement  de  la  Dette  uruguayenne  va 
avoir  lieu  simultanément  à  Londres  et  Montevideo. 


AUTRICHE-HONGRIE 


LA  SITUATION 


Vienne,  13  février  1895. 

Le  Voyage  de  l'Empereur-roi.  —  Les  Négociations  relatives  à  la 
valida  et  l'émission  de  rente  or.  —  Un  discours  du  Ministre  des 
finances  hongrois.  —  Le  Monopole  de  l'alcool.  —  Les  Recettes  des 
Chemins  de  fer  hongrois.  —  Les  Droits  d'accise  en  Bulgarie. 

Le  départ  de  François-Joseph  pour  le  cap  Saint- 
Martin  constitue,  dans  le  monde  officiel,  la  question 
du  jour.  Accompagné  par  une  suite  comprenant,  entre 
autres  dignitaires,  le  grand  écuyer  prince  de  Lichtens- 
tein,  et  l'adjudant  général  comte  Paar,  l'Empereur-Roi 
sJest  rendu  au  château  de  Li  hienegg,  auprès  de  sa 
fille,  la  grande-duchesse  Marie-Valérie ,  et  de  son 
gendre,  le  grand-duc  François-Salvator.  Le  Souverain 
a  acheté,  avant  son  départ,  moyennant  la  somme  de 
1.600.000 florins,  l'hôtel  Philippe  ou  Ziererhof,  à  Vienne, 
pour  servir  de  résidence  au  grand-  lue  Salvator  et  à  sa 
famille  lorsqu'ils  quitteront  la  garnison  de  Wels. 

Les  négociations  relatives  à  la  continuation  des 
opérations  de  la  Yalula  viennent  d'aboutir  à  une  nou- 
velle entente  avec  le  groupe  Rothschild;  ce  dernier 
prend  ferme  25  millions  de  florins,  et,  à  option  une 
somme  égale  de  rente-or  4  0/O  autrichienne  .  soit,  au 
total.  50  millions  de  florins,  à  LOI  25  0/0.  Le  cours 
d'émission  sera  de  102  05  0/0,  l'Etat  ayant  une  partici- 
pation dans  les  bénéfices.  En  couverture  de  ses  frais 
pour  les  achats  d'or,  le  Syndicat  touchera  une  commis- 
sion de  3/4  0/0;  quant  au  solde  de  18  millions  600  mille 
florins,  nécessaire  à  la  constitution  complète  du  stock 
d'or,  le  Ministre  des  finances  cisleithanien  pourra  le 
prélever  sur  les  existences  de  caisses,  de  telle  sorte 
qu'il  n'aurait  plus  besoin  de  recourir  à  une  opération 
de  crédit. 

D'après  les  renseignements  publiés  ces  jours-ci  par  la 
presse  officieuse,  le  Syndicat  écoulera  petit  à  petit  les 
titres  sur  le  marché  afin  de  ne  pas  causer  de  pertur- 
bation ;  il  n'y  aura  de  souscription  publique  que  les 
25  millions  de  florins  pris  ferme. 

Comme  vous  le  voyez,  on  a  renoncé  à  réduire  le  taux 
d'intérêt  à  3  1/2  0/0. 

Je  vous  rappelle,  à  ce  propos,  que  la  loi  du  2  août 
1892  autorisait  le  Ministre  des  finances  autrichien  à 
émettre  jusqu'à  concurrence  de  183. 450. 000  florins  de 
rente  or.  Le  groupe  Rothschild  a  donc  pris  jusqu'à 
présent:  60  millions  à  07  0/0,-40  mill  ons  à  97  1/2  0/0 
et  50  millions  à  101  1/4  0/0  —  soit,  au  total  150  mil- 
lions. 

Le  premier  lot  a  été  donné  au  public  le  27  février 
18W3  à  98  1/2  :  quant  au  second  lot,  il  a  été  placé  à 
l'étranger  le  13  mars  1894  à  97  3/4  0/0. 

Jusqu'à  présent,  on  avait  accordé  au  Syndicat  un 
délai  de  1 1  à  16  mois  pour  livrer  les  monnaies  ou  lin- 
gots d'or;  il  est  vraisemblable  qu'on  lui  laissera,  cette 
fois,  La  même  latitude,  de  façon  à  profiter  des  circons- 
tances les  plus  favorables  du  marché  international. 

Mais,  je  ne  cesserai  de  le  répéter,  il  ne  faut  pas  ac- 
corder à  cette  première  partie  des  opérations  de  la  Va- 
luta,  c'est  à  dire  à  la  constitution  du  stock  d'or,  plus 
de  parlée  qu'elle  n'en  a.  De  là  à  la  reprise  des  paie- 
ments en  espèces  il  y  a  loin  et  il  faudra  compter  avec 
la  spéculation  cambiste  le  jour  où  on  marchera  sérieu- 
ment  de  l'avant  ! 

A  propos  de  la  Yalula,  nous  avons  à  enregistrer  un 
nouveau  discours  prononcé  à  la  Chambre  hongroise 
par  le  Ministre  des  finances  transleithanien,  au  cours 
de  la  discussion  du  Budget,  M.  Lukacs  a  confirmé  que 
le  Cabinet  dont  il  fait  partie  suivra  le  programme  de 
M.  Wekerlé;  la  réforme  monétaire  progresse,  a-t-il 
ajouté,  le  retrait  des  billets  de  1  florin  devant  être  ter- 


miné vers  le  milieu  de  1896,  au  lieu  de  fin  1897,  époque 
primitivement  fixée.  La  Hongrie  a  son  stock  d  or  au 
complet. 

M,  Lukacs  maintient  aussi  la  réforme  des  impôts 
directs  décidée  par  son  prédécesseur,  et  il  présentera 
prochainement  au  Parlement  le  projet  de  monopole  de 
l'alcool,  qui  n'a  pas  e»  Hongrie  les  marnes  inconvé- 
nients qu'en  Autriche,  en  ce  sens  qu'il  ne  correspond 
pas  à  une  augmentation  d'impôt. 

On  annonce,  en  effet,  que  le  Gouvernement  cisleitha- 
nien renonce  au  monopole  de  l'alcool  et  songe  à  le 
remplacer  par  une  augmentation  de  taxe  de  5  florins; 
l'impôt  serait  de  20  florins  au  lieu  de  15  florins  par  hec- 
tolitre. 

Les  recettes  des  Chemins  de  fer  hongrois  pour  toute 
l'année  1894  s'élèvent  à  107.047.512  florins,  soit  une 
augmentation  de  6.401.920  florins  par  rapport  à  l'exer- 
cice antérieur;  c'est  là  une  recette  kilométrique  de 
8.334  florins.  Cette  plus-vilue  se  répartit  sur  lt-s  Che- 
mins de  fer  de  l'Etat  hongrois  (+  4.914.468  fl.),  les 
lignes  Tunfkirchen-Barcs  (+  32. 157  il.),  de  Mohacs- 
funfkirchen  (+  68.245)  et  les  Chemins  de  fer  vici- 
naux (-j-  1.398.280  fl.):  par  contre,  il  y  a  moins  value 
de  95.953  fl.  pour  la  Sudbahn  (réseau  hongrois)  et  de 
26.67'j  fl.,  pour  lalignede  Raab  Œdenburg-Ebenfurth. 

En  résumé,  les  recettes  kiloméiriques  out  augmenté 
de  649  fl.  pour  les  Chemins  de  fer  de  l'Etat  hongrois,  de 
299  fl.  pour  la  ligne  Kaschau-Oderderg  ejt  de  37  11.  en 
moyenne  pour  les  chemins  vicinaux. 

Le  ministre  bulgare,  M.  Natchevit.-h,  est  attendu  ces 
jours  ci  à  Vienne  pour  régler  définitivement  la  ques- 
tion des  nouvelles  accises  décrétées  dans  la  Princi- 
pauté. On  espère  trouver  un  terrain  d'entente  préparé, 
du  reste,  par  la  Conférence  commerciale  et  douanière 
qui  a  terminé  ses  travaux  la  semaine  dernière. 


Informations  Écoinips  et  Financières 

La  Dette  flottante  en  Autriche.  —  La  situation  de 
la  Dette  flottante  à  fin  janvier  1895  était  la  sui- 
vante : 

lo  D'après  les  états  établis  par  la  Ranque  d'Autriche- 
Hongrie  : 

Obligations  hypothécaires  partielles  :  18.400  flo- 
rins sans  intérêts,  11.900  florins,  rapportant  3  0/0  à 
6  mois;  53.217.400  tlorius,  rapportant  3  1/2  0/0  a 
6  mois  ;  7.663.900  florins,  rapportant  3  0/0  à  3  mois, 
soit,  au  total,  60.911.600  florins  ; 

2o  D'après  les  relevés  de  Billets  d'Etat  fournis  par 
les  deux  Commissions  de  contrôle  : 

9. 530. 735  florins  à  1  florin,  137.861.220  florins  en 
billets  de  5  florins,  121. 659.5(10  florins  en  billets  de 
50  florins,  soit,  ensemble,  269. 05t. 455  florins. 

Le  total  général  de  la  Dette,  flottante,  à  la  fin  de 
janvier  1895.  s'élevait  ainsi  à  329.963.055  florins. 

La  Commission  de  contrôle,  en  publiant  ces  chiffres, 
a  donné  les  explications  suivantes  : 

En  vertu  de  la  loi  du  9  juillet  1894,  on  a  raye  du 
total  de  312  millions  de  billets  d'Etat  à  rembourser,  à 
frais  communs,  une  somme  de  72.019.270  fl.  repré- 
sentant les  billets  de  1  fl.,  5  fl.  et  5»  fl.  reùrés  de  la 
circulation  jusqu'à  la  date  du, 31  janvier  189-j. 

En  conséquence,  la  Dette  flottante  en  billets  d'Etat, 
restant  à  rembourser,  s'élevait  à  fin  janvier  1895  à  239 
rn'llions  980.724  fl. 

Quant  aux  billets  d'Etat  de  1  florin,  sur  un  total  de 
57.883.301  florins  existant  au  2i  juillet  1894.  les  annu- 
lations, par  suite  des  retraits,  s'élevaient  au  31  décem- 
bre à  48.352.626  11  ;  il  en  restait  donc  en  circulation, 
à  cette  date,  pour  9.530.735  fl. 


Les  Dépôts  d'or  des  Gouvernements  autrichien 
et  hongrois  à  la  Banque  d'Autriche-Hongrie.  — 

Au  commencement  du  mois  de  février,  les  dépôts  d  or 
effectués  par  les  deux  Ministères  des  finances  (autri- 
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chien  et  hongrois)  et  destines  an  remboursement  des 
billets  d'État  de  5  et  de  50  llorins,  s'élevaient  à  54  mil- 
lion'- *v40  mille  llorins. 

En  échange,  la  Banque  avait  remis  >  millions  420 
mille  llorins  en  monnaies  d'argent,  pour  le  retrait  des 
billets  de  l  florin,  et  21  millions  640  mille  llorins  en 
billets  de  banque  pour  le  remboursement  des  billets  de 
50  et  de  5 llorins,  de  telle  sorte  que  le  compte  des  deux 
(iouveruements  restait  créditeur  de  3  millions  580  mille 
florins. 


Le  Dividende  de  la  Banque  d'Autriche-Hongrie. 

—  Comme  suite  aux  renseignements  que  nous  avons 
déjà  publiés,  le  dividende  du  deuxième  semestre  1894, 
de  la  Banque  d\\ul>-iche-Hongrie,  s'élevant  à  27  flo- 
rins 90  kr.,  est  payable  au  siège  social  et  dans  les  suc- 
cursales depuis  le  5  février  courant. 

Bappelons  que  le  dividende  de  l'exercice  entier  est  de 
'i2  fl.  90. 


Les  Chemins  de  fer  Hongrois  en  1894.  —  Les 

receltes  des  Chemins  de  fer  hongrois  se  sont  élevées,  en 
1891,  à  107.047.512  florins,  soit  une  plus-value  de  6  mil- 
lions 401.902  florins  par  rapport  à  l'exercice  antérieur. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Vienne 


Vienne,  15  février  1895. 

Le  nouveau  contrat  passé  avec  le  groupe  Rothschild, 
pour  les  50  millions  de  rente  or  autrichienne  4  0/0,  n'a 
pas  exercé  d  influence  appréciable  dans  le  marché  austro- 
hongrois.  Cette  opération  était  escomptée  depuis  quel- 
que temps  et  t-11-  n'a  pas  contrebalancé  les  effets  de  res- 
serrement monétaire.  Les  reports  en  Banque  varient 
entre  6  1/2  et  7  0/0  et,  dans  certains  cas,  on  a  pavé 
jusqu'à  10  0/d  ce  s  jours  derniers. 

Au  surplus,  les  baissiers  berlinois  continuent  à  peser 
sur  les  cours,  b  en  que  leurs  pertes  soient  déjà  évaluées 
à  70  millions  de  florins  environ. 

Pi  urtant,  en  fin  de  semaine,  les  valeurs  de  Crédit 
bénéficient  des  bons  résultats  accusés  par  les  publi- 
cations de  bilan  des  diverses  Sociétés  et  la  tendance 
générale  est  me  Heure. 


BELGIQUE 


La  Conversion  Belge.  —  Le  12  courant,  M.  de 
Smeet  de  Naeyer,  ministre  des  finances,  a  déposé  un 
projet  de  loi  portant  remboursement  au  pair  des  dettes 
de  l'Etat  3  1/2  en  3  0/0.  La  conversion  en  2  1  /2  est 
écartée.  Le  Ministre  des  finances  a  donné  lecture  de 
l'exposé  des  motifs  du  projet,  l'urgence  ayant  été  dé- 
clarée. 

Les  charges  de  l'Etat  pour  1895,  dans  un  budget  total 
de  3o7.727.0<58  fr.,  s'élèvent  à  109.796.483  fr.  7o,  mais 
le  service  de  la  Dette  proprement  dite  se  limite  à  : 

Intérêts   72.068.669  02 

Dotation  de  l'amortissement..     4.004.143  81 

Ensemble. . . . .'  76. 072.812  83 

Le  surplus  s'applique  à  des  redevances  dues  au  Gou- 
vernement des  Pays-Bas,  à  des  annuités  diverses,  à 
îf  %ai'an,ies  d'intérêts,  rémunérations,  pensions,  inté- 
rêts de  c  'Utionnements  ou  de  consignations. 

Les  intérêts  de  la  Dette  publique  proprement  dite  se 
décomposent  ainsi  : 

Millions 

Rente  3  1/2  0/0   5  499 

—   21.017 

—  3  1/2  0/0  (Ire  série)   4.934 

—      (2e  série)   33.617 

—  —      (3e  série)   7.001 

En  totalité   72.068 

La  conversion  porte  sur  ces  trois  séries  de  3  1/2  0/0 
qui  se  négocient  à  des  cours  au-dessus  du  pair. 


Une  Commission  spéciale  a  été  nommée.  Le  lende- 
main, la  Chambre  a  voté  la  conversion  à  l'unanimité. 


Le  Congo.  —  Le  même  jour,  M.  le  comte  'le  Mé- 
rode,  ministre  des  affaires  étrangères,  a  déposé  le  pro- 
jet de  loi  portant  approbation  île  l'arrangement  conclu, 

le  5  février,  entre  les  (  la bi nets  île.  Paris  et  de  Bruxelles 

en  vue  de  la  cession  de  l'Etat  indépendant  du  Congo 
à  l'Etat  belge. 

La  pioposition  a  été  renvoyée  à  une  Commission  spé- 
ciale où  la  droite  compte  deux  tiers  de  membres  et  la 
gauche  un  tiers. 


ESPAGNE 


LA  SITUATION 


Madrid,  13  février  1895. 

La  Banque  (l'Espagne  et  le  Trésor.  —  La  Hausse  des  valeurs.  —  Le 
Compagnie  fermière  des  Tabacs.  —  La  Banque  Hypothécaire.  — 
La  question  des  Antilles. 

Le  bilan  du  9  février  de  la  Banque  d'Espagne  accu- 
sait, comme  vous  avez  pu  le  voir,  une  augmentation 
d'une  dizaine  de  millions  pour  les  bons  'lu  Trésor; 
c'est  la  conséquence  de  la  liquidation  des  avances  qu'il 
a  fallu  faire  au  Gouvernement  pour  boucheries  trous 
budgétaires. 

Malgré  les  chiffres  optimistes  établis  par  M.  Gamazo, 
il  a  fallu  demander  aux  Cortès  une  trentaine  de  mil- 
lions de  crédits  supplémeniaires,  et  le  Gouvernement 
s'est,  comme  toujours,  retourné  vers  la  Banque.  De  là 
accroissement  du  chiffre  des  pagarès  dans  le  porte- 
feuille de  cet  Etablissement. 

Pourra-t-on  m'accuser  encore  de  pessimisme,  et  mes 
critiques  d'autan,  relatives  aux  fantaisies  budgétaires 
de  l'ancien  Ministre  des  finances,  ne  sont  elles  justi- 
fiées par  les  événements?  Un  exemple  entre  dix: 
d'après  les  chiffres  publiés  par  la  Gaceta,  les  disponi- 
bilités du  Ministère  delà  marine  pour  la  création  d'une 
escadre  n'étaient  que  de  25.297.588  pestas,  tandis  que' 
les  sommes  engagées  en  vertu  de  contrats  eu  cours 
d'exécution,  s'élèvent  à  33.687.768  pesetas,  soit  un 
déficit  de  8  390.180  pesetas  qu'il  faut  combler. 

Je  me  plais  à  constater  l'amélioration  des  recettes  ; 
elles  expliquent,  dans  une  certaine  mesure,  la  faveur 
dont  jouit  la  Rente  extérieure.  M>iis  est-ce  une  raison 
suffisante  pour  pousser  les  cours  comme  on  l'a  fait  ces 
temps  derniers  à  Paris?  Cette  hausse  est  l'œuvie  de  la 
spéculation. 

De  même,  on  a  fait  monter  à  un  taux  invraisemblable 
les  actions  de  la  Compagnie  fermière  des  Tabacs,  dont 
la  concession  expire  dans  cinq  ans  Je  ne  crois  pas  que 
le  Gouvernement  songe  à  renouveler  son  privilège,  ni 
qu'il  puisse  tenter,  par  son  intermédiaire,  une  opéra- 
tion financière  quelconque.  Et  dire  que  la  Banque 
d'Espagne  a  pour  12  270.000  pesetas  d'actions  de  cette 
Compagnie  immobilière  dans  son  portefeuille  ! 

La  baisse  du  change  favorise  les  grands  Etablisse- 
ments de  crédit,  et  la  Banque  Hypothér.aire  d' Expagne 
est  un  de  ceux  dont  les  opérations  se  développent  dans 
les  meilleures  conditions.  Au  31  janvier  dern  er,  les 
prêts  hypothécaires  s'élevaient  à  près  de  95  m  liions, 
sans  compter  les  prêts  . aux  corporations  et  les  avances 
sur  valeurs  représemant  plus  de  12  millions.  La  pru- 
dence avec  laquelle  les  opérations  sont  conduites,  jus- 
tifie la  .fa v>  ur  dont  jouissent  les  valeurs  de  la  Banque 
Hypothécaire  ;  actuellement  ,  les  cédules  dépassent 
le  pair. 

Les  réformes  à  introduire  à  Cuba  sont  à  l'ordre  du 
jour,  et  sur  ce  point  l'accord  est  complet  entre  les  con- 
servateurs et  les  lihéraux.  M.  Canovas  del  Castillo 
vient  de  se  rallier  ouvertement  au  projet  de  M  Maura, 
en  faisant  appel  au  patriotisme  de  toutes  les  fractions 
politiques.  Le  vote  du  projet  tirera  une  fameuse  épine 
du  pied  au  Gouvernement,  car  la  question  des  Antilles 
est  une  de  ses  grosses  préoccupations. 

J'y  reviendrai  dans  une  prochaine  lettre. 
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Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 


Bu  1"  au 

28  janvier  (4  semaines) 

1892 

1893 

1894 

1895 

F'esetas 

Andalous(891  kil.)  

1  079.405 

1  023  446 

1.033  7S9 

940  899 

.Nord  de  TEspagne  (1959k.) 

4.290.101 

3.988  082 

4  060  62» 

3.4S3  855 

646  712 

799  0i7 

876. 28S 

6(8.75-2 

Lérida-Reus  (103  kil.)  .  . . 

134.174 

121  009 

109  873 

105.844 

Almansa-Valence  (460  kil.) 

904-114 

818  279 

853.062 

776  911 

Saragosse  (2672  kil.)  

4.150.207 

3  812  052 

3  656.017 

3.3&5.009 

Le  Commerce  extérieur  de  l'Espagne 

TABLEAU  COMPARATIF  des  importations  et  exportations 
pendant  les  douze  mois  des  années  1892, 

IMPORTATIONS 


1893  et  1894  : 


Articles 
du  tarif  d'importation 


Pierres, terres,  minéraux, elc. 
Métaux  et  leurs  dérivés  . . . 
Drogueries  et  produits  chim. 

Coton  et  ses  dérivés  

Autres  textiles  et  leurs  dénv. 
Laine,  filets  et  leurs  dérivés 

Soie  et  dérivés  

Papier  et  ses  applications. . 

Bois  et  ses  dérivés  

Animaux  et  dépouilles  

Ma  ch.,  courroies  et  embarc. 

Produits  alimentaires  

Produits  divers  

Importations  spéciales  

Totaux  


1892 

1893 

1894 

Pesetas 

Pesetas 

Pesetas 

73.454  471 

72  031.126 

72.740.695 

30.146.773 

23  025  163 

21.490.107 

47.597  98; 

5  '  68  - . 186 

55.8S9  395 

98. W2  8.i0 

87.364  2i9 

105. 36J  912 

32.25S.9u5 

29  537  209 

27.153.339 

36.o9.-i  8 12 

20.416  4  3 

32.400.799 

19  286. .\0j 

2>>.21S  173 

2.  8*1. 83H 

9.071.037 

10  558. 2 i3 

9.748  941 

5i.s;15.026 

42  057.5? 8 

46. y  f>.193 

38.577  517 

37.062  975 

52  758.470 

50.414.451 

37.4o7  8*5 

31  628. 131 

163. SOI'  437 

171.578  797 

192  655  362 

6.106.119 

5  919  964 

5  376.9  5 

88  102.396 

58  594  921 

61. 672.6"  o 

751.723.597 

671.972.142 

713.634.687 

EXPORTATIONS 


Articles 
de  la  table  de  valeurs 


10 
11 
12 
13 


Minéraux,  céramique,  etc.. 
Métaux  et  leurs  dérivés  . . . 
Drogueriesetproduits  chim 
Articles  en  coton  manufact 
Art. des  autres  textiles  manu 

Laine  et  ses  dérivés  

Soies  et  ses  dérivés  

Papier  et  ses  applications. 

Bois  

Animaux  et  dépouilles  

Machines   

Produits  alimentaires  

Divers   

Totaux  


1892 

1893 

1894 

Pesetas 

Pesetas 

Pesetas 

78.351.741 

83.28  238 

85.416.349 

137.975.672 

101.9.83.?88 

91 .11  8.378 

27.461.190 

iï. 878. 382 

25.277.082 

40.233  2  9 

48.78  1.160 

46.963.246 

5.990.0  3 

6  363.693 

4.505  686 

16  662  2-9 

18  595  312 

15.427  171 

5.759  126 

4.447  384 

6  257.076 

Il  2«7.i'6(> 

9.342  618 

10.819.989 

32.3"5.605 

30.392  Oui 

29.64S  907 

39.829.412 

44.910. 578 

55.960  75* 

459. 10  s 

92-S.674 

532.  "86 

263.613.251 

23S.577.153 

226  19i.S77 

3  15»  112 

2  399.953 

2  182  463 

663.022.145 

009.909.761 

600.591.467 

Ce  tableau  complète  l'information  contenue  dans 
l'Economiste  Européen  du  9  février  1895,  no  161,  p.  Ib8. 


Cote  moyenne  des  Valeurs  à  la  Bourse  de  Madrid. 

—  L' Economisla  publia,  dans  s<>n  numéro  de.  cette 
semaine,  la  moyenne  des  cours  à  la  Bourse  de  Madrid 
pendant  le  mois  de  janvier  1895  : 

Pesetas 

Dette  perpétuelle  4  0/0  intérieure   72,400 

—  4  0/0  extérieure   81,398 

Dette  amortissable  4  0/0   81.552 

Bons  du  Trésor  5  0/0   100,440 

Billets  hypothéc.  de  Cuba,  émission  1886.  lOu.940 
—                       —      1890.  99,524 
Banque  Hypothécaire,  cédules  5  0/0.  '. . . .  99.081 
_  —     4  0/0   85,359 


Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 

Madrid,  15  février  1895. 
La  tendance  de  notre  marché  h  été  ferme  pendant 
une  polie  de  la  semaine;  on  a  subi  l'influence  de 
Paris.  Les  cédules  de  la  Banque  Hypothécaire  sont  très 
demandées  au-dessus  du  pair.  De  même  les  actions  de 


la  Compagnie  des  Tabacs  ont  fait  190.  Le  mouvement 
en  hausse  s'explique  par  les  rachats  du  découvert. 
En  fin  de  semaine,  des  réalisations  sur  l'Extérieure 
amènent  une  légère  réaction. 


ITALIE 


LA  SITUATION 

Rome,  13  février  1895. 
Les  Recettes  du  Trésor.  —  La   Banque  d'Italie.  —  La   Banque  de 
Naples.  —  Le  Nouveau  Crédit  Italien.  —  La  Liquidation  du  Crédit 
Mobilier. 

Je  vous  ai  envoyé  le  tableau  des  recettes  du  Trésor 
pour  les  sept  premiers  mois  de  l'exercice  en  cours.  La 
plus-value  de  26.675.396  lire,  par  rapport  à  la  période 
correspondante  de  1893-94,  résulte  des  mesures  fiscales 
prises  en  vue  d'améliorer  la  situation  budgétaire:  pour- 
tant il  convient  d'observer  que  l'impôt  sur  la  richesse 
mobilière,  qui  ne  figurait  pas  en  1893  94,  a  produit  à 
lui  shuI  27.813.000  lire. 

Nous  devons  donc  conclure  de  là  que,  malgré  les 
aggravations  des  taxes  de  fabrication,  des  droits  et  du 
prix  du  sel,  les  autres  impôts  ont  donné  une  moins- 
value  de  1  138  000  lire. 

Faut-il  voir,  dans  ce  fait,  l'indice  de  l'épuisement 
des  forces  contributives?  Il  démontre,  en  tous  cas,  qu'il 
serait  imprudent  de  vouloir  imposer  de  nouvelles 
charges  au  pays. 

Ainsi  que  je  vous  le  disais,  la  semaine  dernière,  le 
Conseil  d'administration  de  la  Banque  d'Italie  a  dé- 
cidé de  proposer  à  l'assemblée  générale  de  ses  action- 
naires un  dividende  de  15  lire,  soit  2  1/7  pour  cent. 
C'est  le  dividende  le  plus  bas  que  la  Banque,  ou  plutôt 
que  sa  devancière,  la  Banque  nationale  d'Iiabe,  ait 
jamais  payé.  Pour  1893  les  bénéfices  avaient  permis  de 
donner  5  0/0,  et,  les  années  antérieures,  la  répartition 
avait  varié  entre  6  et  8  0/0. 

Sur  les  12  millions  de  profits  réalisés,  en  1894,  la 
Banque  ne  distribue  que  4  millions  1/2 ;  elle  rés-erve 
7  millions  1/2  pour  l'amortissement  des  effets  en  souf- 
france et  pour  les  immobilisations. 

Puisque  je  m'occupe  des  Etablissements  de  crédit  — 
c'est  ici  la  question  du  jour,  —  je  vais  passer  en  revue 
les  diverses  entreprises  dont  il  y  a  lieu  de  s'occuper. 

Tout  d'abord,  je  reviendrai  sur  le  séquestre  do  la 
Banque  de  Naples  autour  duquel  on  fait  g  and  tapage. 
D'après  le  rappo-t  d'inspection,  les  immobilisations  se 
chiffraient  par  127  millions,  dont  7  millions  sont  abso- 
lument perdus;  en  outre,  il  y  a  pour  21  millions  d'effets 
en  souffrance.  De  telle  sorte  que,  même  en  déduisant 
la  réserve  spéciale  destinée  à  faire  face  aux  pertes, 
l'actif  immobilisé  ou  compromis  s'élève  à  148  millions 
de  lire,  soit  à  plus  du  double  du  capital  de  la  Banque 
sur  lequel  est  basée  sa  circulation. 

Dans  ces  conditions,  il  fallait  aviser,  bien  qu'on  n'ait 
guère  l'espoir  de  sauver  grand'chose.  J'ajoute  que  les 
dépôts  à  la  Binque  de  Naples  s'élevaient,  nu  31  dé- 
cembre 1894,  à  97  millions  de  lire,  dont  42  millions 
700  mille  lire  remboursables  à  vue. 

L'ushemblée  générale  des  actionnaires  de  la  Banque 
de  Gênes,  après  avoir'approuvé  les  comptes  de  l'exer- 
cice 1«94  et  fixé  le  dividende  à  15  lire  par  action  (soit 
6  0/0),  a  voté  la  t  ansformation  de  la  Société  en  Crédit 
Italien,  Dans  le  nouveau  Conseil  d'administ' aiion 
figurent,  à  côté  des  Italiens,  les  directeurs  de  la  Na- 
tional-Bank  d'Allemagne,  delà  Banque  commerciale  de 
Bàb>  et  le  chef  de  la  maison  Robert  Warshauer  et  Cie 
d^  Berlin.  Le  directeur  général  du  Crédit  Italien  est 
M.  de  Gonz- nbach.  ...... 

On  annonce,  d'autre  part,  la  constitution  d'un  Syn- 
dicat qui  se  chargerait  de  la  liquidation  du  Crédit  Mo- 
bilier Italien,  dont  il  continuerait  les  opérations  sur 
des  bases  plus  restieintes.  Le  capital  de  ce  nouvel  Eta- 
blissement de  crédit  serait  fixé  à  4  millions  de  lire, 
dont  moitié  espèces  et  moitié  en  actions  de  la  Société 
du  Crédit  Mobilier.  Les  anciens  actionnaires  pourraient 
souscrire  au  pair. 
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Si  cette  combinaison  aboutit,  on  en  finirait  bientôt 
avec  cette  malheureuse  liquidation  du  Crédit  Mo- 
bilier. 


^formations  Écoiioiingues  et  Fiiiaucîères 

Les  Recettes  du  Trésor  italien.  —  Du  l«r  juillet 
L894  au  31  janvier  1895,  les  recettes  du  Trésor  italien 
se  sont  élevées  A  765.855.837  lire.,  en  augmentation  de 
20.07  i.395  lire  par  rapport  à  la  période  correspondante 
de  1893-94. 

En  voici  le  détail  : 

Iini>nix  directs,  245 . 82sl .  043  lire,  soit  une  plus-value 
de  28.303,73'!  lire  par  rapport  à  1893-94.  Tous  les  cha- 
pitres, sauf  les  fonds  rustiques,  sont  en  augmentation; 
la  plus-value  est  de  27.812.977  lire  pour  la  richesse 
mobilière. 

Taxes  sortes  affaires,  122.3i7.565  lire.  Les  taxes 
de  successions,  le  timbre  et  les  concessions  du  Gouver- 
nement sont  en  augmentation,  mais  les  autres  chapi- 
tres sont  en  diminution.  La  moins-value  totale  est  de 
2.31.6.275  lire. 

Taxes  de  consommation,  360.485.105  lire,  en  légère 
plus-value. 

Taxes  de  fabrication  et  de  droits  maritimes  :  l'aug- 
mentation est  de  1.276.480  lire,  malgré  les  moins- 
values  sur  le  sel  et  sur  d"autres  chapitres. 

LoleHe  et  taxes  sur  les  tombolas,  37.222.525  lire,  en 
moins-value.  de  538.540  lire. 


La  Dette  publique  Italienne.  —  D'après  les  chiffres 
officiels,  les  Dettes  publiques  italiennes,  consolidées  et 
racheb.bles,  représentaient,  au  31  décembre  1894,  un 
total  de  12.90(9  507.701  lire  de  capital  et  584.629.078  lire 
de  rente.  C'est  là,  par  rapport  aux  chiffres  du  30  sep- 
tembre. KS9'i,  une  augmentation  de  401.060.338  lire  de 
capit  il  et  de  19.056.958  lire  de  rente  annuelle. 

En  voici  la  répartition  par  chapitres  : 

Chapitres  administrés  par  la  Direction  générale 
de  la  Bette  publique 

Rente 


Grand-Livre   L. 

Rentes  à  transcrire  au  Gr.-Liv. 
Rentes  du  Saint-Sièsre  


459.283.457 
341. G27 

  3.225.000 

Belles  raehelables 
Dettes  inscrites  séparément. . .  16.326.097 
Comptabilités  diverses   29.977.039 

"~509.153.2i0 

Chapitres  administrés  pa 


Capital 

9.294.393.184 
6. «32. 911 
64.500.000 


378.367.715 
686.565.998 

10.430.659.808 
la  Birection  générale  du  Trésor 


Dette  perpét.  5  0/0  de  Sicile  . .  1.273.634 

Rentes  3  0/0  des  provinces  na- 
politaines   107.235 

Rente  3  0/0,  loi  du  20  mars  1855  598 . 632 

Belles  rachetables 

Emprunt  ;mglais  3  0/0    414.565 

Bons  des  personnes  ayant  subi 
des  dommages  en  Sicile   246.930 

Annuité  de  rachat  du  Chemin 
de  fer  de  la  Haute-Italie   27  351  653 

Oblig.  de  chemins  de  fer  3  0/0  36.835.500 

Bons    du    Trésor    à  longue 
•échéance   ,   8  647  710 


25.472.071 

3.574.490 
19.954.401 

13.818.833 

4.938.600 

1.004.238.899 
1.227.850.000 

170.000.000 


Total   L.     584.629.079  12.900.507.702 

L'augmentation  provient  en  grande  parlie.de  la  rente 
a  1/2  ti/0  inscrite  en  faveur  de  1  Administration  des 
fonds  du  culte,  en  vertu  de  la  loi  du  22  juillet  1894,  et 
de  l'inscription,  dans  les  Dettes  rachetables,  des  bons 
du  Trésor  à  longue  échéance.  Ces  bons  figuraient  ius- 
qu  alors  dans  le  compte  des  Dettes  du  Trésor. 

Les  Recettes  postales  en  Italie.  —  Le  montant 
des  recettes  postales  pour  le  1er  semestre  de  l'exercice 
financier  (S9  -95  s'est  élevé  à  25.920.536  lire,  en  plus- 
value  de  1X8.1*5  lire  sur  la  période  correspondante  de 
l'exercice  antérieur. 


En  voici  le  détail  : 

Juillet-Décembre 
1894 

Timbres-poste   L.  17.118.005  » 

Billets  postaux   3.145.263  » 

Caries-correspondance..         85.588  » 

Cartes  pour  colis   2.146.857  » 

Surtaxes   2.056.810  » 

Affranchissements  de 

journaux   605.447  » 

Remboursement  de  l'é- 
tranger  710.459  » 

Recettes  diverses   57.112  » 

Total   25.920.536  »~ 


Diff.  sur  1898 


127. 

145 
10 
54 
21 


644 
584 
,010 
397 
94X 


+  22.579 


169 
14 


.031 
.847 


+  188.185  » 


Courrier  de  la  Runr.se  de  Rome 

Rome,  15  février  1895. 

La  fermeté  a  dominé  une  partie  de  la  semaine,  bien 
que  les  affaires  fussent  calmes,  sur  le  marché  romain. 
On  commence  à  négocier  les  actions  du  nouveau  Crédit 
Italien  (ancienne  Banque  de  Gènes). 

Depuis  hier,  des  réalisations  assez  nombreuses  se 
produisent  et  la  tendance  devient  lourde. 


ROUMANIE 


Le  Budget  de  la  Guerre  en  Roumanie.  —  Le 

projet  du  budget  de  la  guerre  de  Roumanie  pour 
1895  96,  présenté  à  la  Chambre  par  le  Ministre  de  la 
guerre,  s'élève  à  41.016.134  lei,  au  lieu  de  41.391.712 
lei  pour  1894-95. 

C'est  là,  pour  1895-96,  malgré  les  augmentations  de 
solde,  une  diminution  totale  de  375.578  lei  par  rapport 
à  l'exercice  antérieur,  grâce  aux  économies  réalisées 
sur  le  matériel  et  sur  divers  autres  chapitres. 


Les  Finances  de  la  Ville  de  Bucarest.  —  Le  projet 
relatif  à  la  création  d'une  «  caisse  d'amortissement», 
pour  l'extinction  de  la  dette  publique  de  la  Vil  le  de  Bu- 
carest, a  été  approuvé  parle  Conseil  des  ministres. 
M.  Catargi,  ministre  de  l'intérieur,  a  été  autorisé  à 
soumettre,  au  plus  tôt,  ce  projet  aux  débats  de  la 
Chambre.  Le  texte  de  ce  projet  a  été  publié  dans  le 
Curerul  Financiar  no  47  du  20  novembre  1894. 

En  ce  qui  concerne  le  Budget  de  1895-96,  le  Conseil 
communal  en  a  commencé  la  discussion  cette  semaine, 
sous  la  présidence  du  Maire,  M.  Nicolas  Philipesco'. 
Ce  Budget  prévoit,  aux  revenus  et  aux  dépenses,  la 
somme  de  12.500.000  fr.,  chiffre  qui  figure  aussi  dans 
le  Budget  de  l'année  courante  1894  1895. 


La  Nouvelle  Loi  minière  en  Roumanie.  —  Voici 
les  nouvelles  dispositions  sur  les  mines  arrêtées  par 
le  Gouvernement,  à  la  suite  de  l'entente  entre  les  Pré- 
sidents de  la  Chambre  et  du  Sénat  : 

1)  Le  droit  de  propriété  donné  à  l'exploiteur  d'une 
mine  a  été  remplacé  par  un  droit  de  concession  pour 
un  terme  de  75  ans. 

2)  Da  .s  le  texte  du  projet,  il  est  prévu,  de  la  part  de 
l'exploiteur  de  la  mine,  une  redevance  de  3  H/0  pour  le 
propriétaire  du  sol  dans  le  cas  où  il  ne  voudrait  pas 
être  copropriétaire  de  la  mine,  et  de  3  0/0  pour  l'Etat, 
comme  taxe  proportionnelle  du  revenu  net. 

Cette  redevance  a  été  modifiée  ainsi  :  4  0/0  au  pro- 
priétaire et  2  0/0  à  l'Etat. 

3)  En  admettant  un  terme  de  concession  de  75  ans, 
on  a  admis  en  même  temps  qu'après  l'expiration  de  ce 
terme,  la  mine  devient  la  propriété  du  propriétaire  du 
sol. 

4)  La  question  de  l'art.  132,  relatif  à  l'inaliénabilité 
des  terres  des  paysans  est  ainsi  résolue  :  pour  les  be- 
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soins  de  l'exploitation  des  mines,  il  sera  donné  aux 
paysans  dépossédés  de  leurs  terres  trois  fois  la  valeur 
du  fermage  usuel  de  cette  terre. 

5)  L'indemnité  pour  les  dégùts  que  l'exploiteur  fera 
sur  la  surface  du  sol  nécessaire,  sera  du  double  de  la 
valeur  de  terre  abîmée. 

6)  Dans  le  projet,  il  est  prévu,  parmi  les  emplace- 
ments pris  au  propriétaire,  ceux  nécessaires  pour  les 
logements  d'ouvriers.  Cette  disposition  est  supprimée; 
les  ouvriers  iront  se  loger  où  ils  pourront. 


La  Banque  Agricole  de  Roumanie.  —  Nous 
extrayons  du  Curierul  Financiar  les  renseignements 
suivants  sur  la  situation  de  la  Banque  Agricole,  qui  a 
été  constituée  en  juillet.  1894  et  dont  les  opérations  ont 
commencé  le  15  octobre. 

Le  bilan  au  31  décembre  1894,  portant  sur  deux 
mois  et  demi  de  fonctionnement,  constate  que  les  opé- 
rations sur  gages  de  céréales,  machines,  bois,  bétail, 
vin.  eau-de-vie  de  prunes,  etc.,  ont  atteint  le  chiffre  de 
2.623.890  fr.;  celles  sur  dépôts  d'effets  publics,  175.860 
francs,  et  celles  sur  billets  à  ordre  revêtus  de  signa- 
tures reconnues  comme  solvables,  456.662  francs. 

Le  compte  des  profits  et  pertes  constate  aux  revenus 
155.315  fr.,  aux  dépenses  143.294  fr.  et  se  solde  par 
un  bénéfice  n°.t  de  12.021  francs. 

La  Banque  Agricole,  pour  les  deux  mois  et  demi  de 
la  première  année  de  son  activité,  a  réalisé  un  béné- 
fice brut  de  155.315  fr.  qui,  après  l'acquittement  de  tous 
les  frais  préparatoires  et  d'installation  faits  une  fois 
pourtoutps  et  tous  les  frais  d'administration  personnel 
et  matériel,  laisse  encore  un  bénéfice  net  de  12.021  fr. 
Ce  résultat,  pour  un  début  et  pour  un  temps  aussi 
court,  pendant  lequel  il  a  fallu  tout  créer  et  organiser, 
peut  être  considéré  comme  très  favorable. 

Le  tableau  suivant  nous  donnera  une  idée  des  condi- 
tions dans  lesquelles  opère  la  Banque  vis-à-vis  de 


l'agriculture  : 

Valeur  Somme  Proportion 

Genre  du  gage          du  gage  avancée  0/0 

Fr.  Fr. 

Céréales                   1.378.113  50  689.056  75  50  0/0 

Bétail                      2. 134.923    »  1.057.461  50  50  0/0 

Bois                        1.1.91.024   »  545.512   »  50  0/0 

Machines                     8,6.1*0   »  254.540    »  341/20/0 

Vinsel  mat.  aie.        145.434  50  72.717  25  50  0/0 

Divers                         50.405   »  25.202  50  50  0/0 


5.676.020  »  2.654.490  » 
Il  ressort  de  ce  tableau  que  les  prêts  accordés  sont 
garantis  par  des  gages  ayant  une  valeur  du  double  et 
même  plus,  qui  constituent  un  nantissement  d'autant 
plus  facile  à  réaliser  que  l'estimation  est  plus  en  des- 
sous des  prix  courants  au  moment  de  la  conclusion  du 
prêt. 


La  Manufacture  de  tabacs  de  Bucarest.  —  La  ma- 
nufacture de  tabacs  de  la  Régie  des  monopoles  de  l'Etat 
à  Bucarest  occupe  une  surface  de  plus  de  12.000  mètres 
carrés. 

La  production  totale  de  la  manufacture  s'élève  à 
2.300.009  kilog.  de  tabac,  100  millions  de  cigare1  tes, 
8.500.»  00  cigares,  4.500  kilog.  de  tabac  à  priser  et  42.000 
kilog.  d'extrait  de  tabac,  ayant  une  valeur  d'environ 
25  millions  de  francs. 

On  emploie  pour  la  fabrication  300.000  kilog.  de  tabac 
d'Orient,  4  millions  de  kilog.  de  tabac  indigène  et  100.000 
kilog.  de  tabac  étranger  pour  les  cigares,  ayant  une  va- 
leur de  0.500.01  0  francs. 

Le  personnel  total  se  compose  de  1.000  femmes  et  de 
150  hommes. 


RUSSIE 


Les  Finances  Russes.  —  Des  états  provisoires  que 
le  Ministère  des  finances  de  Russie  a  reçus  des  Caisses 
de  son  ressort  et  de  ses  correspondants  étrangers,  il  ré- 


sulte que,  pendant  les  dix  premiers  mois  de  1894,  les 
recettes  et  les  dépenses  publiques  ont  atteint  les  chiffres 


ci-après  : 

Budget  ordinaire  Roubles- 
crédit 

Recouvrements  effectués   867.321.000 

Dépenses  payées,  à  imputer  sur  les  crédits 

de  1894  et  ceux  des  exercices  antérieurs  716.652.000 
Budget  extraordinaire 

Recouvrements  effectués   22.144.000 

Dépenses  pavées,  à  imputer  sur  les  cré- 
dits de  1894   55.0i0.000 

Les  résultats  respectifs  des  deux  années  1894  et  1893, 
pour  les  dix  premiers  mois,  se  présentent  comme 
suit  : 

I.  Budget  ordinaire  Roubles- 

c  ré  dit 

Recouvrements  de  1894   867.321.000 

—  de  1893   770 .3  45 .000 

Soit,  en  faveur  des  dix  premiers  mois  de 
1894,  une  différence  en  plus  de   96.976.000 


Des  plus-values  ont  été  réalisées  sur  les  chapitres  ci- 
après  : 

Plus-values. 


Roubles. 

Boissons   37.634.000 

Douanes   22.0i3.000 

Chemins  de  fer  de  l'Etat   18.771.000 

Sucres   7.158.000 

Forêts   3.328.000 

Huiles  minérales  d'éclairage   2.379.000 

Annuités  dues  par  des  Compagnies  de  che- 
mins de  fer  i.   1.757.000 

Patentes  et  taxes  additionnelles   1.591.000 

Timbre,  enregistrement  et  greffe   1.462.000 

Contributions  supplémentaires  de  ressour- 
ces indépendantes  de  l'Etat   1 . 330 . 000 

Droits  sur  le  transport  des  voyageurs  et  des 
marchandises  nar  les  chemins  de  fer  en 

grande  vitesse.^.   1.263.000 

Impôts  fonciers  et  mobiliers   1.2i0.000 

Droits  de  mutation   1.015.000 

Allumettes   1.(05.000 

Droits  divers   930.000 

Postes   734.000 

Télégraphes  et  téléphones   662.000 

Fermages  et  concessions  de  droits  d'exploi- 
tation  343.000 

Aliénation  de  propriétés  domaniales   185.000 

Mines  :   110.000 

Droits  sur  les  assurances  contre  l'incendie.  86.000 

Passeports   82.000 

Usines,  établissements  techniques  et  maga- 
sins de  l'Etat   41.000 


Par  contre,  des  moins-values  se  sont  produites  sur 
les  chapitres  suivants  : 

Moins-values. 
Roubles. 


Paiement  de  lots   3 . 147 . 000 

Part  de  l'Etat  dans  le  produit  de  diverses 

lignes  concédées   1.445.000 

Recouvrement  de  prêts  et  d'autres  débours.  1.144.000 

Taxe  sur  le  revenu  des  valeurs  mobilières.  600.000 
Produit  des  valeurs  mobilières  appartenant 

à  l'Etat  et  bénéfices  sur  opérations  de 

banque   298.000 

Tabacs   81.000 

Monnaies   52.000 

Recettes  accidentelles  ou  sans  importance..  1.386.000 

Dépenses  ordinaires  du  le  janvier  au  1er  novembre  : 
Milliers  de  roubles  Dillérene» 

1894         1893  en  1894 

Administration  de  l'Etat...  527.141  512.146  +14.995 

Dépenses  pour  le  service 
de  la  dette  publique  au 
compte  de  l'exercice  1894  et 

dos  années  antérieures          189.511  212.087  —22.576 

Total             716.652  724 . 233  —  7 . 581 
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11.  liudc/et  extraordinaire 

Milliers 

En  1894,  les  recouvrements  des  dix  pre-  der. 

miers  mois  ont  été  de   22. 144 

En  i893,  ils  Avaient  été  de   101.810 

Soit,  pour  1894,  une  diminution  de   79.166 

Le  total  de  22.144  milliers  de  ronbles-crédit  se  dé- 
compose ainsi  : 

Indemnités  de  guerre   2.239 

Dépôts  perpétuels  à  la  Banque  de  Russie.  2.240 
Remboursements  effectués  par  des  Compa- 
gnies de  chemins  de  fer   17.559 

Réalisation  de  l'emprunt  or  3  0/0   100 

Les  dépensas  effectuées  pendant  les  dix  premiers 
moi-;  présentent  :  Milliers r.-cr. 

Pour  1894,  un  total  de   55.040 

Pour  1893,        —    51.150 

Soit,  pour  1894,  un  excédent  de   3.890 

Outre  les  dépenses  précédentes,  on  a  pourvu  sur  les 
fonds  des  budgets  correspondants  à  des  dépenses  res- 
sortissant aux  budgets  précédents,  jusqu'à  concur-ence 
des  ressources  suivantes  : 

Milliers  de  roubles  Diffé- 
1894        1893  rence 
—  —        en  1894 

Dépenses  ordinaires   63.550   63.255   -f-  347 

Dépenses  extraordinaires.    41.099   42.642   —  1.543 

Total   104.649  105.897   —  1.248 
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Le  projet  de  b "dçet  russe  pour  l'exercice  1895 
et  le  oudget  définitif  de  1893.  —  L'examen  des  bud 
gets  extraordinaires  est  la  pierrede  touche  aveclaquelle 
s'apprécie  la  gestion  financière  d'un  Etat.  S'il  est  un 
pays  qui  pouvait  s'abandonner  à  une  imprudence  de 
cette  nature,  c'est  bien  l'Empire  russe,  surtout  dans  le 
but  de  développer  les  moyens  de  communication,  si 
nécessaires  dans  la  plus  vaste  puissance  du  globe. 

Mais  l'Administration  des  finances  impériales  résiste, 
avec  une  pprsistance  bien  louable,  à  engager  l'avenir. 

Malgré  la  grande  œuvre  du  chemin  de  fer  de  Sibérie, 
la  somme  des  dépenses  extraordinaires  est  encore 'li- 
mitée. Ainsi,  en  1895,  le  budget  prévoit  seulement  une 
dépense  extraordinaire  de  94.283.092  roubles,  soit  envi- 
ron m)  millions  de  francs,  et  le  chemin  de  fer  de  Sibé- 
rie y  entre  pour  plus  de  moitié. 

Il  est  vrai  que  M.  de  Witte  a  rejeté  dans  le  budget 
ordinaire  la  transformation  de  l'armement,  les  frais 
de  travaux  complémentaires  du  réseau  de  l'Etat,  l'amé- 
lioration du  matériel  et  jusqu'à  l'aménagement  des 
porls  de  commerce. 

En  tenant  compte  de  ces  refoulements  dans  le  budget 
ordinaire,  les. lépensesextraordinaires,  prévues  pour  l'an- 
née 1895  sont  sensiblement  augmentées.  Elles  repré- 
sentent exactement  le  double  de  celles  qui  étaient  ins- 
crites au  budget  de  1894. 

Voici,  du  resie,  le  tableau  comparatif  de  ces  dépen- 
ses, par  chapitre  : 

DÉPENSES  EXTRAORDINAIRES 

Prévisions  Effectives 

1895  1894  1893 

o  ,  (En  roubles) 

Construction  du  Chemin 

de  fer  de  S  bérie   49.816.515   35.502.801   30.900  700 

Mesures  auxiliaires  se 

rattachant  a  ladite  con- 

cotn^d-;^^;;  2-160-309  1-384-875 

ConsïSSœS  32-305'268  10-826-000  8-^.874 
de  fer  économiques  (in- 
térêt local)   10.000.000  >»  » 

Dépenses  non  prévues..  „  „  167  9QS 

—  d'exercices  périmées  »  „  236  325 

Totaux   94.283.092   4777lir676  41.361.130 

Nous  avons  naturellement  redressé  le  tableau  des 


dépenses  effectives  de  I8!»i,  d'après  les  nouvelles  régies. 

L  augmenti  tion  de  4-7  millions  comprend  l  i.31 1.000 
roubles  pour  lu  grande  voie  sibérienne  et  11  480.000 
roubles  pour  les  autres  Ch-mins  de  fer. 

.Lebudgetde  L895  fait  ainsi  paraître  une  nouvelle 
dépense  de  10  millions  de  roubles  pour  les  Gaemins  de 
1er  économiques. 

Pour  faire  face  à  ces  dépenses,  les  budgets  extraor- 
dinaires offraient  les  ressources  immédiates  qui  sui- 
vent :  * 

BUDGETS  EXTRAORDINAIRES 
Ressources 
Prévues  Electives 
1895  1894  1893 

^ .  ..  ,  (En  roubles) 

Dépôts  perpétuels  ' 

à  la  Banque  de 

Russie   2 . 000 . 000        î . 500 . 000       1  766  027 

Remboursements  ' 
de  prêts  à  effec- 
tuer par  des  che- 
mins de  fer...  ,,  14.927.801  577  486 
Fonds  spéciaux  de-  jh.ioo 
venus  disponibles             ,,                 „              5  486  419 
Emprunts  divers..              »                  „            16-/ 509110 
Montant  à  pr  lever  1^.592.118 
surrencaisse  dis- 
ponible duTréaor      69.421.024      59.013.309  » 


Ressources 
Dépenses . 


71.421.024 
94.283.092 


75.441.110 
47.713.676 


170.422.050 
41.361.130 


Différences....  _  22.862.068  +  23.727.434  +129. 060^920 

_  Nous  y  ayons  ajouté  pour  mémoire  les  dépenses,  en 
indiquant  les  excédents  ou  les  insuffisances  des  res- 
sources annuelles. 

D'après  les  prévisions  budgétaires  de  1895  et  de  1894 
reunies,  il  y  aurait  balance  à  803.000  roubles  près 
Mais  ce  n  est  qu'une  apparence.  Les  résultats  définitifs 
de  f  exercice  1893  nous  prouvent  qu'une  partie  considé- 
rable des  dépenses  extraordinaires  est  soldée  avec 
1  excédent  des  recettes  ordinaires. 

En  fait,  telles  qu'elles  étaient  alors  calculées,  les 
dépenses  extraordinaires  réelles  de  l'exercice  1893  ont 
été  presque  entièrement  couvertes  au  moyen  des  recettes 
normales.  Le  Trésor  et  la  Dette  publique  n'ont  eu  qu'à 
régler  la  somme  insignifiante  de  5.067.082  roubles 
Uuef  Etat  peut  se  vanter  d'un  pareil  résultat  ? 

Lapresque  totalité  des  recettes  provenant  d'emprunts 
a  donc  accru  l'encaisse  du  Trésor. 

1.  Ce  Pre^d/nt  Permet  d'espérer  que  les  résultats  de 
tannée  1894  seront  a  peu  près  équivalents,  tant  est 
aible  1  augmentation  des  dépenses  extraordinaires  de 
1894  sur  celles  de  1893. 

fon^  d'emprunts  réalisés  dans  le  courant  de 
lb.)d  resteront  presque  entièrement  disponibles  pour  le 
paiement  des  augmentations  de  dépenses  prévues  au 
budget  extraordinaires  de  1895. 

Il  est  impossible  d'en  douter  et  il  est  parfaitement 
Iicre  d  espérer  que  le  reliquat,  imputable  définitive- 
ment sur  le  montant  de  l'encaisse  du  Trésor,  sera  infini- 
ment au-dessous  des  prévisions  budgétaires. 


SERBIE 

LA  SITUATION 


Belgrade,  10  février  1895. 
La  Période  électorale  et  l'attitude  des  partis  politiques  -  Les  Re- 
cettes de  l'Etat  en  1»94.  -  Les  Exportations  de  bestiaux. 

Nous  sommes  en  pleine  période  électorale  ;  les  préfets 
viennent  d'être  mandés  à  Belgrade  pour  recevoir  les 
instructions  de  M.  Nicolas  Christitch  et  la  liste  des 
ldats  otficifJH  progressistes  pour  la  plupart,  a  été 
définitivement  arrêtée. 
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La  caractéristique  de  la  campagne  qui  s'ouvre,  c'est 
la  réconciliation,  apparente  du  moins,  des  divers  partis 
Dolitin'ies  dont  vous  connaissez  les  forces  respectives. 
L'ancien  président  du  Conseil,  le  général  Grouitch,  et 
Vax-ministre  Paehitch  ont  assisté  à  une  réunion  chez, 
l'ex  ré<>-ent  M.  Ristitch,  pour  arrêter  en  commun  une 
ligne  de condui'e.  Il  ressort  des  déclarations  émanant 
des  représentants  de  l'opposition  coalisée  que  leur 
ulan  de  campagne  est  de  faire  taire  les  ra-cnnes  per- 
sonnelles pour  constituer  un  grand  parti  national  inde- 
nendant  La  lutte  promettant  d'êu-e  vive  entre  ley  can- 
didats de  ce  parti  et  ceux  du  Gouvernement,  la  tache 
de  M.  Christilch  est  fort  difficile,  malgré  l'assurance 
dont  il  fait  preuve. 

Ouel  que  soit  le  résultat,  il  est  a  désirer  que  la  nou- 
velle Skoiipchtina,  d'accord  avec  le  Roi.  trouve  un 
modiw  vivendl  qui  mette  fin  aux  agitations  politiques  ; 
c'est  là  le  seul  programme  capable  de  développer  la 
situation  économique  et  de  restaurer  les  finances  de  ce 
navs  où  tous  les  éléments  de  pro-périté  se  trouvent 
rAiïnis  On  verra  alors  combien  nos  appréciations  sur 
a  valeur  économique  de  la  Serbie  étaient  justifiées  et 
quelle  est  la  puissance  des  ressorts  dont  elle  dispose. 

Je  vous  ai  envoyé  le  tabb-au  des  recettes  des 
dmnnes  tabac,  sel  et  obrt,  pendant  toute  l'an-  ée  18'.  4, 
compares  à  c  lies  de  l'année  1893.  Les  résultats  satis- 
faisants des  douanes  sont  dus  à  la  surélévation  des  ta- 
rifs à  la  suite  du  traité  de  1893. 

Le  rendement  du  sel  n'est  pas  brillant  Quant  a 
l'obrt  la  diminution— est-il  nécessaire  de  lerappeler? 
_  prôvb  nt  des  fausses  factures  établies  par  les  expor- 
tateurs austro-hongrois. 

Nous  n'aurons  pas,  avant  un  mois  et  demi,  les  sta- 
tistiques du  commerce  extérieur,  car  l'Administration 
ne  fait  pas  de  relevé  mensuel,  ni  même  trimestriel, 
nour  le  mouvement  des  échanges  ;  on  attend  que  1  an- 
née soit  écoulée,  et  alors,  vous  le  comprendrez,  la  con- 
densation des  chiffres  de  douze  mois  reunis  devient  un 
travail  d'Hercule.  Constatons,  malgré  a  suspension 
de  la  vie  économique,  par  suite  de  l'abondance  des 


neiges,  une  assez  forte  exportation  de  bestiaux  ;  les 
pavsans  vendent  leurs  animaux  en  raison  de  la  rareté 
du  maïs,  dont  la  dernière  récolle  a  été  assez  mauvaise. 


ioues  et 


Les  Recettes  des  Chemins  de  fer  Serbes.  —  Les 

recettes  des  Chemins  de  fer  de  l'Etat  Serbe  sont  repré- 
sentées en  francs  par  les  chiffres  suivants  : 

Du  21  au      Du  1er  janvier 
31  décembre  au  31  décembre  Par  kil. 

1893  (540  k  l.)....    112.332  04   4.961.142  64   208  02 

1894  (540  kil.)....    100.522  16   4.595.212  15   180  15 


M.-value  en  1894.     11.809  88      385.930  49     21  87 


Les  Recettes  de  l'Etat  Serbe.  —  Voici  le  relevé 
comparatif  des  recettes  de  l'Etat  serbe  pendant  les 
années  1893  et  1894  : 

1893  1894       Diff .  sur  189:'. 

en  dinars  (francs) 

Douanes   4.798.782   5.307.354  +  508.572 

Tabac    9.390.701    9.364.858    -  25.843 

Sel  ..    3.284.490   3.185.3<'0   —  99.190 

Obrt  .    2.961.768   2.374.935   —  586.832 


Le  Service  de  la  Dette  en  Serbie.  —  Les  remises 

effectuées  parles  Caisses  spéciales  pour  le  service  des 
coupons  du  1"  semestre  1895.  se  sont  élevées,  pendant 
le  mois  de  janvier  dernier,  à  635.000  francs,  en  or. 


TIRAGES  FINANCIERS 

VILLEJ)E_PARIS 

EMPRUNT  MUNICIPAL  DE  1855-60 

Tirage  du  1"  février  1895 
Le  numéro  95493  gagne  10p  OOOfr.  _ 
Lès  numéros  3/759  112785  Hb647  143328 
<,agnent  chacun  10.000  fr. 
Les  numéros  suivants  gagnent  chacun 

Î9623  f 71748   74603   82697    87102  89928 
9180»  126637  144927  149283  


VILLEJDEJARIS 

EMPRUNT  MUNICIPAL  DE  1876 
Tirage  du  11  février  1895 
Le  numéro  86176  sagne  100  000 >  fr. 
Le  numéro  248615  gagne  10.000  fr. 
Le  numéro  80084  gagne  5.000  fr. 
Les  10  numéros  suivants  gagnent  clia- 

49805   73984   79245  80544 
109.125  133603  138616  203728 
576  autres  numéros  sont,  en  outre,  rem- 
boursants à  498  fr.  60.  


CREDIT  FONCIER  DE  FRANCE 

Tirage  du  5  février  1895 
Obligations  Communales  400  fr.  3  0/01891 
Le  numéro  203510  gagne  100.000  fr. 


Le  numéro  77d810  gagne  10.000  fr. 
Le  numéro  951  gagne  5.000  fr. 
Les  20  numéros  ci-après  gagnent  chacun 
1.000  fr.  : 

85702  128935  172964  185741  332740  338585 
387179  399301  431464  432 144  562474  649834 
668797  737090  742455  823606  923629  949358 
970137  979690 

1.8  0  autres  numéros  ont  été,  en  outre, 
appelés  au  remboursement  au  pair. 


Commission  Impériale  d'Amortissement 

à  St.-Pétersbourg 


Numéros  des  obligations  de  l'emprunt 
russe  4  0/0  or,  cinquième  émission 
1893,  sorties  au  tirage  du  20  janvier/ 
1"  février  1895  et  remboursable»  à  par- 
tir du  19  avril/1"  mai  1895  :  à  St  Pe- 
lershourg  à  la  Banque  de  l'Etat;  à  Pans  a 
[a  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas,  au 
Comptoir  National  d'Escompte,  au  Crédit 
Lyonnais  et  chez  MM.  Hollingucr  et  C»; 
à 'Berlin  chez  MM.  Mendelssohn  et  0°; 
à  Amsterdam  chez  MM.  Lippmann,  Rosen- 
thaï  et  C°  à  la  Succursale  de  la  Banque 
de  Paris  et  des  Pays-Bas;  à  Londres  à  la 
Banane  Russe  pour  le  commerce  étranger; 
à  New-York  chez  MM.  Baring  Magoun 
et  O. 

à  3  125  roubles  or  :  N«  274626  a  274650, 


298951  à  298975,  302826  à  302850, 
323775. 

à  625  roubles  or  :  Nos  215901  à  215925, 
230476  à  230500. 

à  125  roubles  or  :  N°s  29701  à  20725, 
34101  à  34125,  37676  à  37700.  88726  à  88750, 
136501  à  136525,  13967G  à  139700. 

Les  obligations  sorties  au  tirage  doivent 
être  munies  de  tous  les  coupons  échéant 
après  le  19  avril /l"  mai  1895:  dans  le  cas 
contraire  le  montant  des  coupons  man- 
quants sera  déduit  du  capital  à  rem- 
bourser.   

Numéros  des  obligations  restant  à  rem- 
bourser sur  les  tirages  antérieurs  : 
(A  partir  du  20  octobre/ 1"  novembre  1894 
ces  obligations  ne  portent  plus  d'intérêt). 

à  3  125  roubles  or  :  N°5  275726  à  275750, 
312551  à  312575,  348951  à  348975. 

à  625  roubles  or  :  N«  181301  à  181305, 
181311  à  181325. 

à  125  roubles  or  :  N-  32051  à  32075, 
37226,  37227,  37238  à  37240,  37244  à  37250, 
92529  à  92532.  92534  à  92550,  123627, 
143688,  123631  à  123648,  1236'.0,  128654  à 
128656,  128659,  128669  à  128675,  133576  à 
133595. 


Le  Propriétaire-Gérant  :  J.  Montel. 


Paris.  _  lmpr.  delà  Picsse,  16,  rue  du  Croissant.  —  Simarl. 
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SITUATION  HEBDOMADAIRE 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

Rapport  del 
l'encaisse 
à  la  circul.j 

Taux 
de  : 
l'escompte  ; 

Or 

Argent 

Total 

1894  22  fév. 

1895  7  fév. 
1895  14  fév, 
1895  21  fév.. 


FRANCE.  —  Banque  de  France 

1.712.2  1.267.9  2.980.1  3  484  9 
2.141.4  1.235.9  3.377.3  3  632  0 
2.146,0  1.235.7  3.381.7  3  598Î7 
2.150.6  1.237.9  3.388.5  3*577'7 


86 
93 
94 
94 


ALLEMAGNE. 


1894  15  fév. 
189b  31  janv 

1895  7 'fév. 
1895  15  fév. 


1894  22  fév. 

1895  7  fév. 
1895  14  fév. 
1895  21  fév. 


98 
103 
107 
111 


—  Banque  Impériale 

418.3  1.130.5  1.150.2 

382.1  1  364.8   1  319  5 

384.4  1.372.7   1,280.' 1 

389.2  1.390.1  1.248.1 

ANGLETERRE.  —  Banque  d'Angleterre 

742.5  597  5  124 

898.7  628.0  147 

926.1  618.1  149 

937.5  615.8  153 


712.2 
98J.7 
9S8.3 
1.000.9 


742.5 
9*0.0 
926.1 
937.5 


2k 
3)â 

2  k 


3" 

3  " 

3 

3 


2% 
2  " 
2 
2 


ANGLETERRE. 


1893 
1894 
1894 
1894 


1893 
1894 
1894 
1894 


1894 
1895 
1895 
1895 


30  déc. . 
6  oct. . 
1"  déc. 
29  déc. 


112.5 
109.3 
124.3 
117.1 


—  Banques  d'Ecosse 

17.5  130.0  170  0 
19.8  129.1  ]fso  6 
17.5  141.8  182.0 
17.0     134.1  182.2 


30  déc. 
6  oct.. 
Ier  déc. 
29  déc. 


ANGLETERRE.  —  Banques  d'Irlande 


72.5 
70.0 
76.5 
73.1 


10.0 
12.1 
10.0 
9.5 


82.5  162.5 

82.1  151.1 

86.5  171  2 

82.6  171.2 


76 
81 
73 
74 


51 

54 
50 
48 


AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche-Hongrie 

215.0  341.1  556.1  876  1 
338  5      289.0     627.5  966*6 

339.8  289.4    629  2      97°  7 

342.9  288.3     63l'.2      957  6 


15  fév 
31  janv. 
7  fév.. 
15  fév.. 


Dates 


Encaisse  métallique 

Circula- 

"° 1  = 

f        ,  O 
C>    *  U 

On 

3  <D  g 

Or      J  Argent 

Total 

tion 

J  0 

Cu  J  — 
flï  ^  -2 

PC  -a 

t-*  as 

1894  15  fév.. 

1895  31  janv. 
1895    7  fév. 
1895  14  fév. 


1893  14  déc. 

1894  30  i,ov 
1894   7  déc.'. 
1894  14  déc. 


1894  31  janv 
1894  3i)  nov. 

1894  31 déc. 

1895  31  janv. 


BELGIQUE. 

77.4 
103.8 
W5.1 
102.6 

BULGARIE. 

4.5 
11.1 
12.7 
10.8 

DANEMARK. 


1894  17  fév.. 

1895  1"  fév. 
1895   9  fév.. 
1895  16  fév.. 

1893  31  déc 

1894  31  oct. 
1894  30  nov. 
1894  31  déc. 


74.6 
80.5 
86.9 
75.5 

ESPAGNE. 

197.9 
200. 1 
200.1 
200.1 

GRÈCE. 

2.4 
1.8 
1.9 
2.0 

HOLLANDE.  ■ 


1894  17  fév.. 

1895  2  fév. 
1895  9  fév. 
1895  16  fév.. 

1894  31  janv. 

1895  lli  janv. 
189  5  20  janv. 
1895  31  janv. 

1894  31  janv. 

1895  10  janv. 
1895  30  janv. 
1895  31  janv. 

1894  31  janv. 

1895  10  janv. 
189  5  20janv. 
1895  31  janv. 


1893  31  déc. 

1894  31  oct. 
1894  30  nov. 
1894  31  déc. 


10/. 3 
103.5 
106.2 
111.5 

ITALIE. 

283.8 
292  7 
292.6 
292.6 

ITALIE.  - 

91.6 
105.5 
105.5 
105.5 

ITALIE.  - 

35.2 
35.2 
35.2 
35.2 

NORVEGE.  - 


31.7 
31.3 
30.6 
31.4 

PORTUGAL. 


189  3  27  déc. 
1894  12  déc. 
1894  19  déc. 
1894  26  déc. 

1894  3  fév. 

1895  17  janv. 
1895  2i  janv. 
1895   2  fév. 


15.0 
20.2 
22.4 
22.4 

ROUMANIE. 

56.5 
46.6 
45.5 
44.6 


Banque  Nationale 

36.4  113.8  433  2 
27.6  131.4  478  9 
28.0  133.1  453  0 
27.3     129.9  455*5 

—  Banque  Nationale 
1.0       5.5        1  4 

1.2  12.3  10 

1.3  14.0  10 

M    n-4  i-0 

—  Banque  Nationale 

»  74.6  100  5 
»  80.5  106  2 
»  86.9  114.8 
»         75.5  103.3 

—  Banque  d'Espagne 
179.4     377.8      940  6 
288.3     488.4  924'^ 
287.6     487.7  9300 
291.0     491.1  926*9 

-  Banque  Nationale 

»         2.4  113.6 
1.8  112.9 
'•         1.9      110  5 
»         2.0  109.5 
Banque  des  Pays-Bas 

176.6  283.9      421  3 

173.7  277.2  438  5 
173.7  279.9  436  6 
174.7     286.2  438.3 

—  Banque  d'Italie 

63  8  347.6  959  2 

69.0  861.7  813*2 
68.8  361.4  8015 
69.7  362.3  801*2 

Banque  de  Naples 
8.9     100.5      278  5 
10.5     116.0      243  4 
10.5     116.0      238  3 

10.5  116.0  239*9 

•  Banque  de  Sicile 

1.5  36.7  66.0 
1.5  36.7  52  9 
1.5  36.7  52  6 
1.5      36.7  54*5 

-  Banque  de  Norvège 

31.7  66.1 
31.3  67.9 
»        30.6       69  3 
»        31.4  66.9 

-  Banque  de  Portugal 

34.6  49". 6  287  9 
38.2  58.4  293  0 

38.1  60.5  2937 

38.2  60.6  294*5 

—  Banque  Nationale 
0.3  56.8  122  4 
4.1  50.7  102  7 
4.1  49.6       90  9 
4.4  49.0       99  1 


26 
27 
29 
28 

392 
1230 
1400 
1140 

74 
75 
76 
73 

40 
53 
51 
53 


67 
63 
64 
65 


36 
44 
45 
4r> 


36 
47 
48 
48 

56 
69 
69 
67 

48 
46 
44 
47 


17 

20 
20 
20 


46 
47 
50 
50 


4 

3  S 

3% 


6^ 

bk 

6  k 
6>£ 


3 

s* 

6 
5 
5 
5 


5 

iys 

4>< 

4# 

6 
6 
6 
6 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Statistique  générale 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

port  de 
caisse 
circul.l 

<0 

H  1 

§ 

Or 

Argent 

Total 

Rap 
l'en 
à  la 

1894  1"  fév.. 

1895  l"j;mv- 
1895  16  juin  . 
1895  1"  fév... 


RUSSIE.  —  Banque  Impériale 

1  520  7  14.8  1.535.5  3.981.5 
l'557'2  14.8  1.572.0  4.304.2 
1557  2  15.3  1.572.5  4.252.2 
l'55tf  0       16.0  1.572.0  4.240.0 


189  3  30  nov. 
1894  30  sept. 
1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 


RUSSIE.  —  Banque  de  Finlande 

3  9  25.6  SôJ 

3  3'  25.1  49.1 

3  4  25.2  51.0 

3.5  25.4  49.9 


21.7 
21.8 
21.8 
21.9 


1894  31  janv. 

1895  15  janv. 
189  5  22  janv. 
1895  31  janv. 


1893  31  déc. 

1894  31  oct.. 
1894  30  nov, 
1894  31  déc, 


1893  31  déc. 

1894  31  oct., 
1894  30  nov, 
1894  31  déc. 


1894  17  févr. 

1895  2  févr 
1895  9  févr, 
1895  16  fév.. 


SERBIE.  — 

8.5 
6.5 
6.5 
6.5 

SUÈDE. 

26.6 
28.3 
30.9 
30.8 

SUÈDE.  - 

10.2 
10.4 
10.4 
10.5 

SUISSE.  — 

74.8 
83.4 
83.7 
83.8 


Banque  Nationale 

4  0  12.5  25.7 

4.3  10.8  24.9 

4  3  Ki.8  24.8 

4.3  10.8  24.6 

—  Banque  Royale 

3.5  30.1  66.9 

3  7  32.0  65.9 

4  0  34.9  66.6 
3.8  34.6  72.6 

-  Banques  Privées 

15.4  25.6  82.7 

14.4  24.8  86.3 

14.0  24.5  84.1 

18.6  29.1  85.8 

Banques  d'Emission 

18  5  93.3  168.5 

13  9  97.3  173.5 

13  3  97.0  172.9 

13  1  96.9  171.6 


38 

/.O  / 

f° 
4 

36 

on 
37 

4 

37 

4 

55 

» 

51 

» 

49 

» 

50 

49 

6 

43 

6 

44 

6 

44 

6 

44 

4 

49 

4 

53 

4 

48 

4 

31 

» 

28 

29 

34 

» 

54 

3 

56 

3 

56 

3 

56 

3 

CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Pans  sur  ; 


TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 

6  207,3  2  617/4  8  824,7 

7  322,8  2  607,8  9  930,6 
7  331,9  2  608,0  9  940,5 
7  365,7  2  619,6  9  985,3 


1894  22  fév,  . 

1895  7  févr. 
1895  14  févr. 
1895  21  fév.. 


TOTAUX  au  31  décembre 


1889  31  déc. 

1890  31  déc. 

1891  31  déc. 

1892  31  déc. 

1893  31  déc 


4  734,0 

4  854,5 

5  562,1 

6  159,9 
6  084,2 


6  926,4 

6  981,2 

7  886,1 

8  619,8 
8  543,7 


14  647,9 

60% 

15  175,7 

66 

15  067.5 

66 

14  987,7 

e 

67 

13  416,3 

52% 

13  659,7 

51 

14  337,2 

55 

14  611,7 

59 

15  157,1 

56 

2  192,4 
2  126,7 
2  324,0 
2  459,9 
2  459,5 

(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
des  bilans  des  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

Les  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffe 
rentes  ce  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 

CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


Amsterdam  

Anveis  

Athènes  

Barcelone  

Berlin  

Bruxelles  

Bucharest  

Cons  tantiuople . 

Francfort  

Gènes  

Gonève  

Lisbonne   

_ondres  

Madrid  

Homo  

Saint-Pétersbourg 

Vienne  t*  vue)  f 

—      (à  3  mois)... 


18  janv  25  janv  i  févr.   8  fév 


47  92 
100  05 
180  » 
Il  30 
81  15 

100  03 

101  » 
22  75 
81  15 

106  60 
100  17 
679  » 
25  31 
11  » 
100  57 

36  n 

49  45 

û 


47  95 
100  07 
190  75 
11  50 
81  14 

100  07 

101  » 
22  75 
81  11 

106  62 
100  21 
679  50 

25  33 

11  17 
106  65 

36  82 

49 

49  37 


47  97 

100  12 
180  » 

11  50 
81  05 
101)  10 

101  » 
22  75 
81  17 

106  12 

100  21 

682 
25  33 
H  30 

106  20 
36  85 
49  32 
49  27 


8  fév. 

15  fév. 

22  fév. 

47  90 

47  87 

47  87 

100  15 

100  15 

100  19 

186  50 

185  50 

18b  50 

9  60 

9  40 

8  90 

81  20 

81  15 

81  15 

100  15 

100  12 

100  22 

101  » 

100  85 

100  80 

22  75 

22  70 

22  62 

81  17 

81  17 

81  16 

105  «2 

101  80 

105  35 

100  24 

100  21 

100  32 

680  » 

679  » 

678  50 

25  35 

25  40 

25  36 

9  25 

9  10 

8  40 

105  70 

101  85 

105  30 

36  77 

3»  75 

36  85 

49  40 

49  30 

49  25 

49  35 

49  25 

49  20 

Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam,  pap.  court 

Allemagne..  --  - 

Vienne -Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid    — 

Lisb.-Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 

Valeurs  à  vue 

Londres   —  2 

—   eh.  eoort     2  % 

Stockholm..     —       3  % 

'  Belgique   —        3  % 

Italie   —     _  5  >. 

Suisse  

New-York  

Italiens  d'or  et  d'argeut 
Or  en  barre  (le  kil.). 
Argent  id.    (le  kil.). 
Quadruples  espagnols  — 
—         mexicains . . . 

Piastres  

Souverains  anglais  

Banknotes  

Aigles  des  Etats-Unis  — 

Guillaume  (20  marks)  

Impér.  Russie  (titre  :  916») 

—  —  (nouv.  titre  :  900») 
1/2—        —  (        —  — 
Couronnes  de  Suède  


Plus  25janv, 


moins 


2  Yi 
au  pair 
3437  » 
218  89 


206  40 
12i  03 
200  37 
444  50 
444  50 
» 

267  50 


25  16  <4 
25  )8 
138  50 
0  09p. 
6  25p. 
0  22p. 
514  » 

3437  » 
100  15 
80  75 
80  75 
2  52 
25  14 
25  15 
25  77 
24  57 
20  60 
40 
20 


1  fév.  • 

s  févr. 

l5  i'év. 

22  fév. 

20ô  19 

206  3/ 

«Oo  o» 

*uo  ou 

121  9-i 

121  91 

i  91  Q7 
1*1  »/ 

121  87 

2i  0  62 

2""  r.O 

200  81 

2ol  37 

415  25 

453  oO 

453  » 

455  » 

445  25 

453  5  j 

4DO  )) 

455  » 

» 

» 

n 

267  50 

268  )) 

cOo  DU 

267  75 

25  17 

25  Î9J4 

25  23 

25  2î% 

25  18% 

25  21 

25  2i% 

60  -  -t 

138  5u 

138  50 

138  50 

138  50 

0  15  p. 

0  12  p 

0  12  p. 

0  19  p 

5  8(  p. 

5  25  p. 

4  75  p. 

5  25  p. 

0  28  p. 

0  28  p. 

0  28  p. 

0  37  p. 

513  50 

514  75 

515  25 

515  25 

3437  n 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

99  71 

H)  71 

99  71 

100  15 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

2  52 

2  47 

2  47 

2  47 

25  15 

25  17 

25  22 

25  20 

25  16 

25  13 

25  22 

25  21 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

20  60 

20  6C 

20  60 

20  60 

40  » 

40  n 

40  » 

40  » 

20  n 

20  v 

80  n 

20  » 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  22  février  1895: 


100  francs 

en  billets  de  banque  franeiis 
valent  à  l'étranger  : 

En  Allemagne   100  30 

En  Angleterre   99  98 

En  Auïr. -Hongrie...  103  25 

En  Belgique   100  19 

En  hspagnê   108  80 

En  Grèce   185  50 

En  Hollande   100  57 

En  Italie   105  54 

En  Russie   147  91 

En  Suisse                .  100  37 


100  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 

Billets  Allemands   99  70 

—  Anglais   100  02 

—  Austro-Hongr.  96  85 

—  Belges   99  81 

—  Espagnols   91  91 

—  Grecs   53  90 

—  Hollandais....  99  43 

—  Italiens   94  75 

—  -Russes   67  60 

—  Suisses   99  63 


CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  MÉTAUX  PRÉCIEUX 


Paris,  le  22  février  1895. 
Les  devises  hollandaises  et  allemandes  ne  présentent 
que  des  fluctuations  sans  importance  ;  la  Voluta  s'est 
sensiblement  améliorée,  la  perte  est  réduite  à  3  15  0/0; 
les  opérations  monétaires  continuent  en  Autriche-Hon- 
grie, il  a  été  acheté  dernièrement  10  millions  de  marks 
d'or  sur  le  marché  de  Berlin.  Avec  l'excellent  crédit  de 
la  Monarchie  on  peut  espérer  voir  le  change  au  pair 
avant  la  fin  de  l'année.  .     n  ' 

Le  papier  espagnol  est  à  455,  soit  8,80  0/0  de  perte. 
Cependant  une  période  de  difficultés  pourrait  bien  com- 
mencer: le  Nord-Espagne  manque  de  17  à  18  millions 
pour  assurer  le  paiement  de  son  coupon  de  mars;  or  la 
suspension  du  service  des  obligations  de  cette  Compa- 
gnie est  de  nature  à  porter  un  coup  séneux  a  1 Exté- 
rieure en  faisant  ressortir  le  peu  de  bonne  de  foi  du 
Gouvernement,  qui  est  l'auteur  des  difficultés  des  Che- 
mins de  fer  et  le  sans-gêne  absolu  avec  lequel  il  traite 
les  capitaux  étrangers.  . 

Si  l'Espagne  est  obligée,  à  la  suite  d'une  panique  des 
porteurs,  de  racheter  la  Rente  qu'elle  a  expédiée  au 
dehors  avec  tant  de  succès,  le  change  remontera  et, 
cette  fois,  pour  longtemps.  ''  . 

La  prime  de  l'or  est  de  25  1/4  0/0  en  Portugal. 

Le  rouble  est  un  peu  plus  faible. 

Le  Londres  est  toujours  un  peu  au-dessus  du  pair  ; 
il  est  probable  que  les  banquiers  et  les  capitalistes 
fiançais  ont  souscrit,  à  Londres,  à  l'emprunt  améri- 
cain qui  est  avantageux;  ils  ont  naturellement  couvert 
leur  souscription  par  des  effets  sur  Londres,  ce  qui  en 
a  fait  monter  les  cours. 
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Le  change  italien  se  tond  de  nouveau:  il  est  difficile 
de  savoir  exactement  quelle  est  la  situation  des  fman- 
oes  italiennes,  les  comptes  publié-  dans  les  documents 
officiels  sont  à  peu  près  incompréhensibles. 

Les  devises  sur  New-York  sont,  à  Taris,  au-dessus 
du  go/d  point  d'entrée. 

CHANGES  DE  LON  DRES  :  Coursmoyens  dujeudi,  doLondres  sur: 


21  janv. 

31  janv. 

7  fév. 

14  fév. 

21  fév. 

1/tl  S/4 
2/8  3/» 
1  li  1/2 

1/11  7/8 

2/9  1/8 
1/U  b;8 

1/U  3/4 

2/9  ./. 
1/U  5/8 

1/U  5/8 
2/8  7/* 
1/11  5/8 

1/U  7/8 
2/9  1/8 
1/11  3/1 

1/11  7/8 
1/0  13/32 
1/0  3/8 
10  1/2 
» 

1/U  3/4 
1/0  21/32 
1/0  17/32 
10  1/8 

» 

1/U  3/4 
1/0  25/32 
1/0  25/32 
9  7/8 
15  7/8 

1/U  1/2 

1/0  U/16 
1/0  23/32 
9  5/8 
16  ./. 

1/U  3/4 

1/t 

1/1 
10  ./. 
16  1/2 

255 

27  1/4 

251 

27  3/16 

246 

27  3/8 

248  1/2 
27  5/16 

259 
27  1/2 

Hong-Kong  

Shanghaï  

Yokohama  

Valeursà  vue: 

Singapourc  

Bombay   

Calcutta  

Rio-Janeiro. 
Valparaiso.  '. 
Buenos  -  Ayres , 
prime  de  l'or. . 
Arerenten  barre' 


Les  changes  de  l'Extrême-Orient  se  sont  légèrement 
amélioras.  D'après  un  article  de  Y  Econotnist  de  Lon- 
dres, le  commerce  du  Japon  aurait  beaucoup  augmenté 
l'année  dernière  ;  on  aurait  forcé  les  exportations  pour 
se  procurer  les  mqyens  de  soutenir  la  guerre. 

Les  changes  indiens  sont  également  plus  satisfai- 
sants, la  roupie  atteint  13  d.,  ce  qu'on  n'avait  pas  vu 
depuis  longtemps. 

Le  change  brésilien  bénéficie  des  efforts  du  Gouver- 
nement qui  contracte  un  emprunt  de  100.000  contos  de 
rois  pour  retirer  une  partie  du  papier-monnaie  ;  le  ren- 
dement des  impôts  es!  très  bon  ;  on  pense  que  l'exer- 
cice. 1894  donnera  un  boni  de  46.000  contos  de  reis  par 
rapport  aux  évaluations. 

Les  devises  chiliennes  sont  très  fermes  à  16  1/2. 

La  prime  de  l'or  est  en  nouvelle  hausse  à  Buenos- 
Ayres. 

L'or  reste  au  pair  à  Paris  et  à  Londres.  L'argent  a 
légèrement  haussé;  l'agitation  qui  se  fait  sur  le  bimé 
tallisme  est  de  nature  à  amener  une  reprise. 

Les  Banques  Suisses  ont  réduit  leur  escompte  à 
2  1/2  0/0  à  partir  du  20  février. 


Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire. 

L'encaisse  or  de  la  Banque  de  France  est  en  aug- 
mentation de  4  568  000  fr.;  il  est  entré  à  Paris  1.788.000 
francs' par  la  circulation.  La  Belgique  a  envoyé  1  mil- 
lion 200.000  fr.;  la  Turquie  500.000  fr.  Les  succursales 
ont  reçu  970.000  fr.  du  public,  250.000  fr.  d'Autriche, 
197.000  fr.  de  Suisse,  65.000  fr.  d'Italie,  48.000  fr.  de 
Syrie. 

L  encaisse  argent  a  grossi  de  2.220.000  fr.;  il  est  entré 
par  la  circulation  2.070.000  fr.  à  Paris  et  215.000  fr. 
dans  les  succursales,  qui  ont  reçu  175.000  fr.  de  Suisse 
et  réexpédié  240.O00  fr.  dans  ce  pays. 

La  circulation  des  billets  a  diminué  de  21  millions. 

La  Banque  d' Allemagne  a  reçu  27.400.000  fr.  d'or  et 
d'argent  ;  sa  circulation  a  baissé  de  32  millions. 

Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d' Angleterre  s'est 
soldé,  cette  semaine,  par  un  excédent  d'entrées  de 
1.325.000  fr.  La  circulation  ayant  rendu  10.075.000 
francs,  l'augmentation  du  métal  jaune  a  été  de  11  mil- 
lions 400.000  francs. 

Voici  le  détail  des  entrées  et  des  sorties  : 
Entrées  Sorties 


14  fév.  Egypte  £ 

»  »  Roumanie.,.. 
»     »  Paris  

15  »    Continent .... 

18  »  Australie  

19  »  Continent.... 

Total  des  entrées.  £ 


14  fèv.  Am.duSud.  £  20.000 
Excédent  des  entrées.  53.000 


27.000 
10.000 

6.000 
11.000 
12.000 

7.000 

73 . 000      Total  égal  £  73.000 


La  circulation  a  diminué  de  2.300.000.  fr. 


A  la  Banque  d '  Aulriclic-llonqrie,  on  remarque  une 
augmentation  de  3  L00.000  fr.  d'or  et  une  diminution 
de  1.KIO.O00  fr.  d'argent;  la  circulation  a  baissé  de 
15. 100. 000  fr.  * 

La  publication  du  compte  rendu  de  la  Banque  de 
Belgique,  dont  nous  donnerons  1  analyse  dans  notre 
prochain  numéro,  nous  permet  de  rectifier  la  compoéï 
tion  de  l'encaisse:  l'or  y  entre  pour  79  0/0  environ  II 
est  sorti,  du  7  au  14  février,  3.200.01)0  de  francs  d'or 
et  d'argent. 

Le  mouvement  ascendant  de  l'argent  à  la  Banque 
d'Espagne,  qui  s'était  arrêté  la  semaine  dernière,  re- 
prend de  nouveau:  il  est  entré  3. 400.000  fr.  de  métal 
blanc. 

Il  y  a  une  augmentation  d'or  assez  importante  à  fa 
Banque  des  Pays-Bas;  d'une  semaine  à  l'aulre,  la  ré- 
serve de  métal  jaune  a  gagné  5.300.000  fr. 

Aucun  changement  dans  les  Banques  italiennes. 

La  Banque  de  Portugal  garde  le  silence  sur  sa  situa- 
tion depuis  le  26  décembre  dernier.  Le  Gouvernement, 
par  traité  du  9  février  1895,  vient  de  se  faire  ouvrir  par 
elle  un  crédit  de  21.0  10  contos  de  reis  valable  jusqu'au 
30  juin  1897,  la  Banque  recevra  en  garantie  delaBente 
intérieure;  la  circulation  fiduciaire  sera  ramenée  à 
54.000  contos  de  reis  lorsque  le  compte  courant  débi- 
teur du  Gouvernement  sera  réduit  à  12  000  contos 
de  reis. 

Nous  ne  trouvons,  à  la  Banque  de  Russie,  que  des 
changements  sans  imnortance.  Voici  la  situation  com- 
plète de  l'or  dans  cet  Etablissement  à  la  date  du  Ie'-  fé- 
vrier : 

Situation  de  l'or  à 
la  Banque  de  Russie 
_      .  1er  février  1895 

Encaisse  de  la  Banque  et  fonds  d'échange 

des  billets  de  crédit. . .'   Fr.    1.556.000  000 

Fonds  à  l'étranger   43.500.000 

Or  appartenant  au  Trésor  en  dépôt  à  la 
Banque   815 . 200 . 000 

Total...  2.414.700.000 
Rien  à  signaler  dans  l'encaisse  et  la  circulation  des 
Banques  suisses. 

D'après  notre  tableau  récapitulatif,  l'augmentation 
de  For  dans  les  Banques  européennes  a  dépassé  1'  mil- 
liard depuis  un  an  ;  c'est  l'accroissement  le  plus  rapide 
que  l'on  ait  encore  vu,  il  correspond  à  la  liquidation 
des  pays  à  finances  avariées. 

LA   SITUATION  MONÉTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  Ne  10- York 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 


OR 

du  25  janv 

depui 

s 

du  25  janv. 

depuis 

au  2  févr. 

le  1er  janv. 

au  2  févr. 

le  l«r  janv. 

Grande-Bretagne 

2,408.800 

8.008 

.800 

» 

87.904 

France  .  

1.054.400 

11.916 

400 

164.436 

357.436 

Allemagne  

3.562.000 

5.772 

.036 

» 

Autres  pays  

257.600 

826 

700 

1.671 

72.003 

Total  1895... 

7.282.800 

26.523 

936 

166.107 

517.343 

—  1894... 

718.252 

1.657. 

548 

330.244 

602.072 

—  1893... 

4.008.665 

14.744 

510 

20.804 

95.064 

ARGENT 

Grande-Bretagne 

548.500 

2.827 

780 

39.486 

39.684 

France  

» 

» 

» 

)> 

3.690 

4 

098 

» 

1.380 

Autres  pays  

24.052 

46 

006 

16.258 

120.180 

Total  1895... 

576.242 

2.877 

884 

55  744 

161.244 

—  1894... 

860.309 

4.273 

099 

3.287 

117.069 

—  1893... 

537.350 

2.796 

484 

189.676 

263.207 

Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 

1894   17  févr..      98.600.000  dollars 

1895    2  févr..      81.500.000  — 

1895   9  févr..       82.300.000  — 

1895.. 16  févr..      81.400  000  — 
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Comme  on  le  voit,  il  était  grand  temps  que  le  Gou- 
vernement américain  se  décidât  à  prendre  quelques 
meeur  s  pour  arnHer  l'exode  de  l'or,  car,  au  train  d<mt 
allaient  les  exportations  sans  compter  les  prélève- 
ments opérés  par  la  thésaurisation,  le  Trésor  aurait  été 
promptement  mis  à  sec.  Le  15  février,  pour  la  première 
fois,  on  a  constaté  sur  l'or  un  agio  de  H/8  à  1/2  0/0. 

Le  Gouvernement  n'a  pas  usé  du  droit  qu'il  s'était 
réservé  de  remplacer  les  obligations  4  0/0  payables  en 
monnaie  par  des  obligations  or  3  0/0. 

Le  Syndicat  a  mis  en  vente  les  bons  qu'il  avait  ache- 
tés, ils  ont  eu  un  grand  succès,  car  il-  constituent,  au 
prix  d  émission,  112  1/4,  un  placement  à  3  3/4  0/0.  tout 
arfait  exceptionnel  aujourd'hui  quand  l'emprunteur  a 
iim  crédit  de:  premier  ordre;  aussi,  ils  ont  fait  immé- 
diatement une  prime  de  5  1/2  0/0. 

La  réserve  du  Trésor  efet  actuellement  de  S  bl.2(>J.l~l. 


CHRONIQUE  MONÉTAIRE 

Le  Bimétallisme  en  Europe 

Depuis  le  commencement  du  mois  de  février  cou- 
rant la  Question  du  Bimétallisme  en  Europe  a  fait 
un  pas  .le  géant  :  en  France,  M.  Ribot,  président  du 
Conseil  et  ministre  des  finances,  a  déclaré,  du  haut  de 
la  tribune  de  la  Chambre,  qu  il  était  évident,  pour  lui, 
nue  l'abandon  du  bimétiMisme]  coïncidant  avec  d'au- 
tres causes  générales,  ava't  précipité  la  crise  écono- 
mique en  lui  donnant  un  caractère  bien  plus  grave. 

En  Angleterre,  la  discussion  de  l'Adresse  à  la  Cou- 
ronne a  révélé  les  progrès  immen-es  que  l'idée  de  la 
réhabilitation  de  l'argent  comme  in-tmment  d'échange 
international  avait  faits  dans  tout  s  les  régions  indus- 
trielles et  agricole.-  du  Royaume  Uni  et  au  stin  même 
de  la  Chambre  des  Communes. 

En  Allemagne,  le  Reichstag  a  adopté,  à  la  majorité 
des  deux  tiers  de  ses  meuibies,  une  motion  invitant  le 
Gouve- nement  de  l'Empire  à  prendre  l'initiative  de  la 
réunion  d'une  Conférence  monétaire  en  vue  d'un  règle- 
ment international  de  la  question. 

Les  déclarations  du  Chancelier  de  l'Empire,  prince 
de  Hohenlohe,  et  du  comte  de  Posadowski,  secrétaire 
d'Etat  du  Trésor,  sont  assez  précises  et  assez  nettes 
pour  nous  permettre  de  croire  que  le  Gouvernement 
allemau  i  désire,  bien  sincèrement  aujourd'hui,  la  réin- 
tégration de  l'argent  dans  son  ancienne  fonction. 

Nous  laissons  volontairement  de  côté,  dans  cette  re- 
vue, 1  s  Etats-Unis,  parce  que  nous  savons,  grâce  aux 
pr  <:é  lentes  dé  larations  de  M.  Cle.veland,  que  le  Gou- 
vern  ment  de  la  grande  Confédération  américaine 
s'empre-sera  do  répondre  à  l'appel  des  puissances  eu- 

rop  ennes.  , 

Comment  les  négociations,  relativement  a  1  établis- 
sement d'un  bimétallisme  international  s'engageront- 
elles  et  quelle  est  celle  des  grandes  puissances  inté- 
ressées de  l'Europe  dont  l'initiative  directe  aurait  le 
plus  de  chance,  non  seulement  d'activer  les  études  pré- 
liminaires, mais  aussi  de  faire  définitivement  aboutir 
la  solution  cherchée,  ë'est-à  dire  une  entente  monétaire 
entre  la  France,  l'Angleterre,  l'Allemagne  et  les  Etats- 
Unis?  .       ...        ,  „ 

Un  simple  examen  de  la  question,  telle  quelle  se 
pose  en  ce  moment,  l'indique  :  c'est  l'Allemagne  qui 
doit  prendra  l'initiative  des  négociations;  c'est  de  son 
attitude  que  dépend  la  solution  du  problème  à  résoudre. 

C'est  en  effet  l'Allemagne  qui  a  poussé  l'Europe  à 
l'étalon  unique  d'or  en  démonétisant  son  argent;  ce 
sont  -  es  lois  monétaires  des  4  décembre  1871  et  9  juil- 
let 1873  qui,  involontairement  ou  non,  ont  brisé  l'ancien 
bimétallisme  tram  ais,  dont  le  simple  fonctionnement 
avait  assuré  pour  le  monde  entier  la  stabilité  du  rap- 
port de  for  et  de  l'argent  pendant  près  de  trois  quarts 
de  siè.-le;  c'est  donc  à  elle  d'intervenir  la  première, 
et  la  décision  du  Reiehstag  semble  indiquer  qu'elle  a 
comm  is  son  devoir  envers  l'Europe. 

D'ailleurs,  on  nous  écrit  de  Berlin  que  1  empereur 


Guillau  ne  aurait  suivi  très  attentivement  les  travaux 
de  la  grande  Commission  d'enquête  monétaire  alle- 
mande et  qu'il  se  serait  rendu  compte,  par  lui-même, 
de  tous  les  phénomènes  économique*  que  la  baisse  du 
métal  blanc  a  provoqués  dans  le  monde 

Il  aurait  compris  que  les  producleu-s  alleman  Is,  de 
même  que  les  producteurs  anglais  et  français,  étaient 
atteints  dans  leurs  intérêts  parla  concurrence  des  pays 
à  étalon  d'argent,  concurrence  que  la  guerre  sino- 
japonaise  pourrait  rendre  plus  terrible  encore  dans 
quelques  années;  et  ce  serait  à  la  suite  de  son  interven- 
tion directe  que  le  Chancelier  de  l'Eu  pire  et  le  Secré- 
taire d'Etat  du  Trésor  auraient  sérieusement  étudié  les 
conséquences  pour  l'Allemagne  du  retour  au  bimétal- 
lisme et  auraient  fait  ensuite  au  Reichstag  les  déclara- 
tions qu'on  lira  plus  loin. 

Nous  ne  savons  le  cas  qu'il  faut  faire  de  cette  infor- 
mation, mais  ce  que  nous  croyons  sincèremen  ,  c'est 
que  l'empereur  Guillaume  et  son  Gouvernement  pour- 
raient rendre  un  grand  service  au  monde  civilisé  en 
prenant  la  question  en  main. 

Nous  sommes  convaincu,  en  effet,  qu'en  présence  des 
souffrances,  des  réclamations  de  tous  les  centres  pro- 
ducteurs le.  l'Angleterre  et  des  graves  difficultés  que  la 
situation  monétaire  des  Indes  fait  surgir  chaque  jour,  le 
Gouvernement  de  la  Reine  —  devant  une  attitude  très 
nette  de  l'Allemagne  dans  la  question  du  bimétallisme 
international  —  n'oserait  prendre  la  responsabilité  d'un 
refus  qui  aurait  de  si  graves  conséquences  \  our  l'in- 
dustrie et  l'agriculture  anglaises  et  pour  les  intérêts 
de  l'Europe  tout  entière. 

Et  maintenant,  quelle  doit  être  l'attitude  de  la 
France,  si  l'Allemagne,  conformément  au  vote,  du 
Reich>tag  prend  l'initiative  des  négociations  géné- 
rales? M.  Ribot  l'a  fort  bien  définie  dans  la  séance  du 
2  février  en  disant  : 

«  Elle  doit  marquer  qu'elle  désire  presser  la  solution; 
«  elle  doit  prendre  une  attitude  qui  encourage  ce  mou- 
«  vement  d'opinion  dans  les  pays  voisins.  C'est  l'atti- 
«  tude  que  prendra  M.  le  Ministre  des  affaires  étran- 
«  gères  et  c'est  celle  que  j'ai  prise.  » 

Edmond  Thérv. 


Le  Bimétallisme  à  l'«  Association  de  l'Industrie 
et  de  l'Agriculture  françaises  » 

On  lit  dans  la  République  Française  du  20  février  1895: 
Hier  lundi,  à  deux  heures,  a  eu  lieu,  dans  les  salous 
du  Grand  Hôtel,  l'assemblée  générale  annuelle  de  l'As- 
sociation  de  l'Industrie  et  de  l'Agriculture  françaises. 
Malgré  la  rigueur  de  la  température,  un  grand  nombre 
d'industriels  et  d'agriculteurs,  représentants  de  comi- 
ces et  de  syndicats,  étaient  accourus  de  tous  les  points 
de  la  France  pour  y  assister. 

M.  Méline  présdait,  assisté  de  M.  Jaubert,  adminis- 
trateur-délégué de  l'Association;  MM.  le  baron  Reille 
et  Charles  Saint,  députés,  vice-présidents  ;  Lesueur,  sé- 
nateur ;  Fougeirol  et  Turrel,  députés;  Gustave  Denis, 
ancien  sénateur,  et  les  autres  membres  du  Comité.  Au 
bureau  avaient  pris  place  également  MM.  Marc  de 
Haut,  de  la  Société  des  Agriculteurs  de  France  ;  Sa- 
gaier,  secrétaire  général  delà  République  Française; 
bomeroue,  directeur  de  la  Réforme  Economique  ; 
Dubar,Ddirecteur  de  Y  Echo  du  Nord;  Edmond  Théry, 
rédacteur  en  chef  de  l'Economiste  Européen,  et  plu- 
sieurs hautes  personnalités  du  monde  industriel  et 
agricole.  .  ,     ■  . 

M.  Méline  ouvre  la  séance  par  un  magistral  discours, 
dont  nos  lecteurs  trouveront,  dans  la  République 
Française  du  22  février,  le  texte  complet.  Nous  nous 
bornerons  aujourd'hui  à  dire  que  l'orateur,  par  des 
chiffres  indiscutables  et  d'irréfutables  arguments,  a 
victorieusement  répondu  aux  attaques  de  ses  adver- 
saires. ,  . 

Après  avoir  démontré  que  le  nouveau  régime  doua- 
nier n'a  en  rien  justifié  les  sinistres  prédictions  des  li- 
bre-échangistes, M.  Méline  a  signalé  le  régime  moné- 
taire actuel  comme  la  véritable  cause  de  la  désastreuse 
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baisse  dos  prix  qui  pose  on  ce  moment  sur  la  produc- 
tion universel!».  11  ;i  donc  terminé  en  réobnnantlrt 
création  d'une  ligue  bimétalliste  pour  agir  sur  les  <  çou- 
verneinents  dans  le  but  de  les  amener  aux  réformes 
nécessaire-'. 

L'as-einblée  a  fait  à  M.  Méline  une  longue  et  enthou- 
siaste ovation. 

L'honorable  M.  Fongeirol,  qui  a  fait  de  la  question 
monétaire  une  étude  approfondie,  a  pris  ensuite  la 
parole. 

Il  a  d'abord  remercié  M.  Méline  de  l'ardeur  qu'il  ap- 
porte à  la  défense  de  tous  nos  intérêts  nationaux,  ainsi 
que  M.  Domergue,  l'éminent  publiciste  qui,  dès  1889. 
dans  son  livre  la  Révolution  Economique.,  dénonçait 
les  conséquences  déplorables  du  monométallisme,  et 
M.  Edmond  Th'rv,  qui  a  entrepris  dans  son  journal, 
^Economiste  Européen,  et  la  Presse,  une  si  brillante 
campagne  à  ce  sujet. 

Puis,  dans  une  causerie  extrêmement  lumineuse,  ila 
expliqué  celte  question  monétaire,  malheureusement  si 
peu  connue  du  publie.  Dans  une  énergique  péroraison, 
qui  a  été  fort  applaudie,  il  a  déclaré  qu'il  ne  fallait  pas 
se  laisser  intimider  par  les  efforts  désespérés  d'une 
spéculation  intjressée  à  l'agio  de  J'or  ;  qu'il  fallait,  au 
contraire,  s'efforcer  d'obtenir,  par  tous  les  moyens,  des 
•Gou '.-ornements,  le  .retour  à  la  frappe  libre  de  l'argent, 
avec  le  rétablissement  de  l'ancien  rapport  entre  les 
deux  mélanx. 

M.  Edmond  Théry,  sur  les  instances  de  l'assistance, 
a  fait,  avec  sa  facilité  d'élocution  et  son  talent  bien 
connus,  une  magnifique  Conférence  sur  l'état  de  la 
■question  à  l'étranger  : 

Il  se  p  odu.it  en  ce  moment,  a-t-il  dit,  chez  toutes  les  na- 
tions, un  mouvement  très  marqué  dans  le  sens  de  la  réforme 
monétaire  L'Allemagne,  qui.  depuis  1873,  s'était  tournée  vers 
le  monométallisme-or,  commence  à  reconnaître  son  erreur,  et 
le  Reichslag  a  volé,  il  y  a  quelques  jours,  une  proposition 
invitant  le  Gouvernement  à  négocier  avec  les  autres  pays  une 
ent  iite  biiiiétàlliste  pour  la  réhabilitation  de  l'argent.  ' 

En  Angleterre  aussi,  où  l'étalon  d'or  existe  depuis  1816, 
tous  les  économistes  prônent  le  retour  au  bimétallisme  ;  une 
Ligue  bimétallique  puissante  s'est  créée  dans  ce  but.  Le  suf- 
frage populaire  lui-même  n'élit  plus  aux  fonctions  législatives 
que  des  candidats  partisans  du  bimétallisme  11  y  a  donc  bon 
espoir  que.  dans  un  avenir  prochain,  la  réforme  projetée  soit 
en  excellente  voie  dans  la  Grande-Bretagne. 

M.  Edmond  Théry  développe  la  nécessité  de  cette 
réforme  : 

En  France,  le  Gouvernement,  par  l'organe  de  M.  le  Prési- 
dent du  Conseil,  a  dèiâ  déclaré  l'accepter  et  même  la  sou- 
haiter ;  mais  elle  rencontrera,  il  faut  s'y  attendre,  d'acharnés 
adversaires.  Ce  seront  ceux  qui  ont  toujours  affirmé  que  la 
dépression  économique  dont  nous  souffrons  actu  ■llemant  était 
uniquement  causée  par  les  tarifs  douaniers,  et  qui  craindraient 
de  voir  leur  affirmation  tomber  d'elle-même  quand  on  aurait 
prouvé  que  la  crise  provient  surtout  du  régime  monétaire  tel 
qu'il  fonctionne  actuellement  dans  le  monde.  Mais  la.  vérité 
est  tellement  évidente  que  le  bimétallisme  s'imp 'sera  et  que 
les  Gouvernements  seront  bien  obligés,  de  par  la  force  des 
choses,  de  s'y  rallier. 

Par  des  applaudissements  chaleureux,  l'assemblée  a 
remercié  M.  E  Imond  Théry,  et  a  adopté,  à  l'unanimité, 
la  création  d'une  Ligue  bimétalliste;  elle  a  émis  un 
vœu  invitant  le  Gouvernement  à  prendre  l'initiative 
d'une  entente/internationale  en  vue  de  décider: 

1°  L'établissement  d'un  rapport  de  valeur  fixe  entre  les  deux 
étalons  ; 

2°  L'ouverture  des  Hôtels  des  monnaies  de  toutes  les  nations 
à  la  nbre  trappe  de  l'or  et  de  l'argent  dans  le  rapport  de  va- 
leur ainsi  établi  par  elles. 


Société  des  Agriculteurs  de  France 

Ainsi  que  nous  l'annoncions  dans  l'Economiste  Européen 
du  !t  février  (N1,  161).  la  seconde  conférence  figurant  au  pro- 
gramme de  la  Commission,  monétaire  permanente,  a  été 
faite,  hier  22  février,  par  M.  Lejeune,  ancien  député  de 
l'Indre,  au  siège  de  la  Société,  8,  rue  d'Athènes. 

M.  Lejeune  a  indiqué,  devant  un  public  nombreux,  les 
conséquences  de  la  baisse  de  l'argent  au  point  de  vue  parti- 
culier des  produits  agricoles  français,  et  il  a  fait  ressortir, 


avec  une  grande  lucidité,  les  avantages  que  nos  agriculteurs 
retireraient  du  rétablissement  du  double-étalon, 

Cette  conférence,  il       le  compte  rendu  Bera  publié  par  les 

soins  do  la  Commission  monétaire  perntanettte  a  été  vive 
ment  applaudie. 


Le  Bimétallisme  en  Allemagne 

Séance  du  Reichstag  allemand  du  i5  février  1895 

Au  banc  des  minisires  :  prince  de  IIohenlohe,  M.  de 
Marshall,  comte  de  Posadowski,  I)1  Miquel.  Le  président 
de  Dévehow  ouvre  la  séance  à  1  h.  20. 

L'ordre  du  jour  porte  :  discussion  de  la  motion  des  députés 
Dr  Friedberg,  de  Kardqrff,  Dr  Lieber,  comte  Mirbach  et  leurs 
amis,  relative  à  la  Question  monétaire,  «  tendant  à  prier  les 
«  Gouvernements  confédérés  d'adresser  le  plus  promptoment 
«  possible  des  invitations  à  une  conférence  monétaire  en  vue 
«  du  règlement  international  de  la  question  ». 

Le  comte  de  Mirbvcu  a  la  parole  :  11  expose  que  la  ques- 
tion mo  .étaire  présente  un  côte  économique  et  un  coté  social 
de  premier  ordre,  mais  elle  ne  peut  être  résolue  que  par  une 
entente  internationale.  La  situation  dos  agriculteurs  est  dé- 
sespérée; les  prix  des  céréales  ne  couvrent  plus  les  frais  de 
production.  Pour  remédier  à  cet  élat  de  choses,  il  faut  relever 
la  puissance  d'achat  de  la  monnaie,  et  ce  but  peut  être 
atteint  par  une  entente  internationale,  comme  cela  a  élj  Jte 
cas  pour  les  traités  de  commerce. 

Pourquoi  l'Angleterre  tient-ell  •  à  l'étalon  d'or?  M.  Gladstone 
en  a  donné  la  raison  :  c'est  parce  que  l'Angleterre  est  créan- 
cière du  monde  entier. 

Que  simifie  la  baisse  des  prix  évaluée,  à.  40  0/0,  depuis  le 
commencement  de  la  décade  de  1810,  par  un  économiste  an- 
glais? Elle  in  lique  qu'on  peut  acheter,  pour  la  même  quantité 
de  monnaie,  4'»  0/0  de  plus  de  marchandises^ 

La  Chambre  de  commerce  de  Hambourg  compte  parmi  les 
partisans  de  l'étalon-or;  pourtant,  dans  son  rapport  de  18)8, 
elle  admet  que  les  fluctuations  du  prix  de  l'argent  ont  provo- 
qué de  grosses  pertes. 

Nous  constatons,  en  effet,  que  l'industrie  agricole  prospère 
dans  les  seuls  pays  à  circul  ition  d'argent. 

....  L'orateur,  comparant  les  taux  d'escompte  des  princi- 
paux centres  commerciaux,  cherche  à  démontrer  qu'un  rap- 
port stable  entre  l'or  et  l'argent  exerce  une  influence  favorable 
sur  ces  taux,  au  profit  des  diverses  industries. 

....  L'Angleterre  est  depuis  1816  au  régime  de  l'étalon-or; 
sa  situation  économique  a  été  bonne  tant  que  le  double  éta- 
lon existait  en  Allemagne  et  en  France.  Mais  l'ère  des 
épreuves  s'est  ouverte  pour  l'Angleterre  le  jour  où  la  Fra  ce 
a  suspendu  la  libre  frappe  de  l'argent,  et,  dans  ces  dernières 
années,  la  Banque  d'Angleterre  a  dû  subir  d'énormes  retraits 
d'or.  On  sait  que  la  Banque  de  France  a  dû  lui  venir  en, 
aide. 

Aujourd'hui,  l'agriculture  est  totalement  ruinée  en  Angle- 
ter.e.  La  France  est  peut-être,  le  pays  d  >nt  la  situation  écono- 
mique est  la  meilleure  et  la  Banque  de  France  n'a  pas  en 
d'embarras. 

L'Autriche  a  pris  des  dépositions  pour  introduire  l'étalon 
d'or,  mais  elle  n'a  pas  fait  un  pas  dans  la  voie  de  la  reprise 
des  paiements  en  espèces. 

En  Italie,  l'or  a  disparu. 

L'Amérique  traverse  une  crise  terrible:  elle  est  obligée,  ou 
de  contracter  un  emprunt  arg.-rt  de  500  millions  de  dollars 
—  et  où  s'adressera -t-elle. pour  cela?  —  ou  de  renoncer  tota- 
lement à  l'étalon  d'or  et  de  revenir  à  l'unique,  étalon-argent 
Mais,  dans  ce  dernier  cas,  les  fluctuations  des  changes  se- 
ront telles  qne  l'Amérique,  unie  à  l'Asie,  écrasera  le  commerce 
de  toutes  autres  nations  du  monde. 

«  J'ai  une  sincère  admiration,  dit  le  comte  de  Mirbach, 
pour  l'Eglise  catholique  quand  elle  se  consacre  aux  pauvres 
et  aux  malades.  Mais,  il  convient  d'admirer  surtout  l'arche- 
vêque de  Dublin,  qui  a  si  bien  élucidé  les  questions  moné- 
taires. » 

Le  Président  du  Conseil  des  Ministres  français,  M.  Ri  bot, 
a  déclaré  récemment  que  son  Gouvernement  était  tout  disposé 
à  résoudre  la  question  monétaire  au  moyen  d'un  accord  inter- 
national. 

Le  moment  est  donc  propice  pour  arriver  à  une  entente. 
(Applaudissements  à  droite  et  au  centre.) 

Le  Dr  Barth  estime  que  le  précédent  orateur  a  exagéré  la 
portée  des  paroles  de  M.  Ribot.  On  se  trouve  en  présence 
d'une  agitation  birnétal'ique  qui  ne  parviendra  pas  à  ébranler 
l'étalon-or.  (Protestations  à  droite.) 

Le  Prince  de  Bismarck  quand  iléta  tau  pouvoir,  s'est  bien 
gardé  de  ton. -lier  aux  questions  monétaires,  car  il  savait  qne 
les  Conférences  internationa  es  n'aboutissent  jamais. 

Il  comprend  ait  que  la  France,  ayant  un  grand  stock  d'ar- 
gent, prenne  l'initiative;  ou  encore  i'Amérique  (Etats-Unis).,» 
cause  de  sa  grosse  production  de  métal  blanc.  Mais  il  n'en 
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est  pas  de  même  pour  l'Allemagne.  Il  espère  que  le  Gouver- 
nement mettra  fin  à  cette  agitation  bimétallisle,  dangereuse  au 
point  de  vue  social. 

Le  Comte  de  Bismarck  (conservateur)  :  La  Conférence  de 
Bruxelles  a  échoué  parce  que  les  Gouvernements  ne  s'étaient 
pas  mis  d'accord  au  préal  ble.  Il  faut,  au  moins,  que  deux 
Gouvernements  s'entendent  pour  arrêter  les  bases  de  la  dis- 
cussion. 

Le  bimétallisme  a  gagné  du  terrain  partout;  les  T racles 
Huions  de  l'Angleterre  sont  bimétallistes. 

Les  signataires  de  la  motion  présentée  au  Parlement  ne 
sont  pas  tous  des  bimétallistes  avérés,  mais  ils  ont  reconnu 
les  avantages  que  l'A'lemagne  pouvait  retirer  d'un  retour  au 
double-étalon  ;  notre  stock  d'argent,  bien  que  moins  impor- 
tant que  celui  de  la  France,  est  à  considérer. 

Nos  adversaires  s'efforcent  de  rechercher  les  mobiles  qui  ont 
l'ait  prendre  position  au  Ministre  français,  M.  Ri  bot,  dans  la 
question  monétaire;  mais  ils  ne  les  connaissent  cas  plus  que 
nous.  Un  l'ait  certain  est  celui-ci:  l'Union  monétaire  latine 
est  prête  à  accepter  le  double  étalon  s'il  résulte  d'une  entente 
internationale. 

.  Tout  le  monde  reconnaît  la  baisse  générale  des  prix  qui 
s'est  produite  depuis  vingt  ans.  D'où  provient-elle,  si  ce  n'est 
de  la  modification  de  l'étalon  monétaire?  On  a  parlé  de  la 
transformation  des  moyens  de  transport:  elle  a  pu  exercer 
une  cerlaine  influence,  mais  n'oubliez  pas  que  vingt  ans  avant 
1ère  de  la  baisse,  des  progrès  considérables  ont  été  réalisés 
par  suite  du  développement  des  voit  s  ferrées  et  des  lignes  de 
vapeur.  Et  pourtant  les  prix  ne  baissaient  pas  alors. 

On  a  parlé  aussi  de  la  surproduction,  mais  la  population 
du  globe  s'est  accrue  dans  des  proportions  énormes.  Les  sta- 
tistiques nous  apprennent  que  cette  population  augmente  de 
150  à  2U0  millions  tous  les  vingt  ans.  Ce  sont  là  des  consom- 
mateurs. 

Les  tables  anglaises  nous  apprennent  aussi  que  de  1890  à 
1893,  c'est-à-dire  pendant  une  période  où  les  prix  des  céréales 
ont  baissé  considérablement,  la  production  offerte  sur  les 
marchés  du  inonde  a  diminué  !  Cimment  expliquer  ce  fait  ? 
La  cause  de  la  baisse  des  prix  est  doue  ailleurs.  Dans  les  mi- 
lieux des  moyens  et  des  petits  agriculteurs  on  ne  sait  plus  de 
quel  coté  se  retourner. 

Les  délégué-,  anglais  à  la  Conférence  monélaire  latine 
avaient  assuré  que  le  prix  du  blé  ne  descendrait  pas  au-des- 
sous de  40;  douze  ans  après  il  était  tombé  à  30  et,  en  juillet 
dernier,  il  était  à  19 1  Ce  phénomène  s'est  produit  dans  le 
monde  entier. 

'  Personne  ne  contestera  que  jusqu'en  1870  la  France  était  le 
plus  riche  pays  du  monde,  et  elle  a  pu  payer,  dans  un  délai 
etonnemment  court,  l'indemnité  de  guerre  de  quatre  milliards 
de  marks. 

Les  conditions  dans  lesquelles  se  trouve  l'Inde  obligeront 
finalement  les  Anglais  à  adhérer  aux  propositions  des  parti- 
sans du  double  étalon. 

D'autre  pari,  la  République  Argentine  et  d'autres  pays 
peuvent,  grâce  aux  divergences  de  valeur,  vendre  à  des  prix 
ridiculement  bas. 

Dans  l'espace  de  vingt  ans  les  prix  des  blés  indiens  sont 
lombes  de  moitié  par  rapport  à  l'or,  mais  la  roupie  a  gardé 
là-bas  sa  valeur. 

Si,  ce  que  je  considère  comme  certain,  on  rétabli!  un  rap- 
port fixe  entre  l'or  et  l'argent,  l'argent  reprendra  rapidement 
sa  situation  normale. 

<  in  a  objecté  que  l'Angleterre  était  le  plus  grand  créancier 
du  inonde;  si  la  detle  totale  s'élève  à  5  ou  600  milliards  et  si 
l'argent  devient  meilleur  marché,  l'ensemble  des  dettes  tom- 
bera sur  la  monnaie  le  meilleur  marché. 

D'après  les  évaluations  des  statisticiens,  le  stock  métallique 
du  monde  est  de  32  milliards  d'or  et  de  40  milliards  d'argent 
environ. 

«  Je  me  réjouis,  ajoute  l'orateur,  de  ce  que  la  discussion 
«  ait  lieu  sans  acrimonie;  nous  poursuivons  tous  le  môme 
«  but,  c'est  à-dir-  l'améliora  lion  de  notre  situation  éeono- 
«  nuque  nationale.  Si  nous  l'atteignons,  grâce  à  la  mesure 
«  proposée,  nous  pourrons  nous  déclarer  satisfaits. 

'«  Au  surplus  serais-je  convaincu  —  ce  qui  n'est  pas  le  cas 
«  — de  l'inefficacité  du  double-étalon,  je  n'en  demanderais 
«  pas  moins  la  réunion  d'une  Conférence  internationale  sus- 
«  ceptible  d'éclairer  toul  le  inonde.  »  (Applaudissements 
répétés.) 

I)'  I.ikuki:  (centre),  appuie  les  déclarations  du  comte  de 
Bismarck  :  il  l'a u t  se  hâter  de  faire  cesser  les  perturbations 
monétaires  et  l'Allemagne  doit  prendre  l'initiative  d'une  Con- 
férence monétaire. 

-  Ses  amis  et  Lui  voteront  à  l'unanimité  pour  la  motion. 
(llrui/untes  approbations .) 

Le  CiiAsmsuKK  de  l'Empire,   Pkince  de  Hoiienlohe. 

—  A  mon  avis,  nous  ne  pouvons  engager  ici  un  débat  com- 
plet sur  la  question  monétaire,  car  on  produira  encore  de 


nouveaux  arguments  pour  ou  contre  les  propositions  faites. 
Mais  je  crois  pouvoir  vous  faire  la  déclaration  suivante  : 

Sans  porter  préjudice  à  l'étalon  de  l'Empire,  il  faut 
reconnaître  que  l'écart  sans  cesse  croissant  entre  les  deux 
métaux!  monétaires  pèse  lourdement  sur  notre  vie  industrielle. 
(Très  bien  .'  très  bien!  à  droite.) 

Comme  suite  aux  mesures  qui  ont  abouti  à  la  nomination 
d'une  Commission  d'enquête  sur  l'argent,  je  suis  disposé  à 
examiner,  avec  les  Gouvernements  confédérés,  s'il  n'y  aurait 
pas  lieu  d'échanger  des  vues  amicales  avec  les  Etats  inté- 
ressés au  relèvement  de  l'argent,  pour  prendre  telles  disposi- 
tions permettant  d'arriver  à  une  solution.  (Applaudissements 
à  droite  et  au  centre  ) 

La  séance  est  levée  à  5  heures. 


Séance  du  16  février 

La  séance  est  ouverte  à  1  h.  20  par  M.  de  Buoi.,  vice-pré- 
sident. 

M.  Siegl  (national-libéral  et  monomèlalliste-or)  estime 
que  le  règlement  international  de  la  question  monélaire  peut 
porter  aussi  bien  sur  l'étalon-or  ou  l'étalon-argent  que  sur  le 
double-étalon. 

U  repousse  la  motion  parce  que  son  acceptation  équivau- 
drait, de  la  part  du  Reichstag,  à  un  acheminement  vers  le 
bimétallisme. 

La  situation  économique  de  l'Allemagne  s'est  beaucoup 
développée  sous  le  régime  monétaire  actuel  et  on  ne  saurait 
prétendre  que  l'or  se  soit  raréfié  dans  le  pays.  Dans  les 
Hôtels  des  monnaies  allemands,  on  a  frappé  déjà  pour  plus 
de  2  1/2  milliards  de  monnaies  d'or  et  le  stock  de  métal  jaune 
de  la  Banque  Impériale  s'est  accru,  dans  les  dernières  années, 
de  plus  de  2U0  millions  de  marks. 

L'orateur  admet,  cependant,  que  la  dépréciation  du  métal 
blanc  a  eu  pour  effet  de  restreindre,  pour  l'Allemagne,  le  dé- 
bouché vers  les  pays  à  circulation  d'argent  tels  que  l'Asie 
orientale  et  le  Mexique  ;  il  désire  donc  qu'on  trouve  les 
moyens  de  relever  le  prix  de  l'argent. 

M.  Richter  (monométalliste-or)  se  prononce  contre  toute 
modification  au  régime  actuel,  car  il  pourrait  en  résulter  de  • 
graves  perturbations  économiques. 

Au  surplus,  toutes  ces  motions  n'ont  aucune  chance  d'a- 
boutir. 

Dr  Friedbkrg  [national  '' libéral)  craint  que  le  double- 
étalon  ne  cause  un  préjudice  aux  créanciers.  Mais  il  faut 
porter  remède  aux  grandes  fluctuations  des  changes  qui  en- 
travent les  relations  internationales.  La  Conférence  dont  il 
s'agit  n'a  pas  besoin  de  s'occuper  du  double-èiaion  pour  faire 
œuvre  utile;  elle  obtiendrait  déjà  un  résultat  considérable  si. 
comme  on  l'a  proposé  à  la  Commission  d'enquête  sur  l'ar- 
gent, elle  parvient  à  établir  des  bases  fixes  pour  les  changes. 

Il  faut,  avant  tout,  vaincre  la  résistance  de  l'Angleterre. 

Comte  de  Posatjowski  (Secrétaire  d'Etat  du  Trésor  de 
l'Empire)  :  «  Les  monométaliistes-or  ont  reconnu  eux-mêmes 
que  la  baisse  du  prix  de  l'argent  a  une  influence  désastreuse 
sur  nos  industries  nationales.  En  outre,  nos  exploitations  de 
mines  d'argent  sont  en  partie  ruinées. 

«  Ce  doute  qui  est  entré  clans  les  esprits,  quant  à  l'effica- 
cité de  l'étalon-or,  a  provoqué  un  puissant  mouvement  dans 
d'autres  pays;  le  chef  d'un  Gouvernement  étranger  a  préco- 
nisé, dans  an  récent  discours,  le  reiour  au  bimétallisme,  a 
déclaré  que,  s'il  n'a  pas  encore  eu  lieu,  la  faute  en  est  à  l'Al- 
lemagne. 

<.<  D'autre  part,  les  représentants  des  divers  partis  deman- 
dent la  réunion  d'une  conférence  internationale. 

«  On  ne  peut  donc  pas  repousser  la  motion  présentée  au 
Reichstag.  La  question  monétaire  est  complexe  :  sa  solution 
procurera  les  plus  grands  avantages  aux  agriculteurs  alle- 
mands. (Très  bien  i  très  bien  !  à  droite.)  » 

Après  un  discours  de  M.  de  Kardorff,  la  molion  a  été  yotée 
à  une  forte  majorité  de  deux  tiers  par  la  Droite  et  le  Centre 
en  entier  et  la  moitié  des  nationaux-libéraux. 

Ce  résultat,  a  été  accueilli  avec  des  applaudissements 
répétés. 


Le  Bimétallisme  à  la  Chambre  des  Communes 

(Suite)  (1) 

M.  Shaw-LefEvhe  (monométalliste).  U  souhaiterait  de 
pouvoir  dire,  comme  M.  Chaplin,  que  la  dépression  de  l'agri- 
culture est  due  à  la  rareté  de  l'or.  S'il  lui  était  possible 
d'arriver  à  cette  conclusion  il  reprendrait  confiance  dans 
l'avenir  


(1)  Voir  l'Economiste  Européen,  n»  162  du  16  février  1895, 
p.  199. 
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•si  les  prix  causent  de  dures  souffrances  à  Ions  ceux  qui 
on!  des  intiWts  dans  l'agriculture,  ils  procurent,  d'autre 
part  de  grands  bienfaits  à  nombre  do  travailleurs  dans  le 
pava.  La  thèse  que  soutient  l'orateur  est  la  suivante  :  la  cou 
diûon  moyenne  des  travailleurs  en  Angleterre  est  bien  meil- 
leure que  dans  le  passé.  Son  argumentation  soulevé  des 
protestations  dans  mie  partie  de  la  Chambre. 

1.  orateur  poursuit  en  suppliant  la  Chambre  de  bien  réflé- 
chir avant  de  hausser  artificiellement  les  prix;  quant  à  lui, 
il  résistera  le  plus  possible,  car  il  estime  que  les  bas  prix 
soin  avantageux  pour  le  pays,  maigre  le  nombre  des  «  sans 
travail  ».  (Très  bien  !  sur  plusieurs  bancs.) 

M.  Ksm  Hahbib  dit  que  M.  Shaw-Lefevre  n'a  pas  été  heu- 
reux dans  ses  comparaisons. 

lie  1871  à  1874,  le  salaire  d'un  mineur  était  de  8  shillings 
par  jour  dans  certains  districts;  il  est  aujourd'hui  de  4  sh  6 
dans  les  mêmes  districts.  On  ne  peut  donc  prétendre  que  les 
ouvriers  soient  aujourd'hui  dans  une  situation  meilleure 
qu'autrefois. 

L'orateur  donne  les  statistiques  des  travailleurs  sans  em- 
ploi dans  les  différentes  parties  du  Royaume  :  dans  toutes 
les  branches  de  l'industrie,  les  salaires  ont  été  réduits.  Le 
mécontentement  est  grand. 

Sir  C.  Dilke  et  sir  J.  Gobst  parlent  dans  le  même  sens. 

M.  Whiteley  (bimétallistè)  résume  le  débat  en  s'étendanl 
sur  la  situation  déplorable  de  l'industrie.  Les  chiffres  qu'il  a 
envoyés  au  Times  et  qui  ont  été  empruntés  au  Textile  Kecor- 
Oer  établissent  que  les  filatures  coopératives  de  coton  de 
Oldham,  Rochdale  et  Asbton,  formant  9i  sociétés  avec  un 
capital  de  6  W47.0DO  liv.  st.,  n'ont  réalisé,  en  1894,  que  4.3U0 
liv.  st.  de  bénéfices,  correspondant  à  0,06  0/0  de  dividendes 
pour  les  actionnaires.  L'année  1895  sera  plus  désastreuse  en- 
core pour  le  Lancashire,  en  raison  des  droits  d'entrée  appli- 
qués aux  Indes. 

Pourtant  la  consommation  du  coton  augmente  sur  la  sur- 
face du  globe. 

De  gran  les  quantités  de  machines  ont  été  expédiées  sur  di- 
vers points  du  globe,  notamment  en  Chine  et  au  Japon.  Les 
pays  à  étalon-or  ont  dû  créer  des  barrières  protectrices  pour 
les  produits  de  l'industrie. 

Tue  des  principales  causes  de  la  stagnation  industrielle  de 
l'Angleterre  réside  dans  la  question  monétaire,  à  laquelle  la 
Chambre  n'accorde  pas  une  attention  suffisante. 


M.  Everett  (bimétalliste)  :  En  qualifiant  la  dépression 
industrielle  de  tragédie  nationale,  le  leader  de  l'opposition 
n'a  rien  exagéré. . . 

 La  cause  de  la  dépression  est  parfaitement  connue; 

c'est  ia  baisse  continue  des  prix  qui  a  affecté  plus  ou  moins 
tous  les  produits  de  l'industrie.  Les  lois  dites  corn  laws 
n'ont  pu  emayer  cette  dépression,  pas  plus  ici  qu'ailleurs. 
Elle  se  manifeste  dans  un  grand  nombre  de  pays,  mais  d'au- 
tres en  sont  exempts  ;  cela  s'explique  par  les  conditions  dans 
lesquelles  se  trouvent  ces  derniers. 

L'Inde,  tout  bien  considéré,  ne  souffre  pas  d'une  dépression 
spéciale;  au  Mexique,  L'agriculture  progresse  rapidement,  et 
dans  la  République  Argentine,  elle  grandit  par  bonds  suc- 
cessifs. ■ 

Ce  qui  distingue  ces  pays  de  l'Angleterre,  c'est  qu'ils  n'ont 
pas  l'étalon-or  :  aussi,  l'orateur  veut-il  respectueusement  faire 
remarquer  à  la  Chambre  que  l'étalon  adopté  par  l'Angleterre 
est  ia  véritable  cause  de  la  dépression.  Nous  sommes  écrasés 
par  un  étalon  dont  la  valeur  hausse  sans  cesse. 

Celte  hausse  continue  n'a  pas  été  amenée  par  une  cause 
naturelle  ;  l'œuvre,  absolument  artificielle,  est  celle  de  la 
législation. 

11  n'y  a  pas  eu  de  différence  pour  l'or,  mais  bien  pour  le 
travail  que  l'or  a  dû  produire,  et  tandis  que,  en  1878,  deux 
pays  seulement,  l'Angleterre,  avec  ses  colonies,  et  le  Portugal, 
représentant  une  population  de  47.000.000  d'âmes',  étaient  au 
régime  de  l'or,  cet  étalon  s'applique  aujourd'hui  à  820  mil- 
lions d'habitants.  Pendant  les  vingt  dernières  années,  l'or  a 
dû  accomplir  un  travail  sept  fois  plus  considérable. 

Un  pareil  état  de  choses  devait  forcément  entraîner  une 
énorme  baisse  des  prix. 

L'orateur  avertit  respectueusement  la  Chambre  que  toutes 
les  mesures  proposées  seront  inefficaces  tant  que  la  baisse 
des  prix  continuera  

L'Histoire  nous  enseigne  que  les  prix  sont  la  clef  de  la 
dépression  ou  de  la  prospérité  de  l'agriculture,  et  les  condi- 
tions monétaires  donnent  la  clet  des  prix. 

Un  quarter  de  blé  rapportait  7  ou  8  shillings  au  temps 
d'Elisabeth  ;  sa  valeur  a  graduellement  quintuplé,  et  les  his- 
toriens, ainsi  que  les  économistes,  sont  d'accord  pour  recon- 
naître que  cette  merveilleuse  hausse  des  prix  était  entière- 
ment due  aux  changements  survenus  dans  la  production  des 
métaux  précieux. 

■  Il  y  a- vingt  ans,  nous  avons  réduit  l'étalon  monétaire  et 


nous  avons  essayé  de  faire  produire  à  un  seul  meta]  le  travail 

de  deux  :  il  en  est  résulté  une  contraction  qui  a  amené  des 
difficultés  au  milieu  desquelles  nous  nous  débattons  aujour- 
d'hui. .  . 

Personnellement,  l'orateur  s'élève  contre  la  r,  strie.1  uni  des 
importations  do  blé  au  moyen  d'une  élévation  de  droits;  et  il 
estime  que  la  véritable  voie  libérale  à  suivre  pour  résoudre 
la  question,  c'est  de  mettre  un  terme  aux  restrictions  qui 
suspendent  la  frapp»  libre  des  deux  métaux  précieux. 

Si  les  bas  prix  sont  une  bonne  chose,  comme  on  l'a  pré- 
tendu  tout  à  l'heure,  que  le  Gouvernement  f  rme  les  Hôtels 
des  monnaies  à  l'or  ;  on  verra  alors  les  prix  atteindre  un 
niveau  assez  bas. 

L'orateur  espère  que,  la  discussion  se  poursuivant  le  len- 
demain, d'autres  membres  de  la  Chambre  exposeront  leurs 
vues.  Il  croit  que  le  Gouvernement  a  des  sympathies  pour 
l'agriculture,  dont  la  situation  a  été  dépeinte  dans  le  discours 
delà  Reine.  [Rires.)  On  a  nommé  une  Commission  et  il  vou- 
drait qu'on  lût  les  dépositions  du  Dp  Giffen,  de  M.  Coxwell 
et  les  siennes  relativement  à  la  corrélation  qui  existe  entre 
les  questions  monétaires  et  la  baisse  des  prix  

Le  Gouvernement  a   témoigné  ses  sympathies  pour  1  agri- 
culture déprimée,  mais  il  ferait  bien  plus  pour  elle  s'il  accor- 
dait à  l'argent,  comme  à  l'or,  dans  les  Hôtels  des  monnaies,  la 
'liberté  qui  régne  pour  l'importation  des  marchandises.  {Très 
bien!  très  bien  !) 

Sir  W.  HonojswoRTii  (bimétalliste)  constate  que  les  autres 
industries  ne  souffrent  pas  moins  que  l'agriculture,  sauf, 
peut-être,  les  fabriques  de  machines,  qui  ont  eu  l'avantage 
d'expédier  leurs  produits  dans  toutes  les  parties  .du  monde. 
La  caractéristique  de  la  dépression  actuelle,  c'est  qu'elle 
n'est  pas  transitoire  ou  temporaire,  comme  on  le  croyait 
il  y  a  vingt  ans.  ,  y 

La  doctrine  admise  autrefois  était  celle-ci  :  aux  périodes 
de  dépression  succèdent  des  périodes  de  prospérité  Mais  la 
dépression  actuelle  existe  depuis  plus  de  vingt  ans  On  con- 
sidérait alors  comme  phénoménal  que  les  prix  puissent  tomber 
de  24  0/0.  Mais,  depuis  1878,  la  baisse  n'a  pas  élé  inférieure 
à  40  0/0.  ,  , 

La  dépréciation  de  la  propriété  industrielle  et  de  la  pro- 
priété en  général  a  été  énorme. 

L'orateur  admet  que  la  somme  des  transactions  n  a  pas 
diminué  et  que  les  exportations  accusent  une  augmentation, 
mais  la  Chambre  ne  doit  pas  perdre  de  vue  que  la  population 
s'accroît  aussi. 

La  question  qui  se  pose  est  la  suivante  :  réalisons-nous, 
avec  notre  commerce,  un  profit  non  seulement  pour  les  capi- 
talistes, mais  pour  les  salariés  (Très  bien!  très  bien!)  ou 
vivons-nous  sur  notre  capital  en  détruisant  les  réserves  des- 
tinées à  la  génération  future  ? 

Dans  les  deux  ou  trois  dernières  années,  on  n'a  pas  créé, 
pour  ainsi  dire,  de  nouvelle  usine  d'aucune  sorte;  et,  bien 
que  le  nombre  des  broches  ou  des  métiers  soit  resté  le 
même,  on  sait  parfaitement  que  le  tiers  environ  ne  rend  plus 
et  devra  bientôt  disparaître,  parce  qu'il  ne  peut  plus  lutter. 

Un  fait  certain,  c'est  que  le  placement  des  capitaux  dans  ce 
pays  est  tombé  de  207  millions  de  livres  sterling,  en  1889,  à 
49 'millions  de  livres  sterling  en  1893,  et,  sur  cette  dernière 
somme,  36  millions  de  livres  sterling  ont  été  employés,  non 
à  des  entreprises  dans  le  pays,  mais  en  prêts  aux  Gouverne- 
ments coloniaux  ou  étrangers.  En  outre,  sur  le  solde,  un 
million  environ  a  été  placé  dans  des  music-halls  ou  des 
hôtels. 

On  n'a  donc  pas  jeté  de  bases  pour  l'emploi  futur  des  tra- 
vailleurs, et,  comme  résultat  final,  nous  aboutirons  à  une 
immense  catastrophe  (Très  bien!  très  bien!) 

L'explication  de  cet  état  de  choses,  a-t-on  dit,  réside  dans 
l'énoune  baisse  de  prix  due  à  la  surproduction;  mais  l'ora- 
teur répliquera  à  cet  argument  que  le  prix  du  coton  a  aug- 
menté de  50  0/0  de  1849  à  1872,  bien  que  le  nombre  de  halles 
débarquées  se  fût  élevé  de  trois  à  sept  millions.  Le  même 
fait  s'est  produit  pour  le  blé. 

L'orateur  pense  que  les  deux  périodes  mentionnées  peuvent 
servir  de  termes  comparatifs  pour  la  position  relative  des 
prix  et  des  quantités  et  il  ne  trouve  pas  d'autre  explication 
que  celle-ci  :  jadis,  la  grande  augmentation  de  production  du 
coton,  du  blé  et  d'autres  articles,  coïncidait  avec  un  accrois- 
sement énorme  de  la  production  de  l'or,  permettant  de  main- 
tenir le  niveau  des  prix.  Pendant  la  dernière  période,  au  con- 
traire, il  y  a  eu  non  seulement  une  diminution  de  la  masse 
d'or,  mais  on  a  exclu  l'un  des  deux  métaux  précieux,  l'argent. 

Le  Chancelier  de  l'Echiquier  estime  que  les  industries  du 
pays  ne  peuvent  être  dans  une  bien  mauvaise  situation,  parce 
que  le  rendement  de  Yincome-tax  (impôt  sur  le  revenu) 
s'était  non  seulement  maintenu,  mais  avait  encore  augmenté! 
La  réponse  est  aisée. 

Il  est  peu  probable  que  les  recettes  de  Y  income-tax  re- 
flètent exactement  la  situation  industrielle  du  pays,  car  le 
chapitre  D  comprend  quantité  de  choses  en  dehors  des  béne- 
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fices  dps  entreprises  industrielles,  telles  que  les  profits  ré- 
sultant, dos  placements  ou  de  professions  variées. 

A  l'appui  d»'  sa  thèse,  l'orateur  cile  le  discours  prononcé,  il 
y  a  deux  ou  tmis  ans,  par  le  dépulé  de  Paint  Georges,  dis- 
cours par  lequel  cet  honorable  député  a  établi  que  le  profit 
lola!  réalisé  parla  profession  médicale  dépassait  les  bénéfices 
totaux  de  l'industrie  colonnière  tout  entière,  et  que  le  béné- 
fice «les  professions  légales  dépasse  l'ensemble  des  profits  de 
l'industrie  charbonnière. 

On  ne  doit  pas  faire  entrer  les  professionnels  en  ligne  de 
compte;  il  ne  faut  pas  rechercher  seulement  la  prospérité  des 
temps  présents,  mais  aussi  le  capital  nécessaire  pour  l'avenir. 

Ta  situa'ion  actuelle  de  l'industrie  cotonnière  est  lamen- 
table. (Très  bien!  très  bien!)  Le  secrétaire  de  la  grande 
United  Trade's  Union,  comprenant  toutes  les  branches  du 
commerce  des  colons,  a  dit  à  l'orateur  que  la  proportion  des 
gens  sans  emploi  est  la  plus  grande  qu'on  ait  jamais  consta- 
tée depuis  la  «  famine  »  du  coton  Ce  renseignement  a  été 
confirmé  par  ses  informations  particulières.  Un  délégué  des 
patrons  lui  a  affirmé  qu'on  ne  pouvait  traverser  les  grands 
districts  du  I  ancashire  sans  voir,  de  tons  cotés,  des  métiers 
et  îles  broches  arrêtés,  en  ajoutant  qu'il  n'y  avait  aucun  es- 
poir d'amélioration. 

Ce  délégué  craint  qu'on  ne  soit  enclin  à  rendre  le  Secré-^ 
taire  d'E  al  dn  l'Inde  responsable  de  cette  situation.  (Tris 
bien!  très  bien!)  Sans  doute  l'application  des  droils  a  pu 
produire  un  c  rtain  effet;  pourtant,  il  est  disposé  à  att-ndre 
Mais  il  pense  que  Li  racine  du  mal  est  plus  profonde;  si 
la  baisse  des  prix  continua,  il  sera  impossible  de  continuer  à 
fabriquer  avec  profit  ou  même  de  joindre  les  deux  bouts  sans 
réduire  les  salaires. 

Déjà  on  a  enregistré  de  nombreuses  faillites  dans  le  Lan- 
cashir"  et  leCheshhe;  si  la  situation  ne  se  modifie  pas  pro- 
chainement, la  misère  sera  extrême  dans  tous  les  grands 
centres  industriels. 

Le  Gouvernement  et  la  Chambre  devraient  prendre  la  ques 
tion  en  sérieuse  considération  et  ne  pas  attendre  qu'on  se 
trouve  en  l'ace  de  difficultés  insurmontables. 

Le  Gouvernement  n'a  pas  une  notion  exacte  de  la  dépres- 
sion ;  cela  ressort  des  communications  faites  par  la  Trésorerie, 
donl  les  agent-  se  fient  à  dus  statistiques  sans  se  rendre 
comple  des  conditions  dans  lesquelles  ces  statistiques  ont  été 
établies  

Str  F  Evans  (monomêtalliste)  ne  croit  pas  à  l'efficacilé  du 
bimétallisme.  Lesoraleurs  qui  préconisent  ce  régime  oublient 
que  l'Angleterre  a  prêté  à  l'étranger  environ  600  millions 
de  liv.  st.  remboursables  en  or.  Si  on  accepte  le  paiement  en 
argent,  ce  métal  remplira  les  Banques  et  chassera  l'or. 

Au  surplus,  c'est  une  erreur  de  croire  que  le  remède  pour 
l'agriculture  réside  dans  la  circulation  monétaire:  si  l'agita- 
tion qu'un  crée  cessait,  l'argent  retomberait  à  son  niveau  léel 
dans  les  échanges  du  monde. 

Le  Chancelier  de  l'Échiquier  ne  nie  pas  les  souffrances 
de  l'agriculture,  mais  le  Gouvernement  a  fait  ce  qu'il  pouvait 
faire  en  nommant  une  Commission.  Quant  aux  transactions 
commerciales,  si  la  ba  sse  des  prix  diminue  les  bénéfices  des 
capitalistes,  c'est  surtout  le  chiffre  de  ces  transactions  qui 
intéres-e  l'agriculture.  Si  on  importe  et  si  on  transforme  de 
plus  gran  'es  quantités  de  colon,  on  emploie  plus  de  inonde. 
Or,  le  volume  des  transactions  a  augmenté. 

On  accuse  le  Chancelier  de  l'Echiquier  d'être  le  seul  à 
rési.-ter  au  désir  de  l'Europe  de  revenir  au  bimétallisme,  et 
on  a  dénaturé  le  nens  des  paroles  du  Ministre  de  t'agncul- 
ture  île  t'eusse. 

Quoi  qu'il  en  soit,  le  Chancelier  de  l'Echiquier  ne  veut  pas 
du  relèvement  des  prix,  car  c'est  un  bienfait  pour  les  tra- 
vailleurs que  de  pouvoirs^  procurer  à  bon  marché  les  articles 
nécessaires  a  leur  existence.  Le  Gouvernement  est  opposé  à 
la  création  d'une  cfiertë  artificiel  e  au  moyen  d'un  remanie 
ment  de  la  c  rculation  monétaire. 

M.  Balfoijr  critique  les  déclarations  du  Chancelier  de 
l'Echiquier.  La  crise  financière,  agricole  et  commerciale  im- 
pose la  r*  cherche  d'un  remède. 

L'amendement  à  l'Adresse  en  réponse  au  discours  du  trône 
est  r»pous»é  par  273  voix,  contre  261,  soit  une  majorité  de 
12  voix  en  faveur  du  Gouvernement. 

FIN 


Le  Bimétallisme  en  Extrême-Orient 

Un  de  nos  correspondants  de  Shanghaï,  M.  E.  Bard, 
nous  adresse  le  travail  suivant  qui  résuma  une  étude 
de  M.  Wood,  secrétaire,  de  la  Eastern  Bimelalli?  Lea- 
ffue.  Nous  le  publions  d'autant  |  lus  volontiers  qu'il 
fait  suite  aux  travaux  de  celte  Ligue  dont  nous  avons 


déjà  donné  les  analyses,  et  qu'il  confirme  les  théories 
que  nous  soutenons  ici  : 

la  monnaie  dans  ses  relations  avec  les  prix 

Quoiqu'il  y  ait  quelques  divergences  d'opinion  en  ce  qui 
concerne  la  proportion  entre  la  masse  des  métaux  monnayés 
et  les  prix  des  marchandises,  les  écrivains  les  plusi  autorisés 
admettent  que  la  base  sur  laquelle  reposent  tous  les  instru- 
ments qui  facilitent  le  mouvement  di-s  affaires  dans  le  monde  : 
banques,  clearing  houses,  établissements  de  crédit  de  tout 
genre,  c'est  la  quantité  des  métaux  monnayés 

En  effet,  nous  savons  que,  dans  l'état  actuel  du  stock  de 
métaux  précieux  en  circulation  ou  en  dépôt,  la  valeur  de 
12  fr.  50  en  or  et  15  fr.  en  argent  suffit  à  un  mouvement  an- 
nuel de  25  000.000  de  fr.  C'est  sur  la  base  solide  d'un  stock 
métal  que  repose  le  crédit,  et  toute  addition  à  ce  stock  aug- 
mente les  moyens  d'action  d*s  banques  et  stimule  le  com- 
merce général,  de  même  que  tout  retranchement  les  diminue. 

L'expérience  des  dernières  années  1840-18.»3  le  prouve.  Le 
stock  des  métaux  précieux  pendant  cette  période  de  53  ans 
s'est  accru  : 

Pour  l'or  de   168  0/0 

Pour  l'argent  de   59  0/0 

soit,  96  0/0  pour  les  deux  métaux  réunis,  et  le  chiffre  des 
échanges  dans  le  m  >nde  s'est,  élevé  de  14  milliards  à  mil- 
liards de  francs,  soit  une  augmentation  de  614  0/0.  Toute 
augmentation  du  stock  métallique  amène  donc  un  accroisse- 
ment des  facilités  de  crédit,  stimule  la  de  nantie  de  produits 
et  fait  monter  les  prix.  Voici  l'opinion,  à  ce  sujet,  de  quel- 
ques écrivains  qui  font  autorité  en  matière  économique  : 

«  Le  prix  est  la  valeur  d'un  article  quelconque  dans  la 
«  monnaie  à  l'aide  de  laquelle  cet  article  est  évalué,  et  varie, 
«  par  conséquent,  suivant  la  quantité  des  métaux  précieux 
«  affectés  à  ia  fabrication  de  cette  monnaie  (Huskisson).  » 

«  Une  réduction  de  la  circulation  a  pour  effet  de  faire 
«  baisser  les  prix  (Lord  Overstonei.  » 

«  Les  prix  peuvent  monter  ou  descendre,  pour  un  temps, 
«  indépendamment  d  ;  la  quantité  d'or  existant  dans  le  pays, 
«  mais,  en  dernière  aualyse,  ils  seront  gouvernés*  par  cette 
«  quantité.  Le  crédit  dctiue  une  ceriaine  latitude,  mais  ne 
«  rend  pas  pour  cela  les  prix  indépendants  du  stock  d'or 
«  (Jevons).  » 

«  Si  le  stock  de  monnaie  en  circulation  dans  le  monde 
«  était  doublé,  les  prix  doubleraient;  s'il  était  augmenté  seu- 
il lement  d'un  quart,  les  prix  monteraient  d'un  quart  (John 
u  Stuart  Mill)  » 

Il  i'a  de  soi  que  la  réciproque  de  cette  dernière  proposition 
est  vraie,  et  la  théorie  de  Mill  reçoit  sa  confirmation  par  ce 
fait  qu'une  grande  partie  de  l'Europe  a  réduit  sa  circulation 
à  l'or  et  les  prix  ont  baisse  en  proportion  de  la  réduction.  Il 
y  a  là  plus  qu'une  simple  coïncidence. 

En  passant,  il  est  utile  de  remarquer  que  la  production  de 
l'argent  n'a  pas  suivi,  par  rapport  à  celle  de  l'or,  la  progres- 
sion que  l'on  suppose  génpral  ment. 
De  1493  à  1840,  on  a  produit  : 

Or    151.018.000  onces 

Argent! .  '.   4.791 .840.000  — 

soit  31  fois  plus  d'argent  que  d'or  (exactement  31,7). 
De  1841  à  lS-ïS  on  a  pioluit  : 

Or.  253. 5^2.000  onces  ; 
Argent,  2.871.569.0J0  onces, 
soit  seulement  11  fois  plus  d'argent  que  d'or  (exactement  11,3) . 
Si  nous  prenons  qu-lques  années  de  grande  production  d'ar- 
gent, nous  trouvons  les  résultats  suivants  : 
Or  Argent 

1891  fi  160  000  137.171.000onces,  soit  22  fois  pl.  d'a.rg.  que  d'or. 
1K.I2  6. 898.000  152. 940. IX 10   —  22,1 
1893  7  334.000  161.16;!. 000   —  21,9 

Il  semble  donc  prouvé  que  ce  n'est  pas  la  surproduction  de 
l'argent  qui  l'a  dépiéc.é,  mais  bien  la  résolution  de  plusieurs 
Elaîs  d'expulser  ce  métal  de  leur  circulation. 

Comme  il  n'est  pas  douteux  que,  dans  les  Etats  qui  ont 
établi  le  monométallisme-or,  la  puissance  d'achat  de  l'or  a 
augmenté,  c'est  une  vérité  de  M.  de  la  Palisse  de  dire  que  le 
prix  d  toutes  choses  a  baissé,  y  compris  le  prix  de  l'argent, 
devenu  une  marchandise  comme  les  autres. 

Ceci  établi,  il  nous  reste  à  examiner  les  conséquences  du 
système  qui  a  partagé  le  inonde  en  deux  parts  ■  d'un  côté  les 
pays  à  circulation  d'or,  et  de  l'autre  les  pays  à  circulation  d'ar- 
gent. 

En  fait  toute  augmentation  de  la  production  de  l'argent  est 
un  bénéfice  pour  les  contrées  à  circulation  d'argent  et  un  pré- 
judice pour  les  contrées  à  circulation  d'or,  ce  qui  ne  serait 
pas  si  les  deux  mélaux  avaient  force  libératoire  dans  foules 
les  parties  du  monde  Quelques  chiffres  vont  prouver  l'exac- 
titude de  notre  assertion.  En  1893,  le  prix,  en  argent,  d'une 
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pièce  do  shirting  fabriquée  il  Manchester  et  vendue  en  Chine, 
'l'un  poids  «lo  7  k.,  .'tait  1  1  'i  laol,  ce  qui,  au  change  de 
:i  ti  I  î.  donnait  21!»  liv.  st.  pour  un  lot  de  1 .000  pièces.  Au  com- 
mencement de  1801,  te  change  baisse;  lo  consommateur  chi- 
nois doit  paver  sa  pièce  de  shirting  l  t.  42,  mais  le  manufac- 
turier nnglais  ne  reçoit  plus  que  "204  liv.  st.  pour  1.000  pièces  au 
lieu  de  21V)  liv.  st.  (change  2/10  1/2). 

Si  Le  cours  de  l'argent  tombe  à  24  pence,  le  consommateur 
chinois  devra  paver  la  pièce  de  shirting  1  t.  63  1/2,  soit 
31  0/0  de  plus  qu'en  18  >;!.  ou  bien  le  producteur  anglais  de\  ra 
se  contenter  de  169  liv.  st.  pour  1.U0O  pièces,  soit  une  perte  de 
33  0/0  sur  le  prix  en  or  de  1803. 

li  esl  clair  (pie  le  C"iis  mimateur  chinois  ne  continuera  pas 
longteinos  à.  payer  ces  hauts  prix,  ayant  chez  lui  la  matière 
première,  la  main-d'œuvre  à  moins  de  4  pence  par  jour,  le 
charbon  à  moins  île  10/—  la  tonne.  La  puissance  d'achat  con- 
férée a  l'or  esl  donc  la  ruine  certaine  des  pays  à  circulation 
d'or,  et  non  seulement  les  Orientaux  fabriquent  déjà  pour 
leur  pronre  consommation,  mais  la  baisse  de  l'argent  les  met 
en  état  d'envahir  l'Occident  avec-  leurs  produits.  (Quelques 
chiffres  vont  en  faire  la  preuve  irréfutable.  Comparons  le  prix 
de  la  production  d'un  article  donné  :  les  lilés  de  coton,  par 
exemple,  à  diverses  époques,  en  Angleterre  et  en  Chine,  et 
admettons  pour  la  clarté  de  la  démonstration  que  toutes  cho- 
ses soient  égales;  prix  de  la  matière  première,  main-d'œuvre, 
cembustible,  etc.,  ce  qui  n'est  pas,  la  main-d'œuvre  et  les 
frais  généraux,  notamment,  étant  bien  meilleur  marché  en 
Chine  : 

En  1873,  un  million  de  livres  sterling  de  filés  de  coton  au- 
rait présenté  les  éléments  de  prix  de  revient  suivants  : 

,  Angleterre 

Liv.  st. 

Matière  première   48.8  %  438.000 

Main-d'œuvre   20     %  200.000 

Frais  et  bénéfices   31.2%  312.0(10 

1.000.000 

Chine 

Liv.  st.  Taëls 

Matière  première   488.000  ou  1.664.958 

Main-d'œuvre   200.000  684.3-50 

Fiais  et  bénéfices   312.000  1.064.482 

1.000.000  3.411.800 

Prenons  maintenant  1891.  Le  prix  de  la  matière  première  a 
baissé  pour  l'Anglais.  Pour  le  Chinois,  ce  prix,  en  monnaie 
d'argent,  est  resté  le  même.  Voici  le  résultat  : 

Angleterre  Chine 

Liv.  st.  Taëls         Liv.  st. 

Matière                       422.000  1. 664. 9">8  ou  370.633 

Salaires                      2OJ.O00  632.300  151.899 

Frais  et  bénélices..     312  000  1.084.482  2:'.6.962 

934.000  ~~759.494 

Chacune  de  ces  manufactures  a  produit  117.000  piculs  de 
filés,  qui  en  1873,  ont  coûté  liv.  st.  .8.10.8,  soit  taëls  29.12, 
et,  en  1*91,  l'Anglais  devait  faire  payer  plus  de  36  taëls,  tan- 
dis que  le  prix  de  son  concurrent  chinois,  en  monnaie  d'ar- 
gent, demeurait  inchangé. 

Prenons  encore  1893,  avec  des  prix  de  matière  première 
plus  bas  pour  l'Anglais.  Voici  les  chiffres,  la  matière  pre- 
mière chinoise  restant  toujours  au  même  prix  : 

Angleterre  Chine 

Liv.  st.  Taëls         Liv.  st. 

Matière                       38;-}. 000  1.664.958  ou  293.449 

Salaires                       200.000  682.360       120  266 

Frais  et  bénéfices. .     312  000  1.064.482  187.615 

898. 0q0  15017330 
A  l'heure  où  nous  écrivons  (décembre  1894),  une  baisse 
sans  précédent  des  cotons  semblerait  avoir  rendu  quelques 
chances  au  fabricant  anglais.  Il  n'en  est  rien;  la  fermeture 
des  Hotels  des  monnaies  aux  Indes,  en  18^4,  et  l'abolition  du 
Shennan  billaux  Etats-Uni,  ont  amené  une  telle  dépréciation 
de  l'argent  que  les  chiffrés  restent  encore  les  suivants  : 

Angleterre  Chine. 

Liv.  st.         Taëls         Liv.  st. 

Matière   193.000      1.664.958  ou  228  931 

Salaires   200.000         682.360        97  991 

Frais  et  bénélices. .     312.000      1.064.482  138.032 
705.000  464. y54 

Si  nous  abordons  le  Japon,  nous  pourrons  faire  une  dé- 
monstration identique,  dont  nous  nous  dispensons  pour  ne 
pas  fatiguer  l'attention.  Nous  pourrions  passer  en  revue 
aussi  tous  les  articles  dont  les  Japonais  ont  entrepris  la  fa- 
brication, et  ils  sont  nombreux,  les  chiffres  proclameraient 
des  résultats  semblables. 


Nous  ferons  seulement  une  observation,  c'est  (pie  le  prix  de 
revient  du  manufacturier  asiatique  restant  sensiblement  le 
même  eu  monnaie  d'argent,  puisque  cette  monnaie  a  toujours, 
sur  je  marché  intérieur,  la  môme  force  libératoire,  tout  effort 
de  l'importateur  européen  pour  faire  monter  les  prix  de  ses 
produits  amène  un  accroissement  de  bénélices  pour  le  pro 
ducteur  nsbit  que.  Une  comparaison  des  dividendes  obtenus 
dans  les  pays  d'Europe  et  dans  les  pays  d'Asie  pour  une 
même  industrie  no  laissera  pas  que  d'être  instructive  La  pitre 
grande  affaire  anglaise  en  colon,  The  Oldham  Limited,  a 
distribué,  en  15  ans  (1876-1801),  des  dividendes  constamment 
en  décroissance,  mais  qui.  totalisés,  représentent  51  0/0.  Les 
derniers  dividendes  distribués  ayant  été  assez  faibles,  les 
actions  sont  cotées  environ  30  0/0  au-dessous  du  prix  d'émis- 
sion. Les  premiers  souscripteurs  ont  donc  vu,  en  15  ans, 
leur  capital  rémunéré  de  21  0/0  seulement  (51  moins  30), 
soit  1  1/2  0/0  par  an  comme  moyenne. 

En  regard,  voici  les  dividendes  distribués  par  quelques  fila- 
tures japonaises  : 

os 
Va 

Osaka  Cotton  Spinning  Co   10 

Nauisva  —    12  1/2 

Eemma  —    10 

Hirano  —    20 

Senshin  —    20 

Amagasaki         —    10  1/2 

Chiffres  empruntés  à  un  rapport  de  M.  Enslie,  le  consul 
d'Angleterre  à  Hiogo. 

L'augmentation  dans  la  production  de  l'or  ne  peut  pas  ame- 
ner le  retour  de-  hauts  prix,  tant  que  le  monde  rnstera  divisé 
en  deux  parts,  dont  l'une  se  servira  d'or  et  l'autre  d'argent. 
Les  exportations  des  pays  d'or  vers  les  pays  d'argent,  comme 
nous  venons  de  le  prouver,  ne  peuvent  qu'aller  en  diminuant 
et  faire  refluer  toute  la  production  sur  le  marché  intérieur 
des  pays  d'or,  pendant  qu'au  contraire  les  pays  d'argent 
pour' ont  pratiquer  des  prix  d'autant  plus  bas  et  exporter 
d'autant  plus  vers  les  pays  d'or,  que  le  nombre  des  adhérents 
au  monométallisme-or  ira  en  s'accroissant,  chaque  nouvelle 
dépréciation  de  l'argent  étant  un  avantage  pour  le  manufac- 
turier des  pays  d'argent. 

Il  y  a  un  fait  bien  évident,  c'est  que  pendant  longtemps 
encoie,  une  partie  du  monde,  la  plus  importante,  devra  con- 
tinuer à  se  servir  de  monnaie  d'argent  et  que  si,  'par  impos- 
sible, toutes  les  nations  du  monde  en  arrivaient  à  adopter 
l'étalon  d'or,  il  n'en  resterait  pas  moins  acquis  que  la  puis- 
sance d'achat  de  l'or  augmenterait  encore  et  les  prix  de  toutes 
choses  tomberaient  à  un  niveau  inconnu  jusqu'ici.  Tel  ne 
sera  pas  le  cas.  les  nations  à  circulation  d'argent  se  rendant 
très  bien  compte  de  l'énorme  avantage  que  les  Occidentaux 
ont  accordé  à  leurs  industries,  témoin  cet  article  d'un  journal 
japonais  : 

«  La  crainte  que  la  baisse  de  l'argent  ne  diminue  les  profits 
«  des  filatures  de  coton  est  absolument  sans  fondement.  C'est 
«  exactement  le  contraire,  les  prix  des  filés  indigènes  montant 
«  en  sympathie  avec  les  prix  des  filés  étrangers,  auxquels. 
«  par  contre,  la  baisse  de  l'argent  rend  l'accès  du  marché 
«  japonais  très  difficile.  » 

Ceux  qui  se  flattent  de  voir  le  Japon  adopter  l'étalon  d'or 
pourraient  donc  bien  se  tromper. 

Les  Japonais  sont  cent  fois  trop  intelligents  pour  ne  pas 
se  rendre  compte  que  l'état  de  choses  actuel,  non  seulement 
leur  assure  la  tranquille  possession  de  leur  marché  intérieur, 
mais  encore  leur  livre  tous  les  marchés  des  pays  d'argent  et 
même  ceux  des  pays  d'or.  Jamais  ils  ne  renonceront  à  un 
pareil  avantage  et,  si  l'Europe  veut  éviter  la  ruine  de  ses 
industries  et  de  son  agriculture  au  profit  de  l'Asie,  il  faut 
qu'elle  rende  à  l'argent  son  rôle  monétaire,  avec  ou  sans  rap- 
port lixe,  ce  qui  est  une  question  à  ét.  idior. 

Le  rapport  actuel  entre  les  quantités  d'or  et  d'argent  exis- 
tant dans  le  monde  n'est  d'ailleurs  pas  aussi  éloigné  qu'on  le 
croit  de  l'ancien  rapport  fixe. 

Nous  avons  vu  plus  haut  que  de  1493  à  1893  on  a  produit  : 

404.540.000  onces  or; 
7.663.409.000  onces  argent. 

Le  rapport  naturel  est  donc  entre  19,20  pour  1. 

En  dehors  donc  du  bimétallisme  franchement  pratiqué  par 
le  monde  entier,  aucune  puissance  humaine,  ne  pourra  arrêter 
l'expan-ion  de  l'industrie  asiatique,  ni  la  baisse  des  prix,  et 
le  mal  ne  fera  que  s'aggraver  en  Europe  où  on  n'a  pas  Pair 
d'en  soupçonner  la  véritable  cause,  les  capitalistes  et  les  in- 
dustriels cherchant  le  remède  dans  une  protection  impuis- 
sante et  les  ouvriers  dans  des  grèves  ruineuses  où  ie  politi- 
cien véreux  trouve  seul  son  avantage. 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  -  Marché  des  Mines  d'Or 


MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 


Londres,  le  22  février  1895. 

Les  affaires  ont  été  très  calmes  cette  semaine  et  les 
cours  ont  peu  varié  :  la  liquidation  qui  commence 
lundi  ne  paraît  pas  devoir  amener  de  grands  change- 
ments dans  La  situation. 

Il  est  évident  qu'une  période  de  calme  est  absolument 
nécpssaire  après  l'effervescence  des  mois  de  décembre 
et  de  janvier;  d'autre  part,  certaines  valeurs  n'offrent 
plus  de  marge  réelle  à  la  spéculation  ;  cependant,  il 
.faut  tenir  compte  de  ce  fait  que  plusieurs  Syndicats 
anglo-français  viennent  de  se  former  et  qu'ils  s'inté- 
resseront à  certaines  valeurs  qui  pourront  en  profiter. 
Un' autre  élément  de  fermeté  est  le  bruit  que  plusieurs 
actions  de  Compagnies  minières  seront  introduites  pro- 
chainement à  Paris  ;  on  cite  notamment  la  City  and 
Suburban,  la  Buffelsdorm,  V'Èdst  Rand,  la  Glen- 
caîrri,  la  New  Primrose,  la  Neio  Kleinfontein  et  la 
Van  Ryn. 

La  première  de  ces  valeurs  serait  introduite  au  par- 
quet et,  pour  ce  faire,  les  actions  actuelles  d'une  livre 
seront  transformées  en  actions  de  4  livres.  Les  autres 
feraient  leur  apparition  sur  le  marché  libre. 

La  Qeldenhuis  est  très  soutenue  ici  par  le  Syndicat, 
qui  essaie  d'écouler  ces  actions  à  Paris.  La  Compagnie, 
avec  80  pilons,  a  gagné  en  janvier  6.100  livres  ;  le  9  fé- 
vrier, tout  travail  a  été  arrêté  pour  permettre  l'adjonc- 
tion de  40  nouveaux  pilons.  Il  est  probable  que  toute 
la  batterie  fonctionne  actuellement,  mais  on  doute  que 
les  rendements  obtenus  justifient  même  le  cours  actuel. 
Quoi  qu'il  en  soit,  nous  serons  fixés  sous  peu  ;  un  rap- 
port d'un  ancien  ingénieur  de  la  Compagnie  confirme 
notre  appréciation,  ne  donnant  à  la  mine  qu'une  di- 
zaine d'années  d'existence. 

La  Langlangte  Eslate  est  remarquablement  ferme. 
On  constate  des  achats  suivis  pour  compte  allemand  ; 
ces  achats  sont  probablement  inspirés  par  une  circu- 
laire qui  émane  de  Hambourg. 

La  Randfontein  subit  quelques  offres  qui  la  ramè- 
nent à  22  sh. 

C'est  aux  demandes  de  Paris  qu'il  faut  attribuer  la 
nouvelle  hausse  de  la  Robinson,  qui  cote  actuellement 
8  1/8  et  qui  verra  probablement  des  cours  plus  élevés. 


La  Simmer  and  Jack  a  peu  varié  cette  semaine.  Les 
bénéfices  de  janvier  sont  de  3.300  livres. 

Très  bonne  tenue  de  la  Ferreira.  C'est  toujours 
Paris  qui  achète. 

Le  Champ  d'Or  est  franchement  faible.  Nous  main- 
tenons notre  avis  :  cette  valeur  est  largement  payée  à 

4  livres  sterling. 

Les  Champ  d' 'Or  deep  et  les  Teutonia  subissent  le 
contre-coup  de  la  baisse  du  Champ  d'Or. 

La  City  and  Suburban  se  maintient  très  ferme  dans 
les  environs  de  18  5/8. 

La  Durban  Roodeport,  recherchée  par  le  placement, 
atteint  le  cours  de  7  1/8. 

Parmi  les  valeurs  du  groupe  Barnato,  la  Glenclairn 
a  été  très  poussée  et  atteint  le  cours  de  3  7/8.  Nous  ne 
savons  trop  pourquoi,  car  il  paraît  à  peu  près  certain 
qu'avec  100  pilons  la  mine  sèra  épuisée  dans  huit  ans 
environ  et  que  les  dividendes  à  attendre  ne  dépasseront 
guère  40  0/0  par  an  sur  le  pair  d  une  livre. 

La  Henry  N.ourse  est  très  en  f  iveur  dans  l'attente 
d'une  solution  favorable  pour  la  Compagnie,  en  ce  qui 
concerne  les  bewardplatsen. 

La  Modderfontein  a  eu  des  demandes  suivies  qui  la 
maintiennent  au-dessus  de  9  1/2.  La  Van  Ryn,  sa  voi- 
sine, franchit  le  cours  de  5  liv.  st.,  elle  atteint  même 

5  1/4. 

La  ~\Yolhuter  est  sans  variation  sensible  à  5  7/8. 

On  fait  courir  le  bruit  quïl  est  question  de  la  fusion 
des  Compagnies  Spes  Bona,  George  Goch  et  Metropoli- 
tan Certains  ajoutent  que  ta  Wolhuter  serait  comprise 
dans  cette  amalgamation.  Nous  espérons  que  ce  der- 
nier bruit  est  inexact,  car  Ja  Compagnie  Wolhuter 
possède  une  mine  capable  de  lui  assurer  une  existence 
de  plus  de  vingt  ans  et  elle  n'a  aucun  avantage  à  reti- 
rer de  cette  combinaison.  Les  autres  mines  sont,  en 
effet,  plus  pauvres,  moins  régulières  comme  filon,  niai 
agencées  et  leur  développement  est  peu  avancé. 

Les  South  West  Rand  Mines  ont  été  recherchées  à 
1  3/8  pour  compte  de  Johannesburg. 

La  Transwaal  Coal  Trust  continue  son  mouvement 
de  hausse  sensationnelle  qui  l'a  portée  en  deux  mois, 
de  14  sh.  à  45  sh.  On  dit  aujourd'hui,  avec  une  cer- 
taine vraisemblance,  que  tout  le  sous-sol  de  cette  mine 
contient  en  deep-level  les  filons  du  Van  Ryn  et  de  la 
Modderfontein.  Or,  la  Coal  Trust  possède  12  000  acres 
de  terrains,  ce  qui  correspond  à  8.000  claims.  Si  la 
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nouvelle  est  exacte,  on  peut  s'attendre  à  uni;  nouvelle 
accentuation  du  mouvement  de  hausse. 

Nous  apprenons  que  M.  llammond,  l'ingénieur  con- 
seil de  la  C«  New  Riet  fonte  in,  qui  vient  do  visiter  la 
mine,  est  d'av  s  qu'il  sera  nécessaire  d'arrêter  les  tra- 
vaux afin  de  remplacer  les  broyeurs  actuels  par  de  plus 
puissants,  dans  le  but  d'accélérer  la  préparation  du  mi- 
nerai. 

11  y  aurait  lieu,  également,  de  foncer  un  nouveau 
puits.  Ce  serait  le  seul  moyen  d'amener  une  réduction 
dans  les  frais  d'extraction. 

Ces  améliorations  entraîneront  des  dépenses  assez 
importantes. 

il  est  confirmé,  par  l'ingénieur-conseil,  que,  en  l'état 
actuel,  le  filon  nord  ne  couvre  pas  les  frais  et  que  le 
Middle  Reef,  malgré  sa  richesse,  ne  donne  aussi  que 
des  résultais  insuffisants. 

On  n'a  pas  encore  décidé  sous  quelle  forme  on  réuni- 
rait les  capitaux  nécessaires  pour  l'exécution  de  ces 
améliorations,  si  c'est  par  une  réorganisation  de  la  So- 
ciété, ou  par  un  emprunt,  lorsqu'on  aura  une  évalua- 
tion des  travaux  à  exécuter  et  des  dépenses. 


Paris,  le  22  février  1895. 
Peu  (l'affairés,  cette  semaine,  en  actions  de  Mines 
d'or.  Cependant,  bien  que  calme,  le  marché  de  ces 
titres  a  toujours  une  bonne  tenue.  La  Ferreïra  cote 
403  fr.  12  1/2  contre  398  fr.  75  ;  Robinson  213  12  1/2 
en  avance  de  i  fr.  68  3/4,  et  en  tendance  favorable; 
Gelden/iuis  150  62  1/2  sans  changement  ;  Simmer  and 
Jack  300,  en  recul  de  8  fr.  75;  Langlaagte  115.62  1/2 
bénéficiant  de  2  fr.  50.  Par  contre,  Ranclfonlein  en 
recul  de  9  fr.  56  1/4  à  28  12  1/2  sur  l'abandon  d'op- 
tions. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  à  la  Bourse  de  Paris. 
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France.  —  En  dépit  de  nombreuses  réalisations  et 
des  efforts  faits  par  les  vendeurs  à  découvert,  le  marché 
continue  à  faire  preuve  de  fermeté.  On  estime  même 
généralement  que  la  fin  du  mois  amènera  une  nouvelle 
plus-vaiue  des  cours,  l'argent  ne  paraissant  pas  devoir 
être  exigeant  dans  la  liquidation  de  fin  février. 

Oq  attend,  pour  la  semaine  prochaine,  l'annonce  de 
nouvelles  affaires  présentées  au  public  et  on  compte 
que  le  mois  de  mars  ne  s'achèvera  pas  sans  apporter 
d'autres  opérations  importantes. 

Les  actions  de  nos  grandes  Sociétés  de  Crédit,  de  nos 
grandes  Compagnies  de  Chemins  de  fer  sont  très  fer- 
mes. Rentes  françaises,  calmes. 

Allemagne.  —  Le  marché  allemand  a  fait  preuve  de 


faiblesse  cette  semaine,  bien  que  les  valeurs  de  crédit 
aient  gardé  une  fermeté  relative.  On  ne  c-oit  pas  à 
l'imminence  de  la  conversion  du  4  0/0  prussien, dont  la 
Bourse  de  Berlin  commence  à  se  désintéresser. 

[/attention  publique  se  concentre  sur  les  succès  com- 
plets et  inatte  'dus  des  bimétallistes.  A  la  prière  de. 
l'empereur  Guillaume,  le  Chancelier  de  l'Empire  et  ses 
principaux  collaborateurs  ont  étudié  à  fond  le  problème 
monétaire  et  leurs  déclarations  n'ont  pas  peu  contribué 
au  récent  vote  du  Reichstag. 

L'Allemagne  se  rallie  à  l'idée  d'une  Conférence  mo- 
nétaire internationale,  dont  elle  prendra,  sans  doute, 
l'initiative. 

Angleterre.  —  La  discussion  de  l'Adres0e  s'est  ter- 
minée sans  gros  incidents  et  le  Gouvernement  a  pu 
retrouver  une  majorité  suffisante.  Les  affaires  politi- 
ques seraient  ainsi  des  plus  calmes  si  l'on  n'avait  à 
craindre  de  l'imprévu  avec  les  questions  extérieures. 

Le  marché  s'est  occupé  très  activement,  pendant  la, 
plus  grande  partie  de  la  semaine,  de  l'emprunt  améri- 
cain, et  cette  grosse  opérai  ion,  dont  le  succès  a  été  des 
plus  vifs,  continue  à  exercer  une  excellente  intluence 
sur  la  place. 

Autriche-Hongrie.  —  La  spéculation  viennoise  se 
tient  sur  la  réserve,  et,  d'autre  part,  le  resserrement 
monétaire,  qui  s'est  accentué  à  Vienne,  a  provoqué  des 
réalisations. 

On  annonce  que  le  Syndicat  Rothschild  a  déjà  placé 
17  millions  de  florins  de  rente-or  autrichienne  sur  les 
25  millions  pris  ferme.  Parmi  les  affaires  nouvelles, 
signalons  la  conversion  en  titres  3  0/0  prochain  de 
32  1/2  millions  de  florins  de  priorités  5  0/0  de  la 
Staatsbahn;  le  Gouvernement  vient  de  délivrer  l'auto- 
risation nécessaire. 

Bulgarie.  —  Il  est  question  d'émettre  un  emprunt 
de  10  millions  de  francs  pour  augmenter  le  capital  des 
caisses  agricoles  de  Bulgarie.  Le  mouvement  de  ces 
caisses  s  est  élevé  de  5  millions  900  mille  francs  en  jan- 
vier 1881  à  21  millions  851  mille  francs  au  1er  septem- 
bre 1894.  v 

Le  mouvement  du  commerce  extérieur  de  la  Bulgarie 
pour  189i  accuse  une  moins-value  assez  importante 
pour  les  exportations;  c'est  la  conséquence  de  la  crise 
agricole  qui  n'a  pas  épargné  ce  pays  essentiellement 
producteur. 

Espagne.  —  Le  marché  espagnol,  assez  chargé,  ne 
semble  pas  orienté  à  la  hausse.  Au  surplus,  la  question 
des  Chemins  de  fer  devient  inquiétante;  si  les  pour- 
parlers engagés  actuellement  à  Madrid  entre  les  repré- 
sentants des  Compagnies  et  le  Gouvernement  n'abou- 
tissent pas,  on  peut  craindre  une  suspension  de  paie- 
ments pour  le  Nord-Espagne. 

Le  budget  de  la  Vil  e  de  Madrid  pour  1895-96  s'élève 
à  30.222.199  pesetas  de  dépenses  balancées  par  une 
égale  prévision  de  recettes.  La  presse  est,  en  général, 
favorable  à  ce  projet. 

Italie.  —  Le  marché  romain  a  perdu  de  son  activité 
en  fin  de  semaine,  mais  il  suffit  de  jeter  un  coup  d'œil 
rétrospectif  sur  la  cote  pour  constater  que  les  haussiers 
maintiennent  leurs  positions.  Ils  ont  escompté  les  suc- 
cès éventuels  du  Cabinet  dans  les  élections  générales. 

Notre  correspondant  nous  signale  un  arrêt  important 
rendu  par  le  Tribunal  de  Gênes:  il  a  décidé  que  la 
taxe  sur  la  richesse  mobilière,  appliquée  aux  obliga- 
tions de  l'emprunt  municipal,  devait  être  intégralement 
supportée  par  la  Ville. 

Portugal.  —  La  feuille  officielle  a  publié  le  décret 
approuvant  le  nouveau  contrat  passé  entre  le  Gouver- 
nement et  la  Banque  de  Portugal;  d'après  ce  contrat, 
la  Banque  élève  de  9  millions  de  reis  les  avances  à 
faire  à  l'Etat  et  obtient,  à  titre  de  compensation,  l'au- 
torisation d'augmenter  l'émission  des  billets  de  banque 
jusqu'à  concurrence  de  63  millions  de  reis. 

La  situation  politique  et  financière  du  pays  reste  la 
même  ;  le  mouvement  de  résistance  à  la  perception  des 
impôts  se  poursuit. 

Roumanie.  —  Les  comptes  provisoires  des  huit  pre- 
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miers  mois  de  l'exercice  1891-95  accusent  un  excédent 
de  recettes  de  4  millions  750  mille  francs;  il  est  donc 
certain,  dès  aujourd'hui,  que  l'exercice  ne  se  soldera 
pas  en  déficit. 

Russie.  —  La  situation  financière  reste  toujours  ex- 
cellente, mais  notre  correspondant  de  Saint-Pétersbourg 
nous  écrit  qu'il  ne  faut  pas  prendre  au  sérieux  les 
bruits  relatifs  aux  conversions  des  derniers  emprunts 
émis  en  Europe. 

En  vertu  d'un  ukase  en  date  du  27  janvier  dernier, 
les  titres  sortis  aux  tirages  et  les  coupons  russes  ne 
seront  plus  prescrits  que  dans  un  délai  de  dix  ans 
ap-èsleur  échéance.  Ainsi  dispa-aît  une  législation 
spéciale,  considérée  comme  trop  rigoureuse  aux  yeux 
des  porteurs  étrangers  ou  français. 

Turquie.  —  Les  recettes  de  la  Dette  Ottomane  conti- 
nuent à  être  satisfaisantes  ;  on  prévoit  que  les  plus- 
values  du  dernier  exercice  seront  maintenues  ou  même 
dépassées  cette  année. 

On  s'occupe  beaucoup,  sur  le  marché  de  Constanti- 
nople,  de  la  transformation  d'une  grande  maison  de 
commission  en  Société  anonyme  au  capital  de  10  mil- 
lions ie  francs  ;  cette  affaire  a  été  bien  accueillie. 


FRANCE 

LA  SITUATION 

La  Politique.  —  La  Discussion  du  Budget  de  1S95.  —  La  Question 
Malgache  et  l'Angleterre.  —  La  Commission  des  Consentions.  — 
Le  Budget  de  1893.  —  Les  Halles  Centrales.  —  L'Empereur  d'Au- 
triche et  le  Président  de  la  République.  —  Le  troisième  Douzième 
provisoire.  —  Les  Chemins  de  fer  du  Sud.  —  La  Commission  de 
Montceau-les-Mines.  —  Mort  de  M.  Auguste  Vacquerie.  —  Les  Su- 
cres allemands.  —  La  Question  des  Octrois.  —  Les  Cartes  de  Visite. 

La  Chambre  a  continué  paisiblement  la  discussion 
du  Budget  de  1895;  si  les  d  bats  n'ont  pas  été  orageux, 
ils  n'en°ont  pas  moins  été  très  intéressants. 

Le  Budget  des  Cultes,  notamment,  qui  soulevait  au- 
trefois des  tempêtes,  a  été  voté  dans  les  conditions  les 
plus  normales. 

Depuis  lundi  dernier,  la  Chambre  a  tenu  deux 
séances  quotidiennes  ;  c'est  le  Budget  de  l'Intérieur  qui 
a  commencé  la  semaine  :  jusqu'au  chapitre  58,  tout  a 
bien  marché,  mais  ce  chapitre  58,  qui  comporte  les 
fonds  secrets,  a  donné  lieu  à  une  discussion  assez  ani- 
mée ;  M.  Leygues,  ministre  de  l'intérieur,  a  répondu 
avec  beaucoup  d'à-propos  à  M.  Prudent-Dervillers,  dé- 
puté socialiste;  M.  Leygues  a  déclaré  qu'il  ne  distribue: 
rait  pas  d'argent  à  la  presse  M.  Marcel  Habert,  qui 
est  entré  dans  un  autre  ordre  d'idées,  a  provoque  cette 
réponse  de  M.  Trarieux,  garde  des  sceaux  : 

M.  Marcel  Habert  peut  se  rassurer.  J'ai  la  volonté  ferme 
d'agir  non  pas  avec  le  plumeau  ou  le  balai,  mais  avec  la 
main  vigoureuse  de  la  justice.  J'ai  la  volonté  ferme  de  pour- 
suivre les  instances  engagées  et  d'en  ouvrir  de  nouvelles,  s  il 
est  nécessaire,  sur  les  plaintes  qui  pourraient  in  être  adres- 
sées el  qui  lo-i  paraîtraient  légitimes.  Je  ne  puis  faire  qu'une 
réserve,  c'est  qu'il  me  faut  pour  agir  que  les  langues  se  dé- 
lient, qu'on  se  décide  à  parler,  que  tous  ceux  qui  savent  ou 
disent  savoir  veuillent  bien  renseigner  la  justice.  {Applau- 
dissements au  centrie  et  à  gauche.) 

j'ai  ,  tme  tous  les  nommes  de  cœur  de  cette  (Jiambre,  le 

sentiment  profond  que  nous  ne  devons  aucune  pitié  à  ceux 
qui  déshonorent  la  presse  et  jettent  la  démoralisation  dans  le 
pays.  {Nouveaux  applaudissements.) 

Si  la  Chambre  s'est  remise  à  travailler  sérieusement, 
elle  n'en  est  pas  moins  en  retard  et  n'a  pu  rattraper  le 
temps  perdu.  M.  le  Président  du  Conseil,  ministre  des 
lit, a. .ces,  a  déposé  le  projet  de  loi  portant  ouverture  du 
troisième  douzième  provisoire  ;  ce  sera  le  dernier. 

i  juand  le  Budget  de  1895  sera  promulgué,  il  laudra 
s'occuper  de  celui  de  1890,  le  Budget  des  réformes. . . 

w  La  Chambre  a  terminé,  le  16  courant,  l'examen  du 
Budget  des  beaux-arts  et  elle  a  commencé  la  discussion  du 
budget  des  cultes. 


-wv  Au  Conseil  des  Ministres,  le  Minictre  des  affaires 
étrangères  a  communiqué  au  Conseil  une  dépèche  par  laquelle 
notre  ambassadeur  à  Londres  fait  savoir  que  le  Gouverne- 
ment anglais,  après  avoir  pris  l'avis  des  jurisconsultes  de  la 
Couronne,  a  décidé  de  ne  pas  publier  de  déclaration  de  neu- 
tralité à  propos  du  conflit  survenu  entre  la  France  et  le  Gou- 
vernement malgache. 

En  conséquence,  le  Gouvernement  britannique  a  résolu  de 
ne  pas  s'occuper  des  contrats  conclus  par  des  maisons  an- 
glaises en  vue  du  transport  du  matériel  destiné  aux  troupes 
françaises. 

Le  Ministre  des  finances  a  fait  signer  un  décret  pourvoyant 
à  des  nominations  de  trésoriers-payeurs  généraux. 

~w  A  l'ouverlure  de  la  séance  du  16,  la  Commission  des 
conventions  a  décidé  que  la  sous-Commission  chnrgée  d'exa- 
miner les  documents  du  Ministère  des  travaux  publics  serait 
composée  de  cinq  membres  au  lieu  de  trois.  Elle  a  désigne, 
pour  compléter  ce  nombre,  MM.  Julien  Dumas  et  Martinon. 

La  Commission  a  ensuite  entendu  MM.  Noblemaire,  direc- 
teur de  la  Compagnie  Paris- Lyon-Méditerranée  ;  Van  Blaren- 
berghe,  président  du  Conseil  d'administration  de  la  Compa- 
gnie de  l'Est,  et  Marin,  directeur  de  la  Compagnie  de  l'Ouest. 

~w  Le  lundi  18,  la  Chambre  a  terminé  le  Budget  des 
cultes  et  elle  a  examiné  le  Budget  de  l'intérieur.  , 

Elle  a  adopté,  tout  d'abord,  par  362  voix  contre  24,  un  crédit 
pour  l'établissement  d'un  câble  sous-marin  entre  Obock  et 
Djibouti,  dans  la  baie  de  Tadjourah. 

~w  On  a  distribué  à  la  Chambre  le  règlement  définitif  du 
Budget  de  l'exercice  1893. 

Les  ressources  réalisées  pendant  l'exercice  se  sont  élevées  a 
3  366  409  499  fr.  17  ;  les  dépenses  etl'ecluées  ont  été  de  3  mil- 
liards 450.920.594  fr.  99.  Il  en  résulte  que  l'excédent  final  des 
dépenses  ne  s'est  pas  élevé  à  moins  de  84.511.895  fr.  82 

Le  projet  de  loi  portant  règlement  définitif  de  l'exercice 
1892  avait  présenté  un  excédent  de  dépenses  de  9.9  (9.759  fr. 
Il  en  résulte  pour  le  Budget  de  1893,  comparativement  a 
l'exercice  précédent,  une  augmentation  de  dépenses  de  74  mil- 
lions et  demi. 

-wv  Le  Sénat  a  adopté  un  projet  sur  la  réglementation  des 
Halles  centrales  de  Paris. 

-vw  La  Commission  des  conventions  a  entendu  M.  Carlier, 
secrétaire  général  de  ia  Compagnie  des  Chemins  de  fer  d'Or- 
léans, et  M.  Gustave  Isambert,  député,  qui  avait  demande 
à  déposer. 

~w  L'Empereur  d'Autriche,  avant  dequitler  le  Cap  Martin, 
à  la  suite  de  la  mort  de  l'archiduc  Albert,  a  adressé  un  télé- 
gramme au  Président  de  la  République.  _ 

Le  Président  de  la  République  a  répondu  par  une  dépêche 
de  condoléances. 

-vw  Le  Président  de  la  République  a  reçu,  à  l'Elysée,  le 
comte  Tornielli,  nouvel  ambassadeur  d'Italie  en  France.  Des 
discours  ont  été  échangés. 

.wv  Le  19  courant.  M.  Bibol,  ministre  des  finances,  a  dé- 
posé à  la  Chambre  le  projet  de  loi  portant  ouverture,  sur 
l'exercice  1895,  des  crédits  provisoires  applicables  au  mois  de 
mars  1895.  '  i 

Les  crédits  demandés  s'élèvent  à  la  somme  totale  de 
254  929  195  francs,  dont  247.684.655  francs  pour  le  budget 
«rénéral  et  7.244.540  fr.  pour  les  budgets  annexes. 
°  On  a  pris,  et  principe,  pour  base  du  calcul  de  ce  troisième 
douzième  provisoire,  les  chiffres  portés  au  dernier  projet  de 
budget  rectifié  déposé  par  le  Gouvernement  dans  la  séance  du 
9  février  dernier. 

•vw  La  Chambre  a  continué  la  discussion  du  budget  de 
l'intérieur,  notamment  le  budget  de  l'Algérie. 

-wv  La  Commission  des  Conventions  a  entendu  M.  Al- 
phonse de  Rothschild,  administrateur  de  la  Compagnie  du 
Nord,  MM.  Menrhe  de  Loisne  et  de  Boutillier,  anciens  ins- 
pecteurs généraux  des  ponts  et  chaussées  et  M.  René  Lefebvre, 
inspecteur  général  en  activité  de  service. 

-vw  La  Commission  des  Chemins  de  fer  après  avoir  décidé 
d'ajourner  ses  résolutions  sur  le  projet  do  convention  avec  la 
Compagnie  des  chemins  de.  fer  du  Sud.  jusqu'après  la  clôture 
de  l'instruction  ouverte  par  le  Parquet,  a  adopté  les  deux 
premiers  articles  au  projet. 

-wv  La  Commission  d'enquête  parlementaire  a  terminé 
sa  mission  à  Montceau  les  Mines.  MM.  Mesureur,  Lacombe 
et  Lavy  sont  repartis  pour  Paris. 

-vw  M.  Auguste  Vacquerie,  directeur  du  Rappel,  est  mort 
à  l'âge  de  75  ans,  après  une  très  courte  maladie. 

M.  Auguste  Vacquerie  était  un  des  plus  honnêtes  et  des 
plus  brillants  représentants  delà  pres-e  républicaine  ;  sa 
mort  a  causé  des  regrets  unanimes. 
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Le  20  courant,  les  Ministres  se  sont  réunis  à  l'Elysée, 
sons  H  présidence  de  M   Félix  Kamv. 

Le  ro  s  -  sVsl  occupé  des  ni.-s.ires  a  prendre  pour  le  cas 
oilè  Parlement  allemand  voterait  l'augmentation  & .la  prime 
d'exportation  sur  les  sucres,  qui  lui  est  proposée  et  .1  a 
dédSéqnï  demanderait  immédiatement  aux  Chambres,  en 
.  .  '  '  vote  de  dispositions  permettant  de  mettre ^  l in- 
dustrie française  à  l'abri  des  sucres  allemands  et  de  détruire 
1  eiïet  de  ces  primes  sur  le  marché  français. 

w  Sur  la  proposition  du  Ministre  des  finances,  le  Gou- 
vernent a  approuvé  l'idée  de  Caire  à  Lyon  une  expérience 
de  suppression  ou  de  transformation  des  octrois 

Nos  lecteurs  trouveront  plus  loin  un  article  intitule.  La 
Question  de:  Octrois,  qui  étudie  de  la  façon  la  plus  compé- 
tente la  mesure  dont  il  s'agit. 

•v~  S  M.  l'empereur  d'Autriche  a  adressé  le  télégramme 
suivant 'au  Président  de  la  République,  en  réponse  à  la 
dépêche  de  condoléances  qu'il  en  avait  reçue  : 

«  Agréez  tous  mes  remerciements  pour  l'expression  cor- 
diale de  la  vive  part  que  vous  voulez  bien  prendre  a  1  évé- 
nement douloureux  survenu  a  ma  famille.  . 

"veuillez  croire  que  cette  nouvelle  marque  de  sympathie 
m'a  profondément  touché. 

1  «  François  Joseph.  » 

wv  Le  Ministre  du  commerce,  de  l'industrie,  des  postes  et 
télégraphes  a  décidé  que  les  cartes  de  visite  affranchis,  a 
prix  réduits,  pourront  désormais  contenir  les  indications 
suivantes  :  vœux,  souhaits,  compliments  de  condoléance  ou 
autres  formules  de  politesse  n'excéd  nt  pas  cinq  mots.  L,  ex- 
péditeur emploiera  telle  rédaction  qui  lui  convie,  dra 

Jusqu'ici,  on  le  sait,  la  formule  même  des  mentions  ma- 
nuscrites sur  les  cartes  de  visite  était  imposée  a  1  expédi- 
teur. 

Le  premier  bal  de  la  Présidence  a  eu  lieu  jeudi  21 
courant  à  l'Elvsée.  ,  ,,.  .  ... 

Dans  la  matinée,  M.  le  Président  de  la  République  a  visite 
l'hôpital  Lariboisière  et  l'hôpital  militaire  Saint-Martin. 

•w%.  La  Chambre  a  terminé  la  discussion  du  Budget  de 

*MgeCochery,  rapporteur  du  Budget,  a  déposé  le  rapport  con- 
cluant au  vote  du  troisième  douzième  provisoire. 

~~  La  onzième  chambre  correctionnelle  a  rendu  son  juge- 
ment dans  l'affaire  des  chantages.  , 

MM  Trocart  et  Raoul  Canivet  ont  été  acquittes. 

M  Portalis  a  été  condamné  (par  défaut)  à  cinq  ans  de  pri- 
son et  8.000  fr  d'amende  ;  M  Girard,  à  deux  ans  de  prison 
etl  000  fr.  d'amende;  M.  Blazowski  (par  défaut),  à  deux  ans 
de  prison  et  200  fr.  d'amende;  M.  de  Clercq,  à  quinze  mois 
de  prison  et  2o0  fr.  d'amende  ;  M.  Camille  Dreyfus,  a  un  an  de 
prison  et  500  fr.  d'amende. 

•v~  La  Commission  des  Conventions  a  entendu  MM.  Bou- 
tillier  et  Lefèvre,  inspecteurs  généraux  des  ponts  et  chausses  ; 
M  Chivoix  député,  ancien  membre  de  la  Commission  qui 
fut  autrefois  chargée  de  l'étude  des  Conventions,  et,  en  der- 
nier lieu,  M.  Raynal. 

-wv  Hier,  22  courant,  la  Chambre  a  voté  le  troisième  dou- 
zième provisoire. 


Marché  Financier.  —  Nous  avons,  cette  semaine^  à 
constater  un  arrêt  clans  la  marche  en  avant  qui  s'é- 
tait produite  presque  sans  interruption  depuis  le  début 
du  mois.  Nombre  d'acheteurs  ont,  en  effet,  cru  le  mo- 
ment opportun  pour  s'alléger  quelque  peu,  et  ils  ont 
été  accompagnés  par  la  spéculation  à  la  baisse.  Néan- 
moins, les  cours  ont  bien  résisté,  car  la  spéculation 
n'est  pas  seule  à  travailler.  Les  vendeurs  ont,  en  etlet, 
à  compter  avec  le  vrai  public  ;  et  c'est  pourquoi  il  est  à 
croire  que  l'on  aura  encore  une  fois  assez  facilement 
raison  des  résistances.  La  lutte,  cependant,  promet 
d'être  vive  la  semaine  prochaine,  et  on  peut,  dès  à 
présent,  présumer  que,  sur  certaines  valeurs,  les  mou- 
vements seront  importants.  La  réponse  des  primes  ne 
passera  vraisemblablement  pas  inaperçue.  Les  intérêts 
engagés  sur  la  Rente  Extérieure  Espagnole,  par 
exemple,  sont  trop  considérables  pour  qu'il  en  soit 
*  ainsi. 

Il  ne  semble  pas  que  les  capitaux  soient  exigeants  en 
liquidât  on  de  fin  lévrier.  Dans  ces  conditions,  il  est 
probable  que  le  mois  de  mars  se  fera  encore  remarquer 
par  une  grande  fermeté,  d'autant  plus  que  nous  nous 
avançons  vers  le  mois  d'avril,  mois  qui  amène  de 
nouveaux  détachements  de  coupons. 


it  if  Le  marché  de  nos  Renies  Françaises  est  calme 
à  103  821/2,  eri  moins- value  de  15  centimes.  L absence 

momentanée  d'un  de  nos  pins  orands  spéculateurs  est 

pour  beaucoup  dans  La  pénurie  d'affaires  qrn  nous 
avons  à  constater  de  ce  coté.  Ce.  spéculateur  rentrant 
aujourd'hui,  il  est  a  présumer  que  les  échanges  vont 
être  un  peu  plus  animes  ces  jours  prochains.  Primes 
délaissées,  malgré  l'approche  du  coupon  trimestriel. 
Ecarts  tin  lévrier:  012  1/2  centimes  dont  0.25  cent.; 
0,25  centimes  dont  0.10  centimes.  Ecarts  fin  pro  -hain  : 
0.52  1/2  centimes  dont  0.5(J  centimes;  0./7  1/2  dont 
0.25  centimes.  ■      ,  , 

La  Rente  3  1/2  0/0  est  plutôt  lourde  a  terme,  mal- 
gré un  comptant  ferme.  De  108  (2  1/2 .  elle  revint  a 
107  90  Rente  3  0/0  amortissable  101  45  contre  101  40 
il  y  a  huit  jours.  On  sait  que  c'est  le  1er  mars  qu  a  heu 
le  tirage  annuel  sur  ce  fonds. 

+  *  Les  actions  de  la  Banque  de  France  sont  re- 
venues de  3.905  à  3.800  pour  clôturer  à  3.810.  Les  bé- 
néfices nets  des  escomptes  et  intérêts  divers  des  neuf 
premières  semaines  du  semestre  en  cours  ont  atteint 
1  781.785  fr.,  contre  3  167.745  fr.  en  1894,  2.637.642  fr 
en  1893,  3.860.373  fr.  en  1892,  5.404.2*9  fr.  en  1891  et 
4  421.932  fr.  en  1890.  Suivant  l'usage,  M.  Magnm,  gou- 
verneur de  notre  premier  Etablissement  de  crédit  a 
remis,  cette  semaine,  à  M.  le  Président  de  la  Républi- 
que, le  compte  rendu  des  opérations  de  la  Banque  de 
France  et  de  ses  succursales,  pendant  1  année  189±. 

+  +  Un  peu  de  lourdeur  à  signaler,  cette  se- 
maine, sur  les  actions  du  Crédit  Foncier  de  France 
oui,  de  913  75.  reviennent  à  895  fr.,  pour  reprendre 
pourtant  à  898  75.  Dans  sa  séance  hebdomadaire  du 
21  février,  le  Conseil  d'administration  de  notre  grand 
Etablissement  hypothécaire  a  autorise  pour  ô.^.SaO 
francs  de  nouveaux  prêts,  dont  2  493.900  fr.  en  prêts 
fonciers  et  2.761.645  fr  en  prêts  communaux  Quant 
aux  Obligations  Foncières  et  Communales,  elles  sont 
l'objet  de  demandes  de  plus  en  plus  suivies,  et  qu  ex- 
pliquent les  prix  auxquels  sont  arrivés  nos  fonds  pu- 
blics et  l'intêrêf  réduit  que,  par  suite,  ils  donnem. 
Obligations  Foncières  1877,  sans  changement  a  401  tr. 
Communales  1879,  503,  conservant  ainsi  leur  cours 
précédent;  Titres  estampillés  495;  Foncières  18,9 
en  avance  de  50  centimes  à  503  fr.;  Communales  1880, 
503  50  contre  503  il  y  a  huit  jours;  Foncières  188o, 
462  50,  sans  variation  sur  vendredi  dernier  ;  foncières 
1885  503  50;  Cinquièmes,  101  25,  mais  recherchées  ; 
Communales  1891,  tout  payé,  401  fr.  en  _  avance  de 
1  fr  •  Communales  1892  entièrement  libérées,  50b. 

Au  sujet  du  Crédit.  Foncier,  mentionnons  que  la 
Cour  d'appel  de  Paris  a  rendu,  ces  derniers  jours,  son 
jugement  dans  les  deux  procès  en  diffamation  intentés 
par  cette  Institution  contre  MM.  Cail  et  Sarter  par 
suite  d'appel  du  jugement  dont  nous  avons  parlé  an- 
ciennement. M.  Cail  a  été  condamne  a  huit  jours  de 
prison,  à  2.000  fr.  d'amende,  à  15.000  fr.  de  dommages 
et  intérêts  et  à  10  insertions  dans  les  journaux  De  son 
côté.  M.  Sarter  a  été  condamné  à  2.000  fr.  d'amende, 
50.000  fr.  de  dommages  et  intérêts  et  a  30  insertions. 

*  -4r  L'attention  du  marché  se  porte  maintenant  sur 
les  actions  de  nos  grandes  Sociétés  de  crédit.  L'approche 
de  l'annonce  des  dividendes  n'est  pas  sans  inUuence 
sur  cet  état  de  choses  dont  nous  nous  ré|ouissons  La 
Banque  de  Pans  et  des  Pays-Bas  gagne  2  fr.  50  a 
737  50.  Il  circule,  autour  de  cet  Etablissement  des 
bruns  des  plus  favorables.   Crédit   Lyonnais  830, 
également  en  avance  de  2  fr.  50.  On  assure  que  le»  bé- 
néfices nets  de  cette  Société  dépassent,  pour  189*,  la 
somme  de  14  millions  de  francs.  Rien  n  est  encore 
connu  au  sujet  du  dividende  qui  sera  proposé  pour 
l'exercice  écoulé.  C'est  <mns  sa  séance  du  lo  mar*  que 
le  Conseil  d'administré  ion   statuera    sur  ce  point. 
Comptoir  National  d'EscomMe,  touiours  ferme  a  oW 
francs  Son  bilan  au  31  janvier  dernier  accuse,  dans  les 
Comptes  de  Chèques  et  Comptes  lïEscomple,  une  aug- 
mentation de  6  millions  de  francs.  Aucune  indication 
précise  n'est  encore  fournie  sur  les  résultats  delmiuts 
de  l'année  qui  a  pris  fin  le  31  décembre  dernier;  mais 
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on  croit,  généralement,  que  le  dividende  antérieur  de 
25  fr.  sera  maintenu.  Crédit  Industriel  et  Commercial, 
550,  contre  545  la  semaine  dernière  ;  Société  r-ènérale, 
495,  en  légère  moins-value  sur  la  semaine  précédente 
de  3  fr.  75.  Le  liilan  de  cette  Société,  au  31  janvier,  fait 
res-ortir,  dans  l'ensemble  des  opérations,  une  augmen- 
tation de  plus  de  5  millions  de  francs.  Sur  ce  chiffre, 
3  1/2  m  illions  proviennent  des  Comptes  de  chèques;  la 
Banque  Internationale  de  Paris,  toujours  recherchée, 
cote  515  fr. 

La  Banque  Parisienne  est  délaissée  aux  environs 
de  396  fr.  Banque  de  l'Algérie  en  reprise  de  30  francs 
•à  800  fr.  ;  la  Banque  des  Pays- Autrichiens  est  en 
avance  de  13  fr.  75  à  618  75.  On  escompte  un  dividende 
que  quelques-uns  prétendent  devoir  être  fixé  à  16  flo- 
rins. Il  est  certain  que,  pour  cet  Etablissement,  l'année 
1894  se  signale  par  un  accroissement  des  affaires  cou- 
rantes.  De  toutes  les  Banques  de  Vienne,  c'est  elle  qui 
a,  sous  le  rapport  de  l'escompte  et  des  comptes  cou- 
rants, atteint  le  plus  gros  chiffre.  De  plus,  il  convient 
de  rappeler  que,  dans  son  bilan  au  31  décembre  1893, 
la  Banque  des  Pays- Autrichiens  n'a  pas  tenu  compte 
des  ponts  provenant  des  conversions  accomplies  en 
Cisleithanie,  profits  qui  figureront  dans  les  comptes  de 
1894  et  auxquels  viendront  se  joindre  ceux  oblenus 
lors  de  l'émission  des  Obligations  bulgares,  de  la 
Rente  Autrichienne  4  0/0,  des  actions  du  Crédit  Fon- 
cier central,  etc.  Toutes  ces  causes  réunies  laissent 
donc  espérer  que  le  dividen 3e  à  proclamer  sera  plus 
•important  que  celui  de  1893.  Toutefois, cette  institution 
ne  fera  probablement  entrer  en  ligne  de  compte  qu'une 
partie  des  profits  réalisés,  afin  de  fortifier  le  montant 
de  ses  disponibilités,  en  prévision  d'exercices  futurs 
moins  favorisés. 

La  Société  Foncière  Lyonnaise  est  à  335  fr.,  comme 
il  y  a  huit,  jours.  On  dit  que  le  dividende  de  cette  So- 
ciété, pour  1894,  serait  de  14  francs,  payables  en  deux 
fois,  le  15  juin  et  le  15  décembre.  Pendant  le  dernier 
exercice,  les  réalisations  de  terrains  atteindraient 
700.009  fr.,  somme  qui  viendrait  en  augmentation  de 
la  réserve  immobilière.  Groupe  des  Immeubles,  ferme. 
V action,  de  32  fr.  passe  à  34  francs  ;  obligations  4  0/0, 
204  fr..  en  avance  de  1  fr.  ;  obligations  libérées  de  350 
francs,  260  contre  255;  seules  les  obligations  foncières 
remboursables  à  1.000  fr.  sont  un  plus  lourdes  à  173 
francs,  perdant  ainsi  2  francs.  Il  semble  que  l'accord 
se  soit  établi  sur  les  bases  du  concordat  de  cette  Société. 
Le  Crédit  Foncier  consentirait  à  abaisser  à  31/2  0/0, 
amortis>ement  en  dehors,  le  taux  de  son  prêt.  Par  con- 
tre, on  lui  consentirait  abandon  des  actions  des  diver- 
ses Sociétés  immobilières  —  dont  la  Compagnie  Fon- 
cière de  France  —  déposées  dans  ses  caisses  en  ga- 
rantie de  reports. 

I  ne  fois  ce  point  réglé,  il  serait  décidé  que  des  obli- 
gations 3  0/0,  admises  à  409  fr.  78,  et  les  4  0/0  ad- 
mises à  479  fr.  18,  auraient  droit  à  un  intérêt  de 
1  1/2  0/0,  ce  qui  représenterait,  pour  les  premières, 
6  fr.  15,  et  pour  les  autres,  7  fr.  20.  Cet  intérêt  sera 
assuré,  —  de  même  que  l'amortissement  des  titres 
dans  un  délai  maximum  de  75  ans  —  par  l'excédent 
disponible  du  produit  des  locations,  après  paiement 
des  charges  hypothécaires,  et  par  le  revenu  et,  au  be- 
soin, la  réalisation  d'une  réserve  qui  serait  constituée 
au  moyen  de  l'actif  mobilier  de  la  Société,  c'est-à-dire 
des  valeurs  diverses,  des  créances  sur  des  tiers  et  des 
recours  en  responsabilité.  Dans  le  cas  où  l'excédent 
des  locations  et  le  revenu  de  la  réserve  dépasseraient 
le  monfant  de  l'intérêt  de  1  1/2  0/0  et  l'amortissement 
des  obligations,  le  surplus  ainsi  obtenu  reviendrait  à 
<l«  s  Bons  de  liquidation  qui  seraient,  en  prévision  de 
cette  éventualité,  remis  aux  obligataires.il  est  entendu 
que,  de  ce  qui  précède,  rien  n'e^t  encore  définitif.  Des 
négocia  lions,  même,  sont  en  cours  av^c  les  anciens  ad- 
ministrateurs pour  arriver  à  faire  reprendre  par  eux, 
en  bloc  et  à  leurs  risques  et  périls,  l'actif  mobilier  de 
La  Société  des  Immeubles.  En  tout  cas,  il  paraît  vrai- 
semblable qu'une  solution  interviendra  sous  peu  et 
que  le*  créa  liciers  seront  convoqués  vers  la  fin  du 
mois  prochain.  Crédit  Mobilier,  60  fr.  contre  62  fr.  50. 


Les  actions  du  Crédit  Foncier  Colonial  sont  tou- 
jours au  même  cours  de  70  fr.  Quant  aux  Obligations, 
elle-;  cotent  :  celles  de  420  fr.,  292  fr.  contre  293  fr..  et 
celles  de  .550  fr  ,  235  fr.  contre  2 M)  fr.  L'intérêt  fixe 
de  12  fr.  et  de  10  fr.  a  été  payé  le  1er  janvier  sur  ces 
titres,  dont  il  restait  en  circulation  à  cette  même  date  : 
36.596  obligations  de  420  fr.  et  14.463  obligations  de 
350  fr.  Le  service  d'intérêts  fixes  de  ces  obligations 
n'exige  même  pas  une  somme  de  600.000  fr.  et  est 
couvert  par  les  intérêts  divers  et  le  Compte  d'exploi- 
tation du  Crédit  Foncier  Colonial,  qui  donnent  un 
produit  annuel  de  2  millions  de  francs,  laissant  ainsi, 
pour  Pamonissement,  un  montant  de  1.4UO.000  fr.  en 
chiffres  ronds.  D'un  autre  côlé,  le  capital  nominal  des 
obligations  n'atteint  même  pas  20.500.000  fr.,  et  est 
représenté  par  :  2,700. 0U0  fr.  espèces;  1  million  de 
valeurs;  11.349.000  fr.  de  prêts  hvpothecaires ; 
1.375.000  fr.  d'aDnuités  des  Colonies;  11 .100.000  fr. 
d: 'Immeubles  et  2.000.000de  fr.  d'approvisionnements  ; 
soit,  au  total  29.500.000  fr.  Il  reste  donc  encore  une 
balance  de  9  millions  de  francs  pour  le  capital-actions 
de  12  millions  de  francs. 

ir  -k  Les  recettes  de  nos  grandes  Compagnies  de 
Chemins  de  fer  sont  encore  défavorables  pour  la  6e  se- 
maine de  1895  (du  5  au  11  février).  Elle  sont,  en  effet, 
en  déficit  de  2.0f8.286  fr.  27  sur  la  période  correspon- 
dante de  1894.  Toutes  les  lignes,  sauf  le  Nord,  qui  est 
en  plus-value  de  42.000  francs,  participent  à  cette  di- 
minution. Par  suite  les  résultats  totaux  depuis  le  pre- 
mier janvier  1895  sont  inférieurs  de  4.437.149  fr  95  à 
ceux  de  1894. 

Les  travaux  de  la  Commission  d'enquête  nommée 
par  la  Chambre  des  députés,  ont  encore  servi  hier  de 
prétexte  à  de  nouvelles  attaques  contre  les  actions  du 
Midi  et  de  l'Orléans.  Néanmoins,  l'avance  conquise 
sur  la  semaine  dernière  est  encore  importante.  Le  Midi, 
que  nous  laissions  à  1.310  fr.  est  à  1.327  fr.  50,  en  béné- 
fice de  17  fr.  50,  Orléans  1.605  en  avance  de  25  fr. 
Quant  aux  autres  lignes,  elles  ont  presque  toutes  éga- 
lement profité.  Le  Lyon  1.482  50  contre  1.450  il  y  a 
huit  jours;  Nord  1.797  50,  gagnant  3  fr.  75:  Est  957  50 
contre  952  50.  Seul  l'Ouest  est  en  léger  recul  de  2  fr.  50 
à  1.107  fr.  50. 

Les  actions  du  Sud  de  la  France  que  nous  laissions 
à  251  fr.  50  sont  à  251  fr.,  pendant  que  les  Obligations 
3  0/0  passent  de  420  50  à  421  fr. 

La  Commission  sénatoriale  chargée  d'étudier  le  pro- 
jet des  conventions  nouvelles  adopté  précédemment 
par  la  Chambre  des  députés,  avait  d'abord  décidé,  en 
dépit  de  l'avis  formulé  par  le  Garde  des  sceaux  —  avis 
suivant  lequel  l'instruction  judiciaire  en  cours  était 
absolument  indépendante  du  projet  de  convention  — 
de  suspendre  son  examen  jusqu'à  la  fi  i  de  l'instruction 
judiciaire  ouverte.  Elle  est  revenue  sur  cette  décision, 
et  a  décidé  le  passage  à  la  iiscus-don  des  articles.  Elle 
prendra  donc,  en  temps  utile,  ses  résolutions. 

if  i(  Grande  hausse  encore  sur  le  Suez,  qui  de 
3.272  50  monte  à  3.350.  Des  réalisations  le  ramènent  à 
3.257  50  après  même  3.232  fr.  50  au  plus  bas.  C'est  le 
comptant  principalement  qui  semble  avoir  vendu  dans  ces 
derniers  jours.  Naturellement,  en  présence  d'une  hausse 
aussi  violente,  toutes  les  appréciations  se  sont  donné 
cours.  On  a  été  jusqu'à  dire  que  des  achats  importants 
avaient  été  opérés  pour  le  compte  de  l'Angleterre.  Part 
civile  2.300,  en  réaction  de  47  fr.  50  Compagnie  Pa- 
risienne du  Gaz  1.105,  en  progrès  de  20  fr.  Nous  re- 
portons nos  lecteurs  à  l'article  spécial  que  nous  consa- 
crons plus  loin  à  cette  Compagnie. 

Les  Magasins  Généraux  sont  à  572  50,  contre  574 
francs.  Compagnie  Générale  Transatlantique  330,  en 
moins-value  de  2  fr.  50.  Messageries  Maritimes  581  50, 
en  avance  de  1  fr.  50. 

Le  rapport  de  la  Commission  des  services  maritimes 
postaux  a  été  déposé  à  la  Chambre.  D'après  la  conven- 
tion projetée  entre  l'Etat  et  la  Compagnie  des  Messa- 
geries Maritimes,  la  concession  dont  jouit  cette  Kn- 
treprisesera  prorogée  de  dix  ans,  et,  par  suite,  le  terme 
se  trouvera  reporté  en  1913.  Il  est  vrai  que  d'un  autr« 
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côté  la  Compagnie  renonce  à  la  subvention  qui  était 
attachée  à  mi  ligne  .lu  lï.ésil  et  qu'elle  s'oblige  à  aug- 
menter la  vitesse  et  le  parcours  .1,-  ses  paquebots,  (-«la 
implique  au  moins  la  nécessité  de  deux  nouveaux  pa* 
cruebots  de  grande  vitesse,  qui  rendront  vraisembla- 
blement obligatoire  une  nouvelle  émission  d'obliga- 
tions. Chargeurs-Réunis  1.255  contre  1 .250  vendredi 
dernier.  A^A 

Les  Omnibus  de  Paris  sont  sans  changement  a  l.O/O 
francs  Société  Française  dès  Métaux  217  50,  en  nou- 
velle perte  de  12  fr.50;  Soctttë  Centrale  d«  lxnuimite 
630  en  avance,  de- 10  ff.;  Téléphones  290  contre  287  50. 
Nouvelle  Société  Industrielle  310,  comme  vendredi 
dernier.  ,        n  , 

Les  lois  dît  Co«0O  sont  à  94  ?0-  Le  tirage  de  ces  lots 
a  été  effectué  jeudi  à  Bruxelles.  Le  gros  lot  de  150.000 
francs  est  échu  au  numéro  21  de  la  série  6422,  et  ce  nu- 
méro fait  partie  de  ceux  qui  ont  été  placés  en  France. 
Arirrie*  de  France,  522  50.  Compagnie  Générale  des 
ÏÏaux,  1.820  contre  1.790.  . 

D  accord  avec  cette  Compagnie,  le  Conseil  municipal 
de  Paris  a.  comme  on  le  sait,  hxé  à  (50  centimes,  au  lieu 
de  30  centimes,  le  prix  du  mètre  cube  de  l'eau  destine 
à  faire  mouvoir  les  nouveaux  appareils  destines  au 
fonctionnement  du  système  du  «  tout  à  Pegout  ».  Men- 
tionnons, toutefois,  que  ce  système,  qui  peut  dé)  à  offrir 
quelques  inconvénients  pendant  la  saison  d'été.  ce«t- 
à-dire  pendant  les  mois  de  sécheresse,  a  eu  à  souffrir 
de  la  température  que  nous  subissons  depuis  plusieurs 
semaines,  à  cause  des  gelées  qui  ont  intercepté  les  con- 
duites. Cette  circonstance  avait  d'abord  amené  des 
demandes  sur  l'action  Richer,  qui  s'était  élevée  jusqu'à 
1.450:  On  est  plus  mou  maintenant,  et  on  clôture  sur 
-cg  titre  à  i  .425. 

Les  Nitrale-Rdiltcixjs  sont  à  407  50,  en  recul  de 
7  fr.  50  sur  les  hauts  cours  de  vendredi  dernier.  Pour  la 
première  quinzaine  de  février,  les  recettes  de  cette 
Compagnie  ont  atteint  27.086  liv.  st.,  en  augmentation 
de  4  177  liv.  st.  sur  1894.  Laularo  210  contre  215.  Rio- 
Tinto  lourd  à  325,  contre  326  f  r.  25.  Le  cuivre  métal 
est  de  nouveau  faible.  Action  Nickel  251  fr.,  en  recul 
de  19  fr. 

\  if  Sur  l'annonce  d'un  emprunt  nouveau,  les 
Fonds  Brésiliens,  poussés  surtout  par  Londres,  sont 
en  nouveau  progrès.  Le  4  1/2  0/0  1888  monte  de 
80  50  à  82  fr.,  pendant  que  le  4  0/0  1889  passe  de 
76  25  à  77.55  à  terme  et  même  à  77  70  au  comptant. 

if  De  nouveau,  la  Rente  Extérieure  Espagnole  a 
été  mouvementée  cette  semaine.  Les  vendeurs  &z primes 
débordées  ont  renouvelé  leurs  attaques  et  ont  un  peu 
mieux  réussi  que  la  semaine  précédente.  Cependant,  et 
tout  compte  fait,  les  cours  n'ont  rétrogradé,  en  défini- 
tive, que  de  15  centimes  à  77  20.  On  a  répandu  hier, 
de  nouveau,  des  bruits  d'emprunt  sur  lesquels  nous 
n'avons  par  à  nous  appesantir  pour  le  moment. 

Ces  bruits,  en  tout  cas,  ont  poussé  les  spéculateurs  à 
la  hausse  à  escompter  une  nouvelle  importante  que  l'on 
attend,  dit-on,  aujourd'hui.  En  dépit  de  tout,  on  pense, 
généralement,  que  la  liquidation  sur  cette  valeur  s'ef- 
fectuera en  nouvelle  hausse.  En  attendant,  les  écarts 
des  -primes  sont  toujours  grands.  Ecarts  fin  courant, 
0.31  1/4  à  0.37  1/2  c.  dont  0.50  centimes:  0.56  1/4  c. 
dont  0.25  centimes.  Ecarts  tin  mars,  1  fr.  25  d'écart 
dont  1  fr.;  1  fr.  81  1/4  dont  0.50  centimes.  Hier  il  a  été 
traité  quelques  primes  dont  1  fr.  fin  avril,  avec  un 
écart  de  2  fr.  Nous  renvoyons  nos  lecteurs  à  notre 
correspondance  de  ce  jour  de  Madrid,  qui  traite  la 
question  du  Nord  de  l'Èspagne. 

ir  ir  La  Rente  Italienne  a  été  plutôt  calme  au  point 
de  vue  des  échanges.  Ses  cours,  néanmoins,  sont  tou- 
jours très  soutenus.  Elle  clôture  à  88  70,  ne  perdant 
ainsi  que  15  centimes. 

if  i(  La  nouvelle  de  l'ukase  impérial,  dont  on  trou- 
vera le  texte  à  la  Russie  et  aux  annonces,  a  été  favora- 
blement accueillie.  Quant  aux  divers  fonds,  ils  conser- 
vent leur  excellente  tendance.  UOrient  est  en  nouveau 
progrés  à  67  05,  gagnant  70  centimes  ;  Consolidés  i<e 


et  2*>  séries,  102  SO  contre  102  'i5;  Russe  .?  O/O  I89i 
cl,  IS'Jl,  92  70  gagnant  ainsi  1  fr.  75  ;  Russe,  :î  1/2  0/0, 
98  70  en  avance  (te  40  centimes.  On  a  parlé,  dans  ces 
derniers  jours,  de  la  conversion  probable  des  Russes 
1807-1869. 

if  £  Los  Fonds  Serbes  se  font  toujours  remarquer 
par  leur  fermeté.  Les  Obligations  II ypal hrcaires 
5  0/0  gagnent  1  fr.  à  372  fr.,  pendant  que  le  5  0/0 
1890  s'échange  à  73  fr.  40. 

if  if  L'activité  renaît  sur  les  Valeurs  nuomaws, 
qui  donnent  de  nouveau  lieu  à  des  affaires  très  sui- 
vies. Le  Turc  C  cote  29  70,  contre  20  75;  Turc  1> 
26  85,  contre  26  00;  Douanes  506  25,  toujours  deman- 
dées;  Obligations    Ottomanes  4  O/O  1891  467  50, 
en  avance  de,  2  fr.  50;  Obligations  Smyrne  Cassaba 
445,  en  progrès  de  10  fr.  !  Banque  Impériale  Ottomane 
696  25,  réalisant  ainsi  une  plus-value  de  3  fr.  75.  On 
dit  que  cet  établissement  procédera,  la  semaine  pro- 
chaine, au  lancement  d'une  affaire  d'émission  qui  serait 
préparée  depuis  la  semaine  dernière.  , 
if  if  Nos  prévisions  se  sont  entièrement  réalisées  et 
la  hausse  a  continué  cette  semaine  sur  les  obligations 
3  0/0  du  Chemin  de  fer  Jonction  Saionique-Cunstan- 
tinople,  qui  passent  de  331  fr.  2u  à  terme  et  de  332  fr. 
au  comptant,  à  340  à  terme,  après  même  341  fr.  25,  et  a 
340  fr.  25  au  comptant  après  342  fr.  50.  On  sait  quelle 
prochain  coupon  semestriel  de  cette  otaligition.  qui  est 
de  7  fr.  20  nets  vient  à  échéance  le  15  avril  prochain. 
En  achetant  maintenant,  les  portefeuilles  profitent  donc 
d'un  bénéfice  de  4  mois  et  demi  d'intérêt,  soit  environ 
5  fr.  40,  ce  qui  augmente  sensiblement  le  rendement  de 
celte  valeur.  Il  est  visible  que  la  hausse  de  la  Saloni- 
que-Conslaniinople  n'a  pas  dit  son  dernier  mot.  Ce 
titre  doit,  en  effet,  se  rapprocher  des  autres  titres  simi- 
laires, des  obligations  Lombardes,  par  exemple,  qui, 
bien  que  ne  donnant  que  13  francs  d'intérêt  par  an, 
s'inscrivent,  les  anciennes,  à  360  fr.,  et  les  nouve  liés 
à  363  fr.  75. 


QUESTIONS   DU  JOUR 


Les  Fonctions  de  la  Banque  de  France 


COMPTE    COURANT    DU  TRESOR 
COMPTES  COURANTS  AVEC  FACULTÉ  d' ESCOMPTE  i 
COMPTES  COURANTS  SIMPLES  ; 
COMPTES  COURANTS  D' AVANCES.  —  COMPTES  DE  DÉPOTS 
COMPTES  D'ARRÉRAGES 

Le  Compte  courant  du  Trésor  n'est  pas,  et  il 
s'en  faut  de  beaucoup,  une  source  de  profits  pour 
la  Banque  de  France.  Le  Ministère  des  finances 
y  centralise  gratuitement  son  service  de  trésorerie', 
et  c'est  par  l'intermédiaire  des  succursales  dépar- 
tementales que  la  partie  des  impôts  publics  desti- 
née à  la  Caisse  centrale  du  Trésor  rentre  à  Pans, 
et  que  la  plupart  des  virements  effectués  entre  la 
Caisse  centrale  et  les  Trésoriers-Payeurs  généraux 
s'  6  f ï*6  c  t  u  6  n  t . 

Ce  service,  loin  d'être  onéreux  pour  le  Trésor, 
lui  rapporte,  en  fait,  un  bénéfice  assez  considé- 
rable, en  ce  sens  qu'il  n'a  rien  à  payer  pour  les 
6  à  7  milliards  de  mouvemement  annuel  de  fondas 
réalisés  à  son  profit,  et  qu'il  compense  avec  son 
solde  créditeur  l'avance  de  140  millions  consentie 
à  l'Etat  par  les  lois  des  10  juin  1857  et  29  mars  1878. 
Cette  avance  a  été  faite  au  taux  ordinaire  de  l'es- 
compte commercial, avec  un  maximum  de 3  0/0 par 
an,  pour  les  60  millions  prêtés  en  1857,  èt  au  taux 

(1)  Voir  l'Economiste  Européen,  h°s  159  à  162.' 
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de  1  0/0  d'intérêt  annuel  pour  les  80  millions 
prêté?  en  1878.  Mais  l'intérêt  ne  joue  que  lorsque 
le  solde  créditeur  est  inférieur  aux  140  millions 
prêtés,  et  seulement  pour  la  partie  à  découvert. 

Par  exemple,  si  le  solde  créditeur  du  Trésor  était 
de  130  millions,  l'Etat  devrait  payer  à  la  Banque 
de  France  1  0/0  d'intérêt  annuel  sur  10  millions 
de  francs.  Si  le  solde  créditeur  du  Trésor  tombait 
à  50  millions.  l'Etat  devrait  payer  1  0/0  d'intérêt 
annuel  pour  80  millions  et,  au  taux  actuel  de  l'es- 
compte. 2.50  0/0  pour  10  millions.  Mais  si  le  solde 
créditeur  est  de  140  millions  ou  au-dessus,  l'avance 
de  140  millions,  de  même  que  l'ensemble  des 
services  du  Compte  courant  du  Trésor,  ne  laissent 
pas  un  centime  de  profit  aux  actionnaires. 

Un  simple  coup  d'oeil  sur  le  tableau  suivant 
permettra  de  constater  l'importance  des  services 
que  la  Banque  rend,  de  ce  chef,  à  notre  Trésor 
public  : 


MOUVEMENT  du  Compte  courant  créditeur  du  Trésor 
à  la  Banque  de  France  : 

(Millions  de  francs) 


Années 

Maximu01 

Minimu"1 

Moyenne 

Total  du 
mouvem1 
annuel 

Situation 

au 
31  déc. 

1881 

756 

83 

351 

6.969 

365 

1882 

500 

273 

308 

5.299 

2b8 

18*3 

295 

55 

143 

5.777 

62 

1884 

417 

55 

146 

6.538 

150 

I88.1 

244 

71 

162 

5.710 

124 

188o 

1.451 

45 

212 

8.973 

266 

1887 

328 

135 

243 

5.231 

155 

1888 

400 

95 

253 

5.264 

263 

352 

61 

220 

5.145 

295 

18K) 

360 

87 

177 

5.783 

175 

1891 

1.834 

68 

244 

9.636 

294 

1892  

460 

139 

291 

6.01)9 

229 

1893 

312 

36 

128 

7.394 

159 

1894 

2.064 

74 

160 

7.354 

181 

Le  minimum  de  la  période  a  été  atteint  en  1893 
avec  36  millions,  et  le  maximum  en  1894  avec 
2.064  millions. 

En  1894,  la  moyenne  du  Compte  courant  du 
Tré.-or  a  été  de  160  millions  pour  s'élever  à  181 
millions  au  31  décembre.  Pour  l'année  entière, 
l'avance  de  140  millions  a  produit  70.183  francs  à 
la  Banque  de  France,  dont  13.000  francs  seule- 
ment pour  le  second  semestre. 

En  dehors  de  l'émission  de  la  monnaie  fidu- 
ciaire et  des  diverses  opérations  que  nous  avons 
analysées  dans  nos  précédents  chapitres  et  qui 
sont  accessibles  à  tout  le  monde,  la  Banque  de 
France  se  prête  aux  combinaisons  de  crédit  les 
plus  variées  et  les  plus  ingénieuses,  en  faveur  des 
titulaires  de  ses  Comptes  courants. 

Les  titulaires  reçoivent  trois  carnets  de  formule 
différente  :  1°  Bons  de  virements  rouges,  permet- 
tant de  faire  passer  une  somme  quelconque  au 
crédit  d'un  autre  Compte  courant  sur  place; 
2°  Chèques  directs  violets  à  ordre  ou  au  porteur, 
servant  aux  retraits  de  fonds  :  3°  Chèques  indi- 
rects roses,  exclusivement  à  ordre  et  tirés  sur 
une  succursale  de  la  Banque  autre  que  celle  où  le 
Compte  courant  est  ouvert. 

Les  deux  premières  catégories  d'opérations  sont 
absolument  gratuites,  ainsi  que  les  carnets  de 
chèques  que  la  Banque  délivre  à  ses  titulaires.  La 
dernière  catégorie  est  gratuite  également  si  les 
fonds  à  envoyer  sur  une  autre  succursale  pro- 
viennent d'une  opération  productive  pour  la  Banque, 
c'est-à-dire  des  avances  ou  de  l'escompte.  Dans  le 


cas  contraire,  les  Chèques  indirects  roses  suppor- 
tent une  commission  d'envoi  de  0  fr.  05  cent,  pour 
100  francs,  avec  un  minimum  fixé  à  0  fr.  50  cen- 
times. 

Par  exemple,  10.000  fr.  qu'un  titulaire  de 
Compte  courant  à  Paris  voudrait  payer  à  un 
créancier  de  Toulouse  par  l'intermédiaire  de  la 
Banque,  ne  lui  nécessiteraient  aucun  frais  de  trans- 
port de  fonds  si  les  10.000  francs  provenaient  de 
l'escompte  d'un  billet  ou  d'une  avance  sur  titres. 
Dans  le  cas  contraire,  il  aurait  à  payer  à  la  Banque 
5  francs. 

Les  Comptes  courants  avec  faculté  d'es- 
compte donnent  droit  au  titulaire  de  faire,  sans 
frais,  toutes  les  opérations  détaillées  ci- dessus  et 
en  outre  : 

A  prendre  domicile  à  la  Banque  pour  le  paiement  de  billets 
ou  acceptations;  à  se  faire  créditer  des  bons  de  virement  pro- 
venant d'autres  comptes  courants  (mandats  rouges),  des 
sommes  versées  à  Paris  ou  dans  les  succursales  par  des  tiers 
non  comptes  courants,  du  montant  des  avances  sur  titres, 
des  arrérages  de  titres  déposés  à  la  Banque,  etc. 

A  remettre  à  l'encaissement  sur  place  des  effets  de  toute 
nature  n'ayant  pas  plus  de  cinq  jours  à  courir,  et  dont  le 
montent  est  porté,  le  lendemain  matin  de  l'échéance,  au 
crédit  du  compte  courant,  sous  déduction  de  la  co  nmissiou 
suivante  :  O  fr.  10  c.  par  effet  de  400  fr.  et  au  dessous  ; 
O  fr.  25  c.  pour  mille  francs  (soit  O  fr.  05  c.  pour  2UO  francs) 
sur  les  effets  de  400  à  4.000  fr.  ;  1  fr.  par  effet  supérieur  à 
4.000  fr. 

A  présenter  à  l'escompte  des  effets  de  commerce,  des  war- 
rants ou  des  chèques  sur  Paris,  sur  les  villes  où  la  Banque  a 
des  succursales  ou  des  bureaux,  auxiliaires,  et  sur  les  villes 
rattachées  aux  succursales.  Pour  ces  dernières,  les  seules 
échéances  admises  sont  les  5,  10,  15,  20,  25  et  tins  de  mois. 

Les  effets  <-t  h  s  warrants  ne  peuvent  pas  avoir  plus  de 
trois  mois  d'échéance.  Les  premiers  doivent  être  revêtus  de 
trois  signatures,  et  les  seconds  de  deux  au  moins.  La  troi- 
sième signature  des  effets  de  commerce  peut  êlr^  suppléée 
par  le  transfert  ou  le  dépôt  en  garantie,  soit  d'actions  de  la 
Banque,  soit  de  valeurs  sur  lesquelles  elle  fait  des  avances. 

L'escompte  est  perçu  d'après  le  nombre  de  jours  à  courir, 
et  au  taux  fixé  par  le  Conseil  général.  Une  peut  être  moindre 
de  cinq  jours,  avec  un  produit  minimum  de  O  fr.  10  par  effet. 

Ces  règles  s'appliquent  tant  aux  effets  sur  place  qu'à  ceux 
de  Paris  sur  les  succursales  et  des  succursales  sur  Paris. 
Pour  les  effets  de  succursales  sur  succursales,  un  minimum 
d'escompte  de  huit  jours  est  exigé,  ainsi  que  pour  les  effets  à 
encaisser  dans  les  villes  rattachées,  ou  dans  celles  pourvues 
de  bureaux  auxiliaires,  quel  que  soit  le  lieu  où'ils  aient  été 
escomptés  ;  le  produit  ne  doit  jamais  être  inférieur  à  10  cen- 
times par  effet. 

Il  existe  une  Banque  centrale,  94  succursales,  33  bureaux^ 
auxiliaires,  20  localités  desservies  chacune  par  l'un  de  ces 
établissements  et  105  villes  rattachées,  soit  aux  succursales, 
soit  aux  bureaux  auxiliaires.  Ensemble  :  258  places  bancables. 

Les  titulaires  des  Comptes  courants  simples 
jouissent  des  avantages  attachés  aux  Comptes 
courants  av-  c  faculté  d'escompte,  avec  cette  diffé- 
rence, cependant,  qu'ils  ne  peuvent  faire  aucune 
présentation  à  l'escompte  et  ne  sont  crédités  des 
produits  du  comptant  que  le  surlendemain  matin 
de  l'échéance  des  effets. 

Les  Comptes  courants  d'avances  ont  été  orga- 
nisés par  la  Banque  pour  permettre  aux  négociants 
de  se  créer  un  fonds  de  roulement  à  l'aide  des  ti- 
tres dont  ils  peuvent  disposer,  et  ce  fonds  de  rou- 
lement peut  varier  dans  la  limite  de  la  disponi- 
bilité résultant  du  dépôt  lui-même. 

Quand  le  négociant  qui  a  déposé,  par  exemple, 
50.000  francs  en  obligations  de  Chemins  de  fer, 
n'a  besoin  que  de  10.000  francs:  son  compte  cou- 
rant ne  joue  que  pour  10.000  fr.  à 3,50  0/0  d'intérêt 
annuel.  S'il  emploie  20.000  francs,  c'e-4  sur  cette 
somme,  que  portent  les  intérêlsde  l'avance,  et  ainsi 
de  suite.  Mais  comme,  d'autre  part,  le  titulaire  en- 
caisse l'intégralité  des  arrérages  attachés  aux  ti- 
tres, dont  il  reste  d'ailleurs  propriétaire,  il  en  ré- 


L' ftCONOM I ST K  KUROPKKN  —  France 


suite  que  son  fonds  de  roulement  (qu'il  manipule 
avec  les  trois  formules  de  chèques  dont  il  est  parlé 
d'autre  part  i  fonctionne  sans  aucune  perte  d'intérêt. 

Voici  les  conditions  des  Comptes  courants 
d'avances  : 

Le  crédit  à  accorder  ne  peul  être  supérieur  à  troW  millions. 
Le  titulaire  dépose  ses  titres  pu  nantissement;  ils  doivent  être 
du  nombre  de  ceux  sur  lesquels  la  Banque  prèle  et  d'impor- 
tance suffisante  pour  que  le  crédit  ouvert  ne  dépasse  pas  la 
proportion  allouée  en  matière  d'avances  ordinaires. 

Le  titulaire  fait  usage  de  son  compte  au  moyen  de  chèques 
directs  payables  là  où  le  compte  est  ouvert  ou  de  chèques  in- 
directs payables  dans  une  succursale  ou  un  Bureau  auxiliaire 
Quelconque.  Ces  chèques  sont  toujours  gratuits  ;  ils  peuvent 
être  de  sommes  rompues.  Le  titulaire  peut  se  faire  adresser 
par  la  Banque  ou  fane  adresser  à  des  tiers  toutou  partie  des 
sommes  dont  il  a  la  disposition,  en  vertu  du  crédit  ouvert. 

Les  arrérages  des  valeurs  déposées  sont  encaissés  sans 
Irais  el  portés  au  crédit  du  Compte  courant  ordinaire  ou 
du  Compte  coûtant  d'avances.  ».elui-ci  est  débité  pour  tous 
frais  des  intérêts  sur  les  sommes  prélevées  ;  ils  sont  calculés 
au  taux  iixé  pour  les  avances.  Toutefois,  si  le  compte  n'a  pas 
fonctionné,  il  supporte  par  semestre  un  droit  de  O  fr.  10  c. 
par  25  francs  de  rente  perpétuelle  déposée,  et  de  0  fr.  20  c. 
par  titre  (action,  obligation  ou  titre  de  Renie  amortissable). 

Les  sommes  avancées  peuvent  toujours  être  remboursées, 
soil  en  totali'é,  soit  par  acomptes. 

Gomme  on  le  voit,  le  fonclionnement  des 
Comptes  courants  à  la  Banque  de  France  rend 
d'immenses  services  aux  titulaires  qui  en  bénéfi- 
cient, et  le  tableau  suivant  va  nous  en  indiquer 
l'importance  : 


MOUVEMENT  des  Comptes  courants  particuliers 
à  la  Banque  de  France  : 

(Millions  de  francs) 


Total  du 

Situation 

Années 

Maximu™ 

Minium"1 

Moyenne 

mouvein* 

au 

annuel 

31  déc. 

I8R1 

766 

367 

463 

119.663 

464 

1882 

1.004 

342 

493 

101.677 

429 

1883 

581 

316 

416 

88.360 

424 

1884 

477 

314 

387 

85.330 

373 

1885  

508 

289 

378 

81.008 

396 

1886 

1.462 

198 

463 

91.033 

380 

1887 

556 

287 

371 

85.528 

386 

1888 

458 

299 

378 

95.060 

428 

1889 

645 

343 

461 

104.5*5 

453 

1890 

492 

311 

402 

108.636 

418 

1891 

1.442 

252 

433 

120.387 

430 

1892 

536 

324 

419 

97.429 

492  • 

189-1 

501 

330 

405 

97.617 

381 

1894 

1.083 

352 

445 

113.734 

451 

Par  le  fonctionnement  de  ses  Comptes  courants, 
et  par  sa  circulation  fiduciaire,  qui  est  six  fois  plus 
importante  que  celle  de  l'Angleterre,  la  Banque 
de  France  donne  aux  commerçants  et  aux  finan- 
ciers français  exactement  les  mêmes  facilités  gra- 
tuites de  virements  et  de  compensations  que  le  fa- 
meux Clearing -House  de  Londres,  dont  le  mou- 
vement global  annuel  /arie  entre  130  et  160  mil- 
liards de  francs. 

Malheureusement,  le  public  ne  connaît  pas  suffi- 
samment les  avantages  qui  sont  attachés  à  ces 

Comptes  courants        et  nous  devons  d'ailleurs 

constater  en  tome  sincérité  que,  jusqu'à  ces  der- 
nières années,  la  Banque  de  France  n'avait  rien 
tenté  pour  les  lui  faire  apprécier  et  pour  lui  en  fa- 
ciliter l'accession. 

La  conséquence  de  cette  réserve,  peut-être  exces- 
sive, a  été  de  pousser  le  public  vers  les  Sociétés  de 
"Dépôts*  qui  s'efforcent,  au  contraire,  d'étudier  ses 
besoins  et  de  toujours  aller  au-devant  de  ses  dé- 
sirs. 

Le  tableau  précédent  nous  a  indiqué,  en  effet,  que 
du  31  décembre  1881  au  31  décembre  1894,  la  si- 


1  finition  des  Comptes  courants  particuliers  de  la 
Banque  s'est  à  peine  maintenue,  tandis  que  la  sta- 
tistique suivante  va  nous  révéler  le  développement 
énorme  qu'ont  pris,  pendant  la  même  période,  les 
Comptes  courants  créditeurs  et  Comptes  de  chè- 
ques remboursables  à  vue  de  nos  quatre  grandes 
Sociétés  françaises  de  Dépôts  : 

SITUATION  au  31  décembre  de  chaque  année  îles 
Comptes  de  chèques  remboursableé  à.  me  et  (  inaptes 
courants  créditeurs  des  quatre  grandes  Sociétés  Fran- 
çaises de  Dépôts  : 

(Millions  de  francs) 


Années 

Crédit 
Lyonnais 

Comptoir 

d'Esc'» 

Société 
Générale 

Crédit 
Induslr1 

Total  des 

4  Sociétés 

1881. 

240 

82 

152 

53 

527 

1882 

161 

88 

140 

58 

447 

1883 

225 

93 

151 

55 

524 

1884 

275 

108 

146 

78 

607 

320 

105 

158 

77 

660 

1886 

416 

101 

176 

97 

790 

1887 

470 

99 

172 

78 

819 

1888 

537 

108 

155 

93 

893 

1889 

565 

140 

155 

93 

953 

1890 

611 

210 

162 

104 

1.087 

1891 

667 

175 

144 

96 

1.082 

1892 

687 

202 

150 

98 

1.137 

1893 

706 

223 

157 

76 

1.162 

1894 

857 

286 

164 

91 

1.398 

C'est  assez  caractéristique,  et  si  l'on  rapproche 
maintenant  la  situation  débiteur  à  vue  de  la  Ban- 
que de  France  et  des  quatre  grandes  Sociétés  de 
Dépôts,  on  trouve  les  résultats  suivants  : 

SITUATION,  au  31  décembre  de  chaque  aimée,  des 
Comptes  courants  de  la  Banque  de  France  (Particu- 
liers et  Trésor)  et  Comparaison  avec  la  Situation  débi- 
teur à  vue  des  quatre  grandes  Sociétés  Françaises  dk 
Dépôts  aux  mêmes  dates  : 

(Millions  de  francs) 


Comptes 

Comptes  courants  • 

courants 
et 

comptes 

Années 

Banque  de  France 

Total 

de 

général 

Par- 

chèques 

Trésor 

Total 

des 

ticuliers 

4  Sociétés 

1881 

464 

365 

829 

527 

1.356 

1882 

429 

268 

697 

444 

1.141 

1883 

424 

62 

486 

524 

1.010 

1884 

373 

150 

523 

607 

1.130 

1885 

396 

124 

520 

660 

1.180 

1886 

380 

268 

648  ' 

790 

1.438 

1887 

386 

155 

541 

819 

1.360 

1888 

428 

263 

691 

8H3 

1.584 

1889 

453 

295 

748 

953 

1.701 

1890 

418 

175 

593 

1.087 

1.680 

1891 

430 

294 

724 

1.082 

1.806 

1892 

492 

229 

721 

1 . 137 

1.858 

1893 

381 

159 

540 

1.162 

1.702 

1894 

451 

181 

632 

1.3a8 

2.030 

Certes,  nous  ne  dirons  pas  —  ainsi  que  certains 
confrères  l'ont  insinué-—  que  cette  situation  pré- 
sente un  danger  public  parce  que  nous  savons, 
nous  qui  étudions  chaque  mois  leurs  bilans,  que 
les  opérations  des  Sociétés  de  dépôts,  sont,  faites 
avec  prudence  et  sagesse  et  que  les  fonds  de  leurs 
dépôts  à  vue  et  de  leurs  comptes  courants  crédi- 
teurs sont  toujours  employés  dans  l'hypothèse 
d'une  réalisation  immédiate. 

Mais  enfin  l'augmentation  de  leur  situation 
débiteur  à  vue  est  un  fait  dont  la  Banque  de 
France  ne  pouvait  se  désintéresser  puisque  --  en, 
cas  de  besoin  —  c'est  elle  qui  serait  appelée  à 
réescompter  les  portefeuilles  des  Sociétés  de  dé- 
pôts. 
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Or,  nous  l'avons  vu  au  chapitre  de  l'Escompte, 
les  portefeuilles  des  quatre  Sociétés  atteignaient 
le  montant  global  de  955  millions  de  francs  à  la 
date  du  31  décembre  1894.  En  admettant  que  le 
portefeuille  de  la  Banque  eût  été  dans  la  nécessité 
d'absorber,  par  une  raison  quelconque;  ces  955 
millions  :  où  aurait-elle  pu  prendre  le  numéraire 
correspondant  ? 

A  sa  première  situation  de  janvier  1895,  sa  cir- 
culation fiduciaire  s'élevait  à  3.679  millions:  la  li- 
mite légale  de  cette  circulation  étant  de  4  milliards, 
elle  n'aurait,  donc  pu  émettre  à  cette  date  que  427 
millions  de  billets  nouveaux.  Pour  le  surplus  des 
Sociétés  :  soit  528  millions,  et  pour  le  .service  de 
ses  propres  Comptes  courants  créditeurs  :  soit  632 
millions,  et  enfin  pour  son  service  courant  d'es- 
compte et  d'avances  sur  titres,  elle  se  serait  trou- 
vée dans  la  nécessité  :  soit  d'attaquer  son  encaisse 
métallique,  soit  de  demander  au  Gouvernement 
une  surélévation  de  sa  limite  de  circulation  lé- 
gale. Les  deux  solutions  eussent  été  également 
critiquées. 

C'est  pour  obvier  à  cette  situation  —  d'ailleurs 
purement  théorique  —  que  la  Banque  de  France  a 
décidé,  depuis  le  1er  février  de  l'année  courante, 
d'accepter  les  Comptes  de  dépôts  de  fonds  volon- 
taires, remboursables  sur  chèques  à  vue,  exacte- 
ment comme  le  font  les  Société  de  dépôts.  La  seule 
différence  entre  ces  Comptes  de  dépôts  et  ceux  des 
Sociétés,  c'est  que  celles-ci  servent  un  léger  inté- 
rêt à  leurs  déposants,  tandis  que  la  Banque  n'en 
donne  point  aux  siens,  pas  plus  d'ailleurs  qu'à  ses 
titulaires  de  Comptes  courants, 

Avec  le  nouveau  service,  appliqué  à  Paris  et 
dans  tous  les  succursales  des  Départements,  tout 
le  monde  peut  avoir  un  Compte  de  dépôts  à  la 
Banque,  fonctionnant  de  la  même  manière  que 
les  Comptes  de  dépôts  remboursables  à  vue  des 
Sociétés  de  dépôts  et  sans  autre  formalité  à  remplir 
qu'une  demande  adressée  à  la  Banque  ou  à  la  suc- 
cursale de  résidence,  accompagnée  d'un  premier 
versement  de  500  francs. 

Le  déposant  reçoit  gratuitement  un  carnet  de 
chèques  à  vue  qu'il  pput  utiliser  absolument  comme 
les  chèques  des  Sociétés  de  dépôts. 

La  Banque  de  France  était  autorisée  à  établir  ce 
nouveau  service,  par  les  articles  9,  18  et  19  de  ses 
Statuts  stipulant  la  création  d'une  Caisse  de  dé- 
pôts volontaires  pour  tous  titres,  lingots  et  mon- 
naies d'or  et  d'argent  de  toute  espèce,  et  par  des 
arrêts  du  Conseil  en  date  des  16  mai  et  15  juin  1853. 

Quelle  est  la  conséquence  rationnelle  de  cette 
innovation! 

C'est  que  les  déposants  à  vue,  ou  bénéficiaires 
de  comptes-courants  créditeurs  des  Sociétés  de  dé- 
pôts, pourraient  directement  déposer  à  la  Banque 
de  France  les  fonds  qu'ils  retireraient  —  dans  le 
cas  théorique  que  nous  avons  examiné  d'autre 
part  —  et  que  la  Banque  aurait  une  plus  grande 
élasticité  pour  réescompter  les  portefeuilles  de  ces 
Sociétés.  Elle  pourrait  alors  faire  face  à  la  situa- 
tion sans  trop  toucher  à  son  encaisse  métallique 
et  surtout  sans  recourir  à  l'expédient  de  la  surélé- 
vation de  la  limite  légale,  parce  que  le  numéraire 
qu'elle  verserait  le  matin  pour  le  réescompte  en 
question  lui  rentrerait,  en  grande  partie,  le  soir  ou 
le  lendemain,  sous  forme  de  l)ép(>ts  de  fonds 
volontaires. 

En  réalité,  le  nouveau  service  de  la  Banque  de 
France,  loin  d'être  dirigé  contre  la  concurrence 


des  Sociétés  de  dépôts,  peut  et  doit  être  considéré, 
par  .celles-ci,  comme  le  complément  nécessaire  de 
•leur  propre  organisation,  en  ce  sens  qu'il  enlève  à 
leurs  adversaires  le  seul  argument  sérieux  qu'ils 
pouvaient  invoquer  contre  le  fonctionnement  de 
leurs  comptes  de  dépôts  remboursables  à  vue  et  de 
leurs  comptes  courants  créditeurs. 

En  ce  qui  concerne  le  public  l'innovation  n'est 
pas  moins  heureuse  car, grâce  àelle,  tout  le  monde 
pourra,  désormais,  sans  formalité  spéciale,  utiliser 
sans  frais  la  Banque  de  France  comme  caisse  par- 
ticulière.  La  mesure  constitue  un  réel  avantage 
pour  les  petits  capitalistes,  auxquels  les  services  de 
'la  Banque  étaient,  en  quelque  sorte,  inaccessibles. 
Elle  complète  enfin,  à  l'égard  des  déposants  de  ti- 
tres, la  réforme  du  moisdejuillet  1893,  par  laquelle 
les  Comptes  spéciaux  d'arrérages  ont  permis  à. 
ces  déposants  de  toucher  leur  arrérages  sans  déran- 
gement et  sans  perte  de  temps. 

Ces  Comptes  spéciaux  d'arrérages  sont  ou- 
verts, sans  frais,  à  tous  les  déposants  de  titres 
qui  en  font  la  demande  (il  y  en  a  déjà  plus  de 
10.000  ouverts).  Chaque  titulaire  reçoit  un  carnet 
de  chèques  payables  au  porteur  et  non  endossables, 
mais  son  compte  ne  peut  être  crédité  d'aucun  ver- 
sement en  espèces  ni  d'aucun  mandat  de  virement. 

Les  Comptes  de  dépôts  de  fonds  englobant  les 
Comptes  spéciaux  d'arrérages,  leurs  titulaires 
n'auront  plus  à  se  préoccuper  de  l'encaissement  de 
leurs  coupons  d'intérêt  ou  de  dividende  des  titres 
déposés  à  la  Banque  et  dont  le  montant  viendra, 
au  fur  et  à  mesure  des  échéances,  s'inscrire  au 
crédit  de  leur  compte. 

Le  Compte  de  dépôts  .résume  les  deux  comptes, 
avec  ce  double  avantage  qu'un  titulaire  de  Paris 
pourra,  par  son  intermédiaire,  effectuer  tous  ses 
paiements,  soit  sur  Paris,  soit  sur  les  villes 
départementales  dotées  d'une  succursale  de  la 
Banque,  et  qu'un  titulaire  d'une  succursale  dé- 
partementale pourra  encaisser  sans  dérangement, 
dans  sa  ville  de  résidence,  les  coupons  des  titres 
qu'il  aura  en  dépôt  dans  l'une  des  caisses  de  la 
Banque  chargées  de  ce  service  :  Paris,  Bordeaux, 
Lille,  Lyon  ou  Marseille. 

{A  suivre.)  ,    Edmond  T;héky. 


COMPAGNIE  PARISIENNE 

D'ÉCLAIRAGE  ET  DE  CHAUFFAGE  PAR  LE  GAZ 


Au  cours  de  l'année  1894,  nous  avons,  à  plusieurs 
reprises,  eu  à  nous  occuper  de  la  Compagnie  Pari- 
sienne d'éclairage  et  de  chauffage  par  le  gaz,  et  nous 
nous  reportons  particulièrement  à  l'article  que  notre 
rédacteur  en  chef,  M.  Edmond  Théry,  consacrait  à 
cette  entreprise  le  16  juin  1894.  Cette  Compagnie-est, 
il  ne  faut  pas  l'oublier,  la  plus  importante  de  toutes  les 
Sociétés  industrielles  françaises  non  subventionnées 
par  l'Etat.  Ses  titres  sont,  pour  aiusi  dire,  exclusive- 
ment dans  les  portefeuilles  français.  Aussi  nous  pa- 
raît-il intéressant  aujourd'hui  d'examiner  à  nouveau, 
sans  attendre  l'assemblée  générale  du28  mars,  et  à  l'aide 
des  renseignements  que  nous  avons  pu  recueillir,  la 
situation  de  la  Compagnie  du  Gaz  en  fin  d'exercice 
1894  et  celle  qui  lui  est  faite  pour  l'exercice  1895,  dans 
lequel  nous  sommes  entrés  depuis  le  1er  janvier. 

Tout  d'abord,  disons  que  le  dividende  pour  l'année 
189i,  sera  en  diminution  de  1  fr.  50  sur  celui  de  l'année 
1893.  11  s'établira  donc  à  62  fr.  00  pour  les  actions  de 
capital,  et  à  50  fr.  pour  les  actions  de  jouissance.  Cette 
petite  moins-value  s'explique  par  les  résultats  généraux 
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obtenus  et  « jiie  nous  croyons  pouvoir  indiquer  <Ks  à 
présent. 

C'est  la  différence  entre  les  diminutions  subies  par 
quelques-uns  des  éléments  des  recettes  de  la  (  lompaguie 
et  les  économies  ou  les  plus-values  qu'elle  a  réalisées 
d'autre  part. 

Au  nombre  des  premières,  il  faut  ranger  les  ventes 
de  Coke  et  de  Gaz  pour  une  somme  importante,  mais 
moindre,  cependant,  que  l'année  dernière. 

Les  bénéfices  sur  les  produits  chimiques  sont,  au 
contraire,  en  augmentation  et  les  améliorations  appor- 
tées dans  l'exploitation,  tant  sur  l'emploi  des  matières 
premières  que  sur  la  manutention  et  la  fabrication,  ont 
largement  compensé  le  déficit  résultant  d'une  légère 
diminution  de  consommation  et  du  bas  prix  des  com- 
bustibles. 

En  dehors  de  ces  dépenses  et  de  ces  recettes,  qui  se 
contrebalancent  presque  exactement,  la  Compagnie  a, 
pour  la  première  fois,  constitué  une  réserve  supplé- 
mentaire de  plus  de  850.000  francs  pour  la  Caisse  de 
Retraités  de  son  personnel. 

Cette  réserve  suffit  seule  à  expliquer  la  moins-value 
du  dividende.  Elle  se  reproduira,  sans  augmentation, 
pendant  les  années  prochaines. 

Voilà  donc,  et  d'une  façon  très  précise,  les  condi- 
tions dans  lesquelles  la  Compagnie  Parisienne  a 
commencé  l'année  1895.  Maintenant ,  pendant  cette 
même  année,  quelle  sera  la  consommation  du  gaz  ? 
C'est  la  question  à  se  poser.  Or,  les  résultats  du  mois 
de  janvier  révèlent  déjà  une  amélioration  bonne  à 
signaler.  En  effet,  pendant  ce  mois,  l'augmentation 
totale  des  recettes  a  été  de  313.366  fr.,  dont  la  plus 
grande  partie  provient  de  la  consommation  des  nou- 
veaux abonnés  sans  frais.  Ainsi,  pour  la  seule  con- 
sommation du  gaz,  l'augmentation  sur  janvier  1894  est 
de  3.53  pour  cent. 

On  sait  que  c'est  seulement  depuis  le  1er  août  1894, 
que  fonctionne  le  service  des  abonnements  sans  frais. 
Or,  si  nous  nous  reportons  au  chiffre  constaté  au  31  dé- 
cembre 1894  et  qui  établit  à  22.000  le  nombre  de  ces 
nouveaux  consommateurs,  nous  trouvons  que  le  nombre 
moyen  a  été  supérieur  à  4.000  par  mois. 

On  peut  estimer  qu'il  y  aura  de  ce  chef  une  augmen- 
tation de  recettes  d'environ  1.300.000  fr.,  à  laquelle 
viendra  s'ajouter  la  plus-value  provenant  de  l'ancienne 
clientèle. 

Certes,  nous  devons  reconnaître  que  l'application  des 
becs  à  incandescence  dont  la  Compagnie  Parisienne 
a  si  vigoureusement  appuyé  le  développement  est, 
pour  elle,  un  obstacle  qu'elle  ne  connaissait  pas 
autrefois,  ces  becs  atteignant  évidemment  la  con- 
sommation puisque,  pour  une  même  lumière  donnée, 
ils  réduisent  le  volume  du  gaz  brûlé.  Mais,  ce  nou- 
veau procédé  ayant,  d'autre  part,  l'avantage  de  réduire 
la  dépense  de  gaz  d'une  manière  proportionnelle  et 
d'assurer  un  éclabage  aussi  parfait  que  la  lumière 
électrique,  ce  nouveau  procédé,  disons-nous,  non  seule- 
ment paralyse  la  concurrence  faite  par  l'électricité, 
mais  permet  encore  à  la  Compagnie  du  Gaz,  à  ce  point 
,  de  vue  particulier,  de  reconquérir  une  partie  du  terrain 
perdu  précédemment. 

La  consommation  de  gaz  provenant  des  nouveaux 
abonnés  sans  frais  (et  qui  représente  véritablement 
une  consommation  nouvelle),  combinée  avec  l'appli- 
cation des  becs  à  incandescence,  nous  paraît  désor- 
mais plus  que  suffisante  pour  arrêter  la  diminution  de 
consommation  signalée  depuis  quelques  années,  et 
peut-être  même  pour  faire  reprendre  une  nouvelle 
marche  en  avant. 

Comme  nous  l'avons  dit  plus  haut,  les  ventes  de  coke 
ont  eu  à  subir,  en  1894,  une  diminution.  Cette  dimi- 
nution dépend  exclusivement  de  la  baisse  générale  du 
combustible.  La  Compagnie  ayant  elle-même  écono- 
misé sur  sa  matière  première,  il  était  rationnel  que  le 
coke,  qui  est  le  principal  sous-produit  cfe  cette  matière, 
ait  été  affecté  d'une  dépréciation  équivalente.  Reste  à 
savoir  si  le  coke  baissera  davantage.  C'est  peu  pro- 
bable, eu  égard  aux  cours  auxquels  il  est  arrivé,  et 
qui  sont  les  plus  bas  prix  qu'il  nous  ait  jamais  été 


donné  de  voir.  Mais  baisserait-il  encore,  que  la  Com- 
pagnie retrouverait  à  son  tour,  dans  la  baisse  de  la 
matière  première  qui  en  serait  la  cause,  initiale,  une 
économie  sensiblement  correspondante. 

Les  dépenses  pour  1894  se  sont  trouvé"S  augmen- 
tées de  850.000  fr.  environ  par  suite  de  la  nouvelle  do- 
tation de  la  Caisse  des  Pensions  et  retraites.  C'est  là 
une  dépense  définitivement  inscrite  et  dont  ne  se  res- 
sentiront plus  les  exercices  suivants,  Par  contre,  nous 
croyons,  en  ce  qui  concerne  les  Produits  Chimiques, 
que  l'augmentation  accusée  en  IX'.)  i  ne  se  retrouvera 
pas  en  1805,  parce  que  cette  augmentation  était  dm;  à 
Tine  élévation  momentanée  de  leur  valeur,  et  que  les 
prix  normaux  sont  maintenant  revenus. 

Mais,  d'autre  part,  il  ne  faut  pas  oublier  les  écono- 
mies réalisées  sur  les  frais  d'exploital ion  restant  ac- 
quises pour  les  exercices  futurs.  Ces  économies  n'ont 
même  pas  dit  leur  dernier  mot;  et,  de  ce  côté,  des  ré- 
sultats nouveaux  peuvent  être  encore  obtenus. 

En  résumé,  si  on  considère  l'ensemble  de  l'exploita- 
tion de  la  Compagnie  Parisienne  du  Gaz,  on  constate 
que  l'année  1895  se  présente  dans  des  con  titions  au 
moins  équivalentes  à  celles  qui  ont  signalé  l'année 
4894,  et  que  les  éléments  de  recettes,  ont  chance  d'aug- 
menter, ou  tout  au  moins  de  se  maintenir.  Et  il  reste, 
en  plus,  un  point  encore  à  examiner  :  nous  voulons 
parler  d'une  économie  qui  ne  figure  pas  entière,  dans 
l'exercice  1804. 

Cette  économie,  c'est  celle  qui  est  résultée  de  la  Con- 
version des  Obligations  5  0/0  de  la  Compagnie,  con- 
version survenue  en  juin  dernier.  La  réduction  d'inté- 
rêts procurée  par  cette  opération  a  seulement  porté  sur 
le  deuxième  semestre  de  1894,  et  elle  a  été  absorbée 
par  l'augmentation  de  l'amortissement  déterminée  par 
le  passage  du  taux  de  5  0/0  à  celui  de  4  0/0  et  qui,  elle, 
a  porté  sur  les  deux  semestres  de  l'année.  En  1805,  la 
réduction  d'intérêts  comprendra  l'année  entière  et,  dé- 
duction faite  de  l'augmentation  d'amortissement  dont 
nous  venons  de  parler,  procurera  une  économie  nette 
de  990.3/5  fr.  Enfin,  et  pour  tout  dire,  les  revenus  des 
fonds  disponibles  ont  été,  en  1894,  extrêmement  réduits 
par  suite  de  la  baisse  générale  du  taux  du  loyer  de  l'ar- 
gent en  France.  Si  aucun  changement  ne  se  produit  en 
1895  dans  le  loyer  de  l'argent,  la  situation  de  la  Com- 
pagnie, à  ce  point  de  vue,  restera  la  même  ;  si  le  taux 
fléchit  encore,  la  Compagnie  touchera  un  peu  moins 
sur  ses  sommes  disponibles;  mais  si,  au  contraire,  il 
se  relève,  un  avantage  évident  en  ressortira.  Ce  cha- 
pitre des  bénéfices  sociaux  est,  d'ailleurs,  peu  impor- 
tant. 

Concluons  maintenant.  Pour  la  Compagnie  Pari- 
sienne du  Gaz,  l'année  1895  se  présente  dans  des  con- 
ditions aussi  bonnes  que  possible  eu  égard  aux  diffi- 
cultés qu'il  a  fallu  surmonter;  et  on  est  en  droit  d'es- 
pérer que  les  onze  exercices  qui  restent  encore  à  courir 
jusqu'en  fin  de  concession  —  en  dehors  de  celui  de 
1894  —  trouveront  au  moins  cette  vaste  entreprise 
dans  la  même  situation  que  celle  que  nous  venons 
d'exposer  dans  ses  grandes  lignes. 

A.  LÉCHENET. 


LA  QUESTION  DES  OCTROIS 


La  question  des  octrois,  dont  nous  nous  sommes 
maintes  fois  occupés,  revient  à  l'ordre  du  jour;  elle  est 
de  celles  qui  ont  le  don  de  passionner  les  esprits  dans 
les  grandes  villes,  notamment  à  Paris.  Aussi  bien,  de 
toutes  les  contributions  indirectes,  les  taxes  d'octroi 
sont  assurément  les  plus  mal  réparties  ;  pesant  sur  les 
objets  nécessaires  à  la  consommation,  sans  tenir 
compte  des  facultés  du  contribuable,  elles  frappent, 
d'une  façon  spéciale  et  plus  lourde,  non  seulement  les 
plus  pauvres,  mais  encore  les  familles  nombreuses.  Tel 
habitant  de  la  capitale,  dont  la  cave  bien  garnie  reçoit 
des  vins  de  grand  cru,  ne  paiera  pas  plus  cher  pour 
l'entrée  d'un  litre  de  Clos-Vougeot  qu'un  modeste  tra- 
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vailleur  pour  un  litre  de  vin  ordinaire  valant  50  cen- 
times. 

Et  l'octroi  ne  constitue  pas  seulement  un  impôt  in- 
juste ;  c'est  aussi  un  impôt  vexatoire,  en  raison  de 
l'inquisition  à  laquelle  il  expose  tous  ceux  qui  impor- 
tent" des  produits  dans  l'enceinte  des  villes. 

Les  griefs  articulés  dans  les  rapports  soumis  au  .Par- 
lement sont  de  différentes  sortes.  On  a  reproché  à  la 
taxe  d'octroi  d'être  improportionnelle,  de  nuire  au  dé- 
veloppement de  la  richesse  publique  et  aux  intérêts 
agricoles,  de  constituer  des  douanes  intérieures  contra- 
dictoires avec  l'unité  française,  d'être  propices  à  la  fal- 
sification des  denrées  et.  enfin,  de  diminuer  la  consom- 
mation. 

Depuis  l'Assemblée  constituante— qui  avait  supprimé, 
comme  conséquence  nécessaire  delà  liberté  du  travail, 
les  octrois,  rétablis  sousl'Empire  — et  jusqu  à  nos  jours, 
la  suppression  de  ces  taxes  a  été  tour  à  tour  proposée 
etdiscutée.  Mais,  pour  la  réaliser,  il  faut  trouver  ailleurs 
les  sommes  considérables  qu'un  dégièvement  total  fe- 
rait perdre  aux  villes.  Pour  la  seule  ville  de  Paris,  la 
recelte  annuelle  est  de  ItO  millions  environ. 

D'autre  part,  il  importe  de  tenir  compte  des  aug- 
mentations constantes  de  dépends  auxquelles  les  oc- 
trois sont  tenus  de  faire  face,  l'Etat  ne  pouvant  rien 
abandonner  sur  sa  part  des  centimes  additionnels. 

Où  trouvera-î-on  l'équivalent  des  ressources?  Impo- 
sera-t-on  davantage  les  propriétés  bâties  ?  Gréera-t-on 
de  nouvelles  taxes  locales  sur  les  débitants  de  boissons, 
sur  les  transmissions  d'immeubles,  sur  le  capital  im- 
mobilier? 

Ce  sont  là  des  points  que  l'essai  tenté  à  Lyon,  sur 
l'initiative  du  Gouvernement,  va  permettre  de  tran- 
cher. 

S'appuyant  sur  le  vote,  par  la  Chambre  des  députés, 
d'une  loi  dont  l'idée  essentielle  est  (l'autoriser  les  villes 
à  substituer  à  leurs  octrois  certaines  taxes  en  rempla- 
cement, M.  Ri  bot,  président  du  Conseil,  vient  d"adres- 
ser  à  M.  Georges  Leygues,  ministre  de  l'intérieur,  une 
lettre  dont  voici  l'analyse  : 

M.  Ribot  rappelle  que  le  Conseil  municipal  de  notre 
seconde  ville  de  France  a  adopté,  dès  18*7,  «  à  la  suite 
de  discussions  approfondies,  un  projet  d'après  lequel 
les  ressources  jusqu'alors  fournies  par  l'octroi  devaient 
être  demandées  à  diverses  taxes  locales  ».  Si  les  cir 
constances  n'ont  pas  permis  au  Minisire  de  l'intérieur 
d'alors  de  prendre  ce  projet  en  considération,  la  ré- 
cente décision  du  Parlement  autorise,  aujourd'hui,  son 
successeur  à  laisser  la  Municipalité  lyonnaise  réaliser 
le  programme  qu'elle  a  depuis  longtemps  arrêté. 

Le  Président  du  Conseil  ajoute  que  la  situation  géné- 
rale des  finances  de  l'Etat  ne  permet  pas  à  celui-ci  de 
renoncer,  au  bénéfice  de  la  Ville,  à  l'impôt  direct  sur 
les  propriétés  bâties;  mais  il  est  disposé  à  présenter 
aux  Chambres  un  projet  spécial  permettant  àl'Admi- 
tration  lyonnaise  d  appliquer  certaines  réformes  «  énu- 
mérées  dans  le  rapport  présenté  par  ses  délégués  à  la 
Commission  sénatoriale  ». 

Le  Ministre  de  l'intérieur  a  envoyé  aussitôt  copie  de 
cette  lettre  au  préfet  du  Rhône  : 

Ainsi  que  M.  le  Président  du  Conseil  —  écrit  M.  Leygues 
—  j'ai  le  plus  vif  désir  de  seconder  les  vuea  de  l'Administra- 
tion lyonnaise  et  mon  Département,  de  concert  avec  celui  des 
finances,  est  disposé  a  examiner  avec  le  plus  sincère  intérêt 
Les  propositi  >ns  qui,  dans  cet  ordre  d'idées,  pourraient  nous 
être  preseï  lé»*H  par  le  Conseil  municipal. 

Je  vous  invile  donc  à  faire  connaître  d'urgence  à  cette  as- 
semblée les  intentions  toutes  bienveillantes  du  Gouverne- 
ment et.  bous la  réserve  de  l'observation  de  M.  le  Ministre 
des  finances  relative  à  l'impôt  sur  les  propriétés  bâties,  à 
provoquer  de  sa  part  une  étude  nouvelle  de  ces  questions  qui 
lui  sont  déjà  familières. 

lies  que  le  Conseil  municipal  aura  pris  à  cet  égard  une  dé- 
libération ferme,  vous  vous  empresserez,  de  me  la  transmettre 
avec  votre  avis. 

Cet  essai  sera  sans  aucun  doute  fructueux:  les  au- 
tres villes,  l'a  ris  surtout,  pourront  en  bénéficier,  et  c'est 
en  même  temps  un  comment  ement  de  décentralisation 
linancière.  11  faut  donc  féliciter  le  Gouvernement  d'avoir 


pris  l'initiative  d'une  expérience  qui  sera  suivie  avec 
grand  intérêt  par  les  nombreux  partisan»  de  la  suppres- 
sion des  octrois,  et  il  y  a  tout  lieu  d'espérer  que.  les 
Lyonnais,  gens  à  l'esprit  pratique,  sauront  trouver 
des  taxes  de  remplacement  en  harmonie  avec  notre 
système  général  d'impôts. 

G.-R.  Wehrung. 


LE  COMMERCE  EXTÉRIEUR  DE  LA  FRANCE 

en  Janvier  1895 


RÉSUME  COMPARATIF  des  Importations  et  Exportations  par 
catégories  pendant  le  mois  de  janvier  des  dix  dernières 
années  (1886-1895). 

IMPORTATIONS  (en  milliers  de  francs) 


Années 

Matières 

Objets 

Objets 

Total  des 

Or,  arg. 

premières 

fabriqués 

d'alimen. 

import. 

et  billon 

1895 

170. 045 

38  341 

80  314 

28S  700 

69  339 

1894 

195  29ï 

40  018 

155.612 

390  925 

19.498 

1893 

136.708 

33  566 

70  824 

241.098 

56.779 

1892 

162  697 

102.333 

176.097 

441  127 

35  535 

1891 

145  153 

42.119 

104  040 

291 . 312 

!  0.452 

1890 

206.682 

40  0C> 

1(0  671 

347  354 

11  358 

1889 

169.552 

35.847 

111  699 

317  098 

15.405 

1888 

135. '36 

35  51,5 

9n.034 

267.125 

14  S86 

1887 

131.135. 

35.541 

93  686 

260.662 

11.7SSÎ 

1886 

135.451 

1 

35.100 

107.916 

278.467 

18  498 

EXPORTATIONS  (en  milliers  de  francs) 


Années 

Matières 

Objets 

Objets 

Colis 

Total  des 

Ot,  arg. 

prem. 

fabriqués 

d'alimen. 

postaux 

export. 

et  billon 

1895 

65.670 

144.150 

44.299 

9  633 

864.052 

"  5.241 

1894 

55  086 

102.307 

45.447 

7.128 

209.9i  8 

12  415 

1893 

59. 5H 

116.774 

42.5(7 

6.441 

nr,  265 

13.785 

1892 

56  326 

108  371 

57  012 

4  859 

226. 56S 

17  994 

1891 

41  366 

105  673 

44.37=) 

2.504 

196.918 

38  563 

1890 

58.086 

125.709 

60  162 

3.432 

247  3S9 

15  343 

1889 

60  151 

117.158 

55  9*3 

3.171 

236.437 

11.574 

1888 

47  653 

113  683 

41.322 

2  815 

205.473 

13  574 

1887 

45.042 

105.516 

39  446 

2.277 

192  881 

42.679 

1886 

38.618 

97.397 

35  210 

1.581 

172.806 

25.926 

Résumé  des  échanges  avec  les  principaux  pays 

(En  milliers  de  francs) 
Année  1894 

Tjîffér 
pr  l'exp. 


ÉTATS 


Angleterre  

Allemagne  

Belgique  

Suisse  

Italie  

Espagne  

Turquie  

Etats-Unis  

Brésil  

Ré^ubl.  Argentin 


Importai. 


503  022 
325  553 
379  126 
67  008 
138.498 
180  78'' 
H-7.839 
371  267 
56  993 
.82.202 


Eiporlat. 


960.196 
315  611 
505.296 
159.812 
124.43.' 
113  022 
59  043 
190.104 
83.391 
53.504 


+457.174 
+  20  058 
4-126  17  i 
4-  92.831 

—  H  068 

—  67.758 

—  48  796: 
—181  I63| 
-f  26  3"8i 
—128.698 


MÉTAUX  PRÉCIEUX.  —  Importations  et  Exportations  des 
Métaux  précieux  pendant  le  mois  de  janvier  des  années 
1893-1894-1893  (Valeur  en  milliers  de  francs)  : 


Matières 

IMPORTATIONS  (milliers  de  Ir.) 

EIPORTATIOSS  (milliers  de  tr.) 

1895 

1894 

1893 

1895 

1894 

1893 

Argent  en  lingots  

Argent  monnayé  

Monnuia  de  billon  

Totaux  

18.158 
45.861 
1.993 
3.319 
2 

3.118 
9.574 
1.657 
5.138 
13 

9.039 
38.041 
1.729 
7.053 
14 

822 
1.801 

603 
2.013 

» 

366 
3.1»4 

643 
8.2o5 
6 

227 
1 ,305 
1  684 
10.587 
1 

09.338 

19.495 

56.778 

5.243 

12.415 

13.785 

L'or  continue  à  entrer  en  France  en  grandes  quan- 
tités. Dans  le  seul  mois  de  janvier  1895,  l'importation 
a  été  supérieure  aux  sorties  de  61.396.000  francs.  L'or 
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monnayé  entre  dans  ce  total  dans  la  proportion  d'en 
viron  75  0/0. 

I  es. uitrées  d'aro.mtont  été  de  5.312.000  francs,  contre 
une  sortie  de  2.616.000  francs,  soit  une  plus-value 
d'entrées  de  2.696.000  francs. 

Billon.  —  Il  est  entré  pour  2.700  francs  de  ce  mé- 
tal tt  on  n'a  constaté  aucune  sortie. 


RÉSUMÉ  des  perceptions  opérées  par  le  service  des 
douanes  et  le  service  des  contributions  indirectes  pendant 
le  amis  de  janvier  des  années  1893,  1894  et  1895  : 

DESIGNATION 


Service  des  Douanes  : 

Droits  de  douar, 35  à  l'importation  

  —      à  l'exportation  

—  de  statistique  

—  de  navigation  

 et  produits  divers  de  douanes  

Taxe  de  consommation  des  sels  

Total  


Service  des  contribut.  indirectes: 

Boissons  et  droit  de  fabr.  des  bières. 

Se's  

Sucre  indigène  (droit  de  fabrication) 

Droits  divers  et  rec.  à  diff.  titres  

Vente  des  tabacs   

—  des  poudres   

—  des  allumettes  


Total  

Total  général  des  perceptions.. 
A  déd.  les  dép.  p  primes  ou  drawbacks. 
Reste  acquis  au  Trésor  


1895 

1894 

1893 

Mille  fr. 

Mille  fr. 

Mille  fr. 

2*. 547 

50.8iO 

30.C95 
» 

387 
533 
263 
896 

» 

385 
531 
282 
92  i 

446 
669 
310 
836 

30.669 

53.101 

32.174 

36.699 
899 
8.746 
6.718 
29.641 
928 
957 

37.400 
998 
7.333 
6.805 
29.972 
303 
995 

41.472 
878 
7.634 
6  615 
29  235 
925 
1  116 

84.588 
115. 2V7 
44 

84.3U6 
137.407 
75 

87  905 
120.079 
66 

115.213 

137.332 

120.013 

Les  perceptions  opérées  par  le  service  des  douanes,  en 
janvier  1895,  ont  été  inférieures  à  celles  de  janvier  1894 
de  22.432.000  francs.  Cette  moins-vaine  est  presque  en- 
tièrement imputable  aux  entrées  de  céréales  dont  les 
droits  n'ont,  été  que  de  3.793.000  francs,  contre  25  mil- 
lions 414.000  francs,  en  janvier  1894  ;  les  vins  ont 
aussi  donné  lieu  à  une  assez  forte  diminution,  soit 
1.142.000  francs. 

Pour  les  contributions  indirectes,  notons  une  plus- 
value  de  perceptions,  en  janvier  1895,  de  282. 0^0  fr.  ; 
certains  chapitres,  comme  les  boissons,  les  se's  et  les 
tabacs,  ont  donné  lieu  à  des  diminutions  assez  consi- 
dérables, mais  le  droit  de  fabrication  des  sucres  indi- 
gènes a  profité  d'une  augmentation  de  1.413.000  francs. 


RÉSUMÉ  de  la  navigation  de  la  France  pendant  le  mois 
de  janvier  des  années  1894  et  1895  (navires  chargés)  : 


ENTRÉE 


Avec  colonies  e»  pos- 
sessions françaises,! 
Grande  pèche  j 

Etranger  : 

Pays  d'Europe  

—   hors  d'Europe. 

Total  

Navires  étrang. 

Avec  colonies  et  pos-|| 
sessions  franc: 

Etranger  : 


SORTIE 


1895 

1894 

1895  | 

1894 

Nomb 

de 
navir. 

Ton. 

Nomb 

de 
navir. 

Ton. 

Nomb 

de 
navir. 

Ton. 

Nomb 

de 
navir. 

Ton. 

1.146 

5 

(mil  t.) 
103 
1 

118 

4 

(milt.) 
84 
il 

143 
3 

(milt.) 
100 

152 
1 

(milt.) 
110 

» 

1  326 
52 

104 
74 

3tl 

50 

115 
73 

310 
40 

113 

58 

336 
39 

124 
59 

\  529 

283 

513 

27l 

526 

271 

523 

294 

3 

1 

8 

7 

6 

2 

10 

5 

I  1.085 

477 
187 

1.343 
201 

6S3 
289 

928 
27 

330 
45 

944 

50 

343 
67 

|  1.205 
:  1.734 

666 
919 

1 .552 
2.065 

!  910 
|t.2U 

9  A 
1.487 

~378 
65o 

i  0<>4 

1.532 

416 
710 

TONN«GE  des  navires  chargés,  français  el  étrangers,  pen- 
dant te  mois  de  janvier  dos  années  1898,  1894  et  1800  (entrées 

et  sorties  réunies)  : 

En  tonneaux 


Dunkerque 

Calais  

Boulogne  

Dieppe  

Lo  Havre  

Rouen   

Nantes  

Saint-Nazaire.. 

Bordeaux  

Bayonne   

Cette  

Marseille  

Nice  

Autres  ports.. 


Total  général . 

Le  mois  de  janvier  1895  a  été  déplorable  pour  le  com- 
merce maritime  de  la  France.  A  l'entrée,  on  constate 
une  diminution  de  331  navires  et  de  262  milliers  de 
tonneaux.  De  même  à  la  sortie,  le  nombre  des  navires 
a  diminué  de  45  et  le  tonnage  emporté  de  60  milliers  de 
tonneaux.  Cet  état  de  choses  doit  être  imputé  au  mau- 
vais temps  de  janvier  qui  a  entravé  la  navigation. 


1893 

1894 

1895 

Differeno 

par  rapport  ; 
Total 

e 

1894 

% 

123.099 

175  757 

133.791 

41  963 

■Î3.87 

72.477 

65.113 

58.083 

8  030 

12.1 1 

106.2  0 

81.534 

70. 98?* 

4  519 

5.58 

47  435 

65.690 

52  401 

13  239 

20  -'2 

306  465 

370. 087 

305  068 

65  019 

17.56 

86.497 

111.166 

70.905 

40  251 

36.2) 

6  904 

15.913 

9  8J2 

6. l'5t 

37  95 

62  175 

69  464 

47.996 

21.168 

30.60 

188  042 

154  913 

119  697 

35  216 

22.73 

24  6  9 

32.353 

37  037 

+ 

4  68  J 

14.47 

72  55  ». 

51  699 

56.963 

+ 

5.264 

10.18 

488.257 

554  512 

459.753 

94.719 

17. (jS 

8.932 

14.844 

6  636 

8.208 

55  93 

204.099 

159.109 

165.214 

+ 

6  045 

3.79 

.  1.776.443 

1.922.944 

1  600.434 

—  322.510 

16.77 

Tous  les  ports. 

En  janvier  1895  le  commerce  maritime  total,  comparé, 
au  même  mois  de  1894,  a  subi  une  diminution  de 322.510 
tonneaux  ou  16.77  0/0.  Tous  les  ports,  Bayonne  et  Cette 
exceptés,  ont  été  atteints  par  cette  moins  value.  Com- 
paré au  mois  de  janvier  1893,  le  dernier  mois  est  en 
perte  de  176.009  tonneaux  ou  9,90  0/0. 
1  P.  E. 


in  et  Fi 


Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Depuis  le  16  février  présent  mois,  les  2.842  obliga- 
tions formant  le  solde  des  13.110  obligations  de  500  fr. 
composant  l'Emprunt  des  Villes  de  Roubaix  et  Tour- 
coing 3  40  0/0  1893  sont  admises  aux  négociations  de 
la  Bourse,  àu  comptant. 

Ces  titres,  actuellement  représentés  par  des  certifi- 
cats provisoires  au  porteur  libérés  de  329  fr.,  sont 
inscrits  à  la  1™  partie  du  Bulletin  de  la  Cote  sous  la 
même  rubrique  que  les  10.268  obligations  anciennes 
dudit  Emprunt. 

Par  suite,  le  nombre  des  obligations  dudit  Emprunt, 
négociables  sur  notre  marché,  se  trouve  porté  de  10.208 
à  13.110. 

Avis  et  Décisions  de  la  Chambre  Syndicale  des 
Agents  de  enange  de  la  Ville  de  Bordeaux 

Depuis  le  13  février  présent  mois,  les  4.922 ,  obliga- 
tions de  5U0  francs  formant  la  3e  série  de  1  Emprunt  de 
six  millions  de  la  Ville  de  Bordeaux  1891  (émission  du 
9  février  courant)  sont  admises  aux  négociations  de  la 
Bourse  de  Bordeaux,  au  comptant,  et  figureront  à.  la 
Cote  ofbenlle  de  Bordeaux  sous  la  même  rubrique  que 
les  obligations  précédemment  émises. 

Par  i-uite,  le  m  mbre  des  obligations  «  Ville  de  Bor- 
deaux 1891  »  négociables  sur  notre  marché  se  trouve 
porté  du  n»  7293  au  no  12214. 


Depuis  le  19  février  présent  mois,  les  5.290  obliga- 
tions de  500  fr.  3 1/20/0,  formant  l'emprunt  de  2.645.U0O 
francs  émis  par  la  Chambre  de  Commerce  de  Bordeaux, 
sont  a  dmises  aux  négociations  de  la  Bourse  de  Bordeaux , 
au  comptant,  et  figurent  à  la  première  partie  du  Bulle- 
tin de  la  Cote,  sous  la  rubrique  :  «  Chambre  de  Com- 
merce, Emprunt  1895  ». 

5.290  obligations  de  500  francs,  entièrement  libérées, 
au  porteur,  remboursables  au  pair,  en  54  tirages  se- 
mestriels, à  partir  du  5  juillet  1895. 

Intérêts  annuels  :  17  fr.  50  (impôt  à  déduire),  paya- 
bles les  5  janvier  et  5  juillet  de  chaque  année. 

Jouissance  courante  :  5  janvier  1895. 

Service  des  titres  et  des  coupons,  chez  MM.  Piganeau 
et  fils,  banquiers,  4,  rue  Esprit  des  Lois,  Bordeaux. 
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Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Banque  : 
14  (Vvi-ier 

Or   2.146  027  *27 

Argent...    1.235.725  138 


21  fi^vrioj 
2.150.59=1  3 
1  237  016.084 


3  3S1  752.966   3.388  541.434 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour. . . . 

Porteteuille  Paris  S  ®f\s  £?ris 

(  Eiiets  Etranger  

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)  

Rentes  disponibles   

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  . 

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spécial  e  

Divers   


Total  

PASSIF 

Capital  de  la  Banque  

Bénélices  en  addition  au  capital  

Réserves    \  Loi  du  17  mai  1834 

„  »•,.,■.  „  {  Ex-banques  département. 

mobilières  |  Loi  ci u  y1  Juill  iJ5T  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur... 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales. 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réesompte  du  dernier  semestre  

Divers  .   


Total  


14  février 

<2i  février 

!  3.381.752.966 

1 

3.388.541.434 

39  045 

233.942 

159.035.771 

147  376.576 

» 

» 

» 

247.739.347 

240.463.117 

1.022.800 

836  800 

18.000 

34  400 

122.506.358 

123  588.053 

14V. 997  155 

148.362.177 

140.000.000 

140.000.000 

10.000.000 

10.000.000 

2.980.750 

2.980.750 

99. 6 27. 294 

99.627.294 

100.000.000 

100.000.000 

4.000.000 

4.000.000 

15.22S.522 

15.228.857 

692.466 

716  031 

8.407.444 

8.407.444 

90.885.Î93 

87.321.735 

A    ÏOO    1")/,    f\A  f. 

A              ~ÎA  Q  Ai/1 

182.500.000 

182.500.000 

8.002.313 

8.002.313 

10.000.000 

10.000.000 

2.980.750 

2.980.750 

9.125.000 

9.125.000 

4.000.000 

4  000.000 

8.407.444 

8.407.441 

3. 598. 705. 5M) 

3.577.727.770 

16.t95.990 

17.963  (93 

33.963  485 

33.741  107 

123.6H7  288 

141.194.121 

408.446  395 

397  721  951 

63.298  W31 

60.493.318 

3.270  946 

3  092.056 

2.330.027 

2.497.816 

782  337 

782. 337 

57.817.551 

57.486  531 

4. 533. 934. 014 


4  517.718.614 


Comparaison  avec  les  années  précédentes 


26  févr. 

25  févr. 

23  févr. 

22  févr. 

21  févr. 

1891 

1892 

1893 

1894 

1895 

millions 

millions 

millions 

millions 

millions 

Circulation  

2  132.9 

3.(66.1 

3.375.1 

3  484.9 

3  577.7 

Encaisse  

2. 48. 8 

2.614  0 

2  920.7 

2.980  1 

3  388.5 

Portefeuille  

808.4 

676  4 

521  0 

698 . 3 

387. S 

Avances  aux  partie. 

280.6 

338-0 

335  0 

288.1 

272.8 

—       à  l'Etat  

140.0 

140.0 

140.0 

140  0 

140.0 

Compt.  cour.  Trésor 

19s.  3 

310.9 

74  3 

205.0 

141.1 

—  part... 

334  8 

4^5  3 

475.2 

410.4 

458.2 

Taux  d'Escompte 

3  0/0 

3  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

Primo  de  l'or  

4  0/00 

:ï  0/00 

pair 

pair 

pair 

5.104  6 

3.850.3 

2  637.6 

3.167.7 

1.781.7 

Le  Nickel.  —  Les  actionnaires  de  cette  Société  se 
sont  réunis  en  assemblée  générale  ordinaire  le  18  cou- 
rant et,  aurés  avoir  entendu  la  lecture  du  rapport,  ont 
voté  les  résolutions  suivantes  : 

L'assemblée  générale  des  actionnaires  : 

1"  Approuve  les  comptes  de  l'exercice  1893-1894  ar- 
rêtés au  30  juin  1894; 

Décide  que  le  solde  du  compte  de  profils  et  pertes 
s'élevant,  après  prélèvements  d'une  somme  de  G71.521 
francs  99  pour  amortissements,  à  30.982  fr.  09,  sera  re 
porté  à  nouveau  au  crédit  de  l'exercice  suivant  ; 

2°  Confirme  la  nomination,  comme  administrateur 
de  la  Société,  de  M.  Edouard  Maneuvrier,  en  remplace- 
ment de  M.  Hobert  King,  démissionnaire  ; 

3°  Nomme  administrateurs  de  la  Société,  à  compter 
du  22  décembre  1895  :  MM.  Denorfnandie,  Ephrussi, 
Guyot-Sionne>t,  Maneuvrier,  Tambour  et  Tbirria  ; 

4°  Déci'ie  que  les  pouvoirs  des  administrateurs  dont 
les  noms  sont  indiqués  ci-dessus  dureront  jusqu'à  l'as- 
semblée générale  chargée  de  statuer  sur  les  comptes 
de  l'exercice  prenant  Un  le  30  juin  1900; 


5o  Nomme  :  MM.  Jules  Josat  et  Francis  Lutscher 
commissaires  pour  l'exercice  1894-1895,  avec  faculté  de 
se  suppléer  en  cas  d'empêchement  ou  de  décès  -ie  l'un 
d'eux,  et  fixe  la  rémunération  à  mille  francs  pour  cha- 
cun d'eux. 


Caisse  Nationale  des  retraites  pour  la  vieillesse 

Opérations  du  1er  au  31  janvier  1895 

Reçu  des  déposants  : 

A- Paris              5.448  versements   3.594.640  80 

Dans  les  dé- 
partements. 13.295         —  735.015  » 
Ensemble....  18.743         —  _4.3g9.G55_85 

Payé  aux  déposants  : 

Arrérages  de  rentes  viagères.   634.822  50 

Payé  à  leurs  héritiers  : 

Remboursements  de  capitaux  réservés.  1.424. 103  31 

Ensemble   _20)58.925  81 

Les  nouvelles  rentes  inscrites  s'élè- 

venta   61.709  » 

aux  noms  de  921  parties. 

Le  total  des  rentes  viagères  est  de. . .  33.277.797  » 
réparties  entre  197.831  titres. 

La  Caisse  a  perçu  pour  arrérages  ou 

remboursements  de  rentes  et  valeurs  . .  4.967.253  04 
Elle  a  placé  : 

En  obligations  départementales  et 

communales   622.369  66 


Caisse  nationale  d'Epargne.  —  Voici  le  Tableau 
des  opérations  de  la  Caisse  Nationale  d'Epargne  effec- 
tuées pendant  le  mois  de  janvier  1895: 

Versements  reçus  de  344.708  déposants',  dont  62.108 
nouveaux   42.042.243  83 

Remboursements    à  100.318  dépo- 
sants,   dont  21.459 
pour  solde   26.199.164  93  ) 

Rentes  achetées  à  /    „„  nnn  - 

387  déposants,  pour  26./39.580  98 

un  capital  de   540.416  05  / 

Excédent  de  recettes   15.302.662  85 

Nombre  de  comptes  existant  au  31  janv.  :  2.334.592. 


RECETTES    DES   CHEMINS    DE    FER    FRANÇAIS  (Grandes 
Compagnies)  du  5  au  11  février  1895   (6»  semaine) 
(En  miUiors  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 


Etat  

Paris-Lyon-Méditer . 

—  Rhône  au  Mont-Cenis 

—  Chemins  Algériens.. 

Nord  

Ouest  

Orléans  

Er.t  

Midi  

Est- Algérien  

lîône-Guelma  voie  larg. 

—         voie  étroite 

Ouest-Algérien  

Arzew  à  Kralfallah. . 
Médoo  


s -s 

o  A 


2.761 
8.601 
133 
513 
3.699 
5.350 
6.772 
4.802 
3.136 
897 
607 
128 
296 
214 
101 


Rec.  br.  de 
lasemaine 


1895  1894 


506 
5.281 
79 
111 
3.300 
2.2u8 
2.516 
2  C90 
1.458 
99 
60 
13 
37 
28 
16 


691 
6.108 
87 
110 
3.2-8 
2.503 
2  917 
2  3^6 
1.681 
102 
38 
4 
31 
26 
20 


Rec.  br.  depuis 
le  l<>rjanvier 


1895 


3  077 
26.787 
395 
60  S 
19.399 
11  516 
13.065 
11 .208 
7  501 
5o3 
368 
70 
22  i 
133 
96 


1891 


Différence 
pr  1895 


+ 


3  23i 

28.201 
417 
572 

20.612 

Il  .901 

11  12ii 

ll.iix.i 
7  7331  — 
S8-.I- 
262  + 
28  + 
196  + 
12»  i- 
117  — 


153 
1  504 

22 

31 
713 
357 
1  051 
478 
229 

21 
105 

41 

25 
5 

20 


Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez. 

1895  1894 
0.100.000  5.720.000 
2. 23). 000      2. 30D. 000 
2.300.000  1.9.10.000 
270.000  2.0.000 


Du  1"  au  31  janvier  

Du  1er  au  10  février  

Du  11  au  20  février  

Du  21  février  

Du  le  janv.  au  21  fév. . 


10.900.000  10.260.000 
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ALLEMAGNE 

LA  SITUATION 


Berlin.  81  février  1895. 

Adhésion  do  l'Allemagne  à  la  Convocation  monétaire.  —  L'Union  dos 
(Urnèultaurs.  —  La  Réforme  de  l'Impôt  en  Wurtemberg.  —  Tein- 
turiers de  Crefeld  et  Teinturiers  de  Lyon.  —  Conversion  retardée. 

Lti  semaine  a  été  riche  en  événements  importants, 
èt  la  vie  politique  a  rarement  été  aussi  active.  Nous 
avons  eu  successivement  les  séances  de  l'Union  des 
Agriculteurs,  les  ballottages  wurtambourgeoiS,  le  re- 
trait 'te  la  loi  contre  la  Compagnie  de  Jésus;  mais 
l'événement  capital,  c'est  le  triomphe  complet  et  mat- 
tendu  du  parti  bimétalliste.  L'Allemagne  se  rallie  à 
l'idée  d'une  Conférence  monétaire  internationale  pour 
le  règlement  de  la  question  monétaire,  et  elle  est  prête 
à  prendre  l'initiative  de  la  convocation  de  cette  Con- 
férence. 

Il  ne  faut  pas  s'y  tromper,  le  vote  du  lîeicbstag  est 
bien,  connue  l'a  dit  M.  Siegl,  l'un  des  chefs  du  parti 
mononiétalliste,  un  acheminement  certain  vers  le 
bimétallisme  universel.  11  ne  faut  pas  l'oublier,  la  motion 
présentée  par  le  D*  Friedberg,  par  M.  de  Kardorff, 
par  le  ]K  Lieber  et  par  le  comte  Mirbach,  a  réuni,  au 
lieichstag,  les  deux  tiers  des  suffrages. 

Cette  ma  ori  té  inespérée  est  due,  paraît-il,  à  l'interven- 
tion directe  de  l'empereur  Guillaume.  Toujours  préoc- 
cupé des  questions  nouvelles,  il  avait  suivi  avec  une 
attention  tonte  particulière  les  travaux  de  la  grande 
enquête  monétaire.  Il  s'est  ainsi  rendu  compte,  person- 
nellement, du  préjudice  considérable  imposé  par  la 
disqualification  de  l'argent  à  la  production  allemande, 
et,  on  peut  l'affirmer,  à  la  production  européenne  tout 
entière.  C'est  à  la  prière  du  Souverain  que  le  Chance- 
lier de  l'Empire  et  M.  de  Posadowski  se  sont  décidés  à 
étudier  à  fond  le  redoutable  problème,  et,  après  cons- 
tation  des  faits,  que  l'Economiste  Européen  a  si  sou- 
vent signalés'  à  lancer  au  lieichstag,  les  déclarations 
étudiées  dont  je  vous  envoie  le  texte  dans  le  compte 
rendu  complet  de  la  discussion  parlementaire  des  15 
et  16  février.  (Voir  ce  texte  dans  notre  Chronique  mo- 
nétaire.) \ 

La  discussion  a  été  assez  calme.  L'intensité  de  la 
crise  agricole  esl.  un  fait  indéniable,  qui  a  dessillé  bien 
des  veux. 

Le  succès  des  bimétallistes  n'a  pas  rejeté  dans  l'om- 
bre les  revendications  agrariennes.  Aussi,  les  organes 
monométallistes  sont-ils  fort  mécontents.  Ils  criblent 
de  leurs  flèches  les  orateurs  un  peu  trop  fougueux  de 
l'Union  des  Agriculteurs,  cette  formidable  machine  de 
guerre,  créée  par  les  grands  propriétaires  conservateurs 
des  provinces  orientales. 

Mais  ceux-ci  ont  beau  j  eu,  pour  le  présent,  en  attaquant 
à  la  fois  les  traités  de  commerce,  qui  n'ont  assuré  au- 
cun avantage  appréciable  aux  exportateurs  allemands 
et  qui  ruinent  l'agriculture  et  le  régime  monétaire. 

En  même  temps  que  la  dénonciation  si  réalisable  des 
traités  de  commerce  et  le  monopole  de  l'achat  des  blés 
étrangers,  ils  demandent  le  renforcement  des  primes 
sur  h  s  sucres  et  sur  les  spiritueux.  Enfin,  ils  sont  tou- 
jours entichés  d'antisémitisme. 

Le  scrutin  de  ballottage  en  Wurtemberg  a  complété 
le  succès  des  partis  avancés.  Les  nationaux  libéraux 
sont  particulièrement  irrités  du  triomphe  d'un  menui- 
sier socialiste  à  Stuttgard.  Le  drapeau  rouge  a  flotté 
pour  la  première  fois  dans  la  résidence  royale  du  Wur- 
temberg. Ne  flotte-t-il  pas  depuis  longtemps  à  Berlin, 
autre  résidence  royale  et  capitale  de  l'Empire? 

Ce  qui  vaut  mieux  dans  tous  les  cas  pour  le  Wur- 
temberg, c'est,  la  prévoyance  du  Gouvernement,  qui  se 
dispose  à  introduire  dans  le  pays  une  réforme- métho- 
dique du  système  fiscal.  L'impôt  sur  le  revenu,  tem- 
péré jwr  la  soustraction  des  dettes,  par  des  déductions 
pour  charges  de  famille,  servirait  de  base  à  la  taxation 
au  protit  de  l'Etat.  Le  produit  des  impôts  réels  serait 
attribué  aux  communes  et  aux  districts. 


La  teinturerie  et  l'industrie  des  peaux  suivent  BV8G 
intérêt  les  discussions  soulevées  par  l'établissement  des 
droits  sur  les  quehrachos  et  autres  matières  tannantes 
étrangères.  Les  propriétaires  de,  forêts  protestent  contre 
la  suppression  des  droits  d'entrée;  les  teinturiers  en 
soieries  de  l'industrie  du  lîas-IUiin  sont  favorables  à 
l'entrée  en  franchise.  Indirectement,  celte  question  in- 
téresse l'industrie  lyonnaise.  Lés  teinturiers  de  Crefeld 
prétendent  que  le  renchérissement  de  leurs  matières 
premières  les  rendrait  incapab  es  de  lutter  contre  la 
concurrence  de  la  grande  teinturerie  de  Lyon.  Ils  sont 
du  reste  fort  mécontents  d'une  disposition  douanière 
qui  autorise  pour  deux  ans  l'entrée  en  franchise  des 
soies  teintes  françaises  destinées  à  une  transformation 
ultérieure. 

Il  n'est  plus  question,  pour  le  présent,  des  grands 
plans  de  conversion  du  4  0/0  prussien  en  3  0/0.  L'opé- 
ration serait  le  prélude  nécessaire  d'une  semblable  con- 
version des  rentes  de  l'Empire  et  des  Etats.  Elle  sera 
discutée  à  la  réunion  des  Ministres  des  finances  des 
Etats,  qui  n'aura  lieu  que  le  mois  prochain. 

D'ailleurs,  la  conversion  du  4  0/0  prussien  est  une 
grosse  affaire.  Il  s'agit  d'un  capital  de  3.60D  millions 
de  marks,  soit  4  milliards  de  francs.  Les  porteurs  de 
4  0/0  pourraient  résister  et  demander  le  remboursement 
au  pair.  D'après  la  Gazette  de  Francfort,  on  évalue  à 
600  millions  de  marks  le  capital  des  rentes  4  0/0  qui 
seraient  présentées  au  remboursement,  si  la  conversion 
avait  lieu  en  3  0/0. 

Bref,  la  Bourse  commence  à  se  désintéresser  des 
perspectives  de  conversion. 


Informations  Économiques  et  fpiira 

BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve   

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue... 
Autres  engagements  


1895 


15  février 


1.112  093 

24.N26 
10  80  i 
471.303 

66  662 
3  853 
47.oSf3 


120.000 

30.000 
S98.450 
571  736 


Dif.  7  tév. 


+  13.939 
1.484 
+  1.69J 
—  15.469 
+  356 
+  161 
4-  173 


non  mod. 
non  mod. 
—  25  621 
+  27.S02 


19.978  +  156 


1894 


15  février 


904.445 

25.587 

11.9S4 
498.913 

72  677| 
6  938 

38.406  — 


Dif.  7,fév. 


lo.834 
1  502 
1.135 

U.792 
2.026 
49 
1.413 


120.000!  non  mod. 
30.0001  non  mod. 
8«0.lS*f—  12.795 
463  372|4-  40  943 
4.7u9!  +  1.615 
I 


Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


Stock  métallique 

1893      1894  1895 


31  janv. 
7  fév. 
15  — 
23  — 
28  — 


31  janv. 
7  fév. 
15  — 
23  — 
28  — 


901,5 
899,8 
913,8 
929,1 
921,3 


880,0 
883;d 
901,4 
918,7 
913,5 


Circulation 
1893  1894 


987,7 
952,9 
923,6 
904,6 
927,9 


953,2 
932,9 
920,2 
892,9 
908,6 


1091,8 
1098. 1 
1112,0 


1895 

1055.6 
1024,0 
998.4 


Lettresde  change  etprêts  sur  titres 


31  janv. 
7  fev. 
15  — 
23  — 
28  — 


1893 

586.6 
E65,8 
555,8 
558,9 
564,0 


1894  1895 


565,3 
5^8,9 
571.6 
584,5 
586,7 


Réserve  de  billets 
1893  1894 


31  janv. 
7  fév. 
15  — 
23  — 
28  — 


238,2 
269,6 
317,1 
350.4 
322,6 


255,0 
281,0 
325,2 
35  .,3 
334,0 


576:7 
556.0 
510.9 


1895 

258.6 
297,4 
338,4 


Rapport  de  la  Banque  de  l'Empire.  —  D'après  le 
rapport  présenté  au  Comité  centrai  de  la  Banque  de 
l'Empire,  la  situation  de  cette   Institution  s'est  encore 

sf  e>  n  ie  L'encaisse  métalliquedépasse  d>  210  millions 
celle  de  l'année  1894  et  de  201  millions  ce  1    de  1893. 

Les  monnaies  étrangères  y  entrent  pour  un  excédent 
de  116  et  de  215  millions  de  M.  La  couverture  néces- 
saire à  la  circulation  offre  un  excédent  de  106  millions. 

Malgré  la  hausse  des  cours  du  change,  il  n'est  pas 
question  de  relever  le  taux  de  l'intérêt. 
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Les  Contributions  indirectes  en  Alsace-Lorraine. 

—  M.  Kùbler  a  présenté,  à  la  Délégation  d'Alsace- 
Lorraine,  au  nom  de  la  troisième  Commission,  le 
rapport  sur  le  budget  de  l'Administration  <ies  douanes 
et  contributions  indirectes  et  de  l'enregistrement.  Dans 
la  discussion  du  budget,  le  Gouvernement  a  fait  à  la 
Commission  les  communications  suivantes  : 

L'impôt  sur  le  vin  a  produit,  en  1892-93,  une  recette 
de  914. 169  marks,  y  compris  3.142  m.  d'impôt  sur  le 
vin  fabriqué  au  moyen  de  raisins  deCorinthe.  La  quan- 
tité de  vin  étranger  employé,  en  1893,  pour  le  coupage, 
sous  contrôle  douanier,  s'est  chiffrée  par  25.000  hecto- 
litres, contre  30.0DO  en  1892.  L'importation  de  raisins 
tend  à  diminuer  :  en  1892,  elle  a  été  de  64. 0  )0 quintaux 
métriques;  en  1893,  de  31.000,  et  en  1894,  de  34.000. 

Les  recettes  provenant  de  l'impôt  sur  la  bière  ne  ces- 
sent de  s'accroître.  En  1893  94,  elles  ont  été  de  2.809.0  )0 
marks,  contre  2.756.000  m.  on  1892-93.  Le  droit  de 
transit,  compris  dans  ces  chiffres,  a  été  de  793.000  m. 
en  1892-93  et  de  826.000  m.  en  1893-9L  Le  nombre  des 
débits  de  boissons  s'est  considérablement  accru  pen- 
dant le  dernier  exercice.  Il  était  de  9  504  au  1er  avril 
1894  et  de  9.764  au  1er  janvier  1895.  Les  ivcettes  prove- 
nant des  droits  de  succession'  prévues  dans  le  budget 
de  1893-94  étaient  de  2.000.000  de  marks  ;  il  en  résulte 
pour  l'exercice  courant  une  augmentation  de  600.000 
marks.  Parmi  les  dépenses  non  renouvelables  figure 
un  crédit  de  28.000  m.  pour  la  construction  d'un  bu- 
reau auxiliaire. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Berlin 


Berlin,  22  février  1895. 

L'argent  est  toujours  abondant  au  taux  de  2  1/4  0/0 
et  les  reports  aisés. 

Cependant,  la  Bourse  est  faible.  On  ne  croit  plus  à 
l'imminence  de  la  conversion  du  4  0/0  et  les  Viennois 
réalisent  ici  une  partie  de  leurs  bénéfices.  Avant-hier 
s'est  formée  la  nouvelle  Banque  de  l'Allemagne  Orien- 
lale,  transformée  de  la  Banque  privée  J.  Simon  Ye 
et  fils  de  Kœnigsberg 

Les  valeurs  minières  et  les  charbonnages  se  relè- 
vent; mais  les  Consolidés  restent  bien  tenus. 

Le  dividende  de  la  Banque  de  l'Empire  est  décidé- 
ment de  <>  26  U/0;  celui  de  la  Dresdner  Bank  a  été  fixé 
à  7  0/0. 


AN  GLETE RRE 

LA  SITUATION 


La 


Londres,  21  février  1895. 
Le  Vote  de  l'Adresse.  —  La  Majorité.  —  Interpellation  sur  Maria 
gascar.  —  Affaires  égyptiennes.  —  L'Kniprunt  américain 
Hausse  du  chèque  sur  I'aris. 

Comme  je  vous  le  faisais  prévoir  la  semaine  dernière, 
la  discussion  de  l'Adresse  s'est  terminée  sans  gros  inci- 
dents, et  le  Gon  vernement  a  pu  retrouver  une  majorité 
de  quatorze  voix,  majorité  peu  importante,  mais  que 
les  calculs  les  plus  optimistes  ne  pouvaient  faire  pré- 
voir comme  supérieure  :  les  parnebistes  votant  coivre 
le  Cabinet,  la  majorité  normale  de  33  voix  devait  être 
en  effet  réduite  à  ce  chiffre. 

Le  Gouvernement  n'aurait  plus  maintenant  qu'à  se 
laisser  vivre  tranquillement,  s'il  n'y  avait  pas  la  poli- 
tique  extérieure  qui  menace  de  lui  causer  bien  des  dé- 
boires, à  cause  de  l'attitude  hésitante  qu'il  a  d û  pren- 
dre et  des  concessions  qu'il  a  dû  faire  à  l'intolérance 
chauvine,  d'un  certain  groupe. 

La  discussion  relative  à  Madagascar  vient  de  nous 
montrer,  une  fois  de  plus,  l'attitude  embarrassée  du 
Gouvernement  pris  entre  le  désir  de  ne  pas  méconten- 
ter les  nationalistes  et  de  ne  pas  créer  un  conflit  avec 
une  puissance  étrangère.  Aux  demandes  de  M.  William 
.lohnslon  et  de  M.  Gibson  Bawles,  sir  Edward  Grey  a 
répondu  que  le  Gouvernement  n'avait  pas  l'intention 


de  publier  une  proclamation  de  neutralité  ;  il  reconnaît 
donj  que  les  opérations  entreprises  par  la  France  ont 
le  caractère  d'une  simple  répression,  mais,  par  contre, 
il  n'est  tenu  à  aucune  des  obligations  qu'il  eût  dû  res- 
pecter s'il  s'était  déclaré  neutre. 

Cette  attitude  en  partie  double  manque  évidemment 
de  clarté  et  de  sincérité,  mais  il  n'y  a  pas  lieu  d'insister 
aujourd'hui  sur  ce  point.  Nous  n'avons  qu'à  constater 
que  les  premiers  débats  qui  viennent  de  se  terminer 
par  le  vote  de  l'Adresse  n'ont  ni  entamé  ni  fortifié  la 
position  du  Gouvernement.  Elle  reste  assez  précaire. 

J'en  aurai  fini  avec  les  événements  politiques  en  vous 
signalant  la  campagne  que  la  presse  anglaise  paraît 
vouloir  reprendre  contre  le  Khédive.  Les  résistances 
que  les  Anglais  éprouvent  en  Egypte  pour  y  asseoir 
leur  autorité,  ont  le  don  de  les  exaspérer,  et  ils  ne  peu- 
vent se  faire  à  l'idée  que  le  khédive  Abbas  Pacha  ne  se 
contente  pas  d'être  un  souverain  décoratif.  De  là  à  dé- 
couvrir les  «  sourdes  intrigues  de  la  France  »  et  à  les 
dénoncer,  il  n'y  a  pas  loin.  C'est  ce  que  fait  déjà  le 
Times  qui,  prévoyant  des  troubles  prochains,  paraît 
vouloir  fournir  à  l'Angleterre  une  occasion  de  fortifier 
son  intervention. 

L'emprunt  américain  a  été  la  grave  préoccupation 
du  marché  :  avant  que  l'on  connût  les  conditions  de 
l'opération,  l'emprunt  faisait  déjà  une  prime  impor- 
tante et  les  guichets  ont  été  ouverts  aujourd'hui  pen- 
dant deux  heures  à  peine. 

Samedi  dernier,  l'Assemblée  américaine  ayant  voté 
contre  l'emprunt  or  3  0/0,  il  ne  restait  à  M.  Cleveland, 
qui  avait  proposé  cet  emprunt  ou  un  3  1/20/0  en  mon- 
naie métallique,  qu'à  exécuter  l'arrangement  contracté 
avec  les  maisons  Rothschild  et  Morgan,  d'après  lequel, 
sur  le  refus  du  Congrès  d'autoriser  l'emprunt  3  0/0  en 
or,  l'intérêt  et  le  remboursement  de  l'emprunt  seraient 
payables  en  monnaie  légale  des  Etats  Unis. 

Les  maisons  Rothschild  et  Morgan  ont  pris  la  moitié 
de  l'emprunt  4  0/0  de  62.317.500  fr.;  le  prix  de 
l'émission  a  été  fixé  à  113  1/2,  soit  227  liv.  st.  pour 
1.000  doll.  de  l'emprunt  :  le  premier  coupon  de  3  sh. 
sera  payable  dès  le  1"  août  prochain  à  Londres  et  les 
coupons  suivants  seront  payés  à  New-York. 

L'approche  de  l'émission  a  eu  une  première  consé- 
quence qui  a  causé  un  certain  émoi  sur  le  marché, 
celle  de  provoquer  une  élévation  du  prix  du  chèque 
sur  Paris.  Cette  hausse  est  due  principalement  à  la 
tactique  des  financiers  parisiens  qui  ont  voulu  se  pour- 
voir afin  de  participer  à  l'emprunt  américain. 

Paris  n'a  pas  été,  d'ailleurs,  la  seule  place  qui  ait 
cherché  à  se  réserver  une  part  du  fameux  emprunt  : 
de  tous  côtés  les  demandes  ont  été  très  actives,  et  le 
Syndicat  américain  avait  déjà  reçu  hier,  plus  d'ordres 
qu'il  n'en  fallait  pour  couvrir  deux  fois  le  montant  de 
l'émission. 


Et 


BILAN  DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

20  Février  1895 

Département  des  opérations  d'émission 


Bi 


PASSIF 

Liv.  st. 

lets  créés   51  62'.l . 960 


TVal   51.629,900 


ACTIF 

Dette  lise  de  l'Etat. . 
Rentes  immobilisées. 
Or  monnayé  et  lingots 


Liv.  st. 
11.01^.100 

5.781.900 
34.829  9ô0 


Total   51.629.960 


Département  des  opérations  de  banque 


PASSIF 

Liv.  st. 

Capital  social   14.553.000 

Réserve  et  profits  et' 

pertes   3.457.951 

Trésor  et  administra- 
tion publique   9.387  26? 

Comptes  particuliers. .  32.449  2)7 

Billets  à  sept  jours, etc.  1U.780 

Total   lw~9887220 


ACTIF 

Liv.  st. 

Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   12.178  488 

Portefeuille  et  avar.ee»  17.830  649 

Billets  en  réserve   27.u!:0.S65 

Oret  argontmonnayés  2.672.218 


Total   59.988.220 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  Autriche  Hongrie  -'''» 


STATISTIQUE  relative  nux  divers  chapitres  du  Bilan  de 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


DATE 

Or  monnayé 
et 
Lingots 

Circulation 
(exctpté  les  1 
nilletsa7jours) 

DÉPOTS 

Dispon.  du  dép. 
des  opérations 
de  Banque  j 

RÉSERVE 

Proportion  de 
la  reserve  aux, 
engagements  | 

Ta*'  x 
do 

% 

14  Novembre .... 

35.558 

25.443 

42.593 

33.160 

26.01 1 

63 

21   

35  018 

25.111 

41.165 

32.218 

26.706 

64 

2 

28  »   

31.»55 

Ï5  0'5 

40.782 

31.822 

20.740 

65 

» 

5  Décembre  

31.196 

25.257 

40.263 

32.412 

85  739 

65 

n 

*3.74< 

25.176 

34.936 

32.427 

25.366 

63 

i) 

19   

33.362 

25  325 

3s  ses 

31.886 

21  S. 7 

63 

» 

26  »   

32. 547 

25.676 

37.418.7 

31 .272 

23.670 

63 

» 

2  Janvier  

33  091 

25. SUS 

41.797 

3S.714 

23.972 

53 

» 

9  »   

33.880 

510 

I5.0.-8 

37.982 

25  16» 

55 

n 

31.601 

25.208 

11.577 

33.525 

26.202 

62 

H 

23  »   

•15.3  8 

2V0I5 

11.107 

32.113 

2?. 112 

65 

30  ».   

35  946 

24.9ï6 

40.101 

30.392 

27.819 

69 

» 

f>  Février  

31.801 

25.119 

40.4Î3 

30. 139 

28.481 

70 

» 

13  »   

37  H43 

21  725 

41  106 

30.130 

29.118 

70 

» 

20  »   

37.51)2 

21.629 

41.836 

30.315 

29.673 

70 

» 

Les  Joint -stock  Bank  Métropolitaines.  —  L'Eco- 
nomist  publie  une  étude  complète  sur  les  Joint-slock 
Bttnk  métropolitaines  du  1"  janvier  au  31  décembre 
189Î.  Nous  en  détachons  les  renseignements  suivants  : 

Voici  d'abord  la  liste  des  Etablissements  considérés  : 
Banques  purement  métropolitaines  :  London  and 
Westminster,  Lim.;  Union,  Lim.;  Glyn,  Mills,  Gurrie 
and  O  ;  London  Joint-stock,  Lim.:  City,  Lim.;  London 
and  South  Western,  Lim.;  Consolidated,  Lim.;  Main- 
tins, Lim.  Banques  ayant  des  succursales  en  pro- 
vince :  National  Provincial.  Lim.;  London  and  County. 
Lim.;  Lloyds,  Lim.;  Capital  and  Counties,  t.im.;  Wil- 
liams and  Man  and  Sal.,  Lim.;  London  and  Middland, 
Lim  ;  Parr's  and  alliance,  Lim.;  London  and  Provin- 
cial, Lim.;  Pres'-ott,  Dimsdale,  Lim. 

Bien  que  les  Banques  ne  donnent  qu'un  intérêt  fort 
restreint,  le  total  des  dépôts  continue  de  progresser, 
l'augmentation  actuelle  dépassant  le  chiffre  le  plus 
élevé  qui  ait  jamais  été  atleint.  Ce  total,  qui  était  de 
231  millions  de  livres  en  1893.  est  au  31  décembre  189i 
d'environ  250  millions.  La  plus  forte  partie  de  cette 
augmentation  provient  des  Banques  du  second  groupe, 
mais  les  Banques  purement  métropolitaines  montrent 
aussi  une  sensible  augmentation. 

Dans  le  premier  groupe,  le  montant  total  du  capital 
paye  et  des  réserves  s'élève  à  15.402.000  liv.,  contre 
15.44-4.000  liv.  en  1894;  dans  le  second  groupe,  nous 
trouvons  une  différence  plus  importante  :  19*169.000  liv. 
au  lieu  de  18.974.000  liv. 

Les  acceptations  des  deux  groupes  n'ont  pas  eu  une 
vive  animation.  Bien  qu'elles  bénéficient  d'une  certaine 
augmentation,  le  total  est  encore  loin  de  celui  atteint 
il  y  a  cinq  ou  six  ans.  L'augmentation  est  de  878  (i00 
livras.  Elles  ont  produit  14.682.000  liv.  au  lieu  de 
13.824.000. 

Un  tiers  de  l'augmentation  de  16  millions  de  livres 
constatée  dans  les  dépôts  a  trouvé  son  emploi  dans  les 
escomptes  et  avances;  un  montant  égal  est  appliqué 
à  l'argent  à  vue.  Trois  millions  environ  restent  en 
caisse  et  deux  millions  ont  été  placés  en  valeurs.  Le 
montant  total  à  la  disposition  des  Banques  des  deux 
groupes,  au  31  décembre  1894,  était  de  : 

Liv.  st. 


Dépôts   249.690.000 

Capital  et  réserve   34.571 .000 

284.2ol. 000 

Contre  ce  total,  elles  ont  : 

Encaisse   31.185.000 

Argent  à  vue   31.950.000 

Placements   61.585.000 

129. 72it.  000 

Escomptes  et  avances. . .    151 .423.000 


Comparé  avec  les  dépôts  seuls,  l'encaisse  est  de 
14  .5  0/0;  l'argent  à  vue,  12.7  0/0,  et  les  titres,  24.7  0/0. 


\u  :ïi  décembre  L893,  ta  proportion  était  respective" 
ment  de  l'i.f>,  12.7,  2'i.7. 

Bien  que  la  situation  dos  Banques  paraisse  s'être 
améliorée  sur  chaque  chapitre,  la  situation,  pour  les 
actionnaires,  ne  s'est  guère  modifiée.  Les  Joint  stock 
ont  <  u  des  bénéfices  un  peu  supérieurs  aux  autres  ; 
mais,  même  dans  leur  cas,  la  répartition  ne  te  de 
8  sh.  7  d.  sur  les  ressources  totales  eût  été.  considérée, 
il  y  a  quelques  années,  comme  un  résuit  >t  désastreux. 
Les  autres,  quoique  souffrant  une  réduction,  ont, 
comme  de  coutume,  un  résultat  meilleur  dû  à  leurs 
affaires  provinciales.  Les  bénéfices  nets  du  premier 
groupe  sont  en  moyenne  de  8  sh.  6  d.  0/0  pour  le 
deuxième  semestre  contre  10  sh.  10 d.  pour  le  deuxième, 
semestre  1893  et  12  sh.  9  d.  pour  le  deuxième  semestrs 
1889,  ce  qui  fait,  en  l'espace  de  5  ans,  une  diminution 
de  bénéfices  de  30  0/0  en  moyenne. 

Les  Banques  ayant  des  succursales  en  province  ont, 
comme  de  coutume,  un  dividende  supérieur  à  celles  du 
premier  groupe,  mais  ce  bénéfice  est  encore  au-dessous 
de  ce  qu'il  était  autrefois. 

Avec  l'augmentation  constante  de<  dépôt  à  vue  et 
l'augmentation  des  facilités  demandées  par  la  clientèle, 
les  dépenses  *'accroisseut  considérablement.  Les  dimi- 
nutions de  bénéfices  ont  frappé  presque  uniquement 
les  dividendes;  les  réserves  ont  été  maintenues. 


Courrier  de  la  Bourse  ue  Londres 

Londres,  22  février  1895. 

Le  marché  s'est  occupé  très  activement  pendant  la 
plus  «rande  partie  de  la  semaine  de  l'emprunt  améri- 
cain et  cette  grosse  opération,  dont  le  succès  a  é'é  très 
grand,  continue  à  exercer  une  excellente  influence  sur 
la  place.  La  souscrip  ion  n'a  pas  duré  deux  heures: 
ouverte  et  close  mercredi,  la  prime  a  atteint  4  1/2  pour 
s'élever  depuis  à  5  "/0. 

Le  marché  étranger,  un  peu  impressionné  par  la  lour- 
deur de  Paris,  reprend  plus  d'aisance  :  les  offres  prédo- 
minent cependant  en  fonds  Egypti"ns,  à  la  suite  des 
nouvelles  relatives  aux  tentatives  d'indép-ndance  du 
Khédive  et  à  la  nouvelle  campagne  entreprise  par  la 
presse. 

Les  valeurs  libellées  en  argent,  poussées  par  la  spé- 
culation, perdent  de  leur  entrain  parle  désir  de  réa- 
liser :  c'est  ainsi  que  les  Boupies,  les  Mexicains  et  les 
Chinois  fléchissent. 

L'Uruguay  et  le  Vénézuela  sont  également,  faibles  ; 
les  Brésiliens,  au  contraire,  progressent  sensiblement. 
On  considère  comme  conclu  l'emprunt  intérieur  de 
100.000  contos  de  reis,  destiné  à  racheter  une  partie  du 
papier-monnaie.  On  assure  que  de  nombreuses  Maisons 
de  banque  de  Londres,  Paris  et  Berlin  participent  à 
l'opération. 

Les  Chemins  américains  sont  délaissés. 


La  Chambre  des  Communes  a  discuté  hi°r  l'inferpel- 
lation  sur  le  droit  de  douanes  de  5  o/0  établi  récemment 
sur  les  cotonnades  importées  aux  lnd^s.  Ce  te  interpel- 
lation était  demandée  par  les  manufacturiers  du  Lan- 
cashire.  Les  bruits  h  s  pins  pessimistes  couraient  sur  la. 
séance,  mais  l'événement  a  montré  que  ces  craintes 
étaient  vaines.  Sir  W.lliam  Harcourt  a  expliqué  que 
l'établissement  du  droit  était  nécessaire  pour  rétablir 
les  finances  de  l'Inde,  et  la  motion  des  manufacturiers 
a  été  repouss^e  par  304  voix  contre  109.- 


AUTHICllKrHOJNiGlUK 

LA  SITUATION 

Vienne,  20  février  1895. 
La  Mort  de  l'archiduc  Albert?.  —  Retour  de  l 'Empereur-Roi  à  Vienne. 
—  La  Spéculation  à  la  Bourse  de  Budapest  —  Le  Bu  Iget  hongrois 
de  18>5.  —  Les  Valeurs  à  lots  à  la  Bourse  de  Vienne.  —  La  Conver- 
sion des  obligations  5  0/0  de  la  «  Staatsbahn  ».  —  Le  taux  de  3  0,  0. 

La  mort  du  généralissime  ou  plutôt  de  l'inspecteur 
général  de  l'armée  est  un  deuil  national  ici.  Fils  de 
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l'archiduc  Charles,  l'adversaire  de  Napoléon  1er  à 
Esslirig  et  à  Wagram,  l'archiduc  Frédéric-Rodolphe- 
Albert  M'ait  un  soldat  dans  toute  l'acception  du  mot. 
Pendant  la  campagne  de  1866,  il  battit  les  Italiens  à 
Custozza:  déjà  en  1859,  il  avait  remporté  sur  les  Pié- 
montais  la  victoire  de  Novare.  Depuis,  il  n'avait  cessé 
de  se  eons^civr  à  l'année. 

En  mai  1844,  l'archiduc  Albert  épousa  la  princesse 
Hildegarde  de  Bavière,  morte  vingt  ans  après  ;  de  ce 
mariage  naquirent  deux  filles,  dont  l'une,  l'archidu- 
chesse Mathilde,  succomba  en  1807  aux  suites  d'un 
terrible  accident  :  sa  robe  prit  l'eu  au  moment  où  elle 
se  disposait  à  aller  au  bal.  Son  autre  Site,  Marie-Thé- 
rèse, a  épousé  le  grand-duc  Guillaume  de  Wurtem- 
berg. 

François-Joseph  a  reçu  la  triste  nouvelle  au  Cap 
Saint-Martin  d'où  il  est,  vous  le  savez,  revenu  aussitôt 
pour  présider  aux  préparatifs  des  funérailles  de  celui 
qu'il  appelait  son  meilleur  ami.  A  Vienne,  comme  à 
Budapest,  le  Parlement  a  levé  la  séance  en  signe  de 
deuil. 

Au  cours  de  la  discussion  du  budget  à,  la  Chambre 
hongroise,  un  député,  M.  Visontai,  développant  un 
amendement  relatif  aux  spéculations  de  Bourse,  a  re- 
proché à  l'ancien  ministre  des  linances,  M.  Wek^rlé  de 
ne  pas  avoir  réagi  contre  le  jeu  sur  le  inar  -hé  ;  M.  We- 
kerlé  a  répondu  en  déclarant  qu'il  avait  pris  des  me- 
sures contre  la  spéculation  malsaine  en  s'entendant 
avec  les  grands  Etablissements  de  crédit  et  avec  le 
Comité  de  la  Bourse  ;  en  outre,  les  fonctionnaires  con- 
vaincus de  s'être  livres  au  jeu  étaient  l'objet  de  mesures 
disciplinaires. 

L'amendement  de  M.  Visontai  a  été  repoussé  et, 
après  ce  débat,  le  Ministre  des  linances  transleitha- 
nien  a  déposé  la  loi  de  finances  hongroises  pour. 
1895.  Dans  ce  projet,  qui  ne  diffère  g  )ère  de  celui  que 
tous  avez  publié  dans  l'Economiste  Européen  du  13 
octobre  1894  (n«  144,  6e  vol.  p.  473)  les  dépenses  ordi- 
naires sont,  évaluées,  en  chiffres  ronds,  à  421  millions 
de  florin^,  les  dépenses  transitoires  à  20  millions  700 
mille  florins,  les,  placements  de  fonds  à  20  millions,  et 
les  dépenses  extraordinaires  à  8  millions  600  mille 
florins,  soit  un  total  de  468.528.061  florins. 

Les  recettes  étnnt  évaluées  à  468.-' 50.257  florins,  l'ex- 
cédent budgétaire  de  l'exercice  1895  ressortirait,  à 
22.196  florins.  J'aurai  l'occasion  d'y  revenir. 

La  baisse  des  Lots  turcs  qui  s'est  produite  ces  temps 
derniers  à  la  Bourse  de  Vienne  doit  être  attribuée  à 
une  récente  mesure  du  Département  des  finances.  Dans 
une  note  adressée  à  la  Chambre  de  la  Bourse,  le  Minis- 
tre lui  rappelle  les  dispositions  d'un  ancien  arrêté  en 
vertu  duquel  il  est  défendu  de  spéculer  sur  les  chances 
de  tirages  des  valeurs  à  lot  étrangères.  Depuis  quelque 
temps,  de  grosses  transactions  s'opéraient  sur  les  gains 
éventuels  devant  résulter  des  tirages;  mais  la  note  du 
Gouvernement  y  met  fin. 

.  Le  vent  est,  du  reste,  à  la  révision  des  règlements 
de  Bourse  dans  la  Monarchie.  C'est  ainsi  que  la 
Chambre  syndicale  de  Budapest  a  décidé  d'exercer  un 
contrôle  sévère  sur  les  transactions  ;  le  Tribunal  arbi- 
tral annulera  les  opérations  jugées  illicites  et,  en  ce  qui 
concerne  les  transactions  à  terme  sur  les  titres  des 
Sociétés  par  actions,  elles  ne  seront  admises  qu'autant 
que  ces  Sociétés  auront  un  capital  actions  de  8  millions 
de  florins  au  minimum.  Ces  mesures  sont  la  consé- 
quence de  l'interpellation  Visontai,  dont  je  vous  parlais 
tout  à  l'heure. 

Nous  pouvons  considérer  comme  prochaine  la  con- 
version des  priorités  5  0/0  de  la  Slaatsbuhn,  qui  vient 
d'être  autorisée  par  le  Gouvernement.  Il  s'agit,  comme 
vous  le  savez,  de  32  millions  440  mille  florins  d'obliga- 
tions devant  être  remplacées  par  des  titres  3  0/0.  Bien 
entendu,  la  conversion  sera  facultative,  mais,  pour 
allécher  les  porteurs,  on  délivrera  les  nouvelles  obliga- 
tions à  un  cours  qui  leur  laissera  une  marge  suffi- 
sante. La  Stuatsbahn  est  autorisée  à  contracter  un 
emprunt  ds  50  millions  de  florins,  à  la  condition  ex- 
presse d'en  affecter  une  partie  à  des  placements. 

On  s'étonne,  dans  certains  milieux,  de  constater  que 


le  Gouvernement  n'ait  pas  adopté  le  taux  de  3  0/0  ou 
au  moins  de  3  1/2  0/0  pour  la  nouvelle  émission  de 
Rente  or,  mais  M.  de  Plener  a  craint  de  mécontenter 
les  porteurs  étrangers  qui  détiennent  déjà  pour  100 
millions  de  florins  de  titres  4  0/0.  Le  Ministre  des 
finances  n'a  pas  voulu  les  effrayer  par  la  perspective 
d'une  conversion. 


et  Mimé 


L°s  Recettes  des  Chemins  de  fer  Austro-Hon- 
grois en  1894.  —  Du  1er  janvier  au  31  décembre  1894 
les  recettes  des  Chemins  de  fer  austro-hongrois  se 
sont  élevées  à  345.405.404  florins,  contre  329.551.126 
florins  pour  toute  l'année  1893  ;  le  nombre  des  voya- 
geurs a  été  de  146.685.952  (au  lieu  de  137.197.94s)  et  la 
quantité  de  marchandises  transportée  de  110.818.068 
tonnes  (au lieu  de  10 1.243.916). 

La  longueur  moyenne  des  lignes  exploitées  ayant 
été  de  38i958  kilomètres  (au  lieu  de  28.124.  en  1893),  la 
recette  kilométrique  ressort  à  11.930  florins,  soit,  par 
rapport  à  1893,  une  plus-value  de  2,9  0/0. 

Les  recettes  kilométriques  varient  entre  98.107  florins 
pour  le  Chemin  de  fer  de  raccordement  de  Vienne  et 
524  florins  pour  le  Ch.emin  de  fer  local  -  de  Warasdin- 
Golubovec. 


Citons  entre  autres  : 


1894 

Chemins  de  fer  de  l'Etat  ou  exploités 

par  l'Etat   11.169 

Sudbahn  (Chemins  lombards),  réseau 
principal  et  lignes  locales  autri- 
chiennes  11.129 

Nordbahn  (réseau  principal)   32.6(13 

Staatsbahn  (lignes  autrichiennes) .. .  19.283 

Nordwestbahn  (Nord  Ouest)   15.988 

Chemin  de  fer  de  la  vallée  de  l'Elbe..  20.766 

—  Aussig-Teplitz   60.780 

T-     u     r\  i   ^      )  lig.autric.  35.501 

-  Kaschau-Oderberg|  J  hongr.  1L399 

Lignes  royales  hongroises  de  l'Etat. .  12.299 


Recettes  kilomét. 
en  florins 

T3îîtei\ 
sur  1893 

0/0 


+  6,3 


+  0,07' 

+  4,5 

4-  1.5 

+  3,9 

—  3,1 

+  6,3 

+  0,1 

+  2,6 

+  6,2 


Le  Mouvement  des  Métaux  précieux,  en  1894 
en  Autriche-Hongrie 

Différ.  sur  1893 


1894 


1893 


(En  florins) 

Importations  37.688.403  150. 391. 714  —  112.703.311 
Exportations   27.522.039     20.807.275  -f  7.214.764 

Différences.  +10.106.364   130.084.439  —  119.918.075 

1893 


Or 


Importations 
1894 


Métal   5.960.688 

Monnaies   25.418.600 

Entrées  totales   31.379.288 

Exportations 

Métal   325.962 

Monnaies   22.475.468 

Sorties  totales   22.801.430 

Entrées  nettes  d'or. .  8.577.858 


68.397.640 
68.397.640 


1.503.760 
18.836.090 

15.:i40.'j50 
53.057.190 


Les  Exportations  de  Céréales  de  l'Autriche-Hon- 
grie  en  1894.  —  Pendant  l'année  1894,  les  exporta- 
tions de  céréales  de  la  Monarchie  se  sont  élevées  à 
7.727.880  quintaux  métriques  (au  lieu  de  10.ll3.477 
quintaux  en  1893),  représentant  une  valeur  de  73  mil- 
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lions  Vi3:0'i5  llorius  (nu  lieu  do  101 .972.098  florins  on 
1693). 

Parallèlement  à  cette  moins  value,  noua  constatons, 
pour  1rs  importations,  une  augmentation  de  2. 9S5. 390 
quintaux  métriques,  ou  de  21.743.072  il.,  soil  un  total 
3eC.491.9b7  quintaux  métriques  et  de  36.770.762  fl. 

La  plus-value  des  importations  porte  sur  les  pro- 
duits suivants  : 

1893  1894 

quintaux  métriques 

Maïs   474.711  2.  OU».  144 

Mil   808. 783  475.772 

Sarrazin                    74.042  128.17;; 

Orée   159.019  348.636 

Avoine   413.115  1.263  692 

Froment   207 . 224  327 . 399 

Voici,  par  contre,  les  diminutions  des  exportations  : 

1893  1891 

quintaux  métriques 

Mais  :  337.131  110.650 

Orge   5.122.920  4.178.356 

Avoine   914.371  109.073 

Froment   761.772  646.238 

Malt   1.368.988  1.292.882 

Haricots   1.032.092  1.005.833 

Farine   418.200  262.364 


La  Production  du  Sucre  en  Autriche-Hongrie.  — 

Les  statistiques  relatives  à  la  production  et  au  stock 
du  sucre  pendant  les  cinq  premiers  mois  de  la  cam- 
pagne 1894  95,  c'est-à-dire  d'août  à  décembre  1894, 
s'établissent  comme  suit  : 

En  quintaux  métriques 
1894        Différ.  sur  1893 

Stock  existant  en  août   1.081.828   +  291.081 

Production   8.038.911    +  1.272.713 

Total ....    9 . 120 . 739   +  1 .563 . 794 

Exportation   2.011.950   —  36.787 

Consommation  indigène          1.487.318    -f  238.789 

Stock  au  31  décembre.. .    5.621.472   +  1.360.791 

Malgré  l'importance  des  stocks  existant  au  début  de 
la  campagne,  la  production  du  sucre  s'est  accrue  de 
1  million  272  mille  quintaux  métriques,  soit  de  près  de 
20  0/0.  Cette  plus-value  se  répartit  en  1.036.000  quin- 
taux métriques  pour  la  Bohême,  en  181.(  00  quintaux 
pour  les  régions  de  la  Moravie  et  de  la  Silésie,  et  en 
55.000  quintaux  seulement  pour  la  Hongrie,  où  trois 
nouvelles  usines  ont  été  créées. 

Quant  à  l'exportation  sucrière  de  la  Monarchie,  elle 
a  perdu  35.000  quintaux  métriques  par  rapport  à  1893. 
Par  contre,  la  consommation  indigène  a  augmenté. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Vienne 


Vienne,  22  février  1895. 

Le  resserrement  monétaire  qui  s'est  accentué  sur  le 
marché  viennois,  a  provoqué  des  réalisations  pendant 
une  ou  deux  séances  ;  toutefois,  les  rachats  effectués 
en  fin  de  semaine  ont  maintenu  la  fermeté.  On  constate 
même  une  orientation  à  la  hausse. 

En  somme,  la  spéculation  se  tient  sur  l'expectative. 

On  annonce  que  le  Syndicat  Rothschild  a  déjà  vendu 
17  millions  de  florins  rente-or  autrichienne,  sur  les 
25  millions  pris  fVrme,  et  qu'il  a  acheté,  par  contre,  sur 
le  marché  libre  de  Berlin  pour  10  millions  de  marks 
d'or. 


BULGARIE 


Le  Commerce  Extérieur  de  la  Bulgarie  en  1894. 

-  Les  statistiques  provisoires  du  commerce  extérieur 


de  la  Bulgarie,  pendani  tonte  l'année  1894,  accusent 
un  total  de  99.229,  L98  francs  pour  les  Importations  et 
de  72.850.675  francs  pour  les  Exporta  lions. 

En  189S,  les  Importations  s'étaient  élevées  à  90  mil- 
lions 867.800  francs  et  les  Eooportatiom  à  91.463.613 
francs. 

L'excédent  des  importations  sur  les  exportations  res- 
sortirait ainsi  à  26.378.518  francs. 

Parmi  les  importations,  les  provenances  d' Autriche- 
Hongrie  (comprenant  les  produits  d'origine  allemande), 
ligurent  pour  36  0/0  environ. 

Voici,  au  surplus,  la  répartition  du  mouvement  par 
pays  : 

Importations  Exportations 
(En  francs) 

Autriche-Hongrie     35.105.785  2.881.902 

Allemagne   12.096.558  11.951.960 

Angleterre   20  273.236  12.302.71)5 

Belgique   1. 711.080  3.252.209 

France   3.740.464  8.720.453 

Grèce   535.322  165.682 

Hollande   62.344  396.420 

Italie   2.694.645  548.390 

Roumanie   2. 828.^96         727  374 

Russie   4.946.722  42.928 

Serbie    1.147.014  132.123 

Suisse   1.000.878  39.293 

Turquie    12.785.907  26.794.851 

Autres  pays   150.612  4.894.291 

Si  on  compare  ces  chiffres  à  ceux  de  1893,  on  cons- 
tate : 

1»  aux  Importations,  des  plus-values  de  3.340.632 
francs  pour  les  provenances  d'Autriche  Hongrie,  de 
2.029.000  fr.  pour  l'Angleterre,  de  529.000  fr.  pour  la 
Roumanie  et  de  3.269.000  fr.  pour  la  Turquie.  Par 
contre,  il  y  a  des  moins  values  de  1.643.000  fr.  pour 
l'Allemagne  et  de  290.000  fr.  pour  la  France  ; 

2°  Aux  Exportations,  une  plus-value  de  1.28'i.000  fr. 
pour  la  Turquie  et  des  moins-values  de  4  742.000  fr. 
pour  l'Angleterre,  de  3.869.000  fr.  pour  l'Allemagne, 
de  5.396.000  fr.  pour  la  Roumanie  et  de  6.454.000  fr. 
pour  la  France.   

Les  Caisses  agricoles  en  Bulgarie.  —  Au  moment 
où  il  est  question  d'émettre  un  emprunt  de  10  millions 
de  francs  pour  augmenter  le  capital  des  Caisses  agri- 
coles de  la  Bulgarie  —  dit  notre  confrère  la  Bulga- 
rische  Handelszeitung  —  il  est  intéressant  d'examiner 
la  situation  de  ces  Etablissements  de  crédit  fondés  en 
1869. 

Le  capital  primitif  a  été  constitué  au  moyen  d'une 
retenue  annuelle  de  1  0/0  sur  h  s  récoltes  de  céréales 
des  cultivateurs  de  l'Empire  ottoman.  Cinq  ans  après 
la  création  d-  s  Caisses,  le  Gouvernement  ottoman 
retira  aux  cultivateurs  (actionnaires)  leurs  droits  en 
les  transférant  aux  communes  au  fur  et  à  mesure  des 
remboursements  effectués  par  ces  dernières  aux  inté- 
ressés. 

Depuis  le  1er  janvier  1881,  le  mouvement  des  Caisses 
agricoles  a  été  le  suivant  : 

1er  janvier   1881  Fr.  5.972.073  43 

—  1882   1,319.627  34 

_  1883    6  850.930  08 

_  1884    7.473.617  » 

_  1885    8.312.150  ('2 

_  1886    8.988.529  15 

_  1887    14.231.438  72 

_  1N8X   14.622.116  21 

_  1889    15.565.223  16 

.    _  1890    16.528.274  97 

—  1891    17.752.488  74 

—  1892    17.531.970  27 

_  1893   18.291.442   »  , 

_  1894    19.381.411  88 

1er  septembre  1894   21.851.829  82 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  -  Espigne 


En  outre,  à  la  date  du  1er  septembre  1894,  les  Caisses 
agricoles  disposaient  des  sommes  suivantes  : 

Fonds  des  orphelins  Fr.  4.43L.729 

Emprunt  de  la  Banque  Natio- 
nale Bulgare   3.220.845 

Dépôts   3.110.5/7 

Total  Fr.  10. 763151 


Les  Sociétés  de  Caisses  d'Epargne  en  Bulgarie. 

—  La  Société  bulgare  de  Caisse  d'Epargne  Druschba,  à 
Varna,  au  capital  de  98.900  francs,  accuse  un  bénéfice 
de  6-5.878  francs  pour  la  période  comprise  entre  le 
1er  décembre  1893  et  le  30  novembre  1894. 

La  Société  Dunaio,  à  Sistow.  au  capital  de  80.000 
francs,  constituée  en  janvier  1893,  a  réalisé,  pendant  la 
première  période  de  11  mois,  10.379  francs  de  bénéfices. 
Cette  Société  va  fusionner  avec  la  Première  Caisse 
dEpmgne  de  Sistow. 

Enfin,  le  Syndicat  d'épargne  Dobrina,  existant  à 
Provadia  depuis  1893,  au  capital  de  87.652  francs,  ac- 
cuse 11.561  francs  de  bénéfices  pour  l'année  1894. 


ESPAGNE 

LA  SITUATION 


Madrid,  20  février  1895. 
Les  Négociations  avec  le  Maroc   —  La  Question  des  Chemins  de  fer  • 
ta  situation  du  «  Nord-Espagne  ».  —  Le  Budget  de  la  ville  de  Madrid 
pour  1S93-96. 

L'entente  ne  paraît  pas  près  de  se  faire  avec  le  Maroc 
sur  la  délimitation  de  la  zone  frontière  aux  abords  de 
Melilla  ;  mais  M.  Groizard,  minis  re  des  affaires  étran- 
gères, a  été  chargé  par  ses  collègues  de  déclarera  Sidi 
Brisha,  l'ambassadeur  de  Sa  Majesté  chéri  l'Henné,  que 
l'Espagne  exigeait  le  paiement  immédiat  des  sommes 
échues  sur  l'indemnité  de  guerre.  Les  choses  en  sont 
là  et,  en  attendant  que  les  deux  parties  soient  définiti- 
vement d'accord,  Sidi  Brisha  a  remis  au  Gouverneur 
eivil  de  Madrid,  duc  de  Tamaraes,  une  somme  d-^ 
10.000  pesetas,  pour  être  répartie  entre  les  pauvres  de 
la  capitale  ! 

La  grosse  question  du  jour,  c'est  la  situation  faite 
aux  Compagnies  de  chemins  de  fer  par  suite  des  ater- 
moiements du  Gouvernement,  qui  subit,  dans  l'espèce, 
l'influence  de  M.  Gamazo.  L'ancien  Ministre  des  finan- 
ces a  su  faire  prévaloir  ses  idées  et,  pour  peu  que  cela 
dure,  nous  sommes  exposés  à  des  surprises  desagréa- 

En  effet,  la  Compagnie  du  Ncrd- Espagne  est  dans  une 
situation  assez  critique,  avec  une  dette"  flottante  de  22 
à  25  millions  et  l'impossibilité  de  se  procurer  des  avan- 
ces pour  le  paiement  du  coupon  de  mars.  Les  établis- 
sements de  crédit  qui  lui  sont  déjà  venus  en  aide  ne 
veulent  pas  courir  de  nouveaux  risques,  avec  des  ga- 
ranties plus  qu'aléatoires;  si  on  ne  trouve  pas  une 
combinaison  assurant  à  la  Compagnie,  d'ici  à  quinze 
jours,  une  somme  de  18  millions  (en  chiffres  ronds), 
nous  avons  la  perspective  d'une  suspension  de  paie- 
ments. Actuellement,  les  représentants  des  diverses 
Compagnies  sont  à.Madrid  pour  négocier  avec  le  Gou- 
vernement, et  tout  espoir  d'entente  n'est  pas  perdu  • 
mais  il  faut  se  hâter. 

Non  seulement  le  Ministre  n'a  rien  fait  pour  les  Che- 
mins de  fer,  mais  il  leur  a  même  demandé  de  diminuer 
leurs  tarifs  de  transport  des  produits  agricoles,  il  eût 
été  désirable,  à  ce  propos,  que  toutes  les  C  mpagnies 
fissent,  preuve  de  solidirité,  au  lieu  d'agir  isolément, 
comme  c'est  le  cas  du  Madrid  à  Sarago&se,  dont  les 
mobiles  sont  inconnus. 

Un  rel.  vement  général  des  tarifs— ce  qui  est  le  droit 
strict  des  Compagnies  —  aurait  remué  l'opinion  publi- 
que et  forcé  la  main  au  Gouvernement.  Et  ce  relève- 
ment était  d'autant  plus  justifié  que  les  vio'ents  oura- 
gans de  décembre  et  janvier  ont  eu  pour  effet  de  dé- 


truire les  remblais  sur  nombre  de  points  et  d'interrom- 
pre les  communications  ;  de  là  une  baisse  sensible  des 
recettes. 

Actuellement  les  Cortès  discutent  une  modification  à 
la  loi  relative  aux  suspensions  de  paiements:  la  procé- 
dure serait  simplifiée  et,  moyennant  l'adhésion  des  2/5 
des  créanciers,  les  services  continueraient  à  fonctionner 
sous  certaines  conditions.  Espérons,  toutefois,  que  la 
Compagnie  du  Nord-Espagne  n'aura  pas  l'occasion  de 
bénéficier  «le  cette  nouvelle  législation  ! 

La  Commission  municipale  des  finances  de  Madrid, 
composée  en  majeure  partie  de  conseillers  conserva- 
teurs, a  arrêté,  sous  la  présidence  de  M.  Galvez  Hol- 
guin,  le  budget  ordinaire  de  l'exercice  1895-96. 

Les  dépenses  évaluées  à  30  222.199  p.  56,  sont  balan- 
cées par  un  chiffre  égal  de  recettes. 

Parmi  les  innovations  que  renferme  ce  projet  de  bud- 
get municipal,  nous  citerons  l'augmentation  prévue 
pour  le  rendement  des  taxes  de  consommation,  dont  le 
total  s'élève  à  20  millions  de  pesetas;  on  a  pris  pour 
base  les  recettes  actuelles. 

Malgré  cette  plus-value,  les  taxes  n'ont  pas  été  éle- 
vées ;  on  a  même  exempté  de  tous  droits  les  articles 
rentrant  dans  la  catégorie  des  matières  premières  pour 
constructions,  en  réduisant,  d'autre  part,  plusieurs 
facteurs,  tels  que  les  licences  pour  les  ouvertures  de 
débits  de  boissons. 

L'augmentation  est  calculée  sur  les  impôts  suivants  : 
vélocipèdes,  kiosques  sur  la  voie  publique,  licences  de 
constructions,  qui,  pour  l'exercice  eu  cours,  accu- 
sent de  notables  plus-values  sur  les  prévision-. 

Quant  aux  dépensas,  la  Commission  des  finances  a 
réduit  celles  relatives  au  service  des  bouages  ;  en  vertu 
d'un  nouveau  contrat  on  réalisera  de  ce  rhef  100.000 
pesetas  d'économies.  Par  contre,  la  nouvelle  organisa- 
tion du  service  des  incendies  inaugurée  par  le  comte  de 
Bomanones,  entraîne  un  supplément  de  charges  an- 
nuelles de  268.972  pesetas;  la  police  à  cheval  coûte, 
d'autre  part,  b't.Q  i0  pesetas  de  plus  qu'actuellement. 

Ce  projet,  inspiré  par  le  comte  de  Bomanones  •  t  sou- 
tenu par  les  membres  conservateurs  de  la  Municipalité, 
a  été  bien  accueilli  ;  il  est  sagement  conçu,  mais  il  ne 
faut  passe  ré|ouir  autre  mesure,  car  aussi  longtemps 
qu'on  n'aura  pas  modifié  le  système  budgétaire  de  la 
Ville,  les  gaspillages  sont  à  craindre. 


et 


Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Bu  1"  janvier  au  1  février  (5  semaines) 


1892 

1893 

1894 

1895 

Pesetas 

1  370.895 

1  332  673 

1.337  163 

940  899 

Nord  de  l'Espagne  (1959  k.) 

5. 285.821 

4.977  191 

5  057  559 

4.3i3  701 

Asturies  (741  kil.J  

821  017 

992  2Î-9 

1.083.197 

731.440 

Lérida-Reire  (103  kit.)  .  . 

162  042 

1>2  723 

137  131 

132.073 

Almansa-Valence  (460  kil.) 

1.136  8S1 

1  052  168 

1  07X.157 

971  561 

Saragosse  (2672  kil.)  

5.126.286 

4.853  771 

4  613  8,7 

4.290.166 

La  Compagnie  fermière  des  Tabacs  en  Espagne. 

—  Les  ventes  se  sont  élevées,  pour  toute  l'année  1894, 
à  79.535.927  pesetas,  en  augmentation  de  717.649 
pesetas  sur  l'exercice  antérieur. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 

Madrid,  22  février  1895. 

Malgré  la  bonne  tenue  relative  de  l'Extérieure,  les 
transactions  sont  nulles  à  la  Bourse  de  Madrid. 

On  attend  la  solution  pour  les  Conipagn  es  de  Che- 
mins de  fer  qui,  pour  les  raisons  exposées  dans  ma 
lettre  de  mercredi,  ne  saurait  être  différée  plus  long- 
temps. 

Au  surplus,  le  marché  est  très  chargé  et  on  n'en- 
trevoit pas  la  hausse. 
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—  Italie 


ITALIE 

LA  SITUATION 

Rome.  20  février  1895. 
I.e  Cas  de  M.  Giolitti.  —  l.o  Cabinet  Crispi  ej.  lo  Marché  financier.— 
Un  ArnH  du  Tribunal  de  Gênes  :  La  Taxe  sur  la  Richesse  mobilière 
à  la  chargo  dos  Municipalités.  —  Les  Chemins  do  Fer  Secondaires 
Sard  s.  —  I.a  Banquo  de  Rome. 

Les  amis  de  M.  Giolitti,  en  villégiature  à  Berlin  de- 
puis plusieurs  semaines,  annoncent  son  retour  pour  au- 
jourd  hui  ;  l'ancien  Piésident  du  Gonseil  veut  rép'>nlre 
au  mandat  de  comparution  qui  a  été  lancé  contre  lui  le 
23  courant.  Mais  la  Chambre  des  mises  en  accusation 
n'a  pas  encore  décidé  si  le  procès  îelatif  à  la  soustrac- 
tion de  dc-uments  à  la  Banque  Bomaine  serait  joint 
aux  actions  pour  faux  et  diffamation  intentées  à 
M.  Giolitti. 

Le  marché  financier  continue  à  suivre  l'impulsion 
des  haussiers  qui  escomptent  les  sucrés  électoraux  pro- 
bables du  Cabinet  actuel  :  il  suffit  de  jeter  un  coup 
d'ct'il  rétrospectif  sur  la  cote  pour  s'en  convaincre.  En 
effet,  depuis  trois  mois,  la  Bente  est  montée  de  6  à  7  0/0 
environ,  et  les  aclions  de  la  Banque  d'Italie  ont  pro- 
gressé de  plus  de  101)  lire;  ce  résultat  est  'iû  à  l'annonce 
d'un  dividence  de  15  lire  par  action  et  à  la  conviction, 
acquise  par  le  public,  que  la  Banque  sera  bientôt  le 
seul  Ins'itut  d'émission  du  Boyaume.  Sans  duute,  on 
connaît  les  difficultés  au  milieu  desquelles  se  débat  la 
Banque  d'Italie,  mais  l'appui  du  Gouvernement  lui  est 
assuré. 

Le  tribunal  de  Gênes  vient  de  rendre  un  arrêt  qui 
intéresse  les  porteurs  de  titres  des  Villes  italiennes  ;  il 
a  décidé,  en  effet,  sur  la  demande  de  la  Chambre  de 
commerce  de  Gênes,  que  la  taxe  sur  la  richesse  mobi- 
lière, appliquée  aux  obligationsde  l'emprunt  municipal, 
devait  être  intégralement  supportée  par  la  Ville,  sous 
peine,  par  celle-ci,  de  rembourser  le  capital. 

J'ajoute  qu'au  lieu  d'aller  en  appel,  comme  c'était 
son  droit,  l'Administration  municipale  s'e^t  soumise  à  la 
décision  dont  il  s'agit,  donnant  ainsi  un  exemple  que 
ne  suivront  peut-être  pas  toutes  les  municipalités  du 
Boyaume. 

D'auire  part,  le  Conseil  d'administration  de  la  So- 
ciété des  Cliemins  de  fer  secondaires  sardes,  dont  le 
siège  est  à  Turin,  a  résolu  de  ne  faire  aucune  retenue 
sur  le  coupon  de  18  1.  50  représentant  le  dividende  de 
1894,  en  dépit  du  fameux  amendement  Anlonelli.  Celte 
décision  sera  soumise  à  l'assemblée  ordinaire  convo- 
quée pour  le  14  mars. 

Le  capital  de  la  Société  dont  il  s'agit,  s'élevant  à  15 
millions,  est  représenté  par  GO. 000  actions  de  250  lire 
dont  6.0"0o  t  déjà  été  amorties  ;  la  Maison  Born  et 
Busse  de  Berlin  en  détenait  récemment 24.000  qu'elle  a 
achetées  partie  à  la  liquidation  de  la  Banque  de  Turin 
etparii  'à  d'autres  Etablissements  italiens;  mais  d'après 
le  Bolleitino  délie  Finance,  elle  en  aurait  rétrocédé 
6.0D0  à  la  Banque  des  Chemins  de  fer  à  Bruxelles. 

Le  Conseil  d'administration  de  la  Banque  de  Rome 
a  décidé  de  proposer  à  l'assemblée  générale  des  action- 
naires la  répartition  d'un  dividende  de  7  1.  50  par 
action. 

Actuel'ement  le  cours  de  ces  titres  libérés  de  500  lire 
oscille  aux  environs  de  145  lire.  Aussi  bien  la  Banque 
de  Rome,  qui  est  en  relations  suivies  avec  le  Vatican, 
a  souffert  de  la  crise  générale  des  Etablissements  de 
Crédit  italiens  ;  mais  si  elle  n'a  pas  subi  le  soi  t  du 
Crédit  Mobilier,  de  la  Banque  Générale  et  de  la  Banque 
romaine,  c'est,  assure-t-on,  grâce  à  l'intervention  du 
Pape  qui  a  fait  acheter  et  payer  comptant,  sur  les  fonds 
du  denier  de  saint  Pierre,  plusieurs  palais  romains  ap- 
partenant à  la  Banque  de  Borne. 


Informations  Éconoiips  et  financières 


Les  Coupons  de  la  Rente  Italienne.  —  Les  relevés 
relatifs  aux  paiements  de  coupons  de  la  Bente  ita- 


lienne perinetten I  de  si'  faire  une  idée  approximative 
du  mouvement  des  titres  pendant  le  2"  Bemestre  de 
181  t'i. 

IL  y  a  lieu  de  constater,  tout  d'abord,  que,  pendant 
le  mois  de  janvier  dernier,  les  paiements  de  coupons 
ne  se  sont  élevés  qu'à  90  millions  de  lire,  tanditf  qu'en 
janvier  et  en  jiiilb  1 1894  ils  se  chiffraient  par  97  mil- 
lions de  lire,  en  chiffres  ronds. 

Cette  dilîérence  ne  provient  pas  d'une  diminution  de 
sommes  à  payer  ;  elle  est  exclusivement  due  à  l'écono- 
mie qu'a  r^absée  le  Gouvernement  du  chef  de  la  sur- 
taxe de  l'impôt  sur  le  revenu,  éievé,  on  le  sait,  de  131/5 
à  20  0/0. 

En  janvier  18'>4  on  avait  constaté  qu'il  y  avait,  dans 
le  pays  même  beaucoup  plus  de  coupons  qu'autrefois 
et  que  le  chiffre  à  l'étranger  avait  considérablement 
baissé. 

Voici,  en  effet,  la  décomposition  des  paiements  de 
janvier  1894  pour  la  rente  italienne  5  0/0  :  en  Italie, 
63  1/2  mdlions  de  lire;  à  l'étranger  34  millions  (tandis 
qu'en  janvier  1893  en  avait  payé  :  en  Italie,  18  millions 
et  à  l'étranger  81  1/2  millions). 

En  juillet  1894  oii  avait  payé  :  en  Italie,  63  millions  ; 
à  l'étranger,  34  millions  (dont  :  16  millions  180  mille 
lire  en  France.  14  millions  670  mille  lire  en  Allemagne 
et  3  millions  24' >  mille  lire  en  Angleterre). 

En  janvi  r  1895  on  a  payé  :  en  Italie,  58  millions;  à 
l'étranger  32  millions  (dont  15  millions  300  mille  lire  à 
Paris  13  millions  600  mille  lire  à  Berlin  et  3  millions 
10<»  mille  lire  à  Londres). 

Mais  il  y  a  lieu  de  considérer  que,  en  juillet  1894, 
l'impôt  n'était  que  de  13  1/5  0/0,  tandis  que,  en  janvier 
1895,  il  s'élevaii  à  20  0/0. 

Voici  la  situation  approximative  des  titres  placés  à 
l'étranger,  en  juillet  1894  et  janvier  1895  : 

Juillet  1894   Janvier  1895 

En  millions  de  lire 

Paris   812  765 

Berlin   710  680 

Londres   148  155 

Totaux   1.670  1.600 

Les  portefeuilles  français  auraient  donc,  d'après  ces 
données,  réduit,  pendant  le  dernier  semestre,  leur 
st  >ck  de  renie  italienne  de  50  millions,  tandis  que  les 
Allemands  le  diminuaient  de  30  millions  et  que  les  An- 
glais l'augmentaient  de  6  millions. 

En  résumé,  les  intérêts  annuels  de  la  Bente  conso- 
lidée italienne  s'établissaient  comme  suit,  au  31  dé- 


cembre 1893  : 

en  lire 

Bente  nominative   19G.lo8.2K5 

—  mixte   2.554.370 

—  au  porteur   243.702.585 

Soit  un  total  de   441.702.585 


Depuis  celte  date,  il  n'y-a  pas  eu  de  nouvelles  émis- 
sions. 

Voici,  enfin,  la  décomposition  du  capital  de  cette  dette  : 


en  lire 

Bente  nominative..   3.925.1K5.700 

—  mixte   M. 087. 400 

—  au  porteur   3 .260 .79»  .600 

Total  en  Italie   7 . 237 . 049 . 700 

—    à  l'étranger   1.600.000.0  0 

Total  général . .  8 . 837 . 049 . 700 


Le  Monopole  des  Tabacs  en  Italie,  en  1894-94. 

—  Pendant  l'exercice  financier  1893  9 't.  les  reee'tesdu 
Monopole  des  t-ibaes.  se  sont  élevées  à  192  668.692  lire, 
en  plus-value  de  668.692  lire  sur  les  prévisions  et 
de  406.7!<4  lire  sur  les  recettes  de  l'exercice  antérieur. 

Ce  chiffre  se  décompose  comme  suit: 

Ventes  dans  le  Boyaume  :  189  592  451  lire  (pour 
17.207.570  kilogrammes),  contre  189.480.458  lire  (pour 
16.996. 9b5  kilogrammes)  en  1892-93  ; 
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Expéditions  à  l'étranger  :  672.300  lire  (pour  113.027 
kilogrammes),  contre  597.395  lire  (pour  100.358  kilo- 
grammes) en  1892-92. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Rome 


Rome,  22  février  1895. 

Après  un  début  de  la  semaine  ferme  et  mouvements, 
le  marché  a  faibli,  mais  les  réalisations  ayant  été  limi- 
tées, il  y  a  tout  lieu  de  croire  à  une  reprise. 

On  annonce  que  l'Institut  Italien  de  Crédit  Foncier 
a  placé  les  20.000  titres  dont  l'émission  avait  été 
décidée  ;  il  n'y  aura  pas  d'autre  émission  jusqu'à  nouvel 
ordre. 

L'assemblée  des  actionnaires  du  Crédit  Mobilier 
Italien  est  convoquée  pour  le  28  mars. 


PORTUGAL 


LA  SITUATION 


Lisbonne,  19  février  1895. 
Le  Contrat  entre  la  Banque  et  le  Trésor.  —  Le  mouvement  contre 
la  perception  des  impôts. 

La  feuille  officielle  a  publié  le  14 'courant  le  décret 
approuvant  le  nouveau  contrat  passé,  le  9  février,  en- 
tre le  Gouvernement  et  la  Banque  de  Portugal.  Ce  do- 
cument, fort  important  et  très  développé,  contient  une 
longue  étude  de  la  crise,  des  moyens  employés  pour 
l'enrayer  et  présente  enfin  la  situation  qui  résulte  du 
contrat  pour  le  Trésor. 

On  peut  résumer  en  deux  mots  cette  situation,  sur 
laquelle  nous  aurons  l'occasion  de  revenir:  la  Banque 
de  Portugal  élève  de  9  millions  de  reis  les  avances  à 
faire  à  l'Etat  et  obtient,  à  titre  de  compensation,  l'au- 
torisation d'augmenter  l'émission  des  billets  de  banque 
jusqu'à  concurrence  de  63  millions  de  reis.  L'  «  Econo- 
misât »,  qui  occupe  ici  la  première  place  parmi  les  or- 
ganes économiques,  apprécie  ainsi  cette  combinaison  : 
«  Ce  contrat  est  un  acte  excellent  d'adminisi ration,  iui 
fait  le  plus  grand  honneur  aux  hautes  facultés  de  l'il- 
lustre Président  du  Conseil,  Ministre  des  finances,  et 
qui  représente  un  des  plus  grands  services  rendus  au 
pays.  Il  n'assure  pas  au  Trésor  des  ressources  fort  im- 
portantes par  les  quelques  centaines  de  contos  qu'il  lui 
fournit  annuellement,  mais  il  liquide  une  partie  fort 
évaluable  des  désastres  du  passé,  sans  grever  le  présent 
ni  l'avenir  de  la  Banque  ou  du  Trésor,  et  contribue 
dans  une  part  notable  au  rétablissement  de  nos 
finances.  » 

Je  doute  fort  qu'à  l'étranger  l'enthousiasme  soit  aussi 
grand,  car  l'opération  cache  en  somme  un  emprunt  in- 
térieur: le  (iouvernement  qui  n'a  pu  trouver  à  l'étran- 
ger l'appui  nécessaire,  obtient,  en  effet,  par  ce  moyen, 
une  avance  sans  intérêts  deO.OOOcontos  etlaBanque  lui 
restitue  en  outre  O.OOOcontos  d'obligations  des  Tabacs  ; 
elle  reçoit  en  échange  pareille  somme  de  Dette  inté- 
rieure. 

Le  mouvement  de  résistance  à  la  perception  des  im- 
pôts que  je  vous  signalais  dans  ma  dernière  lettre  con- 
tinue à  se  manifester,  et  en  attendant  que  la  Cour  d'ap- 
pel de  Porto  tranche  la  question,  les  tribunaux  de 
première  instance  rendent  des  jugements  contradic- 
toires :  les  uns  donnent  raison  au  contribuable,  les 
autres  lui  donnent  tort,  ce  qui  est  peu  fait  pour  donner 
confiance  dans  les  arrêts  de  la  justice. 

En  attendant,  le  Gouvernement,  désireux  démettre 
fin  au  mouvement  ou  voulant  plutôt  lui  lancer  un  défi, 
à  publié  un  nouveau  décret  dictatorial  autorisant  la 
perception  des  revenus  de  l'Etat  et  leur  application 
aux  dépenses  de  l'exercice  1894-95.  Ce  décret  n'est  que 
la  reproduction  de  celui  promulgué  le  27  juin  1894;  son 
utilité  ne  se  faisait  donc  guère  sentir. 


ROUMANIE 


Les  Comptes  provisoires  du  Budget  roumain  en 
1894-95.  —  Le  Ministre  des  finances  vient  de  publier 
les  comptes  provisoires  pour  les  huit  premiers  mois  de 
l'exercice  1894-95. 

Du  1er  avril  au  30  novembre  1894,  les  recettes  se 
sont  élevées  à  122.302.346  fr.  et  les  dépenses  à  117  mil- 
lions 552.892  fr.,  soit  un  excédent  de  recettes  de  4  mil- 
lions 752.453  fr. 

Sur  ces  chiffres,  les  encaissements  pour  le  compte 
propre  de  l'exercice  1894  95  ont  atteint  le  chiffre  de 
119.962.117  fr.,  soit  en  chiffres  ronds  120  millions  de 
francs  sur  un  budget  de  203  millions  ;  il  reste  donc  à 
encaisser,  pendant  les  dix  derniers  mois,  jusqu'au  30 
septembre  1895,  date  de  la  clôture  définitive  de  cet  exer- 
cice, encore  83  millions  de  f  rancs,  chiffre  qui,  à  en  ju- 
ger par  la  marche  des  encaissements  jusqu'à  ce  jour, 
sera  pleinement  couvert. 

En  ce  qui  concerne  les  dépenses,  qui  ont  atteint,  pen- 
dant ces  huit  mois,  un  total  de  117.552.892  fr.,  elles 
sont  de  1 01 .507  fr.  inférieures  à  celles  de  la  période 
correspondante  de  l'année  dernière.  Si  on  tient  compte 
des  crédits  accordés  qui  seront  annulés,  on  trouve  que, 
jusqu'au  30  septembre  1895,  date  de  la  clôture  de  l'exer- 
cice, les  économies  représenteront  un  chiffre  très  res- 
pectable. Comme  conclusion,  si  le  budget  de  1894-95  ne 
se  solde  pas  par  un  excédent  de  recettes,  il  n'y  aura 
certainement  pas  de  déficit. 


Situation  financière  de  la  Roumanie.—  Le  Curierul 
Financiar  annonce  que  M.  Germani,  ministre  des 
finances,  a  fait  distribuer  aux  Chambres  et  à  la  Presse 
une  étude  sur  la  situation  du  Trésor  public  pour  l'exer- 
cice 1893  94. 

Le  compte  définitif  pour  l'exercice  1893-94  accuse  les 
résultats  suivants  : 

Droits  constatés  en  faveur  de  l'Etat.  Fr.  222.786.273 
Droits  constatés  en  faveur  des  créan- 
ciers, de  l'Etat   200.956.850 

Excédent  budgétaire. .  .Fr.  21.829.423 
De  cet  excédent  budgétaire,  si  nous  re- 
tranchons les  sommes  restant  à  encaisser 
de  celles  restant  à  payer  à  la  clôture  de 
l'exercice,  soit  : 
Sommes  restant  à  encaisser.  3.188.983 

Sommes  restant  à  payer         1 . 695 . 690 

 — •      1 . 493 . 247 

Il  en  résulte  que  l'exercice  1893-1894  se 
solde  par  un  excédent  net  de  revenus  deFr.  20.336.176 

La  situation  du  fonds  réalisé  par  les  émissions  de 
rente  amortissable  au  30  novembre  1894.  accuse  aux 
receltes  51.824.500  fr.,  dont  45.524.500  fr.  sur  l'emprunt 
de  120  millions  4  0/0  contracté  en  1894  et  6.500.000  fr. 
sur  l'emprunt  contracté  pour  l'achat  des  terres  et  fo- 
rêts données  à  la  commune  de  Iassy;  et  aux  dépenses 
83.689.943  fr.,  dont  31865.442  fr.  ont  été  couverts  par 
une  émission  de  Bons  du  Trésor  pour  une  valeur  de 
10.240.750  fr.  et  par  les  excédents  des  budgets  ordi- 
naires de  1893-94  et  de  1894-90. 

La  situation  générale  des  crédits  extraordinaires 
couverts  par  des  émissions  de  rente  amortissable  et  des 
paiements  effectués  au  30  novembre  1894,  accuse  les 
chiffres  suivants  : 

Crédits  accordés  par  différentes  lois,  depuis  1881  jus- 
qu'au 30  novembre  1894,  905.423  237  fr.  ;  crédits  '  an- 
nulés par  différentes  lois,  22.535.315  fr.  ;  crédits  défini- 
tifs accordés  jusqu'au  30  novembre  1894,  882.887.921  fr. 
Sur  ces  crédits,  il  a  été  payé,  depuis  1881  jusqu'au  30 
novembre  1*94,  712.183.082  fr. 

Les  émissions  de  rente  ont  été  faites  au  4  0/0  et  au 
5  0/0.  Le  produit  net,  encaissé  par  le  Trésor,  des  émis- 
sions du  4  0/0  représente  149.917.970  fr.  et  celui  des 
émissions  de  rente  5  0/0,  519.303.786  fr. 
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Les  emprunts  autorisés-,  en  comparaison  de  ceux  réa- 
lisés, représentent  les  chiffres  suivants: 

Emprùnl  autorisés  par  différentes  lois,  depuis  1881 
jusqu'au  30  novembre  L894  Fr.  882.887.921 

Emprunts  réalisés   080.317.040 

Les  emprunts  que  le  Gouvernement 
roumain  est  donc  encore  en  droit  de  con- 
tracter sont  de  •  -  •  Fr .    202 . 570 . 28 1 

Sur  l'emprunt  de  120  millions  de  francs,  capital  no- 
minal, rente  amortissable  4  0/0,  contracté  en  septembre 
£894,  il  n'a  été  pris  jusqu'à  la  lin  de  novembre  18!) i  que 
50  millions  de  francs  capital  nominal,  sur  le  produit 
net  desquels  il  restait  encore  non  encaissés,  au  30  no- 
vembre 1894,  une  somme  approximative  de  3  680.504 
francs.  Conséquemment,  la  somme  réelle  que  le  Gou- 
vernement roumain  est  encore  en  droit  d'emprunter 
s'élève  à  198.883.766  fr. 


RUSSIE 

LA  SITUATION 


Saint-Pétersbourg,  17  février  1894. 

La  Politique  autocratique.  —  Un  Ministre  accusé.  —  Bruits  de 
Conversion.  —  Les  Chemins  de  fer  du  Sud-Ouest.  —  Ligne  d'As- 
trakan à  Tnritzine.  —  Le  Prix  du  Seigle.  —  L'Emprunt  Finlan- 
dais. —  La  Prescription  des  Titres  et  Coupons. 

Le  nouveau  Tsar  est  décidément  fidèle  aux  traditions 
paternelles  Comme  l'a  prouvé  son  énergique  allocution 
aux  représentants  des  Zemstvos,  il  n'entend  ni  aban- 
donner, ni  laisser  affaiblir  les  ressorts  du  pouvoir  au- 
tocratique. 

Comme  son  père  vénéré,  il  professe  la  même  horreur 
des  malversations. 

L'ex-Minislre  des  voies  et  communications,  dont  la 
démission  ou  plutôt  la  révocation  fut  si  cavalièrement 
prononcée,  va,  dit-on,  s'en  apercevoir.  Il  sera  probable- 
ment mis  en  jugement  et  devra  rendre  un  compte  sé- 
vère des  irrégularités,  dont  il  est  accusé. 

La  situation  financière  reste  toujours  excellente, 
mais  il  ne  faut  pas  trop  prendre  au  sérieux  les  bruits  de 
nouvelles  conversions  des  derniers  emprunts  émis  en 
Europe. 

Mais  il  n'en  est  pas  de  même  pour  les  emprunts  des 
Chemins,  qui  jouissent  encore  d'un  taux  d'intérêt  élevé. 
L'Etat  n'hésitera  pas  à  les  racheter  pour  bénéficier  plus 
tard  de  la  réduct  on  du  prix  de  l'argent  ou  lorsqu'une 
question  d'intérêt  nalional  ou  stratégique  sera  en  jeu. 

Les  recettes  de  la  Société  des  Chemins  de  fer  Russes 
du  Sud-Ouest  sont  en  progrès.  En  novembre  dernier, 
dernier  mois  dont  on  ait  reçu  les  résultats,  elles  se  sont 
élevées  à  3.938.887  roubles,  en  augmentation  de  581 
mille  742  roubles.  Depuis  le  1er  janvier  1894,  elles  se 
sont  accrues  de  7..~.69.574  roubles  sur  un  total  de  33 
millions  683. 6 .3  roubles  relevé  en  1893.  Il  est  probable 
que  l'année  entière  fournira  une  somme  de  40  millions 
de  roubles.  Jamais  les  recettes  n'ont  atteint  une  pa- 
reille somme.  Les  anciens  actionnaires  (le  réseau  a  été 
racheté)  doivent  lire  ces  résultats  avec  une  satisfac- 
tion mêlée  de  regrets.  Mais  ils  auront  encore  à  en- 
caisser un  dividende  extraordinaire  de  4  roubles  par 
action.  Ce  sera  pour  eux  une  fiche  de  consolation. 

Eu  fait  de  chemins  de  fer,  je  vous  signale  les  études 
entreprises  au  Ministère  des  voies  de  communication 
pour  l'établissement  d'un  chemin  de  fer  de  Tzaritzine  à 
Astrakan.  Il  est  inutile  d'en  faire  ressortir  l'importance. 
La  mer  Caspienne  serait  ainsi  directement  reliée  à  l'en- 
semble du  réseau  ferré  de  la  Russie  d'Europe.  En  même 
temps,  ce  serait  une  diminution  sérieuse  du  temps  né- 
cessaire pour  les  communications  avec  l'Asie  russe. 

La  situation  agricole  actuelle  laisse  fort  à  désirer 
en  Ukraine.  Les  affaires  en  céréales  sont  languissantes, 
malgré  l'excellent  état  des  routes.  Elles  sont  couvertes 
de  neige  et,  en  Russie,  c'est  l'idéal.  Mais  les  cours  des 


blés  sont  trop  bas.  Le  seigle  est  coté,  dans  le  pays,  ;i 
22  copeks  par  pond,  soit  1  r.  32  par  1O0  kilog. 

Comme  on  évalue  les  frais  do  production  à  2  r.  44, 
les  propriétaires  sont  fort  inquiets. 

Nos  voisins  de  Finlande  ne  doivent  pas  être  mécon- 
tents. Leur  emprunt  3  1/20/0  a  été  pris  en  entier  au 
taux  de 93  fr.  35.  Il  s'agit,  vous  le  savez,  d'un  capital 
de  IX  millions  de  marks,  c'est-à-dire  de  francs  or,  qui 
sera  appliqué  à  la  construction  de  chemins  de  fer.  Ce 
sont  les  grands  Etablissements  financiers  de  Paris  qui 
ont  souscrit  les  7/9  de  l'emprunt.  Le  Crédit  Lyonnais 
et  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas  se  sont  enga- 
gés chacun  pour  7  millions;  la  Banque  de  Finlande 
a  pris  le  reste.  On  voit  que  les  financiers  français  con-  . 
tinuent  d'apprécier  les  valeurs  russes  ou  semi-russes 
comme  celles  du  Grand- Duché  de  Finlande. 

Notre  législation  spéciale  an  sujet  des  titres  et  des 
coupons  perdus,  détruits  ou  dérobés  était  trop  rigou- 
reuse aux  yeux  des  porteurs  étrangers  ou  français.  Le 
Gouvernement  s'en  était  ému,  et,  depuis  trois  mois,  le 
Ministère  des  finances  étudiait  les  moyens  de  rappro- 
cher la  législature  russe  des  dispositions  particulières 
de  la  législation  française,  plus  favorable  que  la  nôtre 
aux  porteurs  de  Rentes.  Deux  délégués  avaient  même 
été  envoyés  dans  ce  but  à  Paris.  Il  paraît  que  les  étu- 
des préalables  ont  abouti.  Un  ukase  du  27  janvier  or- 
donne la  préparation  d'un  règlement  qui  donnera  satis- 
faction aux  porteurs  français. 

Le  capital  et  les  intérêts  des  titres  russes  aux  por- 
teurs seront  au  besoin  remboursés,  sous  réserve  des 
droits  du  Trésor  et  des  détenteurs  accidentels. 

Des  dispositions  analogues  seront  prises  pour  les 
coupons  des  obligations.  Désormais,  ils  ne  seront  pres- 
crits que  dans  un  délai  de  dix  ans  après  leur  échéance. 

La  promulgation  de  cet  ukase  sera  sans  doute  ac- 
cueillie avec  satisfaction  sur  le  marché  de  Paris. 


La  Récolte  des  Céréales  en  1894,  en  Russie.  — 

Les  renseignement  suivants  complètent  les  indications 
générales  que  nous  avons  publiées  dans  l'Economiste 
Européen  n°  154,  du  22  décembre  1894  : 

En  1894,  la  récolte  en  Russie  a  été  en  général  au- 
dessus  de  la  moyenne.  L'avoine  et  le  seigle  se  sont  pré- 
sentés particulièrement  bien,  ainsi  que  les  blés  d'hiver 
et  de  printemps;  l'orge  a  dépassé  la  moyenne,  mais  le 
maïs  est  resté  au  dessous. 

Les  totaux  généraux  des  récoltes  se  présentent  pour 
chacune  des  céréales  ainsi  qu'il  suit  : 

Hectolitres 

Seigle   289.661.400 

Froment  d'hiver   27 . 836 .151 

—      de  printemps   71.819.370 

Avoine   242.535.300 

Orge   65.834.160 

La  production  dépasse  celle  des  années  normales 
1883  1887.  L'excédent  s'élève,  en  1894,  pour  : 

Hectolitres 

Le  seigle  à   29.782.400 

Le  blé  d'hiver  à   1.323. 147 

Le  blé  de  printemps  à   8.101.875 

L'avoine  à   22.478.800 

L'orge  à   10.863.380 

Néanmoins,  la  récolte  de  l'année  1894  est  inférieure 
de  56.618.418  hectolitres  à  celle  de  1893. 

Parmi  les  provinces  qui  ont  été  le  moins  favorisées 
cette  année,  il  faut  citer  celle  de  Kherson,  qui  a  beau- 
coup souffert  des  insectes,  de  la  grêle  et  de  la  séche- 
resse, et  dont  la  récolte  n'est  que  les  60  0/0  de  celle 
de  1893 


SUISSE 

Le'  Discours  de  M.  Lardy.  —  M.  Lardy,  ministre 
de  Suisse  en  France,  a  assisté,  le  16  février,  au  banquet 
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de  la  Société  Helvétique  de  Bienfaisance,  à  Paris.  Il  a 
prononcé  un  éloquent  discours,  dont  voici  un  extrait  : 

Je  me  bornerai  à  rappeler,  sans  vouloir  entrer  dans  les 
détails  qui  ne  seraient  pas  à  leur  place  dans  cette  enceinte, 
que, dans  les  vingt  années  qui  ont  suivi  la  guerre  frarico- 
allemamle,  c'est-à-dire  de  1871  à  1891,  la  petite  Suisse  a  acheté 
à  la  France,  s*il  faut  en  croire  la  statistique  officielle  des 
douanes  françaises,  pour  plus  de  cinq  milliards  de  marchan- 
dises, s  'it  une  somme  égale  ou  même  supérieure  à  l'indem- 
nité de  guerre  de  ls7l. 

Exportations  de  France  pendant  la  période  187 1-1891  : 

à  destination  Millions  de  francs 

de  Suisse   5.134  Différences 

d'Halte   3  827  1.307 

d'Espagne   3.169  1.965 

de  Rus-ie   539  4.595 

d'Autriche-Hongrie   415  4.719 

Pendant  cette  même  période,  l'Autriche  en  achelait  seule- 
ment pour  4 '0  millions,  soit  12  1/2  fois  moins;  la  Kussie  en 
achetait  pour  un  1/2  milliard  seulement,  soit  9  1  /2  fois  moins  ; 
la  Suisse  achetait  deux  milliards  de  mat  chaud i ses  françaises 
de  plus  que  l'Eseagne  et  1.300  millions  de  plus  que  l'Italie. 

Le  marché  suis-e,  en  absorbant  en  vingt  ans  cinq  milliards 
de  produits  f  ançais  que  nous  pourrions  en  partie  produire 
nous-mêmes  ou  acheter  ailleurs,  représente  donc  pour  la 
France,  non  pas  proportionnellement  à  sa  oopnlation.  mais 
en  valeur  absolue,  une  somme  de  travail  national  réellement 
considérable  ;  j'ajouterai  que  la  Suisse  absorbait.cn  particulier, 
une  quantité  de  produits  agricoles  français,  vins,  sucres,  bes- 
tiaux, qu'elle  est  obligée  de  tirer  actuellement  d'autres  pays. 

Me  sera-t-il  permis  d'ajouter  que  Ces  cinq  milliards,  comme 
aussi  les  deux  milliards  vendus  par  la  Suisse  à  la  France  pen- 
dant cette  même  période  de  vingt  ans,  ne  représentent  pas 
seulement  une  somme  gigantesque  et  des  opérations  de  trans- 
port et  de  banque  considérables',  mais  représentent  aussi  des 
relations  incessantes  d'homme  à  homme,  d-s  liens  d'affection, 
d'amitié,  de  famille,  de  bonne  entente  infiniment  précieux  au 
point  de  vue  de  la  bonne  marche  des  relations  générales  entre 
les  deux  Etals?  Nous  connaissons  trop  le  bon  sens  du  peuple 
français,  nous  savons  trop  combien,  malgré  ces  divergences 
économiques,  sont  fortes  les  sympathies  entre  les  deux 
peuples,  pour  n'avoir  pas  la  confiance  qu'à  un  moment  donné, 
les  hommes  de  bonne  volonté,  qui  se  sont  mis  en  mouvement 
des  deux  cotés  de  la  frontière,  ceux  qui  en  France,  ont  le 
souci  des  intérêts  généraux,  finiront  par  nous  proposer  une 
transaction  acceptable  et  de  nature  à  permettre  à  la  Suisse  de 
rouvrir  ses  portes  à  ses  anciens  et  fidèles  clients. 


Le  Taux  de  l'Escompte  en  Suisse.  —  Les  Banques 
suisses  d'émission  ont  réduit,  à  partir  du  20  courant, 
le  taux  de  l'escompte  à  2  1/<J  0/0. 


La  Question  de  la  Zone.  —  L'agence  télégraphique 
suisse  annonce  que  les  pourparlers  ne  sont  pas  encore 
terminés  entre  les  trois  départements  :  affaires  étran- 
gères, finances  et  péages,  industrie  et  agriculture,  qui 
sont  spécialement  chargés  de  l'étude  de  celte  question. 
Il  est  donc  possible  que  le  Conseil  fédéral  n'adopte,  à 
cet  égard,  aucune  résolution  avant  le  25  mars,  date  de 
la  réunion  de  l'Assemblée  fédérale.  Toute  conclusion 
tirée  de  certaines  informations  serait  donc  prématurée 
en  ce  moment. 


TURQUIE 

LA  SITUATION 


Constantinople,  16  février  1895. 


La  Sériciculture  en  Turquie. 
-  L'Assainissement  de  Cou- 


La  .Situation  financière  et  économique. - 
—  La  Nouvelle  Société  Orosdi-Iiach. 
stantinople. 

Les  recel  tes  de  la  Dette  publique  ottomane  conli  • 
nuent  à  être  très  satisfaisantes,  et,  comme  je  le  pré- 
voyais il  y  a  quelques  mois,  les  plus-values  du  dernier 
exercice  seront  maintenues  et  même  dépassées  cette 
année.  Cette  constatation  est  d'autant  plus  agréable 
que  la  Turquie,  pays  essentiellement  agricole,  sêuffre 
de  la  baisse  générale  des  produits  de  cette  catégorie 


sur  les  divers  marchés  du  monde.  Les  exportations  de 
céréales  et  des  matières  premières,  telles  que  la  laine, 
l'opium,  etc.,  ont  baissé  dans  de  notables  proportions, 
et,  d'autre  part,  l'épidémie  cholérique  qui  a  sévi  l'été 
dernier  en  Asie-Mineure  et  clans  certains  districts  de 
la  Turquie  d'Europe  a  entravé  les  transactions  com- 
merciales. Aussi  la  marche  progressive  des  recettes 
nous  donne-t-elle  la  mesure  de  la  force  contributive 
du  pays  en  même  temps  que  de  l'habileté  de  l'adminis- 
tration de  la  Dette. 

Constatons,  à  ce  propos,  le  développement  de  la  séri- 
ciculture en  ce  pays.  De 24.000  liv.  t.  qu'elle  rendait  en 
1S87,  la  diuie  de  la  soie  a  progressivement  augmenté 
jusqu'à  atteindre  à  la  somme  de  66.739  liv.  t.  C-tte 
plus-value  est  essentiellement  due  au  système  de  grai- 
nage  Pasteur,  qui  a  été  pratiqué  sur  une  large  échelle 
dans  l'Empire  ottoman.  Il  y  a  été  intro  luit  par 
MM.  Paschalidi  frères,  avecl'appui  de  l'Administration 
de  la  Dette  publique  ottomane,  et  notamment  de  sir 
Vincent  Cadlard.  Du  vilayet  de  Hudavendighiar.  la 
mélhode  Pasteur  s'est  étendue  à  la  plupart  des  régions 
séricicoles  de  l'Empire. 

Le  grand  événement  de  ces  jours  derniers  sur  notre 
marché  est  la  transformation,  en  Société  anonyme,  de 
la  maison  Orosdi  Bach  et  C>e,  établie  depuis  quarante  ans 
à  Consiantinople,  avec  comptoirs  à  Smyrne,  S  Ionique, 
Philippopoli,  Le  Caire,  Alexandrie,  Taiiiale,  Tunis,  Bu- 
carest, Vienne  et  Paris.  Cette  maison,  qui  alimente  le 
commerce  de  détail,  a  réalisé,  depuis  1889,  des  béné- 
fices annuels  variant  entre  1.200.000  et  1.850  OUI)  fr. 

La  nouvelle  Société  est  constituée  au  capital  de  dix 
millions  de  francs,  divisé  eh  cent  mille  actions  de  100 
francs.  Les  fondateurs  apportent  :  leur  fonds  de  com- 
merce et  agences,  la  clientèle,  une  série  de  contrats, 
des  marques  d«  fabrique,  en  échange  de  parts  qui  ne 
participeront  pour  40  0/0  aux  bénéfices  qu'après  prélè- 
vement d'un  intérêt  statutaire  de  6  0/0  en  faveur  des 
actionnaires  et  des  sommes  destinées  au  fonds  de  ré- 
serve. 

Sur  l'ordre  du  Sultan,  une  Commission  vient  d'être 
formée  pour  étudier  la  question  de  l'assainissement  de 
la  ville  par  la  construction  d'égouts  collecteurs  pai  tout 
où  il  n'en  existe  pas  et  la  réparation  des  anciens 
égouts,  qui  se  trouvent  dans  un  état  d<  fectueux  pou- 
vant compromettre  la  santé  publique. 

Cette  Commission  se  compose  de  Krause  effendi,  in- 
génieur, membre  du'  Conseil  du  Ministère  des  travaux 
publics;  du  major  Djafer  effendi,  ingénieur  du  S 'ras- 
kérat,et  de  Kourchid  effendi,  ingénieur  de  la  Préfecture 
de  la  Ville,  qui  se  sont  réunis  pour  la  première  fois 
avant-hier  et  se  mettront  à  l'œuvre  sous  la  direction 
de  la  Commission  de  l'hygiène  publique  siégeant  à  la 
Préfecture  de  la  Ville.  Les  travaux  commenceront 
d'abord  dan»  les  quartiers  dont  l'état  de  canalisation 
exige  le  plus  d'attention.  La  Commission  s'occupera 
également  de  la  prompte  réparation  du  pavage  partout 
où  il  serait  dans  un  état  délabré. 


Le  Mouvement  de  la  Navigation  du  Bosphore.  — 

De  1890  à  1891,  inclusivement,  le  mouvement  de  la 
navigation  du  Bosphore  a  été  le  suivant  : 

Pavillons 


- 


1890 
1891 
18-^2 
1893 
1894 


2889 
2578 
1757 
2602 
3094 


195 

208 

361 


40 
77 
129 


70 
138 

36 
40 
7;! 


21  i 


170 
172 
144 
144 
184 


tt3 


3079 
i!888 
2289 

4047 


Le  Propriétaire-Gérant  :  Jules  Montel. 


fans.  —  Imunm.  de  la  Presse,  16  ru   du  Croissant.  —  Simart 
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SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr.) 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

jort  de 
caisse 
circul. 

o 

pi 

3  œ  a 

«■«  § 

Or 

Argent 

Total 

Rap] 
l'en 
à  la 

ir*  ai 
® 

1894  l"mars. 

1895  14  fév.. 
1895  21  fév.. 
1895  28  fév.. 


FRANCE.  —  Banque  de  France 

1.712.9  1.267.8  2.980.7  3.527.1 

2.146.0  1.235.7  3.381.7  3.598.7 

2.150.6  1.237.9  3.388.5  3.577.7 

2.148.7  1.238.7  3.387.4  3.675.7 


84 
94 

94 
9i3 


2% 
2% 


ALLEMAGNE.  —  Banque  Impériale 


1894  23  fév;. 

723.5 

424.9 

1.148.4 

1.116.1 

104 

s; 

189b    7  fév.. 

988.3 

384.4 

1.372.7 

1.280.1 

107 

3 

1895  15  fév.. 

1.000.9 

389.2 

1.390.1 

1.248.1 

111 

3 

1895  23  fév.. 

999.6 

388.8 

1.388.4 

1.211.0 

114 

3 

ANGLETERRE.  - 

-  Banque  d'Angleterre 

1894  l»mars 

743.7 

» 

743.7 

598  7 

125 

2 

1895  14  fév.. 

926.1 

926.1 

618.1 

149 

2 

1895  21  fév.. 

937.5 

» 

937.5 

615.8 

153 

2 

1895  18  fév.. 

927.1 

» 

927.1 

619.9 

150 

2 

ANGLETERRE. 

—  Banques  d'Ecosse 

1893  30  déc. 

112.5 

17.5 

130.0 

170.0 

76 

» 

1894   6  oct.. 

109.3 

19. S 

129.1 

160.6 

81 

» 

1894  1«  déc. 

124.3 

17.5 

141.8 

182.0 

73 

» 

1894  29  déc. 

117.1 

17.0 

134.1 

182.2 

74 

» 

ANGLETERRE 

.  —  Banques  d'Irlande 

1893  30  déc. 

72.5 

10.0 

82.5 

i62.5 

51 

1894   6  oct.. 

70.0 

12.1 

82.1 

151.1 

54 

» 

1894  l"déc. 

76.5 

10.0 

86.5 

171.2 

50 

1894  29  déc. 

73.1 

9.5 

82.6 

171.2 

48 

AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche-Hongrie 


1894  23  fév.. 

1895  7  fév.. 
1895  15  fév-. 
1895  23  fév.. 


215.2 
339.8 
342  9 
358.9 


340.9 
289.4 
288.3 
289.6 


556.1 
629.2 
631.2 
648.5 


859.2 
972.7 
957.6 
962.6 


64 
64 
65 
67 


Encaisse  métallique 
Or        Argent  Total 


Circula- 
tion 


'1-3 

T*  i  ° 
Ci*  ^  o 
«  ©  — 

ffi  -e9 


3  O 


BELGIQUE. 

—  Banque  Nationale 

1894  22  fév.. 

78.6 

37.0 

115.6 

425 

9 

28 

3 

1895    7  fév.. 

105.1 

28.0 

133.1 

453 

0 

29 

3 

1895  14  fév.. 

102.6 

27.3 

129.9 

455 

5 

28 

3 

1895  21  fév.. 

102.5 

27.3 

129.8 

446 

5 

OQ 
/iV 

Q 
O 

BULGARIE. 

—  Banque  Nationale 

1893  14  déc. 

4.5 

1.0 

5.5 

1 

4 

392 

8 

1894  30  nov. 

11.1 

1.2 

12.3 

1 

0 

1230 

8 

1894   7  déc. 

12.7 

1.3 

14.0 

1 

0 

1400 

8 

1894  14  déc. 

10.3 

1.1 

11.4 

1 

0 

1140 

o 
0 

DANEMARK. 

—  Banque  Nationale 

1894  31  janv. 

74.6 

» 

74.6 

100 

5 

74 

4 

1894  30  nov. 

80.5 

» 

80.5 

106 

2 

75 

1894  31  déc. 

86.9 

» 

86.9 

114 

8 

76 

1895  31  janv. 

75.5 

» 

75.5 

103 

3 

73 

ESPAGNE.  - 

—  Banque  d'Espagne 

1894  24  fév.. 

197.9 

182.8 

380.7 

934 

5 

41 

5 

1895   9  fév.. 

200.1 

287.6 

487.7 

930 

0 

51 

5 

1895  16  fév.. 

200.1 

291.0 

491.1 

926 

9 

53 

5 

1895  23  fév.. 

200.1 

294.1 

494.2 

917 

6 

54 

5 

GRÈCE.  - 

-  Banque  Nationale 

1893  31  janv. 

2.1 

» 

2.1 

112 

9 

2 

1894  30  nov. 

1.9 

1.9 

110 

5 

2 

1894  31  déc. 

2.0 

2.0 

109 

5 

2 

1894  31  janv. 

1.9 

» 

1.9 

108 

7 

2 

HOLLANDE.  - 

-  Banque  des  Pays-Bas 

189  4  24  fév.. 

10/. 7 

176.8 

284.5 

420.4 

68 

2% 

1895   9  fév.. 

106.2 

173.7 

279.9 

436.6 

64 

2% 

1895  16  fév. 

111.5 

174.7 

286.2 

438 

O 

65 

1895  23  fév.. 

111.5 

175.6 

287.1 

438.3 

65 

ITALIE. 

—  Banque  d'Italie 

1894  10  fév.. 

284.9 

63.8 

348.7 

944 

0 

37 

6 

1895  20  janv. 

292.6 

68.8 

361.4 

801.5 

45 

5 

1895  31  janv. 

292.6 

69.7 

362.3 

801.2 

45 

5 

1895  10  fév.. 

301.3 

76.4 

377.7 

778.6 

48 

5 

ITALIE.  - 

-  Banque  de  Naples 

1894  10  fév.. 

91.8 

8.8 

100.6 

272.1 

36 

6 

1895  20  janv. 

105.5 

10.5 

116.0 

238.3 

48 

5 

1895  31  janv. 

105.5 

10.5 

116.0 

239.9 

48 

5 

1895  10  fév.. 

105.5 

10.5 

116.0 

248.0 

46 

5 

ITALIE.  - 

-  Banque  de  Sicile 

1894  10  fév.. 

35.2 

1.5 

36.7 

65.0 

56 

6 

1895  20  janv. 

35.2 

1.5 

36.7 

52.6 

69 

5 

1895  31  janv. 

35.2 

1.5 

36.7 

54.5 

67 

5 

1895  10  fév.. 

35.2 

1.5 

36.7 

54.0 

67 

5 

NORVEGE.  — 

1893  31  janv.  32.9 

1894  30  nov.  30.6 
1894  31  déc.  31.4 
1894  31  janv.  32.0 

PORTUGAL.  — 

1893  27  déc.  15.0 

1894  12  déc.  20.2 
1894  19  déc.  22.4 
1894  26  déc.  22.4 

ROUMANIE. 

55.1 
44.6 
43.4 
43.7 


1894  17  fév.. 

1895  2  fév.. 
1895  9  fév.. 
1895  16  fév.. 


Banque  de  Norvège 

32.9       60.6  54  5 

30.6       69.3  44  4% 

»        31.4       66.9  47  4^ 

»        32.0       62.3  51  4 

-  Banque  de  Portugal 

34.6      49.6      287.9  17  6 

38.2      58.4      293.0  20  6 

38.1  60.5      293.7  20  6 

38.2  60.6      294.5  20  6 

—  Banque  Nationale 

0.4      55.5      119.2  46  6 

4.4  49.0       99.1  50  C 

4.5  47.9  98.2  49  6 
4.5      48.2       97.9  49  6 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Statistique  générale 


Dates 


Encaisse  métallique 
Or        Argent  Total 


Circula- 
tion 


«.S  g 
Sa  „ 
o!  ~  -« 


3«S 


RUSSIE.  - 

-  Banque  Impériale 

■5894  1"  fév.. 

1.520.7 

14.8  1.535.5  3.981.5 

38 

m 

1895  l"janv. 

1  557  2 

14.8  3.572.0  4  304  2 

36 

4 

1895  10 'janv. 

1.557.2 

15!3  1.572.5  4!252>2 

37 

4 

Î895  l«fév.. 

1.556.0 

16.0  1.572.0  4.240.0 

37 

4 

RUSSIE.  — 

Banque  de  Finlande 

1893  30  nov. 

21.7 

3.9      25.6  45.6 

55 

» 

1894  30  sept. 

21.8 

fi  3     ys  i      i«  1 

OL 

i) 

1894  31  oo t.. 

21.8 

3.4      25.2  51.0 

49 

n 

1894  30  nov. 

21.9 

3.5      25.4  49.9 

50 

SERBIE.  - 

-  Banque  Nationale 

1894   8  fév. . 

8.5 

4.0      12  5       25  6 

47 

189  5  22  janv. 

6.5 

4.3      10.8  24^8 

44 

6 

1895  31  janv. 

6.5 

4.3      10.8  24.6 

44 

6 

1895   8  fév.. 

6.4 

4.3      10.7  24.5 

44 

6 

SUÈDE. 

—  Banque  Royale 

1893  31  déc. 

26.6 

3.5      30.1  66.9 

44 

4 

1894  31  oet.. 

28.3 

3.7      32.0  65.9 

49 

4 

1894  30  nov. 

30.9 

4.0      34.9  66.6 

53 

4 

2894  31  déC. 

30.8 

3.8      84.6  72.6 

48 

4 

SUEDE.  - 

-  Banques  Privées 

1893  31  déc. 

10.2 

15.4      25.6  82.7 

31 

» 

1894  31  oct.. 

10.4 

14.4      24.8  86.3 

28 

1894  30  nov. 

10.4 

14.0      24.5  84.1 

29 

3894  31  déc. 

10.5 

18.6      29.1  85.8 

34 

» 

SUISSE.  — 

Banques  d'Emission 

1894  24  févr. 

74.6 

17.9      92.5  164.7 

56 

3 

1895   9  févr 

83.7 

13.3      97.0  172.9 

56 

3 

3895  16  févr. 

83.8 

13.1      96.9  171.6 

56 

3 

1895  23  fév.. 

83.6 

12.3      95.9  170.1 

56 

2> 

TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 


3894  l"mars 
1895  14  févr. 
1895  21  févr. 

3895  28  fév.. 


1889  31  déc. 

1890  31  d^c. 

1891  31  déc. 

3892  31  déc. 

3893  31  déc. 


6  222,9 

7  331,9 
7  365,7 
7  379,6 


2  627,3 
2  608,6 
2  619,6 
2  631,3 


8  850,2 

9  940,5 
9  985,3 

10  010,9 


14  545,0 

15  067,5 
15  987,7 
15  016,2 


TOTAUX  au  31  décembre 


4  734,0 

4  854,5 

5  562,1 

6  159,9 
6  084,2 


2  192,4 
2  126,7 
2  324,0 
2  459,9 
2  459,5 


6  926,4 

6  981,2 

7  886,1 

8  619,8 
8  543,7 


13  416,3 

13  659,7 

14  337,2 

14  611,7 

15  157,1 


61% 

66 
67 
67 


52% 

51 

55 

59 

56 


(i)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
des  bilans  des  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

Les  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffé 
rentes,  ne  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 


CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


25  janv 

1  févr. 

8  fév. 

15  i'év. 

22  fév. 

1  Omar» 

47 

95 

47 

97 

47  90 

47 

87 

47 

87 

47  85 

100 

07 

100 

12 

100  15 

100 

15 

100 

19 

100  15 

Athènes  

190 

75 

180 

» 

186  50 

185 

50 

185 

50 

186  50 

Barcelone  

11 

50 

11 

50 

9  60 

9 

10 

8 

90 

9  » 

Berlin  

81 

14 

81 

05 

81  20 

81 

15 

81 

15 

81  15 

100 

07 

100 

10 

100  15 

100 

12 

100 

2a 

100  12 

101 

» 

101 

» 

101  » 

100 

85 

100 

80 

100  80 

Constantiuople  

22 

75 

22 

75 

22  75 

22 

70 

22 

62 

22  01 

81 

11 

81 

17 

81  17 

81 

17 

81 

16 

81  16 

106 

62 

106 

12 

105  62 

101 

80 

105 

35 

105  35 

100 

21 

100 

100  24 

100 

21 

100 

32 

100  31 

079 

50 

682 

« 

680  » 

679 

» 

678 

50 

678  » 

25 

33 

25 

33 

25  35 

25 

40 

25 

36 

25  38 

Madrid  

11 

1? 

11 

30 

9  25 

9 

10 

8 

iO 

8  82 

106' 

05 

100 

80 

105  70 

101 

85 

105 

80 

105  35 

Saint-Pétersbourg; 

36 

82 

36 

85 

36  77 

36 

7:, 

36 

85 

36  90 

Vienne  <»  vue)  

49 

55 

49 

32 

49  40 

49 

30 

49 

25 

49  12 

—      (à  3  mois)  . . 

49 

37 

49 

27 

49  35 

49 

25 

49 

20 

49  05 

CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Pans  sur: 


.  .  Plus 

Valeurs  a  trois  mois 

Amsterdam,  pap.  court 

Allemagne..  -- 

Vienne  -Tr..  — 

Barcelone..  — 

Madrid   — 

Lisb. -Porto.  — 

St-Pétersb.  .  — 

Valeurs  à  vue 
Londres   — 

—  v. . . .  en.  court 

Stockholm..  — 

Belgique   — 

Italie   — 

Suisse   — 

New-York  

Matières  d'or  et  d'argeut 
Or  en  barre  (le  kil.). 
Argent  id.   (le  kil.).. 
Quadruples  espagnols.. 
—         mexicains . . . 

Piastres  

Souverains  anglais  

Banknotes  

Aigles  des' Etats-Unis  

Guillaume  (20  marks)  

Impér.  Russie  (titre  :  916») 

—  —  (nouv.  titre  :  900») 
1/2-        _(        _  _ 
Couronnes  de  Suède  


2  °/o 

2  % 

3  % 
3  % 
5  % 

2  %  % 
2  %  % 
au  pair 
3437  » 
218  89 


1  fév. 

S  févr. 

15  i'év. 

22  fév. 

1  iiiai-^ 

206  19 

206  37 

206  69 

206  50 

206  69 

121  94 

121  94 

121  97 

121  87 

124  » 

200  62 

200  50 

200  81 

201  37 

201  62 

415  25 

453  50 

453  » 

455  » 

454  50 

415  25 

453  5J 

453  n 

455  » 

454  50 

» 

» 

» 

» 

267  50 

268  » 

268  50 

267  75 

207  » 

25  17 

25  19% 

25  23 

25  22  % 

25  22% 

25  i»% 

25  2Ï 

25  24% 

25  21 

25  21 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

0  15  p. 

0  12  p. 

0  12  p. 

0  19  p 

0  15p. 

5  SI  p. 

5  25  p. 

4  73  p. 

5  25  p. 

5  37p. 

0  28  p. 

0  28  p. 

0  28  p. 

0  37  p. 

0  37p. 

513  50 

514  75 

515  25 

515  25 

515  î> 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

99  71 

69  71 

99  71 

100  15 

100  69 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

2  52 

2  47 

2  47 

2  47 

2  47 

25  15 

25  17 

25  22 

25  20 

25  19 

25  16 

25  18 

25  22 

25  21 

25  20 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

20  60 

20  6C 

20  60 

20  60 

20  60 

40  » 

40  » 

40  » 

40  » 

40  » 

20  » 

20  >: 

20  » 

20  » 

20  » 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  1"  marc  1895r 


ÎOO  francs 

en  billets  de  banque  françtis 

valent  à  i'étranger  : 

En  Allemagne   100  19 

En  Angleterre   99  99 

En  Aîilr.Songrie.. \  103  12 

En  Belgique   100  15 

En  Espagne   108  92 

En  Grèce   186  50 

En  Hollande   100  60 

En  Italie   105  67 

En  Russie   148  32 

En  Suisse               .  100  37 


ÎOO  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 

Billets  Allemands. .'. .  99  81 

—  Anglais   100  01 

—  Austro-Hongr.  96  96 

—  Belges   99  85 

—  Espagnols   91  81 

—  Grecs   53  61 

—  Hollandais   99  40 

—  Italiens   94  63 

—  .  Russes   67  41 

—  Suisses   99  63 


CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  MÉTAUX  PRÉCIEUX 


Paris,  le  lor  mars  1895. 

Les  devises  hollandaises  ont  peu  varié,  le  papier 
allemand  est  au  pair.  La  Valuta  poursuit  son  mouve- 
ment de  hausse,  la  perte  n'est  plus  que  de  3  O/0.  Le 
change  espagnol  s'est  légèrement  tendu,  ce  qu'il  faut 
attribuer  aux  craintes  causées  par  la  liquidation  qui 
s'est  du  reste  bien  passée.  La  question  des  chemins  de 
fer  ne  reçoit  toujours  pas  de  solution.  La  prime  de  l'or 
en  Portugal  est  à  25  3/4. 

Le  rouble  est  plus  faible  à  207  fr.  sans  autre  cause 
que  l'hésitation  qui,  à  la  suite  de  la  crise  de  Vienne 
s'est  manifestée  sur  le  marché  de  Berlin. 

Le  Londres,  papier  court  et  chèque,  reste  au  même 
cours  que  la  semaine  dernière. 

Le  papier  italien  a  baissé,  la  perte  est  de  5  37  0/0,  il 
en  est  de  même  du  papier  sur  New- York. 

CHANGES  DE  LONDRES  :  Goursmoyens  dujeudi,  deLondres  sur: 


Valeurs  à  4  mois 

31 janv. 

7  féV. 

11  fév. 

21  i'év. 

28  fév. 

Hong-Kong 

1/11  7/8 

1/H  3/4 

1/11  5/8 

1/11  7/8 

1/11  3/4 

2/9  1/8 

2/9  ./. 

2/8  7/rf 

2/9    1 /8 

2/9  1/8 

1/11  b/8 

1/11  5/8 

1/1)  5/8 

1/11  3/1 

1/11  3/1 

Valeursà  vue  : 

1/11  3/4 

1/H  3/4 

1/11  1/2 

1/11  3/4 

l/ll  3/4 

liomhay  

1/0  21/32 

1/0  25/32 

1/0  11/16 

l/l 

1/0  7/8 

Calcutta  

1/0  17/32 

1/0  25/32 

1/0  23/32 

m 

1/0  7/8 

Kio-Janeiro. 

10  1/8 

9  7/8 

9  5/8 

10  ./. 

9  15/16 

Valparaiso  

» 

15  7/8 

16  ./. 

16  1/2 

16  5/8 

Buenos  -  Ayrcs , 

prime  de  l'or. . 

251 

246 

218  1/2 

859 

255 

Argent  en  barre" 

27  3/16 

27  3/8 

27  5/16 

27  1/2 

27  9/ 16 

Les  changes  de  l'Extrême-Orient  sont  à  peu  près  au 


L'ECONOMISTE  EUROPEEN  —  Chronique  monétaire 


même  niveau  que  la  semaine  dernière,  les  changes  lu- 
dions sont  un  peu  plus  faibles  ;  la  Banque  d'Angleterre 
a  mis  en  vend'  le  27  février  60  laies  de  roupies,  qui  ont 
été  adjugées,  entre  1/0  15/10  et  1/1. 

Le  papier  sur  Rio-Janeiro  a  un  peu  baissé;  au  con- 
( rai iv.  la  devise  chilienne  se  tient  au-dessus  qôs  cours 
de  la  semaine  dernière.  Il  y  a  une  amélioration  visible 
dans  la  situation  du  Chili,  qui  se  préoccupe  sérieuse- 
ment de  résoudre  les  difficultés  que  lui  ont  créées  les 
événements  politiques.  Onnepeutpas  en  dire  autant  de 
la  République  Argentine  qui  parait  bien  plus  préoc- 
cupée de  maintenir  la  détérioration  de  son  change  que 
d'y  porter  remède. 

L'or  est  au  pair  à  Paris  et  ù  Londres;  le  mouvement 
qui  se  manifeste  en  laveur  du  bimétallisme  exerce  son 
inlluence  sur  le  marché  de  l'argent,  qui  s'est  sensible- 
ment raffermi. 


Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire. 
L'or  a  diminué  à  la  Banque  de  France  de  1.939.000 


francs;  voici  le  tableau  des  entrées  et  des  sorties  : 

Sorties:  Paris  Circulation   3.565.000 

Matières   314.000 

Total   3.879.000 

Entrées  :  Paris  Belgique   850.000 

Succursales  Circulation  294.000 

—  Autriche..  400.000 
•    —         Suisse   231.000 

—  Roumanie.  125.000 

—  Turquie...  40.000 

Total   1 . 940 . 000 

Excédent  des  sorties   1.939.000 

L'argent  a  augmenté  de  796.000. 

Entrées  :  Paris,  Circulation   1.04G.000 

Succursales,  Suisse   201.000 

Total   1.247.000 

Sorties  :  Succursales,  Circulation.  211.000 

—  Italie   200.000 

Suisse             40.000  451 . 000 

Excédent  des  entrées   796.000 

La  circulation  a  augmenté  de  98  millions  par  l'effet 
des  besoins  de  la  fin  du  mois. 


A  la  Banque  d'Allemagne,  l'encaisse  est  à  peu  près 
stationnaire,  la  circulation  a  diminué  de  37.100.000  fr. 

Le  .mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d'Angleterre  s'est 
soldé,  cette  semaine,  par  un  excédent  de  sorties  de 
15.950.000  fr.  La  circulation  ayant  rendu  5.550.000 
francs,  la  diminution  du  métal  jaune  a  été  de  10  mil- 
lions 400.000  francs. 

Voici  le  détail  des  entrées  et  des  sorties  : 
Entrées  Sorties 

22  fév.  Continent...  £     5.000  21  fév.  Argentine. .  .£  250  000 

23  »    Egypte   50.000    »    »    Rio  de  Janeiro  50.000 

»    »    Australie   7.000     »    »    Etats-Unis...  120  000 

25  »    Portugal   10.000  23   »    Roumanie          80  0U0 

26  «         »    11.000  26    »    Continent   4  000 

27    »    Etats-Unis...  200.000 

»    »    Chili   10  000 

Excédent  des  sorties.  638.000    »    »    Bombay   7.000 

Total  égal  £  '721.000      Total  des  sorties.  £  721.000 

La  Banque  d' Autriche-Hongrie  a  recula  somme  re- 
lativement considérable  de  16.000.000  de  francs  d'or  ; 
c'est  la  continuation  des  opérations  de  la  Val  u  ta  qui 
amène  :e  métal.  L'argent  reste  à  peu  près  stationnaire, 
il  en  est  de  même  de  la  circulation. 

Aucun  changement  à  la  Banque  de  Belgique  qu'une 
diminution  de  9  millions  dans  la  circulation. 

A  la  Banque  d'Espagne,  il  y  a  une  nouvelle  entrée 
de  3.l0O.O0Ofr.  d'argent,  les  billets  ont  diminué  de 
9.300.000  fr. 

Le  bilan  de  la  Banque  d'Italie  porte  la  trace  des  opé- 
rations de  trésorerie  dont  elle  vient  d'être  chargée.  Le 
compte  courant  du  Trésor  a  augmenté  de  50.106Î00Ô  fr. 


C'est  probablement  la  cause  de  l'augmentation  de 
8.700.000  fr.  que  nous  relevons  dans  l'encaisse-or,  de 
celle  de  6.700.000  fr.  de  l'eiicaisse-argent  et  de  la  dimi- 
nution de  22.600.000  IV.  dans  la  circulation. 

A  la  Banque  de  Naples  et  à  la  Banque  de  .Sicile,  il 
n'y  a  que  des  modifications  sans  intérêt. 

La  Banque  de  Roumanie  a  re-a^nè  300.000  fr.  d'or, 
ce  résultat  est  assez  appréciable  dans  les  circonstances 
présentes. 

Les  autres  Banques  ne  donnent  lieu  à  aucune  obser- 
vation. 

On  remarquera  que  les  encaisses  cumulées  des  Ban- 
ques européennes  ont  dépassé  le  chiffre  de  tO  milliards, 
c'est  la  première  fois  que  l'on  voit  pareil  chiffre.  Cette 
pléthore,  qui  est  le  fait  de  quatre  ou  cinq  Ranques 
seulement,  est  le  résultat  de  la  mauvaise  politique 
financière  d'un  grand  nombre  de  pays,  et  il  n'y  a  lieu 
pour  personne  de  s'en  réjouir. 


LA   SITUATION  MONÉTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieuse  à  New-York 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 


du  2  depuis  du  2  depuis 

Oh             ,au9févr.  le  i"janv.  au  9  févr.  Iel"janv. 

Grande-Bretagne        »  8.008.800  4.400  92.304 

France                      »  11.916.400  »  3bl[  436 

Allemagne                  »  5.772.036  »  » 

Autres  pays....        87.281  914.521  18.825  90  828 


Total  1895...  87.281  26.611.757  23.225  540  568 

—  1894...  736.815  2.394.363  109  778  711850 

—  1893. . .  3 . 319 . 762  18 . 064 . 272  28 . 832  123 . 896 
ARGENT 

Grande-Bretagne  613.900  3.441.680  »  39  684 

France   »  »  1900  1.900 

Allemagne   »  4.098  »  1.38c 

Autres  pays ... .  »  46.006  16.228  136 ! 408 


Total  1895...       613.900   3.491.784        18.128      179  372 

—  1894...       852.759   5.125.858         2.000      119  069 

—  1893...       729.453   3.525.937      147.476  410.683 

Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 

1894   24  févr..      97.900.000  dollars 

1895    9  févr..       82.300.000  — 

1895   16  févr..      81.400  000  — 

1895    23  févr..      74.400.000  — 


Les  exportations  d'or  se  sont  arrêtées  par  suite  de 
l'emprunt,  il  est  probable  qu'elles  reprendront  dans  peu 
de  mois,  car  il  est  meilleur  marché  de  prendre  de  l'or 
dans  le  Trésor  des  Etats  que  d'en  demander  à  la  Ban- 
que d'Angleterre,  à  laquelle  on  est  obligé  de  donner  du 
papier  qui  supporte  un  escompte  de  2  0/0. 

Pour  le  moment  la  réserve  d'or  est  de  70  millions-  de 
dollars  et  il  a  été  versé  5  millions  de  dollars  dans  les 
Banques  désignées  par  le  Trésor.  Le  Syndicat  des 
souscripteurs  de  l'emprunt  continuera  à  verser  de  l'or 
jusqu'à  ce  que  la  réserve  soit  portée  à  115  millions  de 
dollars. 


CHRONIQUE  MONÉTAIRE 


Le  Bimétallisme  en  Angleterre 

Les  monométallistes-or  français,  et  notamment  notre 
excellent  confrère  le  Temps',  se  sont  trop  hâtés  de 
triompher  des  déclarations  que  Sir  William  Ilarcourt  a 
faites  à  la  Chambre  des  Communes,  au  cours  de  la  dis- 
cussion de  la  proposition  de  M.  Everett,  ainsi  conçue  : 

«  La  Chambre  considère  avec  une  grande  appréhen- 
sion les  constantes  fluctuations  et  la  divergence  crois- 
sante dans  la  valeur  relative  de  l'or  et  de  l'argent  ;  elle 
s'associe  de  tout  cœur  aux  opinions  émises  par  le  Gou- 
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vernemenf  de  la  France  et  par  le  Gouvernement  et  le 
Parlement  de  l'Allemagne,  en  ce  qui  touche  aux  maux 
si  graves  qui  en  résultent.  En  conséquence,  exprime 
au'Gouvernement  de  Sa  Majesté  son  désir  de  coopérer 
avec  les  autres  puissances  à  une  Conférence  internatio- 
nale tendant  à  examiner  les  mesures  qui  peuvent  être 
prises  pour  écarter  ou  atténuer  ces  maux.  » 

Voilà  la  proposition  votée  à  l'unanimité.  Il  est  main- 
tenant nécessaire  de  la  rapprocher  des  opinions  émises 
par  les  Gouvernements  français  et   allemand  aux- 

3uelles  la  proposition  associe  de  tout  cœur  la  Chambre 
es  Communes  : 

M.  Ribot,  ministre,  des  finances  et  président  dit  Conseil 

des  ministres  français  :  (séance  du  2  février  1895)  «  Il  y 

a  eu,  depuis  vingt  ans,  bien  des  causes  qui  ont  contribué  à 
faire'  baisser,  d'une  façon  générale,  le  prix  de  toutes  les  mar- 
chandises qui  se  vendent  en  grandes  quantités,  et  notam- 
ment des  produits  agricoles.  Mais,  pour  moi,  il  est  évident 
que  l'abandon  du  bimétallisme,  coïncidant  avec  ces  causes 
générales,  a  précipité  la  crise  et  lui  a  donné  un  caractère 
bien  plus  grave.  (Très  bien!  très  bien!) 

«.La  solution,  je  ne  rapporterai  pas  immédiatement.  M.  Fou- 
geirol  a  trop  étudié  cette  question  pour  ne  pas  savoir  que  la 
solutionne  peut  pas  être  donnée  par  un  seul  pays.  11  vous  a 
dit.  tout  à  l'beure,  que  ce  n'est  pas  la  France  seule  qui  souffre 
de  'l'abandon  de  la  frappe  de  l'argent  :  e'est  exact,  et  nous  ne 
pouvons  résoudre  la  question  que  par  une  entente  avec  les 
grandes  nations  voisines,  car,  si  nous  essayions  de  la  ré- 
soudre seuls,  c'est  nous  qui  payerions  tous  les  frais  delà  so-  " 
lution.  » 

Comte  de  Posadowski  (Secrétaire  d'Etat  du  Trésor  de 
l'Empire)  (séance  du  16  lévrier  1895).  «  Les  monométalhstes- 
or  ont  reconnu  eux-mêmes  que  la  baisse  du  prix  de  l'argent 
a  une  influence  désastreuse  sur  nos  industries  nationales.  En 
outre,  nos  exploitations  de  mines  d'argent  sont  en  partie 
ruinées» 

«  Le  doute  qui  est  entré  dans  les  esprits,  quant  à  l'effica- 
cité de  l'étalon-or,  a  provoqué  un  puissant  mouvement  dans 
d'autres  pays  ;  le  chef  d'un  Gouvernement  étranger  a  préco- 
nisé, dans  un  récent  discours,  le  retour  au  bimétallisme,  et  a 
déclaré  que,  s'il  n'a  pas  encore  eu  lieu,  la  faute  en  est  à  l'Al- 
lemagne. D'autre  part,  les  représentants  des  divers  partis  de- 
mandent la  réunion  d'une  Conférence  internationale. 

«  On  ne  peut  donc  pas  repousser  la  motion  présentée  au 
Reichstag.  La  question  monétaire  est  complexe  :  sa  solution 
procurera  les  plus  grands  avantages  aux  agriculteurs  alle- 
mands. [Très  bien!  très  bien!  à  droite.)  » 

Donc,  nous  sommes  en  face  d'une  situation  bien 
nette  :  la  Chambre  des  Communes  s'est  associée  de 
tout  cœur  aux  opinions  émises  par  les  Gouverne- 
ments français  et  allemand  et  les  déclarations  de 
Sir  William  "  I larcourt  —  qui  ne  nous  ont  nullement 
surpris  car  nous  connaissons  à  merveille  l'opinion  du 
Cabinet  anglais  actuel  —  n'en  dénaturent  point  la 
portée,  ainsi  d'ailleurs  que  l'a  si  judicieusement  fait  re- 
marquer M.  Courtney,  qui  a  parlé  après  lui. 

En  France,  les  agences  télégraphiques  n'ont  donné 
qu'un  résumé  très  incomplet  des  arguments  développés 
par  le  Chancelier  de  l'Echiquier;  elles  ont  laissé  dans 
l'ombre  les  parties  essentielles  de  ces  déclarations  et 
les  remarquables  discours  prononcés  par  MM.  Everett, 
Chaplin,  Lloyd,  Meysey-Thomson  et  Courtney. 

Nous  engageons  vivement  nos  confrères  à  lire  le 
compte  rendu  détaillé  de  cette  grande  discussion,  et  ils 
pourront  alors  se  rendre  compte  des  progrès  extraor- 
dinaires réalisés  par  l'idée  du  bimétallisme  internatio- 
nal à  la  Chambre  des  Communes,  où  le  régime  de 
l'étalon-or  ne  comptait,  il  y  a  dix  ans  à  peine,  que  des 
partisans  convaincus.  . 

Au  surplus  le  débat  du  27  février  a  produit  une 
grande  impression  sur  l'opinion  publique  à  Londres. 
Voici,  à  ce  propos,  les  télégramme  et  lettre  qui  nous 
ont  été  adressés  : 

Télégramme  i/e  la  Lif/ue  bimétallique  anglaise 
«  Economiste  Européen  »,  Paris 

«  Londres,  27,  6  h«  57  soir. 

«  La  Chambre  des  Communes  a  adopté  à  l'unanimité  notre 
o  résolution;  c'est  là  une  grande  victoire  dont  les  effets  se  font 
«  déjà  sentir  dans  la  Cité  et  qui  modifie  l'attitude  de  la  presse. 

«  Le  Secrétaire  général  de  la  Ligue 
«  bimétallique  anglaise, 
«  Mac-Niel.  »  - 


Londres,  27  février  1895. 

Cher  Monsieur  Théry, 

Nous  avons  été  enchantés  de  constater  le  succès  de  votre 
réunion  en  ce  qui  concerne  la  formation  de  votre  Ligue,  et  je 
n'ai  pas  besoin  de  vous  dire  combien  nous  nous  réjouissons 
du  grand  mouvement  que  vous  avez  provoqué  en  France. 

Je  vous  confirme  mon  télégramme  relatif  au  succès  que 
nous  avons  remporte  à  la  Chambre  des  Communes.  Nous 
eussions  certainement  fait  voter  la  résolution  même  si  le  Gou- 
vernement s'y  était  opposé.  Je  vous  envoie  le  Times  et  le 
Standard;  vous  verrez,  d'après  les  articles  de  fond,  que  s'ils 
ne  sont  pas  entièrement  ralliés,  ils  font  de  grandes  et  sé- 
rieuses concessions. 

Notre  victoire  d'hier  soir  a  déjà  produit  son  effet  sur  l'opi- 
nion publique  dans  la  Cité  de  Londres.  Vraiment,  toutes  nos 
prévisions  se  réalisent  d'une  façon  remarquable. 

Nous  devons  avancer  avec  prudence  et  fermeté;  en  ne 
nous  appuyant  que  sur  les  véritables  intérêts  de  nos  deux 
pays,  nous  ne  pourrons  manquer  d'arriver  à  un  accord  bimé- 
tallique international. 

L'attitude  de  la  France  et  le  fort  courant  bimétallique  qui 
s'y  manifeste,  —  toutes  choses  dont  nous  sommes  redevables 
en  si  grande  partie  à  vos  travaux  —  ont  puissamment  aide 
notre  cause  devant  le  Parlement.  Aussi,  tout  en  nous  félicitant, 
nous-mêmes  et  vous,  en  votre  qualité  dé  frère  en  bimétal- 
lisme, de  ce  résultat,  nous  nous  empressons  de  vous  exprimer 
notre  sincère  gratitude  pour  l'appui  que  vous  nous  avez 
donné,  en  vue  de  ce  grand  effort. 

Votre  dévoué, 

Le  Secrétaire  général  de  la  Ligue 
bimétallique  anglaise, 
Henry  Mac-Niel. 

Noire  grand  confrère  d'outre-Manche,  le  Times,  hier 
encore  l'organe  officiel  des  monométallistes-or,  a  pu- 
blié, dans  son  numéro  du  27  février,  auquel  M.  Henry 
Mac-Niel  fait  allusion  dans  sa  lettre,  une  analyse  de 
la  séance  qui  prouve  combien  les  appréciations  ci- 
dessus  sont  justifiées. 

Bien  que  ne  se  ralliant  pas  au  bimétallisme,  le  Times 
constate  d'abord  la  faiblesse  de  la  résistance  opposée 
aux  arguments  des  partisans  du  double  étalon. 

«  Il  y  avait,  —  ainsi  s'exprime-t-il,  —  dans  tout  le 
discours  du  Chancelier  de  l'Echiquier,  une  note  d'in- 
quiétude, même  lorsque  son  argumentation  devenait 
très  serrée,  et  sa  conclusion  accuse  un  sentiment  qu'il 
serait  imprudent,  pour  la  presse,  d'analyser  de  trop 
près.  Si  sir  William  Harcourt  avait  été  sûr  de  sa  ma- 
jorité, il  lui  eût  été  impossible  d'admettre  que  la  motion 
de  M.  Everett  était  inoffensive,  incolore  et  qu'elle  n'en- 
gageait personne.  Comme  l'ont  observé  MM.  Forwood 
et  Courtney,  l'interprétation  qui  sera  donnée  à  l'accep- 
tation du  Gouvernement,  ne  peut  être  mise  en  doute. 
MM.  Everett  et  Chaplin  n'ont  pas  caché  leurs  opinions, 
en  présentant  la  motion,  et,  malgré  les  déclarations  de 
sir  William  Harcourt,  beaucoup  de  gens  croiront,  ici  et 
à  l'étranger,  qu'en  donnant  son  adhésion  à  une  Confé- 
rence internationale,  on  a  l'intention  de  modifier  le  ré- 
gime monétaire  dans  le  cas  où  un  accord  serait  con- 

C  «  Le  désordre  et  la  dépression  commerciale  et  finan- 
cière du  monde  seront  augmentés  par  la  prolongation 
de  la  période  d'incertitude,. . ..  » 
Et  notre  confrère  ajoute  : 

«  Les  adversaires  du  bimétallisme  ont  été  bien 
mal  représentés  par  les  membres  de  la  Chambre  des 
Communes  ne  faisant  pas  partie  du  Gouvernement.  M. 
Goschen  a  gardé  le  silence,  M.  Hoare  n'a  même  pas 
développé  son  amendement.  Nous  ne  pouvons  que  con- 
clure de  cette  timidité  témoignée  par  les  défenseurs, 
du  régime  monétaire  actuel,  qu  ils  onteraintun  échec... 
Les  bimétallistes  sont  en  droit  de  se  glorifier  d'un  suc- 
cès que  l'influence  personnelle  de  Mr  Gladstone,  sou- 
tenu par  la  puissance  de  la  discipline  du  parti  ministé- 
riel non  désorganisé  alors,  les  a  empêchés  de  remporter 
il  y  a  deux  ans.  M.  Chaplin,  ainsi  que  les  représentants 
des  intérêts  agricoles,  se  sont  alliés  aux  députés  du  Lan- 
cashire  et  aux  Anglo  Indiens  pour  demander  à  la 
Chambre  des  Communes  ce  qui  leur  avait  été  refuse 
en  1893.  » 

Comme  on  le  voit,  le  Times  est  loin  de  partager,  sur 
la  portée  des  restrictions  apportées  par  le  Chancelier 
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de  l'Echiquier,  Les  illusions  des  nnmométallistes  fran- 
çais. , . 

Quant  au  Standard,  tout  en  restant,  comme  le 
Timès,  partisan  de  l'étalon- or  pour  l'Angleterre,  il  dé- 
clare, dans  son  numéro  du  18  février,  «  qu'il  est  d  un 
intérêt  urgent  pour  le  pays  d'obtenir,  si  possible,  une 
stabilité  dans  lo  valeur  comparative  des  deux  instru- 
meats  métalliques  d'échange  ». 

«  En  tant  que  marchands  et  manufacturiers 

pour  l'exportation  —  ajoute  notre  confrère  —  notre 
prospérité  dépend  de  nos  relations  avec  les  pays  a  cir- 
culation d'argent  ;  il  est  donc  extrêmement  important 
de  trouver  le  moyen  d'éviter  les  fluctuations  qui  para- 
lysent et  qui  transforment  le  commerce,  avec  certaines 
nations,  en  un  jeu  de  spéculation.  » 

Enfin,  s'occupant  de  l'Inde,  le  Standard  constate 
que  le  Gouvernement  indien,  ayant  à  payer  chaque 
année  des  sommes  considérables  en  or  pour  les  obliga- 
tions contractées  en  Angleterre,  subit  des  pertes  énor- 
mes. «  Les  déficits  —  telle  est  la  conclusion  —  consti- 
tuent un  danger  politique  qui  pèse  lourdement  sur 
l'administration  responsable  ;  en  conséquence,  ne  se- 
rait-ce que  pour  le  salut  de  ce  vaste  Empire,  qui  cons- 
titue un  marché  si  important  et  un  domaine  si  glorieux, 
on  ferait  acte  de  sagesse  en  arrêtant,  si  possible,  la 
baisse  de  l'argent.  » 

Nous  ajouterons  que  sir  William  Harcourt  a  d  ail- 
leurs très  loyalement  reconnu  —  ce  que  nos  monomé- 
tallistes  français  s'efforcent  cependant  de  nier  —  que 
la  baisse  de  l'argent  par  rapport  à  l'or  a  occasionné  les 
perturbations  économiques  les  plus  graves  et  qu'il 
serait  désirable,  à  tous  les  points  de  vue,  qu'un  moyen 
pratique  soit  trouvé  pour  relever  et  réha  biliter  l'argent. 

Mais  il  a  ajouté  que  l'Angleterre  n'assumerait  pas  la 
responsabilité  de  cette  réhabilitation,  qu'elle  conserve- 
rait précieusement  son  système  monétaire,  qu'il  consi- 
dérait, lui,  le  Chancelier  de  l'Echiquier,  comme  le  plus 
fort  élément  de  sécurité  de  l'empire  britannique. 

La  théorie  de  sir  William  Harcourt  —  qui  person- 
nifie si  bien  l'égoïsme  britannique  —  a  fait  médiocre 
ligure  à  côté  de  l'exposé  de  la  situation  économique 
actuelle  de  l'Angleterre  présenté  par  son  honorable 
ami  M.  Chaplin  et  par  M.  Lloyd.  Et  M.  Courtney,  l'un' 
des  plus  savants  économistes  du  Royaume-Uni,  n'a 
pas  eu  grand'peine  à  établir  que  toutes  les  réticences 
et  la  mauvaise  grâce  du  Chancelier  de  l'Echiquier  ne 
donneront  pas  le  change  sur  les  conséquences  réelles 
de  la  motion  Everett,  adoptée  à  l'unanimité  par  la 
Chambre  des  Communes. 

Edmond  Théhy. 


Le  Bimétallisme  à  la  Chambre  des  Communes 

Séance  du  26  févcier  1895 

M.  Everett  dépose  la  motion  suivante  ; 

«  La  Chambre  considère,  avec  une  grande  appréhension,  les 
constantes  fluctuations  et  la  divergence  croissante  dans  la 
valeur  relative  de  l'or  et  de  l'argent  ;  elle  s'associe  de  tout 
cœur  aux  opinions  émises  par  le  Gouvernement  de  la  France 
et  par  le  Gouvernement  et  le  Parlement  de  l'Allemagne  en  ce 
qui  touche  aux  maux  si  graves  qui  en  résultent.  En  consé- 
quence elle  exprime  au  Gouvernement  de  Sa  Majesté  son  désir 
de  coopérer,  avec  les  autres  Puissances,  à  une  Conférence 
internationale  tendant  à  examiner  les  mesures  qui  peuvent 
être  prises  pour  écarter  ou  atténuer  ces  maux.  » 

Cette  question,  expose  M.  Everett,  est  aujourd'hui  la  plus 
urgente  ;  elle  a  déjà  été  signalée  comme  telle,  en  1886,  par  le 
premier  Ministre. 

Voici  les  paroles  de  lord  Rosebery  :  «Il  y  a  trois  points  que 
vous  devrez  résoudre  à  très  bref  délai.  Le  premier  et  le  plus 
important  est  celui  relatif  à  l'Irlande  ;  le  second,  et  un  des 
plus  urgents  est  relatif  à  votre  circulation  monétaire.  » 

La  Chambre  voudra  bien  se  souvenir  qu'il  y  a  quinze  jours 
à  peine,  le  premier  Ministre  de  France,  s'occupant  de  la 
question  monétaire,  a  déclaré  qu'il  était  fermement  convaincu 
que  le  moment  était  venu  de  prendre  des  mesures,  de  concert 
avec  les  autres  nations,  en  vue  d'atténuer  les  maux  dont 
souffrent  les  différents  pays  ;  depuis,  le  Chancelier  impérial 
d'Allemagne  a  exprimé  l'espoir  de  voir  l'Allemagne  prendre 
les  mesures  nécessaires  afin  d'examiner,  avec  les  autres  na 
fions,  ce  qu'il  y  avait  lieu  de  faire  dans  l'espèce.  A  une  ma- 
jorité de  deux  tiers,  le  Parlement  allemand  a  adopté  une  ré- 


solution tendant  a  ce  qu'on  s'occupât  do  la  réintégration  de 
l'argent  dans  son  ancienne  fonction. 

A  aucune*  époque,  lo  monde  ne  s'est  intéressé  aune  praa 
grande  question.  De  l'avis  de  beaucoup  de  personnes,  la  dt- 
vergence  de  l'or  et  de  l'argent  a  amené  les  grandes  perturba- 
tions financières  de  l'Inde,  la  baisse  extraordinaire  des  prix  ; 
elle  a  provoqué  une  calamité  e1  une  misère  énorme  en  mi* 
nanf  nombre  'le  gens,  et,  indépendamment  de  ses  effets  sur 
l'agriculture,  elle  ébranle  l'ordre  établi  en  ce  pays,  en  attei- 
gnant dans  des  proportions  inconnues  jusqu'ici,  les  revenus 
de  la  terre.  Elle  est  l'origine  de  la  baisse  énorme  de  la  va- 
leur des  propriétés  dans  ces  vingt  dernières  années,  baisse 
qui  équivaut  au  montant  de  la  Dette  nationale.  Des  proprié- 
taires de  lilatures  de  coton,  d'établissements  métallurgiques 
et  autres  industries  similaires  affirment  qu'ils  oui  éprouve 
les  mêmes  pertes. 

Celte  question  a  donné  naissance  au  mouvement  agraire  et 
antisémite  en  Allemagne,  aux  faillites  des  Banques  austra- 
liennes, à  l'accumulation,  dans  les  Banques,  des  capitaux 
sans  emploi  et  à  la  baisse  du  taux  de  l'intérêt. 

Les  solutions  contraires  proposées  pour  la  question  moné- 
taire sont,  en  elles-mêmes,  très  claires  et  très  simples.  Les 
bimétatlistes  demandent  que  l'étalon  monétaire  du  monde 
soit  libre:  les  monomôtalhstes  désirent  qu'il  soit  restreint. 
Les  Umètallistes  déclarent  que  les  monnaies  d'or  et  d  argent 
sont  également  bonnes  et  que,  plus  elles  sont  abondâmes, 
meilleur  cela  est  pour  les  peuples.  Les  monometal  istes  ré- 
pondent que  les  monnaies  d'or  suffisent,  et  que  les  mon- 
naies d'argent  étant  trop  abondantes,  il  faut  en  restreindre 
le  nombre.  ,     ,.„,  ,  ,        .  , 

Il  y  a,  entre  les  deux  métaux,  des  différences  et  des  points 
de  ressemblance.  Ils  diffèrent  en  couleur,  mais  tous  deux 
sont  extrêmement  rares  et  grandement  estimes  ;  dans  beau- 
coup de  cas,  on  les  trouve  réunis.  Tous  deux  sont,  pour  ainsi 
dire  également  indestructibles,  mais  ils  sont  facilement  divi- 
sibles et  ne  peuvent  être  produits  au  gré  des  hommes.  En 
movenne,  le  coût  de  leur  production  dépasse  leur  valeur 
quand  ils  ont  été  produits. 

Le  premier  rapport  de  valeur  entre  1  argent  et  lor  a  ete  de 
13  à  1.  Depuis  Jules  César  jusqu'à  la  prise  de  Constantino- 
ple  le  rapport  est  tombé  à  environ  11  à  1.  Apres  la  découverte 
de  'l'Amérique,  le  rapport  s'est  élevé  et,  pendant  les  deux 
cents  ans  antérieurs  à  1873,  il  s'est  maintenu  a  lo  1/2  pour  1. 
Depuis  les  vingt,  dernières  années,  il  s  est  produit,  clans  le 
rapport  une  variation  sans  précédent  dans  1  histoire  de  1  hu- 
manité. Ce  rapport,  qui  avait  existé  pendant  200  ans  et  qui 
avait  relativement  peu  varié  pendant  les  2.000  années  anté- 
rieures, a  passé  de  15  1/2  pour  1,  à  34  pour  1.  L  écart  entre 
les  deux  métaux  a  été,  en  une  seule  année,  plus  considérante 
que  pendant  les  siècles  passés.  ,  . 

Ouelle  est  l'explication  de  ce  phénomène  extraordinane, 
dont  les  effets  ont  été  désastreux?  Nous  pouvons  la  donner 
au  moven  de  quantités.  La  masse  d'or  en  lingots  et  en  mon- 
naies existant  dans  le  monde  en  1873  a  été  évaluée  a  700  mil- 
lions de  livres  sterling,  et  la  masse  d'argent  en  lingots  et  en 
monnaies  —  donnant  un  rapport  de  15  1/2  pour  1  —  a  ete 
évaluée  à  «50  millions  de  livres  sterling  environ.  On  pourrait 
croire  que  la  production  des  vingt  dernières  années  a  altère 
cette  proportion.  ...  ,  -h-„„. 

De  187a  à  i8y4,  la  production  de  l'or  a  ete  de  51u i  millions 
de  livres  sterling  et  celle  de  l'argent  de  535  imitions  de  liv.  st., 
si  nous  additionnons  ces  chiffres  aux  premiers,  nous  trou- 
vons que  le  total  de  l'or,  en  lingots  et  en  monnaies,  s  eleve  a 
1  milliard  215  millions  de  livres  sterling  environ,  et  le  total 
de  l'argent,  en  lingots  et  en  monnaies  —  donnant  un  rapport 
de  15  1/2  à  1  —  à  1  milliard  185  millions  de  livres  sterling. 

Tous  ceux  qui  ont  étudié  la  question  savent  que  la  varia- 
tion du  rapport  a  été  l'œuvre  de  la  législation  en  Europe.  L,e 
fait  a  été  constaté  par  un  Comité  nommé  par  le  Parlement 
des  Etats-Unis.  Un  Comité  nommé  par  la  Chambre  des  Com- 
munes, en  187(1,  a  conclu  de  même.  Entin,  la  Commission 
pour  l'or  et  l'argent  est  arrivée  à  une  conclusion  identique. 

La  perturbation  a  été  amenée  par  la  législation  dirigée 
contre  l'argent  dans  le  but  de  lui  enlever  la  fonction  qu  U 
remplissait  depuis  les  temps  préhistoriques  La  dépréciation 
de  l'argent  et  la  différence  de  valeur  entre  lor  et  1  argent  ont 
été  provoquées  artificiellement  au  moyen  d  une  législation 
hostile  au  métal  blanc.  C'est  l'Angleterre  qui  a  commence  en 
1816  A  la  suite  d'une  courte  discussion  dans  les  deux  Ltiam- 
bres  l'ancien  étalon  monétaire  de  l'Angleterre,  c  est-u-clire 
l'argent,  a  été  converti  en  or,  et  le  métal  blanc,  ne  remplis- 
sant plus  le  rôle  d'étalon  monétaire,  ne  fut  plus  admis  a  la 
frappe  parallèlement  avec  l'or. 

L'orateur  supplie  le  Chancelier  de  l'Echiquier  d  employer 
son  influence,  en  coopération  avec  les  autres  nations,  a.  ra- 
mener la  situation  plus  prospère  qui  existait  quand  les  deux 
métaux  jouissaient  d'un  rapport  commun  et  restaient  a  la 
libre  disposition  de  l'humanité.  (Applaudissements). 

M.  Chaplin,  appuvant  la  motion,  insiste  sur  ce  point  que 
les  fluctuations  constantes  et  l'écart  croissant  entre  la  valeur 
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relative  des  métaux  piécîeu*  engendrent  un  grand  nombre 
de  maux  d  une  extrême  gravité.  Le  Gouvernement  français 
le  Gouvernement  êt  le  Parlement  allemands  ont  exprimé  les 
mêmes  vues.  Quels  sont  les  maux  dont  on  se  plaint  ?  Le  pré- 
cèdent orateur  en  a  éyuraéré  quelques-uns,  mais  il  convient 
d  appeler  1  attention  de  la  Chambre  sur  d'autres 

Examinons  le  commerce  du  inonde  entre  les  pays  à  étalon 
d  or,  d  une  part,  et  les  pays  à  étalon  d'argent,  de  l'autre  Le 
volume  de  ce  commerce  se  traduit  par  des  centaines  de 'mil- 
lions, et  iln  est  pas  un  homme  versé  dans  les  affaires  qui 
-•onleslera  que,  par  suite  des  fluctuations  constantes  de  là 
valeur  de  1  argent,  le  commerce  ne  soit  aujourd'hui  autre 
chose  qu  une  spéculation  de  change.  Cette  situation  suffit 
pour  attirer  sur  la  motion  déposée  la  bienveillante  attention 
île  la  Chambre.  Les  moulants  énormes  de  ce  commerce  n'ont 
rien  qui  puisse  surprendre  si  ou  considère  que  le  tiers  de  la 
population  étant,  il  est  vrai,  au  régime  de  l'or,  les  deux  au- 
iivs  tiers  continuent  à  se  servir  de  l'argent.  Depuis  un  ou 
deux  ans,  les  monomélallistes  les  plus  connus  de  ce  pavsont 
déclare  qu  il  ne  résulterait  pas  de  maux  pour  le  monde  si 
1  argent  cessait  d  être  employé  comme  étalon.  L'orateur  ne 
veut  pas  qualifier  cette  opinion  comme  elle  mériterait  d'être 
qualifiée,  mais  il  examine  la  question  à  un  autre  point  de  vue. 

Quelle  esl  la  véritable  cause  des  difficultés  financières  de 
llnde?  Le  Secrétaire  d'Etat  de  l'Inde  a  déclaré  à  la  Chambre 
il  y  a  trois  jours  seulement,  que  ces  difficultés  provenaient 
de  la  baisse  constante  .les  prix,  et  que  la  baisse  elle-même 
était  due  uniquement  à  la  divergence  entre  l'or  et  l'argent 
Depuis  des  années,  le  Gouvernement  de  l'Inde  supplie  le 
Gouvernement  britannique  de  faire  quelque  chose  pour  la 
réhabilitation  de  l'argent.  Mais  le  Gouvernement  britannique 
a  suivi  une  voie  opposée  en  frappant  à  coups  redoublés  sur 
1  argent.  lia  ferme  les  Hôtels  des  monnaies  del'Inde  enlevant 
ainsi  a  l  argent  un  de  ses  derniers  grands  marchés  :'puis  il  a 
impose  des  droits  d'importation  à  l'argent  en  laissant  l'entrée 
libre  a  l'or.  Par  celte  action  délibérée,  il  a  aggravé  la  baisse 
du  change,  ei  aujourd'hui  il  veut  parer  aux  difficultés  qui  en 
résultent  en  frappant  d'une  taxe  d'importation  aux  Indes  les 
produits  de  la  malheureuse  industrie  du  Lancashire  Le  Gou- 
vernement espérait  écarter  ainsi  les  difficultés  qu'il  a  créées 
lui-même.  Ces  considérations  ont  incité  l'orateur  à  voter  l'au- 
tre jour,  en  faveur  d'une  motion  de  protestation  contre  le 
système  financier  du  Gouvernement  de  Sa  Majesté  à  l'égard 
de  1  Inde.  Le  Secrétaire  d'Etat  (M.  Fowler)  a  donné  des  chif- 
onS,  t0Œr S  n'];,li.Y-'»™t  aux  pertes  du  change  subies  en 
18J4  et  1895,  mais  il  y  a  une  démonstration  encore  plus  frap- 
pante. 1  1 

L'orateur  a  demandé  l'autre  jour  quelle  était  la  perte  totale 
du  change  subie  par  l'Inde  depuis  vingt  années;  elle  s'élève 
d  après  la  réponse  qu'on  lui  a  faite,  à  5  millions  de  roupies 
multiplies  par  20  années.  En  prenant  l'ancien  taux  delà  rou- 
pie, c'est  là  une  perte  de  100  millions  de  livres  sterling  qu'il 
a  fallu  récupérer  au  moyen  de  taxes  supplémentaires  impo- 
sées aux  habitants  de  l'Inde  auxquels  on  a  toujours  témoigné 
une  si  grande  sollicitude.  (Très  bien!  Très  bien!) 

Le  Ghancelieb  m  I'Echiquier  dit  que  l'orateur  se  méprend 
sur  la  valeur  des  mois  «  perles  au  change  »,  car  il  ne  tient  pas 
compte  (les  bénéfices  réalisés  d'autrepart,  grâce  à  la  baisse  de 
la  roupie.  Son  argumentation  a  donc  besoin  d'être  corrigée 

M.  Chaplin  repond  qu'il  laissera  au  Chancelier  le  soin  'de 
démontrer  si  la  perte  a  été  de  100,  de  70  ou  de  50  millions.  Il 
n  en  est  pas  moins  certain  qu'une  perte  énorme  s'est  produite 
en  raison  de  la  divergence  entre  l'or  et  l'argent.  La  grande 
industrie  textile  du  Nord  de  l'Angleterre  n'a  pas  été  atteinte 
seulement  par  les  recenls  droits  sur  les  cotons. 

L'industrie  colonnière  est  épuisée  par  la  baisse  du  change, 
oui  agit  comme  droit  protecteur  contre  les  marchandises  expé- 
diées d  Angleterre  en  Extrême-Orient,  en  procurant  aux  in- 
dustriels orientaux  un  immense  avantage  sur  leurs  concur- 
rents occidentaux. 

En  ce  qui  concerne  la  culLure  du  blé  dans  ce  pays,  personne 
na  réfute  la  démonstration  que  l'orateur  a  faite  l'autre  jour 
a  savoir  que  la  diminution  de  la  production  du  blé  dans  lé 
monde  a  (oincidé  avec  une  forte  baisse  des  prix. 

A  quoi  attribuer  ce  phénomène?  Sans  aucun  doute,  dans 
une  large  mesure,  à  la  baisse  du  change  résultant  de  la  diver- 
gence des  deux  métaux  précieux.  L'Inde  est  un  de  nos  con- 
currents pour  la  culture  du  blé  et  elle  jouit,  en  cela,  d'avan- 
tages spéciaux.  Un  souverain  anglais  se  convertit  aujourd'hui 
en  20  roupies,  alors  que,  jadis,  il  n'en  valait  que  10  ;  et  bien 
que  en  Angleterre,  le  prix  du  blé  soit  tombé  de  40  shill,  à  20 
ShUl.  par  quarter,  le  producteur  indien  continue  à  recevoir 
M  roupies  pour  un  ijunrter  de  son  blé.  On  sait  qu'il  y  a  eu 
peu  ou  point  de  changements  dans  les  prix  del'Inde;  par 
conséquent,  1rs  20  roupies  que  reçoit  le  producteur  indien  lui 
procurent  aujourd'hui  autant  de  bénéfices  qu'autrefois.  Il  peut 
acheter,  dans  l'Inde,  autant  qu'autrefois  et  obtient,  pour  son 
blé,  un  prix  en  or  qui  ruinerait  le  producteur  anglais.  Le 
membre  de  la  Chambre  qui  insistai  t  sur  le  danger,  pour  un 
pays  comme  l'Angleterre,  de  dépendre  de  l'étranger  en  ce  qui 


concerne  le  principal  produit  d'alimentation,  se  joindra  cer- 
amement  a  1  orateur  pour  attirer  l'attention  du  Parlement  sur 
les  faits  signales.  Le  Chancelier  de  l'Echiquier  a  cru  " 
suffisamment  repondu  en  accusant  son  ami  de  retomber  dans 
les  doctrines  protectionnistes  d'il  y  a  trente  ans.  L'orateur  Le 
s  explique  pas  l'attitude  du  Chancelier,  car  il  semble  que  les 
prophéties  protectionnistes  formulées  il  y  a  trente  ans  soient 
sur  le  point  de  se  réaliser.  (Très  bien  !  très  bien  ') 

On  a  souvent  demandé  :  comment  les  fluctuations  dans  la 
valeur  relative  de  1  or  et  de  l'argent  se  produisent  et  quelle 
est  la  cause  de  la  divergence  ?  Elle  ne  se  produisait  pas  autre- 
fois. Notre  commerce  avec  l'Orient  se  faisait  jadis  sans  tous 
ces  obstacles  ;  nous  n'avions  aucune  difficulté  avec  la  roupie  • 
on  ne  se  plaignait  pas,  dans  le  Lancashire,  de  la  baisse  du 
change  et  les  producteurs  de  blé  se  déclaraient  satisfaits 

Quelle  est  la  cause  de  tout  cela?  Est-ce  l'accroissement  con- 
sidérable des  stocks  d'argent?  Est-ce  une  plus  grande  varia- 
tion des  productions  respectives  des  deux  métaux  précieux? 
C  est  la  un  motif  qu  on  a  invoqué  communément,  mais  il  n'en 
est  pas  de  plus  faux.  ' 

Quiconque  prendra  la  peine  d'étudier  les  statistiques,  consta- 
tera que  les  variations  dans  la  production  des  métaux  ont  été 
infiniment  plus  grandes  pendant  les  années  antérieures  à  1873 
ou  les  valeurs  relatives  sont  restées  stables,  que  depuis  Con- 
sequemment,  les  fluctuations  ne  peuvent  être  imputées  à  la 
production  ;  il  faut  les  attribuer  aux  grands  changements 
introduits,  depuis  20  ans,  dans  les  lois  monétaires  aux  Etats- 
Unis  et  dans  une  demi-douzaine  de  pavs  du  Continent. 
Avant  ces  changements,  tout  l'or  et  tout  l'argent  du  monde 
constituait,  pour  ainsi  dire,  une  monnaie  potentielle  ■  on  pou- 
vait en  porter  des  quantitées  illimitées  aux  Hôtels  des  mon- 
naies. Ceux-ci  étaient  tenus  de  les  accepter  et  de  les  convertir 
en  monnaie  légale  à  un  taux  fixé  par  once.  Toute  cette  mon- 
naie se  déversait  dans  la  circulation  en  augmentant  d'autant 
le  volume  de  la  monnaie  dans  le  monde.  La  loi  avait  un  dou- 
ble effet  qu  il  convient  de  signaler. 

L'abord,  à  cette  époque,  la  population,  le  commerce,  les 
marchandises  et  les  demandes  de  monnaies  croissaient  égale- 
ment, mais  l'accroissement  du  volume  de  la  monnaie  dû  à 
la  production  constante  des  deux  métaux,  suffisaiL  tout  juste 
pour  satisfaire  à  l'accroissement  des  demandes  et  pour  main- 
tenir la  stabilité  dans  le  niveau  général  des  prix. 

Ensuite,  les  deux  métaux  restaient  fixes,  dans  la  pratique, 
car  il  ne  serait  venu  à  l'idée  de  personne  d'accepter,  pour 
1  un  ou  l'autre  un  prix  inférieur  à  celui  qu'on  pouvait  obtenir 
aux  Hôtels  des  monnaies. 

Mais  les  circonstances  sont  malheureusement  modifiées 
Les  Hôtels  des  monnaies,  fermés  à  la  frappe  de  l'argent,  sont 
restes  ouverts  à  l'or;  et  l'argent,  perdant  nos  grands  marchés, 
tomba  aussitôt  et  tomba  constamment,  sinon  toujours  rapi- 
dement, jusqu'en  1893.  Qu'arriva-t-il?  Cette  même  année  le 
Gouvernement  anglais  porta  encore  un  coup  mortel  à  l'ar- 
gent: il  ferma  les  Hôtels  des  monnaies  indiens,  le  principal 
marche  restant,  et  l'effet  de  cette  mesure  fut  immédiat  L'ar- 
gent tomba  de  8  d.  par  once  en  une  semaine  —  fait  sans  pré- 
cédent dans  l'histoire  —  et  il  n'y  a  aucune  raison  pour  que 
ce  métal,  qui  constitue  encore  l'étalon  des  deux  tiers  de  la 
population  du  monde,  ne  descende  au  rang  d'une  marchandise 
ordinaire. 

Mais  l'argent  n'a  pas  été  seul  à  souffrir  du  changement  mo- 
nétaire. Les  prix  do  toutes  choses  furent  atteints  et  tombèrent, 
eu  général,  au-dessous  du  niveau  le  plus  bas. 
.  .  Sur  ce  point,  l'orateur  craint  de  perdre  son  temps  en  fai- 
sant appel  au  Chancelier  de  l'Echiquier,  qui  a  toujours  été 
l'adversaire  des  idées  des  bimétallistes. 

Il  considère  que  le  Chancelier  de  l'Eehiquier  n'a  jamais 
accordé  à  la  question  une  attention  sérieuse,  car  il  a  pré- 
tendu que  les  nations  étrangères  étaient  absolument  opposées 
à  de  nouvelles  conférences  ou  à  des  échanges  de  vues.  Cepen- 
dant le  Chancelier  doit  bien  admettre  aujourd'hui  —  en  raison 
des  opinions  exprimées  en  France  et  en  Allemagne  —  qu'il 
s'était  trompé  à  l'égard  de  ces  pays.  Il  doit  commencer  à 
croire  qu'il  y  a  quelque  chose  de  sérieux  au  fond  des  théories 
bimétallistes  et  que,  après  les  grands  changements  moné- 
taires qui  se  sont  produits  sur  le  Continent  depuis  vingt 
ans  —  changements  qui  ont  contribué,  dans  une  si  large 
mesure,  à  la  baisse  des  prix  —  il  serait  possible  d'arrêter 
cette  baisse  si  on  laissait  agir  les  bimétallistes.  en  admettant 
même  qu'ils  ne  puissent  pas  produire  un  mouvement  en  sens 
inverse. 

Mais  cela  ne  conviendrait  pas  au  Chancelier  de  l'Echiquier. 
L'agriculture  peut  être  ruinée;  '  la  Chambre  a  entendu,  à  ce 
propos,  ses  récentes  déclarations.  L  industrie  métallurgique 
peut  être  déprimée  ;  les  filatures  du  Lancashire  peuvent  être 
fermées;  des  milliers  de  travailleurs  peuvent  rester  sans 
emploi  pas  suite  de  la  baisse  constante  des  prix.  Qu'im- 
porle?  Le  Chancelier  de  l'Echiquier  a  dit:  «  Laissez  baisser 
les  prix  ;  plus  ils  baisseront,  mieux  cola  vaudra  ;  je  ne  désire 
pas  les  voir  remonter.  »  Telle  a  été  la  réponse  du  Chancelier 
à  l'appel  adressé  par  les  industries  ruinées,  et  on  n'a  jamais 
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entendu  i\  la  Chambre  des  Communes  un  Ministre  anglais 
formuler  une  déclaration  plus  cruelle  el  plus  égoïste.  (Très 
lut'» .'  très  bien  .'i 

11  y  a,  dans  eeite  Chambre,  des  membres  hostiles  eu  prin- 
cipe à  tout  ce  qui  pourrait  menacer  l'existence  de  l'étalon-or 
en  ce  pays.  L'orateur  respecte  leurs  idées,  mais  la  motion 
présentée  ne  comporte  aucune  décision  dans  ce  sens.  Mme- 
tullistc  convaincu,  il  estime  qu'il  y  a  beaucoup  de  voies  et 
moyens  à  suivre  pour  généialiser  l'emploi  de  l'argent;  ce 
n'est  pas  le  moment  de  les  discuter  ici,  niais  on  les  exami- 
nera dans  une  conférence. 

La  Chambre  ne  doit  pas  oublier  q,u'il  y  a  un  grand  em- 
pire oriental  a  coté  d'un  grand  empire  occidental.  L'orateur 
ne  \oit  pas  pourquoi,  en  ce  qui  concerne  l'empire  oriental, 
on  ne  pourrait  pas  conclure  avec  les  autres  puissances  un 
accord  relatif  à  la  réouverture  des  Hôtels  des  monnaies  de 
l'Inde  à  la  frappe  de  l'argent,  à  la  condition  que  ces  puis- 
sances fassent  de  même;  on  prendrait,  simultanément,  toutes 
mesures  tendant  à  faciliter  et  à  augmenter  l'usage  de  l'argent 
en  Angleterre.  Le  Secrétaire  d'Etat  de  l'Inde  accepterait  avec 
empressement  une  combinaison  de  ce  genre  qui  serait  acceptée 
par  les  bimétallïstes  de  la  Chambre,  et  qui  ne  pourrait  frois- 
ser le  monométalUste  anglais  le  plus  convaincu.  (Très 
bien  !  très  bien  !) 

En  fermant  les  Hôtels  des  monnaies  de  l'Inde,  on  a  voulu 
raréfier  La  roupie  :  mais,  en  augmentant  artificiellement  la 
valeur  de  la  roupie  on  a  amené  une  baisse  de  toutes  choses 
mesurées  en  roupies. 

Les  partisans  de  la  motion  ont  aujourd'hui  un  énorme 
désavantage,  en  raison  de  l'absence  du  chef  de  l'opposition, 
dont  on  connaît  les  idées  à  ce  sujet  ;  pourtant  ils  sont  auto- 
risés à  dire  que  la  motion  a  son  entier  appui.  Quoi  qu'il  en 
soit,  et  malgré  tontes  les  influences  mises  en  jeu,  les  adver- 
saires ne  peuvent  nier  qu'ici  et  dans  d'autres  pays  on  a  fait 
un  grand  pas  :  les  bimétallistes,  ayant  pour  eux  l'expérience, 
la  justice,  la  raison,  et  la  vérité  scientifique,  sont  sûrs  de 
triompher  en  lin  de  compte.  (Applaudissements.) 

Lk  Chancelier  de  l'Echiquier.  —  La  c  hambre  doit  at- 
tendre avec  impatience  l'exposé  des  vues  du  Gouvernement, 
je  reconnais  que  la  question  a  une  extrême  gravité  et,  consi- 
dérant ma  responsabilité  en  raison  de  la  situation  que  j'oc- 
cupe, je  serais  fortement  à  blâmer  si  je  trailais  la  question 
avec  dédain.  (Très  bien  1  très  bien  .').  L'honorable  ami  qui 
siège  derrière  moi  m'a  beaucoup  aidé  dans  la  discussion.  Il 
a  fait  une  réelle  conversion  qui  m'évite  des  différences  d'opi- 
nion avec  lui.  Jusqu'à  hier  ou  avant-hier  il  y  avait  sur  un 
papier  portant  son  rtom,  une  motion  intitulée  :  Libre  frappe 
de  l'argent,  avec  ces  mots  :  «  La  Chambre  est  d'avis  qu'une 
«  entente  internationale  relative  au  rétablissement  de  la  libre 
«c  frappe  de  l'argent  et  à  la  réintégration  du  métal  blanc  dans 
«  la  fonction  d'étalon  légal  est  dé3irable  ».  Si  cette  motion 
avait  été  maintenue,  nous  eussions  dû  la  combattre;  mais 
elle  a  été  remplacée  par  une  autre  dont  le  caractère  est  plus 
inotlensif. 

Mon  honorable  ami  a  fait  un  exposé  très  intéressant  de  la 
dualité  des  deux  métaux  précieux.  Je  l'écoute  toujours  avec 
le  plus  grand  intérêt  et  j'ai  lu  très  attentivement  tous  ses  tra- 
vaux, car  il  a  étudié  à  fond  l'histoire  de  l'agriculture  et  sait, 
comme  moi,  que  les  souffrances  de  cette  industrie  ne  consti- 
tuent pas  un  phénomène  nouveau. 

(Après  avoir  refait  l'histoire  de  l'agriculture  anglaise  pen- 
dant la  période  1819  à  1833  —  qui  fut  une  période  de  com- 
pression monétaire  et  de  dépression  économique  —  le  Chany 
celier  de  l'Echiquier  aborde  le  fond  de  la  question)  : 

La  motion,  dit-il.  a  trait  à  la  divergence  croissante  de  la 
valeur  relative  de  l'or  et  de  l'argent;  je  ne  l'ai  jamais  niée. 
Nous  la  connaissons  tous  :  l'Inde  nous  en  offre  un  grand 
exemple.  La  motion  indique  aussi  que,  si  d'autres  pays  dési- 
rent engager  une  discussion  sur  ces  points,  nous  ne  devons 
pas  leur  refus  ir  de  nous  joindre  à  eux.  Je  n'ai  jamais  refusé 
une  semblable  adhésion  ;  au  contraire,  j'ai  toujours  pris  part 
aux  débats,  ainsi  que  les  Gouvernements  précédents. 

La  question  a  lieux  faces  également  importantes.  Elle  a  un 
côté  international  et  un  côté  national.  Voyons  quelle  a  été  et 
quelle  est  notre  position  dans  la  question  vis-à-vis  des  pays 
étrangers.  Chacun  sait  que  nous  avons  pris  part,  en  1892,  à 
une  Conférence  tenue  à  Bruxelles.  L'adhésion  à  la  Conférence 
a  été  envoyée  par  nos  prédécesseurs.  Mais  nous  n'avons  pris 
le  pouvoir  qu'après  la  rédaction  des  instructions  données  à 
nos  délégués,  bien  qu'on  m'en  ait  attribué  la  responsabilité. 
Je  prie  la  Chambre  de  remarquer  le  caractère  de  ces  instruc- 
tions que  je  vais  lire  textuellement...  Ce  que  je  vais  lire  est 
tiré  du  rapport  des  délégués  anglais  signé  par  eux  : 

«  Le  Gouvernement  des  Etats-Unis,  en  proposant  une  con- 
v  férence,  a  exprimé  au  Gouvernement  de  Sa  Majesté  le  désir 
«  qu'un  rapport  soit  établi  par  les  principales  nations  pour 
«  la  frappe  dé  l'argent  dans  les  divers  Hôtels  des  monnaies.  » 
A  cela,  le  Gouvernement  anglais  refusa  d'adhérer  et  répondit 
qu'il  ne  pourrait  accepter  une  invitation  conçue  en  ces  ter- 
mes. Ce  point  est  très  important,  car  le  Gouvernement  actuel 


—  ni,  je  pense,  aucun  autre  Gouvernement  qui  lui  succédera-* 
n'entrera   pas  dans  une  voie  qui  porterait  atteinte  aux  pria 

cipes  fondamentaux  de  la  circulation  monétaire  de  ce  pays. 

Alors,  le  Gouvernement  des  Klats-Unis  proposa  une  Confé- 
rence «  ayant  pour  but  d'examiner  Les  mesures  pouvant  être 
prises  en  vue  d  augmenter  Remploi  de  l'argent  dans  la  circula- 
tion des  nations  ».  Cela  fut  accepté  par  nos  prédécesseurs  et 
par  nous,  et  nos  délégués  devaient  parler  et  voler  surtout 
programme  détermine  tendant  à  étendre  l'usage  de  l'argent,  à 
condition  de  no  pas  engager  le  Gouvernement.  La  Conférence 
s'est  réunie  dansées  conditions  et  il  est  nécessaire  de  connaî- 
tre exactement  les  sentiments  des  autres  nations  à  ce  sujet 

Les  représentants  des  Etats-Unis  ajournèrent  la  question 
du  bimétallisme-  Ils  proposèrent  de  commencer  la  discussion 
par  une  résolution  générale,  savoir  :  «  L'opinion  de  cette  Con- 
«  férence  est  qu'il  est  d';sirabl3  que  des  mesures  soient  piises 
«  pour  augmenter  l'emploi  de  l'argent  dans  la  circulation 
«  nations  ».  Qu'est-il  arrivé1"?  (jette  résolution  a  élé  soutenue 
par  les  délégués  britanniques,  sir  Eivers  Wilson  et  les  autres, 
conformément  aux  instructions  du  Gouvernement.  Iî ne  série 
de  déclarations  fut  présentée  par  les  représentants  des  diver- 
ses puissances. 

Une  des  dernières,  relative  au  bimétallisme,  fut  présentée 
par  un  représentant  de  l'Allemagne.  J'appelle  votre  attention 
spéciale  sur  cette  déclaration,  car  on  a  dit,  maintes  fois,  à. 
tort,  que  l'échec  de  la  Conférence  de  Bruxelles  était  due  aune 
déclaration  préalable  faite  par  sir  Rivers  Wilson  contre  le 
bimétallisme.  Voici  la  déclaration  du  comte  Alvensl  iben,  dé- 
légué de  l'Allemagne  :  «  L'Allemagne,  étant  satisfaite  de  son 
régime  monétaire  actuel,  ne  désire  pas  en  modifier  la  ba.se.  » 
Cela  fut  dit  le  jour  même  de  l'ouverture  de  la  Conférence,  et 
le  comte  Alvensleben  ajouta  :  «  Le  Gouvernement  impérial  re- 
connaît, toutefois,  que  la  variation  continue  et  la  baisse  con- 
sidérable du  prix  de  l'argent  sont  profondément  regrettables 
au  point  de  vue  économique,  et  il  serait  avantageux,  pour  les 
intérêts  économiques  de  l'Empire,  que  l'on  put  remédier  à  ces 
maux  d'une  façon  définitive.  Ces  considérations  ont  décidé  le 
Gouvernement  impérial  à  accepter  l'invitation  des  Etats-Unis 
à  cette  Conférence.  Néanmoins,  considérant,  sa  situation  mo- 
nétaire satisfaisante,  le  Gouvernement  impérial  a  prescrit  à 
ses  délégués  de  se  tenir  sur  une  stricte  réserve  :  ils  ne  peuvent 
donc  prendre  part  à  la  discussion,  ou  au  vote  de  la  résolution 
présentée  par  les  délégués  des  Etats-Unis.  » 

En  réalité,  c'est  l'Angleterre  qui  a  été  le  principal  soutien, 
des  Etats-Unis  dans  cette  Conférence,  mais  l'attitude  des  au- 
tres puissances  a  été  si  décourageante,  que  la  résolution  fut 
finalement  abandonnée. 

Le  Chancelier  de  l'Echiquier  donne  lecture  du  rapport 
général  des  délégués  anglais  et  continue  : 

On  prétend  que  l'Allemagne  a  totalement  changé  d'attitude, 
mais  je  ne  vois  pas  sur  quoi  s'appuie  cette  opinion.  J'ai  lu  la 
déclaration  du  Chancelier  allemand  prince  Hohenlohe,  pu- 
bliée dans  le  'limes  du  16  février  1895;  il  n'y  est  nullement 
question  d'un  accord  international  pour  la  fixation  d'un  rap- 
port entre  l'or  et  l'argent.  Nous  n'avons  pas  reçu,  jusqu'ici, 
de  communication  officielle  de  l'Allemagne  ;  quand  nous  en 
recevrons  une,  le  Gouvernement  verra  ce  qu'il  devra  répon- 
dre; mais  je  n'hésite  pas  à  déclarer  que  nous  lui  réservons 
l'accueil  que  nous  avons  fait  à  la  proposition  des  Etats-Unis 
ou  de  tout  autre  Gouvernement  ami,  car,  à  notre  avis,  la 
question  doit  être  discutée.  (Très  bien!  très  bien  '.) 
Quel  est  le  langage  que  nous  avons  tenu  aux  Etats-Unis  ? 
«  Nous  ne  pouvons,  a  dit  alors  le  député  actuel  de  Saint- 
Georges,  accepter  votre  proposition  si  vous  voulez  voir  de 
notre  part  une  intention  de  modifier  notre  étalon  monétaire. 
Mais  si  vous  voulez  discuter  sur  les  maux  résultant  do  la  dé- 
préciation de  l'argent,  nous  acceptons  volontiers  d'examiner 
un  programme  définitif  sur  ce  point.  » 

lies  délégués  qu'on  enverra  doivent,  sous  peine  de  perdra 
leur  temps,  comme  cela  a  été  le  cas  à  Bruxelles,  exprimer 
l'opinion  du  Gouvernement  qu'ils  représentent.  Je  crains  de 
fatiguer  la  Chambre,  en  traitant  aussi  longuement  laquestioit 
au  point  de  vue  iaternational,  mais  j'estime  qu'il  faut  s'ex- 
pliquer clairement,  car  il  n'est  pas  de  puissance  dans  le 
monde  dont  les  intérêts  soient  plus  intimement  liés  à  une 
base  monétaire  stable  que  notre  pays.  Il  a  de  grands  revenus» 
son  commerce  est  le  plus  étendu  du  monde,  et  cela,  à  rcott 
avis,  grâce  à  la  solidité  de  son  système  monétaire.  Pourquoi 
l'Angleterre,  qui  a  le  commerce  le  plus  étendu  du  monde,  le 
dirige-t-elle  sur  une  base  métallique  plus 'petite  que  celle  de 
tout  autre,  pays?  C'est  parce  qu'elle  a  le  crédit  le  plus  étendu. 
(Très  bien  1  très  bien!)  ' \  .', 

Dans  les  temps  anciens,  le  commerce  se  faisait  à  l'aide  du 
métal  ;  aujourd'hui,  le  métal  or  ou  argent  n'est  plus  l'ins- 
trument d'échange.  C'est  seulement  la  mesure  de  valeur. 
Mais,  ce  n'est  pas  là  ce  qu'on  entend  par  ce  quantité  d'or  ». 
En  théorie,  la  quantité  est  ceci  :  plus  vous  avez  de  marchan- 
dises à  échanger,  plus  vous  avez  besoin  de  métal.  Mais  cela 
n'est  plus  vrai  aujourd'hui.  Si  cela  était,  l'Angleterre  aurait 
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besoin  de  la  plus  grande  quantité  d'or,  et  pourtant  elle  gère  son 
commerce  avec  une  quantité  d'or  plus  faible  que  celle  d'au- 
cun pays.  On  a  dit.  avec  raison,  que  la  quantité  d'or  employée 
par  ce  pays  a  diminué  d'année  en  année.  Pourquoi?  Parce 
qu'on  a  trouvé  de  nouveaux  moyens  pour  conduire  les  transac- 
tions du  monde.  Et,  au  fur  et  à  mesure  que  le  commerce  se 
développe  et  s'organise  et  que  les  nations  deviennent  plus 
civilisées,  moins  elles  se  servent  de  métaux  et  plus  elles  em- 
ploient d'autres  moyens  d'effectuer  les  échanges  de  marchan- 
dises. 

Examinons  mainccnantla  question  au  point  de  vue  natio- 
nal. Si  vous  arrivez  à  discuter  le  rapport  vous  constaterez  la 
divergence  des  intérêts  des  nations.  Celles  qui  sont  à  circula- 
tion d'argent  ont  un  intérêt  manifeste  à  élever  le  prix  des 
marchandises  qu'elles  produisent.  D'autres  pays  ont  de  grands 
stocks  d'argent  dont  ils  voudraient  bien  se  décharger  sur  nous. 
Nous  sommes  le  plus  grand  créancier  du  monde  et  les  autres 
pays  nous  doivent  des  centaines  de  millions  ;  si  ces  derniers 
peuvent  nous  payer  en  argent  déprécié  ou  en  papier  incon- 
vertible, ils  en  seraient  enchantés,  et  si  on  signait  un  pareil 
accord,  quelle  garantie  aurions-nous  de  son  maintien  ?  Qu'ar- 
nverait-il  si  une  grande  guerre  éclatait  ?  Les  accords  interna- 
tionaux n'auraient  plus  aucune  valeur,  et  les  divers  pays 
chercheraient  à  se  procurer  de  l'or  à  tout  prix. 

Je  ne  veux  pas  mettre  la  circulation  de  ce  pays,  dont  dé- 
pend son  commerce  et  sa  prospérité,  à  la  merci  d'une  nation 
étrangère,  ni  sous  le  contrôle  d'un  Comité  d'Etats  étrangers. 

Le  système  adopté  par  l'Angleterre  a  consisté  à  éviter  les 
alliances  embarrassantes  et  les  combinaisons  européennes, 
parce  que  nous  ne  voulons  pas  exposer  les  fortunes  de  ce 
pays  dans  des  aventures  pouvant  aboutir  à  une  terrible 
lutte  entre  les  grandes  puissances  militaires  de  l'Europe.  Si 
cette  remarque  s'applique  aux  alliances  politiques,  elle  a  dix 
fois  plus  de  force  quand  il  s'agit  d'une  proposition  relative  à 
à  une  entente  monétaire  internationale.  On  a  dit  —  et  c'est 
là  un  des  grands  arguments  des  bimétallistes  —  que,  seule 
parmi  les  Etats  de  l'Union  latine,  la  France  pouvait  assumer 
la  tâche  de  maintenir  le  prix  de  l'argent.  Eh  bien  !  si  certains 
pays  pensent  que  c'est  la  un  bon  système,  pourquoi  ne  s'en- 
tendent ils  pas  pour  atteindre  ce  but  ?  Si  la  France.  l'Alle- 
magne et  les  États-Unis  désirent  arriver  à  un  accord  sur  ce 
poinl,  nous  n'y  voyons  pas  d'objection,  mais  il  faut  que  nous 
restions  seuls  juges  du  système  monétaire  à  adopter  pour 
nous.  Le  précédent  orateur  a  parlé  de  l'Inde  ;  c'est  précisé- 
ment  le  cas  de  l'Inde  qui  me  fait  reconnaître  que  la  dépré- 
ciation de  l'argent  est  une  question  très  sérieuse.  Elle  a  été 
examinée  avec  soin  par  la  Commission  royale,  et  c'est 
parce  que  celle-ci  a  conclu  que  la  métropole  ne  devait  pas 
s'exposer  à  de  sérieux  risques  en  modifiant  son  système  mo- 
nétaire, mais  que  le  Gouvernement  de  l'Inde  devait  être  auto- 
risé à  prendre  les  mesures  qu'il  considérait  comme  utiles  à 
ses  intérêts,  que  nous  avons,  d'accord  avec  le  Gouvernement 
de  l'Inde,  fermé  les  Hôtels  des  monnaies  

Il  n'y  a  plus  qu'un  point,  c'est  l'effet  des  hauts  prix,  par 
l'action  du  Parlement,  sur  les  salaires.  Il  n'est  pas  vrai,  et 
c'est  historiquement  faux,  que  les  prix  élevés  aient  amené  des 
salaires  élevés.  (Très  bien!  très  bien.')  L'histoire  de  notre 
pays  nous  enseigne  que  c'est  précisément  quand  les  prix 
étaient  les  plus  hauts  que  les  salaires  étaient  les  plus  bas; 
cela  s'est  produit  d'année  en  année.  Les  bimétallistes  n'ont 
jamais  essayé  de  traiter  ce  point;  ils  savent  que  si  les  prix 
ont  baissé  dans  de  notables  proportions,  les  salaires  se  sont 
il  peine  modifiés,  et  que  les  salaires  nominaux  ont  même  lar- 
gement augmenté  grâce  à  l'accroissement  de  la  puissance 
d'achat  de  la  monnaie.  Si  vous  cherchez  à  modifier  votre  sys- 
tème monétaire  et  à  obliger  les  habitants  de  ce  pays  à  payer 
des  prix  plus  élevés  pour  leurs  aliments,  leurs  vêtements  et 
toutes  les  marchandises  dont  ils  ont  besoin,  vous  vous  enga- 
gez, à  mon  avis,  dans  une  voie  désastreuse. 

Après  avoir  exposé  l'opinion  du  Gouvernement  en  ce  qui 
touche  le  côté  international  et  le  côté  national  de  la  question, 
je  dois  ajouter  que  la  motion  renferme  deux  propositions  que 
je  ne  cherche  pas  à  combattre.  J'admets  que  la  baisse  du 
prix  de  l'argent,  en  ce  qui  louche  noire  commerce  avec  les 
pays  à  circulation  d'argent,  a  amené  des  fluctuations  de 
change  el  que,  d'autre  part,  cette  baisse  nous  a  mis  dans 
une  situation  désavantageuse.  Cela,  je  ne  l'ai  jamais  contesté. 
Mon  honorable  contradicteur  a  parlé  de  la  population  de  ces 
pays,  mais  nous  n'avons  pas  à  nous  en  préoccuper.  Nous  ne 
devons  considérer  que  le  commerce  relatif  de  ces  pays.  On 
ne  saurait  contester  que  le  commerce  de  l'Angleterre  avec  les 
pays  à  ('-talon  d'or  est  bien  plus  considérable  que  celui  avec 
1rs  pays  à  circulation  d'argent  ;  conséquemment,  notre  ré- 
gime monétaire  doit  être  adapté  à  la  partie  la  plus  impor- 
tante de  notre  commerce.  (Très  bien!  très  bien!)  Je  n'ai  au- 
cune objection  à  prendre  part  à  une  Conférence  avec  l'Alle- 
magne. Les  Etats-Unis  ou  tout  autre  pays,  aussi  longtemps 
que  notre  position  restera  claire  comme  elle  l'a  été  à  la  Confé- 
rence de  Bruxelles.  Mais  si  La  motion  dont  il  s'agit  consti- 
tuait une  adhésion  au  bimétallisme,  je  la  combattrais  de 
toutes  mes  forces. 


Je  vois  qu'il  y  a  deux  amendements  à  cette  motion.  Le  pre 
mier  en  l'ait  une  résolution  bimétallique  à  laquelle  je  suis 
formellement  opposé.  Le  second,  émanant  de  mon  ami  le 
député  de  Hampstead,  répudie,  comme  je  le  ferais  moi-même, 
toute  démarche  permettant  aux  autres  pays  de  croire  à  une 
modification  possible  de  notre  régime  monétaire  Je  suis  fer- 
mement convaincu  qu'aucun  Gouvernement  responsable  de 
vant  le  pays  ne  vomira  proposer  une  modification  au  ré- 
gime monétaire  —  existant  depuis  1816,  c'est-à-dire  depuis 
80  ans  —  grâce  auquel  nous  avons  atteint  un  degré  de  pros- 
périté commerciale  et  financière  qu'aucune  autre  nation  du 
monde  n'a  pu  atteindre. 

J'ai  cherché  à  exprimer  ma  profonde  conviction  sur  la  ques- 
tion, mais,  considérant  que  la  motion  est  conçue  dans  des 
termes  permettant  de  la  placer  sur  un  terrain  d'entente,  qu'elle 
ne  nous  engage,  en  aucune  façon,  dans  un  accord  bimétalli- 
que, qu'elle  constate  l'existence  de  maux  que  nous  ne  nions 
pas,  qu'elle  nous  invite  seulement  à  un  échange  de  vues  ou  à 
une  Conférence  avec  les  grandes  nations  de  l'Erope,  et  que, 
pour  ces  raisons,  elle  est  raisonnable,  le  Gouvernement  de 
Sa  Majesté  ne  la  combattra  pas.  (Applaudissements.) 

M.  W.  Lloyd  dit  que  le  Chancelier  de  l'Echiquier  pense, 
évidemment,  que  l'Angleterre  a  un  étalon  monétaire  parfait. 
S'il  en  était  ainsi,  il  n  y  aurait  aucune  raison  d'adhérer  à  une 
Conférence;  mais  si,  au  contraire,  l'étalon  n'est  ni  parfait, 
ni  stable,  il  est  très  important  d'examiner  s'il  ne  convien- 
drait pas  d'adhérer  à  une  Conférence  qui  étudierait  la  ques- 
tion dans  son  entier.  Les  déclarations  des  experts  devant  la 
Commission  pour  For  et  l'argent  ont  démontré  que  l'étalon 
anglais  n'est  pas  parfait  et  qu'il  est  sujet  à  des  variations. 
Le  Chancelier  de  l'Echiquier  a  dit  qu'il  ne  désirait  pas  voir 
les  prix  hausser  ;  une  nouvelle  baisse  serait-elle  favorable  ou 
contraire  aux  intérêts  nationaux  ? 

L'orateur  démontre  que  la  baisse  de  la  valeur  des  pro- 
priétés a  appauvri  la  nation.  Les  capitaux  ne  s'emploient 
plus  dans  l'agriculture  ni  dans  l'industrie. 

On  a  dit  que  toute  tentative  en  vue  de  consolider  l'étalon 
monétaire  entraînerait  une  panique  et  serait  désastreuse 
pour  les  intérêts  anglais.  Mais  l'orateur  est  d'un  avis  con- 
traire. Si,  comme  on  l'a  affirmé,  notre  pays  est  créancier  de 
2  milliards  de  liv.  st.,  notre  intérêt  est  plutôt  de  venir  en  aide 
à  nos  débiteurs  que  de  leur  nuire.  (Très  bien!  très  bien!) 

Le  Chancelier  de  l'Echiquier  semble  ignorer  que  notre  pays 
n?  progresse  pas.  Nos  exportations  ont  baissé  progressive- 
ment de  239  millions  de  livres  sterling  en  1874  à  233  mil- 
lions en  1884  et  218  millions  en  1893,  et.  simultanément,  notre 
population  augmentait.  Par  contre,  les  importations  ont 
passé  de  370  millions  en  1874  à  390  millions  en  1884  et  à  405 
millions  en  1893.  Cette  augmentation,  qui  porte  en  majeure 
partie  sur  les  produits  manufacturés,  n'acsroît  ni  le  travail, 
ni  les  salaires,  ni  la  prospérité  des  classes  laborieuses.  D'au- 
tres pays,  touchés  par  la  hausse  de  l'or,  ont  pu  se  défendre 
grâce  aux  droits  protecteurs,  mais  l'Angleterre,  avec  ses  ports 
et  ses  importations  libres,  est  désarmée,  et,  comme  consé- 
quence, sa  richesse  et  sa  puissance  d'exportation  est  allée  en 
déclinant.  En  ce  qui  concerne  l'Inde,  les  bimétallistes  sont 
d'accord  avec  les  conclusions  du  rapport  de  la  Commission 
pour  l'or,  et  l'argent.  Les  mesures  prises  par  le  Gouverne- 
nement  témoignent  son  embarras.  11  faut  trouver  un  remède 
pour  les  crises.  (Applaudissements.) 

Sir  J.  Leng  s'étend  sur  les  avantages  que  la  baisse  de  la 
roupie  a  procurés  aux  filateurs  indiens. 

Après  les  observations  présentées  par  MM.  Forwood, 
Whitlaker  et  colonel  Bridgemann,  Sir  H.  Meysey-Thompson 
affirme  que  l'attitude  de  l'Angleterre  a  fait  échouer  la  Confé- 
rence de  Bruxelles. 

Le  Chancelier  de  l'Echiquier,  ajoute-t  il,  s'est  efforcé  de 
persuader  à  la  Chambre  qu'une  réforme  de  notre  régime  mo- 
nétaire nuirait  au  travailleur  anglais  et  que  les  salaires  étaieni 
bas  lorsque  les  prix  étaient  élevés.  Quelle  est  la  limite?  Car  il 
doit  y  en  avoir  une,  sinon,  les  prix  continuant  à  s'élever,  il 
n'y  aurait  plus  de  salaires  du  tout. 

Le  Chancelier  de  l'Echiquier  interrompt:  J'ai  dit  que 
les  salaires  ne  s'élevaient  pas  proportionnellement  à  la  hausse 
des  prix.  Je  n'ai  pas  dit  que  les  salaires  baissaient  parce  que 
1rs  prix  s'élevaient.  Les  hauts  prix  n'ont  pas  été  suivis,  dans 
l'histoire,  par  une  hausse  proportionnelle  des  salaires. 

Sir  H.  Meysey-Thompson  répond  que  le  pays  n'a  pas  à 
s'occuper  de  faits  historiques.  Il  importe  peu  aux  travail- 
leurs de  ce  pays  de  connaître  la  proportion,  dans  le  passé, 
entre  les  salaires  et  les  prix,  à  moins  qu'elle  ne  donne  une 
indication  de  la  proportion  pour  l'avenir.  Le  Chancelier  affir- 
merait-il que,  si  les  prix  venaient  à  hausser  dans  le  commercé 
du  coton,  les  salaires  se  réduiraient?  Le  point  le  plus  impor- 
tant de  la  controverse  est  celle  des  emplois  ;  or,  le  présent 
état  de  choses  dans  l'industrie  est  plein  de  menaces  pour  les 
salariés. 

La  divergence  entre  les  valeurs  respectives  de  l'or  et  de 
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l'argent  ténd  ;'i  bannir  les  grandes  Industries  Un  territoire 
britannique  en  les  transférant  dans  les  pays  à  ci  roula  lion  d'ar- 
gent, tels  <|ue  la  Chine,  le  Japon  et  lo  Mexique.  1-e  rapport 

•  d'un  consul  dans  une  des  îles  japonaises  a  établi',  qu'il  y  a 
sept  ans.  on  v  importait  des  tuyaux  en  ferau  prix  de  20  yen 
la  tonne;  aujourd'hui  le  prix,  en  Angleterre,  a  diminue  de 
4  shill.  par  tonne,  mais,  par  suite  de  ta  l>aisse  du  pris  en  or 
de  l'argent,  oe  prix  s'est  élevé,  au  Japon,  de  28  à  £0  yen.  El 
le  consul  ajoutait  que  nécessairement  les  indigènes  s'étaient 
mis  à  fabriquer  îles  tuyaux.  En  1873,  quatre  onces  l'argent 
achetaient  pour  une  livre  sterling  de  produits  anglais,  aujour- 
d'hui il  faut  S  onces  pour  la  même  quantité. 

Aussi  l'industrie  colomiiére  progresse-l-ellc  par  honds  au 
.lapon,  qui,  comme  la  Chine  el  le  Mexique,  augmente  le 
nombre  de  ses  manufactures  grâce  à  la  baisse  de  l'argent.  Ce 
transfert  des  industries  esl  la  chose  la  plus  importante  pour 
les  travailleurs.  Les  membres  de  la  Chambré  auront  (  bientôt 
entre  les  mains  trois  éludes  sur  cette  question,  l'une  émanant 
du  Conseil  général  à  Shanghaï,  l'autre  d'un  négociant  en  soie 
de  Yokohama  el  la  troisième  d'une  sommité  de  Londres;  il 
espère  qu'ils  voudront  bien  les  lire,  car  elles  sont  courtes  et 
elles  onl  été  écrites  par  des  hommes  maîtres  de  leur  sujet. 

•  (Très  bien!  très  bien  '.) 

M.  Whitki.ky  parle  dans  le  même  sens. 

M.  Coortnky  dit  que  le  Chancelier  de  l'Echiquier  ayant 
accepte''  la  résolution,  le  débat  revêt  un  caractère  académique, 
niais  il  ne  semble  pas  l'avoir  acceptée  avec  plaisir.  (Rires.) 

Le  Chancelier  de  l'Echiquier  interrompt  :  Il  s'agit  d'une 
.résolution  bimétallique,  à  l'exclusion  du  bimétallisme. 
(Rires.) 

M.  Courtney  dit  que  le  Parlement  allemand   s'est  très 

énergiquement  prononcé  pour  des  tentatives  dans  le  sens  du 
bimétaltismé*  Le  Chancelier  allemand  s'est  tenu  sur'  la 
réserve  en  ce  qui  touche  au  régime  monétaire  de  son  pays, 
mais,  en  Allemagne,  comme  en  Angleterre  et  dans  d'autres 
pays,  l'opinion  publique  a  raison  des  résistances  des  gou- 
vernants. (Apptaufi issements .)  Bien  des  choses  se  sont  pas- 
sées depuis  deux  ou  trois  ans.  La  ré-solution  dont  il  s'agit 
n'aurait  pu  être  acceptée  il  y  a  deux  ans,  et  on  verra,  dans 
une  prochaine  Conférence,  combien  l'attitude  des  puissances 
s'est  modifiée.  Le  Chancelier  de  l'Echiquier,  ayant  accepté  la 
résolution,  ne  peut  échapper  à  ses  conséquences.  Quelle  est, 

-en  effet,  la  première  proposition? 

«  Que  cette  Chambre  considère  avec  une  grande  appréhen- 
sion la  divergence  croissante  de  la  valeur  relative  de  l'or  et  de 
l'argent.  »  (Très  bien!  très  bien  !) 

En  présence  de  cette  grande  appréhension,  il  faut  bien 
admettre  qu'on  a  le  désir  "d'essayer  de  mettre  un  terme  à  la 
divergence  des  deux  métaux  précieux.  C'est  là  le  bimétal- 
lisme. (Applaudissements).  Tout  le  monde  admet  que  la 
rupture  a  commencé  à  se  produire  en  1873.  (Très  bien  !  très 
bien!)  Elle  s'est  produite  parce  que  le  lien  bimétallique  a  été 
rompu;  le  fait  a  été  reconnu  par  lord  Farrer,  qui  est  un  mo- 
nométalliste-or  au  moins  aussi  convaincu  que  le  Chancelier  de 

'  l'Echiquier.  Y  a  t-il  une  autre  explication  possible  à  la  stabi- 
lité avant  1873,  contrastant  avec  l'instabilité  constatée  depuis  ? 

'  On  pourrait  objecter  que  jusqu'en  1873  il  y  a  eu  peu  de  va- 
riation dans  la  production  de  l'or  et  de  l'argent,  mais  beau- 
coup de  membres  do  cette  Chambre  sont  assez  vieux  pour  se 
rappeler  le  début  des  découvertes  de  gisements  en  Californie 
el,  en  Australie.  Il  y  a  eu  alors  dislocation  absolue.  Le  chan- 
gement causé  par  ia  récente  production  de  l'argent  n'est  rien 
si  on  le  compare  au  changement  causé  à  cette  époque  par  la 
production  de  l'or,  et  pourtant  celui-ci  n'a  entraîné  aucune 
différence  dans  la  valeur  relative  de  l'or  et  de  l'argent. 

Le  Chancelier  de  l'Echiquier,  qui  désire  la  paix  et  qui  veut 
rester  dans  les  meilleurs  termes  avec  les  autres  pays,  a  re- 
poussé l'idée  d'une  mesure  internationale  de  valeur  dans  des 
termes  qu'il  regrettera,  après  réflexion.  Il  s'est  prononcé  en 
faveur  de  l'isolement  et  a  déclaré  ne  pas  vouloir  avoir  avec 
les  autres  pays  du  monde  des  relations  qui  nous  assureraient 
une  paix  perpétuelle.  (Applaudissements).  L'orateur  se  ferait, 
au  contraire,  une  gloire  d'établir  une  mesure  de  valeur  inter- 
nationale qui  rapprocherait  les  diverses  nations.  (Applaudis- 
sements). La  divergence  entre  l'or  et  l'argent  est  la  source 
des  plus  grands  maux  économiques.  Dans  la  période  où  les 
prix  se  sont  élevés,  les  conditions  de  production  ont  encou- 
ragé l'esprit  d'entreprise.  Il  faut  qu'à  la  prochaine  Conférence 
les  délégués  anglaisaient  plus  de  liberté  et  puissent  exprimer 
l'opinion  nationale  (Applaudissements). 

Sir  G.  Ghesney  dit  qu'il  convient  de  féliciter  la  Chambre 
des  progrès  sérieux  réalisés  par  l'idée  bimétalliste  ;  c'est  la 
théorie  de  la  jeune  génération.  Il  ne  désespère  pas  de  la  con- 
version du  Chancelier  de  l'Echiquier,  car  jamais  les  espé- 
rances des  bimétallistes  n'ont  été  plus  fondées.  L'adoption 
:de  la  résolution  sera  un  grand  pas  dans  la  voie  du  progrès. 
(Très  bien!  très  bien!). 

Sir  S.  Montagu,  tout  en  pensant  qu'on  s'exagère,  de  part 


et  d'autre,  la  portée  du  bimétalliurne,  estime  qu'en  donnant 

une  valeur  stable  à  l'argent,  on  ramènerait  la  confiance  dans 
le  inonde,  el  que  le  nombre  des  sans  travail  se  réduirait  con- 
sidérablement. Il  ne  fout  pas  seulement  envisager  la  question 
au  point  de  vue  anglais,  niais  aussi  au  point  de  vue  indien. 

Après  quelques  paroles  prononcées  par  MM.  Warner, 
H.  L.  Foster  et  Lougle,  la  motion  a  été  adoptée  à  l'una- 
nimité. 


The  Bimetallist 

Le  numéro  de  février  du  Bimetallist,  paru  cette  semaine, 
contient  des  études  fort  intéressantes  et  de  nombreux  docu- 
ments sur  la  question  monétaire.  Notre  confrère  constate 
aussi  les  progrès  énormes  réalisés,  aussi  bien  en  Angleterre 
que  sur  le  continent  européen  ou  aux  Etats-Unis,  par  les 
partisans  du  double  étalon. 


La  Question  monétaire  au  «  Royal  Colonial  Institute  » 
à  Londres 

Une  réunion  des  membres  du  Royal  Colonial  Insti- 
tute a  eu  lieu  le  12  février  courant  à  Londres,  pour  en- 
tendre la  lecture  d'un  rapport  de  M.  Whitehead  (qui 
fait  des  opérations  de  Banque  depuis  plus  de  vingt  ans 
avec  l'Inde,  la  Chine  et  le  Japon),  sur  la  «  Situation 
critique  du  commerce  britannique  avec  les  pays  orien- 
taux. »  La  séance  était  présidée  par  M.  Neville  Lub- 
bock;  nous  citerons,  parmi  les  personnes  présentes  : 
M.  Léonard  H.  Courtuey,  M.  P.,  Sir  J.  L.  Mackay, 
SirD.  Barbour,  M.  J.  E.  O'Conor  (secrétaire-adjoint  du 
Gouvernement  de  l'Inde),  etc.,  etc.,  ainsi  qu'un  grand 
nombre  de  personnes  en  relations  d'affaires  avec  les 
Détroits  et  la  Chine. 

M.  Whitehead  s'était  proposé  comme  but  de  démontrer  que 
la  situation  si  critique  du  commerce  de  la  Grande-Bretagne 
avec  les  pays  orientaux  étaient  due  à  la  contraction  moné- 
taire, et  à  ce  fait  qu'on  n'a  pas  voulu  rendre  à  l'argent  la 
fonction  qu'il  remplissait  depuis  des  centaines  et  des  milliers 
d'années. 

Il  s'est  étendu  successivement  sur  :  la  décadence  des  tran- 
sactions commerciales  de  l'Angleterre,  les  manufactures  in- 
diennes produisant  les  articles  anglais,  la  fermeture  des  Hô- 
tels des  monnaies  de  l'Inde  équivalant  à  une  prime  aux 
industries  chinoises  et  japonaises  — -  et  il  a  démontré  que  la 
divergence  entre  l'or  et  l'argent  constituait  une  véritable  cala- 
mité au  point  de  vue  national  —  alors  que  les  prix  ne  variaient 
pas  dans  les  pays  à  circulation  d'argent.  Il  a  fait  ressortir 
enfin  le  danger  de  la  concurrence  asiatique. 

Les  chiffres  du  commerce  extérieur  de  l'Angleterre  donnés 
par  M.  Whitehead  sont  éloquents:  ce  commerce  a  baissé, 
de  1891  à  1894,  de  27  millions  de  livres  sterling  pour  les  im- 
portations et  de  54  millions  de  livres  sterling  pour  les  ex- 
portations. 

En  effet,  en  1891,  les  importations  s'étaient  élevées  à 
435.000.000  liv.  st.,  tandis  qu'en  1894  elle  n'étaient  plus  que 
de  408.000.000  liv.  st.  Ouant  aux  exportations,  elles  sont  tom- 
bées de  328.000.000  liv.  st.  en  1891  à  274.000.000  liv.  st.  en  1894. 

La  production  totale  annuelle  des  articles  en  coton,  évaluée 
à  102  millions  de  livres  sterling  pour  la  période  18V1-73, 
n'était  plus  que  de  89 millions  de  livres  sterling  pour  celle  de 
1891  à  1893. 

M.  Whitehead  a  établi,  ensuite  que  les  exportations  défilés 
coton  de  l'Inde,  pour  la  Chine  et  le  Japon,  se  sont  élevées  de 
7.926.000  livres  anglaises  en  1876-77  à  189.000.000  de  livres 
en  1892-93  ;  quant  aux  cotonnades  en  pièces,  le  mouvement 
s'est  accru,  dans  ces  deux  périodes,  de  15  1/2  millions  à  80 
millions  de  yards. 

En  regard  de  cette  grande  prospérité  des  filatures  indiennes 
qui  s'est  poursuivie  jusqu'à  la  fermeture  des  Hotels  de 
monnaies  dans  l'Inde,  le  rapporteur  a  donné  la  situation  des 
67  filatures  du  Lancashire,  dont  le  déficit  a  été  de  411.000  liv. 
sterling  en  1894. 

Cette  stagnation  ou  cette  dépression  du  commerce  et  de 
l'industrie  en  Angleterre  provient  de  la  contraction  moné- 
taire, conséquence  du  monométallisme-or  impuissant  à  main- 
tenir les  prix,  tandis  que  la  prospérité  de  l'Inde,  de  la 
Chine  et  du  Japon  est  due  au  fait  que  ces  pays  disposent 
d'une  quantité  suffisante  de  monnaie.  L'industrie  anglaise 
perd  les  marchés  de  l'Orient,  qui  sont  conquis  par  les  pro- 
duits asiatiques. 

La  baisse  du  prix  en  or  de  l'argent  a  procuré  des  primes 
à  l'industrie  asiatique  ;  aussi  la  divergence  entre  les  deux 
métaux  est-elle  une  question  pressante,  qui  intéresse  au  plus 
haut  point  les  travailleurs  anglais. 

Pendant  que  les  filatures  du  Lancashire  travaillent  à  perte, 
le  rapport  du  consul  britannique  à  Hiogo  (Japon)  nous  apprend 
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nue  le  21  filatures  locales  ont  donné,  en  1891,  un  dividende 
moyen  de  17  pour  cent,  soit  28  0/0  le  dividende  le  plus  eleve 
et  '8  0/0  le  plus  bas.  L'ouvrier  asiatique  travaille  à  un  sa- 
laire équivalent  à  la  moitié  du  salaire  or  d il  y  a  vingt  ans, 
bien  qu'il  reçoive  la  même  somme  en  argent.  Comme  consé- 
quence, La  production  de  mines  d'étain  dans  les  Détroits  a 
augmenté  de  15  0/0  par  an.  . 

Semblable  constatation  peut  être  faite  pour  toutes  les  in- 
dustries En  ce  qui  concerne  le  charbon,  les  Compagnies  de 
navigation  ont  pussé.  au  Japon,  des  contrats  pour  plusieurs 
centaines  de  mille  tonnes  à  livrer  à  Singapoore  au  prix  de 
5  1/2  p  la  tonne.  Si  on  considère  que  la  qualité  de  ce  com- 
bustible est  inférieure  de  20  0/0  à  celle  du  meilleur  charbon 
anglais  ce  prix,  à  raison  de  2  shill.  par  piastre,  équivaut  a 
13°shill.  la  tonne,  alors  que  le  charbon  de  Cardiff  revient  a 
20  shill.  rendu  à  Singapoore. 

La  production  du  charbon  tend  a  s  accroître  en  Extrême- 
Orient  et  la  vente  est  favorisée  par  la  baisse  du  prix  en  or  de 

1  %it  Thomas  Sutherland  a  dit  à  une  récente  assemblée  de  la 
Société  de  Navigation  à  vapeur  Péninsulaire-Orientale  que, 
parmi  les  personnes  présentes,  il  en  était  qui  verraient  cons- 
truire les  navires  de  la  Compagnie  sur  les  bords  du  Yangtze, 
en  Chine,  et  non  plus  sur  ceux  de  la  Clycle,  de  la  Tees  ou  du 
Tvne  La  puissance  d'achat  de  l'or  mesurée  en  argent  s  étant 
accrue  de  120  pour  cent  depuis  1870,  il  est  impossible  d  éva- 
luer les  bénéfices  réalisés  de  ce  chef  par  les  races  asiatiques 
au  détriment  des  Anglais.  .  ';  v  .       .  . 

A  l'assemblée  des  actionnaires  de  la  Compagnie  Chinoise 
Mutuelle  de  Navigation  à  vapeur,  tenue  en  mars  dernier, 
M  Maitlami  a  constaté  que  les  frais  généraux  avaient  ete 
considérablement  réduits  grâce  à  la  grande  baisse  du  prix  en 
or  de  L'argent  :  mais  ces  avantages  ont  été  annules,  en  partie, 
par  l'énorme  diminution  des  exportations  britanniques  à  des- 
tination de  l'Lxtrème-Orient.  Les  réparations  des  navires  de 
la  Compagnie  constituant  une  forte  dépense  annuelle,  on  a 
commencé  à  les  faire  à  Singapoore,  en  Chine  et  au  Japon  La 
piastre  valant  2  sh.,  l'ouvrier  asiatique  dresse  travaillera 
pendant  tout  un  mois  pour  une  somme  inférieure  a  celle 
qu'il  faudrait  payer,  pour  une  semaine,  à  son  confrère  an- 

^iies  patrons  anglais  se  rendent  compte,  aujourd'hui,  du 
an^er  que  leur  fait  courir  un  régime  monétaire  supprimant 
le  travail  en  ce  pays  jusqu'à  concurrence  de  millions  de 
livres  sterling  par  an:  ce  régime  les  oblige  nécessairement 
à  réduire  les  salaires  et  il  a  pour  conséquence  d'augmenter 
le  nombre  des  sans-travail.  Aussi  se  prononcent-ils  en 
faveur  de  la  réforme  monétaire. 

LA.  GRANDE  EXPANSION  DU  JAPON 

Dans  le  voisinage  d'Osaka  et  de  Kioto,  l'activité  indus- 
trielle présente  un  spectacle  surprenant.  Cinquante-neut  fila- 
tures et  tissages  ont  été  montés  en  très  peu  de  temps  ;  ces 
établissements,  disposant  d'un  capital,  exclusivement  indi- 
gène, de  20.000  millions  de  piastres,  comptent  /  ,0.8/4  bro- 
ches. En  mai  1894.  leur  production  était  déjà  évaluée  a 
500  000  balles  de  filés  d'une  valeur  brute  de  40  millions  de 
piastres,  soit,  au  change  actuel,  quatre  millions  de  livres 

sterling  - 

En  résumé,  les  industries  japonaises  de  toutes  catégories 
ont  progressé  par  bonds  énormes;  déjà  elles  peuvent  ne  plus 
se  préoccuper  de  la  concurrence  anglaise.  Le  Japon  a  eu  la 
sagesse  de  rester  au  régime  de  l'argent  et  d  encaisser  les  bé- 
néfices qui  en  résultent  pour  lui.  .  , 

Une  révolution  politique,  dont  les  conséquences  ont  ete  des 
plus  sérieuses  pour  les  Anglais,  s'est  produite  l'automne  der- 
nier dans  l'Extrême-Orient.  L'Empire  du  Japon  a  voulu 
prendre  rang  au  milieu  des  grandes  puissances  du  monde. 
Il  v  a  trente-cinq  ans  à  peine,  les  Japonais  étaient  a  1  écart  ; 
depuis  lors,  ils  se  sont  assimilés  aux  Européens  et  ils  se 
sont  rendus  maîtres  de  leur  science  avec  l'aide  d  employés 
venus  de  l'Occident.  Les  progrés  extraordinaires  qu  ils  ont 
réalisés  expliquent  leurs  succès  actuels. 

Mais  les  habitants  du  Japon  ont  une  civilisation  qui  leur 
est  propre;  à  l'instar  des  Chinois,  ils  sont  très  industrieux  et 
aptes  aux  entreprises  commerciales. 

Les  exportations  du  Japon  ont  progresse  de  16  millions 
de  piastres  en  1868,  à  90  millions  en  1893,  et  les  importa- 
tions oui  passé  de  11  millions  en  1868,  à  88  millions  de  pias- 
tres en  1893.  Jadis  La  Chine  et  le  Japon  tiraient  de  la  Grande- 
Bretagne,  tous  les  produits  manufacturés  dont  ils  avaient 
besoin  ;  plus  tard  ces  pays  se  sont  adressés  à  l'Inde. 

"  Dans  les  pays  orientaux,  ïargent  procure  la  même  somme 
de  travail  qu'autrefois;  mais  l'argent  mesuré,  en  or,  novaul 
plus  même  la  moitié  de  ce  qu'il  valait  autrefois.  Ainsi,  on 
pouvait  s'assurer,  en  Angleterre,  il  y  a  vingt  ans,  une  somme 
déterminée  de  travail,  pour  huit  shillings  en  or,  par  exemple, 
el  celle  même  somme  de  travail  valait,  en  Chine,  deux  pias- 
tres  d'après  l'ancien  rapport.  Aujourd'hui,  en  Angleterre, 


huit  shillings  ne  procureront  pas  plus  de  travail  que  jadis, 
les  salaires  étant  à  peu  près  les  mêmes,  et  pourtant  ce  sont 
les  mêmes  shillings,  bien  que  leur  valeur  métallique  ait  été 
réduite  à  moins  de  six  pence  chaque,  en  raison  de  la  hausse 
de  l'or. 

Les  deux  piastres,  exactement  pareilles  aux  anciennes^ 
procurent  la  même  somme  de  travail  que  jadis,  mais  pas 
davantage,  et  pourtant  au  prix,  actuel  de  l'or,  ils  ne  représen- 
tent plus  que  quatre  shillings. 

Conséquemment  on  peut,  aujourd'hui,  se  procurer,  en  Asie, 
pour  quatre  shillings  de  monnaie  anglaise  —  ou  l'équi- 
valent en  argent  —  une  somme  de  travail  égale  à  celle  qui 
coûtait,  il  y  a  vingt  ans,  huit  shillings.  La  valeur  de  la  main- 
d'œuvre  orientale  ayant  été  ainsi  réduite  de  plus  de  55  0/0  en 
or  en  comparaison  avec  la  valeur  d'autrefois,  on  peut  fabri- 
quer et  produire,  en  Asie,  avec  cette  même  différence  par  rap- 
port aux  pays  monométalliques-or.  Notre  système  monétaire 
est  cause  de  cette  situation,  et  la  loi  économique,  en  vertu  de 
laquelle  le  marché  le  plus  avantageux  conquiert  le  monde, 
exercera  nécessairement  ses  effets. 

La  population  du  globe  est  d'environ  1.600  millions  d'habi- 
tants, dont  le  tiers,  comprenant  les  Européens  et  les  Améri- 
cains, a  l'étalon-or  comme  mesure  de  valeur,  tandis  que  les 
deux  autres  tiers  comprennent  les  races  asiatiques,  qui  ont 
l'argent  comme  étalon.  La  somme  de  travail  à  bon  marché 
qu'on  peut  se  procurer  dans  les  pays  orientaux  est  illimitée  ; 
d'autre  part,  des  millions  d'hommes  et  de  femmes  attendent 
anxieusement  du  travail  qu'il  ne  faudrait  pas  payer  plus  de 
cinq  ou  six  pence,  si  on  voulait  s'en  tenir  à  l'équivalent  de 
l'argent  par  rapport  à  l'or. 

Si  on  ne  modifie  pas  le  régime  monétaire,  et  si  les  travail- 
leurs anglais  ne  sont  pas  disposés  à  accepter  de  fortes  réduc- 
tions de  salaires,  les  entreprises  industrielles  disparaîtront 
de  l'Angleterre,  car  elles  ne  pourront  plus  lutter  conlreles  in- 
dustries similaires  des  pays  à  étalon  d'argent. 

  Dans  son  rapport  à  la  Commission  royale  de  l'agri- 
culture, le  Dr  Giffen  a  signalé  un  chapitre  du  Revenue  De- 
partment, d'après  lequel  l'estimation  annuelle  pour  le  incorne- 
la.  v  «les  terres  en  Angleterre  était  tombée  de  39.589.000  liv.  st. 
en  1842-43,  à  39.238.000  livres  sterl.  en  1888-89,  malgré  les 
grandes  dépenses  de  capitaux  effectuées  dans  l'intervalle,  et 
il  faut  tenir  compte  de  ce  fait  que  les  revenus  avaient  été 
exceptionnellement  bas  en  1842-43. 

De  même,  la  valeur  des  propriétés  en  Angleterre,  à  l'exclusion 
de  la  capitale,  était  de  51.672.798  liv.  sterl.  en  1879-80,  et  de 
40.718.441  liv.  sterl.  seulement  en  1892-93,  soit  une  diminution 
de  près  de  11.000.000  de  livres  sterling  ;  la  valeur  des  produits 
agricoles  du  Royaume-Uni,  estimée  à  222.915.000  liv.  sterl. 
en  1891,  aurait  dû  s'élever  à  298.997.000  liv.  sterL,  si  les  prix 
de  1874  avaient  été  maintenus. 

Comparons  un  seul  produit:  le  blé  indien  et  le  blé  anglais  ; 
on  les  vend  sur  le  même  marché  et  à  peu  près  au  même  prix. 
Mais  ce  prix,  désastreux  pour  le  fermier  anglais,  est  des  plus 
rémunérateurs  pour  le  producteur  indien.  Pourquoi  ?  Toute 
la  question  se  résume  en  un  facteur  de  change  ou  dans  l'ins- 
trument disproportionné  dont  se  sert  le  commerce  britannique. 
Pourquoi  le  prix  en  or  anglais  procure-t-il  au  producteur  in- 
dien une  plus  grande  quantité  de  sa  monnaie  d'argent?  C'est 
parce  que,  l'Inde  ayant  une  circulation  monétaire  plus  volu- 
mineuse que  l'Angleterre,  il  reçoit  le  même  prix  qu'autre- 
fois en  roupies,  tandis  que  le  fermier  anglais  est  payé  en  une 
monnaie  dont  la  valeur  a  considérablement  haussé  par  suite 
de  la  contraction. 

En  d'autres  termes,  le  fermier  indien  perçoit,  aujourd'hui 
comme  il  y  a  vingt  ans,  100  roupies  pour  la  même  quantité 
de  blé,  alors  que  le  fermier  anglais  ne  perçoit  plus  que 
liv.  st.  50  00/00  pour  la  quantité  de  blé  qu'on  lui  payait  au- 
trefois liv.  st.  100  00/00  • 

Une  discussion  a  suivi  la  lecture,  très  applaudie,  de 
ce  rapport.  Parmi  les  notabilités  qui  y  ont  pris  part, 
citons  :  MM.  Leslie  Probyn,  sir  David  Barbour, 
M.  Léonard  Gourtney,  M.  P.,  sir  W.  Hunter.  M.  Schmidt, 
M.  Barr  Robertson,  etc.,  etc.  La  plupart  des  orateurs 
ont  déclaré  qu'il  fallait  vaincre  la  résistance  opposée  en 
Angleterre  à  une  entente  internationale  tendant  au  ré- 
tablissement du  Bimétallisme. 


Le  Bimétallisme  aux  Etats-Unis 

On  mande  de  Washington,  qu'un  sénateur,  M!  Walcott,  a 
déposé-  une  motion  tendant  à  la  nomination  d'une  Commission 
chargée  de  représenter  les  Etats-Unis  a  la  Conférence  moné- 
taire internationale,  dans  Le  cas  où  les  puissances  étrangères 
inviteraient  le  Gouvernement  de  Washington  à  participer  a 
cette  conférence.  •  ■'>',. 

Le  Comité  agricole  du  Sénat  constate  que  la  situation  de 
nombreux  cnltivatêùra  de  cotons  est  mauvaise,  beaucoup 
sont  à  peu  près  ruinés. 


L'ÉGONpMISTE  KUROPKEN  — 


Chronique  monétairo 


23/ 


D'après  une  dépêche  en  date  du  27  lévrier,  le  comité  finan- 
cier il  11  Sénat  a  approuve  la  proposition  Walcott,  autorisant 
la  Domination  d'une  commission  qui  représenterait  les  Etats- 
Unis  ù  une  Conférence  monétaire  internationale,  si  L'initiative 
en  esl  prise  en  Europe  et  si  les  Etats-Unis  sont  invités  à  y 
participer.  Le  Comité  a  ajouté  un  amendement  invitant  le 
président  à  agir  dés  que  la  Conférence  sera  convoquée. 


Notre  confrère  The  American,  qui  se  publie  à  Philadelphie, 
déclare  que  si  on  ne  sehàle  pas  de  réintégrer  l'argent  dans 
sen  ancienne  fonction  monétaire,  parallèlement  à  l'or,  la  baisse 
persistante  d"s  prix  amènera  une  banqueroute  générale. 

Les  recettes  de  nos  Chemins  de  fer  —  lisons-nous  dans  The 
American  —  sont  l'indication  la  plus  sûre  de  la  marche 
générale  des  affaires;  or,  en  1894,  les  recettes  brûles  de  194 
lignes,  avant  un  développement  déplus  de  150. 000  milles,  ne 
se  sonl  élevées  qu'à  112  millions  de  dollars  (5  0/0  sur  un 
capital  de  plus  de  2  milliards  200  millions  de  dollars)  —  soit 
une  diminution  de  11  1/2  0/0  par  rapport  à  1893,  qui  était 
déjà  une  année  mauvaise.  On  peut  apprécier  par  là  l'intensité 
de  la  dépression. 


La  Conférence  monétaire  internationale 

La  Berliner  Boersen-Courier  du  26  février,  annonce  que, 
comme  suite  aux  déclarations  faites  au  Parlement  allemand, 
par  le  Chancelier  de  l'Empire,  prince  de  ITohenlohe,  les  Gou- 
vernements confédérés  sonl  d'avis  d'adresser  assez  prochai- 
nement des  invitations  aux.  Puissances  étrangères  pour  une 
Conférence  monétaire  internationale.  On  compte  sur  de  nom- 
breuses adhésions,  mais  ou  ne  sait  pas  encore  quelle  sera 
l'attitude  de  l'Angleterre. 


La  nouvelle  Union  bimétallique  allemande 

Le  Syndicat  allemand  pour  le  double  étalon  internatio- 
nal, qui  existait  depuis  1882,  vient  de  se  transformer  en  une 
Union  bimétallique  allemande,  en  vue  de  travailler  avec 
plus  d'autorité  la  question  monétaire. 

La  transformation  a  été  accomplie  à  Berlin,  sous  la  prési- 
dence de  M.  de  Kardorff,  députe,  au  Reichstag,  qui  a  prononcé 
à  cette  occasion  un  remarquable  discours  d'ouverture. 

L'orateur  a  dépeint  le  mouvement  bimétallique  qui  ouvre 
de  nouveaux  horizons  au  commerce,  à  l'agriculture  et  à  toutes 
les  branches  de  l'industrie. 

Divers  membres  ont  successivement  pris  la  parole  ;  citons 
entre  autres  :  MM.  Otto  Wûiftng,  un  industriel  qui  a  fait  res- 
sortir les  résultais  désastreux  du  monométallisme-or  pour 
l'Allemagne,  et  Otto  Arendt,  député.  M.  Otto  Arendt  a  parlé 
de  la  production  des  métaux  précieux.  Les  découvertes  de 
nouveaux  gisements  aurifères  dans  le  Transwaal  ne  détrui- 


sent pas  la  théorie  des  métaux  précieux  du  célèbre  géologue 

le  professeur  Suess.  car  il  S'agit  dans  l'espèce,  ainsi  qu'on  l'a 
reconnu,  d'alluvions  et  non  de  minerais.  Lè  mond^  se  trouve 
précisément  dans  la  période  du  glanage  de  l'or. 

L'orateur  a  combattu  les  craintes  relatives  a  un  trop  plein 
d'argent  en  Allemagne,  après  la  réhabilitation  du  métal  blanc, 
car  celui-ci  ne  pourra,  plus  être  un  objet,  de  spéculation. 

Un  membre  de  l'Union,  qui  connail  ù  fond  La  situation  du 
Mexique,  s'est  élevé  contre  l'idée  d'une  surproduction  d'argent 
dans  ce  pays  après  la  réhabilitation. 

Sur  la  proposition  de  M.  Aschendorf,  l'assemblée  ;*  nommé 
une  Commission  chargée  de  l'organisation  de  la  Nouvelle 
Union  qui  doit  s'appuyer  sur  l'Union  des  Agriculteur  -. 


La  Question  monétaire  en  Italie 

Notre  excellent  confrère,  le  Sole  de  Milan,  demande  que, 
suivant  l'exemple  des  principaux  Etats  civilisés,  le  Gouver- 
nement italien  étudie  à  fond  la  question  monétaire,  en  recons- 
tituant, par  exemple,  le  Comité  monétaire. 

«  Sans  doute,  ajoute  le  Sole,  nous  sommes  au  régime  du 
cours  forcé  ;  mais  le  change  s'améliore  et  nous  avons  des  dettes 
en  or  à  l'étranger  ainsi  que  des  obligations  résultant  de  la 
convention  monétaire. 

«  Il  serait  donc  essentiel  d'avoir  une  idée  claire  et  une  étude 
approfondie  de  notre  politique  monétaire.  » 


Production  des  Métaux  précieux  en  Russie  pendant 
l'année  1893 

Le  Viestnik  Finançof  publie  les  résultats  définitifs  delà 
production  des  métaux,  y  compris  le  lavage  des  dépôts  dépen- 
dant du  Cabinet  impérial.  D'après  ces  données,  la  produc- 
tion des  lavages  particuliers  s'est  élevée  à  2.598  pouds 
(42.555  kgs  24),  celle  des  lavages  du  Cabinet  impérial  à 
233  3/4  pouds  (3.828  kgs  825).  La  production  totale  de  l'or 
d'alluvion  montait  ainsi  à  2.831  pouds  3/4  (46.384  kgs065)en 
1893  contre  2.627  pouds  3/4  (48.042  kgs  545)  en  1892. 

L'augmentation  totale  était  ainsi  de  104  pouds  (1.703  kgs  52). 
dont  92  (1.506  kgs  ?6)  pour  les  lavages  particuliers  et  12 
(196  kgs  56)  pour  ceux  du  Cabinet  impérial. 

Sur  cette  quantité,  les  Etablissements  d'affinage  de  l'Etat 
ont  obtenu  2.639  pouds  (43.226  kgs  82),  dont  2.304  ponds  d'or 
(37.739  kgs  52)  chimiquement  pur  et  221  pouds  d'argent 
(3.619  kgs  98). 

Sur  l'exploitation  de  l'année  1893,  les  administrations  de 
mines  ont  reçu  43.288  assigno  vki  (bons  de  monnaie)  repré- 
sentant 30.625.900  roubles. 

L'exploitation  de  l'argent  en  tant  qu'elle  est  conduite  d'une 
façon  indépendante  a  de  nouveau  fléchi.  On  en  a  tiré  513 
pouds  (8.402  kgs  94),  contre  585  pouds  (9.582  kgs  3). 
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Aurora  

Bantjes  

Chimes  (New)  

City  and  Suburban. 

Crœsus  (New)  

Crown  Reef  

Durban  Roodep  

East  Rand  

Ferreir*  

Geldenhuis  Estate. 

Heriot  (New).  

Henry  Nourso  

Jubilee  

Jumpers  

I^anglaagte  Estate  . 
Meyer  and  Charlton 

Nabob  

New  Aurora  West. 

—  Primrose  

Nigel  

Pioneer  

Randfontein  

Rand  Mines  

Rietfontein  

Robinson   

Salisbury  (New)  ... 
Simmer  and  Jack.. 

Stanhope  (New)  

Wemmer  

"Wolhuter   

Worcester  
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120.000 
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650. 000 
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30.000 
100.000 
500.000 
75.000 
75.000 
80.000 
210.L00 
160.000 
21.000 
2.000.000 
400. 000 
160.000 
2.750.000 
100.000 
85.000 
35.000 
55.000 
130. 000 
100.000 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  Marché  des  Mines  d'or  et  situation  financière  générale 


MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 

Londres,  le  1"  mars  1895. 

Les  premières  séances  de  la  semaine  ont  été  assez 
calmes,  mais,  depuis  mercredi,  les  affaires  sont  deve- 
nues progressivement  plus  actives  et  nous  sommes 
actuellement  en  pleine  effervescence.  Un  découvert 
s'est  évidemment  formé  sur  quelques  valeurs  et  divers 
Syndicats,  qui  désirent  écouler  des  titres,  en  profitent 
pour  pousser  vigoureusement  tous  les  cours.  Il  est  évi- 
dent aussi  que  le  capital  achète  de  nouveau  ;  les  prm- 
paux  ordres  sont  venus  de  Paris. 

Cette  nouvelle  marche  en  avant  est  certainement  jus- 
tifiée pour  beaucoup  de  valeurs,  mais  nous  ne  saurions 
trop  répéter  que  quelques  titres  ont  atteint  un  niveau 
peu  en  proportion  avec  leur  valeur  réelle  et  ne  parais- 
sent être  poussés  que  pour  favoriser  leur  écoulement 
dans  le  petit  public.  Parmi  ces  titres,  nous  pouvons 
citer  la  Glencairn,  la  New-Primrose  et  la  Geldenhuis 

Main  Reef.  .  n  ,  .,, 

Cette  dernière  a  progresse,  en  deux  jours,  de  20  shill. 
à  30  shill.  pour  la  simple  raison  qu'un  groupe  de  ban- 
quiers s'est  chargé  d'écouler  dans  le  public  30.000  ac- 

Parmi  les  valeurs  sur  lesquelles  il  existe  un  décou- 
vert nous  pouvons  citer  la  Rand  Mines,  la  Ferreira 
et  la  Simmer  and  Jack,  qui  toutes  trois  ont  enregistré 
une  avance  très  importante.  Quant  à  la  Wolhuter  qui 
a  passé,  cette  semaine,  de 5  3/4  à  7  1/4,  le  titre  manque 
également,  mais  le  principal  motif  de  hausse  est  la 
nouvelle  qu'un  Syndicat  de  Johannesburg  a  formé  le 
projet  d'amalgamer  à  cette  Compagnie  les  deep-level 
claims  qui  se  trouvent  immédiatement  au  sud  et  qui 
sont  la' propriété  de  la  Rand-Mines.  Cette  nouvelle  rec- 
tifie le  bruit  que  nous  avons  reproduit  la  semaine  der- 
nière Les  Compagnies  Sper  Bona,  George  Gods  et  Me- 
tropolitan ne  seraient  pas  comprises  dans  le  projet  de 
fusion.  ,  ,     _    .  '  - 

On  a  détaché,  cette  semaine,  du  cours  des  zast  Rand 
les  droits  de  souscription  aux  actions  New-Cornet.  Ce 
droit  a  été  évalué  au  Stock-Exchange  à  1  sh.  6  d.  envi- 
ron. La  date  de  la  souscription  sera  ultérieurement 

annoncée.  ,  ,  , 

La  Modderfontein  reprend  sa  marche  en  avant  :  de 
9  1/2,  elle  passe  à  10  7/8,  cours  qui  sera  probablement 
dépassé  dans  un  avenir  prochain.  Les  autres  mines  de 
l'est  du  Rand  sont  assez  calmes.  Du  côté  ouest,  on  re- 
marque de  nouveaux  achats  en  Randfontein,  en  South 
Wesl  Rand  Mines.  Cette  dernière  progresse  à  1  1/2  : 
Johannesburg  continue  à  acheter. 

Les  valeurs  de  placement  telles  que  la  City  and  Su- 
burban,  la  Durban  Roodepnrt,  la  Meyer  and  Charllon, 
la  Robinson.  sont  remarquablement  fermes. 

Le  Nigel  est  aussi  en  très  bonne  allure  :  de  o  ./., 
elle  monte  à  6  1/4.  Jusqu'à  présent,  on  avait  quelques 
doutes  sur  la  permanence  du  filon  qu'exploite  cette 
Compagnie,  mais  les  derniers  rapports  parvenus  de  la 
mine  montrent  que  inusieurs  puits  ont  été  foncés  a 
1  200  pieds  et  qu'à  cette  profondeur,  le  filon  conserve 
la  même  régularité  et  le  même  aspect  qu'à  des  niveaux 
plus  élevés.  '  ,i  , 

Dans  ces  conditions,  le  taux  de  capitalisation  de 

la  Nigel  doit  être  changé. 

La  Transwaal  Coal  Trust,  que  nous  laissions  la  se- 
maine dernière  à  45  sh.,  tombe  aujourd'hui  a  3o  sh., 
malgré  les  circulaires  enthousiastes  de  Hambourg.  On 
a  peine  à  croire  que  l'or  puisse  se  trouver  en  quantité 
exploitable  dans  les  cendres  d'une  mine  de  houille. 

La  liquidation  de  lundi  dernier  s'est  passée  très  faci- 
lement: elle  a  montré,  ainsi  que  nous  l'avions  fait  pré- 
voir, un  découvert  sur  certaines  valeurs  ;  quant  aux 
autres,  elles  paraissent  tenues  par  des  mains  fermes. 


M.  Rarnato,  qui  viendrait  pour,  dit-on,  surveiller  le 
marché  parisien. 

En  ce  qui  regarde  les  cours,  mentionnons  en  premier 
lieu  la  Ferreira  quirnoDte  de  403  fr.  12  1/2  à  450  fr.; 
Robinson  223  fr.  12  1/2  en  avance  de  10  fr.;  Gelden- 
huis 165,  contre  150  fr.  62  1/2  ;  Simmer  and  Jacli 
319  fr.  37  1/2  alors  que  nous  la  laissions  à  300  fr.  il  y 
a  huit  jours;  Langlaagte  120  fr.  en  bénéfice  de 
4  fr.  37  1/2;  Randfonlein  30  fr.  62  1/2  contre 
28  fr.12  1/2. 


Paris,  le  1"  mars  1895. 
La  place  pousse  de  nouveau,  et  vivement,  les  Mines 
for.  On  annonce  la  prochaine  arrivée  à  Paris  de 


France.  —  Semaine  mouvementée  mais,  en  défini- 
ve  bonne  pour  la  plupart  des  valeurs.  Paris  ne  s'est 
laissé  que  peu  impressionner  par  les  nouvelles  reçues 
de  l'étranger;  et,  comme  )a  liquidation  en  cours  s'an- 
nonce comme  devant  être  très  facile,  la  spéculation  à  la 
hausse  consacre  ses  bonnes  dispositions  et  paraît  même 
résolue  à  aller  de  nouveau  de  l'avant.  Quelques  rares 
exceptions,  cependant,  sont  à  prévoir,  comme  du  côté 
de  la  Rente  Italienne  dont  le  marché  semble  se  déta- 
cher. , 

L'argent,  pour  les  besoins  de  la  liquidation  s  obtient 
à  3  1/2  0/0  au  plus. 

Allemagne.  —  La  situation  du  marché  allemand 
s'est  améliorée  grâce  à  la  bonne  impression  produite 
par  les  bilans  des  principales  Ranques  et  aux  facilités 
relatives  de  l'argent. 

Le  Reichstag  a  ouvert  la  discussion  sur  la  réorgani- 
sation des  finances  impériales;  c'est  l'impôt  sur  le  tabac 
qui  forme  la  base  du  nouveau  régime  financier,  en  sup- 
primant le  déficit  et  en  préparant,  avec  les  excédents  de 
l'avenir,  l'amortissement  de  la  Dette  fédérale. 

Angleterre.  —  La  liquidation  s'est  effectuée  dans 
des  conditions  favorables  malgré  une  légère  tension  des 
reports  et  les  tendances  du  marché  restent  fermes. 

Parmi  les  discussions  qui  ont  eu  lieu  cette  semaine 
à  la  Chambre  des  Communes,  il  y  a  lieu  d'attirer  l'atten- 
tion sur  la  motion  de  M.  Everett,  en  faveur  de  la  réu- 
nion d'une  Conférence  monétaire  internationale.  Par 
l'organe  de  Sir  William  Harcourt,  le  Gouvernement 
a  déclaré  ne  pas  s'opposer  au  vote  de  cette  mo- 
tion, qui  avait  l'appui  de  M.  Ralfour  et  de  M.  Chaplin. 
Les  bimétallistes  ont  remporté  un  plein  succès. 

Autriche-Hongrie.  —  Le  marché  austro-hongrois  a 
traversé  une  crise  provoquée  par  l'audace  de  la  spécula- 
tion, d'une  part,  et  l'industrie  sucrière,  de  l'autre.  Des 
mouvements  désordonnés  se  sont  produits  aux  Rourses 
de  Vienne  et  de  Rudapest.  Mais,  en  fin  de  semaine, 
l'émotion  s'était  calmée,  la  tendance  générale  est  rede- 
venue ferme.  . 

Espérons  que  la  leçon  profitera  aux  haussiers  a  ou- 
trance. 

Bulgarie.  —  Notre  correspondant  de  Sofia,  en  nous 
donnant  des  renseignements  détaillés  sur  la  déroute  de 
l'opposition  à  l'occasion  des  élections  complémentaires 
du  Sobranié.  nous  écrit  que  le  Cabinet  Stoïlof  dispose 
aujourd'hui  d'une  majorité  compacte.  Il  pourra,  ainsi, 
venir  à  bout  des  difficultés  qu'il  a  rencontrées  dans 
l'application  de  ses  réformes  financières  et  mener  a  bien 
son  programme  de  travaux  publics  dont  la  Rulgane 
attend  la  prompte  réalisation. 

Espagne.  —  La  maladie  de  la  Reine  régente  a  in- 
quiété le  marché  espagnol,  mais  les  rachats  du  de- 
couvert  et  les  achats  d'Extérieure  pour  compte  étran- 
ger maintiennent  la  fermeté. 

°  Rien  que  la  question  des  chemins  de  fer  ne  soit  pas 
réglée,  la  hausse  des  titres  du  Nord-Espagne  s'explique 
d'abord  par  les  achats  du  groupe  qui,  songeant  a  un 
convenio,  cherche  à  s'assurer  un  nombre  suffisant 
d'adhésions,  ensuite  par  ceux  des  spéculateurs  qui,  se 
figurant  que  la  Compagnie  pourra  payer  en  pesetas, 
escompte  le  bénéfice  devant  en  résulter  pour  les  ac- 
tionnaires. 
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On  espère  toujours  trouver  un  terrain  d'entente  entre 
l'Etat  et  les  diverses  Compagnies. 

Italie  —  Après  une  liquidation  facile,  les  Bourses 
italiennes  sont  fermes;  mais  la  hausse  du  changea 
pour  effet  de  restreindre  les  transactions. 

On  annonce  que  les  nouveaux  impôts  perçus  depuis 
le  l«f  juillet  ont  fait  augmenter  les  recettes  budgétaires 
de  33  millions  de  lire.  D'autre  part,  pendant  la  môme 
période,  les  obligations  du  Trésor  ont  augmenté  de 
8(>  millions  de  lire. 

Roumanie.  —  Le  vote  de  la  loi  minière,  qui  a  pour 
but  de  développer  la  fortune  publique,  a  été  bien 
accueilli  en  Roumanie.  Si  la  crise  agricole  arrête  les 
exportations,  on  espère  que  la  nouvelle  loi  hâtera  la 
mise  en  valeur  des  gisements  de  houille,  fer,  anthra- 
cite, cuivre,  etc..  très' abondants  dans  les  Carpathes. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  à  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 


FONDS  D'ÉTATS 


Français  3  %  (perpétuel)  

ConsoUdéS  anglais (ch.f. 25 fr. 20, 
Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  ?J). . . 

Belgique  3  %  %  

Espagne  Ext.  4  %  (ch.  f.  1  fr.)  . . 
Grèce  5  %  1881  (en  suspension). 
Hollande  3  %  %  (à  Ams'.erd-.m). 
Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  'i  fr.  50). . 

Italie  1  %  net  

Norvège  3  %  (ch.  f.  ?5  fr.  20). . . . 

Portugal  3  %  (1  fr.  aet)  

Roumanie  5  %  —  

Russie  3  %  or  1891  libéré  

Serbie  5  %  1890  (ch.  de  f.)  

Suède  4  %  1880  (ch.  f.  25  fr.  20). . 
Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fei' 
Turquie  convertie  1  %  série  D. 
—       Priorité  4  %  1890....  . 
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FRANCE 

LA  SITUATION 

La  Politique.  —  Le  Budget  des  Travaux  publics.  —  La  Commission 
d'Enquête  sur  les  Garanties  d'Intérêt.  —  Promulgation  du  Troisième 
douzième  provisoire.  —  Le  Règlement  de  la  Zone  franche.  —  Le 
Budget  des  Colonies. 

La  Commission  d'Enquête  relative  aux  Conventions 
de  1883  poursuit  ses  travaux  :  elle  a  d'aherd  entendu 
toutes  les  personnes  qui,  de  près  ou  de  loin,  ont  été 
mêlées  à  la  négociation  de  ces  Conventions  ;  elle  a  aussi 
entendu,  à  deux  reprises,  M.  Raynal,  ancien  ministre 
des  travaux  publics  qui,  après  avoir  soutenu  à  nou- 
veau que,  dans  sa  pensée,  la  garantie  d'intérêts  pour 
les  Compagnies  d'Orléans  et  du  Midi  avait  été  main- 
tenue à  l'ancienne  date  de  1914,  a  cependant  expliqué 
les  avantages  que  l'Etat  avait  retirés  de  l'exécution  des 
Conventions  de  1883. 

M.  Rouvier,  qui  avait  été  rapporteur  des  Conven- 
tions, a  soutenu  la  même  thèse  que  M.  Raynal  et  a  fait 
remarquer  que  l'Etat,  en  se  déchargeant,  sur  les  Com- 
pagnies, des  dépenses  nécessaires  à  la  réalisation  du 
plan  Freycinet,  a  considérablement  amélioré  son  crédit 
et  pu  pratiquer,  dans  la  suite,  des  conversions  fruc- 
tueuses pour  les  contribuables. 

Nous  conseillons  à  toutes  les  personnes  qui  s'inté- 
ressent au  problème  posé  devant  le  Parlement,  de  lire 
l'étude  très  documentée  que  notre  excellent  confrère 
M.  Albert  Meinadier,  rédacteur  en  chef  du  Capitaliste, 
a  publiée,  cette  semaine,  dans  ce  journal.  Cette  étude 
est,  en  quelque  sorte,  le  complément  du  livre  de  notre 
rédacteur  en  chef,  M.  Edmond  Théry  :  Histoire  des 
Grandes  Compagnies  de  Chemins  de  fer  dans  leurs 
rapports  financiers  avec  l'Etat. 


«tv  Le  22  février,  la  Chambre^  après  avoir  termine  1;' 
discussion  du  Budget  de  l'Intérieur,  a  passé  au  Budget  des 
Travaux  publics. 

La  Commission  d'enquête  des  Chemins  de  fer  tt  en- 
tendu la  deuxième  déposition  de  M.  Raynal,  ancien  ministre 
des  travaux  publics. 

•vw  Le  28,  la  Chambre  a  continué  la  discussion  du  Budget 
des  Travaux  publics. 

M.  Charles-Roux  a  signalé  la  nécessité  d'opérer  la  joncl  

du  Rhône  au  port  de  Marseille.  M.  Raymond  Leygue  a  parlé 
en  laveur  des  canaux  du  Midi,  M.  Gendre  a  recommandé  la 
mise  à  l'étude  d'un  tarif  de  La  batellerie. 

M.  Dupuy-Dutemps,  ministre  des  travaux  publies,  a  expli- 
qué les  prorets  à  l'étude,  les  intentions  du  Gouvernement.  Il 
a  promis  de  rechercher  les  meilleures  solutions,  mais  il  a 
demandé  à  la  Chambre  le  temps  de  le  faire. 
La  Chambre  s'est  ajournée  au  mercredi  27  février. 
•v~  La  Commission  d'enquête  des  Chemins  de  fer  a  entendu 
M.  Gay,  ancien  directeur  du  mouvement  général  des  tonds; 
M.  Bienvenu,  ancien  député,  et  Maurice  Rouvier,  ancien  rap- 
porteur des  Conventions. 

~w  Le  24  février  a  été  promulguée  au  Journal  officiel  la 
loi  accordant  au  Gouvernement  un  troisième  douzième  pro- 
visoire pour  assurer  le  fonctionnement  des  services  publics 
durant  le  mois  de  mars  prochain. 

Un  décret  répartit  entre  les  divers  Ministères  et,  dans  cha- 
que Ministère,  entre  les  divers  chapitres,  les  crédits  ac- 
cordés, qui  s'élèvent  à  247.684.655  francs  au  budget  gênerai 
et  à  7.244.540  francs  aux  budgets  annexes. 

■v~  Le  24  février,  les  Ministres  se  sont  réunis  à  l'Elysée, 
sous  la  présidence  de  M.  Faure.  , 

Le  Ministre  des  affaires  étrangères  a  fait  un  expose  de  la 
situation  diplomatique  résultant  des  hostilités  engagées  entre 
le  Japon  et  la  Chine.  .  , 

Le  Ministre  des  affaires  étrangères  a  communique  une  dé- 
pêche de  l'ambassadeur  de  France  à  Berne,  qui  confirme  que 
le  Conseil  fédéral  a  pris  un  arrêté  réglant  à  nouveau  les  con- 
ditions d'importation  dans  les  zones. 

Le  Ministre  de  l'agriculture  a  fait  savoir  qu  il  avait  pris  un 
arrêté  interdisant  l'entrée  en  France  des  bœufs  américains, 
en  raison  de  la  fièvre  du  Texas  et  pour  cause  de  peripneu- 
monie. 

~w  Le  27  février,  la  Chambre  a  continué  la  discussion  du 
Budget  des  travaux  publics. 

-wv  M  Chautemps,  ministre  des  colonies,  a  déposé  à  la 
Chambre  un  projet  de  loi  qu'il  a  élaboré  de  concert  avec  son 
collègue  des  finances  et  qui  a  pour  but  de  régler  provisoire- 
ment" la  situation  financière  de  l'Indo-Chine. 

Ce  projet  a  pour  effet  d'autoriser  le  Gouvernement  a  porter 
de  6  à  15  millions  l'avance  permanente  que  l'Etat  fait  a  1  Indo- 
Chine  en  vertu  de  la  loi  de  finances  de  1890.  Le  but  de  cette 
avancé  complémentaire  de  9  millions  est  de  permettre,  en  at- 
tendant le  règlement  définitif  de  la  question  du  chemin  de  er 
de  Lano-  Sorl,  de  restituer  à  la  trésorerie  d'Indo-Chine  les 
ressources  qu'elle  a  avancées  pour  les  travaux  de  ce  chemin 
de  fer  et  qui  lui  seraient  nécessaires  aujourd'hui  pour  cou- 
vrir les  dépenses  des  services  publics. 

Le  projet  contiendra,  en  outre,  un  article  prononçant  la 
clôture  du  compte  spécial  de  trésorerie  qui  avait  ete  ouvert 
pour  faire  face  aux  dépenses  de  l'affaire  de  Siam  et  qui  se- 
lèvent,  au  total,  à  7  millions. 

~~  Le  28  février,  dans  sa  séance  du  matin,  la  Chambre  a 
terminé  le  vote  des  derniers  chapitres  du  Budget  des  lra- 

VaLa  discussion  générale  du  Budget  des  Conventions  a  com- 
mencé dans  cette  séance  et  s'est  continuée  dans  la  séance  du 
soir.  L'ensemble  du  projet  de  résolution,  propose  par  la 
Commission,  est  adopté.  .  . 

La  Chambre  passe  ensuite  au  Budget  des  Colonies. 

-wv  Le  1"  mars,  dans  la  séance  du  matin  et  dans  celle  du 
soir,  la  Chambre  a  continué  la  discussion  générale  duBudget 
des  Colonies.  


Marché  Financier.  —  Comme  nous  le  laissions  pré- 
voir il  y  a  huit  jours,  la  semaine  qui  prend  fin  aujour- 
d'hui a  été  agitée.  Acheteurs  et  vendeurs  se  sont  livré 
bataille,  mais  la  victoire  est  restée  aux  premiers.  Non 
pas  complète,  cependant,  car  il  a  fallu  compter  avec  les 
nouvelles  défavorables  venues  de  Vienne  et  de  Ruda- 
pest,  et  absorber  encore  ce  que  nous  envoyaient  ces 
deux  places.  Néanmoins,  on  a  lieu  de  se  montrer  satis- 
fait des  résultats  obtenus,  el,  qui  ne  changent  rien  aux 
dispositions  générales  que  nous  signalions  dans  le  nu- 
méro du  23  février.  Le  mois  de  mars  paraît  devoir  être 
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encore  favorisé;  mais  ce  qui  vient  de  se  passer  est  un 
petit  avertissement  dont  il  y  a  lieu  de  tenir  compte 
dans  une  certaine  mesure,  il  faut  consoli  ier  les  cours 
conquis,  nous  ne  saurions  assez  le  répéter.  Le  public, 
le  vrai  public,  y  aidera  certainement,  nous  l'espérons 
du  moins,  et  à  condition  que  l'on  ne  force  pas  trop  la 
note. 

Comme  nous  le  pensions,  les  capitaux  pour  la  liqui- 
dation des  valeurs  qui  s'effectue  aujourd'hui  sont  obte- 
nables  à  des  conditions  plutôt  douces,  puisque  le  taux 
auquel  l'argent  peut  s'employer  ne  dépasse  pas,  jusqu'à 
présent,  3  1/2  0/0  l'an. 

■fr  ~k  Notre  marché  des  Rentes  França  ises  a  été  un  peu 
plus  animé  cette  semaine.  Le  3  0/0,  que  nous  laissions 
à  103  32  1/2,  a  passé  à  103  40  pour  revenir  à  103  05, 
impressionné  par  les  cours  de  report  qui,  au  début  de 
]a  séance  d'hier,  s'établissaient  à  21  et  23  centimes. 
Plus  tard,  une  détente  s'est  produite  et  on  ne  trouvait 
plus  à  reporter  qu'à  20  centimes  et  même  à  16  centimes 
en  dehors  du  marché  officiel.  Par  suite,  les  cours  se 
sont  relevés  et  nous  clôturons  à  103  55  fin  mars,  en 
avance  de  1  centime  seulement  pour  la  semaine,  si  on 
tient  compte  du  cours  moyen  du  report  de  21  1/2  centi- 
mes. Rente  3  1/2  0/0,  108  05  fin  mars,  avec  un  report 
de  22  et  23  centimes,  soit  22  1/2  centimes  cours  moyen 
et  qui  la  constitue  en  perte  de  0,07  1/2  centimes  sur 
la  clôture  de  vendredi  dernier.  Renie  3  0/0  Amortis- 
sable. 10L  50  fin  mars.  Pieport  21  et  23  centimes.  Il  y  a 
huit  jours,  ce  fonds  restait  à  101  45  fin  février. 

^  -jr  L'action  de  la  Banque  de  France,  qui  était 
revenue  de  3.810  à  3.800,  reprend  à  3.840  et  reste  en 
dernière  heure  à  3.845.  Les  bénéfices  nets  des  es- 
comptes et  intérêts  divers  des  dix  premières  semaines 
du  semestre  en  cours  s'élèvent  à  1.63(3.743  fr.,  contre 
2.669.939  fr.  en  1894,  2.098.998  fr.  en  1893,  3.448.960  fr. 
en  1892,  5.075.429  fr.  en  1891  et  4.091.932  fr.  en  1890. 

-fc  ^  La  lourdeur  que  nous  signalions  il  y  a  huit  jours 
sur  les  actions  dnCrédit  Foncier  de  France  n'a  pas  per- 
sisté. Ces  titres,  en  effet,  ont  repris  de  898  75  à  915. 
Quelques  réalisations  les  font  revenir  à  907  50,  cours  de 
clôture  d'hier.  Bien  que  les  cours  les  plus  élevés  n'aient 
pas  été  maintenus,  la  tendance  est  très  bonne,  et  les 
achats  que  l'on  remarque  sont  des  meilleurs.  Quant 
aux  Obligations  Foncières  et  Communales,  elles  con- 
servent toute  leur  fermeté  antérieure,  et  leur  marché 
reste  animé.  Obligations  Foncières  1877  400  50  contre 
401;  Communales  1879  sans  changement  à  503  fr.  ; 
titres  estampillés  toujours  recherchés  à  495;  le  public 
vient  maintenant  visihlement  sur  cette  valeur  dont  la 
cote  au-dessous  du  pair  est  faite  pour  séduire  le  capi- 
taliste. Son  rendement  est  un  peu  inférieur  aux  autres 
types  d'obligations,  mais  il  ne  faut  pas  perdre  de  vue 
que  l'acheteur,  ici,  ne  risque  pas  de  perte,  en  cas  d'ap- 
pel au  remboursement  au  pair,  et  qu'il  participe, 
chaque  année,  à  6  tirages  de  lots  comprenant  chacun 
53  lots,  dout  1  lot  de  100.000  fr.,  1  lot  de  25.000  fr.. 
«lots  de  5.000  fr.,  et  45  lots  de  1.000  fr. 

Communales  1880,  503  50;  Foncières  1883,  en 
avance  de  50  centimes  à  4(33  fr.  ;  Foncières  1885,  503 
contre  503  50  vendredi  dernier;  Cinquièmes  101  50,  en 
bénéfice  de  50  centimes;  Communales  1891,  toutpayè, 
402,  en  avance  de  1  fr.;  Communales  1892  entière- 
ment libérées,  505. 

-fa  -j(  On  continue  à  s'intéresser  beaucoup  aux  titres 
de  nos  grandes  Sociétés  de  Crédit  dont  le  marché,  cette 
semaine,  a  été  très  animé.  Pourtant  quelques  réalisa- 
tions de  bénéfices  sont  à  signaler.  La  Banque  de  Paris 
et  des  Pays-Bas,  que  nous  laissions  à  737  fr.  50,  est  à 
740  après  728  75  au  plus  bas.  Nous  n'avons  pas  à  nous 
faire  l'écho  des  bruits  qui  circulent  au  sujet  du  divi- 
dende que  cet  Etablissement  proclamera  bientôt  ;  ce- 
pendant nous  ne  pouvons  nous  empêcher  de  mention- 
ner qu'ils  accentuent  les  dispositions  générales  du 
Monde  des  a ffaires  en  faveurdes actions  decette  Société, 
qui  ne  laisse  échapper  aucune  occasion  de  manifester 
son  initiative.  Crédit  Lyonnais  très  ferme  à  833  fr.  75 
aontre  830  fr.  On  dit  couramment  en  Bourse  que  son 


dividende  ne  s'éloignera  pas  beaucoup  de  32  fr.  par 
action.  Rappelons  que  l'on  ne  sera  officiellement  fixé 
sur  ce  point  que  dans  quinze  jours.  Comptoir  National 
d'Escompte  568  fr.  75  à  terme,  et  571  fr.  au  comptant, 
contre  569  fr.  On  constate  que,  pour  cette  institution, 
l'exercice  1895  s'annonce  sous  un  aspect  des  plus  favo- 
rables. Crédit  Industriel  et  Commercial  548  fr. 

La  Société  générale  maintient  son  cours  antérieur  de 
495  francs,  mais  ses  actions  ne  peuvent  manquer  de 
s'établir  de  nouveau  au  pair.  Disons  ici  que  la  Conver- 
sion de  l'Emprunt  Suédois  4  0/0  de  1880,  dont  nous 
parlions  dans  l'étude  que  nous  avons  consacrée  à  cette 
Société  d&nsl' Economiste  Européen  du  26  janvier  1894, 
est  annoncée.  Les  porteurs  de  cet  emprunt  seront  rem- 
boursés au  pair  à  partir  du  1er  octobre  1895.  Toutefois, 
ceux  qui  désireraient  conserver  leurs  titres  mais  à  un 
taux  réduit  à  3  1/2  0/0  à  partir  du  1er  octobre  prochain, 
doivent  les  déposer  du  5  au  30  mars,  au  siège  de  Paris 
delà  Société  générale  ou  aux  guichets  de  ses  agences 
en  province.  Les  titres  ainsi  convertis  sont  garantis 
contre  toute  conversion  nouvelle,  contre  tout  rembour- 
sement intégral  de  l'emprunt  et  contre  toute  augmen- 
tation de  l'amortissement  normal  jusqu'au  1er  octobre 
1900.  Banque  internationale  de  Paris,  517  50,  ga- 
gnant 2  fr.  50.  La  fermeté  des  Mines  d'or  du  sud  de 
l'Afrique  doit  lui  profiter. 

La  Banque  Parisienne  perd  1  fr.  à  395  fr.  ;  Banque 
de  l'Algérie  785,  en  recul  de  15  fr,,  mais  avec  une 
nuance  néanmoins  plus  stable.  Banque  des  Pays-Au- 
trichiens mouvementée  par  suite  de  la  tendance  du 
marché  viennois.  De  618  7c,  elle  recule  à  595,  mais, 
sur  les  nouvelles  meilleures  remues,  reprend  à  617  50. 
Les  actionnaires  de  cet  Etablissement  sont  convoqués 
en  assemblée  générale  pour  le  28  mars.  Société  Fon- 
cière Lyonnaise  sans  variation  à  335  fr.  ;  Groupe  des 
Immeubles  calme.  L'action  est  sans  affaires  aux  envi- 
rons de  31  fr.  ;  Obligations  4  0/0  203,  contre  204  ;  Obli- 
gations  libérées  de  350  fr.  250  fr.,  contre  260;  Obliga- 
tions foncières  remboursables  à  1.000  fr.  174  francs. 
Mentionnons  que,  comme  conséquence  de  l'arrangement 
entre  le  Crédit  Foncier  et  la  Société  des  Immeubles, 
arrangement  sur  lequel  nous  nous  sommes  appesantis 
il  y  a  huit  jours,  la  Compagnie  Foncière  de  France 
vient  de  se  désister  du  pourvoi  qu'elle  avait  formé 
contre  l'arrêt  prononçant  la  commercialisation  des  Im- 
meubles. 

Le  Crédit  Mobilier  est  à  son  même  cours  précédent 
de  60  francs  ;  actions  du  Crédit  Fonder  Colonial  dé- 
laissées; Obligations  de  420  fr.  sans  changement  à 
292  fr.  ;  Obligations  de  350  fr.  235  fr.,  comme  il  y  a 
huit  jours. 

Sous-Comptoir  des  Entrepreneurs  en  hausse  de  25 
francs  à  175  francs.  Dans  l'instance  en  cours  devant 
la  Cour  d'appel,  M.  l'avocat  général  Puech  n'a  pu,  par 
suite  d'une  indisposition,  donner  que  le  27  février  la 
première  partie  de  ses  conclusions.  Relativement  à  la 
responsabilité  des  conséquences  que  pouvait  avoir  la 
nullité  des  deux  Sociétés  des  Canaux  Agricoles  de  1870 
et  1877  à  l'égard  du  liquidateur  ou  des  obligataires, 
l'honorable  avocat  général  a  conclu  au  rejet  de  tous 
les  chefs  de  nullité.  Dans  la  journée  d'hier,  M.  Puech 
examinant  les  griefs  de  responsabilité  de  l'émission 
de  1887,  a  conclu  à  la  confirmation  du  jugement 
de  première  instance  qui  avait  reconnu  le  principe 
de  la  responsabilité  du  Sous-Comptoir  des  Entre- 
preneurs et  de  M.  de  Lamonta.  Il  a  demandé,  toute- 
fois, de  faire  une  répartition  différente  quant  aux  con- 
damnations à  prononcer,  après  une  expertise  dont  la 
Cour  chargerait  un  expert  comptable.  Il  a  demandé 
enfin  la  mise  hors  de  cause  des  anciens  administra- 
teurs. L'arrêt  sera  rendu  le  12  mars  par  la  Cour. 

La  Banque  Hypothécaire  d'Espagne  est  très  ferme  à 
520  fr.  à  terme  et  à  530  fr.  au  comptant. 

*  *  Pour  la  7e  semaine  de  1895  (du  12  au  18  fé- 
vrier)', les  recettes  de  nos  grandes  Compagnies  de 
Chemins  de  fer  sont  encore  défavorables.  Elles  accu- 
sent, sur  la  période  correspondante  de  1894,  une 
moins-value  de  2.585.325  fr.  09.  Le  Midi,  seul  parmi 
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toutes  les  lignes,  est  en  légère  augmentation.  Depuis 
le  i«  janvier,  la  diminution  dans  les  recettes  atteint 
6.936.475  fr.  04.  ,  , 

En  ce  qui  regarde  les  actions  de  nos  diiierentes 
Compagnies,  constatons  quelques  variations.  Le  Midi 
esl  à  1  320  contre  132;  50;  Orléans  L. 605  sans  chan- 
gement ;  Lyon  L475  en  recul  de  7  fr.  50;  Nord  1.800 
Bénéficiant  de  %  fr.  :»0;  Est  900 contre  957  50;  Ouest 
1  108  en  avance  de  0  50  centimes.  ' 

Les  actions  Sud  rie  /a  France  gagnent  13  fr.  à 
264  fr  ,  sur  les  travaux  de  la  Commission  sénatoriale 
chargée  d'étudier  le  projet  des  Conventions  nouvelles. 
Obligations  3  0/0  430,  en  bénéfice  de  9  francs. 

■jr  ^  Les  actions  Sue;  donnent  toujours  lieu  à  un 
courant  d'atl'aires  considérable.  La  hausse  de  ces  der- 
niers temps  avait  été  conduite  si  vivement  qu'il  est 
compréhensible  qu'à  l'heure  actuelle,  et  comme  consé- 
quence des  allégements  de  position  auxquels  on  a  as- 
sisté, les  cours  soient  discutés.  On  reste  cependant 
ferme  puisque  nous  trouvons  ces  titres  à  3.295  contre 
3  257  fr  50  vendredi  dernier,  après  3.250  au  plus  bas, 
et  3  320  au  plus  haut.  Parts  civiles  2.330,  en  avance 
de  30  fr.  Une  dépêche  de  Port-Saïd,  datée  du  28  février, 
mentionne  que.  par  suite  du  mauvais  temps,  le  service 
du  Canal  a  été  interrompu  pendant  quelques  heures. 

Comme  le  prévovait  le  monde  financier  à  la  suite 
des  renseignements  fournis,  l'action  de  la  Compagnie 
Parisienne  du  Gaz  a  progressé  de  1.105  à  1.140  pour 
clôturer  à  1.138  75,  en  avance  encore,  pour  la  semaine, 
de  33  fr.  75.  11  est  certain  que  les  vendeurs  à  découvert 
escomptaient  un  dividende  moins  important  que  celui 
qui  va  être  fixé,  et  une  situation  tout  autre  que  celle 
que  nous  avons  exposée  il  y  a  huit  jours.  Aussi  un 
certain  nombre  d'entre  eux  se  sont-ils  empressés  de  se 
racheter;  mais  il  doit  encore  rester  des  positions  à 
liquider. 

'  La  campagne  de  dénigration  contre  le  Gaz  remonte 
trop  loin  pour  qu'une  semaine  ait  suffi  à  couvrir  toutes 
les  ventes  effectuées  antérieurement,  d'autant  plus  que 
le  portefeuille,  loin  de  vendre  ce  titre,  le  recherche  d'une 
façon  persistante.  C'est  ce  qui  ressort  des  cours  cotés 
au  comptant,  cours  supérieurs  à  ceux  cotés  à  terme. 
Magasins  Généraux  calmes  à  572  fr.,  contre  572  50  ; 
Compagnie  Générale  Transatlantique  en  recul  de  5 
francs,  à  325;  Messageries  Maritimes  581  comme  il  y 
a  huit  jours;  Chargeurs  Réunis  toujours  en  faveur  à 
1.258,  contre  1.255. 

Les  Omnibus  sont  un  peu  plus  lourds  à  1.067  50,  per- 
dant ainsi  2  fr.  50.  Le  Syndicat  des  Employés  a  for- 
mulé de  nouvelles  revendications  auxquelles  la  Com- 
pagnie se  refuse  d'accéder.  11  ne  semble  pas  qu'une 
grève  soit  à  redouter  sérieusement  de  ce  côté.  Société 
Française  des  Métaux  mieux  à  230,  contre  217  50  il  y 
a  huit  jours,  après  200  fr.  au  plus  bas  et  240  fr.  au  plus 
haut.  Société  Centrale  de  Dynamite  625,  contre  630. 
Téléphones  sans  changement  à  290  fr.  Nouvelle  So- 
ciété Industrielle  310,  mais  sans  affaires.  C'est  lundi 
que  doit  venir  devant  le  Conseil  de  Préfecture  l'instance 
en  suspens  entre  l'Etat  et  l'ancienne  Société. 

Les  Lots  du  Congo,  que  nous  laissions  à  94  75,  sont 
à  96  fr.  25.  L'exposé  des  motifs  accompagnant  le  traité 
de  cession,  signé  par  les  représentants  de  l'Etat  du 
Congo  et  de  la  Belgique,  vient  d'être  publié.  Ce  docu- 
ment remplit  212  pages  de  texte  et  contient  tous  les 
renselgnents  diplomatiques,  commerciaux  et  statisti- 
ques établissant  les  limites  de  l'Etat  du  Congo  et  éclai- 
rant la  question  du  droit  de  préemption,  de  la  neutra- 
lité, du  régime  économique. 

Le  groupe  Panama  est  très  ferme  ;  seule  l'action 
n'est  plus  qu'à  9  fr.  50  ;  quant  aux  obligations,  elles 
sont  recherchées  ;  Obligation  5  0/0,  25,  en  plus-value 
de  0  fr.;  Obligation  3  0/0,  16  fr.  25,  contre  13  fr.  75  ; 
Obligation  4  0/0,  17  50,  gagnant  3  fr.  25  ;  i'e  série, 
27  56  contre  24  fr.;  2e  série,  25  fr.  75,  en  bénéfice  de 
4  fr.  50.  Bons  à  Lots,  en  hausse  à  126  fr.  25,  gagnant 
ainsi  1  fr.  25.  On  dit  que  les  Bons  qui  restaient  encore 
à  la  souche  viennent  d'être  cédés  à  un  groupe  de  ban- 
quiers et  d'Etablissements  de  crédit.  En  ce  qui  regarde 


la  Société  Nouvelle,  nous  n'avons  rien  a  signaler,  si  ce 
n'est  quelques  mutations  dans  le  Conseil  d  administra- 
is de  la  Société,  mutations  qui  ont  passé  ^aperçues. 

Les  Nitrate  Railioays,  que  nous  laissions  a  40/  OU 
sont  à  450.  Les  nouvelles  reçues  du  Chili  panassent  la- 
Voràbles  aux  principales  Sociétés  exploitant  les  :->;.• 
ments  de  nitrate  et,  par  suite,  aux  Nitrate  Railways 

nui  transportent  la  production  de  ces  mêmes  gisements 
Laularo,  208  75  en  recul  de  1  fr.  25:   Rio-Tinto,  321  25 
en  nouveau  recul  sur  la  clôture,  de  vendredi  uernier, 
qui  s'établissait  à  325.  , 

Les  obligations  de  Y  Emprunt  de  Esptrito-Santo  yont 
prochainement  être  cotées  sur  le  marché  officiel  de  a 
Bourse  de  Paris.  Elles  s'échangent  en  ce  moment  sur  le 
Marché  Libre  à  420.  .  .  _ 

Au  sujet  de  ces  obligations,  disons  que,  depuis  le  ,„5 
février  les  titres  définitifs  sont  délivrés  en  échange  des 
titres  provisoires  entièrement  libérés.  Les  coupons, 
comme  sait,  sont  semestriels  et  le  premier  a  détacher 
vient  à  l'échéance  du  5  avril  1895. 

4r  +  Bien  que  ne  conservant  pas  tout  à  fait  leurs 
hauts  cours  précédents,  les  Fonds  Brésil iens  se  font 
remarquer  par  leur  bonne  tenue.  Le4i/2  0/0  mats 
s'échange  dans  les  environs  de  81  75,  pendant  que  le 
4  0/01889  reste  demandé  à  77  25  à  terme  et  a  //  /0  au 
comptant. 

*  *  Contrairement  à  l'attente  générale,  aucune 
nouvelle  favorable  importante  n'est  venue  d  Espagne 
dans  la  journée  de  samedi  dernier.  Au  contraire,  de- 
puis, des  troubles  ont  été  signalés  à  Cuba,  et  on  a  parlé 
d'une  indisposition  de  la  Heine  régente  Aussi  la  ré- 
ponse des  primes  de  fin  février,  qui  a  eu  lieu  mercredi, 
a-t  elle  été  mouvementée,  et  les  différences  de  cours 
ont  été  importantes.  Cependant,  la  spéculation  a  la 
hausse  n'a  pas  eu  à  souffrir  et  nous  restons  a  /6  95 
après  76  60  au  plus  bas,  en  recul  pour  la  semaine  de 
25  centimes.  Ecarts  des  primes  fin  mars  :  1  fr.  U  e; 
d'écart  dont  1  franc  ;  1  fr.  75  c.  dont  0,50  centimes  ;  et 

2  fr.  50  c.  dont  0,25  centimes. 

+  ±  Grosses  variations  aussi  à  signaler  sur  la^enfce 
Italienne,  qui  a  été  ramenée  un  moment  de  88  70  a  8/ 
francs.  Elle  a  repris  ensuite  à  88  40;  mais,  de  nouveau 
attaquée,  elle  recule  à  87  30  et  finit  enfin  a  87  /0  Le 
bruit  circulait  que  des  reports  avaient  été  dénoncés,  et 
que  la  liquidation  accuserait  des  livraisons  de  titres. 
Pour  le  moment  on  ne  parle,  cependant,  que  d  un  re- 
port de  10  centimes. 

*  -fc  Le  public  s'est  peu  ému  de  l'annonce  d'une 
brochure  de  M.  de  Cyon,  que  nous  venons  seulement 
de  recevoir,  et  sur  laquelle  nous  reviendrons  après 
l'avoir  étudiée.  Disons  toutefois,  dès  maintenant,  que 
les  conclusions  de  cet  ouvrage  sont  absolument  con- 
tredites par  l'exposé  officiel  du  budget  de  l'Empire 
Russe.  Orient,  67  contre  b7  05  ;  Consolides  1"  et  2e Sé- 
ries 102  90,  en  avance  de  0,10  centimes;  Russe  3  0/0 
1891  et  2e  Emission  1894,  92  65  contre  92  70;  Russe 

3  1/2  0/0  en  bénéfice  de  5  centimes  à  98  75. 

+  X  La  lourdeur  qui  a  été  signalée  sur  la  plupart 
des  fonds  d'Etat  s'est  quelque  peu  répercutée  sur  les 
Fonds  Serbes.  Cependant,  le  5  0/0  1889  cote  /2  50, 
toujours  avec  des  demandes. 

*  +  La  bonne  tendance  des  Valeurs  Ottomanes 
s'est  en  dépit  de  tout,  affirmée  cette  semaine.  Le 
Turc  C  monte  de  29  70  à  29  90  ;  Turc  D  27  fr.,  en 
avance  de  0,15  centimes;  Douanes  506;  Obligations 
Ottomanes  4  0/0  1894  468  50,  en  bénéfice  de  1  franc; 
Obligations  Smyrne-Cassaba  450,  contre  445.  Banque 
Impériale  Ottomane  en  nouvelle  avance  de  11  fr.  2o,  a 
707  50.  .     ,     ,.  .  _  . 

On  dit  que  Sir  Edgard  Vincent  arrive  lundi  a  Paris 
et  que  l'on  attend  son  arrivée  pour  lancer  plusieurs 
affaires  en  préparation.  Mentionnons  ici  que,  par  suite 
du  récent  versement  fait  par  la  Turquie  au  Gouverne- 
ment Russe,  le  solde  de  l'indemnité  due  par  la  Turquie 
à  la  suite  de  la  guerre  de  1876  se  trouve  réduit  a 
20.000  liv.  turq. 
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ic  ic  L'Obligation  3  0/0  du  Chemin  de  fer  de  Jonc- 
tion Salonique-Constantinoplé  continue  à  être  recher- 
chée de  341  25  à  342  50.  Cette  valeur,  toute  de  place- 
ment, n'a  pas  à  subir  les  contre-coups  des  mouvements 
qu'impriment,  à  tant  d'autres,  les  efforts  de  la  spécula- 
tion. 

Nous  recevons  la  nouvelle  que  cette  Compagnie  vient 
d'inaugurer  un  nouveau  tronçon  de  sa  ligne,  ce  qui 
porte  à  188  kilomètres  la  longueur  de  voie  ferrée  ac- 
tuellement exploitée.  D'autre  part,  le  Gouvernement 
ottoman  a  ordonné  le  paiement  de  la  garantie  qui  lui 
incombe  sur  le  réseau  ouvert  jusqu'au  31  décembre 
dernier. 


QUESTIONS  DU  JOUR 


Les  Fonctions  de  la  Banque  de  France 


VI 

Il  faut  maintenant  conclure  et,  après  avoir  mon- 
tré l'importance  considérable  des  Fonctions  de  la 
Banque  de  France,  après  avoir  indiqué  les  avan- 
tages qui  en  résultent  pour  le  crédit  public  et  pour 
l'Etat  lui-même  :  établir  ce  que  les  actionnaires  de 
ce  grand  établissement  retirent  du  privilège  de 
l'émission  fiduciaire. 

Voici  d'abord  un  premier  tableau  qui  nous  indi- 
que les  principales  sources  de  recettes  delà  Banque  : 

RECETTES  TOTALES  de  là  Banque  de  France 

de  1881  à  1894  inclusivement 


(Milliers  de  francs; 

Avances 

Rentes 

Pro- 

Total  des 

Années 

Escompte 

sur 

de  la 

d  u  i  t  s 

recettes 

Titres 

Banque 

divers 

brutes 

1881.... 

45.356 

10.719 

9.834 

4.453 

70.362 

1882. . . . 

44.926 

15.471 

10.077 

7.424 

77.898 

1883. . . . 

31.959 

12.478 

10.285 

5.806 

60.528 

1884.... 

30.203 

12.286 

10.190 

4.492 

57.171 

1885.... 

24.646 

11.690 

10.132 

5.190 

51.658 

1886.... 

19.002 

11.473 

9.998 

4.824 

45.297 

1887. . . . 

17.830 

11.055 

10.018 

5.234 

44.137 

1888. . . . 

19.679 

10.209 

9.893 

4.066 

43.847 

1889.... 

21470 

10.636 

9.937 

4.986 

49.035 

1890. . . . 

21.612 

9.344 

9.992 

5.891 

46.839 

1891.... 

22.618 

10.700 

9.977 

5.695 

48.990 

1892. . . . 

15.571 

10.942 

10.816 

3.996 

41.325 

1893. . . . 

15.327 

10.787 

10.515 

3.693 

40.322 

1894. . . . 

14.774 

10.310 

10.309 

3.396 

38.789 

De  1881.  à  1894,  les  recettes  provenant  de  l'es- 
compte ont  diminué  de  30  582.000  francs,  soit  des 
deux  tiers  environ.  Mais  il  convient  de  rappeler 
que  le  total  des  sommes  escomptées  s'est  abaissé 

—  pour  les  causes  exposées  dans  le  Chapitre  II 

—  de  11.374  millions,  en  1881,  à  8.725  millions  en 
1894,  et  que  le  taux-  moyen  de  l'escompte,  qui  était 
de  3,84  0/0  en  1881,  s'est  constamment  maintenu 
à  2,50  0/0  depuis  le  1er  semestre  1892. 

Les  avances  sur  titres  en  1894,  inférieures  en 
quantités  à  colles  de  1881,  ont  été  cependant  supé- 
rieures en  durée  d'avances,  et  les  recettes,  loin  de 
se  réduire  de  409.000  trancs,auraient,  aucontraire, 
sensiblement  dépassé  les  recettes  de  1881  si  le 
taux  moyen  des  avances  ne  s'était  lui-même 
abaissé  de  4,45  0/0  à  3.50  0/0,  unique  taux  depuis 
la  fin  de  l'année  1890. 

Dans  les  bilans  hebdomadaires  de  la  Banque,  les 
Rentes  sur  l'Etat,  appartenant  en  propre  aux  ac- 
tionnaires, figurent  à  l'actif  pour  une  somme  de 


(1)  Voir  l'Economiste  Européen,  n"  159  ;<  163. 


212.608.000  fr.  C'est  le  prix  que  la  Banque  de- 
France  a  jadis  consacré  à  ces  Bentes  pour  le  rem- 
ploi de  son  fapital  et  de  ses  réserves.  Ces  titres 
(presque  exclusivement  du  3  0/0  perpétuel)  ayant 
rapporté  10.309.000  fr.  d'intérêt  annuel  en  1894,. 
valent  —  aux  cours  actuels  des  Bentes  françaises 
—  environ  340  millions  de  francs  en  capital. 

Si  l'on  ajoute  à.  ce  capital  la  valeur  des  immeu- 
bles et  du  mobilier  appartenant  également  en  pro- 
pre aux  actionnaires,  soit  pour  Paris,  soit  pour 
les  succursales  des  départements,  portés  dans  le 
bilan,  pour  la  somme  de  19.2^8.857  fr.,  mais 
que  l'on  peut  actuellement  évaluer  à  40  millions 
environ  :  on  constatera  sans  peine  que  la  seule 
représentation  de  l'actif  donne  une  valeur  in- 
trinsèque supérieure  à  2.000  fr.  à  chacune  des 
182.500  actions  constituant  le  capital  social  de 
la  Banque  de  France. 

Gela  n'a  rien  d'extraordinaire  si  l'on  tient  compte- 
des  réserves  constituées  par   la  Banque  à  tra- 
vers son  siècle  d'existence  et  de  la  majoration  sur- 
venue dans  la  valeur  des  Bentes  françaises  achetées 
aux  diverses  époques  des  augmentations  du  capi- 
tal, et  si  l'on  considère  enfin,  que  le  capital  primitif 
de  la  Banque,  fixé  d'abord  à  30  millions  de  francs,., 
divisés  en  30.000  actions  par  les  statuts  de  l'an  VIII, 
a  été  successivement  élevé  à  45  millions'(non  com-  - 
pris  le  fonds  de  réserve  qui  existait  déjà  à  cette- 
époque)  par  la  loi  de  germinal  an  XI,  à  90  millions, 
par  la  loi  du  22  avril  1806,  à  91.250  millions  en 
1848  et  enfin  à  182.500.000  fr.,  divisés  en  182.500 
actions  de  1 .000  fr.  par  la  loi  du  9  juin  1857. 

En  1894,  les  produits  divers  (droits  de  garde, 
envoi  de  fonds,  achats  et  vente  de  matières,  etc.) 
ont  également  diminué  de  1.057.000  fr.  par  rap- 
porta 1881,  et  l'ensemble  des  recettes  brutes  s'est 
finalement  réduit  de  70.362.000  fr.  en  1881  à- 
38.789.000  fr.  en  1894  :  soit  une  réduction  totale 
d'environ  45  0/0. 

Les  dépenses  n'ont  pas  suivi  le  même  courant  ;. 
les  voici  pour  les  quatorze  années  de  la  période  : 

DÉPENSES  GÉNÉRALES  de  la  Banque  de  France  et 

résultats  définitifs  des  exercices  annuels,  de.  1881  à 
1891  inclusivement  : 

(Milliers  de  francs) 


Années 

Dépens, 
de  l'ex- 
ploitât. 

Versé 
à  l'Etat 

Total 
des  dé- 
penses 

1881... 

10.454 

2.818 

13.272 

1882... 

12.140 

2.195 

15.336 

1883. . . 

12.885 

2.839 

15.724 

1884. . . 

13.043 

2.733 

15.776 

1885. . . 

13.043 

2.487 

15.530 

1886. . . 

13.374 

2.268 

15.643 

1887. . . 

13.148 

2.223 

15.372 

1888. . . 

13.602 

2.199 

15.801 

1889. . . 

13.318 

2.270 

15.588 

1890. . . 

13.537 

2.385 

15.931 

1891.. 

13.433 

2.769 

16.202 

1892. . . 

13.782 

2.498 

16.280 

1893. . . 

13.907 

2.532 

16.439 

1894... 

14.760 

2.533 

17.293 

Recettes 
brutes 

Bénéfic" 
nets  de 
l'année 

Totaux 

Divide»d 
annuels> 

par 
action 

70.362 

57.090 

250 

77.898 

62.562 

290 

60.528 

44  803 

226 

57.171 

41.394 

214 

51.658 

36.128 

135 

45.297 

29.654 

155 

44.137 

28.766 

150 

43.847 

28  045 

142- 

49.035 

33.447 

152 

46.839 

ë0.917 

157 

48.990 

32.787 

159 

41.325 

25.044 

130 

40.322 

23.883 

124 

38.789 

21.495 

113 

Quelle  est  la  vraie  raison  de  l'augmentation  des 
dépenses  d'exploitation  (41  0/0)  constatée  entre  les 
deux  exercices  1881  et  1894  ?  Presque  uniquement 
la  «  démocratisation  »  des  services  de  la  Banque 
de  France. 

Le  chiffre  des  opérations  improductives  (soit 
en  faveur  des  comptes  courants  particuliers,  soit 
en  faveur  du  Trésor)  est  resté  au  même  niveau,, 
alors  que  les  opérations  productives  diminuaient 
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comme  importance  de80  0  0,  el  comme  produit  de 

m  o/o. 

Mais  si  les  opérations  productives  se  sont  rédui- 
tes comme  importance  et  comme  produit,  elles 
ont  augmenté  en  nombre,  et  d'une  manière  consi- 
dérable, puisque  en  1881  la  Banque  de  France  n'a 
présenté  à  l'encaissement  que  10.494.849  elî'ets,  re- 
présentant une  valeur  totale  de  11.374  millions  de 
francs  et  un  bénéfice  d'escompte  de  45.356.000  fr., 
tandis  qu'en  1894  elle  a  fait  encaisser  par  ses  gar- 
çons de  recette  :  13,489.506  effets,  représentant 
une  valeur  totale  de  8.725  millions  de  francs  à 
peine,  et  un  bénéfice  d'escompte  de  14.774.000  fr. 
Or,  la  manipulation  et  l'encaissement  d'un  effet 
de  040  francs  (moyenne  de  chaque  effet  pour  1894) 
nécessite  autant  de  frais  d'exploitation  (environ 
0  fr.  65  par  effet  escompté  et  encaissé)  que  la  ma- 
nipulation et  l'encaissement  d'un  effet  de  1.083 
francs,  moyenne  de  chaque  effet  pour  1881. 

C'est  ce  qui  explique  l'augmentation  des  dépen- 
ses sociales,  malgré  la  diminution  des  recettes  de 
toute  nature. 

Voici  maintenant  toutes  les  opérations  de  la 
Banque  de  France,  résumées  dans  un  tableau 
unique  : 

RÉSUMÉ  DES  OPÉRATIONS  annuelles  de  la  Banque 
de  France  de  1SSI  à  1894  inclusivement  : 
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J-1  u  ■ 

pq 
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Millions 

Mi 

lions  do  francs 

de  francs 

1881 

11.374 

1.123 

119.663 

6.969 

139 

129 

57.090 

0  fr 

410 

1882 

11.322 

884 

101.677 

5.299 

119 

182 

62.562 

0  fr. 

524 

1883 

10.827 

665 

88.360 

5.777 

105 

eaa 

44.803 

0  fr. 

424 

1884 

10.385 

626 

85.330 

6.538 

102 

879 

41.394 

0  fr. 

402 

1885 

9  250 

585 

81.008 

5.710 

96 

553 

36.128 

0  fr. 

374 

1886 

8.303 

993 

91.033 

8.973 

109 

302 

29.654 

0  fr 

271 

1887 

8.269 

590 

85.528 

5.231 

99 

618 

28.766 

0  fr. 

288 

1888 

8.686 

635 

95.060 

5.264 

109 

645 

28.045 

0  fr. 

255 

1889 

9.180 

713 

104.525 

5.145 

119 

563 

33.447 

0  fr. 

2Ï9 

1890 

9.610 

812 

108.636 

5.783 

124 

841 

30.917 

0  fr 

247 

1891 

9.969 

1.980 

120.387 

9.636 

141 

982 

32.787 

0  fr. 

230 

1892 

8.416 

751 

97.429 

6.009 

112 

605 

25.044 

0  fr 

222 

1898 

8.831 

807 

97.617 

7.394 

114 

649 

23.883 

0  fr. 

208 

1894 

8.725 

1.002 

113.734 

7.354 

130 

815 

21.496 

0  fr 

164 

Seize  centimes  de  bénéfices  nets  par  million 
d'opérations  effectuées  :  tel  est  le  résultat  du  bilan 
de  l'année  1894.  On  n'accusera  certainement  pas  la 
Banque  de  France  de  pratiquer  l'usure  à  l'égard 
de  sa  clientèle. 

Si  l'on  déduit  des  21. 495.000  francs  de  bénéfices 
nets  de  l'exercice  1894  les  10.309.000  francs  fournis 
par  les  Rentes  appartenant  aux  actionnaires,  il 
reste,  en  réalité,  11.186.000  francs  de  bénéfices  in- 
dustriels proprement  dits.  Voyons  maintenant  pour 
quelle  proportion  le  privilège  d'émission  — c'est-à- 
dire  la  faculté  que  la  loi  confère  à  la  Banque  de 
France  de  mettre  des  billets  en  circulation  jusqu'à 
concurrence  de  4  milliards  de  francs  —  entre  dans 
la  constitution  des  bénéfices  industriels. 

Constatons  d'abord,  ainsi  que  nous  l'avons  déjà 
fait  remarquer  au  chapitre  de  la  Circulation  moné- 
taire, que  l'émission  des  billets  coûte  quélque 
chose  à  la  Banque.  En  1894,  pour  une  circulation 
moyenne  de  3.476.500.000  francs,  la  Banque  a 
dépensé  : 

Timbre  Fr.  956.910 

Frais  de  fabrication  et  autres ...    1 . 250 . 000 

Ensemble  Fr.  *  2.206.910 


Mais  en  1894  la  moyenne  de  l'encaisse  métalli- 
que s'esl  élevée  exactement  à  ::. 0X3.700.000  francs, 
lesquels  étaient  représentés  dans  la  circulation 
monétaire  par  un  nombre  équivalent  de  billets 
de  banque,  émis  comme  des  certificats  métal- 
liques, sans  aucune  espèce  de  prolit  pour  la  /lan- 
gue de  France 

La  circulation  à  découvert,  non  gagée  par  des 
espèces  métalliques,  et  que  nous  désignerons  sous 
le  nom  de  circulation  productive,  est  donc  restée 
au  chiffre  moyen  de  392.800.000  francs. 

De  ce  chiffre  il  convient  de  déduire  encore  les 
140  millions  de  francs  que  la  Banque  de  France 
a  avancés  à  l'Etat  en  vertu  des  lois  des  10  juin  1857 
et  29  mars  1878,  qui  figurent  dans  la  circulation 
monétaire  pour  140  millions  en  billets  de  banque, 
et  qui  ont  seulement  procuré  à  la  Banque  un 
produit  net  de  70.183  francs  pour  l'année  1894 
entière.  Reste  alors  comme  circulât  ionproductive: 
moyenne  252.800.000  francs. 

Ce  qui  revient  à  dire  que,  pendant  l'année  qui 
vient  de  s'écouler,  la  Banque  de  France  n'a  usé 
du  privilège  que  la  loi  lui  accorde  d'émettre  des 
billets  de  banque  en  faveur  de  ses  opérations  d'es- 
compte et  d'avances  sur  titres,  que  pour  une- 
somme  moyenne  de  252.800.000  fr. 

En  supposant  que  cette  somme  ait  été  employée 
au  taux  moyen  annuel  entre  les  opérations  d'es- 
compte et  les  opérations  d'avances  dans  la  propor- 
tion moyenne  des  deux  portefeuilles  (573  millions 
nour  l'escompte,  291  millions  pour  les  avances  : 
soit  67  0/0  d'escompte  et  33  0/0  d'avances)  elle  a 
donné  exactement  comme  recettes  brutes  à  la 
Banque  :  169.376.000  fr.  à  2,50  0  0  pour  l'escompte 
=  4.244.400  fr.;  et  83  millions  424.000  fr.  à 3,50  0/0 
pour  les  avances  =  2.919.820  fr.  Soit,  au  total  : 
7.154.220  fr.  auxquels  il  convient  d'ajouter  les 
70.183  fr.  provenant  de  l'intérêt  des  140  millions 
avancés  à  l'Etat. 

En  d'autres  termes,  la  circulation  productive 
de  l'année  1894  n'a  donné,  comme  recettes  brutes, 
à  la  Banque  de  France  qu'une  somme  globale  de 
7.224.403  fr.,  et  si  l'on  déduit  de  cette  somme  les 
frais  de  timbre  et  de  fabrication  des  billets  corres- 
pondants à  l'exercice,  il  reste  un  produit  net  de 
5.017.492  fr. 

On  peut  affirmer,  sans  crainte  d'être  démenti, 
que  ce  produit  net  —  qui  doit  lui-même  se  dimi- 
nuer des  frais  sociaux  déterminés  par  169.376.000 
francs  d'opérations  d'escompte  et  83.424.000  francs 
d'opérations  d'avances  sur  titres  —  est  le  seul  bé- 
néfice que  la  Banque  de  France  a  retiré,  en  1894, 
de  son  privilège  d'émission. 

Mais  alors,  dira-t-on,  si  la  Flanque  de  France 
utilise  si  peu  son  privilège  d'émission,  avec  quelles 
ressources  fait-elle  ses  opérations  d'escompte  et 
d'avances  sur  titres?  Avec  ses  comptes  courants 
créditeurs,  comme  le  font  les  Sociétés  de  dépôts. 

De  ce  qui  précède,  il  résulte  nettement  que  l'on 
ne  peut  plus  accuser  la  Banque  de  France  d'être 
inaccessible  au  petit  commerce,  de  ne  point  se- 
préoccuper  des  intérêts  du  grand  public  et,  sur- 
tout, de  retirer  des  bénéfices  scandaleux  de  son 
privilège  d'émission. 

C'est  simplement  ce  que  nous  voulions  démon- 
trer. 

FIN 

Edmond  Théry. 
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COMPAGNIE  DU  CHEMIN  DE  FER  DU  NORD 

et  Grandes  Compagnies  Françaises 


Nous  ne  connaissons,  à  l'heure  actuelle,  que  la  situa- 
tion sommaire  de  nos  Compagnies  de  chemins  de  fer 
français  pendant  l'année  1894.  Adiré  vrai,  cette  situa- 
tion, au  moins  en  ce  qui  regarde  cinq  de  nos  grandes 
lignes,  le  Lyon,  l'Orléans,  le  Midi,  X Est,  et  l'Ouest,  n'a 
rien  à  faire  avec  les  dividendes  à  distribuer  aux  action- 
naires de  ces  Compagnies.  On  sait,  en  effet,  que  ces 
répartitions  ne  représentent  que  le  minimum  garanti 
par  les  Conventions  de  1883,  pour  lequel,  du  reste,  il 
est  fait  appela  la  garantie  de  l'Etat.  Ce  minimum  s'éta- 
blit comme  suit:  pour  le  Lyon,  55, fr.  bruts;  pour 
l'Etat,  S5  fr.  50:  pour  le  Midi,  50  fr.;  pour  l'Orléans, 
58  fr.  50  ;  pour  l'Ouest,  38  fr.  50.  Reste  la  Compagnie 
du  Nord  qui,  elle,  n'a  pas  recours  à  cette  garantie  et 
dont,  par  suite,  les  rés  ultats  d'exploitation  intéressent 
plus  particulièrement  le  public.  C'est  donc  cette  Com- 
pagnie, qui  appelle  spécialement  l'attention.  Néan- 
moins, un  coup  d'œil  sur  l'ensemble  de  nos  grandes 
Compagnies,  au  cours  de  l'année  qui  a  pris  fin  le 
31  décembre  dernier,  nous  semble  obligatoire. 

Et,  d'abord  mentionnons  qu'en  1894,  443  kilomètres 
de  voies  d'intérêt  général  ont  été  mises  en  service,  ce 
qui  porte  la  longueur  des  lignes  d'intérêt  général  en 
exploitation  au  31  décembre  1894,  à  38.469  kilomètres, 
répartis  comme  suit  : 

Kilomètres 

Compagnies  principales   32.190 

Compagnies  secondaires   1.084 

Réseau  de  l'Etat   2.631 

Chemins  non  concédés   342 

Chemins  industriels  et  divers   222 

Dans  l'augmentation  signalée  ci-dessus,  de  443  kilom., 
les  Compagnies  de  l'Ouest  et  de  Lyon  comptent,  cha- 
cune, pour  94  kilom.;  l'Orléans,  pour  83  kilom.  ;  l'Est, 
pour  72  kilom.;  le  Nord,  pour  50  kilom.;  le  Réseau  de 
l'Etat,  pour  23  kilom.,  et  les  Chemins  non  concédés, 
pour  22  kilom.  Quant  aux'  recettes  brutes  de  nos 
grandes  lignes,  elles  ont  été  assez  favorables,  puis- 
qu'elles présentent,  sur  l'exercice  1893,  les  différences 
suivantes,  en  chiffres  ronds  et  en  milliers  de  francs  : 

Augmentation 

Etat     1-071 

Paris-Lyon-Méditerranée,  y  compris  Rhône 

"ii  Mont-Cenis  et  les  Chemins  Algériens..  8.506 

Nord   jU64 

Ouest   oifflil 

Orléans   2.414 

Est   1.093 

Midi    2 . 903 

Comme  nous  l'avons  spéciiié  plus  haut,  de  toutes  les 
grandes  Compagnies  de  Chemins  de  fer,  la  Compa- 
gnie du  Nord,  seule,  se  suffit  à  elle-même  et  n'ayant, 
jusqu'à  présent,  contracté  aucune  dette  envers  l'Etat, 
a  conservé  sa  liberté  entière.  Son  dividende,  pour 
l'exercice  1893.  avait  été  fixé  à  64  francs,  contre 
•  06  francs  en  1892,  70  francs  de  1889  à  1891,  (54  francs 
en  1888,  61  francs  en  1887,  etc.  Doit-on  croire  que- 
l'année  1894  offrira  aux  actionnaires  une  répartition 
équivalente  à  celle  de  1893?  Nous  le  pensons. 

11  ne  faut  pas  perdre  de  vue  que,  en  1803,  une  amé- 
lioration de  2,000,000  francs  avait  été  déjà  signalée 
dans  les  recettes.  La  plus-value,  pour  1894,  est  encore 
plus  considérable,  puisqu'elle  atteint  4,164,000  francs. 
Mais,  d'un  autre  côté,  il  faut  mentionner  que  l'en- 
semble des  recettes  de  la  Compagnie  du  Nord, 
ensemble  qui  atteint  193,865,000  francs,  ne  prolite  pas 
exclusivement  au  compte  de  dividende.  En  effet,  la 
Convention  de  1883  stipulait  que  les  lignes  nouvelles 
concédées  alors  n'entreraient  pas  dans  le  compte  géné- 
ral au  fur  et  à  mesure  de  leur  ouverture  à  l'exploita- 
tion, mais  resteraient  au  compte  de  premier  établisse- 
ment jusqu'au  jour  où  l'ensemble  serait  exploité.  De 
cette  iacori,  les  produits  d'exploitation  de  ces  lignes 


viennent  simplement  en  défalcation  des  insuffisances, 
dont  le  solde  est  alors  à  couvrir  par  voie  d'emprunt. 
Or,  en  1894,  la  longueur  moyenne  de  ces  lignes  —  qui 
atteignaient  129  kilomètres  en  1893  — doit  être  évaluée 
à  150  kilomètres.  Comme  leur  produit,  en  1893.  avait 
été  de  5,100  francs  par  kilomètre,  elles  ont  dû  donner 
en  1894,  vu  l'augmentation  générale  des  recettes  pen- 
dant le  dernier  exercice,  5,500  francs  environ  par 
kilomètre.  D'où  un  produit,  pour  cette  partie  du 
réseau,  de  825,000  francs  qui  sont  à  déduire  des 
193,865,000  francs  de  recettes  accusés  plus  haut,  et  à 
porter  au  compte  de  premier  établissement.  D'où, 
enfin,  réduction  des  recettes  à  193,040,000  francs. 

Viennent  maintenant  les  dépenses  d'exploitation.  A 
combien  doivent-elles  être  évaluées?  Eu  1893,  elles 
avaient  atteint  la  proportion  de  51,81  0/0  des  recettes, 
chiffre  considérable,  mais  qui  s'explique  par  les  aug- 
mentations successives  dont  une  partie  remonte  aux 
exercices  antérieurs  et  qui  n'étaient,  en  fait,  que  la 
conséquence  des  mesures  de  sécurité  prescrites  par 
l'Administration  et  des  améliorations  de  toutes  sortes 
apportées  dans  le  service.  Ces  augmentations  ont-elles 
continué  en  1894?  Tout  porte  à  croire  que  non  ou  que, 
du  moins,  la  Compagnie  a  su  trouver  des  compensa- 
tions fructueuses,  comme,  par  exemple,  dans  les  services 
des  voyageurs.  Ces  services  représentaient,  en  1893,  le 
chiffre  excessif  de  30,226,000  kilomètres,  dont  la  pro- 
portion de  plus-value  sur  les  années  précédentes  dépas- 
sait de  beaucoup  celle  des  recettes.  Aussi  la  Com- 
pagnie songea-t-elle  à  les    réduire   autant   que  le 
permettaient  le*  besoins  du  public:  de  sorte  que  le 
coefficient  d'exploitation  doit  plutôt  se  rapprocher  de 
50  0/0.  En  prenant  donc  comme  base  cette  proportion, 
on  arrive  à  un  montant  de  dépenses  de  96,520,000  fr., 
qui  doivent  s'augmenter  d'autres  charges  que  nous 
énumérerons  comme  suit  : 

h  rancs 

Dépenses  d'exploitation   96.520.000 

Montant  du  tiers  du  produit  net  de  la  ligne 
d'Amiens  à  Kouen  à  verser  à  la  Compagnie  de 
l'Ouest,  évaluation  i   .0O.UUU 

Charges  diverses,  y  compris  l'intérêt  et  l'amor- 
tissement des  actions  et  les  redevances  dues 
par  la  Compaq, ne  àu  Nord,  sous  déduction  du 
produit  des  placements  de  fonds,  évaluation   (0  <Jo(J.UUU 

Perte  sur  l'exploitation  des  deux  lignes  de 
Ceinture,  évaluation  ■•  600.000 

Insuffisance  dans  les  participations  dans  di- 
verses entreprises  de  Chemins  de  fer  secon- 

d'aires,  évaluation   4QU.UUQ 

Ensemble,  en  chiffres  ronds   168.520.000 

Comme  nous  avons  dit  plus  haut  que  les  recettes 
s'établissaient  à  193  040.000  fr.,  nous  trouvons  un  excé- 
dent de  24  520.000  fr.  auquel  il  faut  ajouter  les  pro- 
duits nets  du  réseau  exploité  en  Belgique,  qui  doivent 
être  au  moins  égaux  à  ceux  accusés  en  1893,  soit 
3  900  000  fr.  Nous  sommes  donc  alors  en  présence  d'un 
total  de  28.420.000  fr,  ce  qui  représenterait,  pour  les 
525  000  actions  existantes,  un  dividende  de  54  francs. 
Ajoutons  à  ce  chiffre  l'intérêt  de  4  0/0  sur  les  actions  (dont 
le  nominal  est  de  400  fr.),  soit  16  fr.,  et  nous  arriverions  a 
établir  le  montant  du  dividende  total  à  70  fr.  Mais  il 
faut  compter  avec  les  rectifications  que  la  Compagnie 
lu  Nord  sera  appelée  à  effectuer  sur  son  compte  d  ex- 
ploitation par  suite  du  règlement,  par  l'Etat,  des 
comotesdes  exercices  antérieurs.  Aussi,  est-il  probable, 
en  définitive,  que  le  dividende  de  1894  se  rapprochera 
de  celui  de  1893.  Tout  porte  à  croire,  en  tout  cas,  qu  il 
ne  lui  sera  pas  inférieur  et  qu'il  s'établira,  au  moins, 
à  04  francs  bruts,  sur  lesquels  un  acompte  de  28  francs 
a  déjà  été  payé. 

Il  est  encore  trop  tôt  pour  se  faire  une  idée  de  ce  que 
sera  l'exploitation  au  cours  de  l'année  actuelle.  Tout  ce 
que  l'on  peut  dire  en  ce  moment,  c'est  que.  en  admet- 
tant aussi  pour  1895  le  même  dividende  de  04  francs 
bruts,  soit  environ  58  francs  nets,  le  rendement  de  1  ac- 
tion de  la  Compagnie  du  Nord  est  encore  de  3  20  0/0 

nets  par  an.  . 

A.  Lechf.net. 
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LA  BANQUE  DE  BELGIQUE  EN  1894 


Nous  venons  de  recevoir  le  compte  rendu  de  ta  Ban- 
que nationale  de  Belgique  pour  l'année  L894.  Elle  n'a 
pas  ('h''  éprouvée  domine  La  Banque  .le  France,  La  Ban- 
que d'Allemagne  et  La  Banque  d  Angleterre  par  le  ma- 
rasme «les  affaires  ;  Le  bénéfice  net  partageable,  après 
déduction  des  prélèvements  de  l'Etat,  a  été  de  7.025.596 
francs,  contre 6 .-825. 380  fr.  en  1893,  le  dividende,  comme 
celui  de  1892  et  de  1893,  a  été  de  97  fr, 

Le  taux  de  l'escompte  est  resté  à  3  0/0  pendant  toute 
l'année,  le  taux  moyen  de  1893  avait  été  de  2,83  0/0. 

Les  escomptes  d'effets  sur  la  Belgique  ont  porté  sur 
3. 147. 805  effets  pour  1.874.847.773  fr.,  se  décomposant 
comme  suit  : 

V. )•' ; . 000  effets  acceptés   910.356,454 

2,654.062  effets  non  acceptés   763.786.722 

457  opérations  d'achat  et  vente  146.458.996 
282  opérations  sur  warrants  . .  14.245.601 
4  opérations  sur  bons  du  Tré- 
sor  40.000.000 

La  moyenne  des  effets  acceptés  a  été  de  1.846  fr.  56; 
celle  des  effets  non  acceptés  de  287  fr.  78. 

Le  nombre  des  effets  est  supérieur  de  107.841  et  leur 
montant  de  5.909.922  fr.  à  celui  de  1893. 

La  Banque  a  reçu  24.260  effets  sur  l'étranger  valant 
671. 294. -200  fr. 

Pendant  l'exercice  1894,  les  avances  sur  fonds  publics 
ont  été  de  52.132.700  fr.,  les  avances  sur  lingots  ne  se 
sont  élevées  qu'à  1.872.880  fr. 

Les  mouvements  de  caisse  forment  7.859.918.892  fr. 
■en  recettes  et  7.848.763.986  fr.  en  paiements. 

Les  recettes  en  espèces,  à  la  Banque  Centrale,  ont 
été  : 

Or   44.953.000 

Argent   300.468.000 

Les  paiements  : 

Or   29.212.000 

Argent   309.211.000 

Il  n'est  pas  sans  intérêt  de  rechercher  le  rôle  de  l'or 
«t  de  l'argent  à  la  Banque  de  Belgique  avant  et  depuis 
la  dépréciation  de  l'argent. 

  Eecettes  Paiements 

Rapport  de  l'or  Rapport  de  l'or 

aux  recettes  aux  paiements 

totales  totaux 

Or      Argent      —  Or  Argent  — 
Millions           %            Millions  % 

1872..     26        61      30   »  44  79  32  25 

1874..     24        20      54  50  17  49  25  80 

1875..     63       35      64   »  46  31  60  » 

1880. .     47        39      54  50  44  44  50  » 

1885..     15        47      24  20  14  42  75  » 

1890. ,     74      306      19  50  80  301  21  » 

1892..     50      284      15   »  50  285  14  80 

1894..     45      300      13    »  29  309        8  60 

On  voit  combien  diminue  dans  la  circulation  belge 
le  rôle  de  l'or  par  rapport  à  celui  de  l'argent;  l'encaisse 
or  s'est,  ■  du  reste,  considérablement  augmentée.  Voici 
la  situation  de  chacun  des  métaux  à  la  fin  des  deux 
derniers  exercices  : 

Fin  1893  Fin  1894 

Or  monnayé   68.758.870  84.499.245 

Monnaies  étrangères  et 
lingots  d'or   7.000.000  19.137.523 

Total  de  l'or   75.758.870  103.636.768 

E.cus   21.429.405  19.869.000 

Monnaie  divisionnaire..       14.432.925  7.250.747 

Total  de  l'argent . .      35.862.330  27.119.747 

La  Banque  de  Belgique  est  comme  la  Banque  de 
France  dans  une  période  d'inflation  de  la  circulation, 
la  moyenne  des  billets  a  été  de  429.358.450  fr.  contre 


411.887.i50  fr.  L'excipient  porte  surtout  sur  les  billets 
de  20  francs,  qui  ont  augmenté  du  plus  «le.  10  millions. 

Lfi  mouvement  des  comptes  courants  particuliers  a 
été,  en  recettes  et  en  paiements,  <l«i  8.257.508.306  fr., 
en  augmentation  de  plus  de  223,  millions  sur  celui 
de  1893;  au  contraire,  le  mouvement  du  compte  cou- 
rant du  Trésor,  qui  a  été  de.  2.377.685.436  francs,  est 
légèrement  au-dessous  de  celui  de  L'année  précédente. 

Lés  Accréditifs,  mandats  délivrés  gratuitement  par 
la  Banque,  ont  été  au  nombre  de  316.501  pour 
929.238.551  francs,  les  délivrances  augmentent  d'année 
en  année. 

Les  divers  prélèvements  du  Trésor,  s'élevant  à 
2.130.776  francs,  ont  absorbé  18  1/2  0/0  «les  bénéfices 
bruts,  qui  ont  été  de  11.470. 306  francs  ;  la  part  des 
actionnaires  ne,  représente  que  41  1/4  0/0  de  ces  mêmes 
bénéfices.  Il  est  certain  que  l'Etat  se  fait  la  part  du  lion 
dans  les  profits  d'un  Etablissement  dans  lequel  il  n'a 
pas  engagé  un  centime  et  pour  lequel  il  n'assume 
aucune  responsabilité. 

Pierre  des  Essar?;. 


LIE  NICKEL 


Dans  notre  Marché  Financier,  du  16  février,  nous 
avons  parlé  brièvement  des  résultats  de  la  Société  Le 
Nickel,  pour  l'exercice  qui  a  pris  fin  le  30  juin  1894. 

L'assemblée  générale  des  actionnaires  de  cette  So- 
ciété, assemblée  qui  a  eu  lieu  le  18  courant  et  qui  a  été 
mouvementée,  a  approuvé  les  comptes  qui  lui  étaient 
soumis,  et  voté  les  résolutions  qui  lui  étaient  propo- 
sées. Mais  les  déclarations  faites  aux  intéressés  méri- 
tent quelque  examen. 

L'année  sociale  1893-94  a  été  défavorable  à  la  Société 
Le  Nickel.  Considérée  comme  un  exercice  de  transition, 
selon  les  expressions  mêmes  contenues  dans  le  rapport 
de  1892-1893,  elle  devait  avoir  à  supporter  les  effets  du 
mauvais  état  des  affaires.  Ces  effets  ont,  malheureuse- 
ment et  certainement,  dépassé  les  prévisions  même  les 
plus  pessimistes,  le  total  des  bénéfices  bruts  indus- 
triels, commerciaux  et  divers  n'ayant  atteint  que  1  mil- 
lion 360.638  fr.64,  contre  2.225.184  fr.  72,  soit  une  di- 
minution de  864.546  fr.  08.  Et  si,  à  ce  montant,  on 
ajoute  une  augmentation  dans  les  charges  de  179~864 
francs  31,  à  cause  du  service  des  intérêts  des  obligations 
nouvellement  émises,  on  trouve  que,  en  définitive, 
l'année  1893-94  a  été  inférieure  de  1.044.410  fr.  39  à  sa 
devancière. 

Cependant,  toutes  charges  payées,  le  compte  Profits 
et  Pertes  présente  encore  un  solde  bénéficiaire  de 
428.849  fr.  55,  résultant  des  opérations  normales  de 
l'exercice.  Cette  somme,  augmentée  du  solde  reporté  à 
nouveau  de  l'exercice  précédent,  273.654  fr.  53,  a  mis  à 
la  disposition  de  la  Société  un  total  de  702.504  fr.  08, 
soit  un  peu  plus  de  27  fr.  par  action.  Mais  aucun  divi- 
dende n'a  été  distribué,  car,  depuis  le  30  juin  1893,  date 
à  laquelle  il  avait  fallu  déjà  réduire  à  30  francs  le  divi- 
dende antérieur  de  40  fr.  pour  se  prémunir  contre  les 
difficultés  que  semblait  réserver  l'avenir,  la  situation 
générale  du  marché  des  métaux  s'est  aggravée.  Le 
nickel  n'a  pu  échapper  à  la  baisse  qui  s'est  produite,  et 
cela  d'autant  plus  que  les  producteurs  anglais  et  amé- 
ricains, selon  le  rapport  même  communiqué  lundi  der- 
nier, ont  disputé  le  marché  à  la  Société  Le  Nickel  avec 
une  ardeur  qui  révèle  plus  d'acharnement  que  de  pru- 
dence. 

Nous  employons  les  termes  mêmes  dont  s'est  servi 
le  Conseil  d'administration  de  la  Société  pour  bien  dé- 
finir l'état  des  choses  actuel  ;  et  nous  devons  ajouter, 
suivant  les  explications  fournies,  que  cette  concurrence 
a  coûté  beaucoup  à  ceux  qui  l'ont  entreprise.  Un  des 
plus  importants  concurrents  de  la  Société  Le  Nickel  a 
accusé,  dans  son  bilan  arrêté  à  la  date  du  31  juillet 
1894,  une  perte  de  684.000  francs,  après  avoir  déjà,  au 
cours  de  l'année  précédente,  supporté  un  déficit  de 
429.000  fr.  Malheureusement,  le  mal  de  l'un  ne  guérit 
pas  celui  de  l'autre.  Le  Nickel  est  décidé  à  défendre 
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ses  positions,  à  faire  le  nécessaire  pour  que  sa  clientèle 
ne  soit  pas  entamée,  et  à  chercher  désormais  ses  béné- 
fices :  1°  dans  l'abaissement  de  ses  prix  de  revient  et  de 
ses  charges  ;  et  2«  dans  l'accroissement  de  ses  débou- 
chés. Nous  l'en  félicitons.  Mais  comment  accroître  les 
débouchés,  lorsque  l'on  a  déjà  à  se  défendre  pour  ne 
pas  laisser  entamer  sa  clientèle  ? 

Certainement,  comme  débouchés  nouveaux,  la  So- 
ciété Le  Nickel  compte  l'application  en  grand  des  nou- 
veaux alliages  à  base  de  nickel,  et  principalement  de 
l'acier-nickel.  Les  expériences  faites,  à  ce  sujet,  parais- 
sent avoir  démontré  qu'en  augmentant  les  proportions 
du  nickel  alliées  à  l'acier,  on  pourra  obtenir  un  métal 
incomparable.  Mais  on  n'en  est  encore,  pour  ainsi  dire, 
qu'aux  essais;  et,  jusqu'à  présent  du  moins,  toutes  les 
difficultés  relatives  aux  alliages  du  nickel  sont  loin 
d'être  résolues.  Il  faut  espérer  cependant  encore,  bien 
qu'espérer,  en  semblable  matière  ne  suffit  pas. 

En  tout  cas,  et  ce  qui  est  certain,  c'est  que  Le  Nickel 
prévoit  encore  des  jours  difficiles,  puisque,  dés  702  mille 
504  fr.  08,  solde  définitif  de  l'exercice  clos  au  30  juin 
1894,  il  n'est,  comme  nous  l'avons  dit  plus  haut,  rien 
préfcvé  pour  servir  de  répartition  aux  associés.  On  a 
employé  : 

A  divers  amortissements  Fr.  171.52199 

A  mettre  en  réserve  en  vue  de  diminuer  l'es- 
timation des  minerais  ou  marchandises  finies. .     500. 000  » 
Et  à  reporter  à  nouveau   30.982  09 

Ainsi  qu'on  le  voit,  la  Direction  se  montre  prudente, 
puisque,  même  avant  bilan,  un  premier  amortissement 
de  600.000  fr.  a  été  opéré  sur  les  matières  premières  et 
produits  fabriqués,  stocks  de  minerai  et  de  métal. 
Mais  cette  prudence  aurait  certainement  dû  se  mani- 
fester plus  tôt  encore. 

Prenons,  par  exemple,  l'exercice  1892-93  dont  il  a  été 
rendu  compte  le  28  avril  1894,  c'est-à-dire  dix  mois 
après  la  clôture  des  comptes.  Ignorait-on,  à  ce  moment, 
ce  que  fournirait,  à  peu  près,  l'exercice  en  cours  à 
cette  date,  —  celui-là  même  dont  nous  parlons  aujour- 
d'hui, —  exercice  presque  terminé,  puisqu'il  prenait  fin 
deux  mois  plus  tard?  En  tout  cas,  le  Conseil  a  proposé 
alors  un  dividende  de  30  fr.,  en  se  contentantde  réserver 
10  fr.  pour  se  garder  contre  les  aléas  de  l'avenir.  Il 
eût  mieux  valu  certainement  se  tenir  à  ce  moment  sur 
une  plus  grande  réserve. 

Quoiqu'il  en  soit,  la  «  bataille  des  Drix  »,  —  et  c'est 
cette  bataille  qui  est  la  cause  de  tout  le  mal,  —  continue 
entre  Le  Nickel  et  ses  concurrents.  Quand  prendra-t-elle 
fin  ?  L'exercice  en  cours  ne  paraît  pas  devoir  se  signaler 
par  une  amélioration  notable  sur  ce  point.  C'est  de  plus 
en  plus  à  regretter. 

Voici,  maintenant,  Je  bilan  de  la  Société  au  31  dé- 
cembre 1894  : 

ACTIF 

En  Nouvelle-Calédonie  : 

Mines   Fr.     7.089.081  43 

Terrains  et  immeubles   1.490.025  34 

Travaux  d'exploitalion   743.725  78 

Usines     36.075  05 

Matériel  d'exploitation   438.099  23 

Armements..    170.289  92 

En  Europe  : 

Usines    2.556.4Ô6  30 

MatérieVd'expioitâii'on   89.660  67 

Mobiliers   77.330  72 

Brevets   800  » 

Valeurs  mobilières..,   130.652  35 

Minerais   10.133.803  64 

Matières  en  cours  de  fabrication   2.377.593  47 

Marchandises  finies   1.432.900  87 

Approvisionnements  : 

En  Nouvelle-Calédonie  


passif  • 

Capital-actions  Fr.  12.720.000  » 

Réserve  statutaire   374.462  74 

Obligations   13.450.000  » 

Banquiers   1.653.750  20 

Coupons  d'obligations   107.632  » 

Dividendes  arriérés   243.539  89- 

Effets  à  payer   1.176.939  33 

Créanciers  divers   1.881.192  99 

Comptes  d'ordre   61.992  67 

Amortissements  1893-94  ,   671.521  99- 

Liquidation  de  l'exercice  : 

Excédent  de  l'actif  sur  le  passif   30.982  09 

Total  Fr.   32.372.013  90 

Quelques  explications  sont  ici  nécessaires. 
A  Yaclif,  il  y  a  diminution,  notamment  :  sur  les  ter- 
rains et  immeubles,  de  147.500  fr.  ;  sur  les  travaux  en 
exploitation,  de  148.350  fr.  04;  sur  le  matériel  d'ex- 
ploitation, de  97.821  fr.  53;  sur  les  armements,  de 
87.068  fr.  70;  sur  les  usines  en  Nouvelle-Calédonie,  de 
55.862  fr.  87,  et  sur  les  usines  en  Europe,  de  560.596 
francs  67.  Toutes  ces  réductions  proviennent  de  l'ap- 
plication à  ces  chapitres  des  sommes  affectées  aux 
amortissements  et  votées  pour  les  exercices  1891-92  et 
1892-93.  Mais  il  est  un  compte  au  sujet  duquel  on  garde 
le  silence  :  c'est  celui  des  débiteurs  divers.  Il  est  à 
croire  que  la  Société,  de  ce  côté,  n'a  à  appréhender  au- 
cun mécompte. 

En  ce  qui  regarde  le  passif,  on  remarque  que  les 
obligations  ont  passé  de  6.400.000  fr.  à  13.450.000  fr., 
par  suite  du  remboursement  de  200. 000  fr.  d'obligations 
6  0/0  et  de  l'émission  de  7.250.000  fr.  nominal  en 
obligations  4  0/0.  Au  moyen  de  cette  opération,  une 
partie  des  avances  consenties  anciennement  par  les  ban- 
quiers à  la  Société  a  pu  être  remboursée,  et  ce  dernier 
compte  est  revenu,  par  suite,  de  4.352.994  fr.  94  à 
1.653  750  fr.  20.  Il  y  a  là,  cependant,  une  différence 
de  chiffres  qui  saute  aux  yeux  et  qui  semble  indiquer 
que  l'emprunt  en  obligations  n'a  pas  servi  unique- 
ment à  rembourser  des  avances  anciennes. 

Nous  n'allons  pas  récriminer,  maintenant,  sur  les 
circonstances  dans  lesquelles  a  eu  lieu  cette  émission. 
Il  faut  en  finir  avec  le  passé,  en  dépit  des  pertes  en- 
courues par  ceux  dont  la  confiance  ne  s'est  pas  démen- 
tie, et  ne  plus  regarder  que  l'avenir.  Tout  est  là  !  Un 
nouvel  administrateur  vient  d'être  nommé  récemment, 
en  remplacement  de  M.  King,  démissionnaire.  Ce  nou- 
vel administrateur  est  M.  Maneuvrier.  sous-directeur 
général  de  ia  Société  anonyme  des  Mines  el  Fonde- 
riez de  zinc  de  la  Vieille-Montagne  et  vice-président 
rie  la  Chambre  syndicale  des  Métaux.  Tout  donne  à 
penser  que  sa  grande  expérience  sera  utile  aux  intérêts- 

de  la  Société.  _  %i 

J  .M. 


En  Europe. 
Banquiers  

Caisses  


465.319  78 
134.260  37 
583.198  45 
Y.'.'.'.'.'.'.'.'.'....         52.325  42 

Portefeuilles   26.918  88 

Débiteurs  divers   2.296.852  85 

Actionnaires   63). 897  54 

Avances  d'impôts   48.07/  50 

Prime  de  remboursement  (obligat.  13e  série)..  q„-9|R  J. 
Comptes  d'ordre   582.233  34 

Total  Fr.    32.372.013  90 


SOCIÉTÉ  ANONYME 

DES 

CHANTIERS  ET  ATELIERS  DE  LA  GIRONDE 


C'est  le  5  juin  dernier  que  les  actionnaires  de  la 
Société  Anonyme  des  Chantiers  et  Ateliers  de  la 
Gironde  se  sont  réunis  en  assemblée  générale  ordi- 
naire pour  approuver  les  comptes  de  l'exercice  1S93  qui 
leur  étaient  soumis. 

C'est  en  1882  que  fut  formée  la  Société  Anonyme  des 
Chantiers  et  Ateliers  de  la  Gironde.  Elle  avait  pour 
objet  •  l'exploitation  des  établissements,  usines,  chan- 
tiers et  ateliers  situés  à  la  Bastide  -  Bordeaux,  et 
ayant  appartenu  à  MM.  Bichon  frères,  fondateurs  de 
là  Société;  l'exploitation  de  tous  autres  établisse- 
ments à  acquérir  ou  à  créer,  soit  à  Bordeaux,  soit  dans 
toutes  autres  localités  :  la  construction,  la  réparation 
et  l'ornement  des  navires  ;  et  les  opérations  commer- 
ciales, industrielles  ou  autres,  se  rattachant  directe- 
ment ou  indirectement  à  l'objet  principal.  Le  capital 
de  la  Société  dont  la  durée  a  été  fixée  à  50  ans,  et  dont 
le  si^ge  social  est  à  Paris,  s'élevait,  à  l'origine,  a  i  mil- 
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lions  de  francs,  et  était  divisé  on  14.000  actions  do 
500fr.  sur  lesquelles  :  9.259  ont  été  souscrites  en  espè- 
ces et  au  pair,  et  4.741  entièrement  libérées  attribuées 
à  MM.  Bichon  frères,  en  représentation  de  leurs  apports 
consistant  en  9*  .500  mètres  de  terrain  situés  à  la  Bas- 
tide-Bordeaux, avec  usines,  matériel, .outillage, clien- 
tèle, etc.  Par  suite  d'une  décision  de  l'assemblée  géné- 
rale du  i  juin  1889,  le  capital  social  a  été  réduit  à 
8.300.000  fr.  au  moyen  de  l'annulation  d3  024  actions 
d'apports  reprises  de  MM.  Bichon  frères,  conformément 
aux  résolutions  de  l'assemblée  générale  du  29  mai  1884  ; 
de  l'achat,  par  voie  de  soumissions  cachetées  à  un  prix 
non  supérieur  à  250  francs,  et  de  l'annulation  de  170 
actions  ;  enfin  par  l'échange  des  13.200  actions  libérées 
restantes,  contre  6.600  actions  nouvelles  également 
libérées. 

L'entreprise  eut  des  commencements  difficiles.  De 
1882  à  1888,  les  actionnaires  ne  reçurent  aucun  divi- 
dende, mais,  à  partir  de  1889,  la  somme  qui  leur  a  été 
répartie  annuellement  s'éleva  à  30  fr.  C'est  encore  à  ce 
chiffre  qu'a  été  établi  le  dividende  de  l'exercice  1893 
qui  a  donné,  comme  résultats  bruts  de  l'exploitation, 
un  montant  de  632.226  fr.  31  dont  il  a  fallu  déduire 
les  charges,  à  savoir  : 

Frais  généraux  Fr.   358.101  12 

Amortissements  : 
1°  Différence  sur  une  machine  à  chanfreiner,  sys- 
tème Bouhey,  vendue  pour  5.000  francs,  et  qui 

figurait  dans  les  comptes  pour  10.000  fr   5.000  » 

2"  Prélèvement  en  vue  de  l'amortissement  de 
l'avoir  mobilier  et  immobilier,  et  d'une  réduction 

pour  dépréciation  et  usure   50.000  » 

Fr.   413.101  12 

Le  solde  des  profits  se  trouve  donc  réduit  â  218.725 
francs  19,  auxquels  il  faut  ajouter  le  solde  reporté  de 
1892,  25.599  fr.  72.  On  se  trouve  alors  en  présence  d'un 
total  de  244.324  fr.  91. 

Ce  total  a  reçu  les  attributions  suivantes  : 
Réserve  statutaire  (5  0/0  sar  218.725  fr.  19). .  .Fr.     10.936  25 


Intérêt  5  0/0  aux  actionnaires   165 . 000  » 

Fr.  175.936  25 

Il  reste  encore  68.388  fr.  66,  sur  lesquels  on  a  réseivé  : 

85  0/0  aux  actionnaires  pour  parfaire  un  divi- 
dende supplémentaire  de  1  0/0  Fr.  33.000  » 

15  0/0  aux  administrateurs   5.823  50 

Eeport  à  nouveau   29.565  16 

Somme  égale  Fr.  68.388  66 


Il  résulte  des  explications  fournies  par  le  Conseil  d'ad- 
ministration que,  pendant  l'année  1893,  les  chantiers 
de  la  Société  ont  continué  la  construction  :  1"  du  croiseur 
cuirassé  de  2e  classe  le  Chanzy,  lancé  avec  succès  le 
24  janvier  1894,  sinon  armé,  au  moins  complètement 
aménagé  et  porteur  de  sa  ceinture  de  protection,  de  son 
pont  blindé,  de  ses  mats  militaires  et  de  ses  machines; 
2°  du  croiseur  porte-torpilleur  la  Fondre  ;  des  torpil- 
leurs de  lie  classe  n«s  192,  193  et  194,  dont  le  degré 
d'avancement,  à  la  susdite  date  de  l'assemblée  générale 
du  5  juin  1894,  était  bien  proche  de  la  terminaison. 

Deux  torpilleurs  de  haute  mer,  le  Sarrasin  et  le 
Tourbillon.,  et  six  torpilleurs  de  lre  classe,  nos  155  à  160, 
terminés  depuis  longtemps  par  la  Société  ont  vu  leur 
date  de  livraison  reculée.  Des  difficultés  dans  le  fonc- 
tionnement normal  des  chaudières  et  un  douloureux 
accident  survenu  à  celle  du  Sarrazin  pendant  les  essais, 
et  qui  a  coûté  la  vie  à  six  personnes,  ingénieurs  et 
ouvriers,  ont  conduit  l'Administration  de  la  marine  à 
exiger  le  retrait  des  chaudières  en  question  et  leur 
remplacement  par  des  appareils  évaporatoires  d'un 
autre  système  déjà  éprouvé.  Toutefois,  les  responsabi- 
lités nées  du  malheureux  événement  mentionné  ci- 
dessus,  et  les  conséquences  matérielles  qu'il  entraîne, 
ne  sont  pas  à  la  charge  de  la  Société.  Elle  a  pris,  en 
effet,  avec  les  Anciens  Etablissements  Cail,  ses  four- 
nisseurs de  machines  et  chaudières  pour  ces  torpilleurs, 
toutes  les  dispositions  nécessaires  pour  n'avoir  aucune- 
ment à  souffrir,  dans  ses  intérêts,  des  retards  matériels 
subis  par  la  confection  de  nouveaux  appareils. 


En  ce  ijui  regarde  ta  situation  au  . 'il  décembre  1893, on 
trouve,  sur  le  bilan  précédent, les  différences  suivant! 

Terrains  :  1.014.800  fr.,  en  diminution  de  300  fr.  par  suite 
de  vente  de  bois  abattus  en  1898; 

•.Immeubles  :  316.39V  fr.  95,  sans  changement  ; 

Cales  :  647.443  fr.  13,  sans  changement  ; 

Grand  outillage  :  769.012  fr.  40,  un  augmentation  de 
152.116  fr.  54,  par  suite  de  l'achat  de  machines  à  cintrer  et  à 
planer,  d'une  machine  motrice,  de  l'établissement  d'un  ponl 
roulant  et  d'un  chemin  de  fer  aérien,  et  en  tenant  compte  de 
la  vente  de  la  machine  à  chanfreiner  dont  nous  avons  parlé 
déjà  ; 

Petit  outillage:  137.170  fr.  14  en  augmentation  de  14.325  fr.  51 
y  compris  les  achats  nouveaux,  et  la  consommation; 

Voies  ferrées  :  65.180  fr.  99,  en  augmentation  de  4.716  fr. 
pai  suite  de  dépenses  de  rails  et  de  l'installation  de  450  mè- 
tres de  voies  Decauville  et  de  quatre  plaques  tournantes. 

Tous  ces  chapitres,  qui  représentent  les  immobilisa- 
tions, atteignent  4.540.009  fr.  62.  Quant  aux  approvi- 
sionnements, ils  s'élèvent  à  321.364  fr.  58.  Sur  ce  chiffre, 
la  valeur  des  matières  ayant  un  emploi  déterminé  dans 
les  constructions  étant  de  264.868  fr.  66,  le  solde  de 
57.296  fr.  92  représente  l'approvisionnement  courant 
calculé  aux  prix  d'achat.  Enfin,  les  débiteurs  divers 
montent  à  898.986  fr.  65;  mais  la  Société  ne  redoute 
aucun  mécompte  sur  ce  chapitre. 

Naturellement,  l'assemblée  générale  du  5  juin  a 
approuvé  les  comptes  présentés.  De  plus,  et  en  exécu- 
tion de  l'article  40  de  la  loi  du  24  juillet  1867,  elle  a 
autorisé  MM.  Schneider  et  Taudonnet,  administrateurs, 
à  faire  tous  traités  et  marchés  avec  la  Société.  Elle  a  aussi 
donné  autorisation  au  Conseil  d'administration,  d'uti- 
liser, s'il  le  juge  convenable,  les  services  de  la  Maison 
de  Banque  Périer,  Mercet  et  Cie,  de  Paris,  en  raison 
de  la  présence  de  deux  de  ses  membres  dans  ledit 
Conseil. 

Terminons  en  mentionnant  que  les  actions  de  la 
Société  des  Chantiers  et  Ateliers  de  la  Gironde  qui  co- 
taient, comme  cours  moyens,  en  1891,  575  fr.  42,  en 
1892,  551  fr.  37,  et  en  1893,  592  fr.  02,  se  négocient 
actuellement  aux  environs  de  510  francs. 

P.  B. 


Informations  Éconoinips  et  Financières 


Mouvement  des  Caisses  d'Epargne.  —  Voici  le 
relevé  des  opérations  concernant  les  Caisses  d'épargne 
ordinaires,  du  21  au  28  février  1895  : 

Dépôts  de  fonds.   8.692.782  16 

Retraits  de  fonds   4 . 315 . 253  89 

Excédent  de  dépôts   4.377.528  27 

Excédent  de  dépôts  du  1er  janvier  au  28  février 
1895  :  21.031.024  fr.  21. 

Capitaux  employés  en  achats  de  rentes,  du  21  au 
28  février  1895,  pour  le  compte  des  déposants  des 
Caisses  d'épargne  ordinaires  :  508.845  fr.  90. 


Bons  du  Trésor.  —  Par  décision  du  Ministre  des 
finances,  en  date  du  27  février  1895,  l'intérêt  attaché  aux 
Bons  du  Trésor  a  été  fixé  ainsi  qu'il  suit  à  partir  du 
28  février  1895  inclusivement  : 

A  1  1/4  0/0,  pour  les  Bons  de  trois  à  six  mois; 

A  1  3/4  0/0  pour  les  Bons  de  sept  mois  à  un  an. 


Les  Cafés  en  1894.  —  D'après  une  statistique  pu- 
bliée à  New- York,  la  récolte  du  café  aurait  été,  en  1894, 
supérieure  à  la  consommation.  Dans  le  monde  entier, 
on  aurait  récolté  12.500.000  sacs  contre  10.5UO.000 
consommés.  Le  Brésil  entre  en  ligne  pour  huit 
millions  de  sacs,  dont  3.400.000  de  l'Etat  de  Rio-de- 
Janeiro,  3.700.000  de  l'Etat  de  Saô-Paulo,  350.000  de 
Bahia,  350.000  de  Espiritu-Santo  et  de  Ceara;  le  Mexi- 
que, Costa-Rica  et  le  reste  de  l'Amérique  Centrale  don- 
nent 1.500.000  sacs;  le  Vénézuéla,  800.000;  Porto-Rico, 
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150.000;  Java  et  les  Indes  hollandaises,  un  million  ; 
Ceylan,  Manille,  Bourbon,  320.000;  l'Afrique  230.000 
seulement.   

Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Banque  : 
21  février 

Or   2.150.595.350 

Argent...  1.237.916.084 


21  février 


28  février 
S.14B. 657.176» 
1.238.741.163 


3.388  511.134    3  387.398.339 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour  

_    ,       •,!  r>    •    t  Effets  Paris  

Portefeuille  Paris  |  EffeU  Etranger.... 

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)  

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale  

Divers  •  


Total... 


PASSIF 


Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  capital  

.  /  Loi  du  17  mai  1834  

Keser\es    )  Kx-banques  département. 

mobilières  j  Loi  du  gljuin  is!57  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  . . . 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales, 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescompte  du  dernier  semestre  , 

Divers  .   


Total  


3.388.541.431 


233.942 
117.376.576 


240.163.117 

836  800 
34.100 
123  588.053 
148.362.177 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.627.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.228.857 

716  031 
8.407.411 
87.321.735 


4.517.718.614 


28  février 


3.387.398.339 


69  861 
240.900.568 


286.683  230 
851.800 
34.400 
122.327.656 
116.858.711 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.627.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.228.990 

1.148.995 
8.407.444 
85.884.720 


4.652.402.763 


182 

500 

ooo 

182 

500 

000 

8 

002 

313 

8 

002 

313 

10 

000 

000 

10 

000 

000 

2 

980 

750 

2 

980 

750 

9 

125 

000 

9 

125 

000 

4 

000 

000 

4 

000 

000 

8 

407 

144 

8 

407 

444 

3.577 

727 

770 

3.675 

74S 

055 

17 

963 

C93 

16 

121 

150 

33 

714 

107 

33 

537 

064 

141 

191 

)21 

173 

636 

702 

397 

721 

951 

367 

856 

882 

60 

493 

318 

81 

217 

332 

3 

092 

056 

2 

911 

296 

2 

497 

816 

2 

785 

73S 

782 

337 

782 

337 

57 

486 

531 

69 

790 

697 

4.517.718.614 

4.652.402.763 

Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Circulation  

Encaisse  

Portefeuille  

Avances  aux  partie. 

—      à  l'Etat.... 
Compt.  cour.  Trésor 
—  part... 
Taux  d'Escompte 

Prime  de  l'or  

Bénéfices  nets  


5  mars 

4  mars 

2  mars 

1er  mars 

28  févr. 

1831 

1892 

1893 

1891 

1895 

millions 

millions 

millions 

millions 

millions 

2.159.4 

3.144.2 

3.455.7 

3  527.1 

3.675.7 

2.454.1 

2.653.1 

2.924.1 

2.980.7 

3  387.3 

716.5 

672.0 

572.0 

715  7 

527.5 

293.7 

338.9 

329  8 

286.3 

270  0 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

118.2 

225.2 

75  0 

191.8 

173.6 

351  5 

411  6 

420.6 

382.9 

452  0 

3  0/0 

3  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

2  yt  o/o 

5  0/00 

2  '/,  O/O0 

pair 

pair 
2.609.9 

liair 

5  075.4 

3.448.9 

2  098.9 

1.636.7 

Chalets  de  Nécessité.  —  L'assemhlée  générale  an- 
nuelle des  actionnaires  a  eu  lieu  le  28  février. 

Apivs  avoir  entendu  la  lecture  du  rapport  du  Conseil 
et  du  commissaire,  les  actionnaires  ont  approuvé  les 
comptes  de  l'exercice  1804  et  fixé  le  dividende  y  affé- 
rent à  78  fr.  par  action,  contre  70  fr.  pour  l'exercice 
précédent. 

'  Deux  acomptes  de  25  fr.  chacun  ayant  été  payés  en 
juillet  et  novembre,  le  solde  de  28  fr.  sera  mis  en  paie- 
ment sous  déduction  de  l'impôt. 

Le  commissaire-censeur  a  été  réélu  pour  l'exercice  en 
cours.   

Société  des  Jumelles  de  Théâtres.  —  L'assemblée 
annuelle  des  actionnaires  a  eu  lieu  le  23  février. 
Après  avoir  entendu  la  lecture  des  rapports,  elle  a 


approuvé  les  comptes  de  l'exercice  1894  et  fixé  le  divi- 
dende y  afférent  à  5  fr.  par  action  de  100  fr.,  sous  dé- 
duction de  l'impôt. 

Société  des  Ateliers  et  Chantiers  de  la  Loire.  — 

Nous  apprenons  qne  MM.  le  comte  Foy,  administra- 
teur du  Chemin  de  fer  de  l'Est  et  de  la  Compagnie  Gé- 
nérale des  Eaux,  et  Albert  Mirabaud,  de  la  maison 
Mirabaud,  Paccard,  Puerari  et  C'e,  viennent  d'être 
nommés  administrateurs  de  la  Société  des  Ateliers  et 
Chantiers  de  la  Loire. 

Banques  Coloniales.  —  Le  dividende  du  2«  semes- 
tre 1894  des  actions  des  Banques  de  la  Martinique,  de 
la  Guadeloupe  et  de  la  Guyane  s'élève  par  action,  dé- 
duction faite  de  l'impôt  4  0/0,  savoir  : 

Pour  la  Banque  de  la  Martinique,  à  . .     29  fr.  70 

—  Guadeloupe,  à. .     57  fr.  60 

—  Guyane,  à   124  fr.  80 


Société  Française  des  Allumettes.  —  L'assemblée 
des  actionnaires  a  été  tenue  le  9  février  et  a  voté  les 
résolutions  suivantes  : 

L'assemblée  prononce,  la  dissolution  de  la  Société, 
accepte  en  conséquence  la  démission  du  Conseil  d'ad- 
ministration, qu'elle  décharge  de  son  mandat,  et 
nomme  M.  N.  Salzedo  liquidateur,  avec  les  pouvoirs 
les  plus  étendus  pour  l'extinction  du  passif  et  la  réali- 
sation de  l'actif,  notamment  par  voie  de  fusion  avec 
une  autre  Société  ou  par  voie  d'apport  ou  de  vente  de 
tout  son  actif  à  une  Société  nouvelle  ou  sous  toute 
autre  forme,  après  entente  préalable  avec  les  créanciers 
sociaux  pour  conclure  avec  lesdits  créanciers  tels  ar- 
rangements qui  seront  nécessaires;  pour  pourvoir, 
pendant  le  cours  de  la  liquidation  de  la  Société,  i  son 
administration  provisoire  au  mieux  des  intérêts  des 
actionnaires  et  pour  prendre  toutes  mesures  urgentes 
que  les  circonstances  pourraient  commander  ; 

Etant  entendu  que  toute  aliénation  de  l'actif  social 
immobilier  ou  industriel  consentie  par  le  liquidateur 
ne  deviendra  définitive  qu'après  ratification  par  l'as- 
semblée des  actionnaires  que  le  liquidateur  convoquera 
à  cet  effet.   

RECETTES   DES  CHEMINS   DE   FER   FRANÇAIS  (Grandes 
Compagnies)  du  12  au  18  février  1895  (7«  semaine) 

(En  milliers  de  francs)  


Désignation  des 
lignes 


Etat  

Paris-Lyon-Mé  diter . 

—  Rhône  au  Mont-Cenis 

—  Chemins  Algériens.. 

Nord  

Ouest  

Orléans  

Est  

Midi  

Est- Algérien  

lîône-Guelmayoie  larg. 

—         voie  étroite 

Ouest-Algérien  

Arzew  à  Kralfallan. . 
Médoo  


Rec.  br.  de 

Rec.  hr.  depuis 

fis 

la  semaine 

le  lerjanvier 

Différence 

1895 

l  H 

pr 

1895 

1894 

1895 

1894 

2.761 

552 

717 

3.629 

3.948 

318 

8.601 

5.027 

6.123 

31.811 

31  415 

2.600 

133 

73 

85 

168 

503 

34 

513 

120 

88 

721 

660 

+ 

64 

3.237 

3.454 

23.136 

24.03G 

914 

5.350 

2.147 

2.582 

13  693 

14.486 

792 

6.772 

2.129 

2  971 

15.495 

17.091 

1  599 

4.802 

2.166 

2  502 

13  374 

14.1rS 

SU 

3.136 

1.655 

1.612 

9.159 

9 . 316 

186 

897 

92 

138 

656 

721 

67 

607 

66 

63 

434 

325 

109 

128 

12 

83 

36 

46 

296 

36 

13 

259 

239 

+ 

19 

214 

24 

29 

157 

157 

» 

101 

15 

18 

112 

135 

22 

Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez 

1895 

0.100.000 
2.230.000 
2.300.000 
1.620.000 


Du  lor  au  31  janvier  

Du  1er  au  10  février  

Du  11  au  20  février  

Du  21  au  28  février  

Du  l«r  janv.  au  28  fév. 


1894 

u. 720. 000 
2.390.000 
1.9U0.000 
1.420.000 


12.250.000  11.430.000 


L'ÉGONOMISTK  KUROPÉBN  —  Allemagne 


279 


ALLEMAGNE 


LA  SITUATION 

Berlin.  28  février  1895. 

l.'Utitudo  et  lo  Programme  dos  Partis.  —  Renforcement  do  la  Flotte. 
—  Réorganisation  «!<•*  Kimuieos  1  ni|»iiales.  —  L'Impôt  sur  lo  Tabac. 

 I/Eau-de-Vio.  —  L'Impôt  <lu  Timbre  on  Prusse.  —  Amendement 

au  Régime  douanier.  —  Nouveaux  Rachats  do  Chemins  de  1er.  — 
Le  Bilan  de  la  «  Disconto-Gesellschaft. 

L'adoption,  par  le  Reichstag  de  la  proposition  Kar- 
dorf  est  sûrement  le  point  essentiel  de  la  situation  poli- 
tique et  économique. 

La  grande  lutte  entre  les  partis  poli  tiques  de  droite 
èt  de  gauche  affirme  la  l'orme  d'un  conflit  économique. 

D'un  côté,  les  libéraux,  anciens  partisans  du  Chan- 
celier de  Gaprîvi,  soutiennent  la  politique  des  traités 
du  commerce  et  le  système  de  l'étalon  d'or. 

De  l'autre,  les  hobereaux,  les  conservateurs  appuyés 
sur  les  paysans,  ef,  grâce  à  ces  derniers  pouvant  comp- 
ter sur  lé  concours  du  Centre  catholique  regrettent 
l'ancien  cours,  cest-à-dire  le  régime  bismarckren. 
En  même  temps,  ils  combattent  à  outrance  le  libre- 
échange  mitigé,  et  demandent  la  substitution  du  bi- 
métallisme au  système  de  l'étalon  d'or. 

L'Union  des  Agriculteurs  forme  leur  moyen  d'action 
sur  les  populations  rurales.  Celles-ci  réclament  l'adop- 
tion de  la  motion  Kanitz,  c'est-à-dire  le  monopole  de 
l'achat  des  blés  étrangers,  en  dépit  des  traités  de  com- 
merce. 

Elles  n'ont  pas  encore  eu  gain  de  cause;  mais  elles 
ont  une  autre  ressource  :  la  proposition  Kardorf  sur 
la  Conférence  monétaire  internationale,  qui  a  beaucoup 
plus  de  chances  de  succès  que  la  motion  Kanitz. 

C'est  du  gouvernement  que  dépendra  l'issue  de  la 
grande  lutte  entre  l'étalon  d'or  et  le  bimétallisme. 
M.  de  Hohenlohe  est  plutôt  favorable  au  maintien  de 
l'état  de  choses  actuel.  Mais  le  bimétallisme  compte  de 
chauds  partisans  dans  les  ministères  de  l'Empire  et  de 
la  Prusse. 

Enfin,  nous  avons  de  bonnes  raisons  de  croire  que 
l'Empereur,  suprême  arbitre  de  la  politique  de  l'Em- 
pire, ne  partage  pas  les  sympathies  de  M.  de  Hohenlohe 
pour  le  maintien  du  statte  quo  en  matière  monétaire. 

Tel  est  le  résumé  fidèle  de  la  situation.  Passons 
maintenant  aux  événements  d'importance  relativement 
secondaire. 

La  Conférence  impériale  sur  la  marine  a  produit  son 
effet. 

Grâce  à  un  accord  avec  le  Centre,  le  Gouvernement 
a  obtenu  de  la  Commission  du  budget  les  crédits  né- 
cessaires à  la  construction  d'un  croiseur  cuirassé,  de 
trois  autres  croiseurs  et  d'un  torpilleur  divisionnaire. 
Par  contre,  la  demande  de  six  autres  torpilleurs  a  été 
rejetée.  On  a  fait  remarquer  que,  depuis  1884,  la  ma- 
rine militaire  s'était  accrue  d'une  escadrille  de  100  tor- 
pilleurs. 

En  outre,  la  Commission  du  budget  a  aussi  ap- 
prouvé l'addition  d'un  crédit  de  3.334.100  M.  aux  dé- 
penses semi-extraordinaires  de  la  marine. 

Le  25,  le  Reichstag  a  commencé  la  première  délibé- 
ration sur  la  réorganisation  des  finances  impériales. 

M.  de  Posadowski,  le  Ministre  des  finances  impéria- 
les, a  exposé  la  situation.  La  réorganisation  doit  avoir 
pour  but  de  mettre  fin  aux  fluctuations  des  contribu- 
tions matriculaires  et  des  reversements  aux  Etats.  Un 
rapport  fixe  serait  établi  entre  ces  deux  mouvements  et 
l'Empire  conserverait  les  plus-values  nouvelles. 

Le  Gouvernement  a  l'intention  d'attribuer  aux  Etats 
un  déversement  annuel  de  50  millions  de  francs.  L'im- 
pôt sur  le  tabac  permettra  de  consolider  cette  somme 
au  profit  des  copartageants,  au  moins  pour  une  pé- 
riode de  cinq  années. 

Par  l'organe  de  M.  Lieber,  le  Centre  refuse  d'ad- 
mettre cette  durée.  Il  n'admet  pas  que  le  bénéfice  de  la 
clause  Frankenstein  soit  ainsi  annulé  pour  l'avenir, 
sinon  pour  le  présent. 


Au  cours  de  la  discussion,  M.  Krege,  un  député  con- 
servateur ii  proteâté,  mi  son  nom  personnel,  contre  le 
projet  de  (Umvt'rsion  du  |(j  0,  dont  le  Buecôs  réduirait 
le  revenu  des  veuves  et  des  orphelins. 

L'impôt  sur  le  tabac  forme  La  base  du  nouveau  ré- 
gime financier  de  l'Empire.  C'est  la  ressource  essen- 
tielle, qui  doit  supprimer  le  délicif  et  préparer  avec  les 
excédents  de  l'avenir  l'amortissement  de  la  Dette  fédé- 
rale. En  môme  temps,  les  budgets  des  Etats  ne  seront 
plus  bouleversés  par  la  variation  des  contributions  ma- 
triculaires. 

Aussi  finalement,  le  projet  complet  de  réorganisation 
a-t-il  été  renvoyé  à  la  Commission  de  l'impôt  sur  le 
tabac. 

Cet  impôt  sera  sans  doute  voté,  malgré  l'agitai  ion 
semi-révolutionnaire,  fomentée  par  les  fabricants.  Ils 
ont  déjà  signifié  à  leurs  ouvriers  leur  renvoi  anticipé 
pour  le  jour  même  où  le  paragraphe  relatif  au  nou- 
veau système  aura  été  voté  par  le  Reichstag. 

Les  Alsaciens-Lorrains  habitués  au  régime  français 
sont  favorables  au  projet  d'impôt  qui.  rejette  le  paie- 
ment des  droits  des  cultivateurs  sur  les  fabricants. 

Un  projet  de  loi  relatif  à  la  modification  du  régime 
fiscal  de  l'eau-de-vie  a  été  déposé  le  25  février  dernier 
sur  le  bureau  du  Reichstag. 

L'impôt  prussien  du  timbre,  du  moins,  sous  sa  forme 
actuelle,  paraît  peu  sympathique  à  la  majorité  du  Land- 
tag. Il  est  douteux  qu'il  soit  voté  dans  son  texte  inté- 
gral. On  proteste  surtout  contre  le  timbre  proportionnel 
sur  les  contrats  de  location  et  de  livraison,  sur  la 
taxation  des  contrats  verbaux  et  sur  l'invocation  de  la 
correspondance  comme  preuve  des  contrats. 

L'Allemagne  n'est  pas  satisfaite  des  résultats  de  sa 
guerre  de  tarifs  avec  l'Espagne.  L'exportation  de  cette 
puissance  n'en  souffre  guère,  la  plupart  des  produits 
espagnols  entrant  en  Allemagne  en  franchise.  Il  est, 
en  effet,  difficile  de  percevoir  une  surtaxe,  lorsque  la 
taxe  égale  zéro. 

C'est  pour  remédier  à  cette  situation  que  deux  dépu- 
tés, MM.  de  Stûmm  et  Mœller,  ont  déposé  une  proposi- 
tion de  loi.  Les  Etats  qui  imposent  un  traitement  diffé- 
rentiel aux  navires  ou  aux  produits  allemands  subi- 
raient, pour  leurs  provenances,  une  surtaxe  de  100  0/0. 
En  même  temps,  les  produits  exempts  de  droits,  d'après 
le  tarif  général,  seraient  susceptibles  d'être  taxés  par 
ordonnance  impériale,  après  autorisation  du  Conseil 
fédéral. 

Si  ce  projet  est  voté,  et  il  a  chance  de  l'être,  les  mar- 
chandises espagnoles  seraient  surtaxées  de  100  0/0  au 
lieu  de  l'être  de  50  0/0.  En  même  temps,  les  minerais 
espagnols  seraient  soumis  à  un  droit.  L'Espagne  sen- 
tira ainsi  le  poids  du  mécontentement  de  l'Allemagne, 
dont  elle  n'a  cure;  mais  l'industrie  allemande,  qui  uti- 
lise les  matières  premières  fournies  par  la  Péninsule, 
devra  payer  la  surtaxe. 

Le  rachat  successif  des  réseaux  de  chemins  de  fer  en- 
core existants  n'est  pas  encore  arrivé  à  son  terme  na- 
turel :  la  suppression  de  toute  exploitation  par  les  Com- 
pagnies. 

Le  Gouvernement  prussien  vient  d'adresser  des  offres 
à  deux  Compagnies  de  Chemins  de  fer.  Il  s'agit  du  Che- 
min de  fer  de  la  Werra  et  de  celui  de  la  Saale. 

Les  actionnaires  de  la  Werra  recevaient  pour  deux 
actions  à  300  M.,  avec  les  coupons  de  1895  et  des 
années  suivantes,  des  inscriptions  de  3  0/0  de  rente 
prussien,' au  pair  pour  450  M.,  coupons  du  1er  janvier, 
avec  une  soulte  de  10  M.  par  action. 

On  offre,  pour  le  réseau  de  la  Saale,  aux  actions  de 
fondation  de  300  M.  et  une  inscription  de  rente  3  0/0 
consolidé  au  pair  pour  150  M.,  intérêts  du  1er  janvier 
1895,  avec  soulte  de  15  M.  par  action. 

Les  actions  de  priorité  auraient  en  titres  de  rentes  un 
capital  de  350M.,  et  15  M.  espèces. 

Les  deux  réseaux  seraient  administrés  et  exploités 
pour  le  compte  de  l'Etat  prussien,  à  dater  du  1er  jan- 
vier 1895.  L'échange  des  actions  contre  les  titres  de 
rente,  la  transmission  de  la  propriété  et  la  dissolution 
de  la  Société  deux  mois  après  la  régularisation  défini- 
tive du  contrat. 
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Le  Conseil  de  surveillance  delà  Disconto  Gesellschaft 
propose  la  répartition  d'un  dividende  de  8  0/0.  Le  bé- 
néfice brut  de  l'an  s'élève  à  12.359.330  M.,  y  compris 
un  report  de  345.959  M.  En  1893,  le  bénéfice  montait  a 
10  913  859  M.  Déduction  faite  des  dépenses  obligatoires 
et  des  pertes  (celles-ci  limitées  à  4.078  M.)  et  d  un 
compte  de  3  millions  de  M.  affecté  à  la  liquidation  des 
participations  en  cours,  le  bénéfice  net  -est  porté  a 
7  097.408  M.  pour  5.468.604  M.  en  1893. 


MorBatioiiMilÉM  et  I  illicite 

BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  ; 

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue.. 
Autres  engagements  


1895 


1894 


23  février 

Qii.l5fév. 

23  février 

Bit.lôfév. 

1.110  680 

—  1.413 

918.687 

+  14.242 

25.746 

-f  920 

26.161 

-)-  574 

9  548 

—  1.256 

8.964 

-  2.980 

471.654 

—  2.619 

512.412 

+  13.469 

61  730 

_  1.932 

72.018 

—  659 

3  785 

_  68 

7.0i8 

+  90 

47.637 

+  " 

36.422 

—  1.981 

120.000 

non  mod. 

120.000 

non  mod. 

30.000 

non  mod. 

30.000 

non  mod. 

968.210 

—  3C.210 

892.870 

—  27  282 

595  301 

-}-  23.56b 

519.380 

+  bl  008 

,     20  269 

+  291 

3  799 

1—  910 

Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


Stock  métallique 


31  janv. 
7  fév-. 
15  — 
23  — 
28  — 


31  janv. 

7  fév. 
15  — 
23  — 
28  — 


1893 

901,5 
899,8 
913,8 
929,1 
924,3 


1894 

880,0 
888,6 
904,4 
918,7 
913,5 


Circulation 
1893  1894 


987,7 
952,9 
923,6 
904,6 
927,9 


953,2 
932,9 
920,2 
892,9 
908,6 


1895 

1091,8 
1098,1 

1110,(1 

1110.6 


1895 

1055.6 
1021,0 
998.4 


Lettres  de  change  et  prêts  sur  titres 


1893  1894 


31  janv. 
7  fev. 
15  — 
23  — 
28  — 


586.6 
665,8 
555,8 
558,9 
564,0 


565,3 
558,9 
571,6 
584,5 
586,7 


Réserve  de  billets 
1893  1894 


31  janv. 
7  fév. 
15  — 
23  — 


238,2 
269,6 
317,1 
350.4 

322,6 


255,0 
284,0 
325,2 
354,3 
334,0 


1895 

576,7 
556,0 
510.9 

536.3 


1895 

258,6 
297,1 
338.4 
368.2 


Le  Commerce  des  Charbons  en  Allemagne.  —  Les 

importations  des  houilles,  cokes,  lignîtes,  dans  1  em- 
pire  allemand  se  sont  élevées  en  1894  a  12.149.72d 
tonnes,  contre  11.911.893  en  1893,  soit  une  augmenta- 
tion de  237.830  tonnes.  .'.  ■ 

Ce  sont  les  houilles  d'Angleterre  et  d  Autriche-Hon- 
grie oui  ont  profité  de  cette  augmentation,  1  importa- 
tion des  charbons  belges  et  français  ayant  légèrèment 
diminué.  ,  Mn  nnr  Ar>r.  , 

De  son  côté,  l'Allemagne  a  exporte  12.204.029  tonnes, 
soit  430.188  tonnes  de  plus  que  pendant  1  année  précé- 

^C'est  l' Autriche-Hongrie  qui  offre  à  la  houille  alle- 
mande le  débouché  le  plus  important.  •  ' 

En  ce  qui  concerne  le  coke,  le  plus  fort  client  de 
l' Allemagne  est  la  France,  dont  les  achats  ont  passe  de 
427.934  tonnes  en  1890  à  980.291  en  1894. 


Les  Pensions  pour  la  Vieillesse  et  poor  les  Inva- 
lides du  travail.  —  D'après  le  compte  rendu  des  opé- 
rations du  bureau  impérial  des  assurances,  le  nombre 
des  rentes  allouées  depuis  le  1er  janvier  1891  à  la  fin 
de  l'année  1894  s'élève  à  343.467,  dont  241 .864  rentes 
pour  la  vieillesse  et  101.603  rentes  d'invalidité.  Déduc- 
tion faite  des  doubles  emplois,  le  bureau  pensionne 
295.200  personnes.  Elles  reçoivent  34.400.000  M.,  dont 
10.000.000  de  .M.  pour  invalidité. 

Les  rentes  accordées  en  1894  par  les  établissements 
d'assurances  représentent  un  capital  .  constitue  de 
157.000.000  de  M.  sans  compter  une  réserve  de  31.500.000 

l  ïl  ci  Y  le  S 

Les  fi  ais  .l'administration  déduits,  les  cotisations  des 
assujettis  se  sont  élevées  en  1891  à  85.200.000  M.  ;  en 


1892,  à  84  millions;  en  1893,  à  85.200.000  M.  ;  en  1894, 
à  87.500.000  M. 

Sans  compter  les  intérêts,  il  reste  un  capital  de 
152.700.000  de  M.  pour  servir  les  rentes  pendant  l'année 
1895. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Berlin 

Berlin,  1"  mars  1895. 
Le  bilan  de  la  Disconto-Gesellschafc  a  contribué  au 
raffermissement  du  marché  et  on  constate  une  réaction 
sur  les  valeurs  d'argent.  Le  mouvement  général  s'est 
accentué  sur  les  nouvelles  plus  favorables  de  Vienne 
où  la  crise  sucrière  paraît  être  calmée;  on  a  enregistré 
des  achats  assez  suivis  de  titres  de  Chemins  de  fer  et 
notamment  de  la  Staatsbahn  austro-hongroise. 


ANGLETERRE 

LA  SITUATION 

Londres,  28  février  1895. 

La' Séparation  de  l'Eglise  et  de  l'Etat  dans  le  pays  de  Galles.  —  Le 
Bimétallisme  à  la  Chambre  des  Communes.  —  L'Emprunt  américain.- 
—  La  Banque.  —  La  Situation  monétaire.  —  Emprunt  japonais. 

J'ai  pu  vous  télégraphier,  la  semaine  dernière,  le  suc- 
cès obtenu  par  le  Gouvernement  a  propos  du  droit  des 
douanes  sur  les  cotonnades  aux  Indes.  Quelques-unes 
des  discussions  qui  ont  eu  lieu  cette  semaine  à  la  Cham- 
bre des  Communes,  ont  présenté  encore  un  certain  inté- 
rêt. 

Je  dois  d'abord  vous  signaler  1g  présentation  du  bill 
relatif  à  la  séparation  de  l'Eglise  et  de  l'Etat  dans  le 
Pays  de  Galles,  bill  qui  n'est  que  la  reproduction  de 
celui  déposé  l'année  dernière  sur  le  même  sujet. 

Vous  savez  que  ce  projet  comprend  deux  mesures 
distinctes  :  l'abolition  des  droits  et  privilèges  de  l'Eglise 
anglicane  et  l'attribution  des  revenus  enlevés  à  cette 
Eglise  :  c'est  cette  dernière  partie  du  projet  qui  en  forme 
le  côté  le  plus  délicat. 

Les  propriétés  et  revenus  de  l'Eglise  anglicane  qui 
ne  proviennent  pas  de  donations  particulières  repré- 
sentent 279.000  liv.  st.  que  le  bill  propose  de  transférer, 
suivant  leur  nature,  au  Corps  représentatif,  aux  Conseils 
de  paroisse,  de  district  ou  de  comté. 

Cette  question,  en  raison  des  principes,  des  intérêts 
et  des  passions  qu'elle  met  en  cause,  soulève  les  plus 
vives  polémiques  et  les  discussions  qui  vont  en  sortir 
promettent  d'être  des  plus  ardentes. 

Plus  intéressante  à  votre  point  de  vue  est  cependant 
la  discussion  qui  s'est  produite  mardi  relativement  à  la 
question  du  bimétallisme.  Il  s'agissait,  en  fait,  de  voter 
sur  une  motion  de  M.  Everett,  demandant  la  réunion 
d'une  conférence  internationale  «  chargée  d'étudier  les 
mesures  à  prendre  afin  de  faire  disparaître  l'écart  gran- 
dissant entre  la  valeur  relative  de  l'or  et  de  l'argent  ». 
Et,  fait  qui  montre  bien  tout  le  terrain  gagné  depuis 
quelques  années  en  Angleterre  par  la  question  du  bi- 
métallisme, cette  motion  a  été  votée.  Sans  doute,  sir 
William  Harcourt,  pailant  au  nom  du  Gouvernement, 
a  défendu  l'ancienne  politique  monétaire  du  pays,  mais 
il  a  été  obligé  de  constater  en  même  temps  que  la  situa- 
tion s'aggrave  de  jour  en  jour  et  que,  de  l'accroissement 
de  la  différence  de  valeur  entre  l'or  et  l'argent,  il 
résulte,  dans  le  taux  du  change,  des  fluctuations  qui 
engendrent  les  plus  graves  incpnvénieuts.  L'Angleterre 
doit  donc  discuter  la  question  avec  les  autres  nations. 
Si  l'on  rapproche  ce  langage  de  celui  qui  était  tenu  jus- 
qu'à ce  jour  par  les  membres  du  Gouvernement,  on 
constate,  comme  nous  ne  cessons  de  le  dire,  l'énorme 
progrès  fait  par  l'idée  bimétalliste.  Un  fait  certain,  c'est 
que  même  sans  l'appui  de  sir  William  Harcourt, 


à  la  motion,  celle-ci 


qui  a 
aurait 


déclaré  ne  pas  s'opposer 
été  votée. 

M.  Ball'our  devait,  avec  sa  grande  autorité,  soutenir 
la  motion  de  M.  Everett,  mais  la  maladie  l'empêche 
depuis  quelque  temps  d'assister  aux  séances  du  Parle- 
ment et  M.  Chaplin  est  venu  annoncer  en  son  nom 
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qu'il  approuvait  pleinement  l'ordre  du  jour  de  son 
collègue.  M.  Chaplin  a  déclaré  que  la  victoire,  selon 
lui,  resterait  bientôt  aux  partisans  du  bimétallisme. 

M.  Courtney,  après  le  discours  de  sir  William  Ilar- 
court,  a  émis  le  vœu  que,  si  la  nouvelle  conférence  est 
décidée,  les  représentants  de  1'Angleterro  discuteront 
toutes  les  propositions  sans  parti  pris,  et  c'est  sur  cette 
dernière  déclaration  que  la  motion  Everett,  a  été  adop- 
tée sans  scrutin. 

Je  vous  adresse  d'ailleurs  le  texte  intégral  de  cette 
grande  dicussion. 

Comme  je  vous  le  disais  la  semaine  dernière,  la 
souscription  à  l'emprunt  américain  a  dépassé  toutes 
les  prévisions.  Les  offres  se  sont  élevées  ici  à  120.000 
livres  sterling,  c'est-à-dire  qu'elles  ont  été  de  vingt  fois 
la  somme  réservée  au  marché  anglais.  Ce  résultat  est 
d'autant  plus  remarquable  que  les  conditions  de  l'émis- 
sion étaient  assez  dures  et  que  le  prix  payé  faisait  res- 
sortir l'emprunt  à  peu  près  au  taux  de  31/2,  qui  aurait 
été  choisi  sii  le  remboursement  avait  été  décidé  en  or. 
Je  ne  comprends  pas  dans  ce  calcul  la  prime,  qui  n'a 
cessé,  d'ailleurs,  d'aller  en  progressant  et  a  atteint  5  3/8. 

Il  s'agit  maintenant  de  savoir  si  ce  succès  va  donner 
au  Trésor  américain  le  moyen  d'empêcher  les  sorties 
d'or,  mais  ce  fait  nous  paraît  douteux. 

Il  y  a  juste  un  an  que  la  Banque  d'Angleterre  a  ré- 
duit le  taux  de  son  escompte  à  2  0/0  et  une  comparai- 
son entre  la  situation  qu'elle  présentait  alors  et  celle 
qu'elle  offre  aujourd'hui  ne  manque  pas  d'intérêt.  Son 
encaisse,  qui  était  alors  de  29.750.000  liv.  st.,  est 
actuellement  de  37. 081.000  liv.  st.,  soit  une  augmenta- 
tion de  7.334.000  liv.  st.  En  même  temps,  sa  réserve 
s'est  élevée  de  22.602.000  liv.  st.  à  29.090.0U0  liv.  st. 
et  quoique  dans  l'intervalle  ses  engagements  aient  éga- 
lement augmenté,  la  proportion  de  la  réserve  aux 
engagements,  qui  était  de  60  1/4  0/0  il  y  a  un  an,  n'est 
pas  inférieure  à  69  0/0.  A  tous  les  points  de  vue,  la 
position  de  la  Banque  est  donc  plus  forte  aujourd'hui 
que  lorsque  le  taux  minimum  de  2  0/0  a  été  établi,  et 
elle  resterait  toujours  plus  forte,  même  dans  le  cas  où 
la  Banque  serait  appelée  à  fournir  2  ou  3  millions  de 
livres  sterling  d'or  aux  Etat-Unis.  On  ne  peut  donc  pas 
dire  qu'il  y  ait  quelque  perspective  d'une  élévation  du 
taux  of  ficiel  de  l'escompte,  mais  diverses  circonstances 
ont  provoqué  cette  semaine  une  certaine  raréfaction 
monétaire  :  c'est  la  souscription  au  nouvel  emprunt 
américain,  c'est  le  paiement  des  dividendes  des  Compa- 
gnies de  Chemins  de  fer,  c'est  le  paiement  des  revenus 
publics,  aussi  le  papier  à  trois  mois  a-t-il  subi  une 
légère  hausse.  Les  capitaux  enlevés  momentanément 
au  maiché  ne  tarderont  pas  à  lui  revenir  et  il  ne  res- 
tera rien  de  cette  légère  raréfaction. 

On  apprend  que  la  Diète  japonaise  vient  d'adopter  le 
projet  d'un  emprunt  de  guerre  d'environ  cent  millions 
de  yen  et  qu'elle  a  également  adopté  un  emprunt  coréen 
4e  3  millions. 


Informations  Ècoimips  et  Financières 

BILAN  DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

27  Février  1895 

Département  des  opérations  d'émission 

PASSIF  ACTIF 

Liv.  st.  Liv.  st. 

Billets  créés                  51.191.700    Dette  fixe  de  l'Etat. . .  11.010.100 

Rentes  immobilisées. .  5.781.900 

Or  monnayé  et  lingots  31.391.700 


To'al   51.191.700 


Total   51.191.700 


Département  des  opération 
PASSIF 

Liv.  st. 

Capital  social   14.553.000 

Réserve  et  profits  et 
pertes   3.417.264 

Trésor  et  administra- 
tion publique   10.133  962 

Comptes  particuliers. .  32.057.530 

Billotsàsept  jours.etc.  121.773 


Total   60.343.529 


de  banque 
ACTIF 


Liv.  st. 


Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)    12.478  488 

Portefeuille  et  avance»  1S. 774. 603 

Billets  en  réserve   26.397.535 

Oret  argentmonnayés  2.692.903 


Total   60.313.529 


STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan  de 
H;i!i<|iic;  J'An^li'Ierre  (Milliers  de  liv.  st.) 


DATE 

Or  monnayé 
et 

[  Lingots 

Circulation 
(excepté  les 
Billetsà7jours) 

DÉPOTS 

Dispon.  du  dép. 
des  opérations 
de  Banque 

RÉSERVE 

Proportion  de 
la  reserve  aux 
engagements 

Ta. ix 

do 
l'ek- 

% 

21  Novembre  

35.018 

25.111 

41.1,55 

32.248 

26.706 

64 

It 

34.955 

25.015 

40.782 

31.822 

26.740 

65 

» 

5  Décembre  

34.196 

25.257 

40.263 

32.112 

25.73!) 

65 

» 

33.743 

25.176 

39.936 

32.427 

25.366 

63 

» 

19  »   

33.362 

25.325 

38.868 

31.886 

24.S.J7 

63 

n 

26  n   

32.547 

25.676 

37.0i7 

31 .272 

23.670 

63 

n 

2  Janvier  

33  091 

25.918 

44.797 

38.714 

23.972 

53 

» 

9  »   

33.880 

25.519 

15.0Î8 

37.982 

25  10') 

55 

» 

34.601 

25.202 

41.577 

33.525 

26.202 

62 

n 

23  »   

35.358 

25.015 

41.107 

32.113 

27.142 

65 

» 

30  »   

35.946 

24.920 

40.104 

30.392 

27.819 

69 

» 

6  Février  

36.801 

25.119 

40.473 

30.139 

28.481 

70 

H 

37.043 

H  725 

41  106 

30  130 

29.118 

70 

n 

20  »   

37.502 

24.629 

41.836 

30.315 

29.673 

70 

» 

27  »   

37.084 

24.795 

42.251 

31 .253 

29.090 

69 

» 

Marine  Marchande  Anglaise  en  1894.  —  D'aprèsles 
statistiques  du  Lloyd's  donnant  les  additions  et  les  sup- 
pressions faites  à  la  marine  marchande  anglaise  en  1894, 
on  constate  que  les  additions  ont  été  de  833  vaisseaux 
d'un  tonnage  total  de  921.843  tonnes,  dont  811.859  ton- 
nes représentent  des  navires  à  vapeur  et  109.884  tonnes 
des  navires  à  voiles.  93  0/0  de  ces  nouveaux  navires  ont 
été  conslruits  en  Angleterre,  les  autres  ont  été  achetés 
à  l'étranger  ou  envoyés  des  colonies.  Les  suppressions* 
provenant  de  destruction,  perte  ou  vente  de  navires  se 
sont  élevées  à  942  navires  de  570.004  tonnes  laissant  une 
augmentation  nette  de  351.739  tonnes,  tandis  qu'il  y  a 
une  perte  de  109  sur  le  chiffre  des  vaisseaux . 


Emission  de  Bons  du  Trésor.  —  Les  demandes  de 
souscription  à  l'émission  de  1  million  de  liv.  st.  de  bons 
du  Trésor  se  sont  élevées  à  16. 425. 000  liv.  st.  La  somme 
totale  a  été  appliquée  en  bons  de  12  mois  au  taux  de 
98  liv.  st.  15  sh.  2  d.  et  au-dessus,  ce  qui  correspond  à 
un  escompte  légèrement  au-dessous  de  1/8  0/0. 


Les  Chemins  de  fer  pendant  le  deuxième  semestre 
1894.  —  Il  ne  peut  être  établi  de  comparaison  entre 
les  résultats  donnés  par  les  principales  Compagnies  de 
Chemins  de  fer  en  1894  et  en  1893.  Cette  dernière  année 
a  été,  en  effet,  trop  anormale,  par  suite  de  la  dépres- 
sion causée  par  la  grève  des  mineurs.  Pour  établir  une 
comparaison  plus  juste,  il  faut  se  reporter  aux  années 
antérieures,  et  les  résultats  du  semestre  paraissent  alors 
peu  satisfaisants.  Le  dividende  moyen  des  quinze  Com- 
pagnies est  plus  bas  qu'il  n'a  été  pendant  les  derniers  se- 
mestres des  années  précédentes.  Le  cas  est  le  même 
pour  l'année  entière. 

1889     1890      1891     1892     1893  1894 


1er  semestre  4  .  / . 
2°  semestre  57/8 


49/16 
6  1/2 


41/2  41/16 
61/4  61/8 


3  7/8  3  13/16  4  1/2 
57/8   4  1/2     5  3/8 


Dividende 

de  l'année  415/16  517/32  53/8   53/23  4 


41/8     4  3/4 


La  diminution  du  dividende  moyen,  en  comparaison 
avec  le  second  semestre  de  lb92,  est  due  non  pas  autant 
à  la  diminution  des  recettes  qu'à  l'augmentation  des 
dépenses  d'exploitation  et  du  capital.  Les  additions  au 
capital  ont  été  faites  principalement  dans  la  forme 
d'actions  ordinaires. 

Les  recettes  des  quinze  Compagnies  ont  été  pour  le 
semestre  de  34.527.773  liv.,  soit  une  augmentation  de 
1.881.283  liv.  par  comparaison  avec  1893.  De  cette 
somme,  385.426  liv.  ont  été  absorbées  par  l'augmenta- 
tion des  dépenses  d'exploitation,  laissant  1.49o.854  liv. 
d'augmentation. 

En  comparaison  avec  1892,  ces  chiffres  nous  donnent 
une  diminution  de  51.357  liv.  de  recettes  brutes,  une 
augmentation  de  270.152  liv.  de  dépenses  d'exploitation 
et  une  diminution  de  recettes  de  321.509  liv.  ou  2  0/0. 
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La  diminution  dans  les  recettes  nettes,  comparées  avec 
1892,  est  de  seulement  18 0/0 environ  du  montant  actuel 
du  stock  ordinaire,  La  proportion  des  dépenses  aux  re- 
cettes est  de  54,6  0/0  en  1894,  de  56,5  0/0  en  1893,  de 
53,7  0/0  en  1892.  Le  tableau  suivant  donne  les  princi- 
paux résultats  du  semestre: 


Recettes 
brutes 

Dépenses 
d'exploitation 

Proportion  des 
frais  d'exploitat, 
aux 

recettes  brutes 

Recettes 
nettes 

Dividende 

£ 

£ 

% 

£ 

Lond.  andNorth 

6  % 

6  137.882 

3.365.326 

54.8 

2.772.556 

Great  Western. 

4.738.215 

2.569.983 

54.2 

2.16S.732 

6 

Midland  

4.753.902 

2.559.341 

54.0 

.2.194.561 

5  % 

Norlh  Eastern. 

3.914.153 

2.201.259 

56.3 

1.712,894 

6  % 

Lancasliire  and 

Yorkshire.. . . 

2.374.550 

1.344.251 

56.6 

1.030.299 

4  % 

Great  Northern 

2.363.093 

1.435.194 

60.7 

928.799 

4 

Great  Eastern. . 

2.352.257 

1.340,482 

57.0 

1.0U.775 

2  % 

Lond. and  South 

Western  

2.064.705 

1.134.969 

55.0 

929.736 

7  yt 

South  Eastern.. 

1.301.985 

643.326 

49.4 

658.659 

5  % 

London,  Brigh- 

ton,  etc  

1.386.181 

670.384 

48.4 

715.797 

7  % 

Manchester 

1  % 

Shetîield,etc. 

1.334.718 

690.615 

51.7 

644.103 

London  Châtain 

and  Dover. . . 

794.074 

409.494 

51.6 

384.580 

4  'A 

North  Staffords- 

hire  

386.721 

194.735 

50.4 

191.986 

4  % 

Metropolitan. . . 

376.525 

155.440 

41.3 

221.085 

2  % 

North  London. . 

247.912 

128.593 

51.9 

119.319 

7 

Total.... 

34.527.77Ï 

18.843.392 

54.6 

15.684.381 

5  % 

Finances  Egyptiennes.  —  Les  rec  ettes  de  l'Adminis- 
tration de  la  Dette  pour  l'année  liscale  1894  se  sont  éle- 
vées à  10  300.000  livres  égyptiennes  et  les  dépenses  à 
9.518.000  liv.  ég. 

Sur  l'excédent  de  782.000  liv.,  406.000  liv.  proviennent 
des  économies  résultant  de  la  Conversion  et  224.000  liv. 
du  fonds  de  réserve  de  la  Dette  publique  ;  154.000  liv. 
restent  à  la  disposition  du  Gouvernement. 

En  présence  de  ce  résultat,  on  croit  que  l'excédent 
de  660.000  liv.  prévu  cette  année  sera  dépassé. 


La  Population  de  l'Irlande.  —  Un  document  parle- 
mentaire, qui  complète  le  27e  rapport  annuel  de  l'Etat 
civil  d'Irlande,  nous  apprend  qu'en  cette  île,  pendant 
les  dix  années  expirées  le  31  décembre,  la  population  a 
diminué  de  484.689  âmes  par  rapport  au  total  précé- 
dent. 213.095  mariages  ont  été  enregistrés  (au  lieu  de 
250.162  pendant  les  dix  années  antérieures),  1.150.463 
naissances  (au  lieu  de  1.402.277)  et  883.156  décès  (au 
lieu  de  966.745).  On  remarque,  en  outre,  que  durant  la 
dernière  période  de  trente  années  le  nombre  des  ma- 
riages précoces  est  fort  heureusement  allé  en  diminuant, 
surtout  pour  les  femmes. 

Clearing-House 

Résultai  des  compensations  du  21  au  27  Février 

Jeudi  21  IV- v  £     21. 154. 000 

Vendredi  22  f'év   21  346.000 

Samedi  83  fév   21.368.000 


Parmi  les  valeurs  parisiennes,  l'Extérieure  et  l'Italien, 
influencés  un  moment  par  les  mauvaises  tendances  des 
Bourses  de  Vienne  et  de -Budapest,  se  sont  améliorées  ; 
les  Fonds  russe;i«t  ottomans  restent  fermes  et  en  hausse. 

Les  Chemins  anglais  restent  calmes,  mais  sans 
affaires. 

Les  Chemins  américains  restent  inactifs  ;  malgré  les 
efforts  de  quelques-uns  on  n'arrive  pas  à  animer  le 
marché  ;  on  s<mt  que  le  soutien  lui  fait  défaut.  Seuls, 
le  Canadian-Pacitic  et  le  Nord  Pacific  enregistrent 
quelques  fluctuations. 

Les  valeurs  diamantifères  sont  soutenues  ;  la  De 
Beers  poursuit  sa  hausse  et  la  Jagersfontein  est  en 
bonne  tendance. 
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Lundi  SB  fév  £  22.577.000 

Mar.ti  26  fév    17.911.000 

Mercredi  27  l'év   21.315  000 


Total  £  125.6"/1.000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
été  de  £  138.387.000 


Courrier  de  la,  Bourse  «le  Londres 

Londres,  1"  mars  1895. 

La  liquidation  s'est  effectuée  sans  difficultés  avec  des 
reports  un  peu  plus  chers  et,  sur  les  avis  favorables 
reçus  de  Paris,  le  marché,  d'abord  hésitant,  s'est  relevé. 


LA  SITUATION 


Vienne,  27  février  1895.  ' 

Les  Funérailles  de  l'archiduc  Albert.  —  La  Crise  sucrière.  —  La 
Baisse  aux  Bourses  de  Vienne  et  de  Budapest.  —  La  «  Crédit- 
Anstalt  »  autrichienne  et  la  «  Crédit-Bank  »  hongroise. 

Les  funérailles  de  l'archiduc  Albert,  dont  le  corps  est 
arrivé  à  Vienne  le  25  courant,  ont  eu  lieu  hier,  à  trois 
heures  de  l'après-midi.  La  présence  de  l'Empereur 
d'Allemagne,  qui  a  conduit  le  deuil  aux  côtés  de  Fran- 
çois-Joseph, a  produit  une  grande  impression;  Guil- 
laume II  était  accompagné  d'une  suite  nombreuse, 
comprenant  trois  officiers  généraux,  plusieurs  colonels 
et  un  officier  de  marine.  Au  surplus,  presque  toutes  les 
nations  étaient  représentées  aux  obsèques. 

Nous  sommes,  depuis  quelque  temps,  en  pleine  crise 
sucrière  et,  si  la  situation  n'est  pas  aussi  grave  qu'elle 
l'était  en  1884,  il  est  évident  qu'il  faut  prendre  des 
mesures  pour  réduire  la  production.  On  a  eu  le  très 
grand  tort  d'engager  les  cultivateurs  autrichiens  à 
étendre  leurs  plantations  de  betteraves  ;  les  usines  se  sont 
montées  sur  un  pied  considérable  et  c'est  ainsi  qu'un 
des  plus  gros  Etablissements  de  la  Moravie,  l'usine 
Chropine,  se  trouve  dans  de  graves  embarras. 

Cet  Etablissement  travaille  d'après  les  procédés  de 
Steffens,  permettant  de  transformer  directement  les 
betteraves  en  sucre  raffiné  et  d'obtenir  le  plus  grand 
rendement  possible.  Grâce  à  son  outillage,  sa  produc- 
tion journalière  est  de  25  tonnes  de  sucre. 

Pendant  la  dernière  campagne,  la  Chropiner  Z ucker- 
fabrih  a  travaillé  1/2  million  de  quintaux  métriques 
de  betteraves,  mais  cette  production  forcée  a  entraîné 
une  perte  de  600.000  florins,  en  chiffres  ronds,  sur  un 
capital-actions  de  1  million  400  mille  florins  et  diverses 
dettes  s'élevant  à  5  millions  700  mille  florins  ;  en  re- 
gard de  ces  sommes,  la  Société  dispose  d'un  actif  de 
0  millions  600  mille  florins.  Parmi  les  créanciers  figu- 
rent 25.000  paysans  auxquels  il  est  dû  380.000  florins 
pour  livraisons  de  betteraves. 

Le  Ministre  des  finances  cisleithanien,  M.  de  Plener, 
s'est  occupé  de  la  crise  sucrière  devant  la  Commission 
du  budget  ;  il  a  déclaré,  toutefois,  que  la  suppression 
des  primes  à  l'exportation  serait  inopportune  eu  égard 
à  la  tendance  d'augmenter  ces  primes  en  Allemagne  et 
en  France.  M.  de  Plener  a  ajouté  que  le  Gouvernement 
n'était  pas  hostile  aux  efforts  du  Syndicat  des  sucriers, 
ayant  eu  pour  effet  d'accroître  la  consommation  in- 
digène. ,  . 

Cette  situation  a  provoque  des  mouvements  quelque 
peu  désordonnés  aux  Bourses  de  Vienne  et  de  Buda- 
pest :  il  en  est  résulté  une  baisse  assez  forte  des  titres  des 
principaux  Etablissements  de  crédit  de  la  Monarchie, 
en  général,  et  de  la  Crédit- Anslalt  autrichienne  en  par- 
ticulier. Mais  les  pertes  des  gros  spéculateurs  ne  sont 
pas  de  nature  à  ébranler  sérieusement  le  marché  et 
l'événement  démontre  combien  les  Banques  ont  été 
bien  inspirées  en  restreignant  leurs  avances  depuis  quel- 
ques mois. 

,     La  baisse  des  actions  de  la  Credit-Anstalt  est  d  au- 


L/Ï5C0N0M1STK  KUROPEEN.  —  Bulgarie 


283 


tant  moins  justifiée  que  cette  Société  vient  de  déchirer, 
pour  1894,  un  dividende  de  19  florins,  identique  à  celui 
de  l'exercice  antérieur  et  supérieur  de  5  I  ~  florins  ail 
dividende  de  1892.  Voici,  au  surplus,  les  chiffres  des 
cinq  dernières  années:  18!)0.  17  11.;  1891,  14  11.  ;  1892, 
L4  1  2  11.  :  1893,  19  11.  ;  L894,  19  fl.  Le  rapport  du  Con- 
seil d'administration  annonce  que  le  bilan  de  L894 
comprend  les  bénéfices  résultant  de  l'émission  de  40 
millions  de  florins  de  Rente-or  autrichienne  et  de  42 
millions  de  ilorins  de  Rente-or  hongroise;  mais  on 
n'a  pas  fait  entrer  en  ligne  de  compte  la  part  de  la 
Credit-Anstalt  dans  les  Conversions  de  Rente  cou- 
ronnes hongroises. 

A  Budapest,  la  baisse  a  été  plus  accentuée  qu'à 
Vienne:  de  nombreuses  réalisations  ont  fait  fléchir  la 
cote,  et  les  actions  de  la  Creditbarik  hongroise  ont 
perdu  ces  jours  derniers  plus  de  oO  florins.  Cet  Etablis- 
sement annonce,  pour  1894,  un  dividende  de  22  florins 
par  action,  au  lieu  de  24  florins  pour  1893. 


Informations  ftononiipes  et  Financières 


Les  Recettes  et  les  Dépenses  de  l'Etat  Hongrois. 

—  Du  1er  octobre  au  31  décembre  1894,  la  situation  des 
Caisses  de  l'Etat  hongrois  ressort  comme  suit  : 

Recettes  totales  :  139.745.616  florins  contre  131  mil- 
lions 261.607  florins  pour  la  période  correspondante  de 
1893,  soit,  pour  1894,  une  plus-value  de  8  millions 
484.008  florins  : 

Dépenses  totales  :  -98. 590. 864  florins  contre  97  mil- 
lions 304  .  'i87  florins  pour  la  période  correspondante  de 
1893,  soit  une  augmentation,  en  1894,  de  1.226.379 
florins. 

Il  résulte  de  ces  chiffres  une  plus-value  nette  de 
7 .257.631  florins  pour  le  4«  trimestre  1894,  comparé 
avec  le  4e  trimestre  1893. 

Pour  les  quatre  trimestres  de  1894,  les  receltes  accu- 
sent une  plus-value  de  22.757.930  florins,  et  les  dé- 
penses, une  augmentation  de  .1.861.631  florins.  Consé- 
quemment,  le  bilan  de  l'année  1894  fait  ressortir  une 
plus-value  de  20.890.299  florins  par  rapport  à  1893. 


Les  Recettes  des  Télégraphes  en  Autriche.  — 
Pendant  l'année  1894,  le  nombre  des  télégrammes  taxés 
expédiés,  soit  dans  les  bureaux  de  l'Administration, 
soit  dans  les  gares  de  chemins  de  fer,  a  été  de  il  mil- 
lions 511.255,  contre  11.073.565  en  1893. 

Les  recettes  se  sont  élevées  de  ce  chef  à  4.748.955  flo- 
rins, au  lieu  de  4.475.877  À.  en  1893. 

Gonséquemment,  la  plus-value  en  1894  ressort  à 
437.690  télégrammes  et  à  273.078  florins. 


Les  Chemins  de  fer  de  l'Etat  Autrichien.  —  Pen- 
dant le  mois  de  janvier  1895,  les  Chemins  de  fer  de 
l'Etat  ou  exploités  par  l'Etat  autrichien  accusent,  par 
rapport  à  janvier  1894,  une  augmentation  de  9.331 
voyageurs  et  de  64.636  tonnes,  se  traduisant  par  une 
plus-value  de, 44.473  florins. 

En  janvier  1894.  on  avait  relevé  une  plus-value  de 
recettes  de  1.109.483  florins,  par  rapport  au  même 
mois  de  1893. 


Les  Recettes  du  Lloyd  Autrichien  en  1894.  — 

Les  recettes  de  toute  l'année  1894  se  sont  élevées  à 
8.491.688  florins,  en  moins-value  de  39.884  florins  sur 
1893  ;  le  nombre  de  milles  parcourus  a  été  de  1.923.916, 
en  augmentation  de  87.190. 

On  annonce  que  le  dividende  du  dernier  exercice  sera 
le  même  que  pour  1893,  soit  2L  florins. 


Banque  Hongroise  de  l'Industrie  et  du  Commerce 
à  Budapest.  —  Les  bénéfices  de  cet  Etablissement  de 
crédit  s'élèvent,  pour  l'exercice  1894,  à  748.539  florins, 


soit  à  9  350  0  du  capital-actions  de  S  millions  de 
florins. 

A  l'assemblée  générale,  convoquée  pour  le  26  cou- 
rant, |e,  Conseil  d'administration  proposera  la  réparti- 
tion d'un  dividende  de  ;  o  o  (soit  500. 000  florins  â  ré- 
partir), le  surplus  des  bénéfices  devant  être  inscrit  aux 
tonds  de  réserve  ordinaire  et  extraordinaire. 


Courrier  de  la,  lKourHe  de  Vienne 

Vienne,  1"  mars  1895. 

La  situation  s'est  améliorée  à  la  Bourse  de  Vienne 
sur  l'annonce  du  moratorium  accordé  à  l'usine  su- 
crière  de  Chropin,  malgré  les  ventes  opérées  pour 
compte  de  Budapest.  En  somme,  la  Bourse  est  remise 
de  son  émotion  et  il  faut  espérer  que  la  leçon  aura  été 
salutaire  pour  les  spéculateurs  incorrigibles.  Les  exé- 
cutions ont  été  peu  nombreuses  et  la  tendance  générale 
est  ferme. 

On  annonce  que  l'émission  de  l'emprunt  destiné  à  la 
conversion  des  obligations  5  0/0  de  la  Staatsbahn  aura 
lieu  du  5  au  10  mars. 


BULGARIE 


LA  SITUATION 

Sofia,  25  février  1895. 
Les  Elections  complémentaires  du  Sobranié. 

Les  élections  complémentaires  du  Sobranié,  qui  on  t 
eu  lieu  le  3  février,  ont  été  marquées  par  la  défaite,  il 
serait  permis  de  dire  par  la  déroute,  de  toutes  les  frac- 
tions du  parti  adverse  au  ministère  Stoïlof.  Sur  les 
vingt  sièges  auxquels  il  fallait  pourvoir,  dix-huit  sont 
désormais  acquis  aux  ministériels  ;  seul,  le  district  de 
Bosgrad  a  élu  deux  candidats  de  l'opposition  :  un  ra- 
doslaviste  et  Karavelof  lui-même. 

Toutefois,  la  position  quelque  peu  critique  où  se 
trouvait  placé  le  Gouvernement  de  la  Bulgarie  par  les 
récentes  innovations  fiscales  de  M.  Guéchof  était  bien 
de  nature  à  fortifier  les  espérances  des  ennemis  du 
Ministère  actuel  et  à  rendre  incertaine  l'issue  de  cette 
seconde  campagne  électorale.  Les  protestations  de 
l'Autriche  et  de  la  Turquie  contre  l'application  de  la 
loi  nouvelle  dite  des  «  accises  »,  la  rupture,  un  instant 
entrevue,  des  relations  commerciales  de  la  Principauté 
avec  elles;  les  embarras  extérieurs  et  inférieurs,  en  un 
mot,  dans  lesquels  paraissait  enchevêtré  le  Cabinet 
Stoïlof,  avaient  été  habilement  exploités  par  une  oppo- 
sition ardente  et  passionnée,  dirigée  par  des  chefs 
habiles,  aux  vues  divergentes,  il  est  vrai,  mais  alliés 
néanmoins  dans  ce  jour  de  bataille  pour  livrer  un 
assaut  suprême  au  Ministère  conservateur. 

Mais  ce  qui  donnait  à  ces  élections  un  caractère  tout 
particulier  d'intérêt,  c'était,  à  coup  sûr,  la  rentrée  en 
scène  de  Zankof  revenu  de  l'exil,  de  Karavelof  sorti  de 
prison,  ensuite  de  l'amnistie  récemment  votée,  jusqu'à 
ce  retour  offensif  de  Stamboulof  dont  la  candidature 
était  définitivement  posée  à  Tirnovo,  son  pays  natsl. 

Aussi,  l'opposition  enhardie  par  ces  nouveaux  ren- 
forts paraissait-elle  assurée  du  succès  et  proclamait-elle 
d'avance  sa  victoire  certaine.  C'est  le  contraire  qui  est 
arrivé,  et  ce  sont  les  ministériels  qui  ont  triomphé  sur 
toute  la  ligne,  sauf  l'élection  de  Karavelof  et  d'un  par- 
tisan de  l'ex-ministre  Badoslavof . 

Quelles  que  soient  les  protestations  presque  furieuses 
des  partis  vaincus  qui  ont  salué  la  victoire  de  M.  Stoï- 
lof, et  les  accusations  de  pression  officielle  lancées 
contre  lui,  il  ne  s'en  dégage  pas  moins  de  ces  élections, 
une  triple  signification  :  les  électeurs  bulgares  en  pré- 
férant les  candidats  ministériels,  aux  radoslavistes,  ont 
très  clairement  indiqué  que  la  politique  nationale  bul- 
gare répugnait  à  une  promiscuité  trop  intime  "de  leur 
Gouvernement  avec  ceux  des  pays  dont  ils  sont  éloi- 
gnés et  par  leur  religion  et  par  leurs  origines  ;  ils  ont 
voulu  prouver  à  Zankof,  le  grand  agitateur  panslaviste, 


284 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  -  Espagne 


que  si  le  pays  tout  entier  souhaitait  ardemment  un 
rapprochement  avec  la  grande  nation  libératrice,  il  leur 
paraissait  comme  indigne  d'eux  de  souscrire  à  une  ab- 
dication quelconque  de  leur  indépendance,  à  un  aban- 
don même  partiel  des  droits  acquis;  enfin  les  électeurs 
de  Tirnovo,  en  n'accordant  que  deux  cents  suffrages  à 
M.  Stamboulof  contre  près  de  trois  mille  à  son  concur- 
rent gouvernemental,  ont  voulu  affirmer  une  fois  de 
plus,  d'accord  en  cela  avec  la  masse  des  patriotes  bul- 
gares, qu'ils  en  avaient  assez  de  ce  régime  d'oppression 
et  de  tyrannie  qu'ils  avaient  subi  durant  de  trop  lon- 
gues années  ;  et  ils  ont  signifié  à  l'ex-dictateur  un 
congé  en  due  forme,  qui  lui  enlèvera  désormais  toute 
illusion  sur  l'influence  dont  il  jouit,  sur  les  forces  que 
ses  meilleurs  partisans  et  lui-même  peuvent  disposer 
dans  le  pays. 

Voilà  ce  Cabinet  qu'on  avait  appelé  jadis,  un  Cabi- 
net de  liquidation  et  de  transition,  le  voilà  enfin  con- 
solidé, en  possession  d'une  majorité  compacte  et  consi- 
dérable. Raffermi  à  l'intérieur,  par  la  confiance  que 
vient  de  lui  témoigner  le  pays,  il  pourra  plus  facile- 
ment peut-être,  arriver  à  bout,  à  l'extérieur,  des  diffi- 
cultés qu'il  a  rencontrées  dans  la  mise  en  œuvre  de  ses 
■diverses  réformes  financières  ;  rien  ne  s'opposera  plus 
à  l'avenir,  à  ce  qu'il  poursuive  et  mène  à  bien  le  pro- 
gramme des  grands  travaux  dont  la  Bulgarie  attend 
avec  impatience  la  prompte  réalisation. 


ESPAGNE 

LA  SITUATION 

Madrid,  27  février  1895. 

La  Question  des  Chemins  de  1er.  —  L'Emprunt  et  les  recettes  publi 
f[Ues.  —  La  Situation  à  Cuba.  —  La  Compagnie  fermière  des 
Tabacs. 

La  question  des  Chemins  de  fer  est  toujours  en  sus- 
pens et  la  guerre  de  tarifs  —  une  véritable  guerre  au 
couteau  —  se  poursuit  entre  la  Compagnie  de  Madrid- 
Saragosse  et  le  Nord-Espagne.  Pourtant  les  actions  de 
cette  dernière  Société  ont  bénéficié  d'une  hausse  1  Le 
fait  n'est  pas  aussi  surprenant  qu'on  pourrait  le  croire 
au  premier  abord.  D'abord,  le  groupe  des  gens  qui 
songent  à  un  convenio  entre  le  Nord-Espagne  et  ses 
créanciers  doit  chercher  à  ramasser  les  titres,  car 
il  faut  les  4/5  d'adhésions  pour  obtenir  le  convenio. 
Ensuite,  nombre  de  spéculateurs,  petits  ou  gros,  se 
figurant  que  la  Compagnie  sera  autorisée  à  payer  ses 
coupons  en  pesetas,  escomptent  le  bénéfice  qui  en 
résulterait  pour  les  actionnaires.  Mais  une  pareille  me- 
sure soulèverait  à  l'étranger  de  trop  vives  protesta- 
tions. 

Les  négociations  continuent  entre  les  représentants 
des  Compagnies  et  le  Gouvernement ,  et  peut-être 
arrivera-t-on  à  une  entente  relative  à  la  prorogation 
des  concessions  et  à  l'élévation  des  tarifs  de  voya- 
geurs. 

Quanta  l'emprunt  dont  on  parle  toujours,  il  n'existe, 
jusqu'ici,  aucun  projet  sérieux  ;  il  ne  faut  donc  pas 
tenir  compte  des  nombreux  racontars  de  Bourse  col- 
portés à  ce  propos. 

Constatons  en  attendant  que  le  rendement  des  impôts 
dont  je  vous  enverrai  le  tableau  détaillé  accuse,  pour 
les  sept  premiers  mois  dé  1894-95,  un  total  de  450.783.825 
pesetas,  soit  une  plus-value  de  14  millions  environ  par 
rapport  à  la  période  correspondante  de  l'exercice  anté- 
rieur. Quant  aux  déDenscs,  elles  se  sont  élevées  à 
444.783J&5  pesetas,  soit  18  millions  de  plus  que  pour 
l'exercice  antérieur.  Ce  sont  là  les  chiffres  officiels; 
mais  il  faudra  les  serrer  de  plus  près. 

<)u  a  fait  beaucoup  de  bruit  au  sujet  du  télégramme 
de  Cuba  annonçant  la  déclaration  de  l'état  de  siège.  R 
résulté  des  renseignements  complémentaires  reçus  par 
le  Gouvernement  que  les  autorités  de  la  grande  Antille 
avaient  été  avisées  du  départ  des  Etats  Unis  de  deux 
barques  de  flibustiers  se  dirigeant  vers  Cuba;  c'est  afin 


de  pouvoir  faire  fusiller  ces  agitateurs  dès  leur  arrivée 
que  les  garanties  constitutionnelles  ont  été  suspendues. 
Mais  la  situation  est  toujours  très  compliquée  au  dou- 
ble point  de  vue  politique  et  économique;  les  conséquen- 
ces du  régime  inauguré  par  M.  Maura  continuent  à  se 
faire  sentir  et,  d'autre  parUa  mévente  des  sucres  devient 
inquiétante.  R  y  a,  dans  le  monde  entier  un  trop-plein 

d.6  SUCl'G. 

Le  bilan  de  1893-94,  soumis  à  l'assemblée  générale 
des  Actionnaires  de  la  Compagnie  fermière  des  Tabacs, 
qui  a  eu  lieu  le  20  février,  figure  parmi  les  meilleurs. 
La  Société  a  acheté  quantité  de  matières  premières  a 
des  prix  réduits  et  a  passé  des  contrats  avantageux  jus- 
qu'en 1898-99. 

On  a  produit  731.711.275  milliers  de  cigares; 
5.955.683.500  milliers  de  cigarettes  et  7.067.562  kilog. 
de  tabac.  Le  bénéfice  brut  de  la  fabrication  ressort  à 
249,431  0/0,  il  est  de  81,382  0/0  par  rapport  au  prix  de 
vente.  La  part  revenant  au  Trésor  se  chiffre  par 
3.489.683  pesetas  pour  un  produit  de  96.816.139  pese- 
tas, représentant  les  ventes  de  l'exercice,  indépendam- 
ment des  90  millions  pour  l'affermage  du  monopole. 

Voici  le  compte  de  Profits  êt  Pertes  : 

Bénéfice   6.274.316 

A  déduire  : 
5  0/0  pour  le  fonds  de  réserve  et  2  0/0  pour 

l'administration   439.202 

Bénéfice  net  de  l'exercice. . . 
Solde  débiteur  du  compte  de  Profits  et 
Pertes  


5.835.114 
232.945 


Bénéfice  total   6 . 068 . 059 

Comme  la  Compagnie  a  déjà  payé  2.400.000  pesetas 

de  dividendes  pour  le  coupon  no  3  et  3.600.000  pesetas 

pour  le  no  4  —  soit,  ensemble,  6.000.000  — il  reste  un 

excédent  de  68.059  pesetas. 
C'est  là  un  dividende  de  50  pesetas  par  action,  après 

amortissement  des  frais  de  premier  établissement  et  de 

diverses  créances  douteuses. 
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Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Du  1"  janvier  au  11  février  (6  semaines) 
1892 


1893  1894 
Pesetas 


1895 


1  617.319 

1  602  812 

1.556  919 

1.250  341 

6  398.910 

6.069.807 

6.163.933 

5.428  718 

1.006  791 

1.195  102 

1.297.856 

941.652 

189.192 

182  515 

163  972 

158.913 

1.380  910 

1. 280. 706 

t  307.038 

1.107.053 

6.201.632 

5.901.371 

5  495.390 

5.201.024 

Andalous(891  kil.)  

Nord  de  l'Espagne  (1959k.) 

Asturies  (741  kil.)  

Lérida-Reus  (103  kil.)  

Almansa-Valence  (460  kil.) 
Saragosse  (2672  kil.)  

Le  Mouvement  des  Métaux  précieux  en  1894 

en  Espagne.  —  Voici,  d'après  les  statistiques  doua- 
nières, les  chiffres  comparatifs  du  mouvement  des  mé- 
taux précieux  pendant  les  trois  dernières  années  : 

Importations 

1892  1893  1894 

en  pesetas 

Or  en  barres  ....    28.823.800        682.930  >>  » 

—  monnayé....         19.677           5.040  3.171.9/0 

Argent  en  barres   17.544.060         63.040  309.600 

-      monnayé     5.003.471    19.107.191  21.696.59/ 


Totaux 


51.391.008    19.858.201  25.178.167 


Exportations 

1892  1893 


1894 


476.780 


en  pesetas 
427.490 


105.710 


Or  en  barres  et  or 

monnayé  

Argent  en  barres 
et  monnayé...    43.944.220   11.970.768  4.223.210 

Totaux . 


44.421.000   12. 398*258"  4.328.926 
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11  résulte  de  ces  chiffres  que  les  importations  de  mé- 
taux précieux  ont  excédé  les  exportations  de  20.849.241 
pesetas  pendant  l'année  1894.  Pour  l'or  seul  l'excédent 
a.  s  importations  est  de  3.066.260  pesetas  sur  un  mou- 
vement total  de  8.277.680  pesetas. 


Projet  de  Règlement  des  Emprunts  de  la  Ville 
de  Madrid.  —  Le  projet  d'entente  intervenu  entre 
l'Administration  municipale  de  Madrid  et  les  délé- 
gués des  créanciers  étrangers  repose  sur  les  bases 
suivantes  : 

lo  Continuation,  sur  les  bases  actuelles,  du  service 
des  intérêts  et  des  tirages  de  l'emprunt  3  0/0  de  1868, 
d'un  montant  nominal  de  42.500.000  pesetas,  divisé  en 
425.000  obligations  de  100  pesetas  chacune,  dont  il 
restait  en  circulation  376.860  obligations  au  30  juin 
1893  et  dont  le  service  d'intérêts  et  d'amortissement 
prévu  au  budget  s'élève  à  1.899.980  pesetas; 

2°  Eu  ce  qui  concerne  les  arriérés  des  dettes  des  em- 
prunts 1861,  1868  et  d'autres  débits  existant  à  Madrid, 
ils  s'élèvent  au  total  à  13.884.995  pesetas.  De  ce 
chiffre,  il  faut  retrancher  le  montant  resté  impayé  des 
coupons  et  obligations  amorties  payables  en  1892-93  — 
et  qui  seraient  payés  en  espèces  au  moyen  d'un  petit 
emprunt  spécial  —  soit  1.274.357  pesetas.  Reste  donc  : 
12.610.638  pesetas.  En  ajoutant  les  intérêts  à  5  0/0  de 
17.500  obligations  sorties  impayées  jusqu'au  1er  jan- 
vier 1895,  le  solde  de  carpetas  de  subastas  de  l'em- 
prunt de  1861  et  les  carpetas  de  subastas  restant  en 
circulation  de  l'emprunt  de  1868,  etc.,  etc.,  on  obtient 
le  total  général  de  17  millions  de  pesetas  en  chiffres 
ronds.  On  en  opérerait  la  consolidation  en  obligations 
nouvelles  (cédules  municipales)  avec  un  intérêt  à  4  0/0 
et  au  taux  d'amortissement  de  2  0/0,  payables  par  tri- 
mestre. 

Le  service  des  cédules,  d'un  capital  nominal  de  17 
millions,  exigera  une  somme  de  1.020.000  pesetas; 
l'emprunt  spécial  susmentionné  de  1.274.357  pesetas, 
une  annuité  de  76.460  pesetas  :  d'où  un  total  de  1  mil- 
lion S6.460  pesetas  de  charges  annuelles  nouvelles.  Par 
contre,  on  fait  disparaître  nour  l'avenir,  du  budget  mu- 
nicipal, une  charge  de  1  .533.546  pesetas  ;  d'où,  en  réa- 
lité, une  économie  annuelle,  pour  la 'Ville,  de  437.086 
pesetas.  De  cette  façon,  la  situation  passive  de  la  Ville 
serait  complètement  mise  à  jour  sans  que  les  créan- 
ciers extérieurs  aient  à  consentir  un  sacrifice  pour 
l'avenir  et  sans  que,  par  conséquent,  la  capitale  soit 
classée  parmi  les  débiteurs  ayant  demandé  un  conve- 
nio.  Le  seul  sacrifice  concernant  le  passé  réside  dans 
la  consolidation  en  titres  4  0/0  au  pair  des  sommes 
dues  en  espèces. 

En  échange  de  ce  sacrifice,  et  pour  affermir  son  cré- 
dit à  nouveau,  la  Ville  affecterait  à  due  concurrence  à 
la  garantie  de  sa  dette  sa  part  dans  la  recette  de  l'oc- 
troi. 

Le  Mouvement  des  Céréales  en  Espagne.  —  La 

Estafela  publie  le  tableau  suivant,  relatif  au  mouve- 
ment du  commerce  des  céréales,  en  Espagne,  pendant 
les  vingt -cinq  dernières  années  : 


Années 

Import. 

Export. 

ADnées 

Import. 

Export. 

Millions  de  kilogr. 

Millions  de  kilogr 

1870  . . . 

62.50 

8.44 

1883 

238.46 

1.80 

1871  . . . 

64.60 

8.76 

1884  . . . 

98.(6 

» 

1872  . . . 

28.55 

54.42 

1885  . . . 

112.08 

1873  . . . 

0.70 

198.26 

1886  . . . 

149.85 

1874  . . . 

15.69 

78.82 

1887  . . . 

314.09 

» 

1875 . . . 

22.38 

16.97 

1888  . . . 

243.27 

1876  . . . 

39.51 

12.33 

1889  . . . 

145.31 

» 

1877  . . . 

9.02 

43.67 

1S90  . . . 

161.38 

1878  . . . 

60.19 

15.69 

1891  . . . 

155.10 

1879  . . . 

120.53 

2.06 

1892 . . . 

138.80 

1880  . . . 

29.91 

2.96 

1893  . . . 

418.66 

1881  . . . 

19.97 

2.61 

1894  . . . 

425.85 

1882  . . . 

.  275.72 

3.05 

Notre  confrère  ajoute  que  si  le  prix  de  19  pesetas  par 
100  kil.  est  rémunérateur  pour  l'agriculteur  français, 
si  celui  de  11  pesetas  suffit  au  yankee  et  celui  de  17  pe- 


setas à  l'allemand,  le  prix  do  20  pesetas  représente  une 
perte  pour  l'agriculteur  espagnol. 

Comme  conclusion,  la  E  s  la  f et  a  engage  le  Gouverne- 
ment à  poursuivre  Les  réformes  susceptibles  d'accroître 
la  production  indigène. 


Courrier  de  la,  ltour.se  de  Madrid 

Madrid,  1er  mars  1895. 

Le  marché  est  ferme  sur  les  achats  d'Extérieure 
effectués  pour  compte  de  l'étranger  et  sur  les  rachats 
du  découvert.  Mais  on  s'inquiète  de  l'indisposition  de 
la  Reine  régente,  qui  est  atteinte  d'une  lièvre  éruptive. 

On  annonce  comme  imminente  l'entente  avec  les 
Compagnies  de  Chemins  de  fer;  c'est  là.  comme  je  vous 
l'écrivais  mercredi,  l'explication  de  la  fermeté  relative 
des  titres  de  ces  Compagnies. 


GRÈCE 


Le  Commerce  de  la  Grèce  pendant  l'année  1893. 

—  Le  bureau  de  statistique  grecque  vient  de  publier 
un  aperçu  du  commerce  de  la  Grèce  pendant  l'année 
1893.  Le*  trafic  général  s'est  élevé  à  192.792.255  drach. 
d'or  contre  202.006.195  drachmes  en  1892  (importations 
et  exportations  réunies). 

L'importation  v  entre  pour  97 . 943 . 368  di\  au  lieu  de 
116.041.594  drachmes. 

La  diminution  esl.  considérable  :  elle  monte  à  18  mil- 
lions 98.226  drachmes;  c'est  l'effet  de  la  crise  du 
change.  Les  Grecs  ne  pouvaient  continuer  à  acheter  au- 
tant de  marchandises  en  Europe  avec  un  change  d'en- 
viron 170  drachmes  pour  100  francs. 

Pour  la  même  raison,  la  valeur  de  l'exportation 
hellénique  s'est  élevée  de  85.964.601  drachmes  à 
94. 848.  «87  drachmes. 

D'après  les  données  du  commerce  spécial,  on  obtient 
les  résultats  comparatifs  suivants  : 

18P3  1892 

Drachmes  Drachmes 

Importations   91.484.936  113.906.007 

Exportations   88.033.862  82.261.464 

Les  monopoles  du  pétrole,  des  allumettes,  du  papier 
à  cigarettes,  ont  exigé  une  importation  de  910.272 
drachmes  contre  1.019.599  drachmes  en  1892. 

L'élévation  du  change  a  fait  sortir  du  royaume 
3.359.402  drachmes  en  monnaies  d'or  et  d'argent;  en 
1892,  l'exportation  des  monnaies  montait  seulement  à 
2.954.255  drachmes. 


ITALIE 


LA  SITUATION 

Rome,  27  février  1895. 

La  Conférence  italo-suisse  pour  le  percement  du  Simplon.  —  L'As- 
semblée générale  de  la  Banque  d'Italie.  —  Les  Recettes  du  Trésor. 
—  Le  Trésor  et  la  réserve  d'or  des  Banques  d'émission. 

Une  conférence  pour  le  percement  du  Simplon  est 
actuellement  réunie  à  Milan;  les  délégués  suisses  sont 
MM.  Ruchonnet,  Dumur  et  les  directeurs  de  la  Société 
de  construction  Loker  et  Sultzer;  pour  l'Italie  on  a  dé- 
signé M.  Colombo,  l'ex-ministre,  assisté  des  comm. 
Ferrucci  et  Massa.  On  attend  également  l'auteur  du 
projet  de  percement,  M.  Rrandt. 

Je  vous  enverrai  ultérieurement  le  résumé  des  séances 
dont  la  série  sera  close  demain;  je  me  bornerai  à  vous 
dire,  cette  fois,  que  la  discussion  a  porté  sur  les  ques- 
tions techniques  et  de  tarif,  ainsi  que  sur  la  représen- 
tation des  intérêts  italiens. 

A  l'assemblée  générale  des  actionnaires  de  la  Banque 
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d'Italie,  qui  a  eu  lieu  le  24  courant,  les  808  actionnaires 
présents  (représentant  83.954  titres),  ont  voté  la  réduc- 
tion de  30  millions  de  lire  sur  le  capital  ;  en  même 
temps  l'assemblée  a  approuvé  le  bilan  de  1894,  ainsi 
que  le  paiement  d'un  dividende  de  15  lire  par  action. 
Par  suite  de  la  décision  de  l'assemblée,  les  actions  de 
la  Banque  se  trouve  réduites  de  1.000  à  900  lire. 

Le  rapport  indique  que,  déduction  faite  des  sommes 
fixées  par  la  loi  du  10  août  1893  et  des  4  raillions  prévus 
par  la  Convention  du  30  octobre  dernier,  les  bénéfices 
nets  se  sont  élevés  à  4.794.326  lire,  dont  voici  la  répar- 
tition : 

Lire   4.500.000  aux  actionnaires  à  raison  de  15  1. 
par  action  ; 

—  239.711    soit  1/20  des  bénéfices  au  fonds 

de  réserve  ; 

—  54.515   à  nouveau. 

Soit  lire   4.794.226    au  total. 

L'assemblée  a  décidé,  en  outre,  d'ajourner  au  second 
semestre  de  l'année  courante  le  versement  de  cent  lire 
à  effectuer  par  action. 

Les  recettes  du  Trésor  de  la  deuxième  décade  de  fé- 
vrier sont  satisfaisantes,  notamment  en  ce  qui  concerne 
les  douanes  ;  mais  le  ralentissement  de  la  taxe  sur  les 
affaires  continue. 

On  s'est  vivement  ému  ici  des  critiques  formulées  à 
l'Association  des  Banquiers  de  Londres  à  l'égard  de 
la  situation  financière  et  économique  du  Royaume  ;  il 
s'agit  d'un  mémoire  lu  par  un  banquier  de  la  Cité, 
M.  Rozenraad,  qui  a  pris  part  jadis  à  l'emprunt  Ma- 
gliani  destiné  à  l'abolition  du  cours  forcé.  Dans  ce  mé- 
moire, il  est  dit  que  M.  Sonnino  a  employé  les 200  mil- 
lions d'or  des  Banques  au  remboursement  de  l'avance 
de  42  millions  consentie  par  les  financiers  allemands  et 
de  28  millions  de  Bons  du  Trésor  circulant  à  l'étranger, 
et  au  retrait  de  90  millions  de  lire  de  monnaies  divi- 
sionnaires. Le  surplus  aurait  servi,  d'après  M.  Rozen- 
raad, à  maintenir  les  cours  de  la  Rente  et  à  faire 
baisser  le  change. 

L'Administration  du  Trésor  s'est  empressée  de  faire 
démentir  ces  allégations;  d'abord,  dit  la  note  officieuse, 
on  n'a  pas  encore  immobilisé  un  centime  des  deux 
cents  millions  de  métal  jaune  qui  doivent  être  rem- 
placés dans  les  réserves  des  Banques  par  une  somme 
égale  en  billets  d'Etat.  La  situation  des  Banques 
d'émission  au  31  janvier  1895,  comparée  à  celle  du  31 
janvier  1894,  accuse  une  augmentation  sensible  du 
stock  d'or,  qui  a  passé  de  411  à  433  millions  de  lire  ; 
dans  la  même  période,  le  métal  jaune  existant  dans  les 
caisses  du  Trésor  (et  qui  est  sa  propriété  absol-ae)  s'est 
accru  d'une  vingtaine  de  millions.  Ces  facteurs  indi- 
quent bien  que  l'amélioration  n'est  pas  due  à  des 
moyens  artificiels. 

Mais  le  Sole,  de  Milan,  s'empare  de  cet  incident  pour 
conseiller  à  M.  Sonnino  d'annuler  le  décret,  relatif  à 
l'émission  de  200  millions  en  billets  d'Etat,  puisqu'il  a 
aiïirmé  que  l'équivalent  en  or  r.c  sortirait  jamais  des 
Banques.  Notre  confrère  invite  aussi  le  Ministre  à 
publier  régulièrement  la  décomposition  des  réserves 
métalliques  du  Trésor,  de  façon  à  couper  les  ailes  des 
canards  lancés  de  temps  à  autre;  «de  nos  jours  — 
conclut  ]aSole  —  les  Trésors  ne  se  sauvent  qu'à  l'aide 
de  la  plus  large  publie  '  é.  » 


Informations  Écoiips  et  Financières 

Les  Recettes  des  Chemins  de  fer  italiens.  —  Les 

résultats  du  premier  trimestre  de  l'exercice  1894-95, 
c'est-à-dire  pour  la  période  du  l«r  juillet  au  30  sep- 
tembre 1894,  sont  les  suivants  : 

Recettes  approximatives  :  65.366.644  lire,  soit  une 
augmentation  de  1.894.398  lire  sur  la  période  correspon- 
dante de  1893. 

Longueur  moyenne  des  lignes  exploitées  :  14.833  kilo- 
mètres, en  augmentation  de  435  kilomètres. 


Recette  kilométrique  moyenne  :  4.406  lire, 'en  dimi- 
nution de  5  lire  sur  le  précédent  exercice. 
Voici  la  répartition  par  réseau  : 

Longueur  Recettes  Recettes 

moyenne  brutes  kilomét. 

Kilom.  Lire  Lire 

Réseau  Méditerranéen . .     5.450  31.274.987  5.738 

»     de  l'Adriatique..     5.492  27.191.032  4.951 

»     de  la  Sicile              1.029  2.400.433  2.333 

Chemins  de  fer  de  l'Etat 
exploites  par  ta  Société 

véntienne                          140  273.000  1.950 

Chemins  Sardes,  Compa- 
gnie royale                        411  450.146  1.095 

Ciieinins  Sardes,  Société 

secondaire                         594  204.907  344 

Lignes  diverses                  1.717  3.572.139  2.080 

DIFFÉRENCES  PAR  RAPPORT  A  JUILLET-SEPTEMBRE  1893 

Réseau  Méditerranéen,  -f  244  +     881.213  —  100 

»     de  l'Adriatique.  —   22  +     538.385  +  120 

»     de  la  Sicile   +   33  +     125.927  +  50 

Ch.  de  fer  de  l'Etat  ex- 
ploités par  la  Société 

vénitienne   =—        2.907  —  20 

Ch.  de  fer  Sardes,  Cie 

royale   —  +       5.291  +  13 

Ch.  de  fer  Sardes,  Soc. 

secondaire   +   83  +        9.324  —  38 

Lignes  diverses   +   97  +     337.165  +  72 

Ces  chiffres  indiquent  une  reprise  générale  pour  le 
réseau  ferré  italien. 

Le  Papier-Monnaie  et  le  Stock  métallique  en 
Italie.  —  Au  31  janvier  1895,  la  circulation  des  billets 
de  Banque  et  des  billets  d'Etat  accusait  une  diminution 
de  44.750.000  lire  par  rapport  à  la  date  correspondante 
de  1894. 

Par  contre  le  stock  métallique  s'est  accru,  pendant 
la  même  période,  de  125.200.000  lire  dont  41  1/2  mil- 
lions en  or.  

Le  Mouvement  des  Caisses  d'Epargne,  en  Italie, 
pendant  le  le|  semestre  1894.      Voici  la  situation 

comparée  des  Caisses  d'épargne  du  Royame  au  lpr  jan- 
vier et  au  30  juin  1894  : 

1"  janvier  1894  30  juin  1894 

Nombre        Crédit  Nombre  Crédit, 

de  des  déposants      de  des  dépos. 

Régions         livrets         en  lire  livrets        en  lire 

Piémont  152  788  106.180.712  154.395  100. 39?.. 008 

Ligurie  "  '       29.580  32.138.384      28.735  29.763.168 

Lombardïe"     500.309  310.432.407  508.502  515.675.519 

Vénétie  57  403  100.348.457      59.058  100. 091.87(1 

Emilie 259.827  153.296.068  260.503  148.426.429 

Ombrie".  I  '       35.903  17.913.564  35  755  16.468.505 

Marche"         140.17-'  54.159.850  141.033  51.954.868 

Toscane""      168.822  141.253.573  169.601  143.199.05n 

Lazio. !       81.541  92.178.220      81.708  88.755,865 

Molise  7  929       8.055.926       7.871  7.515.050 

Campanie"  58.729  36.657.215  60.214  37.190.09* 
Rouilles  1  032  <  150.059        1.019  619.718 

Basilicat'e- . .  956  692.654  958  8?9.713 

Calabre  5.519       6.510.219       5.015  5.699.306 

Sicile     ""      21  517      16.2-3.627      20.212  14.103.698 

Sardaignê'.'.  718   7.500.011   717  7.487.617 

Totaux.  1.522.816  1.283.938.955  1.535.596  1.267.972.092 

Il  résulte  de  ces  données  que,  pendant  le  1er  se- 
mestre 1894,  le  nombre  des  livrets  s'est  accru  de  12.780, 
tandis  que  le  crédit  des  déposants  a  diminué  de  15  mil- 
lions 906.862  lire.  

Courrier  de  la  Bourse  de  Rome 

Rome,  1er  mars  1895. 
La  fermeté  domine  sur  le  marché  italien,  grâce  aux 
rachats  du  découvert.  Les  reports  sont  faciles,  mais, 
en  raison  de  la  hausse  du  change,  la  spéculation  se 
tient  sur  la  réserve.  La  liquidation  s'est  effectuée  dans 
des  conditions  normales. 
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Bukaresl,  26  février  1894. 
Lo  Vote  do  la  nouvelle  loi  minière.  —  La  Banque  agricole." 

M.  P.-P;  Carp,  ministre  des  domaines,  et  M.  Alexandre 
Lahovary,  ministre  des  affaires  étrangères,  ont  rem- 
porté un  éclatant  succès  en  faisant  voter,  à  la  Chambre 
et  au  Sénat,  La  nouvelle  loi  sur  les  mines. 

Le  but  de  cette  loi  est  de  faciliter  la  mise  en  exploi- 
tation des  gisements  de  houille,  fer,  anthracite,  cui- 
vre, etc.,  etc.,  qui  abondent  dans  les  Carpathes  ;  c'est 
une  combinaison  des  législations  française,  allemande 
et  anglaise,  modifiées  et  adaptées  aux  conditions  éco- 
nomiques de  ce  pays. 

L'opposition,  se  basant  sur  l'article  7  de  la  Constitu- 
tion, qui  interdit  aux  étrangers  d'acquérir  des  immeu- 
bles ruraux  en  Roumanie,  prétendait  que  la  mine  est 
non  seulement  un  immeuble,  mais  un  immeuble  rural 
et  que,  dès  lors,  l'étranger  est  inapte  à  l'acquérir. 

Mais  le  Gouvernement  n'a  pas  eu  de  peine  à  vaincre 
ce  chauvinisme  enfantin,  qui  voulait  empêcher  la  mise 
en  valeur  du  pays  à  une  époque  où  les  déceptions 
éprouvées  dans  l'agriculture  imposent  la  création  de 
nouvelles  industries. 

«  Le  droit  d'occupation  des  terrains  miniers,  a  dit  en 
substance  le  Ministre  des  domaines,  ne  peut  être  con- 
fondu avec  l'expropriation;  la  propriété  minière,  dis- 
tincte de  la  propriété  de  la  surface,  a  un  caractère  in- 
dustriel nettement  caractérisé.  » 

De  son  côté,  M.  Alexandre  Lahovary  a  démontré  que 
l'article  7  de  la  Constitution  ne  peut  être  invoqué  à 
propos  de  la  loi  des  'mines,  attendu  que  la  propriété 
minière  ne  confère  aucun  droit  politique  et  qu'elle  ne 
peut  être  comparée  à  la  propriété  rurale,  ainsi  que  l'a 
démontré  M.  Carp. 

Le  nombre  des  ouvriers  mineurs  en  France,  d'après 
le  relevé  officiel,  est  de  146.640.  La  surface  de  la  Rou- 
manie est  environ  quatre  fois  plus  petite  que  celle  de 
la  France,  la  population  dix  fois  moins  nombreuse  et 
la  richesse  vingt  fois  moindre.  En  tenant  compté  de  ces 
éléments,  on  peut  prévoir  que  le  nombre  des  ouvriers 
mineurs  en  Roumanie  ne  dépassera  pas  14.000. 

Or,  ces  14.000  individus  dépourvus  de  droits  politi- 
ques et  civils  dénationaliseraient  le  peuple  roumain  qui 
a  résisté  pendant  des  siècles  aux  Turcs  et  aux  Tar- 
tares  ?  Le  bon  sens  public,  a  dit  le  Ministre  des  affaires 
étrangères,  jugera  à  sa  juste  valeur  une  opposition  qui 
se  sert  de  semblables  arguments. 

La  majorité  s'est  rangée  à  cet  avis  et  il  est  permis 
d'espérer  que  la  nouvelle  loi  minière,  ayant  pour  but  le 
développement  de  la  fortune  publique,  contribuera  à 
l'affermissement  du  crédit  extérieur  de  la  Roumanie. 

Je  vous  signale  un  projet  de  M.  Germani,  ministre 
des  finances,  tendant  à  modifier  certaines  dispositions 
de  la  loi  relative  à  la  Banque  agricole. 

D'après  ce  projet,  actuellement  en  discussion,  on  éta- 
blit d'abord  d'une  manière  définitive  le  capital  avec  le- 
quel la  Banque  agricole  opère  au  début,  capital  résul- 
tant de  la  souscription  qui  a  eu  lieu  en  juillet  dernier; 
ce  capital,  s'élevant  à  12.212.500  fr.,  est  représenté  par 
24.425  actions. 

Mais  le  Code  de  commerce  roumain  stipulant  que  les 
actions  ne  peuvent  être  mises  au  porteur  qu'après  ver- 
sement intégral  du  capital  qu'elles  représentent,  et  la 
Banque  agricole  ne  devant  demander  que  dans  deux 
ou  trois  ans  la  libération  intégrale  de  ses  actions, 
fait  qui  rend  les  transactions  très  difficiles,  il  est  né- 
cessaire que,  par  une  disposition  législative  et  par 
dérogation  à  l'article  168  du  Code  de  commerce,  les  ac- 
tions de  la  Banque  Agricole  puissent  être  transformées 
en  actions  au  porteur,  après  qu'on  aura  opéré  le  verse- 
ment de  50  0/0  du  capital  nominal  seulement. 

Le  nouveau  projet  de  loi  contient  aussi  d'autres  mo- 
difications, tendant  à  compléter  quelques-unes  des  dis- 


positions actuelles  et  à  corriger  certaines  imperfections 
constatées  dans  l'application  de  la  loi  actuelle. 


Informations  Économiques  et  Financières 

La  Dette  publique  de  la  Roumanie.  —  Les  emprunts 
contractés    par  la   Roumanie,  depuis  1864  jusqu'en 

1894  inclusivement  «'('lèvent,  à  1.975.641.863  francs  de 
capital  nominal. 

Sur  cette  Dette,  il  a  été  amorti,  jusqu'au  1er  avril 

1895  une  somme  de  226.527.243  francs  et  il  a  été  con- 
verti 566.200.912  francs,  de  sorte  que  le  capital  restant 
à  amortir  au  1er  avril  1895  est  de  1,182.916.707  francs. 


Le  Crédit  Foncier  Urbain  de  Bucarest.  —  La 

Direction  de  cette  Institution  financière  vient  de  publier 
son  bilan  pour  l'année  1894. 

D'après  ce  bilan,  les  lettres  de  gage  en  circulation  au 
31  décembre  1894  représentent  la  valeur  de  78.844.600 
francs  dont  2. 013.200  francs  d'intérêt  à  6  0/0  et  76.231.400 
francs  en  lettres  payant  5  0/0  d'intérêts. 

Les  lettres  de  gage  urbaines  sorties  aux  tirages  et 
non  présentées  au  paiement  s'élèvent  à  la  somme  de 
780.300  francs.  La  valeur  des  coupons  échus  et  non 
présentés  au  paiement  est  de  1.546.731  francs. 

Le  capital  social,  composé  des  retenues  du  2  0/0  sur 
les  prêts  a  atteint  le  chiffre  de  1.740.900  francs  en  effets 
publics  et  39.016  francs  en  numéraire. 

Le  capital  de  réserve,  qui  se  compose  de  1/4  0/0  sur 
les  prêts  réalisés  jusqu'au  31  décembre  1894  et  du  90  0/0 
du  bénéfice  réalisé  depuis  la  création  de  la  Société  jus- 
qu'à la  fin  de  l'année  1894,  s'élève  à  la  somme  de 
1.310.123  francs. 

Les  intérêts  dus  par  les  sociétaires  s'élevaient  à  la 
somme  de  5.146.730  francs.  Sur  cette  somme,  il  a  été 
encaissé  pendant  l'année  1894,3.737.085  francs;  il  reste 
donc  encore  à  encaisser  en  1895,  1.409.651  francs. 

Les  amortissements  dus  par  les  sociétaires  figurent 
pour  la  somme  de  2.498.521  francs  sur  laquelle  il  a  été 
encaissé  en  1894,  1.778.803  francs;  il  reste  donc  à  en- 
caisser 719.718  francs. 

Tant  les  coupons  que  les  lettres  de  gage  sorties  aux 
tirages  continuent  toujours  à  être  acquittés  avec  une 
ponctualité  parfaite  aux  époques  fixées. 

Enfin  le  bilan  se  solde  par  un  bénéfice  net  de  300.494 
francs. 


La  Banque  Nationale  de  Roumanie.  —  L'assemblée 
générale  annuelle  des  actionnaires  de  la  Banque  Natio- 
nale de  Roumanie  a  eu  lieu  le  19  février. 

Il  résulte  du  rapport  pour  l'exercice  1894,  que  le  ca- 
pital de  la  Banque  représenté  par  24.000  actions  de  500 
francs  chacune  entièrement  versés,  est  de  12  millions 
de  francs.  De  ces  actions,  11.403  sont  nominatives  et 
12.597  sont  au  porteur. 

Les  opérations  d'escompte  représentent  le  chiffre  de 
109.026.096  fr.  ;  il  restait  comme  solde  dans  le  por- 
tefeuille de  la  Banque,  le  31  décembre  1894,  des  effets 
pour  une  valeur  de  13.789.498  francs'. 

Les  bénéfices  réalisés  sur  l'escompte  se  chiffrent  à 
1.108.036  fr.  Le  taux  de  l'escompte  a  été  de  6  0/0  jus- 
qu'au 5  août  1894  ;  de  cette  date  jusqu'au  30  septembre, 
il  a  été  de  7  0/0,  et  a  été  alors  abaissé  de  nouveau 
à  6  0/0. 

Le  mouvement  des  traites  et  des  remises,  à  cause  du 
manque  d'exportation,  a  été  en  1894  inférieur  de 
71.073.988  fr.  à  celui  de  1893. 

Le  bénéfice  réalisé  sur  les  traites  et  remises  ainsi  que 
sur  les  autres  opérations  avec  l'étranger  a  été  de  748.585 
francs. 

Les  prêts  sur  effets  publics  se  sont  élevés  à  la  somme 
de  86.838.000  francs  et  dépassent  de  3  millions  ceux  de 
1893.  Sur  ces  prêts,  il  a  été  restitué  67.582.200  fr.  ;  il 
restait  donc  au  31  décembre  un  solde  de  19.255.800 
francs. 

Les  emprunts  sur  warrants  se  sont  élevés  à  1.150.500 
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francs.  Sur  ce  chiffre,  il  a  été  payé  1.129.000  fr.  ;  il  res- 
tait donc  à  paver  21.500  francs. 

Les  dépôts  libres  ont  augmente  en  1894  de  103  mil- 
lions sur  ceux  de  1893,  à  cause  des  dépots  exception- 
nels faits  par  le  Ministère  des  finances  à  1  occasion  de 
l'émission  de  l'emprunt  de  Rente  amortissable  4  0/0. 

Ces  dépôts  figurent  au  bilan  pour  la  somme  de  222  mil- 
lions 591.690  fr.  sur  lesquels  il  a  été  restitué  140.411.345 

11  La  moyenne  des  billets  de  banque  en  circulation 
pendant  Tannée  1894  a  été  de  110.856.260  fr.  Compara- 
tivement à  l'année  1893.  la  circulation  des  billets  a  ete 
moins  élevée  de  14.580.884  fr.  qu'en  l'année  précédente. 
Le  rapport  mensuel  entre  le  stock  et  la  circulation  a 
varié  entre  48  17  et  56  30. 

Les  bénéfices  bruts  réalisés  en  1894, 
ensemble  avec  le  solde  reporté  de  1893,  % 

s  élèvent  a  •    *' ru.a'- <yyQ  » 

Les  dépenses  faites  ont  été  de   1.04b.2/o  ' 

Le  bénéfice  net  est  donc  de  Fr.    3.202.996  » 

D'après  les  statuts,  ce  bénéfice  doit 
comme  il  suit  : 

6  0/0  premier  dividende  . .  #f  . 

20  0/0  calculés  sur  la  somme  de  2  mil- 
lions 482.996  fr.  34  pour  le  fonds  de  ré- 

SGTV6   

Le  reste  sera  réparti  de  la  manière 
suivante 


être  réparti 
720.000  » 

496.599  27 


20  0/0  au  Ministère  des 

firiRiicGs  Fr . 

7  0/0  au  Conseil  d'admi- 
nistration et  au  Conseil 

des  censeur?  Fr. 

1  0/0  à  la  Caisse  des  pen- 
sions et  secours  aux  em- 
ployés de  la  Ranque  

72  0/0  second  dividende 

(89fr.55c.)   1.429.300  » 

A  reporter  à  l'année  pro- 
chaîne   1.005  90 


397.279  41 


139.047  79 


19.863  97 


sidéré  avec  raison  que  l'autorité  française  chargée  du 
contrôle  des  déclarations  fondamentales  est  en  mesure 
d'empêcher  toute  fraude.  .  . 

L'arrêté  du  23  février  a  un  caractère  provisoire,  ainsi 
que  le  prouve  l'article  final,  ainsi  conçu  : 

«  Le  présent  arrêté  entrera  en  vigueur  le  1er  mars 
1895.  Le  Conseil  fédéral  se  réserve,  selon  les  circons- 
tances et  en  tout  temps,  de  le  modifier  en  tout  ou  en 
partie,  ou  de  l'abroger.  »  § 

Ce  décret  est  conçu  dans  un  sens  libéral;  il  améliore 
les  relations  entre  la  France  et  la  Suisse  ;  il  faut  féli- 
citer le  Conseil  fédéral. 

Banque  Fédérale.  —  L'assemblée  générale  des  ac- 
tionnaires de  la  Ranque  Fédérale  a  eu  lieu,samedi  der- 
nier, à  Zurich.  , 

MM  Ed.  Frey,  à  Râle  ;  Charles  Carrel,  a  Lausanne  ; 
J  -R  Schellenberg,  à  Zurich,  ont  été  réélus  membres 
du  Conseil  d'administration.  M.  Steinfels-Cramer  rem- 
place, en  outre,  dans  ce  Conseil,  M.  Heller-Rùrgi. 

Le  bénéfice  de  l'année  est  de  1.325.000  fr.  L  assem- 
blée a  décidé  de  donner  aux  actions  un  dividende  de 
4  0/0  et  de  verser  250.000  fr.  au  fonds  de  réserve. 

Banque  de  Dépôts  de  Bâle.  —  Le  Conseil  d'admi- 
nistration de  la  Banque  de  Dépôts  à  Bâle  proposera  a 
l'assemblée  générale,qui  se  réunit  le  12  mars,  de  préle- 
ver sur  les  bénéfices  un  dividende  de  8  0/0  pour  les  ac- 
tions; 35.726  fr.  33  seraient  portés  à  compte  nouveau. 

Bankverein  de  Bâle.  —  L'assemblée  générale  du 
Basler  Bankverein  aura  lieu  le  19  mars.  Le  Conseil 
d'administration  propose  de  verser  aux  actions,  après 
déduction  des  tantièmes,  un  dividende  de  6  0/0.  Une 
somme  de  97.950  fr.  serait  reportée  à  compte  nouveau. 


1.986.397  07 
3.202.996  34 


Total  Fr. 

Enfin,  le  fonds  de  réserve,  après  l'approbation  du 
bilan  de  1894,  s'élève  au  chiffre  respectable  de  8.074.639 
freines 

Ainsi  qu'on  le  voit,  la  situation  de  la  Ranque  est  des 
plus  prospères. 


SUISSE 


Le  Nouveau  Régime  de  la  Zone.— Le  Conseil  Fédé- 
ral a  adopté  le  23  février  un  arrêté  qui  règle  à  nouveau 
la  question  de  l'importation  en  Suisse  des  produits  des 
zones  franches  de  Savoie  et  du  pays  de  Gex. 

L'arrêté  fait  droit  en  principe  aux  réclamations  de 
Genève  et  du  commerce  suisse  intéressé  au  maintien 
des  bonnes  relations  entre  les  zones.  Sans  préjudice 
aux  faveurs  déjà  stipulées  dans  la  convention  du  14 
iuin  1881,  le  Conseil  fédéral  étend  le  bénéfice  du  tarif 
•conventionnel  suisse,  soit  du  tarif  d'usage,  aux.  produits 
du  sol  des  zones,  pour  autant  qu'ils  rentrent  dans  1  enu- 
mération  de  l'arrêté. 

L'origine  des  produits  doit  être  constatée  au  moyen 
d'un  certificat,  à  l'exception  du  vin  du  bétail  et  du  fro- 
mage à  pâte  dure,  marchandises  dont  la  provenance 
doit  être  établie  conformément  au  système  des  «  décla- 
rations fondamentales  »  exigées  par  la  douane  fran- 
çaise à  l'importation  en  France. 

La  question  des  vins  a  soulevé  les  plus  grosses  diffi- 

cultés  ^ 

On  objectait  que  les  vins  produits  en  abondance  par 
la  Savoie  non  comprise  dans  la  zone  franche  ne  peuvent 
être  distingués  des  crus  de  la  zone  et  qu'il  serait 'facile 
de  les  introduire  en  Suisse  sous  le  couvert  des  déclara- 
tions  fondamentales.  Cependant  le  Conseil  fédéral  ne 
s'est  pas  laissé  effrayer  par  cette  éventualité.  Il  a  con- 


TURQUIE 


Les  Importations  de  Charbon  en  Turquie.  — 

Voici  le  détail  des  importations  de  charbon  relevées  a 
Constantinopie  pendant  la  dernière  période  quinquen- 
nale :  l. 

Provenances 


Années 

Anglaises 

Diverses 

Total 

1890 

1891  . . . 

1892   

1893  . . . 

1894   

Tonnes 
245.875 
234.474 
205.641 
228.599 
257.9V.» 

Tonnes 
83.943 
62.644 
90.603 
70.430 
75.531 

Tonnes 

329.818 

297. 11- S 

296.244 

299.029 

333.480 

Le  Chemin  de  fer  d'Anatolie.  -  En  1894,  les  re- 
cettes du  chemin  de  fer  d'Anatolie  se  sont  élevées  a 
une  moyenne  de  6.000  fr.  par  kilomètre,  tantis  que 
l'année  antérieure  elles  avaient  atteint  une  moyenne 
de  9  540  fr.  par  kilomètre.  Le  Gouvernement  impérial 
a  donné  à  la  Compagnie  du  Chemin  de  fer  une  garantie 
en  vertu  de  laquelle  il  se  charge  de  parfaire  les  recettes 
de  la  Compagnie  Haidar-Pacha-Ismidt  jusqu  a  concur- 
rence de  ?o5»0  fr.  par, kilomètre  et  celles  de ,1a  lign 
d'Ismidt-Angora  jusqu'à  concurrence  de  lo.OOO  fi .  pai 
kilomètre.  En  1893,  le  Gouvernement  a  payé  Ltq. 
165  000  en  vertu  de  cette  garantie,  mais  vu  la  diminu- 
tion des  recettes  du  trafic  de  la  ligne,  te i  charge  de  la 
garantie  s'est  élevée  en  1894  a  Ltq.  219.000. 

On  peut  attribuer  à  deux  causes  -  dit  le  Levan  - 
Herald  _  ia  diminution  des  recettes  :  lo  la  baisse  du 
prix  des  céréales,  qui  a  empêché  l'exportation  ;  2°  ap- 
parition du  choléra,  qui  a  beaucoup  affecte  le  mouve- 
ment iéral  du  commerce  et  a  réduit  le  trafic  des  pas- 
sagers bien  au-dessous  de  ses  proportions  normales. 

— :  Le  Propriétaire-Gérant  :  Jwles  Mqntel. 

j       ^.ris.  -  Impnm.  de  l»  Presse,  16  ru   du  Croissant.  -  Simart 
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SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr.) 


Dates 


Encaisse  métallique 
Or        Argent  Total 


Circula- 
tion 


-a  g  3 
13.2  g 

o  «  -- • 


1894  8  mars 

1895  21  te  y.. 
1895  28  fév.. 
1895   7  mars 


FRANCE.  —  Banque  de  France 

1.714.5  1.266.4  2.980.9  3  507  2 

2.150.6  1.237.9  3.388.5  3'577'7 

2.148.7  1.238.7  3.387.4  3  675~7 
2.148.4  1.238.7  3.387.1  3  604'5 


3  <» 
es -3 

H  ; 


1894  28  fév. 
189b  15  fév. 
189  5  23  fév. 
189  5  28  fév. 


1894  8  mars 

1895  21  fév.. 
1895  28  fév.. 
1895   7  mars 


ALLEMAGNE 

719.4 
1.000.9 
999.6 
986.8 

ANGLETERRE. 

758.2 
937.5 
927.1 
929.6 


ANGLETERRE. 
1894  27  janv.      102  5 
1894  1"  déc.  124'3 

1894  29  déc.      117 "l 

1895  26  janv.  1100 


.  —  Banque  Impériale 

422.5  1.141.9  1.135.7 

389.2  1.390.1  1.248  1 

388.8  1.388.4  1.211  0 

383.7  1.370.5  1.230.1 

—  Banque  d'Angleterre 

»  758.2  605  9 

»  .937.5  615.8 

»  927.1  619.9 

»  929.6  626.8 

—  Banques  d'Ecosse 

20.0  122.5  155  0 
17.5  141.8  182  0 
17.0  134.1  182  2 
16.2     126.2  172'6 


1894  27  janv. 
1894  l"déc. 

1894  29  déc. 

1895  26  janv. 


ANGLETERRE.  —  Banques  d'Irlande 


67.5 
76.5 
73.1 
71.0 


10.0 
10.0 
9.5 
9.4 


77.5 
86.5 
82.6 
80.4 


i57.5 
171.2 
171.2 
162.5 


85 
94 

94 


100 
111 
114 
111 


125 
153 
150 
149 


7y 
73 
74 
73 


48 
50 
48 
49 


3 
3 
3 


1894  28  fév.. 

1895  15  fév.. 
1895  23  fév. 
1895  28  fév.. 


AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche-Hongrie 


215.7 

342  9 
358.9 
358.9 


340.6 
288.3 
289.6 
287.9 


556.3 
631.2 
648.5 
646.8 


876.1 
957.6 
962.6 
973.4 


63 
59 
67 
66 


Dates 


Encaisse  métallique 


Or  Argent 


Total 


Circula- 
tion 


S'âl 

K  ~" .« 


1894  l"mars 

1895  14  fév.. 
1895  21  fév.. 
1895  28  fév.. 


1893  14  déc. 

1894  30  nov. 
1894  7  déc. 
1894  14  déc. 

1894  28  fév.. 

1894  31 déc. 

1895  31  janv. 
189  5  28  fév.. 

1894  3  mars 

1895  16  fév.. 
189  5  23  fév.. 
1895   2  mars 

1893  31  janv. 

1894  30  nov. 
1894  31  déc. 
1894  31  janv. 


BELGIQUE. 

80.4 
102.6 
102.5 
101.0 

BULGARIE.  — 

4.5 
11.1 
12.7 

10.3 

DANEMARK. — 


72.7 
86.9 
75.5- 
73.6 

ESPAGNE.  — 

197.9 
200.1 
200.1 
200.1 

GRÈCE. 

2.1 
1.9 
2.0 
1.9 


HOLLANDE. 


1894  3  mars 

1895  16  fév.. 
1895  23  fév.. 
1895   2  mars 

1894  20  fév.. 

1895  31  janv. 
1895  10  fév.. 
1895  20  fév.. 


1894  10  fév.. 

1895  20  janv. 
1895  31  janv. 
1895  10  fév.. 


1894  10  fév.. 

1895  20  janv. 
1895  31  janv. 
1895  10  fév. . 


1893  31  janv. 

1894  30  nov. 
1894  31  déc. 
1894  31  janv. 


107.9 
111.5 
111.5 
111.5 

ITALIE.  - 

286.1 
292.6 
301.3 
299.7 

ITALIE.  — 

91.8 
105.5 
105.5 
105.5 

ITALIE.  — 

35.2 
35.2 
35.2 
35.2 

NORVEGE.  - 

32.9 
30.6 
31.4 
32.0 


PORTUGAL. 


1894  21  fév.. 

1895  6  fév.. 
1895  13  fév.. 
1895  20  fév.. 


1894  24  fév.. 

1895  9  fév.. 
1895  16  fév.. 
1895  23  fév.. 


15.1 

25.0 
25.0 
26.6 

ROUMANIE. 

53.2 
43.4 
43.7 
42.4 


-  Banque  Nationale 

37.8  118.2  ,  424  5 
27.3     129.9      455  5 

27.3  129.8  446  5 
26.8     127.8  458.1 

-  Banque  Nationale 

1.0  5.5        1  4 

1.2  12.3  1.0 

1.3  14.0  1.0 

1.1  11.4  1.0 
Banque  Nationale 
»  72.7  96.0 
»  86.9  114.8 
»  75.5  103.3 
»         73.6  99.5 

Banque  d'Espagne 

191.3  389.2      927  6 

291.0  491.1  926.9 

294.1  494.2      917  6 

297.4  497.5  910.0 

Banque  Nationale 

»         2.1  112.9 
1.9  110.5 
»         2.0  109.5 
»         1.9  108.7 

Banque  des  Pays-Bas 

177.1  285.0  420  0 
174.7  §86.2  438  3 
175.6     287.1  438.3 

176.2  287.7  442.0 

-  Banque  d'Italie 

63.8  349.9  931  8 
69.7     362.3      801  2 

76.4  377.7  778.6 

70.6  370.3  750.3 

Banque  de  Naples 

8.8     100.6      272  1 

10.5  116.0  238  3 
10.5     116.0  239.9 

10.5  116.0  248.0 

Banque  de  Sicile 

1.5  36.7  65.0 
1.5  36.7  52.6 
1.5  36.7  54.5 
1.5      36.7  54.0 

Banque  de  Norvège 

»  32.9  60  6 
»  30.6  69  3 
»  31.4  66  9 
»        32.0  62.3 

-  Banque  de  Portugal 

35.3  50.4  278  3 
38.3      63.3  295.7 

39.7  64.7  292.4 

38.6  65.2  290.4 

-  Banque  Nationale 

0.4  53.6  117  7 
4.5  46  9  98.2 
4.5  48.2  97.9 
4.5      46.9  96.2 


3  © 

H 


28 
28 
29 
28 

392 
1230 
1400 
1140 

76 
76 
73 
74 

43 
53 
54 
55 

2 
2 
2 
2 

68 
65 
65 
65 


45 
48 
49 

36 
48 
48 
46 

56 
69 
67 
67 

54 
44 
47 
51 

18 
21 
21 

22 

46 
49 
49 
49 


3h 

3^ 
*Yz 

5 

5 
5 
5 


ey2 


2}i 

2y2 

6 
5 
5 
5 


5 

ai 
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Dates 


Encaisse  métallique 
Or     I  Argent  Total 


»  S 


1894  16  fév.. 

1895  16  janv 
1895  1"  fév.. 
1895  16  fév. 


RUSSIE.  - 

1.520.7 
1.557.2 
1. 556.0 
1.557.3 

RUSSIE.  — 


189  3  30  nov. 
1894  30  sept. 
1894  31  ocL. 
1894  30  nov. 


1894  15  fév. . 

1895  31  janv 
1895  8  fév.. 
1895  15  fév.. 


1894  31  janv. 
1894  30  nov. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 


1894  31  janv. 
1894  30  nov. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 


1894  3  mars. 

1895  16  févr. 
1895  23  fév.. 
1895   2  mars 


Banque  Impériale 

14  8  1.535.5  3.981.5 

15  3  1.572.5  4.252.2 

16  0  1.572.0  4.240.0 
16.2  1.573.5  4.197.5 

Banque  de  Finlande 

45.6 


38 
37 
37 
37 


21.7 

3.9 

25.6 

21.8 

3.3 

25.1 

21.8 

3.4 

25.2 

21.9 

3.5 

25.4 

SERBIE.  - 

8.3 
6.5 
6.4 
6.3 

SUÈDE. 

23.2 
30.9 
30.8 
30.9 

SUEDE. 

10.2 
10.4 
10. b 
10.4 

SUISSE.  - 

74.6 
83.8 
83.6 
83.6 


49.1 
51.0 
49.9 

Banque  Nationale 

4  0  12.3  25.6 

4'3  10.8  24.6 

4  3  10.7  24.5 

4.'.3  10.6  24.3 

—  Banque  Royale 

4.3  27.5 

4  0  34.9 

3.8  34.6 

4.5  35.4 

-  Banques  Privées 

14.6 
14.0 
18.6 
12.1 

Banques  d'Emission 

17  1  91.7  166.9 

13  1  96.9  171.6 

123  95.9  170.1 

11  4  95.0  173.4 


55 
51 
49 
50 


60.2 
66.6 
72.6 
62.7 


44 
44 
44 


46 
53 
48 
57 


CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Pans  sur: 


24.8 

76.5 

32 

24.5 

84.1 

29 

29.1 

85.8 

34 

22.5 

79.6 

28 

55 
56 
56 
55 


2% 

2K 


TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 


1894  8  mars 

1895  21  févr. 
1895  28  fév.. 
1895    7  mars 


6  216,3 

7  365,7 
7  379,6 
7  354,9 


2  635,2 
2  619,6 
2  631,3 
2  615,1 


8  851,5 

9  985,3 
10  010,9 

9  970,0 


14  501,6 

15  987,7 
15  016,2 
14  877,8 


60% 
66 
67 
67 


TOTAUX  au  31  décembre 


1889  31  déc. 

1890  bl  déc. 

1891  31  déc. 

1892  31  déc. 

1893  31  déc 


4  734,0 

4  854,5 

5  562,1 

6  159,9 
6  084,2 


6  926,4 

6  981,2 

7  886,1 

8  619,8 
8  543,7 


13  416,3 

13  659,7 

14  337,2 

14  611,7 

15  157,1 


52% 
51 
55 
59 
56 


2  192,4 
2  126,7 
2  324,0 
2  459,9 
2  459,5 

"(l)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  «r gw*  résulte  Boit 
des  bilans  -les  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particulier. 

Les  tota>.x  cMoslus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffé 
rente»  ne  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 

CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  :   


_  4 


Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam,  m-  «•«' 

Allemagne. .  — 

Vienne -Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid.   — 

Lisb.-Porto. 
St-Pétersb. . 

Valeurs  à  vue 

Londres  

  „. . . .  ch.  eoort 

Stockholm..  — 
Belgique —  — 

Italie   — 

Suisse   — 

New-York  


Or  en  barre  (le  kil.).  3437 
Argent  id.  (le  kil.).l  218 
Quadruples  espagnols 


Amsterdam  

Anveis  

Athènes  

Barcelone  

Berlin  

Bruxelles  

Bucharest  

Constantiuople. . . 

Francfort  

Gènes  

Genève  

Lisbonne   

^ondres  

Madrid  

Rome  

Saint-Pétersbourg 
Vienne  i»  vue)... 
—      (à  3  mois) 


1  févr. 

8  l'év. 

15  fév. 

47  97 

47  90 

47  87 

100  12 

100  15 

100  15 

180  » 

186  50 

185  50 

11  50 

9  60 

9  40 

81  05 

81  20 

81  15 

100  10 

100  15 

100  12 

101  » 

101  » 

100  85 

22  75 

22  75 

22  70 

81  17 

81  17 

81  17 

106  12 

105  62 

101  80 

100  21 

100  24 

100  21 

682  >< 

680  » 

679  » 

25  33 

25  35 

25  40 

Il  30 

9  25 

9  10 

106  20 

105  70 

101  85 

36  85 

36  77 

36  75 

49  32 

49  40 

49  30 

49  27 

49  .'15 

1    49  25 

22  l'év. 

1  crmar" 

8  mars 

47  87 

47  85 

47  90 

100  19 

KO  15 

100  07 

185  50 

186  50 

186  50 

8  90 

9  » 

8  » 

81  15 

81  15 

81  » 

100  22 

100  12 

100  01 

100  80 

100  80 

100  80 

22  62 

22  61 

22  62 

81  16 

81  16 

81  07 

105  35 

105  35 

105  40 

100  32 

100  31 

100  36 

678  50 

678  » 

678  « 

25  36 

25  38 

25  36 

8  40 

8  82 

7  55 

105  30 

105  35 

105  27 

36  85 

36  90 

I    36  87 

49  25 

49  12 

49  05 

49  20 

49  05 

l   49  » 

Piastres  

Souverains  anglais  — 

Banknotes  

Aigles  des  Etats-Unis. 
Guillaume  (20  marks)  . . . 
Impér.  Russie  (titre  :  91 

  —  (nouv.  titre  :  9( 

1/2—       —  (       — . 
Couronnes  de  Suéde  . 


8  l'évr. 

t5  fév. 

;2  l'év. 

mars 

<  mars 

206  37 

20o  69 



iUO  nu 

206  69 ' 

206  41 

121  94 

121  97 

121  87 

12'.  » 

122  12 

200  50 

200  81 

Oui 

<6l  'l    O  i 

201  62 

202  » 

453  50 

453  » 

455  » 

454  50 

461  50 

453  5J 

453  » 

455  n 

454  50 

461  50 

» 

» 

268  » 

268  50 

267  75 

267  » 

267  » 

25  19  % 

25  23 

25  22'/, 

25  22% 

25  21  % 

25  2Ï 

25  21% 

25  24 

25  21 

25  23 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

0  12  p. 

0  12  p. 

0  19  p 

0  15p. 

0  03  p. 

5  25  p. 

4  75  p. 

5  25  p. 

5  37p. 

5  25  p. 

0  28  p. 

0  28  p. 

0  37  p. 

0  37p. 

0  37  p. 

514  75 

515  25 

515  25 

515  » 

514  50 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

99  71 

99  71 

100  15 

100  69 

101  02 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

2  47 

2  47 

2  47 

2  47 

2  47 

25  17 

25  22 

25  20 

25  19 

25  18 

25  lî! 

25  22 

25  21 

25  2(1 

25  19 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

)     20  6C 

20  6C 

20  6( 

20  6C 

20  60 

)     40  » 

40  > 

40  > 

40  > 

40  » 

20  > 

20  > 

20  > 

20  i 

20  » 

27  5( 

)     27  5( 

)     27  5( 

)     27  5( 

)     27  50 

AUX  COURS  DES  CHANGES 

100  francs 

en  billets  de  banque  français 
valent  à  l'étranger  : 

En  Allemagne   100  09 

En  Angleterre   100  02 

En  Autr. -Hongrie...  102  93 

En  Belgique   100  03 

En  hspagne   10/  *s/ 

En  Grèce   186  50 

En  Hollande   100  72 

En  Italie   105  54 

En  Russie   148  32 

En  Suisse   .  100  37 


du  Vendredi  8  mars  1895  : 

ÎOO  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 

Billets  Allemands.. ..  99  91 

—  Anglais   99  98 

—  Austro-Hongr.  97  15 

—  Belges   99  97 

—  Espagnols   93  23 

—  Grecs   53  61 

—  Hollandais....  99  28 

—  Italiens   94  75 

—  Russes   67  41 

—  Suisses   99  63 


PAYS    EXTRA- EUROPÉEN S 

Valeurs  en  franc-;  a,u  change  du  jèur 


NOMS  DES  PAYS 


Etats-Unis  (doll.  enét.) 
Mexique  (piastre  mét.) 
Répub.Arg.(pesopap.) 

Chili  (peso  papier)  

Brésil  (milreis  pa,pi«r) 
Indes  (roupie  métal).. 

Japon  (yen  métal)  

Chinc(Slianijliaï)(tai-lniet-, 


5  18 
5  31 
5  » 
5  18 
2  60 
1  68 

r>  39 

7  47 


7  fév. 

14  fév. 

il  fév. 

28  fév. 

7  mars 

5  14 

5  15 

5  15 

5  15 

5  14 

2  17 

2  47 

2  47 

2  47 

2  47 

1  11 

1  43 

1  39 

1  40 

1  40 

1  <>6 

1  68 

1  73 

1  69 

1  77 

1  03 

1  01 

1  05 

1  01 

1  » 

1  31 

1  33 

1  36 

1  35 

1  35 

2  55 

2  55 

2  57 

■i  57 

2  57 

3  57 

3  56 

3  58 

3  58 

3  60 

CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  MÉTAUX  PRÉCIEUX 

"  Paris,  le  8  mars  1985. 
Les  devises  hollandaises  et  allemandes  conservent 
à  peu  près  les  cours  de  la  semaine  dernière  :  la  Valula 
continue  sa  marche  ascendante,  la  perte  est  réduite 
à  2  85  0/0  ;  si  le  marché  de  Vienne  suit  r.  ster  sage  et 
éviter  les  emballements,  vers  la  fin  de  1  année  le 
change  sera  au  pair.  Ce  sera  un  beau  résultat  dont 
r  Autriche-Hongrie  aura  tout  lieu  de  se  féliciter. 

Nouvelle  amélioration  du  change  espagnol,  la  perte 
est  réduite  à  7.27  0/0,  il  n'y.  a  pas  d'autre ^  raison a  ce 
mouvement  que  les  opérations  de  Bourse.  La  baisse 
continuera,  sauf  les  fluctuations .amenées ,  par ;  le  paie- 
ment des  coupons,  tant  que  l'Extérieure  sera  tenue 
par  les  marchés  étrangers,  mais  ce  n'est  pas  un  mou- 
vement qè  se  suffis!  à  lui-même  et  qui  soit,  comme 
Jour  les  devises  autrichiennes,  le  résultat  d'opérations 
bien  menées  et  d'un  solide  crédit. 

En  Portugal,  l'agio  sur  l'or  est  de  25  l/z. 

Le  rouble  est  stationnaire  à  267. 


L'ECONOMISTK  KUKOPEEN  —  Statistique  générale 


291 


Le  L<  ndres  esl  au  même  niveau  que  la  semaine  der- 
nière, c'esl-à-diro  au  pair.  La  différence  de  taux  entre 
la  Rauquo  d'Angleterre  et  les  Banques  du  Continent 
n'a  pasd'eifel  ;  tous  les  pays  à  monnaie  saine  sont  sa- 
turès  d'or  et  ils  n'ont  aucun  moyen  d'en  expédier  aux 
pays  à  frnnnres  avariées  <jui  ne  peuvent  pas  le  payer. 

Le  papier  italien  perd  5  25  0/0;  le  Gouvernement  en 
Mi  à  chercher  une  ressource  tiscale  dans  le  monopole 
tssurances;  il  est  triste  de  le  voir  réduit  à  de  pa- 
reils expédients. 

CHANGES  DE  LONDRES  :  Cours  moyens  du  jeudi,  de  Londres  sur: 
Valeurs  à  4  mois 


Hong-Kong 
Shanghaï. . 
Yokohama 


7  l'év. 

ti  fév. 

21  l'év. 

28  fév. 

7  mars 

1  tt  3/4 

2/9  ./. 
l/ii  5/8 

1/11  5/8 
2/8  7/t 
1/11  5/8 

1/U  7/8 
2/9  1/* 
1/U  3/1 

1/U  3/4 
2/9  1/8 
1/U  3/1 

1/U  3/4 
2/9  1/4 
1/U  3/4 

ifil  3/4 

1/0  85/38 
1/0  25/32 
9  7/8 
15  7/8 

1/U  1/2 
1/0  11/16 
1/0  23/32 
9  5/8 
16  ./. 

1/U  3/4 
i/t 

m 

10  ./. 
16  1/2 

1/U  3/4 
1/0  7/8 
1/0  7/8 
9  15/16 
16  5/8 

1/U  7/8 
1/0  27/32 
1/0  27/32 
9  1/2 
16  15/16 

246 

27  3/8 

248  1/2 
27  5/16 

239 
27  1/2 

255 
27  9/16 

855  1/2 
27  5/8 

Valeurs  à  vue: 

Singapouro  

Boniliay  

Calcutta  

Rio -Janeiro 
Valparaiso.  ... 
Buenos  -  Ayres , 
prime  'le  l'or. . 
Argent  en  barre' 

Le  papier  sur  Shanghaï  est  un  peu  plus  ferme  :  le 
Yokohama  finit  comme  la  semaine  dernière,  la  roupie 
est  faible.  Le  change  a  légèrement  remonté  à  Rio  ;  au 
contraire,  le  Valparaiso  continue  à  s'améliorer.  A 
Bueoos-Ayres,  la  prime  de  l'or  est  de  255  1/2.  L'or  est 
au  pair  en  France  et  en  Angleterre,  l'argent  se  relève  à 
101  02  le  kilo. 

Les  taux  d'escompte  n'ont  éprouvé,  cette  semaine, 
aucune  modification. 


Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire. 

Les  encaisses  or  et  argent  de  la  Banque  de  France 
n'ont  éprouvé  que  des  changements  insignifiants.  La  ba- 
lance des  entrées  et  des  sorties  se  solde  par  une  dimi- 
nution de  201.000  fr.  pour  l'or  et  de  57.0U0  fr.  pour 
l'argent. 

Voici  les  mouvements  de  l'or  :  Paris  a  perdu  261.000 
francs  par  la  -irculation  ;  les  succursales  ont  reçu 
788.009  francs  de  l'étranger  :  400.000  fr.  de  Turquie, 
260.1100  fr.  d'Autriche,  74.000  fr.  de  Syrie,  54.000  fr.  de 
Suisse  ;  elles  ont  expédié  60.000  fr.  en  Gochinchine, 
20.000  francs  au  Tonkin  et  perdu  par  la  circulation 
708.000  fr.,  somme  précisément  égale  à  l'excès  des 
rentrées  de  l'étranger  sur  les  sorties  pour  les  colonies. 

Quant,  à  l'argent,  Paris  a  reçu  203.000  fr.  d'écus  par 
la  circulation;  les  su  ^cursales,  120  000  fr.  delà  Suisse, 
mais  elles  ont  donné  380.000  fr.  à  leurs  guichets. 

La  circulation  des  billets  a  diminué  de  71 .200.000 fr. 

La  Banque  d'Allemagne  a  perdu  17.900.0JO  fr.  d'or 
et  d'argent. 

Le  compte  rendu  qui  vient  d'être  publié  donne,  pour 
la  première  fois,  la  composition  de  l'encaisse  à  la  date 
du  31  décembre  1894. 

Elle  comprenait  : 
Or  en  barres  et  monnaies 

étrangères  M.  422.437.000 

Monnaies  allemandes  d'or..  291.999.000 

Total  de  l'or  M.  ~  714 . 436 . 000 

Argent  thalers   214.294.000 

Monnaie   division.  85.490.000 

Total  de  l'argent.  .M.  ~  299.784.000 

Total  de  l'encaisse  M.  1.014.220.000 

L'or  représentait  exactement,  au  31  décembre,  70  0/0 
de  l'encaisse  métallique;  nos  renseignements  nous  per- 
mettent d'affirmer  qu'aujourd'hui  ce  chiffre  est  dépassé 
et  qu'il  faut  faire  usage  au  moins  du  coelïicient  72  0/0 
que  nous  avons  déterminé  dans  un  précédent  numéro. 

Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d'Angleterre  s'est 
soldé,  cette  semaine,  par  une  entrée  totale  de  6  mil- 
lions 50.000  fr.  ;  il  ne  s'est  produit  aucune  sortie.  La 


circulation  ayant  prélevé  3.500.000  francs,  l'augmen- 
tation du  métal  jaune  a  été  de  2.500.000  tr. 

Voici  le  détail  des  entrées  : 

28  février  Roumanie  £  6.000 

1er  nnvrs          »    8.QQQ 

»     »  Australie   31.0(10 

2  »              »    50.000 

»     »  Roumanie   8.000 

3  »  Egypte   100.000 

5  »  »    30.000 

»     »        Roumanie   9.000 

6  »        Paris   5.000 

Total  des  entrées   242.000 

On  remarque  une  diminution  assez  sensible  de  l'or 
dans  les  Banques  d'Ecosse;  il  est  difficile  de  suivre  les 
mouvements  de  métal  entre  ces  Banques  et  la  Banque 
d'Angleterre,  en  raison  d  un  système  de  compensation 
très  particulier  adopté  par  ces  Etablissements. 

L'or  est  stationnaire  à  la  Banque  d' Autriche- Hon- 
grie, l'argent  a  baissé  de  1.70J.O0O  francs. 

La  Banque  de  Belgique  a  perdu  2  millions  d'or  et 
d'argent  et  augmenté  sa  circulation  de  11.600.000  fr." 
en  raison  des  besoins  de  fin  de  mois. 

L'encaisse  et  la  circulation  de  la  Banque  de  Dane- 
mark reculent  parallèlement. 

La  Banque  d'Espag-ie  a  reçu  3  300.000  fr.  d'argent. 

La  Banque  d'Italie  a  perdu  1.600.000  fr.  d'or,  5  mil- 
lions 800.000  fr.  d'écus  et  de  billon,  mais  sa  circulation 
a  baissé  de  28.300.000  fr.  Les  billets  de  ce  seul  Etablis- 
sement ont  diminué  de  près  de  200  millions  depuis  un 
an.  C'est  peut-être  beaucoup  pour  un  pays  qui  n'a  que 
du  papier  comme  instrument  d'échange. 

La  Banque  de  Portugal  a  repris  la  publication  ré- 
gulière de  ses  bilans.  Nous  constatons  une  augmenta- 
tion d'or  assez  importante,  sans  que  la  circulation  des 
billets  ait  grandi,  mais,  par  suite  du  noaveau  traité 
que  la  Banque  vient  de  passer  avec  l'E  at,  le  chiffre  de 
la  circulation,  déjà  trop  élevé,  s'accroîtra  encore. 

Nous  avons  une  nouvelle  perte  d'or  à  signaler  à  la 
Banque  de  Roumanie.  L'encaisse  s'écoule  lentement 
mais  avec  une  régularité  qui  est  de  nature  à  causer  de 
sérieux  soucis  à  l'Administration;  nous  croyons  que  le 
taux  de  7  0/0  s'impose  et  qu'il  ne  saurait  tarder  à  être 
mis  en  vigueur. 

Aucun  changement  intéressant  a  la  Banque  de  Rus- 
sie. Voici  la  situation  de  l'or  dans  cet  Etablissement  à 
la  date  du  16  février  dernier  : 

Encaisse  de  la  Banque  et  fonds  d'échange 

des  billets  de  crédit                      Fr.  1 . 557 . 300 . 000 

Fonds  à  1  étranger   38.500.000 

Or  appartenant  au  Trésor  en  dépôt  à  la 

Banque   814.400.000 

Total...  2.410.200.000 

Les  Banques  Suédoises,  qui  viennent  de  publier 
leurs  bilans  de  janvier,  ne  donnent  lieu  qu'à  peu  d'ob- 
servations. On  remarque  une  diminution  de  6  millions 
500.000  francs  dans  l'encaisse  argent  des  Banques  pri- 
vées; les  Banques  comptant  avec  l'argent  les  billets  de 
la  Banque  Royale,  il  est  probable  que  ce  sont  les  bil- 
lets qui  ont  liminué  et  non  l'argent,  qui  ne  circule  pas 
beaucoup  en  Suède. 

LA   SITUATION  MONÉTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New-  York 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 

du  9         depuis  du  9  depuis 

OR  aulGfévr.   lel"janv.      au  16  févr.  lerl"janv. 

Grande-Bretagne  »         8.008.800  »  92.304 

France   »        11.916.400  149.262  507.398 

Allemagne   »         5.772.036  56.742  56.742 

Autres  pays....  63.206      977.727  11.885  102.013 

Total  1895...        63.206  26.674.963      217.889  758.457 
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Total  1894... 

—  1893. . . 

ARGENT 
Grande-Bretagne 

France  

Allemagne  

Autres  pays  

Total  1895... 

—  1894... 

—  1893... 


1  333.900  3.728.263 
2.752.295  20.816.567 


539.710  3.9S1.390 


10.933 


550.643 
872.083 
387.315 


4.098 
56.939 

4.042.427 
5.997.941 
3.913.252 


937.093 

1.648.943 

9.861 

133.757 

1.046 

40.730 

» 

1.900 

» 

1.380 

7.155 

143.563 

8  201 

187.573 

75.593 

194.662 

67.292 

477.975 

1894   3  mars 


1895   16  févr. 

1895    23  févr. 

1895    2  mars 


Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 
97.500.000  dollars 
81.400  000  - 
74.400.000  — 
69.600.000  — 


Les  mouvements  d'or  sont  momentanément  arrêtés 
à  New-York,  la  réserve  du  Trésor  est  de  $  8/.O00.OUO. 

L'emprunt  a  fortement  drainé  l'encaisse  des  Ban- 
ques de  New-York  qui,  en  15  jours,  ont  perdu  une 
soixantaine  de  millions  de  francs. 


CHRONIQUE  MONÉTAIRE 

A  la  Société  d'Economie  industrielle  et  commerciale 

Une  très  intéressante  discussion  sur  la  Question  mo- 
nétaire a  eu  lieu,  vendredi  1er  mars,  à  la  réunion  heb- 
domadaire de  la  «  Société  d'Economie  Industrielle  et 
Commerciale».  -Notre  excellent  confrère  VExpress- 
Fifianae,  qui  est  en  quelque  sorte  l'organe  officiel  de 
cette  Société,  rend  compte  de  cette  discussion  dans  les 
termes  suivants  : 

M.  le  président  donne  la  parole  sur  la  question  du 
monométallisme  à  M.  Yves  Guyot. 

M  Yves  Guyot  rappelle  à  la  Société  le  mouvement  d'opi- 
nion aui  s'est  formé  autour  de  la  question  du  bimétallisme, 
au  sein  même  do  la  réunion  des  Agriculteurs  de  France. 


Théry  Ils  ont  donc  engagé  ensemble  une  polémique  dans 
des  articles  du  Siècle,  connus  sous  le  titre  de  :  Lettres  d  un 
Mexicain  ou  Problème  monétaire. 

M  Edmond  Thérv  ayant  bien  voulu  accepter  de  porter  la 
discussion  devant  notre  Société,  M.  Yves  Guyot  ne  rééditera 
nas  ses  propres  arguments  avant  que  son  honorable  contra- 
dicteur n'ait  développé  ses  théories.  Toutefois,  il  lui  rappelle 
au'à  son  point  de  vue,  toutes  les  tentatives  des  bimetalhstes 
pour  établir  un  accord  international  semblent  devoir  cesser 
devant  le  discours  prononcé  à  la  Chambre  des  communes,  a 
Londres,  par  le  Chancelier  de  l'Ecliiquier.  Quoique  dans  ce 
cas  la  question  perde  de  son  intérêt,  il  saura  gre  a  son  très 
estimable  adversaire  M.  Théry  de  bien  vouloir  exposer  ses 
propres  théories  devant  la  Société.  > 

Tl  croit  devoir  lui  rappeler,  pour  finir,  qu  il  na  pas  cesse 
de  lui  poser  trois  questions,  auxquelles  jusqu  a  présent 
M  Thérv  n'a  pas  répondu  d'une  façon  catégorique.  Il  va  les 
lui  poser  de  nouveau,  espérant  que  dans  la  réponse  quilva 
faire  M.  Théry  trouvera  une  bonne  occasion  de  résoudre  ces 

9UJe  renouvelle  à  M.  Edmond  Théry,  dit-il,  les  questions  sui- 
vantes que  je  numérote,  afin  qu'il  ne  puisse  pas  s  y  dérober  : 
j.,  s'il  suffit  à  un  Français  d'emporter  des  louis  au  Mexique 
pour  doubler  sa  fortune,  pourquoi  ne  fait-il  pas  cette  opera- 

14S  S'U  suffit  à  un  pays  d'avoir  une  monnaie  dépréciée  pour 
aitementer  son  pouvoir  de  production  et  d'expansion,  pour- 
quoi les  importations  du  Mexique  en  France  sont-elles  moin- 
dres (iue  les  exportations  de  France  au  Mexique  ? 

3o  s\  le  pouvoir  de  production  et  d'expansion  d  un  pays 
est  en  raison  de  la  dépréciation  de  son  signe  monétaire,  il  en 
résulte  qu'il  atteindra  son  maximum  quand  cette  valeur  sera 
réduite  à  zéro  ï 

Qn'en,  pense  M.  Théry?  {Vive  approbation.) 

M.  Edmond  Théry,  rédacteur  en  chet  de  l'Economiste  Eu- 
ropéen, prend  la  parole  et  dit  : 

Messieurs,  je  veux  d'abord  remercier  M.  Yves  Guyot 
qui,  en  me  provoquant  sur  le  terrain...  monétaire,  m  a 
donné  l'occasion  de  participer  à  une  excellente  réunion 


avec  de  bons  et  loyaux  amis  ;  puis,  votre  honorable 
Président,  M.  Tharel,  dont  les  paroles  aimables  me  vont 
au  cœur.  Certainemeut,  si  nous  apportions,  dans  nos 
discussions  économiques,  moins  de  passion  et  un  peu 
plus  de  courtoisie,  bien  des  problèmes...  qui  ne  sont 
encore,  hélas  !  qu'à  l'état  de  problèmes,  auraient  peut- 
être  aujourd'hui  une  solution  satisfaisante. 

Je  n'ai  cependant  pas  l'illusion  de  croire  que  les  ar- 
guments en  faveur  du  bimétallisme  que  je  vais  avoir 
l'honneur  de  développer  devant  vous,  vont,  du  pre- 
mier coup,  vous  rallier  à  cette  formule  monétaire.  Je 
sais,  en  effet,  que  vous  êtes  tous  monométailistes...  et 
que  vous  avez  l'habitude  de  persévérer  dans  vos  idées. 
Mais  qu'est-ce  que  nous  voulons  tous  ?  Défendre,  avec 
énergie,  les  grands  intérêts  de  notre  pays!  C'est  donc/ 
sur  ce  terrain  qu'il  faut,  avant  tout,  placer  la  discus- 
sion, et  mon  seul  but,  ma  seule  ambition,  en  prenant 
la  parole  après  mon  savant  ami  Yves  Guyot,  c'est  de 
vous  prouver  que  le  bimétallisme  vaut  peut-être  mieux 

—  en  ce  qui  touche  les  intérêts  matériels  de  la  France 

—  que  la  réputation  qu'on  cherche  à  lui  faire  dans 
notre  monde  économique.  Et  vous  amener  ainsi  à  exa- 
miner de  très  près  le  redoutable  problème  monétaire 
que  les  événements  ont  posé  à  notre  fin  de  siècle  et  qui 
mérite,  croyez-le  bien,  une  étude  des  plus  approfondies. 
(Très  bien!  très  bien!) 

Après  cet  exorde,  M.  Edmond  Théry  dit  que  M.  Yves  Guyot 
a  eu  tort  de  déclarer,  au  commencement  de  son  discours,  que 
les  biinétallistes  français  doivent  perdre,  maintenant,  tout 
espoir  de  participation  éventuelle  de  l'Angleterre  a  une  entente 
internationale;  en  vue  de  l'établissement  du  bimétallisme 
M  Y ves  Guyot  n'a  retenu,  de  la  grande  discussion  qui  vient 
d'avoir  lieu  à  la  Chambre  des  Communes,  que  les  déclarations 
du  chancelier  de  l'Echiquier,  Sir  William  Harcourt,  et  dont 
les  aeences  télégraphiques  n'ont  d'ailleurs  transmis  qu  un  ré- 
sumé incomplet.  Pour  M.  Théry,  cette  séance  —  d  après  le 
texte  des  discours  et  les  commentaires  qui  ont  précède  le  vote 
de  la  proposition  Everett,  dont  il  donne  lecture  —  est,  au  con- 
traire des  plus  significatives,  car  elle  établit  —  et  les  grands 
journaux  monométailistes  anglais,  tels  que  le  Times  et  le 
Standard,  le  reconnaissent  eux-mêmes  —  qu  il  y  a  aujour- 
d'hui à  la  Gh  .mbre  des  Communes,  une  majorité  bimetalliste 
et  nue  c'est  la  marche  de  la  crise  terrible  dont  soutire  aujour- 
d'hui la  production  britannique  et  l'observation  rationnelle 
des  faits  survenus  en  Angleterre  et  dans  le  monde  entier,  de- 
puis 1873 (point  de  départ  de  la  baisse  de  l'argent),  qui  ont  pro- 
voqué le  grand  mouvement  poussant  aujourd  hui  les  milieux 
économiques  et  politiques  anglais  vers  le  bimétallisme  inter- 
national. , 

Pour  indiquer  le  chemin  parcouru  dans  cette  voie  par  nos 
voisins  d'outre-Manche,  M.  Edmond  Théry  rappelle  qu'il  y 
a  seulement  dix  années  la  Chambre  des  Communes  ne  comp- 
tait pas  un  seul  bimetalliste.  L'orateur  fait  alors  1  historique 
de  l'évolution  anglaise  :  il  explique  comment  les  producteurs 
de  Manchester  et  du  Lancashire  ont,  tout  d  abord,  constate 
les  effets  désastreux  de  la  baisse  de  l'argent  sur  les  exporta- 
tions dans  les  pays  à  étalon  unique  d'argent,_  et  comment 
cette  baisse,  ayant  pour  résultat  fatal  de  déprécier  la  puis- 
sance d'achat  de  la  monnaie  d'argent,  proportionnellement  a 
la  prime  de  l'or,  avait  fini,  en  s'accentuant,  par  fermer  aux 
produits  anglais  tous  les  marchés  des  pays  à  étalon  d  ar- 

g6A  celte  première  cause  de  dépression  industrielle  est  venue 
s'ajouter  l'incertitude  :  avant  1873,  les  échanges  entre  les  pays 
à  étalon  d'or  et  les  pays  à  étalon  d'argent  s  efieetuaient  sur  la 
base  d'un  pair  de  change  en  quelque  sorte  1111  uniable  :  aujour- 
d'hui il  n'y  a  plus  entre  les  deux  groupes  de  pays  d  opérations 
commerciales,  dans  le  vrai  sens  du  mot,  mais  simplement  des 
spéculations  de  change. 

Ce  sont  ces  considérations  qui  ont  pousse  les  centres  indus- 
triels de  Manchester  et  du  Lancashire  —  ce  berceau  du  libre- 
échanrre  —  à  dénoncer  l'étalon  d'or.  A  leur  demande,  de  gran- 
des enquêtes  ont  eu  lieu,  au  cours  desquelles  la  coïncidence 
entre  la  baisse  de  l'argent  et  les  eifets  signales  a  e te  établie, 
et  des  économistes  comme  Nicholson,  l-oxwell,  Léonard  Court- 
ney  William  Houldsworth,  Lacry  Everett,  Hucks,  Gibbs,  etc., 
s'appuyanl  sur  les  statistiques  les  plus  parfaites  qu  il  soit  au 
monde  —  si  toutefois  une  statistique  peut  être  partaite  — 
sur  les  faits  les  mieux  observés,  soit  dans  les  pays  étrangers, 
soit  dans  le  Royaume-Uni,  ont  fait  la  preuve  que  la  divergence 
survenue  entre  Tôt  et  l'argent  était  l'une  des  causes  priâmes 
de  la  baisse  du  prix  des  marchandises  de  production  cl  de 
consommation  générales  ;  que  cette  dépression  écono œ uque 
qui  a  déjà  provoqué  tant  de  calamités  et  tant  de  ruines  en 
Angleterre,  s'accentuerait  encore  avec  la  baisse  de  1  argent 
(et  sur  ce  point,  la  prédiction  s'est  réalisée)  et,  enfin,  que  la 
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divergence  entre  los  deux  métaux  précieux  —  cause  initiale  du 
mal  —  avait  pour  véritable  origine,  non  pas  la  surproduction 
de  l'argent,  ainsi  qu'on  essaie  encore  de  lo  soutenir  en 
Kranco/niais seulement  la  fermeture  des  Hotels  dos  monnaies 
à  la  frappe  libre. 

M  Kdniond  Théry  enlre  ici  dans  îles  détails  circonstanciés 
pour  prouver  qu'en  effet,  depuis  1819,  date  de  la  mise  en 
application  effective  du  monométallisme-or  anglais,  jusqu'à 
1873,  dato  de  la  suspension  du  bimétallisme  dans  lo  monde, 
la  valeur  de  l'argent,  par  rapport  à  l'or,  était  toujours  restée, 
sauf  de  très  légères  modifications,  dans  les  environs  du  pair 
bimétallique  français  :  1  kllog.  d'or  =  15  kil.  %  d'argent... 
et  cela  malgré  les  variations  les  plus  extraordinaires  dans  la 
production  respective  des  deux  métaux  précieux. 

«  Je  ne  puis  évidemment,  continue  M.  Edmond 
Théry,  répondre,  en  une  seule  fois,  à  toutes  les  de- 
mandes que  M.  Yves  Guyot  m'a  posées  :  il  faudrait 
plusieurs  heures  pour  le  faire  convenablement,  et  je 
ne  dispose  que  de  quelques  minutes.  Mais  il  est  un 
point  sur  lequel  il  est  nécessaire  de  s'expliquer,  car 
c'est  le  nœud  même  de  la  question  qui  nous  divise  : 
L'or  et  l'argent  sont-ils  des  marchandises  ?  Peut-on 
les  considérer,  par  exemple,  comme  les  autres  produits 
dont  parle  M.  Yves  Guyot  :  le  blé,  le  sucre,  le  coton, 
le  fer,  le  cuivre,  etc.?  M.  Yves  Guyot  dit  :  oui!  Moi, 
je  réponds  :  non  !  et  j'en  fournis  la  preuve  :  En  France 
et  en  Angleterre  l'or  n'est  pas  marchandise,  en  ce  mo- 
ment, parce  qu'il  est  investi,  de  par  la  loi,  du  mono- 
pole monétaire,  c'est-à-dire  parce  que  tout  possesseur 
d'un  lingot  d'or  a  le  droit  de  le  faire  convertir  sûrement, 
et  à  des  conditions  connues  d'avance,  en  numéraire 
ayant  cours  légal  et  forcé  dans  le  pays  qui  l'a  frappé. 

«  Le  porteur  d'un  lingot  d'or  n'a  donc  pas,  entre  les 
mains,  une  marchandise  qui  ne  pourra  être  prise, 
comme  le  blé,  le  coton,  le  cuivre  ou  le  fer,  que  par  des 
personnes  ayant  besoin  de  blé,  de  coton,  de  cuivre  ou 
de  fer;  mais,  au  contraire,  une  chose  spéciale  et  privi- 
légiée, à  laquelle  la  loi  donne  le  pouvoir  libératoire  à 
l'égard  de  toutes  les  autres  marchandises.  Cela  revient 
à  dire  que  ce  porteur  d'un  lingot  d'or  détient  réelle- 
ment entre  ses  mains  un  bloc  de  monnaies  nationales 
non  encore  façonnées  et  qu'il  lui  suffira  d'envoyer  ce 
bloc  à  l'Hôtel  des  monnaies  pour  avoir  à  sa  place  — 
dans  un  espace  de  temps  très  court —  une  quantité, 
connue  à  l'avance,  de  numéraire  légal  que  personne 
ne  pourra  lui  refuser. 

«  Il  résulte  de  ce  fait  indéniable  —  dont  les  mono- 
métallistes  ne  veulent  cependant  point  admettre  la 
conséquence  —  que  tant  que  le  métal  précieux,  choisi 
par  un  pays  comme  étalon  monétaire  légal,  peut  se 
transformer  librement  et  sans  limitation  de  quantité, 
en  numéraire  «  ayant  cours  légal  et  forcé  »,  ce  métal 
n'est  pas  marchandise  dans  ce  pays,  parce  que  le  déten- 
teur d'un  lingot  de  ce  métal  ne  sera  jamais  assez  sot 
pour  le  vendre  à  un  prix  inférieur  à  celui  que  la  loi  lui 
permet  d'en  retirer  à  l'Hôtel  des  monnaies. 

«  Eh  bien  I  le  bimétallisme,  donnant  aux  deux  métaux  pré- 
cieux le  privilège  de  la  fonction  monétaire,  a  justement  pour 
but  d'enlever  à  l'argent  la  qualité  de  marchandise  qu'il  a 
effectivement  depuis  que  sa  libre  frappe  est  supprimée  ;  d'éta- 
blir un  rapport  immuable  entre  l'or  et  ce  métal  que  plus  d'un 
milliard  d'individus  emploient  encore  comme  unique  étalon 
monétaire,  et  de  faire  disparaître  ainsi  une  divergence  si  dé- 
favorable aux  intérêts  de  la  production  française  et  que  la 
surproduction  de  l'or  du  Transwaal  ne  fera,  au  contraire, 
qu'accentuer.  » 

Sur  une  interruption  de  M.  Yves  Guyot,  M.  Edmond  Théry 
explique  la  différence  qui  existe,  au  point  de  vue  monétaire, 
entre  la  République  Argentine,  pays  à  monnaie-papier  dé- 
préciée, et  le  Mexique  ou  le  Japon,  pays  à  circulation  moné- 
taire effective  d'argent. 

Le  papier-monnaie  de  la  République  Argentine  n'a,  comme 
garantie,  que  le  crédit  de  ce  pays  et  il  n'est  pas  douteux  que, 
ce  crédit  variant  lui-même  d'après  la  politique  ou  la  situa- 
tion économique  et  financière  de  l'Etat,  la  hausse  ou  la  baisse 
de  l'or,  dans  la  République  Argentine,  n'est  pas  nécessaire- 
ment liée  à  la  hausse  ou  la  baisse  de  l'argent.  Cependant,  la 
divergence  survenue  entre  les  deux  métaux  a  exercé,  et  exer- 
cera encore,  sur  les  changes  argentins  une  répercussion  indi- 
recte que  M.  Théry  expliquera  une  autre  fois. 

Au  contraire,  la  piastre  mexicaine  a  une  valeur  intrinsèque, 
indépendante  du  crédit  de  l'Etat  mexicain,  puisque  cette 
piastre  est  un  véritable  lingot  de  numéraire  à  cours  forcé, 


pour  tous  pays  où  l'argent  a  pouvoir  libératoire  illimité.  Ou 
ne  peut  donc  placer  les  pays  à  monnaie-papier  avariée  sur  le 
mémo  pied  que  les  pays  à  circulation  effective  d'argent,  quant 
aux  conséquences  de  l'application  du  bimétallisme  interna- 
tional sur  les  changes  extérieurs  de  ces  deux  catégorie»  de 
pays. 

En  terminant  sou  discours,  M.  Edmond  Théry  remercie  vi- 
vement la  réunion  de  la  cordiale  et  bienveillante,  attention 
avec  laquelle  ses  explications  ont  été  écoutées.  Il  espère  que 
l'année  1895  ne  se  passera  pas  sans  que  l'Angleterre  —  sans 
laquelle  il  ne  faut  pas  songer,  un  seul  instant,  à  résoudre  la 
question  —  donne  une  adhésion  éclatante  au  bimétallisme 
international  et,  alors,  il  compte  bien  que  la  Société  d'Econo- 
mie industrielle  et  commerciale  l'invitera  encore  à  ses  séances 
et  que  M.  Yves  Guyot,  reconnaissant,  au  moins  sur  ce  point, 
la  justesse  de  ses  prévisions,  ne  lui  tressera  pas  des  cou- 
ronnes... mais  lui  décernera  le  brevet  de  «  bon  prophète  >. 
[Sympathiques  applaudissements .) 

M.  le  président  Tharel  remercie  vivement  l'orateur  au  nom 
de  la  Société,  d'avoir  exposé  ses  théories  particulières  et  donne 
la  parole  à  M.  Raffalovich  pour  lui  répondre. 

M.  Arthur  Raffalovich  commence  par  rendre  un  hommage 
mérité  à  la  clarté,  à  la  chaleur,  à  l'esprit  que  M.  Théry  déploie 
à  exposer  sa  thèse.  M.  Raffalovich  demande  la  permission  de 
rester  sur  le  terrain  concret  des  faits.  Les  idéologues,  les 
théoriciens,  ce  sont  les  bimétallistes  qui  veulent  remonter  un 
courant  plus  fort  que  toutes  les  volontés  humaines,  que  tous 
les  décrets  législatifs  ou  gouvernementaux.  M.  Raffalovich 
fait  appel  à  ses  souvenirs  de  la  Conférence  monétaire  de 
Bruxelles,  où  les  Américains  sont  venus  proposer  le  bimétal- 
lisme universel  avec  le  rapport  fixe  et  la  frappe  libre,  tandis 
que  M.  Alfred  de  Rothschild  suggérait  l'idée  de  constituer 
un  syndicat  intergouvernemental  pour  acheter  pour  125  mil- 
lions de  francs  de  métal  blanc,  de  façon  à  ramener  le  cours 
do  42  ou  44  pence.  Cette  proposition  fut  renvoyée  à  une  sous- 
commission  dont  M.  Raffalovich  fut  le  secrétaire  et  rejetée  par 
les  délégués  de  la  France,  de  l'Italie,  de  la  Suisse,  de  la  Suède, 
du  Danemark,  de  la  Russie;  l'Autriche  et  l'Allemagne  n'é- 
taient pas  représentées  dans  cette  sous-commission  :  l'idée  de 
M.  de  Rothschild  eut  l'approbation  de  l'Espagne,  de  la  Hol- 
lande, des  Etats-Unis,  du  Mexique  et  de  l'Inde,  et  encore  avec 
des  réserves.  Quant  à  la  proposition  des  Américains,  elle 
fournit  matière  à  d'interminables  discours,  qui  montrèrent 
que  la  majorité  des  Etats  européens  ne  s'y  rallieraient  pas. 
Ce  qu'il  faut  retenir  de  la  discussion,  ce  sont  les  déclarations 
si  nettes  de  M.  Tirard  :  la  France  a  fait  plus  que  tout  autre 
Etat  pour  l'argent,  en  ne  vendant  pas  sur  le  marché; 
ellenesaurait  rouvrir  ses  Hôtels  des  monnaies  à  la  frappe  libre 
sous  peine  d'être  inondée  de  lingots  américains,  mexicains, 
australiens  qu'elle  ne  pourra  plus  renvoyer  à  leur  pays  d'ori- 
gine, une  fois  revêtus  de  l'effigie  de  la  République  française. 

C'est  la  voix  du  bon  sens.  En  effet,  au  nom  des  intérêts  vé- 
ritables du  commerce,  de  l'industrie  delaFrance,  au  nom  des 
intérêts  de  la  défense  nationale,  il  faut  conserver  le  régime 
actuel  avec  l'or  comme  métal  véritablement  monétaire. 

L'orateur  n'est  pas  d'accord  avec  M.  Théry  sur  la  définition 
de  la  monnaie  ni  sur  le  rôle  de  la  monnaie.  L'or  est  le  métal 
des  transactions  de  gros,  des  transactions  internationales  ;  il 
sert  de  complément  pour  la  liquidation  des  paiements  inter- 
nationaux, lorsqu'il  reste  un  solde  que  n'ont  pas  payé  les  sor- 
ties de  marchandises,  les  mouvements  des  valeurs  mobilières, 
les  coupons,  etc.  L'argent  est  le  métal  des  transactions  de  dé- 
tail et  des  pays  pauvres.  Quant  à  la  pièce  d'or,  elle  a  un  va- 
leur nominale  à  l'intérieur  du  pays,  mais  hors  des  frontières 
du  pays,  elle  n'a  de  valeur  véritable  que  celle  du  poids  d'or 
qu'elle  contient.  Il  ne  faut  pas  oublier  que  les  prix  des  grands 
produits  internationaux  se  règlent  d'après  les  prix  exprimes 
en  or  sur  le  marché  universel.  Le  bimétallisme  est  impossi- 
ble. Si  on  descend  au  détail,  quel  rapport  prétendra-t-on  im- 
poser? revenir  au  15  1/2,  prendre  19,  ou  34  ou  le  cours  du 
jour  ou  la  moyenne  décennale? 

Si  l'on  prend  le  cours  du  jour  ou  une  moyenne  autre  quo 
15  1/2,  il  y  aura  deux  espèces  de  monnaie  en  circulation,  à 
moins  qu'on  ne  refonde  et  refrappe  toute  la  monnaie,  ce  qui 
serait  ruineux.  Et  puis,  est-ce  qu'on  ne  commettrait  pas  une 
spoliation?  Est-ce  que  les  contrats  faits  depuis  une  vingtaine 
d'années  ne  seraient  pas  bouleversés?  Dans  cette  hausse  uni- 
verselle que  rêvent  les  «  Agrariens  coalisés  de  l'Europe  et  les 
Silvermen  américains  »,  les  salaires,  les  appointements  fixes 
seraient  les  derniers  à  monter.  Est-ce  que  les  rentiers  n'ont 
pas  aussi  le  droit  d'être  considérés  comme  intéressants  ? 
Essayez  de  mettre  le  bimétallisme  en  pratique,  touchez  à  la 
monnaie  actuelle  et  vous  verrez  les  dangers  que  vous  courrez 
au  point  de  vue  social.  Est-ce  que  les  ouvriers  des  villes  se 
laisseront  duper  par  cette  tentative  de  faire  renchérir  le  prix 
des  objets  de  consommation,  dont  la  baisse  a  été  un  bienfait 
pour  eux?  . 

M.  Raffalovich  l'a  dit  bien  souvent:  protectionnisme,  collec- 
tivisme, bimétallisme  sortent  de  la  même  erreur  commune, 
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de  la  croyance  à  l'omnipotence  de  l'Etat  pour  dicter  les  prix, 
pour  intervenir  dans  la  répartition  des  richesses. 

L'argument  d'autorité,  le  spectre  des  professeurs  d'économie 
politique  d'Angleterre,  conjurés  autour  de  la  chaudière  bi- 
métallique ne  l'elTraie  pas.  L'adhésion  des  professeurs  alle- 
mands au  socialisme  d'Etat,  au  moment  où  M  de  Bismarck 
inaugurait  la  réaction  économique,  ne  l'a  pas  davantage 
ébranlé,  et  M.  Raffalovich  pouirait  opposer  aux  agrariens 
allemands,  aux  cofoniers  de  Manchester,  le  fait  que  104  Cham- 
bres de  commerce  et  Corporations  d'Allemagne  ont  protesté 
dans  leur  congrès  annuel  contre  toute  atteinte  à  l'étalon  mo- 
nétaire actupllement  en  vigueur.  M.  Raffalovich  ne  croit  pas 
que  les  prédictions  ultra-optimistes  de  M.  Théry  se  réalisent 
de  sitôt  (ApploJidissements). 

Après  un  échange  de  vues  entre  M.  Yves  Guyot  et  M.  Ed. 
Théry  au  sujet  de  la  traduction  exacte  du  discours  du  Chan- 
celier de  l'Echiquier,  M.  le  président  Tharel,  après  avoir 
annoncé  que  plusieurs  sociétaires  manifestaient  le  désir  de 
prendre  part  à  la  discussion,  en  reporte  la  continuation  à 
vendredi  prochain,  en  présence  de  M.  Théry. 


La  Question  monétaire  en  Allemagne 

Cette  question  vient  d'être  soulevée  au  Landtag  prus- 
sien, dans  sa  séance  du  5  mars  1895,  au  cours  de  la 
discussion  sur  les  mines  et  les  salines. 

Dr  Akendt  (conservateur  libéral)  :  Ni  mes  amis  ni  moi 
ne  désirons  ouvrir  actuellement  un  débat  sur  la  question  mo- 
nétaire. Le  budget  constate  une  nouvelle  diminution  de  re- 
cettes due  à  la  baisse  des  prix  du  métal.  Dans  l'exposé  des 
motifs,  il  est  fait  également  allusion  à  la  forte  baisse  des 
prix  de  l'argent,  en  raison  de  laquelle  le  déficit  de  l'exploita- 
tion minière  de  Oherhaz  s'accroît  sans  cesse.  L'avis  exprimé 
parle  député  Gothein,  consistant  à  remplacer  cette  exploitation 
par  de  nouvelles  industries,  est  impraticable,  car  il  y  aurait 
un  danger  économique  à  ne  plus  exploiter  les  trésors  du  sol. 
Aussi  faut-il  espérer  que,  malgré  les  sacrifices  qu'il  s'est  im- 
posés, l'Etat  n'en  continuera  pas  moins  à  assurer  le  dévelop- 
pement de  ces  mines. 

Je  saisis  cette  occasion  pour  exprimer  au  Secrétaire  d'Etat 
ma  reconnaissance  pour  l'appui  qu'il  a  prêté,  par  son  inter- 
vention personnelle,  à  l'industrie  minière  de  notre  pays.  On 
a  dit  au  Reichstag  qu'on  ne  pouvait  songer  à  modifier  notre 
régime  monétaire  en  faveur  de  cette  industrie;  sans  cloute, 
mais  la  situation  de  l'agriculture  amènera  celte  modification. 

La  dépréciation  de  l'argent  est  la  conséquence  de  mesures 
législatives  dont  nous  sommes  fautifs.  Un  afflux  d'argent  se 
produisit  aux  Hôtels  des  monnaies  en  1873,  au  moment  où  la 
nouvelle  législation  entrait  en  vigueur;  mais,  à  cette  époque, 
la  production  ne  suffisait  pas  aux  besoins. 

Dans  ces  dernières  années,  la  production  de  l'or  s'est  ac- 
crue dans  de  notables  proportions,  tandis  que  celle  de  l'ar- 
gent diminuait;  et,  cependant,  ce  double  mouvement  n'a  pas 
amené  une  dépréciation  de  l'or... 

Les  mononiélallistes-or  nous  accusent  de  voufoir  favoriser 
les  propriétaires  de  mines;  je  crois  inutile  d'insister  sur  l'in- 
sanité d'une  pareille  allégation.  Nous  pourrions  dire  aussi 
bien  que  si  les  mononiélallistes  défendent  l'étalon-or,  c'est 
dans  1  intérêt  des  propriétaires  des  mines  du  Transwaal. 

Les  débats  de  la  Commission  d'enquête  sur  l'argent  sont 
des  plus  favorables  à  notre  cause;  malheureusement  le  rap- 
port publié  est  trop  volumineux  pour  pouvoir  être  lu  facile- 
ment. J'avais  demandé  qu'on  le  résumât,  mais  on  ne  l'a  pas 
fait. 

A  quel  résultat  cette  Commission  a-t-elle  abouti?  Les  mo- 
noméfallislesor  demeurent  absolument  irrésolus,  inactifs, 
sans  programme  déterminé,  en  présence  de  maux  dont  on  ne 
saurait  nier  l'existence. 

On  a  prétendu  que  les  propositions  des  bimétallistes 
n'avaient,  été  soutenues  que  par  leurs  auteurs;  le  fjit  est 
inexact.  L'or  ne  se  produit  pas  comme  les  pommes  déterre; 
ce  qu'on  extrait  du  sol  ne  s'y  retrouve  plus  et  on  ne  peut 
compter  sur  une  nouvelle  récolte.  Tel  est  le  cas  pour  le 
TransvaaI.  et  la  théorie  de  Suess  se  trouve  ainsi  confirmée. 

Dans  tous  les  cas,  nous  ne  devons  ni  laisser  l'argent  se  dé- 
précier entièrement,  ni  abandonner  l'exploitation  de  nos 
mines,  si  nous  ne  voulons  pas  être  exposés  à  la  reprendre 
plus  tard  au  prix  de  grands  sacrifices. 

J'ai  l'espoir  (pie,  la  Conférence  internationale  projetée  aura 
pour  conséquence  d'améliorer  ta  situation  actuelle. 

M.  Bukck  (national  libéral  et  monométalliste-or)  :  Ayant 
élé  membre  de  la  Commission  d'enquête  pour  l'argent,  je  dé- 
sire, répondre  au  précédent  orateur.  11  est  faux  de  dire  qu'il 
y  ait  en,  dans  celle  Coin  mission,  une  majorité  de  monomelal- 
listes-or;  elle  comprenait  7  de  ces  derniers  et  8  bimétallistes. 

L'orateur  conteste  la  contraction  monétaire,  en  se  basant 
sur  les  stocks  d'or  qui  existent  dans  les  Banques  européennes 


ou  dans  les  caisses  de  l'Etat.  Il  estime  que  la  Conférence  in- 
ternationale, dont  les  bimétallistes  demandent  la  réunion, 
aura  pour  conséquence  de  mettre  fin  à  l'agitation  actuelle  qui 
a  ému  le  Gouvernement. 

M.  de  Waldow  (conservateur  allemand  et  libéral)  :  Là 
baisse  de  l'argent  e^t  la  principale  cause  delà  dépression  éco- 
nomique. Le  fait  de  pouvoir  acheter  à  l'étranger  des  céréa- 
les à  un  prix  en  or  si  bas  qu'on  peut  les  revendre  sur  le  mar- 
ché national,  malgré  les  frais  de  transport  et  autres,  constitue 
une  anomalie  criante.  Nous  préférons  renoncer  à  l'étalon-or 
et  rendre  à  l'argent  son  ancienne  fonction  monétaire  plutôt 
que  de  laisser  ruiner  l'agriculture.  Celle-ci  a  le  plus  grand 
intérêt  à  voir  s'élever  les  prix  de  ses  produits,  et  ce  but  sera 
atteint  par  la  rémonétisation  de  l'argent;  sans  doute  cette  ré- 
monélisation  ne  peut  se  faire  d'un  seul  coup,  mais  il  faut  la 
commencer. 

Pour  ces  raisons,  l'orateur  s'est  réjoui  des  déclarations  du 
Chancelier  impérial  et  du  Secrétaire  du  Trésor. 

M.  de  Tiedemann-Bomst  (conservateur  libéral)  :  Son 
groupe  ne  veut  pas  discuter  actuellement  la  question  moné- 
taire, mais  il  se  rallie  à  la  résolution  du  Parlement  et  soutien- 
dra énérgiquement  le  Gouvernement  dans  l'attitude  qu'il  a 
adoptée. 

Séance  du  6  mars 

Le  Dr  Arendt  (conservateur  libéral)  revient  sur  la  ques- 
tion du  douille  étalon  pour  répondre  à  M.  Buech  et  à  ceux 
qui  se  figurent  pouvoir  résoudre  des  questions  importantes 
en  faisant  de  l'esprit.  Les  monométaliistes-or  sont  mécon- 
tents de  l'attitude  du  Gouvernement,  mais  nous  espérons  que 
ce  mécontentement  s'accentuera.  Les  milieux  où  l'on  recon- 
naît la  nécessité  de  modifier  le  régime  monétaire  existant 
s'augmentent  dans  de  notables  proportions;  on  en  a  la 
preuve  dans  les  nombreuses  adhésions  à  la  Conférence  moné- 
taire apportées  au  Reichstag,  par  Jes  docteurs  Paasche  et 
Friedberg.  Parmi  ces  adhésions  se.  trouve  celle  de  M.  de  Ben- 
nigsen.  Pourquoi  les  nationaux-libéraux  sont  ils  hostiles?  On 
prétend  que  les  paysans  ont  été  surexcités  contre  l'étalon-or 
et,  on  ajoute  que  des  questions  de  ce  genre  ne  doivent  pas  être 
portées  devant  des  gens  qui  n'y  comprennent  rien.  Mais  tous 
les  faits  qui  ont  été  analysés  à  la  tribune  parlementaire  doi- 
vent être  soumis  aux  électeurs.  Au  surplus,  nos  adversaires 
nous  combattent  par  les  moyens  les  plus  déloyaux. 


Les  Elections  générales  et  le  Bimétallisme 
en  Angleterre 

Le  Comité,  de  la  Ligue  bimétallique  anglaise  a  organisé, 
dans  tout  le  Royaume-Uni,  la  campagne  en  vue  des  pro- 
chaines élections  générales  au  Parlement.  Dans  tous  les 
collèges  électoraux  et  dans  toutes  les  réunions  publiques  on 
posera  aux  candidats  les  trois  questions  suivantes  : 

]°  Etes-vous  favorable  aux  mesures  à  prendre  pour  régler 
le  plus  tôt  possible  la  question  monétaire,  au  moyen  d'un 
accord  international? 

2°  Etes-vous  partisan  du  retour  au  régime  monétaire  sous 
lequel  le  commerce  du  monde  s'est  poursuivi  jusqu'en  1873, 
le  rapport  entre  l'or  et  l'argent  devant  être  fixé  par  un  accord 
international? 

3°  Si  vous  êtes  élu,  voterez-vous  pour  la  motion  invitant  ie 
Royaume-Uni  à  l'entente  internationale  en  vue  du  rétablisse- 
ment de  l'emploi  simultané  de  l'or  et  de  l'argent  comme  étalon 
monétaire? 

Ajoutons,  d'après  le  London  and  China  Telegraph,  que  les 
fonds  dont  dispose  la.  Ligue  bimétallique  iinijlui.se,  en  vue 
de  cette  campagne,  dépassent  50.001»  livres  sterling  et  qu'elle 
espère  réunir  bientôt  environ  100.000  livres  sterling. 


Le  Bimétallisme  et  l'Inde 

Le  Times  publie  l'information  suivante  : 
Sir  Lepel  Crillin  a  lu  hier  devant  la  nouvelle  «  Easl  Inâia 
Association  »,  dont  le  duc  de  Dev.  nshire  est  le  président,  un 
rapport  sur  la  situation  des  Indes  en  189Ô.  Faisant  allusion 
à  la  guerre  actuelle  entre  la  Chine  et  le  Japon,  sir  Lepel 
Griffin  a  déclaré  due' cette  ,  guerre  aurai!  des  conséquences 
incalculables  sur  l'avenir  des  Indes.  Il  a 'ajouté  que  la  ques- 
tion de  la  circulation  monétaire  était  une  question  de  vie  et 
de  mort  pour  les  Indes  et  que  le  bimétallisme  constituait  le 
seul  remède  capable  de  sauver  la  situation. 


La  Circulation  monétaire  en  Italie 

On  annonce  qu'aussitôt  après  l'établissement  du  Budget  de 
l'Etat,  le  Ministre  des  finances  remettra  en  circulation  les 
pièces  d'argent  de  2  lire,  1  lira  et  ôu  centimes.  Simultanément 
on  retirera  une  quantité  correspondante  de  billets  de  2  lire 
et  de  1  lira.  Les  pièces  de  nickel  resteront  en  circulation. 
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La  Baisse  des  Prix  en  1894 

Nftuis  trouvons  clans  le  Bulletin  Mensuel  de  In  Chambre 
de  Commerce  lielt/c.  à  Paris,  un  tableau  très  instruc'il  de  la 
baisse  dos  prix  pendant  l'année  1894.  Ce  tableau,  dressé  à 
l'aide  d'éléments  empruntés  au  Précurseur  d'Anvers,  a 
YEconomisl  anglais  et  an  Sémaphore  de  Marseille,  rapi>orte 
le  prix  aux  marchés  régulateurs  et  l'ait  ressortir  le  pourcen- 
tage de  baisse  (et  de  hausse  dans  quelques  cas  isolés)  : 


MARCHANDISES 


MARCHES 


Froment  Redwinter  

—  en  disponible  

—  sur  janvier  

Maïs  sur  janvier  

Seigle  sur  mai  

Avoine  

Fret  de  céréales  de  New- 
York  à  Liverpool  

Suif.....  

Saindoux   

Cacao  Guâyaqui]  

Café  Santos  

Sucre  brut  

—  ratliné  

Thé  Congou   

Poivre  noir  

Graine  de  sésame  Inde  

Fret  de  Bombay  à  Marseille 
Huile  de  colza  sur  janvier. 

—  d'arachide  à  lubrique 

—  de  coton  

—  de  lin  

—  de  palme  Lagos  

—  de  coprah  

Riz  Rangoon  

Houblon  

Fonte,  warrants   

Cuivre  Chili  

Etaiu  Détroits  

Zinc  

Plomb  anglais  

Mercure  

Argent  en  barre  

Houille  en  roche  

—  menue  

Fret  de  Cardin'  à  Marseille 
pour  houille  

Fret  de  Newcastle  à  Mar- 
seille pour  houille  

Pétrole  raffiné  

Indigo  

Caoutchouc  India  Rubber.. 

Térébenthine  

Laine  N.  S.  W  

Soie  Gold  kilin  

Coton  Middl  

Jute  - 

Alcool  70°  disp  , 


New-York 
St-  Pétersbourg 
Paris 
New-York 
Berlin 
Berlin 


cts 
r. 
fr. 
doll. 
rm. 


» 

doll. 

Paris 

fr. 

New-York 

cts 

Londres 

sh. 

Havre 

fr. 

Magdebourg 

rm. 

Paris 

fr. 

Londres 

den. 

Londres 

Marseille 

fr. 

» 

sh. 

Paris 

fr. 

Marseille 

Hull 

liv.  st. 

Huil 

Liverpool 

Marseille 

fr. 

Londres 

sh. 

Nuremberg 

rm. 

Glascow 

liv.  st. 

Londres 

Londres 

Londres 

Londres 

Londres 

Londres 

» 

Cardin1' 

sh. 

Newcastle 

New-York 
Londres 
Londres 
Londres 
Londres 

Lyon 
Liverpool 
Dundee 
Berlin 


fr. 

sh. 
cts 
sh. 
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—  8 

—  20 

—  10 
+  22 

—  9 

—  18 

—  17 

—  8 

—  12 

—  22 

—  13 

—  31 

—  30 
+  10 

—  10 

—  9 
~  6 

—  21 

—  12 

» 

—  23 

—  8 

—  9 

—  66 

—  4 

—  4 

—  17 

—  13 

—  4 

+  5 

—  12 

—  25 

—  16 

—  22 

—  15 

+  16 

—  23 


—  9 

—  11 

fr. 

—  20 

den. 

—  30 

liv.  st. 

rm. 

ponro  ;  les  manu  factures  do  Dundee  ont  été  transférées  a  Cal- 
cutta el  aujourd'hui  sir  Thomas  Sutherland  entrevoit  la 
possibilité  de  construire  sur  les  bords  du  xantzé  les  navires  de 

la  Compagnie  Péninsulaire  el  Orientale.  El  pourtant  sir  Wil- 
liam Harcourt  ne  se  préoccupé  pas  de  cotte  situation  et  se 
contente  d'augmenter  les  impôts, 

J'estime  que  si  l'Amérique  avait  l'audace  de  se  mettre  a 
l'étalon-argent,  elle  acquerrait  vite  une  suprématie  telle,  pour 
la  production  et  la  fabrication  dan--  I  ■  monde  entier,  que  l'An- 
gleterre serait  obligée  de  la  suivre.  Nous  ne  sommes  pas  éloi- 
gnés d'uno  base  d'argent,  aujourd'hui;  nous  n'en  avons  jamais 
été  plus  près,  mais  L'Amérique  ne  compte  pas  l'adopter  et 
nous  espérons  que,  la  cause  bimétalliste  gagnant  si  rapide- 
ment du  terrain,  l'Angleterre  sera  forcée  de  s'y  rallier. 

Si  elle  ne  s'y  ralliait  pas,  l'Amérique  en  arriverait,  bon  gré 
mal  gré,  à  une  circulation  d'argent. 

En  s'attachanl  d'une  façon  égoïste  à  l'or,  l'Angleterre  a 
perdu  de  vue  qu'il  n'est  nullement  avantageux  pour  le  créan- 
cier de  ruiner  le  débiteur,  et  comme  l'Angleterre  est  le  prin- 
cipal créancier  du  monde,  son  souci  devrait  être  la  prospérité 
du  plus  grand  nombre.  Ainsi  la  ruine  de  l'Amérique,  à  la- 
quelle nous  cherchons  à  parer,  est  engendrée  par  les  capita- 
listes anglais.  . 

Etant  donné  l'intérêt  vital  de  l'Angleterre  en  ce  qui  touciie 
au  maintien  de  la  valeur  de  l'argent,  les  mesures  prises  ten- 
dant à  discréditer  le  métal  blanc  dans  l'Inde  sont  incom- 
préhensibles pour  quiconque  étudie  la  question. 

Le  fait  a  une  importance  au  moins  égale  à  celle  qu'a  jamais 
pu  avoir  la  doctrine  du  libre-échange;  mais  comme  je  ne 
crois  pas  que  les  bimétalliste  s aient  à  vaincre  de  plus  grands 
obstacles  que  jadis  les  libre-échangistes,  j'ai  pleine  confiance 
en  leur  succès. 

Si  M.  Gladstone  avait  pris  en  mains  le  bimétallisme  au 
lieu  du  «  Home  rule  »,  il  aurait  glorieusement  terminé  sa 
carrière.   

D'après  un  télégramme,  en  date  du  7  mars,  le  Comité  exé- 
cutif de  la  Ligue  bimétalliste  américaine  a  lancé  une  adresse 
annonçant  la  formation  d'un  nouveau  parti  ayant  pour  but  de 
favoriser  la  frappe  libre  de  l'or  et  de  l'argent  en  monnaie 
étalon  des  Etats-Unis,  avec  rapport  fixe  entre  les  deux  métaux. 


Les  Etats-Unis  et  le  Bimétallisme 

Notre  excellent  confrère  le  Bimetallist  publie,  dans 
son  numéro  de  février,  une  lettre  adressée  par  un  ban- 
quier de  New-York  à  son  correspondant  de  Londres. 
Cette  lettre  est  intéressante,  car  elle  résume  à  merveille 
les  principaux  arguments  en  faveur  du  double  étalon 
international,  en  faisant  ressortir  le  danger  qu'il  y 
aurait,  en  laissant  les  choses  en  l'état,  à  permettre  aux 
Etats-Unis  de  revenir  à  une  circulation  basée  sur  l'uni- 
que métal  blanc. 

Je  considère  que  la  théorie  de  l'unique  étalon-or  est  abso- 
lument condamnée,  en  ce  qui  concerne  les  pays  monométal- 
listes-or  ;  pour  le  prouver,  nous  n'avons  pas  seulement  des 
arguments  théoriques,  mais  des  faits  précis.  Les  industries, 
qu'on  est  obligé  d'arrêter  dans  les  contrées  dont  il  s'agit,  se 
transportent  chez  les  peuples  à  circulation  d'argent;  les  ren- 
tiers perdent  leurs  revenus;  l'agriculture  est  ruinée;  le  grand 
commerce  extérieur,  qui  contribuait  à  si  haut  point  à  la  ri- 
chesse de  l'Angleterre,  cesse  d'être  rémunérateur  ;  les  mines 
d'étain  de  Cornwall  sont  écrasées  par  les  produits  de  Singa- 


Suivant  un  télégramme  de  Philadelphie  adressé  au  Times, 
la  Chambre  des  représentants  a  retiré  son  opposition  aux 
propositions  du  Sénat  en  faveur  de  la  participation  des  Etats- 
Unis  à  la  Conférence  monétaire  internationale. 

Le  Sénat  a  désigné  comme  délégués  :  MM.  Teller,  du  Colo- 
rado ;  Jordes,  de  i'Arkansas,  et  Domet,  de  la  Virginie,  et  la 
Chambre  des  représentants  a  choisi  :  MM.  Crisp,  speaker 
de  la  Chambre,  Culbertson  (démocrate)  et  Hitt  (républicain). 
Tous  ces  délégués,  sauf  M.  Hitt,  sont  partisans  de  la  libre 
frappe.  Trois  autres  délégués  doivent  être  nommés  par  le 
Président.   

Un  Parallèle  entre  les  Industries  Occidentales 
et  Orientales 

Notre  confrère  le  Lonâon  and  China  Telègraph  donne 
une  excellente  leçon  de  choses  qui  confirme  bien  l'exposé 
fait  par  M.  Whitehead  devant  le  Royal  Colonial  Institute 
de  Londres  (voir  le  compte  rendu  publié  dans  l'Economiste 
Européen  du  2  mars  1895,  n»  164,  p.  265),  des  avantages  que 
la  baisse  du  prix  en  or  de  l'argent  a  procurés  à  l'industrie 
asiatique. 

Voici,  en  effet,  un  prix  courant  comparatif  de  produits 
similaires  japonais  et  anglais,  vendus  sur  le  marché  de 
Singapore  : 

Prix  à  Singapore  en  piastres 


Allumettes  de  sûreté. 
—       soufrées . . 


Produits  japonais    Produits  anglais 


de  14  1/2  à  17  1/2 
de  11  1/2  à  13  1/2 


Parapluies  ordinaires. 

—  en  soie. . . . 
Clous  en  métal  jaune. . 

Serviettes  

Chemisettes  ordinaires 

Pendules  

Miroirs  

Malles  


de  25  à  32 
ne  peuvent  être 
importées 
$  5  1/4 
4 
32 
0,65 
4,60 
8,50 
de  1  $  à  1 ,25 


$  3  par  douzaine 
11/2  pièce 
20 

0,30  cents 
2  par  douzaine 

4  1/2 
0,60  cents  par 

douzaine 
3  1/2  chaque  12 

Parmi  les  principaux  produits  que  le  Japon  fournit  actuel- 
lement au  marché  de  Singapore  et  aux  divers  marchés  de 
l'Extrême-Orient,  il  convient  de  citer  encore  :  le  papier  à 
écrire  et  le  papier  d'imprimerie,  les  feuilles  de  métal  jaune 
pour  doublage,  le  fil  de  laine,  le  savon,  la  bière,  les  eaux 
minérales  et  plusieurs  catégories  de  cotonnades. 

Ces  constatations  se  passent  de  commentaires. 
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Les  Frappes  de  Piastres  au  Mexique 

Voici,  d'après  les  chiffres  officiels  émanant  du  Secrétariat 
d'Etat,  le  total  des  frappes  et  des  exportations  de  piastres 
effectuées  de  1877  à  1891  dans  les  onze  Hôtels  des  monnaies 
existant  dans  la  République  Mexicaine  : 

Piastres 


Années 

Frappées 

Exportées 

1877-78  

22.084 

203 

18.750.286 

1878-79  

21.162 

987 

16.426.877 

1879-80  

24.018 

528 

16.763.317 

1880-81  

24.617 

395 

13.183.953 

1881-82  

25.146 

260 

11.607.888 

1882-83  

24.083 

921 

22.969.583 

1883-8  i  

25.377 

378 

25.999.875 

1884-85  

25.840 

727 

25.394.262 

1885-86  

26.991 

804 

21.969.957 

1880-87  

28.844 

031 

21.955.759 

1887-88  

.  25.862 

927 

16.841.117 

1888-89  

26.031 

222 

22.686.337 

1889-90  

24.328 

326 

23.084.489 

1890-91  

24.237 

149 

17.622.171 

Total 

347.627 

158 

275.259.871 

Il  résulte  de  ces  données  que  sur  un  total  de  347.627.158 
piastres  frappées  de  1877  à  1891,  il  n'en  est  resté  que  72  mil- 
lions 367.287  dans  le  pays. 

Nous  n'avons  pas  les  données  complètes  relatives  aux 
frappes  de  1891  à  1893,  mais  les  relevés  des  douanes  nous 
apprennent  qu'on  a  exporté  : 

Piastres 

En  1891-1892   26.478.376 

Et  en  1892-1893    27.170.865 

Soit  un  total,  pour  ces  deux  années,  de  53.649.241 

Nous  savons,  par  contre,  que  les  frappes  des  neuf  premiers 
mois  de  1893-94  se  sont  élevées  à  22.077.064  piastres,  dont 
14.456.033  piastres  ont  été  expédiées  à  l'étranger. 

La  moyenne  des  quantités  annuelles  exportées  par  le 
Mexique  sur  les  divers  marchés  du  monde  ressort  ainsi  à 
20  millions  de  piastres. 


Les  Achats  d'or  de  la  République  Argentine 

Notre  confrère  Anvers- Bourse  publie  l'information  sui- 
vante : 

«  Au  commencement  de  ce  mois,  le  Ministre  des  finances 
•de  la  République  Argentine  a  ordonné  au  directeur  de  la 
Banque  de  la  Nation  de  cesser  les  achats  d'or  qui  s'effec- 
tuaient,  à  raison  de    30.000  pesos    journellement,  pour 


j  compte  du  Gouvernement  national.  Le  Ministre  estime  que, 
grâce  à  ces  demandes  réitérées,  le  Gouvernement  payait  près 
de  quatre  points  de  plus  que  le  prix  réel  de  la  Bourse.  , 

«  En  réalité,  le  Gouvernement  n'a  pas  besoin  de  faire  ces 
achats  :  les  recettes  en  or  des  douanes  sont  suffisantes  pour 
ses  besoins.  Dans  ces  conditions,  le  Gouvernement  n'a  pas  à 
peser  sur  le  marché  par  ses  achats  continuels. 

«  Le  nouveau  Ministre  des  finances,  Dr  Romero.  n'est  pas 
partisan  de  la  hausse  de  l'or,  mais  il  ne  veut  pas  non  plus 
de  la  baisse  rapide.  Il  a  répondu  à  une  personne  qui  l'inter- 
rogeait à  ce  sujet  :  «  Je  suis  partisan  de  la  baisse  lente  : 
1  point  par  semaine,  4  par  mois,  50  par  année.  » 


La  Conversion  du  Papier-Monnaie  au  Chili 

Le  Daily  News  apprend  que  1.200.000  Uv.  st.  en  billets  du 
Trésor  chilien  ont  été  placés  sur  le  marché  de  Londres  par 
la  maison  de  Rothschild.  Ces  billets  ont  diverses  échéances 
d'une  moyenne  de  six  à  sept  mois.  Cette  opération  se  ratta- 
che au  projet  cle  conversion  immédiate  du  papier-monnaie. 
On  dit  aussi  que  ces  billets  sont  garantis  par  les  ventes  des 
terrains  de  nitrates. 


MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 


Londres,  le  8  mars  1895. 

Le  mouvement  de  hausse  s'est  encore  accentué  cette 
semaine,  les  transactions  sont  toujours  aussi  actives  : 
toutes  les  valeurs  montent  indifféremment,  et  on  en 
profite  pour  lancer  de  nouvelles  affaires,  qui  ne  parais- 
sent pas  toutes  avoir  été  étudiées  assez  mûrement. 

En  ce  qui  concerne  le  marché  de  Paris,  il  vous  sera 
intéressant  d'apprendre  que  le  principal  but  de  M.  Bar- 
nato  dans  votre  ville  est  l'introduction,  sur  le  marché 
libre,  des  principales  valeurs  de  son  groupe.  La  pre- 
mière qui  fera  son  apparition  est  la  Buffels  lorm,  en- 
suite viendra  la  New  Primrose. 

La  Buffelsdorm  est  encore  dans  la  période  que  nous 
pouvons  appeler  spéculative;  il  est  assez  difficile  de  se 
former  une  opinion  très  nette  sur  la  valeur  réelle  de 
l'ensemble  de  cette  immense  propriété.  D'après  l'indi- 
cation des  ingénieurs,  les  filons  paraissent  se  présenter 
très  bien  et,  dans  ces  conditions,  la  Buffelsdorm  mé- 
rite d'attirer  l'attention. 

Nous  avons  déjà  eu  l'occasion  de  dire  que  la  New 
Primrose  nous  paraissait  à  un  prix  un  peu  exagéré 
à  6  1/2. 


NOMS 

DES 

COMPAGNIES 

CAPITAL 
Actions  libér 

CAPITAL 

NOMINAL 

des  actions 

ACTIONS 

ÉMISES 

PROPRIÉTÉS 

DES 

COMPAGNIES 

|en  travail)  3 

m 

s 
e 

DIVIDENDES 

PRODU 

CTION 

COURS  DU 

1891 

1892 

1893 

1894 

1892 

1893 

1894 

mars 

8 

mars 

£ 

£ 

£ 

% 

% 

% 

% 

Onces 

Onces 

Mois 

Onces 

Aurora  

65.000 

57.500 

20claimsMainReei 

30 

» 

» 

5 

» 

» 

9.685 

9.505 

3 

1.594 

13/16 

15/16 

Bantjes  

Ï5.000 

95.000 

104  —  Paardekraal 

3C 

» 

» 

» 

» 

» 

» 

» 

« 

2  3/8 

2  lt/!6 

Chimes  (New)  

100  000 

95.000 

40   —  Heidelberg  . 

-10 

» 

» 

40 

« 

» 

28.36 

21.806 

12 

29.346 

•l  3/4 

2  13/16 

City  and  Suburban. 

85.000 

65.000 

24   —Main  Reef.. 

50 

80 

» 

» 

100 

» 

29.51 

46.815 

12 

72.092 

19  3/8 

20  1/4 

Crœsus  (New)  

225.000 

195.000 

m-     -  ■■ 

» 

00 

n 

10 

)) 

» 

11.50 

1.339 

» 

2  3/8 

2  7/8 

Crown  Reef  

120.000 

120.000 

19   —  — 

90 

120 

50 

55 

î  0 

» 

70.204 

82.105 

12 

120953 

10  1/8 

10  1/2 

Durban  Roodep — 

135  000 

125.000 

343  acreset23claims 

70 

» 

20 

31 

55 

15 

30.931 

60.635 

12 

55.969 

7  1/4 

7  7/16 

East  Rand  

650.000 

650.000 

1900  d.  1.  cl  

10 

40 

» 

» 

» 

» 

m 

» 

54/0 

58/6 

Ferreira  

45  000 

43.292 

11  cl.M.R.et9d.cl. 

40 

n 

12 

85 

100 

n 

54.413 

66.108 

12 

69  4^3 

17  3/8 

18  1/4 

Geldenhuis  Estate. 

200.000 

187.500 

190  acres  Elandsf.  . . 

80 

40 

15 

10 

25 

» 

47  721 

47.431 

'.0 

45  633 

6  5/16 

6  9/16 

Heriot  (New)  

85.000 

73.250 

39  claims  Doornf. 

40 

» 

» 

n 

10 

» 

17.226 

22.773 

12 

44  763 

9  3/16 

9  3/16 

Henry  Nourse  .... 

125  000 

125.000 

34  cl.  M.  R  

25 

» 

» 

» 

» 

22  220 

12 

29.528 

6  ./ 

6  ./. 

30.000 

30.000 

10%  claims  M.  Reet 

35 

» 

25 

60 

120 

» 

17.319 

30.066 

12 

26.611 

9  1/4 

10  ./. 

100.000 

100.000 

39       — Doornfont. 

100 

» 

» 

10 

15 

22.145 

44.490 

12 

52.106 

5  7/8 

5  11/16 

Langlaagte  Estate  . 

500.000 

467.000 

31      —  — 

100 

» 

10 

20 

30 

» 

88.951 

104.909 

12 

146411 

4  1/2 

5  1/4 

Meyeraiy)  Charlton 

75.000 

71.687 

12  acres  — 

50 

» 

50 

45 

60 

» 

22.332 

34.737 

10 

27.898 

7  1/16 

7  ./. 

Nabob  

75.000 

71.500 

224   —  Paardekraal 

10 

» 

» 

» 

» 

» 

480 

» 

» 

» 

1/2 

7/16 

New  Aurora  West. 

80.000 

60.000 

30cl.St.Mid.etM.R. 

11) 

» 

M 

10 

5 

n 

12.069 

10.686 

4 

4.932 

16/0 

—  Primrose  

240. C 00 

240.000 

51cl.Elndsft.,Turrt 

loi) 

15 

27% 

40 

» 

56.449 

83.777 

12 

86.030 

6  1/16 

6  5/8 

Nigel  

160.000 

159.895 

5600  acres  Yarkens. 

25 

1b 

» 

47% 

50 

» 

55.936 

46.007 

12 

53.909 

5  5/8 

6  1/4 

21.000 

21.000 

20claimsMainRcei 

80 

» 

35 

50 

37% 

» 

10.811 

10.191 

4 

3.221 

4  3/16 

4  3/16 

Randfontein  

2.000.000 

1966500 

Watvl-Witvl  Randf. 

40 

20 

>] 

» 

n 

» 

6.585 

29.045 

12 

42.133 

2S/0 

28/6 

Rand  Mines  

400.000 

332.708 

1700  d.  L  cl  

» 

» 

» 

» 

» 

» 

» 

» 

» 

23  5/8 

25  3/4 

160.000 

150.000 

68cl.el5000ac.Kieti 

50 

» 

» 

10 

15 

n 

11.934 

35  451 

11 

19.577 

2  15/16 

3  ./. 

Robinson   

2.750.000 

545.750 

220  acres  Main  Reef 

60 

10 

5 

7 

8 

» 

170.150 

161.133 

12 

161756 

8  7/16 

9  1/8 

Salisbury  (New)  . . . 

100.000 

93.000 

5  claims  — 

70 

» 

» 

30 

10 

» 

20.829 

24.851 

12 

18.7S1 

3  1/2 

3  5/8 

Simmer  and  Jack.. 

85.000 

83  000 

120  acr.  Elandsfont.. 

IDC, 

» 

30 

40 

40 

10 

38  649 

39.666 

11 

53  081 

12  !/4 

12  7/8 

Stanhope  (New)  

35.000 

34  000 

10  cl.  — 

20 

» 

55 

» 

50 

» 

14.120 

14.681 

12 

12.206 

2  1/4 

2  1/4 

55.000 

46.3D0 

12%  claims  M.  R.. 

30 

» 

10 

» 

» 

» 

16.250 

24.297 

9 

25  241 

8  3/4 

8  3/4 

Wolhuter   

130.000 

130. 000 

110      —        —  . 

40 

50 

» 

)> 

» 

10 

25.948 

12 

30.602 

7  1/4 

7  3/1 

100.000 

90.727 

10      —        —  . 

40 

10 

17% 

15 

10 

16.723 

18.527 

12  | 

30.788 

4  3/8 

4  3/8 
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La  Wolhuter  est  aujourd'hui  à  7  3/8.  Nous  l'avons 
recommandée  au  moment  où  elle  était  à  3  liv.  Les  ac- 
tionnaires de  eette  Compagnie  sont  convoqués  en  as- 
semblée générale  pour  le  S  avril  prochain,  alin  de  rati- 
fier les  conventions  provisoires  passées  avec  la  Compa- 
gnie Rand  Mines. 

Le  capital  de  la  Wolhuter  sera  porté  de  130.000  li- 
vres sterling  à  215.000  liv.  st.,  60.000  nouvelles  actions 
seront  remises  à  la  Rand  Mines  en  échange  de  85 
claims  deep-levels,  qui  se  trouvent  au  sud  de  la  mine 
Woihuter;  17.000  actions  seront  offertes  à  6  liv.  st. 
aux  actionnaires  de  la  Compagnie  et  les  autres  actions 
resteront  à  la  souche. 

Chu  cinquante  pilons  seront  érigés  immédiatement. 

Cette  combinaison  est  très  avantageuse  pour  la  Com- 
pagnie Woihuter,  dont  les  actions  devraient  dépasser 
le  cours  de  10  liv.  sti 

Puisque  nous  en  sommes  aux  transformations  de 
Sociétés,  signalons  le  bruit,  que  nous  croyons  exact, 
de  la  prochaine  fusion  des  Compagnies  Wemwïer,  Sa- 
HsiburyetJubilee.  Les  actions  de  toutes  cesCompagnies 
ont  fortement  monté  Cette  semaine. 

Le  Champ  d'Or  deep  est  en  reprise  sur  le  bruit  d'une 
entente  avec  la  Compagnie  Champ  d'or  French. 

La  Durban  Roodeport  gagne  près  d'une  livre  ster- 
ling; on  annonce  que  les  dividendes  trimestriels  seront 
à  l'avenir  de  4  sh.  au  lieu  de  3  sh. 

L'East  Rand  est  très  actif  dans  les  environs  deGOsh. 
Cette  Compagnie,  qui  vient  de  reconstituer  la  Neio- 
Comet,  dont  les  actions  cotent  2  1/2,  s'occupe  mainte- 
nant de  remettre  sur  pied  la  Compagnie  Saint  Angelo 
dans  des  conditions  similaires. 

La  Geldenhuis  deep,  qui  émet  15.000  nouvelles  ac- 
tions pour  compléter  l'outillage  et  le  développement  de 
sa  mine,  monte  de  7  1/4  à  8  5/8  et  paraît  devoir  encore 
progresser. 

Bonne  tenue  de  la  United  main  reef  Roodeport, 
dont  les  bénéfices  s'élèvent  à  7.230  livres. 

La  Randfonlein  est  en  hausse  à  28/6  ;  on  dit  que 
cette  Compagnie  vient  de  vendre  une  petite  partie  de 
ses  terrains  à  un  svndicat  français  ;  le  prix  serait  de 
160.000  livres. 

Les  nouvelles  de  la  South  West  Rand  Mines  sont 
toujours  très  satisfaisantes  ;  le  dernier  courrier  de 
Johannesburg  apporte  une  lettre  du  manager  disant 
qu'aux  essais  le  minerai  donne  partout  plus  d'une  once 
à  la  tonne  et  qu'il  faut  prévoir  que  l'exploitation  in- 
dustrielle donnera  un  rendement  de  plus  de  15  penny- 
weights,  chiffre  qui  dépasse  sensiblement  le  rendement 
moyen  de  l'ensemble  des  mines. 

La  New  Kleinfontein  est  offerte;  son  rendement  de 
février  laisse  à  désirer  et,  d'autre  part,  on  annonce  que 
sa  machinerie  est  défectueuse. 

La  Geldenhuis  Estate  reperd  une  partie  de  son 
avance.  La  controverse  continue  en  ce  qui  concerne  la 
durée  de  la  mine  ;  nous  maintenons  notre  appréciation 
que  cette  durée  est  de  dix  à  onze  ans  au  maximum. 

La  Jumpers  est  lourde  à  5  5/8.  On  attend  toujours 
la  solution  de  la  question  des  bewardplatzen. 

Hausse  de  la  Robinson,  de  la Langlaagte,  delà  Sim- 
mer  and  Jack,  et  de  la  plupart  des  valeurs  qui  se 
traitent  aussi  à  Paris.  Il  est  évident  que  votre  place 
absorbe  des  quantités  énormes  de  titres. 

La  semaine  prochaine,  deux  nouvelles  valeurs,  la 
East  Nigei  et  la  South  Orion,  feront  leur  apparition 
au  Stock-Exchange.  On  connaît  peu  la  valeur  intrin- 
sèque de  ces  titres,  mais  nous  pouvons  dire  qu'ils  sont 
introduits  par  de  bonnes  Maisons. 


Paris,  le  8  mars  1895. 
.  Le  Marché  des  Mines  d'or  continue  à  être  excellent. 
La  Ferre  ira  monte  de  450  fr.  à  463  75;  Robinson 
S29  37  1/2,  en  avança  de  6  fr.  25;  Geldenhuis  un  peu 
plus  calme  à  163  12  1/2,  contre  165;  Simmer  and  Jack 
334  37  1/2,  en  nouvelle  reprise  de  15  francs;  Lan- 
glaagte, 130  62  1/2,  contre  120  fr.  ;  Randfontein,  36  25, 
contre  30  62  1/2. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  a  la  Bourse  de  Parla. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 


FONDS  D'ÉTATS 

l"  mars 

8 

mars 

m  m. 

t  t 

Français  3  %  (perpétuel)  

103  55 

34  51 

2  89 

103  72 

U  57 

2  89 

Consolidés  anglais  (ch.  f.  25  fr.  20; 

104  72 

38  08 

2  62 

105  30 

38  29 

2  61 

Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  f  J). . . 

103  95 

25  98 

3  81 

104  » 

26  » 

3  84 

Belgique  3  %  %  

102  )) 

29  14 

3  43 

104  » 

29  71 

3  36 

Espagne  Ext.  4  %  (ch.  f.  1  fr.)  . . 

77  » 

19  85 

5  19 

78  » 

19  50 

5  12 

Grèce  5  %  1881  (en  suspension). 

160  » 

»  » 

n  » 

160  » 

n  » 

»  » 

Hollande  3  %  %  (à  Ams'.erdnm). 

101  75 

29  07 

3  43 

101  75 

*9  07 

3  43 

Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  'i  fr.  50). . 

101  80  25  45 

3  92 

102  25 

25  56 

3  91 

Italie  4  %  net  

87  80 

21  95 

4  55 

88  85 

22  21 

1  50 

Norvège  3  %  (ch.  f.  ?5  fr.  20). . . . 

99  » 

33  » 

3  03 

09  » 

33  » 

3  03 

Portugal  3  %  (1  fr.  jet)  

25  30 

25  39 

3  95 

25  45 

25  45 

3  92 

104  » 

20  80 

4  80 

103  75 

20  75 

4  81 

Russie  3  %  or  1891  libéré  

92  Su 

30  93 

3  23 

94  S5 

31  6i 

3  16 

Serbie  5  %  1890  (ch.  de  f.)  

72  50 

11  50 

d  89 

73  25 

14  65 

6  82 

Suède  4  %  1880  (ch.  f.  25  fr.  20). . 

103  05 

25  7(5 

3  SS 

102  50 

25  62 

3  90 

Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fer) 

103  GO 

34  20 

2  92 

102  95 

31  31 

2  91 

Turquie  convertie  1  %  série  D.. 

27  » 

27  » 

3  70 

27  70 

27  70 

3  61 

—       Priorité  4  %  1890  

497  50 

24  87 

4  02 

498  75 

24  98 

4  01 

Consolidé  Prussien  3  %  à  Berlin) 

98  25 

32  75|3  05 

98  50 

32  83 

3  01 

Situation  Financière  générale 


France.  —  Le  parti  de  la  hausse  l'emporte  de  nou- 
veau cette  semaine,  et  sur  toute  la  ligne,  pour  ainsi 
dire.  L'avance  qu'il  a  conquise  paraît  devoir  lui  facili- 
ter la  tâche  qu'il  s'impose  de  porter  encore  plus  haut 
les  cours,  qui  sont  pourtant  déjà  en  grande  différence 
sur  ceux  établis  pour  les  compensations  en  liquidation 
de  fin  février.  Il  faut  dire  que  les  haussiers  sont  mer- 
veilleusement servis  par  les  circonstances. 

L'argent  en  liquidation  a  été  encore  plus  facile  qu'on 
ne  le  supposait  et  l'opinion  générale  est  que  d'impor- 
tantes affaires  vont  voir  le  jour  au  premier  moment. 

En  résumé,  la  tendance  reste  très  bonne.  A  signaler 
le  mouvement  sur  la  Rente  Extérieure  Espagnole 
dont  Berlin  eot  vendeur,  sur  la  Rente  Italienne  et  sur 
les  Fonds  Ottomans,  ces  derniers  favorisés  spécialement 
par  les  achats  de  l'épargne. 

Allemagne.  —  Les  réalisations  pour  compte  de  la 
spéculation  viennoise  pèsent  en  fin  de  semaine  sur  le 
marché  allemand.  Aussi  les  rentes  allemandes  4  0/0, 
qui  avaient  bénéficié  d'une  reprise  sur  de  nouveaux 
bruits  relatifs  à  une  prochaine  conversion,  perdent-elles 
l'avance  acquise. 

Le  rapport  de  la  Banque  de  l'Empire  nous  donne, 
enfin,  la  décomposition  complète  de  l'encaisse  métalli- 
que ;  les  214.290.000  marks  en  thalers  ou  pièces  de 
marks,  représentent  une  partie  importante  de  cette  en- 
caisse. 

Angleterre.  —  Les  tendances  du  marché  anglais  res- 
tent très  fermes  et  la  hausse  des  places  continentales 
exerce  son  influence  sur  la  tenue  des  cours. 

La  situation  économique  ne  se  modifie  pas  :  au  mo- 
ment où  le  commerce  prend  une  meilleure  tournure,  on 
se  trouve  malheureusement  menacé  de  troubles  nou- 
veaux dans  les  centres  ouvriers  ;  on  se  souvient  trop 
des  désastres  provoqués  par  les  dernières  grèves  pour 
ne  pas  souhaiter  qu'une  entente  se  produise  entre  les 
propriétaires  houillers  du  Pays  de  Galles,  les  filateurs 
du  Lancashire  et  leurs  ouvriers. 

Autriche-Hongrie.  — La  Bourse  de  Vienne  a  eu,  de- 
puis lundi,  des  alternatives  de  hausse  et  de  baisse, 
mais,  si  les  transactions  sont  peu  animées,  l'orientation 
est  plutôt  à  la  hausse.  Le  resserrement  monétaire  dure 
toujours,  mais  il  est  moins  accentué  que  la  semaine 
dernière-  On  annonce  pour  la  semaine  prochaine  la 
mise  en  vente  des  25  millions  de  rente-or  autrichienne 
formant  la  seconde  moitié  du  lot,  c'est-à-dire  la  partie 
prise  à  option  par  le  Syndicat  B.othschild. 

Bulgarie.  —  Notre  correspondant  de  Sofia  nous  en- 
[  voie  un  tableau  détaillé  des  dettes  et  charges  de  la  Bul- 
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arie  ;  le  total  des  charges  extérieures,  temporaires  ou 

éflnitives,  s'élève  à  18.361.642  francs. 
M.  Stoïl'oï,  président  du  Conseil,  est  actuellement  à 
Vienne  pour  chercher  à  aplanir  les  difficultés  soulevées 
par  la  loi  des  accises. 

Espagne.  —  Les  achats  d'Extérieure  pour  le  compte 
du  groupe  parisien  maintiennent  la  fermeté  à  la  Bourse 
de  Madrid;  comme  conséquence  immédiate,  le  change 
s'est  amélioré.  Mais  on  ne  voit  pas  le  remploi  des  fonds 
effectué  par  les  vendeurs  espagnols,  car  la  rente  Inté- 
rieure ne  bénéficie  pas  du  mouvement. 

La  Compagnie  du  Nord-Espagne  a  trouvé,  paraît-il, 
une  avance  pour  le  service  de  son  coupon  d'avril  ;  mais 
on  assure  que  ce  coupon  sera  payé  en  pesetas.  Le  Gou- 
vernement aurait  promis  une  prorogation  des  conces- 
sions. 

Grèce.  —  Notre  correspondant  d'Athènes  nous  écrit 
que  M.  Delyannis  se  propose  d'établir,  avec  le  con- 
cours des  délégués  des  créanciers  de  la  Grèce,  un  état 
aussi  exact  que  possible  des  ressources  financières  et 
économiques.  Mais  il  repousse  l'idée  d'un  contrôle 
étranger. 

D'après  le  plan  Delyannis,  l'excédent  des  dépenses 
serait  géré  par  un  Service  général  de  la  Dette  publi- 
que composé  de  hauts  fonctionnaires  et  présidé  par  le 
Ministre  des  finances. 

Italie.  —  La  tendance  du  marché  italien  est  ferme, 
mais  les  affaires  sont  limitées.  On  s'occupe  beaucoup, 
à  Rome,  du  Banco  di  Geslioni  et  Liquidazioni,  ce 
nouvel  Etablissement  devant  procéder  à  la  liquidation 
du  Crédit  mobilier  ainsi  que  de  diverses  entreprises  en 
souffrance.  Le  Trésor  italien  continue  à  retirer  les  Bons 
du  trésor  payables  en  or  au  fur  et  à  mesure  qu'ils 
arrivent  à  échéance  ;  il  n'en  reste  plus  en  circulation 
que  pour  deux  millions  qui  seront  remboursés  en 
juillet. 

Portugal.  —  Les  recettes  douanières  du  mois  de 
février  sont  peu  satisfaisantes  :  elles  montrent  une 
diminution  de  152  contos  pour  le  port  de  Porto.  Cette 
diminution  fait  craindre  que  l'on  ne  puisse  rattraper, 
pendant  les  deux  mois  de  l'année  économique,  la  perte 
que  les  mesures  contre  le  choléra  avaient  provoquée 
au  commencement  de  l'exercice  1894-95. 

On  trouvera  dans  notre  correspondance  de  Lisbonne 
un  résumé  des  comptes  de  la  Banque  de  Portugal  en 
1894. 

Roumanie.  —  Le  rapport  général  sur  le  Budget  de 
1895-96  vient  d'être  distribué  au  Parlement  roumain  ; 
il  s'élève  à  209.800.0u0  francs  en  recettes  et  en  dépen- 
ses, et  le  Gouvernement  n'est  pas  obligé  de  recourir  à 
de  nouveaux  impôts. 


FRANCE 


LA  SITUATION 


La  Politique.  —  Projet  de  changement  de  ln  date  d'ouverture  de 
l'exercice  financier.  —  La  Commission  de  l'Impôt  sur  les  revenus. 
—  Le  Budget  des  Colonies.  —  Le  Maréchal  Martinez  Campos  à 
parjs.  _  Elections  législatives.  —  La  France  à  Kiel.  —  Le  Budget 
de  la  Gmrre.  —  La  Commission  d'enquête. 

Le  budget  de  1895  est  si  difficile  à  terminer  qu'il  a  sug- 
géré l'idée  au  Gouvernement,  pour  éviter  aux  budgets 
futurs  l'impasse  des  douzièmes  provisoires,  de  sou- 
mettre au  Parlement,  aussitôt  que  le  budget  sera  défi- 
nitivement arrêté,  un  projet  de  loi  tendant  à  changer 
la  date  d'ouverture  de  l'exercice  financier. 

Il  s'agit  de  faire  commencer  l'année  budgétaire  lé 
1er  juillet  au  lieu  du  1er  janvier.  Kn  d'autres  termes, 
l'année  budgétaire  chevaucherait,  comme  l'année  sco- 
laire, sur  les  deux  années  civiles,  à  l'exemple  de  l'Alle- 
magne, de  l'Angleterre,  de  l'Italie,  de  l'Espagne,  du 
Portugal  et  de  Ja  Turquie.  Parmi  ces  Etats,  les  uns 
ouvrent  leur  année  budgétaire  le  1er  avril,  les  autres, 
le  l«r  juillet. 


Déjà,  à  la  fin  de  1818,  le  baron  Louis,  ministre  des 
finances  de  Louis  XVIII,  avait  obtenu  de  la  Chambre 
des  députés  que  l'année  budgétaire  commençât  le 
1er  juillet,  mais  la  Chambre  des  Pairs  s'opposa  à  cette 
réforme. 

En  1882,  dans  son  rapport  général  sur  le  budget  de 
1883,  M.  Ribot  demanda  s'il  ne  serait  pas  possible  de 
revenir  au  projet  discuté  en  1818.  Celte  proposition  fut 
encore  repoussèe. 

Quelques  années  plus  tard,  alors  que  M.  Peytral  était 
ministre  des  finances,  le  projet  fut  représenté  à  nou- 
veau ,  mais  rejeté,  une  fois  de  plus,  par  le  Sénat. 

Si,  plus  heureux  cette  fois,  M.  Ribot  obtenait  du 
Parlement  le  vote  de  son  projet  de  loi,  le  Gouverne- 
ment demanderait,  par  mesure  transitoire,  le  vote 
des  six  douzièmes  provisoires  du  premier  semestre 
1896,  et  le  budget  suivant  serait  celui  de  1896-97  com- 
mençant le  1er  juillet  1896  pour  finir  le  30  juin  1897. 

De  novembre  1895,  date  à  laquelle  le  Gouvernement 
déposerait  le  budget  1896-97,  à  fin  juin  1896,  les  Cham- 
bres auraient  amplement  le  temps  pour  le  discuter  et 
le  voter. 

La  date  initiale  de  l'année  budgétaire  étant  le 
1er  juillet,  et  les  vacances  d'août  ne  venant  plus  inter- 
rompre le  débat,  les  Chambres  auraient  ainsi,  tous  les 
ans,  un  semestre  entier  pour  la  discussion  du  budget, 
cette  discussion'étant  devenue  surtout  une  occasion 
pour  les  partis  d'essayer  leurs  forces  et  l'opposition 
portant  là  son  effort  principal. 

Le  report  au  1er  juillet,  au  lieu  du  1"  janvier,  de 
l'ouverture  de  l'exercice,  aurait  un  autre  avantage  :  il 
permettrait  de  mieux  se  rendre  compte,  vers  le  milieu 
de  l'année  qu'à  son  début,  du  rendement  des  impôts 
et,  par  suite,  de  l'état  des  ressources  du  pays. 


<wv  La  Commission  extraparlementaire  de  l'impôt  sur  les 
revenus  s'est  réunie,  le  1er  mars,  au  Ministère  des  finances, 
sous  la  présidence  de  M.  Ernest  Boulanger,  premier  président 
de  la  Cour  des  comptes. 

La  Commission  a  poursuivi  l'étude,  entreprise  dans  sa 
précédente  séance,  de  la  question  des  centimes  déparlemen- 
taux  et  communaux  et  du  mode  de  participation  des  valeurs 
mobilières  aux  charges  locales. 

Après  une  longue  discussion  à  laquelle  ont  pris  part 
MM.  Boutin,  Kergall,  de  Foville,  Coste  et  Degouy,  elle  n,  sur 
la  proposition  de  M.  le  Directeur  général  des  contributions 
directes,  exprimé  l'avis  que  l'Etat,  en  échange  de  la  res- 
source nouvelle  à  provenir  des  centimes  qui  seraient  ajoutés 
à  l'impôt  de  4  0/0  sur  les  valeurs  mobilières,  pour  faire  par- 
ticiper indirectt-ment  ces  valeurs  aux  charges  locales,  devrait 
abandonner  aux  départements  et  aux  communes  une  fraction 
équivalente  du  principal  des  impôts  perçus  sur  les  autres 
sources  de  revenu. 

La  Commission  a  ensuite  émis  le  vœu  que  le  maximum  des 
centimes  ordinaires  à  mettre  à  la  disposition  des  départe- 
ments et  des  communes  continuât  à  être  fixé  annuellement 
par  la  loi  de  linances  et  que  les  communes,  au  delà  «le  ce 
maximum,  fussent  autorisées  à  recourir  à  l'emploi  d'une 
taxe  locale  sur  les  loyers. 

*>~v  Le  2  mars,  la  discussion  générale  du  budget  des  Colo- 
nies s'est  continuée  à  la  Chambre,  dans  la  séance  du  matin 
et  dans  celle  du  soir. 

-vw  Le  maréchal  Martinez  Campos,  retour  des  funérailles 
de  l'archiduc  Albert,  où  il  était  allé  représenter  la  Reine  ré- 
gente d'Espagne,  est  arrivé  à  Paris  par  l'Orient-Express.  il  a 
déjeuné  lundi  au  Ministère  des  Affaires  étrangères.  Le  Maré- 
chal est  reparti,  lundi  soir,  pour  Madrid,  après  avoir  été 
reçu  l'après-midi  par  le  Président  de  la  République. 

■vw  Le  Conseil  des  Ministres  s'est  réuni  dimanche  3,  sous 
la  présidence  de  M.  Félix  Eaure,  pour  remplacer  la  rèunioa 
qu'il  n'a  pu  tenir  samedi  à  cause  de  la  séance  du.  matin  a  la 
Chambre) 

Le  Conseil  a  continué  l'examen  des  divers  systèmes  relatifs 
à  la  création  d'une  armée  coloniale.  Cette  étude  touche  à  son 
ternie  et  le  Gouvernement  arrêtera  ses  résolutions  à  bref 
délai. 

Les  Ministres  se  sont  ensuite  entretenus  des  revendications 
formulées  par  les  représentants  des  départements  sucrii  rs. 

fis  se  sont,  en  outre,  occupés  de  la  question  les  moyens  de 
transport  dans  Paris  pour  l'Exposition  de  1900. 

Entra,  lu  Ministre  du  Commerce  a  soumis,  à  la  signature 
du  Président  de  la  République,  un  projet  de  loi  relatif  au 
paiement  à  domicile  des  mandats-cartes  délivrés  par  la  poste. 
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•wv  I>  ;i  deux  élections  législatives  ont  eu  lion  dans  l'Yonne 
(arrondissement  de  Tonnerre)  el  dans  l'Isère  (arrondissement 
de  Saint-Marcellin).  11  y  a  eu  ballottage  dans  l'Yonne  et,  à 
Saint-Mnrcellin,  M.  Ghenavas,  républicain,  a  été  élu. 

•vw  I.o  i,  M.  Hanotaux,  ministre  des  Affaires  étrangères, 
a  reçu  m,  i,.  comte  de  Munster,  ambassadeur  d'Allemagne,  et 
lui  a  fait  savoir  que  le  Gouvernement  de  la  République  ac- 
ceptait l'invitation  a  assister  à  la  cérémonie  d'inauguration 
du  canal  de  la  Baltique,  qui  aura  lieu  du  17  au  20  juin  pro- 
chai, à  Kiel.  La  France  sera  représentée  par  deux  cuirassés 
et  un  aviso,  commandés  par  un  contre-amiral. 
,  <vw  A  la  Chambre,  les  derniers  chapitres  du  budget  des 
Colonies  onl  été  votés  et  l'on  a  commencé  la  discussion  du 
budget  de  la  Guerre. 

-wv  La  Commission  d'Enquête  sur  les  Conventions  a  en- 
tendu, le  4.  MM.  Loustalot,  Hugot,  Mercier,  Saint-Prix, 
Frank  Chauveau,  Hérault.  Trystram,  qui  étaient  membres 
de  la  Commission  des  Chemins  de  fer  en  1883. 

A  part  M.  Saint-Prix,  tous  les  témoins  ont  déclaré  qu'ils 
avaient  toujours  eu  la  pensée  que  la  garantie  d'intérêts  pren- 
drait fin  en  1914  pour  les  Compagnies  d'Orléans  et  du  Midi. 
I.a  question  n'a,  d'ailleurs,  donné  lieu  à  aucun  débat  dans  la 
Commission  des  Chemins  de  fer. 

■vw  Le  5,  le  Sénat  a  adopté  la  proposition  de  loi  de  M.  Jo- 
seph Fabre  sur  les  obligations  des  membres  du  Parlement 
relatives  au  service  militaire. 

Après  le  renvoi  à  la  Commission  du  Budget  d'une  demande 
de  e îédit  pour  venir  en  aide  aux  victimes  du  chômage,  la 
Chambre  reprend  la  discussion  générale  du  budget  de  la 
Guerre. 

~w  Le  6,  les  Ministres  se  sont  réunis  à  l'Elysée,  sous  la 
présidence  de  M.  Eélix  Faure. 

Les  Ministres  ont  continué  l'examen  des  divers  projets 
relatifs  à  l'armée  coloniale  et  aux  moyens  de  transport  pour 
l'Exposition  de  1900.  M.  Lebon,  ministre  du  commerce,  a  an- 
noncé à  ses  collègues  qu'il  se  rendrait,  vendredi,  devant  la 
Commission  du  travail  pour  s'expliquer  sur  la  loi  concer- 
nant les  Conseils  de  prud'hommes  et  sur  les  modifications  à 
apporter  à  la  loi  de  1892,  sur  le  travail  des  enfants  et  des 
femmes  dans  les  manufactures.  Les  Ministres  ont  décidé  que 
le  Conseil  supérieur  de  la  Guerre  se  réunirait  le  20  mars 
prochain,  au  palais  de  l'Elysée  et  que,  par  application  de 
l'art.  9  du  décret  du  12  mars  1888,  le  Président  de  la  Répu- 
blique en  prendrait  la  présidence. 

•wv  Dans  la  séance  qu'elle  a  tenue,  le  6,  au  Ministère  des 
finances,  sous  la  présidence  de  M.  Boulanger,  premier  pré- 
sident de  la  Cour  des  comptes,  la  Commission  extraparle- 
mentaire de  l'impôt  sur  les  revenus  avait  principalement  à 
rechercher  dans  quelle  mesure  l'impôt  de  4  0/0,  prélevé  sur 
les  dividendes  distribués  par  les  Sociétés,  pouvait  être  con- 
sidéré comme  formant  double  emploi  avee  les  impôts  parti- 
culiers payés  par  ces  mêmes  Sociétés  pour  les  immeubles  et 
les  valeurs  mobilières  dont  elles  sont  propriétaires. 

Après  avoir  entendu  un  exposé  très  complet  de  la  question 
par  M.  Coste,  et  d'intéressantes  observations  de  la  part  de 
MM.  Neymarck,  Liotard-Vogt,  Degouy,  Hérault,  Fernand 
Faure  et  Boulin,  la  Commission  a  pensé  que  le  double  em- 
ploi n'existait  qu'à  l'égard  des  Sociétés  immobilières,  et 
elle  a  émis  le  voeu  que  l'impôt  de  4  0/0  ne  fût  pas  réclamé  à 
celles  des  Sociétés  dont  le  capital  est  formé  d'actions  repré- 
sentant exactement  la  valeur  des  immeubles  qu'elles  exploi- 
tent. 

vw  Le  7,  la  Chambre  a  continué  la  discussion  générale  du 
budget  de  la  Guerre. 

wv  Le  8,  la  discussion  du  budget  de  la  Guerre  a  continué  à 
la  Chambre. 


Marché  Financier.  —  Nous  avions  raison  de  croire, 
dans  ces  derniers  temps,  à  un  mois  de  mars  favorable. 
En  fait,  la  hausse  continue,  et  on  monte  sans  mesure, 
comme  le  prétendent  quelques-uns.  Il  est  vrai  que  l'on 
va  peut-être  de  nouveau  un  peu  vite,  mais  le  comptant 
est  de  la  partie,  et  du  moment  que  le  portefeuille  ra- 
masse, il  n'y  a  guère  à  songer  à  se  mettre  en  travers 
d'un  mouvement.  Ceux  qui  l'essaient  ont  vite  lieu  de 
se  repentir  de  leurs  idées  et  c'est  eux,  en  lin  de  compte, 
qui,  au  moyen  des  rachats  auxquels  ils  sont  obligés, 
contribuent  encore  le  plus  à  l'enlèvement  rapide  des 
cours. 

Au  fond,  ce  qui  se  passe  en  ce  moment  semble  donc 
résulter  aussi  de  cette  circonstance,  que  les  hauts  cours 
ont  amené,  dans  ces  derniers  temps  et  sur  certaines 
valeurs,  une  nouvelle  couche  de  vendeurs  que  l'on  veut 


forcer  une  fois  de  pins  dans  leurs  retranchements.  Et 
comme  ces  vendeurs  on  les  connaît,  au  moins  en  par- 
tie, l'axiome  de  Course  :  «  position  connue  position 
visée  )),  est  plus  que  jamais  vrai.  La  lutte  sera  peut- 
être  chaude,  bien  que  les  séances  de  celle  semaine 
—  les  séances  officielles  bien  entendu  — ont  démontré 
que  l'on  ne  se  risquait  pas  trop  en  avant  sans  s'as- 
surer de  la  solidité  da  terrain  sur  lequel  on  s'aven- 
turait, il  y  a  eu  progression  continue  des  cours,  pour 
ainsi  dire,  et  c'est  ce  qui  témoigne  en  faveur  de  la 
force  des  acheteurs  et  des  espérances  qu'ils  peuvent 
concevoir. 

Les  reports,  en  liquidation  de  fin  février,  ont  été  en- 
core plus  faciles  que  nous  ne  le  pensions.  Selon  l'ex- 
pression consacrée,  l'argent,  dans  la  journée  de  samedi, 
ne  valait  plus  rien.  Aussi  bon  nombre  de  ceux  qui 
avaient  procédé  auparavant  à  la  réalisation  de  leurs 
bénéfices  en  liquidant  leurs  positions  à  la  hausse,  ont- 
ils  cru  devoir  rentrer  en  scène,  apportant  ainsi  un  sé- 
rieux appui,  aux  acheteurs  qui  avaient  persévéré  dans 
leur  attitude  antérieure.  Toutefois,  et  lorsque  tous  les 
gros  rachats  seront  effectués,  il  sera  nécessaire  de  se 
montrer  un  peu  prudent. 

M>  +c  Les  Rentes  Françaises  sont  excessivement 
fermes  et  en  hausse  sur  les  cours  d'il  y  a  huit  jours. 
Le  3  0/0  ancien  de  103  55  monte  à  103  72  1/2,  après 
avoir  même  fait  103  75  au  plus  haut.  C'est  le  16  cou- 
rant que  le  coupon  trimestriel  de  0,75  centimes  sera 
détaché  sur  ce  fonds.  Rente  3  1/2  0/0  sans  variation 
sensible  à  108  07  1/2,  en  bénéfice  seulement  de  0,02  1/2 
centimes.  Amortissable  101  50  sans  changement,  après 
101  40  au  plus  bas  et  101  57  1/2  au  plus  haut.  On  a 
beaucoup  parlé  en  Bourse,  dans  ces  derniers  temps,  de 
la  possibilité  d'une  conversion  facultative  de  ce  fonds. 
On  sait  que  cette  question  a  été  traitée  par  notre  Ré- 
dacteur en  chef,  M.  Edmond  Théry,  dans  l'économisé 
Européen  du  12  mai  1894,  dans  un  article  intitulé  les 
Conversions  futures. 

Ne  quittons  pas  les  Rentes  Françaises  sans  men- 
tionner les  écarts  déprimes  actuels.  Ecarts  fin  mars: 
0,12  1/2  dont  0,50  centimes,  0,22  1/2  dont  0,25  cen- 
times, 0,40  centimes  dont  0,10  centimes.  Ecarts  fin 
avril  :  0,45  centimes  dont  0,50  centimes,  0,67  1/2  cen- 
times dont  0,25  centimes. 

-fa  La  Banque  de  France,  que  nous  laissions  à 
3.845,  passe  à  3.840,  recule  à  3.780  sur  des  ventes  de 
spéculation  pour  rester  à  3.790.  Les  bénéfices  nets  des 
escomptes  et  intérêts  divers  des  onze  premières  se- 
maines de  l'exercice  en  cours  s'élèvent  à  1.437.535  fr. 
contre  2.989.149  fr.  en  1894,  2.489.209  fr.  en  1893, 
3.844.880  fr.  en  1892,  5.499.695  fr.  en  1891  et  4.310.608 
fr.  en  1890. 

•fa  ir  Les  actions  du  Crédit  Foncier  de  France,  de 
907.50 reviennent  à  905,  après  912.50  au  plushaut.  Dans 
ses  deux  dernières  séances  hebdomadaires  des  28  fé- 
vrier et  6  mars,  le  Conseil  d'administration  du  Crédit 
Fonciers,  autorisé  pour  5.372.367  fr.  de  nouveaux  prêts, 
dont  4.099.400  fr.  en  prêts  fonciers  et  1.272.967  fr.  en 
prêts  communaux. 

Le  marché  sur  les  obligations  communales  et  fon- 
cières est  toujours  aussi  ferme  et  animé.  Obligations 
Foncières  1877,  en  hausse  de  1  fr.  50  à  402  fr.  ;  Com- 
munales 1879,  498  ex-coupon  contre  503,  avec  coupon 
il  y  a  huit  jours;  titres  estampillés,  488  ex-coupon;  à 
ce  prix,  des  achats  doivent  se  produire;  Communales 
1880  ,  498.50  également  ex-coupon,  soit,  au  résumé,  en 
avance  de  2  fr.  ;  Foncières  1883,  464,  bénéficiant  de 
1  fr.  sur  la  clôture  d'il  y  a  huit  jours  ;  Foncières  1885, 
502.50;  Cinquièmes,  101;  Communales  1891  tout  payé, 
sans  changement  à  402  fr.  ;  Communales  1892  entière- 
ment libérées,  505,  conservant  ainsi  leur  cours  anté- 
rieurs. 

A  signaler  d'importantes  demandes  en  Bons  à  Lots 
de  100  fr.  de  1888  qui  s'établissent  à  63  fr.  50,  déjà 
en  avance  sur  les  cours  antérieurs.  On  paraît  croire  à 
une  plus-value  de  ces  titres. 

■fc  -je  Grande  animation  sur  les  actions  de  nos  gran- 
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des  Sociétés  de  crédit.  La  Banque  de  Paris  et  des 
Pays-Bas,  qui  clôturait  à  740  fr.  il  y  a  huit  jours,  est 
à  747  50,  après  avoir  même  touché  753  75.  On  est  per- 
suadé que  cette  Institution  prendra  une  large  part 
dans  les  opérations  en  perspective  ;  et  surtout  dans 
celles  que  l'on  espère  du  côté  de  la  Turquie..  De  plus, 
la  hausse  des  actions  de  mines  du  Sud  de  l'Afrique  est 
faite  pour  encourager  encore,  s'il  était  besoin,  ses  nom- 
breux partisans.  Crédit  Lyonnais  835,  en  avance  de 
1  fr.  25.  On  est  à  peu  près  assuré,  dans  les  cercles 
financiers,  que  le  dividende  de  cet  Etablissement  sera 
fixé  à  30  fr.  50.  C'est,  au  fond,  ce  que  nous  laissions 
pressentir  dans  l'article  que  nous  avons  consacré  au 
Crédit  Lyonnais  dans  l'Economiste  Européen  du 
22  décembre  1894.  On  escompte  maintenant,  au  sujet 
de  cet  Etablissement,  les  nouvelles  affaires  auxquelles 
il  doit  forcément  s'intéresser.  Comptoir  National  d'Es- 
compte très  demandé  à  580  à  terme  contre  568  75  à 
terme  et  571  fr.  au  comptant  vendredi  dernier.  Crédit 
Industriel  et  Commercial  en  avance  de  2  francs  à  550 
francs.  Le  bilan  de  cette  Société,  au  28  février,  ne  fait 
ressortir  que  peu  de  variations  sur  celui  au  31  janvier. 
(  tuant  au  compte  de  Profits  et  Perles,  il  s'est  accru,  en 
février,  de  351.000  fr. 

La  Société  Générale  conserve  facilement  son  cours 
de  495  fr.  Banque  Internationale  de  Paris  en  avance 
de  7  fr.  50  à  525.  Au  comptant,  elle  s'inscrit  même  à 
530  francs. 

La  Banque  Parisienne  monte  de  395  à  417  50;  Ban- 
'  que  de  l'Algérie  780,  contre  785;  Banque  des  Pays- 
Autrichiens  en  recul  de  10  francs  à  007  50.  On  dit  ce- 
pendant qu'elle  aurait  obtenu  une  participation  d'une 
certaine  importance  dans  les  opérations  ottomanes  en 
perspective.  Ajoutons  encore  que,  d'après  les  dépêches 
reçues  hier  de  Vienne,  les  bénéfices  bruts  de  cet  Etablis- 
sement pour  1894  se  chiffrent  par  0.293.000  florins, 
contre  5.315.000  en  1893.  Le  bénéfice  net  s'élève  à 
4.598.000  florins,  contre  3.616.000  l'année  précédente, 
soit  en  augmentation  de  982.000  florins.  Le  Conseil 
d'administration  proposerait  à  l'assemblée  générale  du 
28  mais  de  distribuer  un  dividende  de  8  0/0,  soit  16  flo- 
rins, contre  7  0/0  ou  14  florins  en  1893.  Société  Fon- 
cière Lyonnaise  341  25,  gagnant  ainsi  6  fr.  25  pour  la 
semaine. 

Le  groupe  des  Immeubles  est  complètement  délaissé. 
L'action  cote  31  fr.  25,  contre  31  ;  Obligations  4  0/0  et 
Obligations  libérées  de  358  fr.  sans  affaires;  Obliga- 
tions Foncières  remboursables  à  1.000  fr.  173  fr., 
contre  174. 

Le  Crédit  Mobilier  ne  s'écarte  pas  du  cours  de  60  fr.; 
Obligations  de  420  fr.  du  Crédit  Foncier  Colonial  plus 
molles  à  285,  perdant  ainsi  7  fr.  ;  Obligations  de  350 
francs,  environ  240;  Sous-Comptoir  des  Entrepre- 
neurs, en  réaction  de  60  fr.,  à  115  francs.  On  en  esta 
supputer  les  risques  de  remboursement  que  peut  en- 
traîner le  jugement  qui  sera  rendu  le  12  courant  dans 
le  procès  des  Canaux  Agricoles.  Il  est  à  supposer,  en 
tout  cas,  que  la  possession  probable  d'un  certain  nom- 
bre de  titres  du  Canal  de  Verdon  acquis  par  le  Sous- 
Comptoir  atténuera  notablement  les  pertes  qu'il  peut 
encourir  à  la  suite  du  prononcé  du  Tribunal.  Banque 
Hypothécaire  d'Espagne  523  75  à  terme,  en  bénéfice 
de  3  fr.  75  sur  vendredi  dernier. 

■jr  Les  transactions  sur  les  actions  de  nos  Grandes 
Compagnies  de  Chemins  de  fer  ont  été  assez  calmes  en 
général  cette  semaine,  en  dépit  de  la  fermeté  que  l'on 
peut  constater.  Pourtant  quelques  affaires  sont  à  si- 
gnaler sur  le  Midi  et  l'Orléans.  La  Commission  des 
trente-trois  poursuit  son  enquête,  qui  doit  toucher  ce- 
pendant à  sa  fin. 

Le  Midi  cote  1.327  50,  contre  1.320  il  y  a  huit  jours, 
pend ;i ni  que  l'Orléans  passe  de  1.605  à  1.620;  Lyon, 
1 .490,  en  bénéfice  de  15  fr.  ;  Nord,  1.820,  contre  1.800; 
Ouest,  en  avance  de  6  francs  à  1.114  ;  par  contre,  Est 
un  peu  plus  mou  à  956,  en  léger  recul  de  4  francs. 

Les  recettes  pour  la  8«  semaine  de  1895  (du  19  au  25 
février)  laissent  encore  à  désirer.  Elles  sont,  sur  la  pé- 
riode correspondante  de  1894,   en   moins-value  de 


1.719.035  fr.  45.  La  diminution  depuis  le  1er  janvier 
atteint,  maintenant,  8.660.510  fr.  49.  Notons  que  le 
Nord,  cette  fois,  présente  une  augmentation  de  133.000 
francs,  et  que  le  Midi  est  en  avance  de  33.801  fr.  90. 

Les  actions  du  Sud  de  la  France  sont  encore  en 
avance  à  270  fr..  en  bénéfice  de  6  francs;  Obligations 
3  0/0  431  50,  contre  430  francs. 

•fc  Les  actions  Suez  ont  progressé  de  3.295  à 
3.345.  Dans  quelques  jours,  les  recettes  du  canal  vont 
se  ressentir  du  passage  des  navires  qui  transportent 
nos  troupes  à  Madagascar;  Société  Civile  2.372  fr.  50 
en  bénéfice  de  42  fr.  50.  Compagnie  Parisienne  du 
Gaz  1.151  fr.  25  contre  1.138  fr.  75  après  même  1.160 
francs  au  plus  haut. 

On  a  parlé,  dans  ces  derniers  jours,  de  l'arrestation 
du  directeur  des  Magasins  Généraux.  Nous  croyons 
devoir,  à  ce  sujet,  mentionner  que  cette  Société  n'a 
rien  de  commun  avec  celle  des  Entrepôts  el  Magasins 
Généraux  de  Paris  dont  les  actions  cotent  565  con- 
tre 572.  Compagnie  des  Docks  et  Entrepôts  de  Mar- 
seille 490  fr.  contre  510  fr.  il  y  a  huit  jours.  On  a 
annoncé  que  le  Conseil  d'administration  de  cette  entre- 
prise proposera  à  la  prochaine  assemblée  générale  des 
actionnaires  de  fixer  le  dividende  pour  1894  à  20  fr. 
Le  dividende  de  l'exercice  précédent  s'était  élevé  à 
25  francs. 

La  Compagnie  Générale  Transatlantique ,  sans 
changement  à  325  fr.,  pendant  que  les  Messageries 
Maritimes  passent  de  581  fr.  à  589.  ;  Chargeurs  Réunis 
1.320,  en  progrès  de  65  fr.  Nous  nous  reportons, à  l'ar- 
ticle que  nous  avons  publié  le  29  décembre  1894  sur 
cette  entreprise,  dont  nous  faisions  ressortir  la  bonne 
marche  et  la  bonne  situation.  Disons  ici  que  le  Ministre 
du  commerce  vient  d'instituer  une  Commission  en  vue 
de  statuer  sur  les  demandes  des  Compagnies  ou  So- 
ciétés françaises  et  des  personnes  de  nationalité  fran- 
çaise en  vue  de  l'admission  à  concourir  pour  l'adjudi- 
cation des  services  postaux  entre  la  Erance,  la  Corse, 
l'Algérie,  la  Tunisie  et  le  Maroc. 

Les  Omnibus  sont  en  reprise  de  17  fr.  50  à  1.085.  On 
paraît  tout  à  fait  rassuré  au  sujet  de  la  grève  que 
quelques-uns  entrevoyaient.  Compagnie  Française 
des  Métaux  en  gain  de  5  fr.  à  235  fr.  ;  Société  Centrale 
de  Dynamite,  628  75  contre  625  ;  Télép>hones  mieux  à 
307  50,  en  avance  de  17  fr.  50.  Cette  avance  justifie  les 
appréciations  que  nous  formulions  dans  unarlicle  spé- 
cial paru  dans  l'Economiste  Européen  du  16  février. 
Toutefois,  mentionnons  qu'il  semble  se  produire  quel- 
ques réalisations. 

Les  Lots  du  Congo  continuent  leur  marche'  ascen- 
sionnelle. Nous  les  trouvons  maintenant  à  99  50,  ga- 
gnant, pour  la  semaine,  3  fr.  25.  Bons  à  Lots  Panama 
136  25  contre  126  251  après  même  137  50  au  plus  haut. 

Les  Nitrate  Railioays.  de  450  fr.,  montent  à  465  fr.  ; 
Lautaro  210,  bénéficiant  de  1  fr.  25  ;  Rio-Tinto,  328  75 
contre  325  fr.  vendredi  dernier.  Quant  aux  obligations 
de  l'Emprunt  Espirilo  Sanlo,  elles  ont  progressé  de 
420  à  427  50. 

.  On  a  introduit,  cette  semaine,  sur  le  Marche  officiel, 
les  actions  de  100  fr.  de  la  Compagnie  Française  de 
Mines  d'or  et  d'Exploration.  Ces  titres  sont  cotés  ac- 
tuellement 121  fr.  25,  c'est-à-dire  avec  une  prime  de 
21  fr.  25.  Nous  nous  reportons  à  l'article  que  nous 
avons  publié  sur  cette  Société  dans  l'Economiste  Euro- 
péen du  16  février  dernier. 

■jt  +  Les  Fonds  Brésiliens  ont  été  d'abord  bien  im- 
pressionnés par  les  résultats  de  l'Emprunt  intérieur 
qui  a  été  souscrit  trois  fois.  En  fin  de  semaine,  ils  s'a  - 
lourdissent  cependant  un  peu  par  suite  de  réalisations. 
Le  4  1/2  0/0  1888,  81  70  contre  81  75;  <4  O/O  1889, 
77  20,  en  léger  recul  de  0,05  centimes. 

■jf  +  La  tendance  sur  la  Rente  Extérieure  Espa- 
gnole est,  de  nouveau,  excellente.  On  procède  à  la 
ebasse  aux  vendeurs  à  découvert  et  on  veut  forcer  les 
spéculateurs  à  la  baisse  à  se  liquider  dans  les  plus  mau- 
vaises conditions.  On  parle  de  grosses  positions  prises 
par  des  spéculateurs  de  Berlin  et  qui  sont  très  compro- 
mises par  le  mouvement  auquel  nous  assistons.  Il  ne 
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faut  pas,  au  reste,  perdre  do  vue  que,  de  nouveau,  de 
gros  montants  do  primes  lin  courant  sont  débordés  à 
Flieure  actuelle  et  ijue  les  primes  lin  avril  s. .ut  aujour- 
d'hui même  attaquées. 

En  attendant,  la  Rente  Extérieure  Espagnole  monte 
de  76  95  à  78  fr.  après  même  78  10. Primes  fin  mars  :  50 
centimes  d'écart  dont  1  fr.;  1  fr.  d'écart  dont  50  centi- 
mes. 

jf  -je  La  Rente  Italienne  est  en  progrès  à  88  8-">  con- 
tre 87  70  il  v  a  huit  jours.  Là  aussi  il  existe  des  posi- 
tions à  la  baisse  dont  on  paraît  vouloir  profiter  pour 
pousser  plus  haut  les  cours. 

•je  +  Les  Fonds  Russes  sont  excessivement  fermes. 
SJ«  Emission  1894.  94  85,  en  avance  pour  la  semaine 
de  2  fr.  20.  Quant  au  Russe  3  1/2  0/0  qui  vient  de  dé- 
tactier  un  coupon  de  0,87  1/2  centimes,  il  s'inscrit  à 
99  10.  Kn  tenant  compte  du  coupon,  son  avance,  pour 
la  semaine,  s'élève  à  1  fr.  22  1/2.  Orient,  67  65,  en 
bénéfice  de  0  65  centimes  ;  Consolidés  i™  et  2«  séries, 
demandés  à  102  80. 

En  ce  qui  concerne  la  brochure  de  M.  de  Cyon,  à 
laquelle  nous  faisions  allusion  déjà  samedi  dernier, 
nous  renvoyons  nos  lecteurs  à  l'article  que  publie  plus 
loin,  sur  M.  de  ^Yitte  et  les  Finances  Russes,  notre  ré- 
dacteur en  chef  M.  Edmond  Théry. 

£  Les  Fonds  Serbes  sont  en  reprise.  Le  5  0/0 
1889  que  nous  laissions  à  72  fr.  50,  monte  à  73  fr.  25. 

if  ic  Les  Valeurs  Ottomanes  ont  encore  monté 
dans  ces  derniers  jours.  Le  Turc  C  passe  de  29  90  à 
30  fr.  ~~)  ;  Turc  D  27  70,  contre' 27  fr.  il  y  a  huit  jours. 
Douanes  512  fr.,  en  bénéfice  de  6  fr.;  Obligations  Otto- 
manes 1  O/O  1894  480  fr.,  en  progrès  de  11  fr.  50.  Au 
comptant  même  ces  titres  sont  demandés  à  484  fr.  Obli- 
gations Smt/rne-Cassaba  456  25  à  terme  et  460 au  comp- 
tant, contre  445  fr.  vendredi  dernier;  Banque  Impé- 
riale Ottomane  717  50,  en  nouvelle  avance  de  10  fr. 

On  est  persuadé  ici  que  le  Gouvernement  ottoman 
prépare  d'importantes  opérations  financières  au  sujet 
desquelles  le  secret,  pour  le  moment,  est  soigneuse- 
ment gardé  !  On  croit  généralement  cependant  que  le 
moment  approche  où  les  résolutions  prises  seront  por- 
tées à  la  connaissance  du  monde  financier. 

if  i^  Les  Obligations  3  0/0  de  la  Compagnie  du 
Chemin  de  fer  de  Jonction  Salonique-Constaniinople. 
qui  restaient  précédemment  à  342  50,  s'inscrivent  à 
347  50  à  terme  et  à  348  50  au  comptant.  Ce  n'est  pas 
encore  le  cours  qu'assignent  à  ces  obligations  leur  va- 
leur intrinsèque  et  le  caractère  qu'elles  revêtent  parsuite 
de  la  garantie  spéciale  qui  leur  est  affectée,  et  qui  les 
assimile  à  un  véritable  fonds  d'Etat. 


QUESTIONS  DU  JOUR 


M.  de  Witte  et  les  Finances  Russes 


Le  Figaro  du  27  février  dernier  publiait  l'écho 
suivant  : 

Nous  recevons  de  MM,  E.  Hoskier  et  C»«,  banquiers, 
la  communication  suivante  : 

«  Le  Bulletin  russe  de  statistique  financière  et  de 
législation  a  envoyé  à  ses  abonnés  une  traduction  du 
budget  de  l'Empire  dans  lequel  est  prévu  un  excédent 
des  recettes  ordinaires  sur  les  dépenses  ordinaires. 

«  Apprenant  aujourd'hui  qu'il  a  été  publié  à  Paris, 
chez  MM.  Chamerot  et  Renouard,  un  ouvrage  où  serait 
prouvé  un  déficit  de  plusieurs  centaines  de  millions, 
le  Bulletin  de  statistique  nous  prie  d'informer  le  pu- 
blic que  si  ce  livre,  dont  il  possède  plusieurs  exemplai- 
res, n'est  pas  mis  en  vente  le  le*  mars  au  plus  tard,  il  le 
fera  réimprimer  in  extenso  à  Pétersbourg,  pour  le  dis- 
tribuer lui-même  gratuitement  à  ses  abonnés. 

«  Si  le  livre  est  mis  en  vente  le  1er  mars,  le  Bulletin 


russe  achètera  cinq  cents  exemplaires  pour  être  distri- 
bués comme  ci-dessus.  » 

Nous  avons  reçu  l'ouvrage  en  question  ;  il  a 
pour  titre  M.  Witle  et  les  Finances  Russes  et 
pour  auteur  M.  Ë.  de  Cyon,  qui  fut,  jadis,  direc- 
teur du  Gaulois,  à  l'époque  où  ce  journal  apparte- 
nait à  la  Banque  Parisienne. 

Nous  l'avons  lu  avec  beaucoup  d'attention  ;  il 
contient,  à  l'égard  de  M.  deWilte,  des  imputations 
beaucoup  plus  graves  que  celle  du  déficit  dont 
parle  l'écho  ci-dessus,  et  voici,  d'une  manière  très 
sincère,  ce  que  nous  en  pensons  ; 

Quand  un  écrivain,  au  cours  d'une  polémique, 
injurie  gravement  son  contradicteur,  il  indique, 
par  cela  même,  ou  qu'il  est  à  court  d'arguments, 
ou  qu'il  est  dominé  par  une  haine  violente.  Dans 
les  deux  cas,  ses  accusations  deviennent  sus- 
pectes. 

M.  de  Cyon  dit,  au  commencement  de  son 
Avant-propos  :  «  Cm  reconnaît  certains  oiseaux  à 
«  leurs  premières  tentatives  de  vol  ;  il  en  est  de- 
ce  même  pour  les  Ministres  des  finances.  Dès  le 
«  mois  de  novembre  1892,  après  les  premiers  actes 
«  de  M.  Witte,  on  pouvait  être  fixé  sur  ce  que  se- 
«  rait  son  administration.  » 

Puis  un  peu  plus  loin  :  «  Suffisantes  avec  un  mi- 
ce  nistre  honnête  et  sage,  les  institutions  de  con- 
«  trôle  qui  existent  en  Russie  se  sont  trouvées 
«  tout  à  fait  insuffisantes  avec  M.  Witte.  » 

Et  à  la  page  suivante  :  «  Il  ne  rencontre  que  de 
«  l'opposition  chez  ses  collègues  du  Comité  des 
«  Ministres,  qui,  presque  tous,  pour  des  causes 
«  d'un  caractère  privé  et  relevant  de  l'ordre  moral, 
«  évitent  même  les  relations  de  société  avec  le  gé- 
«  rant  du  Ministère  des  finances.  » 

Ces  injures,  avant  la  lettre,  nous  mettent  en 
garde  contre  les  soi-disant  documents  dont  l'au- 
teur a  bourré  son  livre,  car  elles  prouvent  évidem- 
ment qu'il  a  été  personnellement  blessé  par  le 
Ministre  dont  il  dénonce  les  actes,  et  que,  dominé 
par  un  ressentiment  féroce,  il  n'a  dû  être  impar- 
tial ni  dans  le  choix  des  documents  produits, 
ni  dans  la  manière  de  les  présenter. 

Eh  bien  !  malgré  ces  réflexions,  malgré  les  ré- 
serves instinctives  que  l'on  se  fait  à  chaque  page, 
ce  pamphlet  est  tellement  suggestif,  les  opérations 
dont  il  expose  le  but  et  la  trituration  affectent  une 
forme  tellement  précise,  qu'on  reste  —  à  la  fin  de 
sa  lecture  —  avec  le  sentiment  d'une  vague  in- 
quiétude. 

On  a  l'intuition  très  nette  qu'en  écrivant  ce  fac- 
tum  M.  de  Cyon  voulait  surtout  se  venger  d'un 
Ministre  des  finances  qui  a  lésé  ses  intérêts  parti- 
culiers. Et  cependant  on  ferme  le  livre  sous  l'im- 
pression pénible  que  M.  Edouard  Drumont,  dans 
la  Libre-Parole  de  lundi  dernier,  a  très  nettement 
rendue  par  la  phrase  suivante  : 

«  Si  c'était  vrai  !  Si  notre  France,  si  confiante 
«  et  si  naïve,  était  encore  le  jouet  d'une  fantasma- 
«  gorie  sentimentale,  si  on  abusait  de  la  générosité 
«  de  son  cœur  pour  la  mettre  dedans  !  » 

Les  accusations  de  M.  de  Cyon  peuvent  se  résu- 
mer ainsi  : 

1°  Depuis  le  remplacement  de  M.  Wyschne- 
gradski  par  M.  de  Witte  (1er  septembre  1892),  les 
actes,  la  gestion  du  ministère  des  finances  de 
Russie,  seraient  soustraits  à  la  surveillance  du  dé- 
partement de  l'Economie  du  Conseil  de  TEmpire, 
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à  l'examen  du  Comité  supérieur  des  finances;  en 
un  mot,  à  toute  espèce  de  contrôle  effectif; 

2°  La  Banque  de  l'Etat,  clé  de  voûte  de  l'adminis- 
tration financière  russe,  aurait  été  transformée  en 
une  vaste  fabrique  d'assignats  dont  M.  de  Witte 
se  serait,  en  quelque  sorte,  réservé  le  droit  exclusif 
de  direction  et  de  contrôle; 

3°  Les  budgets  présentés  par  M.  de  Witte  se- 
raient mensongers,  leurs  excédents  fictifs,  l'état 
économique  de  la  Russie  désastreux,  la  Dette  pu- 
blique augmentée  de  trois  milliards  de  francs  en 
trois  années; 

En  dehors  des  Emprunts  3  0/0  1891  et  3  1/2 
1894,  émis  au  grand  jour,  toutes  les  opérations  du 
Gouvernement  russe  —  ayant  en  l'apparence  de 
conversions  ou  de  reprises  de  Chemins  de  fer  — 
n'auraient,  en  réalité,  servi  qu'à  racheter  aux  capi- 
talistes allemands  et  hollandais  des  titres  de  l'Etat 
et  des  titres  privés,  à  des  conditions  excessivement 
avantageuses  pour  ces  capitalistes,  mais  désas- 
treuses pour  le-  Trésor  russe; 

5°  Ces  opérations  de  conversions  et  de  rachats  de 
titres,  publiques  ou  clandestines,  auraient  eu  pour 
résultat  d'introduire  dans  les  portefeuilles  français 
7  à  8  milliards  de  francs  de  fonds  russes-or,  et,  sur 
cet  énorme  capital,  à  peine  500  ou  600  millions  de 
francs  seraient  entrés  dans  les  caisses  du  Trésor 
russe:  tout  le  reste  étant  allé  en  Allemagne,  sauf 
une  petite  partie  qui  aurait  pris  le  chemin  de  la 
Hollande  et  de  l'Angleterre; 

6°  La  politique  financière  de  M.  de  Witte,  très 
fructueuse,  d'après  M.  de  Cyon,  pour  un  syndicat 
de  banquiers  dont  le  siège  est  à  Berlin,  pourrait 
devenir  très  dangereuse  pour  l'épargne  française, 
et  ne  serait  inspirée  que  par  des  sentiments  hos- 
tiles à  la  France; 

7°  Ce  sont  ces  mêmes  sentiments  qui  auraient 
poussé  M.  de  Witte  à  négocier  avec  l'Allemagne  le 
fameux  traité  de  commerce  voté  par  le  Reichstag 
le  18  mars  1894,  et  par  lequel  la  Russie  serait  de- 
venue, pour  dix  années,  le  Hinterland  de  l'Empire 
germanique,  et  cela  sans  aucun  profit  pour  l'agri- 
culture russe  que  M.  de  Witte  prétendait  favoriser  ; 

8°  Enfin,  M.  de  AVitte  exploiterait  fort  habile- 
ment, au  profit  de  ses  amis  de  Berlin,  le  grand 
courant  de  sympathie  qui  porte  la  France  vers  la 
Russie,  mais  il  ne  laisserait  jamais  passer  une 
occasion  de  manifester  sa  gallophobie. 

M.  de  Cyon  prétend,  dans  son  Avant-propos, 
que  son  œuvre  s'adresse  à  la  fois  à  l'empereur 
Nicolas  et  au  public  français.  Il  ajoute  : 

«  Dans  tout  ce  livre  on  ne  trouvera  pas  une 
«  assertion,  pas  un  fait  de  quelque  importance, 
«  qui  ne  s'appuie  sur  des  données  d'une  authenti- 
«  cité  incontestable;  l'immense  majorité  de  nos  do- 
«  cuments  émane  de  M.  Witte  lui-même;  le  reste 
«  a  été  puisé  presque  exclusivement  dans  les  rap- 
«  ports  non  moins  officiels  que  le  contrôleur  de 
«  l'Empire  adresse,  chaque  année,  au  Conseil  de 
«  l'Empire  ». 

Cette  affirmation  est  inexacte,  et  nous  pourrions 
dès  maintenant  relever  dans  le  livre  de  M.  de  Cyon 
plusieurs  erreurs  flagrantes,  si  nous  ne  voulions 
pas  laisser  au  Bulletin  russe  de  Statistique  finan- 
cière et  de  Législation  le  soin  de  justifier  M.  de 
Witte. 

Mais  des  explications  officielles  sont  nécessaires  ; 


il  est  même  indispensable  que  nous  connaissions 
très  exactement  le  texte  des  interviews  de  M.  de 
Witte  publiées  par  les  journaux  russes,  alle- 
mands, autrichiens  et  anglais,  interviews  que 
M.  de  Cyon  se  contente  d'analyser  à  sa  façon  ; 
puis,  que  des  renseignements  précis  nous  soient 
donnés  sur  la  négociation  du  solde  de  l'Emprunt 
3  0/0  1891  que  M.  de  Witte  avait  fait  rentrer  à 
Saint-Pétersbourg  au  mois  de  décembre  1892  et  qui 
est  revenu  sur  le  marché  français,  quelques  mois 
plus  tard,  par  l'intermédiaire  des  banquiers  ber- 
linois. 

Enfin,  les  détails  contenus  dans  le  Chapitre  P7, 
consacrés  au  nouvel  Emprunt  3  1/2  1894,  méritent 
d'être  énergiquement  démentis,  car  le  Rapport  de 
M.  de  Witte  à  l'empereur  Nicolas,  qui  précède  le 
Budget  de  1895  auquel  fait  allusion  l'écho  du  Fi- 
garo, signale  l'opération  sans  en  expliquer  les  rai- 
sons... .  et  nous  ne  pouvons  oublier,  aujourd'hui, 
que  les  conditions  singulières  dans  lesquelles  cet 
Emprunt  a  été  décidé  et  réalisé  au  commencement 
du  mois  de  décembre  1894,  ont  particulièrement 
ému  —  pour  ne  pas  dire  plus  —  les  financiers  fran- 
çais. 

Nous  acceptons  de  confiance  les  uniques  docu- 
ments que  le  Bulletin  russe  de  Statistique  veut 
bien  nous  communiquer  sur  les  Budgets  et  la  si- 
tuation financière  de  la  Russie,  et  nous  avons  l'in- 
time conviction  que,  malgré  les  «  révélations  »  de 
M.  de  Cyon,  il  en  sera  encore  longtemps  ainsi  : 
simplement  parce  que  le  courant  qui  nous  entraine 
de  plus  en  plus  vers  les  fonds  de  ce  grand  pays 
ami,  est  exempt  de  tout  calcul. 

Les  Français  ont  une  immense  sympathie  pour 
la  Russie;  ils  l'ont  prouvé  en  acclamant  l'idée 
d'une  alliance  franco-russe,  ils  le  prouvent  chaque 
jour  en  plaçant  leurs  épargnes  sur  les  fonds  d'Etat 
russes  qu'ils  considèrent  déjà  comme  les  égaux,  en 
sécurité,  de  nos  Rentes  françaises.  Voilà  la  vérité  ! 

M.  de  Witte  —  M.  de  Cyon  a  soin  d'ajouter  qu'il 
ne  s'agit  ni  du  Gouvernement  russe  ni  du  Tzar  — 
est  formellement  accusé  d'abuser  de  cet  étatd'fime 
et  de  travailler  à  la  désunion  des  deux  nations.  Il 
doit  à  la  dignité  de  la  Russie  et  de  la  France  de 
confondre  son  accusateur. 

Edmond  Théry. 


LE  RENDEMENT  DES  IMPOTS 

EN  FÉVRIER  1895 

L'Administration  des  Finances  vient  de  publier  le 
rendement  des  impôts  et  revenus  indirects,  ainsi  que 
des  monopoles  de  l'Etat,  pendant  le  mois  de  février 
1895. 

Les  résultats  accusent  une  moins-value  de  15.20'i  .800 
francs  par  rapport  aux  évaluations  budgétaires,  et 
une  diminution  de  23. 091. 700  fr.  par  rapport  à  la  pé- 
riode correspondante  de  1894. 

Recouvrements  de  février  1895 

Recouvre-    Evalua--  Différence  Différence 

ments  tions  par  rapport  par  rapport 

de  février  budgé-  aux.  éval.     à  février 

1895  taires  budget.  1894 
(Milliers  de  francs) 

Impôts  dirpets   »  »  »  >> 

Impôt  4  0/0   369  291  +      77   -f  77 

Enregistrement   31.753  35.778  -  4.025  —4.142 

Timbre  10.112  10.187  —      75  —  J59 

Douanes'..".'.'.'.'!.'.'.'.       28.959  36.401  -  7.442  -17.799 

Gontrib.  indirectes,.      38.002  40.080  -  2.078  —2.327 

Sels  .        2.887       3.096  —     208   —  297 

Sucres 10 . 998  11 . 017  —       19   -f  1 . 369 

Postes  et' Téiegr.  ...       15.327  15.730  -403   -f  807 

Monopoles,  etc   34.623  35.653  —  1.031   —  442 

Totaux....     173.030     188.235  -15.204  -23.091 
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SOS 


Impôts  directs  

Impôt  10  0.  

Enregistrement  

Timbre  

Douanes   

Contrib.  indirectes , 

Sels  

Sucres  

Postes  et  Télégr.. . 


Hocouvre- 

Evalua- 

Différence 

Différence 

ments 

tions 

par  rapport  parrapport 

PS  2  premier 

i  budgé- 

aux  oval. 

a 
1894 

mois  ilo  1895 

tlUI'l'S 

budget. 

» 

» 

15*188 

L&.818 
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Totaux. 

Les  recettes  du  mois  de  février  ne  sont  pas  brillantes 
et  donnent  beaucoup  à  penser.  Tous  les  postes,  à 
l'exception  de  l'impôt  de  4  0/0  sur  le  revenu  des  valeurs 
mobilières,  arrivent  en  moins-value. 

Peut-être  pourrait-on  se  féliciter  de  la  diminution  des 
droits  d'enregistrement  alimentés,  pour  une  forte 
partie,  par  les  taxes  sur  les  successions  et  de  la  dimi- 
nution du  produit  des  douanes  qui  est  la  conséquence 
d'une  bonne  récolte  en  céréales  et  en  vins,  mais  il  n'y 
a  pas  de  compensations  immédiates  pour  atténuer  les 
vicies  que  causent  ces  diminutions  et  la  perte  sur  les 
contributions  indirectes  et  les  monopoles. 

En  somme,  nous  voici  bientôt  au  milieu  de  mars 
avec  un  budget  non  voté,  15.704.000  fr.  de  déficit,  par 
rapport  aux  évaluations,  et  44  millions  de  moins-value, 
par  rapport  aux  mois  correspondants  de  1894. 

Cette  situation  est  de  nature  à  suggérer  de  sérieuses 
réilexions  au  Gouvernement  et  au  Parlement. 

E.  T. 


LE  BUDGET  DES  COLONIES 


La  discussion  du  Budget  des  Colonies,  qui  s'est  pour- 
suivie pendant  trois  journées,  à  raison  de  deux  séances 
par  jour,  a  pris,  cette  année,  une  ampleur  exception- 
nelle. Si  les  attaques  d'antan  contre  notre  expansion 
coloniale,  les  demandes  d'évacuation  de  telle  ou  telle 
partie  de  notre  domaine  d'outre-mer  ne  se  sont  plus 
produites,  les  orateurs  qui  se  sont  succédé  à  la  tri- 
bune n'ont  pas  ménagé  leurs  critiques  aux  administra- 
tions locales,  dont  les  errements  tendent  à  augmenter 
les  charges  de  la  métropole. 

Aussi  bien  l'accroissement  de  ces  charges  est  sen- 
sible. 

Sans  remonter  bien  loin,  nous  pouvons  constater  que 
les  dépenses  coloniales,  figurant  pour  71  millions  aux 
prévisions  du  Budget  de  1892,  s'approchent  aujourd'hui, 
en  tenant  compte  des  crédits  supplémentaires,  du  chif- 
fre de  100  millions.  Cette  progression  ne  s'explique  pas 
seulement  par  le  développement  territorial,  mais  encore 
—  les  débats  l'ont  fait  ressortir  —  par  ce  fait  que  les 
budgets  locaux,  établis  sans  règles  fixes,  sans  uni- 
té de  vues,  échappent  au  contrôle  du  Parlement. 

Certes,  en  théorie,  la  liberté  financière  et  administra- 
tive des  Colonies  serait  l'idéal;  on  éviterait  ainsi 
«  l'effroyable  confusion  »  dont  a  parlé  M.  Le  Myre  de 
Vilers,  qui  provient  de  notre  tendance  à  unifier  et  à 
centraliser,  à  Paris,  les  affaires  des  pays  situés  aux 
quatre  coins  du  monde.  Mais  pour  appliquer  le  système 
de  l'Angleterre,  inauguré  en  1846  par,  lord  Grey,  qui 
s'était  inspiré  lui-même  des  doctrines  de  Turgot,  il  fau- 
drait que  nos  colonies  fussent  à  même  de  payer  intégra- 
lement leurs  dépenses  de  souverainetés  civiles  et  mili- 
taires. Or,  le  ministre,  M.  Chautemps  a  très  judicieu- 
sement observé  que  parmi  les  pays  loinlains  où  flotte 
le  drapeau  français,  il  en  est  peu  qui  ne  pèsent  d'une 
façon  sensible  sur  le  budget  delà  métropole. 

Celle-ci,  distribuant  dans  notre  domaine  d'outre-mer 
l'argent  des  contribuables,  a  un  droit  de  contrôle,  et  ce 
droit  le  Parlement  ne  pourra  l'exercer  utilement  si  on 
ne  lui  donne  pas  des  indications  très  complètes  sur  les 


budgets  locaux.  En  procédant  ainsi,  on  éviterait  les 
interpellations  sensationnelles  basées  sur  des  rensei- 
gnements erronés,  fournis  par  les  mécontente,  toujours 
nombreux  dans  nos  colonies,  et  les  légendes  repro- 
duites à  la  tribune  tomberaient  d'elles-mêmes. 

Tel  est  le  sentiment  du  Gouvernement  ;  il  veut  que 
le  Ministère  des  colonies  soit  un  organe  de  régularisa- 
tion et  de  contrôle,  permettant,  d'apporter  la  clarté  et 
l'ordre  partout  où  ces  qualités  maHoruent.  Cette  préoc- 
cupation ressort  des  termes  de  l'article  61  de  la  loi  des 
finances  relatif  à  l'Indo-Chine,  dont  nous  allons  nous 
occuper  plus  spécialement. 
Cet  article  est  ainsi  conçu  : 

Le  projet,  de  budget  du  protectorat  de  lTndo-Cbine  et  les 
situations  provisoires  ou  définitives  des  budgets  an  teneurs 
seront  communiqués,  chaque  année,  au  Parlemenl  à  l'appui 
du  projet  de  loi  de  nuances. 

Les  emprunts  qui  ne  seraient  pas  gages  sur  des  excédents 
constatés  aux  exercices  antérieurs,  et  ceux  qui  seraient  con- 
tractés avant  que  les  ressources  locales  du  budget  de  l'irido- 
Chine  lui  permettent  de  s'équilibrer  sans  subvention  aucune 
de  la  métropole,  ne  pourront  être  autorisés  que  par  une 

Les  projets  relatifs  à  la  construction  et  à  l'exploitation 
des  chemins  de  fer  en  Indo-Chine  devront  être  préalablement 
soumis  aux  Chambres  et  adoptés  par  elles. 

Le  Gouvernement  a  accepté,  en  outre,  le  principe  de 
la  nomination  d'une  Commission  parlementaire  de 
trente-trois  membres  qui  aura  pour  mission  d'étudier 
les  projets  relatifs  aux  colonies  dont  elle  sera  saisie. 

*** 

Si  le  Cabinet  présidé  par  M.  Bibot  a  voulu  donner 
sous  ce  rapport  pleine  et  entière  satisfaction  à  la 
Chambre,  l'honorable  ministre  des  colonies,  M.  Chau- 
temps, n'a  pas  eu  de  peine  à  démontrer  que  les  diffi- 
cultés financières  du  protectorat  de  l'Annam  et  du  Ton- 
kin  ne  menacent  en  aucune  façon  sa  situation  budgé- 
taire; elles  n'entravent  pas  davantage  le  développe- 
ment économique  de  ces  régions  favorisées  où  le  pro- 
grès est  manifeste.  ,    .    ,       ,™o  i 

Les  recettes  effectives  du  Tonkm  étaient,  en  1890,  de 
3  700  000  piastres;  elles  se  sont  élevées  à  4.448.000 
piastres  en  1891,  à  4.792.000  piastres  en  1892,  a 
5  550.000  piastres  en  1893  et  à  6.600.000  piastres  en 
1894  ;  elles  ont  donc  presque  doublé  en  cinq  années. 
Quant  au  rendement  des  douanes,  il  a  passé,  de  1890  a 
1894  par  les  chiffres  suivants  :  822.000  piastres, 
1  133.000,  1.470.000,  1.687.000  et  2.040.000  piastres. 
Comme  on  le  voit,  la  progression  a  été  rapidement 
croissante. 

Mais  le  budget  local  a  dû  supporter,  pendant  les 
trois  derniers  exercices,  des  sacrifices  et  des  pertes 
dont  le  total  s'élève  à  8  millions,  savoir  :  1°  une  avance 
de  2  160.000  francs  au  budget  militaire,  dont  le  Minis- 
tère des  finances,  se  fondant  sur  la  spécialité  des  cré- 
dits, a  refusé  le  remboursement;  2"  une  perte  de  plus 
de  2  millions  sur  l'encaisse  du  Protectorat  par  suite  de 
la  baisse  de  la  valeur  de  la  piastre:  3o  des  travaux 
militaires  s'élevant  à  2  millions  environ  ;  4°  le  paie- 
ment de  deux  annuités  de  1  million  pour  le  chemin  de 
fer  de  Langson.  t 

Malgré  ces  charges  anormales,  le  déficit  des  trois 
derniers  exercices  n'atteint  pas  un  demi-million  de 

francs.  ,    -,  ~ 

M.  Chautemps  a  expliqué,  avec  beaucoup  de  clarté, 
en  quoi  consistait  la  dette  du  Protectorat  ;  elle  com- 
prend la  plus  grande  partie  des  dépenses  du  chemin  de 
fer  de  Langson,  soit  13  millions  (sur  19  millions, 
coût  total  de  la  ligne)  non  incorporées  dans  le  budget. 
Comme  on  a  fait,  en  1894,  à  la  Banque  de  l'Indo-Chine 
et  à  quatre  établissements  financiers  de  Paris,  un 
emprunt  de  6  millions  pour  payer  les  sommes  échues 
de  cette  dette  flottante  et  comme,  d'autre  part,  le  Tré- 
sor, chargé  du  service  financier  du  Protectorat  se 
trouve  à  découvert,  il  importe  de  prendre  des  mesures 
immédiates  pour  assurer  le  service.  * 

Dans  ce  but,  le  Ministre  des  colonies  vient  de  dépo- 
ser un  projet  de  loi  ayant  pour  objet  d'autoriser  le 


304 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  France 


Trésor  à  consentir  de  nouvelles  avances  au  Protectorat 
jusqu'à  concurrence  de  9  millions  au  maximum.  Ces 
avances  seraient  faites  sar  dépôts  de  bons  analogues  à 
ceux  dont  l'émission  a  eu  lieu  depuis  1891,  mais  dont 
l'échéance  serait  fixée  au  1er  décembre  1895. 

Le  projet  dont  il  s'agit  comporte  encore  la  liquida- 
tion  des  dépenses  résultant  des  opérations  militaires 
au  Siam;  ces  dépenses,  s'élevant  à 7 . 584 .598 f r.  figurent 
à  un  compte  ouvert  à  Saigon  dans  les  écritures  du  tré- 
sorier-payeur de  la  Cochinchine. 

Avant  de  déposer  le  projet  de  loi,  M.  Chautemps  avait 
déjà  fait  remarquer  à  la  Chambre  qu'il  s'agissait,  dans 
l'espèce,  d'un  règlement  provisoire  devant  permettre 
au  Trésor,  tant  en  France  qu'en  Indo-Chine,  d'acquit- 
ter les  mandats  présentés  à  ses  caisses  dont  l'échéance 
ne  peut  être  reculée.  Le  Gouvernement  entend  déter- 
miner, d'une  façon  complète,  les  engagements  et  les  dé- 
penses auxquels  le  Protectorat  doit  faire  face,  et  il  a 
chargé  un  inspecteur  des  finances  de  procéder  à  une 
vérification  minutieuse;  cette  étude  est  commencée. 

Nous  ne  nous  arrêterons  pas  à  la  Cochinchine,  qui 
supporte  intégralement  ses  dépenses  de  souveraineté. 
Son  député,  M.  Le  Myre  de  Vilers,  estime  que  cette  dé- 
pense est  trop  lourde  en  ce  moment  où  les  colonies 
asiatiques,  en  relations  avec  l'Europe,  traversent,  par 
suite  de  la  dépréciation  de  l'argent,  une  crise  des  plus 
graves.  Mais,  lui  a  répondu  M.  Chautemps,  la  métro- 
pole paie  25  millions  pour  la  sécurité  de  l'Annam 
et  du  Tonkin,  qui  importe  au  plus  haut  point  à  la 
sécurité  de  la  Cochinchine  elle-même.  Au  surplus 
l'Indo-Ghine  forme  une  possession  unique  avec  un 
gouverneur  général  pour  les  quatre  parties  de  cet 
immense  empire  asiatique. 

*** 

La  discussion  nous  a  valu,  en  dehors  des  critiques 
très  éloquemment  formulées  par  certains  orateurs,  un 
magistral  discours  de  M.  Delcassé.  En  se  défendant 
contre  les  attaques  auxquelles  son  administration  a 
été  en  butte,  l'ancien  Ministre  des  colonies  a  élevé  le 
débat  au-dessus  des  limites  étroites  tracées  par  ses 
adversaires,  et  il  a  fait,  dans  une  péroraison  très  applau- 
die, un  tableau  des  plus  riants  de  l'avenir  de  notre  do- 
maine. 

D'après  les  chiffres  produit»,  les  contingents  colo- 
niaux seraient  d'environ  7  millions,  qu'il  convient  de 
défalquer,  avec  les  12  ou  13  millions  absorbés  par  les 
dépenses  de  la  transportation  et  de  la  rélégation,  de 
l'ensemble  de  notre  budget  colonial.  Il  faut  tenir  compte 
aussi  des  millions  payés  à  la  métropole  sous  forme  de 
droits  de  douane  à  l'entrée  de  leurs  produits  en  France 
et  de  la  part  que  notre  commerce  a  dans  le  trafic  géné- 
ral des  colonies.  Cette  part,  M.  Delcassé  l'évalue  à 
200  millions  pour  1894,  sur  un  mouvement  total  de 
47G  millions. 

En  résumé,  les  partisans  de  notre  expansion  en  Asie 
et  en  Afrique  devront  se  réjouir  des  progrès  réalisés  en 
des  dernières  années.  Si  des  fautes  ont  été  commises,  si 
des  privilégiés  ont  pu  bénéficier  de  largesses  distribuées, 
un  peu  arbitrairement  parfois,  par  les  administrations 
locales  ou  même  par  le  pouvoir  central,  on  entrevoit 
dès  à  présent  des  résultats  tangibles.  Comme  étendue 
de  territoire,  nous  marchons,  en  Asie,  après  l'Angle- 
terre et  la  Russie  ;  en  Afrique,  nous  pouvons  prétendre 
au  premier  rang.  Il  est  facile  de  réagir  contre  les  abus, 
et  il  est  agréable  de  constater  que  ces  abus,  si  vraiment 
ils  existent,  n'ont  pas  entravé  l'œuvre  grandiose  qui 
a  contribué,  dans  une  large  mesure,  au  relèvement  de 
notre  pays. 

Il  ne  faudrait  pas,  cependant,  aller  trop  loin  dans  la 
voie  du  contrôle,  de  peur  d'entraver  l'essor  de  la  coloni- 
sation. S'il  est  juste  de  vérifier  les  dépenses  faites  avec 
L'argent  de  la  métropole,  on  peut,  sans  danger,  per- 
mettre aux  Administrations  locales  d'accorder  certaines 
concessions  qui  ne  coûtent  rien  à  l'Etat,  et  qui  doivent 
avoir  pour  but  de  mettre  en  valeur  des  mines  ou  des 
terres  inexploitées.  M.  Chautemps  l'a  compris,  car  il  a 
promis  de  hâter  l'examen  du  projet  de  loi  relatif  aux 


Compagnies  de  colonisation  qui  sommeille  dans  les 
cartons  depuis  1891 . 

C'est  le  seul  moyen  d'encourager  l'initiative  privée, 
dont  les  efforts  ont  été  si  fructueux  chez  les  Anglais. 

Mais,  pour  féconder  les  contrées  nouvelles,  il  faudra 
que  l'épargne  française  se  décide  à  se  porter  vers  elles. 

Après  avoir  jeté  des  milliards  aux  quatre  coins  du 
monde,  dans  des  pays  étrangers  qui,  pour  la  plupart, 
ont  méconnu  leurs  engagements,  nos  capitalistes  com- 
prendront-ils, enfin,  qu'il  y  a  pour  eux  plus  de  sécurité 
dans  les  régions  où  flotte  notre  drapeau?  Il  incombe  au 
Gouvernement  de  leur  inspirer  confiance  en  apportant, 
comme  on  semble  vouloir  le  faire  aujourd'hui,  une  mé- 
thode rigoureuse  dans  cette  administration  si  décriée. 
Et  le  jour,  prochain  peut-être,  où  nos  colonies  se  suffi- 
ront à  elles-mêmes,  on  pourra  les  sortir  de  tutelle. 

Ajoutons,  en  terminant,  que  les  débats  ont  eu  cet 
autre  résultat,  dont  nous  nous  félicitons  pour  notre 
part,  de  remettre  à  l'ordre  du  jour  la  question  de  l'ar- 
mée coloniale,  en  souffrance  depuis  tant  d'années. 
M.  Ribot,  président  du  Conseil,  a  promis  de  la  résoudre 
à  bref  délai. 

C.-R.  Wehrung. 


Charbonnages  du  Port  de  Sydney 


Il  s'agit,  ici,  d'une  nouvelle  affaire  présentée  cette  se- 
maine à  notre  public  et  qui  appelle  l'attention,  bien  que 
la  souscription  prenne  fin  aujourd'hui  même. 

La  Compagnie  des  Charbonnages,  du  Port  de  Syd- 
ney (Nouvelles-Galles  du  Sud),  est  à  responsabilité  limi- 
tée et  constituée  au  capital  de  500.000  liv.  st.,  divisé  en 
34.000  actions  privilégiées  à  10  liv.  st.  et  16.000  actions 
ordinaires,  également  à  10  liv.  st.  Elle  n'a,  il  est  à 
peine  besoin  de  le  dire,  rien  de  français  et  compte,  pour 
administrateurs  :  Sir  William  Thomas  Lewis,  de  Car- 
diff  et  l'honorable  Chas.  W.  Mills,  de  la  maison  Glyn, 
Mills,  Currie  and  C°,  de  Londres. 

Ses  directeurs  sont  : 

L'honorable  James  Inglis,  ancien  président  de  la 
Chambre  de  Commerce  de  Sydney;  W.  E.  Benton, 
Esq,  ancien  professeur  du  cours  des  Mines  à  Mason's 
Collège,  Birmingham;  George  E.  Bidder,  esq.  (Queen 
Councellor),  président  du  Conseil  d'administration  de 
la  «  Cannock  Chase  Colliery  Cy  Limited,  Londres  ;  Sir 
William  Corry,  baronet,  de  la  maison  James  P.  Corry 
andC0,  de  Belfast  et  de  Londres;  John  Fleming,  esq., 
de  la  maison  Robinson  et  Flenning,  de  Londres;  Ar- 
thur Wilson,  esq.,  de  la  maison  Thos,  Wilson  sons 
and  C°  Limited,  de  Londres. 

Il  existe,  en  plus,  un  Conseil  d'administration  aus- 
tralien composé  de  : 

L'honorable  Sir  George  Richard  Dibbs,  ancien  pre- 
mier ministre,  New  South  Wales  ;  Robert  Dudley 
Adams,  ssq.  (New  South  Wales  Mortgage  Loan  and 
Agency  C°  Limited)  de  Sydney;  James  Burns,  esq.,  de 
la  maison  Burns,  Philp  and  C°  de  Sydney,  Brisbane, 
Townsville,  etc.;  Malcolm  Donald  Mac  Eacharn,  esq., 
de  la  maison  Mac  Eacharn  and  C°  Limited,  Londres  et 
Australie.  Enfin,  en  dehors  des  Courtiers,  Avocats, 
Auditeurs  et  Secrétaire  la  Compagnie  a,  pour  ban- 
quiers, MM.  Glyn,  Mills,  Currie  and  C°,  de  Londres. 

La  Compagnie  a  été  fondée  dans  le  but  d'acquérir  et 
de  développer  tous  les  droits,  titres  et  intérêts  affé- 
rents aux  droits  à  l'exploitation  des  mines  des  grands 
gisements  de  charbon  de  la  ville  de  Sydney,  Nouvelles- 
Galles  du  Sud,  et  est  pourvue  d'une  concession  embras- 
sant une  surface  de  7.351  acres,  suffisante  pour  l'éta- 
blissement de  plusieurs  houillères.  En  outre,  2.814  acres 
sont  dévolus  aux  représentants  de  la  Compagnie.  Elle 
tient  ses  pouvoirs  directement  de  la  Couronne,  et  son 
droit  de  possession  est  assujetti  à  l'observation  de  plu- 
sieurs conditions  qui  sont  d'ailleurs,  paraît-il,  favo- 
rables à  la  Compagnie,  et  à  un  loyer  nominal  annuel 
fondu  dans  une  redevance  de  6  pence  par  tonne  sur  la 
houille  forte  et  3  pence  sur  la  houille  maigre. 
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11  y  aurait,  ici,  une  petite  observation  à  (aire.  On 
nous  'parle  des  pouvoirs  ci  inférés  à  la  Compagnie, 
en  vertu  de  La  28a  section  de  la  loi  des  minds  (1874), 
mais  Le  public  français  ne  connaît  pas  cette  loi.  11  ne 
connaît  pas,  du  reste,  davantage  les  lois  surlesSocié- 
lés  de  18K2.-189S  qui  ont  présidé  à  la  formation  de  la 
Compagnie,  et  il  n  aurait  peut-être  pas  mieux  demandé 
que  d'être  éclairé  sur  ce  point  plus  qu'obscur  pour  lui. 
Passons,  cependant. 

La  quantité  de  charbon  propre  à  l'exploitation  dans 
la  concession  de  la  Compagnie  est  évaluée  à  environ 
LIS  millions  de  tonneaux,  c'est-à-dire  suffisante  pour 
L'exploitation  de  deux  mines  importantes  pendant  un 
siècle,  avec  une  production  de  1  million  de  tonnes  par 
an.  La  Compagnie  pourra-t-elle  exploiter  dans  ces  con- 
ditions? C'est  à  croire,  bien  que  rien  ne  nous  l'indique 
d'une  façon  précise.  On  nous  dit  bien  que  M.  W.  E.  Ben- 
ton,  ancien  professeur  d'exploitation  des  mines  à  Mai- 
son'* Collège,  Birmingham,  a  avancé  que  «  le  bail  est 
«  remarquable  pour  sa  concision,  sa  simplicité  et  ses 
«  conditions  libérales,  et  la  surface  énorme  concédée, 
«  surface  qui,  suivant  toute  probabilité,  satisfera  les  prê- 
te neurs  pendant  cent  ans,  avec  un  demi-million  de 
«  tonnes  par  an.  »  Mais  c'est  tout;  et  nous  en  sommes 
à  s  apposer  que  la  concession  de  la  Compagnie  a  une 
durée  d'au  moins  cent  ans.  Nous  tromperions-nous? 

Le  charbon  de  cette  mine  est,  assure-t-on,  de  la  pre- 
mière qualité  pour  les  usages  de  la  vapeur,  et,  en  ce 
qui  regarde  la  production,  on  se  base  sur  une  quantité 
annuelle  de  500.000  tonnes  de  charbon  fort  et  de 
100.000  tonnes  de  charbon  maigre  qui  trouveront  vrai- 
semblablement leur  écoulement,  les  premières  dans  les 
départements  méridionaux,  les  secondes,  dans  la  ville 
même  de  Sydney.  Avec  cette  production,  la  Compagnie 
espère  réaliser  90.000  liv.  st.  par  an  de  prolits,  rien  que 
■par  l'économie  sur  les  frais  de  transport,  et  ce,  concur- 
remment aux  autres  Compagnies  de  charbonnages. 
Ces  00.000  liv.  st.  seront  suffisantes  pour  payer  un 
dividende  de  15  0/0  sur  le  capital  de  500  000  liv.  st., 
après  avoir  tenu  compte  de  la  réserve  et  de  l'imprévu, 
et  «  en  mettant  de  côté  complètement  les  profits  ordi- 
«  naires  d'un  charbonnage  qui,  aux  prix  actuels, 
«  doivent  donner  un  bénéfice  additionnel  de  2  0/0  par 
«  tonne  ». 

Voilà,  certes,  des  éléments  de  prospérité  appréciables 
que  la  suite  ne  viendra  pas  contredire,  nous  l'espérons 
du  moins;  et  il  ne  nous  resterait  qu'à  faire  des  vœux 
pour  une  entreprise  qui  a  à  sa  tête  des  personnalités 

ftlus  que  recommandantes,  si  nous  ne  trouvions,  dans 
e  prospectus  de  l'affaire,  matière  à  de  nouvelles  obser- 
vations. 

La  Compagnie,  nous  dit-on,  tient  directement  ses 
pouvoirs  de  la  Couronne,  ainsi,  du  reste,  que  nous 
l'avons  mentionné  plus  haut.  Cependant  les  droits, 
titres  et  intérêts  dont  elle  jouit  lui  ont  été  rétrocédés, 
suivant  un  acte  de  vente,  pour  la  somme  de  260.000 
liv.  st.,  en  argent  et  en  actions.  Et  les  cédants  se  sont 
déclarés  prêts  à  prendre,  en  paiement,  les  IGO.OOOliv.  st. 
d'actions  ordinaires  dont  il  a  été  parlé  au  début,  et  le 
solde  de  100.000  livres  en  argent  ou  en  actions  privilé- 
giées au  choix  des  directeurs.  Comme  la  totalité  des 
34.000  actions  a  été  offerte  en  souscription  publique,  il 
est  possible  que  les  directeurs  soient  à  même  de  payer 
aux  cédants  les  100.000  liv.  st.  en  espèces.  Or,  les 
34.000  actions  privilégiées  souscrites  à  10  livres  pro- 
duisent 340.000  liv.  st. 

De  ce  chiffre,  il  faut  déduire  : 

Paiement  à  effectuer  aux  cédants,  100.000  liv.  st. 

Restent  alors  240.000  liv.  st.,  que  l'on  emploiera 
comme  suit  : 

Frais  d'établissement  selon  évaluation  faite  par  les  ingé- 
nieurs de  la  Compagnie   Liv.  st.  172.510 

Késerve  pour  les  travaux  de  creusement   40.000 

Fonds  de  roulement  de  la  Compagnie  , .  27.490 

Total  égal   Liv.  st.  240.000 

Eh  bien  !  voilà  qui  nous  paraît  insuffisant.  A  eux 


seuls,  les  cédantsou,  pour  les  appeler  par  leur  nom,  les 
apporteurs  absorbenî  plus  de  la  moitié  du  capital  de  la 
Société.  N'est-ce  pas  excessif?  D'après  ce  que  nous 
voyons,  la  (  lompagnie  a  tout  à  faire  pour  exploiter  ses 
mines,  et  elle  n  est  pas  sans  courir  di  s  risques.  I  -e  lilon 

à  exploiter  est  situé'  à  2.700  pieds  au-dessous  du  niveau 
de  la  haute  mer.  Or,  est-on  sûr  (pie  le  creusement  se 
fera  à  sec?  Les  ingénieurs  disent  oui,  mais  la  Compa- 
gnie, pour  se  prémunir  contre  les  éventualités,  met  déjà 
en  réserve  40.000  liv.  st.  Sera-ce  assez,?  Nous  n'osons 
pas  nous  prononcer. 

Et  maintenant,  concluons.  Les  actions  offertes  ces 
derniers  jours,  à  Paris,  en  souscription  publique,  sont 
des  actions  privilégiées.  Pendant  les  trois  années  qui 
suivront  la  fondation  de  la  Compagnie,  ces  titres  au- 
ront droit  à  percevoir  —  avant  qu'aucun  dividende  ne 
soit  payé  aux  actions  ordinaires  —  un  dividende  cu- 
mulatif de  4  0/0  par  an  sur  les  sommes  payées  pendant 
cette  période,  et  qui  se  répartissent  ainsi  :  Liv.  st.  1  en 
souscrivant;  Liv.  st.  1  10  à  la  répartition,  et  le  reste 
par  appels  succesifs  de  Liv.  st.  1 10  ou  au-dessous,  à  des 
intervalles  de  lemps  qui  ne  peuvent  être  inférieurs  à  six 
mois.  Mais,  après  ces  trois  années,  le  «  dividende  de 
«  privilège  sur  ces  titres  sera  de  7  0/0,  en  dehors  des 
«  bénéfices  résultant  des  opérations  de  l'année,  et  après 
«  que  les  actionnaires  ordinaires  auront  reçu  un 
«  dividende  de  7  0/0;  le  reste  sera  partagé  au  pro- 
rata. »  A  moins  qu'une  erreur  se  soit  glissée  dans  cette 
phrase,  ce  sont,  il  nous  semble,  les  actions  ordinaires 
qui  méritent,  réellement,  le  titre  de  privilégiées. 

Il  y  a  encore  une  observation  à  faire.  Les  deman- 
deurs d'actions  privilégiées,  —  mentionne  le  prospectus 
d'émission,  —  seront  considérés  comme  ayant  pris  con- 
naissance de  toutes  conventions  et  de  tous  contrats  de 
la  Compagnie  :  Contrat  de  vente,  et  contrats  divers  de 
commerce  ordinaires  rattachés  aux  affaires  des  ven- 
deurs, et  dont  la  Compagnie  se  charge  désormais. 
Mais  où  auraient-ils  pu  prendre  connaissance  de  ces 
actes?  On  ne  pouvait  même  pas,  croyons-nous  pouvoir 
avancer,  obtenir  les  statuts  de  la  Compagnie!  Tout 
cela  peut  être  le  fait  d'une  simple  négligence;  mais  il 
n'en  est  pas  moins  vrai  que.  ce  n'est  pas  une  façon  de 
se  rendre  le  public  favorable  que  de  s'entourer  de  mys- 
tères, et  de  n'être  pas  à  même  de  fournir  sans  hésita- 
tion les  plus  amples  et  les  plus  satisfaisantes  explica- 
tions. 

A.  Léchenet. 


LE  FIGARO 


Les  actionnaires  de  la  Société  du  journal  Le  Figaro 
se  sont  réunis  en  assemblée  générale,  le  21  février  der- 
nier, pour  entendre  la  lecture  du  rapport  sur  l'exercice 
1894  et  approuver  les  comptes  qui  leur  étaient  soumis. 
Ayant,  le  29  janvier  1893  et  dans  un  article  spécial, 
étudié  l'organisation  de  cette  Société,  nous  n'avons 
aujourd'hui  qu'à  rendre  compte  des  communications 
faites  aux  intéressés  par  le  Conseil  d'administration 
lors  de  l'assemblée  dont  nous  venons  de  parler. 

De  ces  communications,  il  ressort  que,  au  point  de 
vue  des  abonnements  et  de  la  vente  au  numéro,  la  di- 
minution des  produits  est  toujours  à  signaler.  Cette 
diminution  s'accentue,  pour  ainsi  dire,  d'année  en  an- 
née. Quelques  particularités  pourtant  sont  à  indiquer 
qui  permettent  de  ne  pas  désespérer.  Les  abonnements 
des  départements  et  de  l'étranger,  qui  s'élevaient  à 
1.145.648  fr.  en  1892  et  à  1.132.907  fr.  en  1893,  ont  fléchi 
à  1.031.825  fr.  Les  Ventes  au  numéro  ont  reculé,  à  Pa- 
ri?, à  705.960  fr.  contre  774.996  fr.  en  1893  et  832.587  fr. 
en  1892  et,  dans  les  départements  et  à  l'étranger,  à 
1.064.212  fr.,  en  moins  value  de  13.044  fr.  sur  1893  et  de 
13.356  fr.  sur  1892,  pendant  que  les  recettes  diverses 
revenaient  de  178.863  fr.  en  1892  à  174.975  fr.  en  1893  et 
à  154.660  en  1894.  Mais,  par  contre,  les  abonnements 
de  Paris  s'établissent  à  375.943  fr.,  encore  en  diminu- 
tion de  4.086  fr.  sur  1892,  mais  en  augmentation  de 
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21.401  fr.  sur  1S93,  et  les  annonces  et  réclames  accu- 
sent, à  1.862.026  fr.,  une  progression  de  85.213  fr.  sur 
1892  et  de  132.304  fr.sur  1893.  Il  y  a  donc  là  — en  dépit 
des  circonstances  défavorables  parmi  lesquelles  passe, 
en  ce  momenl,  l'exploitation  industrielle  de  la  presse, 
qui  a  k  souffrir  de  la  rareté  des  affaires  financières  et 
d'un  malaise  commercial  persistant  —  il  y  a  donc  là, 
disons-nous,  l'attestation  d'une  initiative  vraiment  re- 
marquable, initiative  qui  aboutit,  comme  on  le  voit,  à 
la  compensation,  en  grande  partie  du  moins,  de^  la 
moins-value  dans  la  vente  du  journal  au  moyen  d'un 
accroissement  des  produits  qui  semblaient  devoir  subir, 
en  premier  lieu,  le  contre-coup  de  la  crise  que  l'on  tra- 

Ce  qui  est  certain,  c'est  que,  grâce  aux  efforts  de  la 
gérance,  les  résultats,  pour  1894,  n'accusent  qu'une  di- 
minution totale  de  40.772  fr..  Et  cette  diminution  peut 
disparaître  d'un  moment  à  l'autre.  . 

Certainement,  on  aura  toujours  à  compter  avec  la  faci- 
lité des  communications  télégraphiques  et  téléphoniques 
avec  les  autres  villes  de  France  qui  porte  un  grand  pré- 
judice aux  journaux  de  Paris,  qui  n'apportent  plus  à 
leurs  lecteurs  de  province  la  primeur  des  discussions 
parlementaires  et  des  faits  nouveaux  signalés  dans  la 
capitale;  certainement,  aussi,  il  faut  considérer  que  la 
tendance  générale  est  en  faveur  des  journaux  à  prix 
réduits.  Cependant,  un  organe  comme  le  Figaro  a  tou- 
jours son  caractère  spécial:  et,  comme  il  s'adresse 
surtout  à  une  certaine  classe  de  lecteurs,  il  ne  doit 
avoir  que  peu  à  faire  pour  maintenir  sa  situation,  et 
les  sacrifices  qu'il  sait  s'imposer  au  point  de  vue  des 
informations  et  de  la  rédaction  doivent,  en  définitive, 
le  protéger  contre  une  concurrence  plus  apparente  que 

Nous  venons  de  parler  de  sacrifices.  Ces  sacrifices, 
on  en  trouve  la  trace  dans  les  Frais  de  -édaction  et 
dans  le  chapitre  des  dépenses  générales.  En  1894,  les 
frais  de  rédaction  ont  été,  en  phiffres  ronds,  de  760.000 
francs,  contre  700  000  fr.  en  1893;  mais  ils  avaient 
atteint  780.000  fr.  en  1892.  Quant  aux  dépenses  totales, 
elles  ont  passé  de  3.420.438  fr.  en  1893  (cniffre  déjà  en 
augmentation  sur  1892),  à  3.475.864  fr.  Il  est  vrai  qu'en 
1890,  on  dépensait  3. 550.000  fr.  en  chiffres  ronds,  dont 
810.000  fr.  pour  la  rédaction. 

Néanmoins  le  dividende,  pour  1894,  a  pu  être  main- 
tenu à  65  fr.,  sans  changement  sur  l'année  précédente, 
grâce  toutefois  à  un  prélèvement  opéré  sur  le  report  à 
nouveau  de  l'exercice  antérieur.  Ce  report  s'élevait  à 
127  810  fr  34.  En  ajoutant  cette  somme  aux  bénéfices 
nets  de  1894,  et  qui  sont  de  1.721.298  fr.  87,  on  obtient 
un  solde  disponible  de  1.849.109  fr.  21.  Ce  solde  a  été 
réparti  ainsi  : 

Dividende  de  60  fr.  aux  19.200  actions  de 

la  Société  Fr.  1.218.000  00 

Droits  et  impôts,  conservés,  conformé- 
ment à  la  coutume,  à  la  charge  de  la 

Société   101.849  36 

Part  de  la  Gérance   464.750  69 

Ensemble  Fr.    1.814.G00  05 

Il  reste  alors  inemployé  un  montant  de  34.509  fr.  96 
qui  est  reporté  à  nouveau.  Ce  montant  est,  comme  on 
le  voit,  de  beaucoup  inférieur  à  celui  de  l'exercice  1893, 
puisqu'il  a  fallu  prélever,  sur  ce  dernier,  une  somme 
de  93  301  fr.  18  pour  parfaire  le  dividende  de  1804,  et, 
de  (Se  fait,  on  en  conclut  qu'il  sera  peut-être  difficile  de 
maintenir,  pour  1895,  le  dividende  à  65  fr.  Rien  n'est 
impossible,  cependant,  car  les  hommes  à  qui  est  échue 
la  lourde  lâche  de  continuer  l'exploitation  à  laquelle 
ils  ont  apporté  leur  concours  depuis  si  longtemps,  sont 
certainement  de  ceux  qui  savent  profiter  des  circons- 
tances et  qui,  en  tout  cas,  n'en  sont  pas  à  apprendre 
les  moyens  de  plaire  au  public  et  de  se  faire  surtout 
apprécier  par  lui. 


GRANDS  MAGASINS  DU  PRINTEMPS 


Il  nous  tombe  sous  les  yeux  un  prospectus  curieux 
émanant  d'un  établissement  dont  nous  dirons  le  nom 
plus  bas,  et  dans  lequel  il  est  stipulé  que  ce  même  éta- 
blissement, dans  le  but  d'être  agréable  à  sa  clientèle, 
a  organisé  les  services  suivants  : 

Encaissement  des  Coupons  échus  de  toutes  valeurs, 
moyennant  un  centime  par  coupon. 

Ordres  de  Bo wse.— L'établissement  en  question  se  charge 
de  l'achat  et  de  la  vente  au  comptant  de  toutes  valeurs  né- 
gociables à  la  Bourse  de  Paris. 

Dépôts  de  Fonds  en  Comptes  Courants.  —  Les  intérêts 
servis  à  ces  comptes  sont  fixés  comme  suit  :  Pour  les  dépôts 
à  vue,  1  1/2  0/0  l'an  ;  à  6  mois,  2  1/2  0/0  l'an  ;  à  1  an,  3  0y0 
l'an  ;  à  2  ans,  3  1/2  0/0  l'an  ;  à  3  ans  et  au-dessus,  4  0/0  l'an. 
Il  est  délivré  des  carnets  de  chèques  aux  titulaires  décomptes 
à  vue. 

Bons  de  Caisse.  —  L'établissement  délivre  des  Bons  de 
Caisse  à  échéance  fixe.  Ils  sont  munis  de  coupons  trimes- 
triels au  porteur  et  ne  sont  établis  que  par  cent  francs  et  mul- 
tiples de  cent  francs. 

Rayon  d'Epargne.  —  Situé  au  rez-de-chaussée  de  l'établis- 
sement, il  a  été  créé  dans  un  but  philanthropique,  pour  faci- 
liter l'épargne.  Le  plus  petit  versement  est  de  1  franc,  le  plus 
fort  1.0U0  francs,  et,  dans  aucun  cas,  l'ensemble  du  livret  ne 
peut  être  supérieur  à  1.000  francs.  Intérêt  payé  :  4  0/0  l'an. 

Après  avoir  lu  ce  qui  précède,  la  question  se  pose  de 
savoir  quelle  est  l'institution  de  crédit  dont  il  peut 
s'agir  ici.  Nous  devons  à  la  vérité  de  dire  que  le  pros- 
pectus susmentionné  a  été  lancé  par  les  Grands  Maga- 
sins du  Printemps  dans  leur  publication  trimestrielle 
de  mars  1895;  et  nous  avouons  qu'il  fait  une  figure 
assez  étrange  à  côté  d'autres  prospectus  signalant  des 
Occasions  exceptionnelles,  une  Exposition  générale  et 
une  Grande  Mise  en  vente  des  Nouveautés  d'été. 

Certainement,  en  cette  circonstance,  le  Printemps 
n'enfreint  pas  ses  statuts.  En  effet,  lors  de  la  constitu- 
tion de  cette  entreprise  —  et  ainsi  que  nous  le  faisions 
ressortir  dans  une  étude  parue  le  1er  janvier  1893  dans 
l'Economiste  Européen  —  il  a  été  stipulé  que  la  So- 
ciété pouvait  «  avoir  des  comptes  courants,  ouvrir  des 
«  guichets  pour  l'escompte  des  effets  de  commerce,  prê- 
«  ter  son  concours,  s'intéresser  et  prendre  part  à  toutes 
«  souscriptions,  etc.  »  Mais  n'a-t-on  pas,  ou  du  moins 
ne  paraît- on  pas  vouloir  dépasser  le  but  que  l'on  s'était 
proposé  tout  d'abord?  C'est  là  le  point  à  examiner  et 
dont  il  faut  tirer  une  conclusion. 

Nous  reconnaissons  volontiers  avoir  été  de  ceux  qui 
ont  encouragé  la  Société  le  Printemps,  parce  qu  elle 
représentait  un  commerce  intéressant  et  une  industrie 
vraiment  française.  Et  si  nous  l'avons  fait,  c'est  parce 
que  nous  comptions  bien  que  la  direction  s'efforcerait 
de  venir  au  plus  tôt  à  bout  des  difficultés  nées  de  nos 
nouveaux  tarifs  de  douanes  et  de  la  tension  de  nos  re- 
lations commerciales  avec  l'étranger.  On  était  alors, 
ajouterons-nous,  au  lendemain  de  l'exercice  1891-J2, 
qui  avait  été  favorable,  et,  en  conséquence,  il  ne  con- 
venait plus  de  désespérer  de  l'avenir.  Pourquoi  les  es- 
pérances conçues  ne  se  sont-elles  pas  tout  à  fait  réali- 
sées ?  L'exercice  1892-1893  a  bien  été  supérieur  a  celui 
de  1891-92,  mais  l'année  sociale  1893-94,  dont  il  a  été 
rendu  compte  à  l'assemblée  générale  ordinaire  du  24 
novembre  dernier,  nous  ramène  aux  plus  mauvaises 
épo  lues.  C'est  ainsi  que,  alors  que  les  bénéfices  nets 
atteignaient  2.714.348  en  1888-89,  2.093.434  francs  en 
L889-l0,  2.328.771  fr.  en   1890-91,   2.626.397  fr.  en 

1891-  92,  2.698.802  fr.  en  1892-93,  ils  ne  sont  plus,  en 
1893-94,  que  de  2.323.326  fr.  Le  dividende,  néanmoins, 
est  resté  fixé  à  28  fr.  12 1/2  comme  pour  les  trois  exer- 
cices précédents,  mais  au  détriment  de  certains  chapi- 
tres, comme  les  Amortissements  et  lu  Réserve  extraor- 
dinaire et  Provisions  qui  étaient,  respectivement,  pour 

1892-  93,  de  251.423  fr.  et  de  142.348  fr.,  et  qui,  ne  sont 
plus,  pour  1893-94;  que  de  100.000  fr.,  et  de  40.529  fr. 
Bien  plus,  si  nous  jetons  les  yeux  sur  les  Frais  gene- 
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raux,  nous  constatons,  pour  l'année  qui  appris  fin  le 
31  juillet  dernier,  une  augmentation,  de  03.718  tr.  sur 

4 S! >-.M>3,  à  0.0(V>.rv>7  fr.,  due  aux  impôts  nouvi  s  tau 

frappent  spécialement  les  magasins  de  nouveautés, 
mais  qui  devrait  trouver  sa  compensation. 

11  j  a  donc  là  un  ensemble  de  circonstances  dont  la 
gravité  n'échappera  à  personne.  Et,  avant  d'aller  plus 
Foin,  nous  croyons  devoir  comparer  les  trois  derniers 
bilans  de  la  Société.  Les  chiffres  sont  établis  en  mil- 
liers de  francs  :  .,  Q,  •  -i 

Sliuil.  31|iul.  31jml. 
Actif:  1894      l'89;3  1892 


Marchandises  on  magasin  

Espèces  en  caisse,  effets  à  recevoir, 
mandats,  valeurs  en  portefeuille, 
fonds  en  reports  

Avances  sur  titres  

Avances,  acomptes  et  divers  

Terrains,  immeubles  et  constructions 

Matériel  et  installation  

Apports  mobiliers  et  immobiliers. . . 

Sucrerie  et  raffinerie  

Divers  

Frais  généraux. .,  


6.616     6.461  6.683 


5.883 
2.768 
82 
22.355 
1.095 
9.042 
4.491 
764 
6.903 


4.505 
2.631 
1.013 
22.355 
1.200 
9.042 
5.519 
793 
6.839 


3.588 
2.583 
147 
22.350 
1.449 
9.042 
5.015 
1.002 
7.157 


Totaux   59.999   60.358  59.016 


Passif  : 

Capital   35.060 

Effets  à  payer  et  créanciers  

Comptes  courants  et  rayon  d'épargne 
Intérêts  et  dividendes  restant  à  payer 
Créanciers  hypothécaires  et  divers.. 

Caisses  de  secours  et  de  retraite  

Imi  ôts  et  assurances  

Réserves  et  provisions  

Profits  et  pertes  (déduction  faite  des 
intérêts  et  répartitions  statutaires). 


1.300 
7.337 
1.321 
4.958 
84 
118 
2.699 


35.060 
1.739 
7.077 
1.323 
5.066 
84 
103 
2.839 


35.060 
1.890 
5.507 
1.302 
5.138 
61 
90 
2.697 


7.122     7.067  7.271 


Totaux   59.999   60.358  59.016 

Ce  qui  ressort  tout  d'abord  des  chiffres  ci-dessus,  c'est 
une  diminution  sensible  dans  le  Matériel  et  l'Installa- 
tion et  dans  la  Sucrerie  et  la  Raffinerie.  Mais,  par 
■contre,  nous  trouvons  au  passif  une  augmentation 
dans  les  Comptes  Courants  et  d'Epargne  qui  se  traduit 
en  deux  ans  par  une  progression  de  1.800.000  fr.  Eh 
bien,  cette  augmentation  ne  nous  plaît  guère  et  la  pro- 
pagande que  l'on  fait  en  ce  moment  pour  développer  ce 
que  la  Société  du  Printemps  appelle  son  Comptoir  des 
services  financiers  nous  fait  croire  que  l'on  attache 
plus  d  importance  à  cette  branche  en  dehors  qu'aux 
affaires  en  vue  desquelles  le  Printemps  a  été  spéciale- 
ment créé.  En  tout  cas,  on  ne  peut  pas  tout  embrasser; 
et  si  l'on  perfectionne  un  service,  il  est  à  craindre  que 
l'on  n'en  laisse  péricliter  d'autres. 

Pourquoi,  de  plus,  prêter  le  flanc  aux  insinuations  ? 
Un  rayon  d'épargne  est-il  si  nécessaire?  Si  la  clientèle 
du  Printemps  désire  mettre  ses  économies  à  l'abri,  n'a-t- 
elle  pas  toutes  les  facilités  désirables  aux  nombreux 
guichets  des  Sociétés  de  crédit  et  même  de  la  Banque 
de  France?  Les  dépôts  de  fonds  et  comptes  courants, 
les  escomptes  s'allient-ils  donc  si  bien  avec  le  métrage 
de  la  toile,  des  dentelles  et  des  tissus  de  toutes  sortes  ? 
Il  y  a  là,  on  en  conviendra,  quelque  chose  d'anormal 
qui  fait  réfléchir  quelque  peu.  Nous  ne  pensons  pas,  ce- 
pendant, que  le  Printemps  ait  besoin  des  fonds  en 
dépôts  pour  le  fonctionnement  de  son  industrie... 

Quoi  qu'il  en  soit,  ce  qui  paraissait,  au  début,  n'être 
qu'une  réclame  originale,  tourne,  maintenant,  à  l'état 
de  véritable  commerce.  Le  Printemps  fait  les  opéra- 
tions de  banque,  tout  comme  un  Etablissement  de  cré- 
dit ordinaire.  Il  a  *es  déoôts  qui  s'élèvent  à  7.337.000 
francs  et  qui  peuvent  être  remboursables  en  grande 
partie  à  courte  échéance.  Gomment  ferait-il  face,  le  cas 
échéant,  aux  nécessités  du  moment?  L'expérience  qu'il 
a  faite  de  la  sucrerie  aurait  dû  pourtant  lui  profiter  et 
le  convaincre  que,  suivant  le  fabuliste,  à  chacun  son 
métier. 

J  .M. 
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Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PAU1S  ET  SUCCURSALES 


ACTIF 

Encaissa  de  la  Banque  : 
28  l'evrici 

Or   2.14H.057  175 

Argent...    1.238.741  163 


28  février        7  mars 


7  mars 
2.118.395  598 
1 .238  .68.")  055  j 

3  387.398.339  3.387.C80j653 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour  

_    ,        .„   _     .    i  Effets  Pans  

Portefeuille  Pans  >  Effets  Etranger.... 

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)  

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale  

Divers  '  

Total  


PASSIF 


Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  capital  

,  (  Loi  du  17  mai  1S34  < 

Réserves  \  Ex-banques  département 
mobilières  J  Lo,  du  ^uia  1857   

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  ert  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  . . 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescjmpte  du  dernier  semestre  

Divers  


Total , 


3.387.398.339 


69  861 
210.900. 568 


286.683  230 
851.800 
34  400 
122.327.656 
116.858.711 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.627.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.228.990 


3.387.080.653 


66.137 
158  465.832 


237.488.789 
459.000 
25.300 
121  805.444 
151.607.695 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.627.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.235.202 


1.148.995 

i  634.010 

8.407.444 

8.407.444 

85.8*4  720 

86.129.723 

4.652.408.763 

4. 555. 073. 276 

182.500.000 

182.500.000 

8.002.313 

8.002.313 

10.000.000 

10.000.000 

2.980.750 

2.980.750 

9.125.000 

9.125.000 

4.000.000 

4  000.000 

8.407.444 

8.407.444 

3.675.74S  055 

3.601.533.755 

16  121. 150 

17  415.078 

33.537  061 

32.313.346 

173.636  702 

123  640.959 

367  856  882 

394  469.966 

81.217  332 

62.957.496 

2.911  293 

2.730  172 

2.785.738 

3.071.545 

782  337 

782.337 

69.790.697 

58  113.112 

4.652.402.763 

4  525.073.276 

Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Circulation  

Encaisse  

Portefeuille  

Avances  aux  partie. 

—  à  l'Etat.... 
Compt.  cour.  Trésor 

—  part. 
Taux  d'Escompte 

Prime  de  l'or  

Bénéfices  nets  


12  mars 

10  mars 

9  mars 

8  mars 

7  mars 

1891 

1892 

1893 

1891 

1895 

millions 

millions 

millions 

millions 

millions 

3. '38  7 

3.093.7 

3.449.3 

3  £07.2 

3  604  5 

2.4-->3  0 

2.651  5 

2  921.7 

2.980  9 

3  387  0 

725.1 

565.4 

529.9 

689  8 

395.9 

282.4 

333.9 

322  5 

289.9 

273.9 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

99.5 

170  2 

79  9 

115.3 

123.6 

360.  S 

450  1 

38  4  4 

413  6 

457.4 

3  0/0 

3  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

4  0/00 

2  %  0/00 

pair 
2  489.2 

pair 

pair 

5.499.6 

3.844.8 

2.989.1 

1.437.5 

Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Par  suite  de  l'appel  au  remboursement,  à  partir  du 
1er  mars  prochain,  des  obligations  de  500  fr.  5  0/0  de 
la  Compagnie  des  Tramways  du  Département  du  Nord 
restant  en  circulation,  la  Chambre  syndicale  a  décidé 
que  lesdites  obligations  ont  cessé  d'être  négociables  a 
la  Bourse  de  Paris  depuis  le  26  février  écoulé. 


Depuis  le  27  février  dernier  mois,  les  titres  de  l'Em- 
prunt Danois  3  0/0  1894  sont  admis  aux  négociations 
de  la  Bourse,  au  comptant  et  à  terme. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bulle- 
tin de  la  Cote. 
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Cet  Emprunt,  au  capital  nominal  de  25  millions  de 
couronnes  ou  35  millions  de  francs,  est  représenté  par 
des  titres  libérés  et  au  porteur,  de  500,  1.000  et  5.000 
couronnes  ou  700,  l.iOOet  7.000  francs  de  capital,  émis 
à  96  0/0  ou  072  fr.  par  titre  de  700  fr. 

Intérêt  annuel  :  3  0/0,  soit  21  fr.  par  titre  de  700  fr., 
payables  par  moitié,  les  1er  juin  et  1er  décembre  de 
chaque  année. 

Jouissance  courante  :  1er  décembre  1894. 

Les  titres  sont  actuellement  représentés  par  des  cer- 
tificats provisoires  émanant  de  la  Banque  de  Paris  et 
des  Pays-Bas  et  du  Crédit  Lyonnais,  qui  seront  seuls 
négociables  à  la  Bourse  de  Paris  jusqu'à  la  délivrance 
des  titres  définitifs. 

Les  cours  se  coteront  en  obligations. 

Les  négociations  à  terme  auront  lieu  par  25  obliga- 
tions de  700  fr.  et  les  multiples,  et  seront  soumises  à  la 
double  liquidation. 


Depuis  le  28  février  dernier  mois,  les  50.000  Billets 
hypothécaires  de  l'île  de  Cuba  5  0/0  1890,  numéros 
435001  à  485000,  sont  admis  aux  négociations  de  la 
Bourse,  au  comptant  et  à  terme. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du 
Bulletin  de  la  Cote,  sous  la  même  rubrique  que  les 
435.000  Billets  hypothécaires  de  l'île  de  Cuba  5  0/0  1890 
anciens. 

Par  suite,  le  nombre  de  ces  titres,  négociables  sur 
notre  marché,  se  trouve  porté  de  435.000  à  485.000. 


A  partir  du  1er  mars  courant,  et  en  conformité  du 
convenio  intervenu  entre  la  Compagnie  des  Chemins 
de  fer  de  l'Ouest  de  l'Espagne  et  ses  créanciers,  les 
coupons  n°s  8.  9,  10  et  11  des  04.000  obligations  de 
500  fr.  4  0/0  1888,  numéros  1  à  64000,  de  ladite  Société, 
correspondant  aux  échéances  des  1er  avril  et  1er  oc- 
tobre 1893,  1er  avril  et  1er  octobre  1894,  sont  payés, 
savoir  : 

Le  coupon  n°   8  à  raison  de  2  fr.  50,  net  2  fr.  3375 
—       n°   9         —       5  fr.        net  4  fr.  675 
_       no  io         —       5  fr.        net  4  fr.  665 
_       n.  il         _       5  fr.        net  4  fr.  665 

(Les  coupons  n°s  5,  6  et  7  ont  été  abandonnés  et 
demeurent  sans  valeur.) 

Ces  coupons  sont  payés  sur  présentation  des  titres 
qui  seront  échangés  contre  des  obligations  nouvelles 
à  revenu  variable,  n°s  1  à  64000,  coupon  n°  1  échéant 
le  1er  avril  1895  attaché,  délivrées  en  vertu  du  con- 
venio. 


Le  6  mars  prochain  et  en  conformité  du  convenio  in- 
tervenu entre  la  Compagnie  des  Chemins  de  fer  de 
Madrid  à  Cacérès  et  au  Portugal  et  ses  créanciers  : 

I.  —  Le  coupon  n°  10  des  actions  de  ladite  Société, 
échu  depuis  le  1er  avril  1894,  sera  payé  à  raison  de 
4  fr.,  net  3  fr.  745; 

II.  —  Et  les  coupons  no*  24,  25,  2G  et  27  des  obliga- 
tions de  500  fr.  3  0/0  de  ladite  Société  seront  payés  à 
raison  de,  savoir  : 

Coup.  n°  24  à  l'échu  1"  avril  1893  :  2  fr.  50,  net  2  fr.  335 

—  n°  25      —      1"  octobre  1893  :  5  fr.      net  4  fr.  67 

—  n°  26      —      1"  avril  1894  :  5  fr.      net  4  fr.  6615 

—  n°  27      —      1"  octobre  1894  :  5  fr.      net  4  fr.  6615 

(Les  coupons  n«s  21,  22  et  23  ont  été  abandonnés 
et  demeurent  sans  valeur.) 

Les  coupons  des  obligations  ne  seront  payés  que 
sur  la  présentation  des  titres  qui  seront  frappés  d'une 
estampille  ainsi  conçue  :  «  Titre  soumis  aux  condi- 
«  tions  du  convenio  du  3  janvier  1894  et  des  conven- 
«  tions  avec  la  Compagnie  Royale  des  Chemins  de 
«  fer  Portugais,  et  avec  la  Compagnie  d'Exploitation 
«  des  Chemins  de  fer  de  Madrid  à  Cacérès  et  au 
«  Portugal,  et  de  l'Ouest  de  l'Espagne;  Coupon  à  re- 
«  venu  variable  ». 


Suivant  les  prescriptions  de  M.  le  Ministre  des  finan- 
ces, en  date  du  2  mars  présent  mois,  les  obligations 


de  500  fr.  3  0/0  de  la  Compagnie  des  Chemins  de  fer  de 
Porto-Rico  ont  cessé  d'être  négociables  à  la  Bourse  de 
Paris,  depuis  le  4  mars. 


Depuis  le  5  mars  présent  mois,  les  titres  des  Em- 
prunts Roumains  5  0/0  1881,  1882,  1883,  1885,  1886, 
1887  et  1888  sont  admis  aux  négociations  de  la  Bourse 
au  comptant  et  à  terme. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bul- 
letin de  la  Cote. 

Ces  emprunts,  au  capital  nominal  d'ensemble  436  mil- 
lions 525.000  fr.,  sont  représentés  par  des  titres  de  500, 
5.000  et  20.000  fr.  de  capital,  entièrement  libérés  et  au 
porteur.  Remboursables  au  pair,  par  tirages  au  sort 
semestriels,  de  1881  à  1931. 

Intérêt  annuel  :  5  0/0,  soit  25  francs  par  titre  de  500 
francs,  payables  par  moitié  les  13  avril  ét  13  octobre  de 
chaque  année. 

Jouissance  courante  :  13  avril  1894. 

Ces  emprunts  sont  cotés  sous  quatre  rubriques  difîé- 
i*6ïitôs  &.£t'6ctéôs  * 

La  l're  aux  emprunts  1881,  1882,  1883  et  1885; 

La  2«  à  l'emprunt  1886  ; 

La  3e  à  l'emprunt  1887, 

Et  la  4e  à  l'emprunt  1888. 

Les  cours  se  coteront  en  Rente. 

Les  négociations  à  terme  ont  lieu  par  2.500  francs  de 
rente  et  les  multiples.  Elles  sont  soumises  à  la  double 
liquidation  et  au  courtage  fixe  de  25  fr.  par  2.500  fr.  de 
rente. 


Un  versement  de  24  3/4  0/0,  sous  déduction  des  inté- 
rêts au  1er  avril  1895,  soit  123  fr.  75  —  4  fr.  375  =  119 
francs  375  par  obligation  de  500  fr.,  est  appelé  le 
11  mars  sur  les  titres  de  l'emprunt  Russe  3  1/2  0/0  or 
1894. 

En  conséquence,  la  Chambre  syndicale  a  décidé,  qu'à 
partir  du  6  mars  inclus,  ledit  emprunt  ne  sera  plus  né- 
gociable qu'en  titres  libérés  de  74  3/4  0/0,  soit  373 
francs  75  par  obligation. 

Jusqu'au  11  mars,  il  pourra  être  traité,  suivant  con- 
ventions particulières,  en  titres  libérés  de  50  0/0. 

En  liquidation  du  15  mars,  les  livraisons  devront 
s'effectuer  en  titres  libérés  de  74  3/4  0/0. 


Depuis  le  5  mars  présent  mois,  les  actions  de  la 
Compagnie  Française  de  Mines  d'Or  et  d'Exploration 
sont  admises  aux  négociations  de  la  Bourse,  au  comp- 
tant et  à  terme. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bul- 
letin de  la  Cote. 

100.000  actions  de  100  fr.,  émises  au  pair,  entièrement 
libérées  et  au  porteur. 

Jouissance  courante  :  8  février  1895, 

Sièrge  social,  à  Paris,  rue  Taitbout,  20. 


Depuis  le  6  mars  présent  mois,  les  obligations  de 
l'emprunt  de  la  Province  de  Cordoba  60/0  1888,  sorties 
au  tirage  depuis  1891  et  non  remboursées,  sont  admises 
aux  négociations  de  la  Bourse,  au  comptant,  à  la 
deuxième  partie  du  Bulletin  de  la  Cote. 


Rente  3  O/O  Amortissable.  —  Le  tirage  d'une  série  de 
laRente  3  0/0 amortissable  à  rembourser  le  16  avril  pro- 
chain, a  eu  lieu  le  1er  mars  au  Ministère  des  finances. 

Le  sort  a  désigné  la  série  148. 

Les  séries  appelées  précédemment  au  remboursement 
portaient  les  numéros  3  —  8  —  19—52  —  86—93  —  102 
—  116  —  127  —  130  —  156  —  161  —  163  —  170  —  174 
et  35. 


Comptoir  Général  de  Crédit  (Naud  et  Cie).  —  L'as- 
semblée générale  annuelle  des  actionnaires  a  eu  lieu  le 
28  février. 

Elle  a  approuvé  les  comptes  de  l'exercice  1894  tels 
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u'ils  étaient  présentés  par  la  gérance  et  fixé  lo  divi- 
ende  y  afférent  à  G  fr.  par  action  sous  déduction  de 
l'impôt,  contre  6  fr.  50  pour  l'exercice  précédent. 

Los  membres  sortants  du  Conseil  de  surveillance 
ont  eu  leur  mandat  renouvelé,  et  M.  Thélier,  élu  aux 
mêmes  fonctions. 


Comptoir  Maritime.  —  L'assemblée  générale  an- 
nuelle a  eu  lieu  le  15  février. 

Des  comptes  de  1894,  il  résulte  que  le  compto  de  pro- 
fits et  pertes  s'est  soldé  par  un  excédent  de  325.799  fr., 
y  compris  100.889  fr.,  reportés  de  l'année  précédente. 

Le  dividende  a  été  augmenté  de  25  fr.,  et  porté  à 
225  fr.  Un  bénéfice  de  52.231  fr.  ayant  été  réalisé  sur 
un  arbitrage  de  rente,  une  somme  de  50.000  fr.  a  été 
versée  à  la  réserve  extraordinaire. 

M  M.  Sabourdin  et  Frégeac.  administrateurs  sortants, 
ont  élé  réélus,  et  M.  Després  fils  nommé  administra- 
teur en  remplacement  de  son  père  décédé. 

M.  Stanislas-La-Perche,  censeur,  et  son  suppléant, 
M.  Léon  Baudrier,  ont  été  également  réélus. 


Les  Mines  de  Mouza'ïa.  —  On  nous  communique, 
sur  cette  intéressante  affaire  algérienne,  les  renseigne- 
ments suivants  qui  intéresseront  certainement  nos 
lecteurs  : 

La  Société  anonyme  de  Mouzaïa,  propriétaire  de  la  con- 
cession perpétuelle  des  Mines  de  cuivre  et  de  fer  de  Mouzaïa 
(Algérie)  émet,  au  prix  de  100  francs  l'une,  des  parts  d'intérêt 
remboursables  à  125  francs. 

Cette  Société  a  été  fondée  en  1891  pour  racheter,  étudier  et 
exploiter  une  concession  de  53  kilomètres  carrés,  la  plus  an- 
cienne de  l'Algérie,  puisque  les  premiers  essais  d'exploitation 
remontent  à  1841 . 

La  richesse  des  gisements  de  Mouzaïa  fut  reconnue,  dès 
cette  époque,  d'une  manière  incontestable  et,  du  reste,  incon- 
testée. Mais  les  moyens  de  transport  faisaient  absolument 
défaut,  le  combustible  vendu  sur  place  revenait  à  des  prix 
exorbitants,  les  procédés  de  réduction  du  minerai  éîaient 
rudimentaires  et,  de  plus,  une  administration  imprévoyante 
se  livra  à  des  gaspillages  de  capitaux  restés  légendaires. 

Aujourd'hui,  la  situation  n'est  plus  la  même,  et  le  moment 
est  venu  où  les  mines  de  Mouzaia  vont  contribuer  puissam- 
ment à  la  prospérité  de  la  France  Algérienne. 

Le  Chemin  de  fer  de  Blida  à  Médéah  contourne  une  grande 
partie  de  la  concession,  avec  deux  stations  qui  la  desservent, 
l'une  à  Mouzaïa  même  (82  kil.  d'Alger),  l'autre  au  Camp-des- 
Chènes  (70  kil.  d'Alger).  Par  cette  voie,  les  charbons  arrivent 
et  les  produits  s'expédient  dans  de  meilleures  conditions  éco- 
nomiques. Quant  aux  procédés  d'exploitation,  grâce  au  Wa- 
ter  Jacket  américain,  au  convertisseur  Manhès  et  au  raffi- 
nage électrolytique  qui  ont  simplifié  la  métallurgie  du  cuivre, 
ils  assurentàla  Compagnie  un  bénéfice  important,  alors  même 
que  le  cuivre  descendrait  à  35  liv.  st.  la  tonne,  prix  auquel  la 
plupart,  des  mines  seraient  forcées  de  suspendre  leur  exploi- 
tation. 

Indépendamment  des  gîtes  de  cuivre  gris  argentifères,  les 
seuls  touchés  par  ses  prédécesseurs,  la  Compagnie  a  reconnu 
l'existence  et  la  valeur  de  filons  de  cuivre  pyriteux  qui  suffi- 
raient, à  eux  seuls,  pour  assurer  une  production  considé- 
rable. 

La  concession,  en  outre,  renferme  des  gîtes  inépuisables  de 
minerais  de  fer  hématites  qui  fourniront  un  fer  d'excellente 
qualité.  En  ce  moment  même,  on  propose  à  la  Compagnie  un 
marché  pour  500.000  tonnes  de  ce  minerai. 

L'émission* des  parts  d'intérêts  a  pour  objet  la  reprise  des 
anciens  travaux  sur  les  filons  de  cuivre  gris  argentifère  à 
Mouzaïa,  l'installation  d'une  exploitation  en  grand  sur  les 
gîtes  vierges  de  cuivre  pyriteux  au  Gamp-des-Chênes  et  la 
mise  en  valeur  des  gîtes  de  fer. 

On  estime  que  la  production  annuelle  sera  de  3.000  tonnes 
de  cuivre  au  Camp-des-Chênes,  avec  un  bénéfice  net  de  400 
francs  par  tonne  de  mêlai  et  de  6.000  tonnes  de  minerai  de 
cuivre  gris  argentifère  à  Mouzaïa,  avec  un  bénéfice  de  29  fr. 
par  tonne  de  minerai.  A  Mouzaïa,  la  période  des  bénéfices 
pourra  commencer  dans  un  an  ;  au  Gamp-des-Chênes,  les  tra- 
vaux préparatoires  et  installations  demanderont  environ  2  ans. 

Les  parts  donnent  droit  à  un  intérêt  annuel  de  5  fr.  net 
d'impôt,  à  prendre  sur  les  bénéfices  nets  et  reportable,  en  cas 
d'insuffisance,  de  manière  que  les  premiers  bénéfices  réalisés 
soient  toujours  appliqués  au  service  de  cet  intérêt.  C'est  là  le 
revenu  fixe  des  parts;  en  outre,  chaque  part  donne  droit  à 
1/100.000  dans  le  surplus  des  bénéfices  nets. 


L'intérêt  do  50.000  partB,  à  raison  de  5  fr.,  exigerait  annuel- 
lement une  somme  de  250.000  fr.  Or,  la  production  prévue, 
dès  la  mise  en  train  do  La  mine  du  Carnp-des-Cliénes,  jointe 
à  celle  de  Mouzaïa  permet  de  compter  sur  environ  1.300.000 
francs,  déduction  faite  îles  prélèvements  statutaires.  Il  revien- 
drait donc  aux  parts  un  dividende  supplémentaire  que  l'on 
peut  évaluer  de  5  à  10  francs,  sans  tenir  compte  des  bénéfices 
â  provenir  de  l'exploitation  du  minerai  de  fer. 

En  résumé,  la  part  d'intérêt  des  Mines  do  Mouzaïa  pré- 
sente tous  les  avantages  d'une  obligation,  puisqu'elle  est 
dotée  d'un  revenu  fixe  privilégié  sur  les  actions  ;  elle  jouit, 
en  même  temps,  des  avantages  de  l'action,  puisqu'elle  donne 
droit  à  la  participation  dans  le  surplus  des  profits  nets. 

Emise  à  100  francs,  sans  majoration  aucune,  elle  est  rem- 
boursable à  125  fr.,  soit  avec  une  prime  égale  au  quart  de 
son  capital. 

Dans  ces  conditions,  le  cours  marchand  des  titres  ne  peut 
manquer  de  dépasser  rapidement  le  prix  d'émission. 

Les  demandes  sont  reçues  au  siège  de  la  Compagnie,  20, 
cour  des  Petites-Ecuries,  à  Paris,  et  chez  M.  Guyon,  ban- 
quier, 42,  rue  Notre-Dame-des-Victoires,  à  Paris.  Elles  doi- 
vent être  accompagnées  de  25  francs  par  titre  souscrit;  le 
solde  sera  payable,  sur  avis  donné  par  le  Conseil  d'adminis- 
tration, un  mois  au  moins  à  l'avance. 

Cette  affaire  est  simple  et  honnête  ;  elle  promet  d'être  fruc- 
tueuse et  mérite  le  concours  de  tous  ceux  qui  s'intéressent 
au  développement  industriel  de  l'Algérie. 


Octroi  de  Paris.  —  Les  produits  de  l'octroi  de  Paris 
se  sont  élevés,  pendant  le  mois  de  février  1895,  à 
11.354.300  francs,  en  diminution  de  460.200  fr.  sur  les 
produits  de  février  1894  et  en  diminution  de  668.900 
francs  sur  les  évaluations  budgétaires  correspondantes. 

Lss  produits  depuis  le  1"  janvierl895  se  sont  élevées 
à  22.590.000  fr.,  en  diminution  de  369.000  fr.  sur  l'an- 
née 1895  et  en  diminution  de  58.000  fr.  comparative- 
ment aux  évaluations  budgétaires. 


Bourse  de  Toulouse.  —  Par  décision  de  la  Chambre 
syndicale  en  date  du  28  février  1895,  les  2.000  obliga- 
tions de  100  fr.  5  25  0/0  nouvelles,  nos  14001  à  16000, 
de  la  Société  Toulousaine  d'Electricité  —  emprunt  au- 
torisé par  l'assemblée  générale  du  20  mars  1894  —  sont 
admises  aux  négociations  de  la  Bourse,  au  comptant. 

Ces  titres  figureront  à  la  première  partie  du  Bulletin 
officiel  sous  la  même  rubrique  que  les  14.000  obliga- 
tions anciennes. 

Par  suite,  le  nombre  des  obligations  5  25  0/0  de  la- 
dite Société,  négociables  sur  notre  marché,  se  trouve 
porté  de  14.000  à  16.000. 


RECETTES    DES   CHEMINS   DE    FER    FRANÇAIS  (Grandes 
Compagnies)  du  19  au  25  février  1895  (8«  semaine) 
(En  mitliors  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 

Kilomètres 
exploités 

Rec.  br.  de 
la  semaine 

Rec.  br.  depuis 
le  ierjanvier 

Différence 
pr 1895 

1895 

1894 

1895 

1894 

2.761 

618 

720 

4.248 

4.668 

420 

Paris-Lyon-Méditer . 

8.601 

5.438 

6.223 

37.252 

10.638 

3.3S5 

—  Rhône  au  Mont-Genis 

133 

79 

91 

517 

595 

47 

—  Chemins  Algériens.. 

513 

127 

131 

852 

792 

+ 

60 

3.699 

3.540 

3.407 

26.676 

27.492 

816 

5.350 

2.137 

2.521 

15.831 

17.008 

1.177 

Orléans  

6.772 

2.682 

2  987 

18.178 

20.032 

1  904 

Est  

4.802 

2.091 

2  502 

15.465 

16  690 

1.225 

1.696 

1.662 

10.856 

11.009 

152 

Est-  Algérien  

897 

106 

113 

763 

837 

74 

Bône-Guelma  voie  larg. 

607 

> 

» 

434 

325 

+ 

109 

—         voie  étroite 

128 

)> 

)> 

83 

36 

+ 

46 

Ouest-Algérien  

296 

43 

41 

301 

281 

+ 

20 

Arzew  à  Kralfallah.. . 

214 

27 

18 

185 

176 

+ 

9 

101 

17 

18 

130 

151 

24 

Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez. 

1895  1894 

Du  ierjanvier  au  28  février     12:250.000  11.420.000 

Du  1er  au  7  mars                     1.690.000  1.790.000 

Du  1er  janv.  au  7  mars.     13.940.000  13.210.000 
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LA  SITUATION 

Berlin,  7  mars  1895. 

La  Flotte  allemande.  -  Le  Canal  des  Deux-Mers.  -  .Signes  d'apaise- 
s,.ment  —  Le  Conseil  d'Etat  et  la  motion  Kanitz.  -  Las  Primes 
sur  les  sucres.  -  L'Union  des  agriculteurs.  -  Les  ïhalers  de  la 
Banque  de  l'Empire.  -  Une  face  de  la  question  coloniale. 

Le  télégraphe  vous  a  sans  doute  transmis  la  dernière 
allocution  de  l'Empereur  aux  recrues  incorporées  a 
Kiel  Je  ne  vous  eu  signalerai  qu'un  point,  la  modestie 
auelque  peu  affectée,  montrée  par  le  Souverain  au  sujet 
de  la  force  de  la  marine  militaire  impériale.  La  ilot.e 
allemande  n'est  faible  que  si  on  la  compare  a  la  marine 
britannique  Vis-à-vis  de  la  Russie  elle  est  très  iorte  et 
peut-être  serait-elle  déjà  une  adversaire  difficile  a  vain- 
cre pour  la  marine  de  guerre  française.  _ 

Mais  c'est  un  moyen  d'arracher  au  Reichstag  de  nou- 
veaux subsides.  Ils  n'ont  pas,  du  reste,  été  obtenus  au 
delà  de  la  mesure  que  je  vous  ai  déjà  indiquée.  _ 

La  presse  allemande  a  naturellement  enregistre  avec 
satisfaction  l'adhésion  du  Gouvernement  français  aux 
fêtes  de  Kiel,  pour  l'inauguration  du  canal  des  Deux- 
Mers  D'ailleurs,  depuis  quelque  temps,  les  manifesta- 
tions publiques  d'hostilité  envers  la  France  ont  disparu. 

On  en  trouve,  du  reste,  une  preuve  dans  la  suppression 
de  la  loi  sur  la  dictature  et  de  celle  relative  aux  maires 
de  carrière  en  Alsace-Lorraine. 

t  es  débats  sur  le  régime  monétaire  continuent  a  oc- 
cuper l'attention  parlementaire.  Cette  fois,  la  discus- 
sion s'est  agitée  au  Landtag  de  Prusse  dans  les  séan- 
ces des  5  et  6  mars.  C'était  à  propos  du  budget  des  mi- 
nes dont  le  produit  net  diminue  en  raison  de  la  crise 
générale  des  prix.  Je  vous  en  ai  envoyé  le  compte 
rendu  in  extenso. 

On  s'attache  encore  davantage  a  1  étude  des  moyens 
propres  à  soulager  l'agriculture.  A  cet  effet,  le  Conseil 
d'Etat,  saisi  de  la  motion  Kanitz  sur  le  monopole  des 
blés,  à  confié  le  rapport  sur  la  question  al  auteur 
même  du  projet.  M.  de  Kardoff  avait  refuse  cette  tache. 

Outre  le  monopole  de  l'achat  des  bles  étrangers,  le 
Conseil  d'Etat  étudie  en  même  temps  divers  moyens  de 
relever  les  prix  du  blé.  Il  faut,  d'ailleurs,  noter  qu  en 
Allemagne  on  entend  par  blé  le  seigle,  dont  le  pain  est 
régulièrement  consommé  par  la  masse  de  la  popula- 
tion aux  lieu  et  place  du  pain  de  froment.  Donc,  a  cote 
du  monopole  d'achat,  on  discute  aussi  le  monopole  de 
la  fabrication  de  la  farine  et  même  celui  du  pam.  Le 
but  poursuivi  est  toujours  le  relèvement  des  prix  du  ble 

aDanÏTeUmême  ordre  d'idées,  les  agrariens  soutien- 
nent la  proposition  Paasche  sur  le  relèvement  des  pn- 
mps  accordées  à  l'industrie  sucrière.  .  _ 

Cette 'proposition,  dont  je  vous  ai  déjà  transmis  les 
dispositions1  essentielles  dans  ma  lettre  du  30  janvier, 
tend  aussi  à  réduire  la  production  en  surtaxant  les 
grandes  fabriques.  C'est  un  point  qu'il  ne  faut  pas  ou- 
blier.  Aussi,  les  gros  fabricants  n'en  sont  pas  absolu- 

TuSon  de?  Agriculteurs,  cette  grande  machine  de 
guerre  des  agrariens,  appuie  la  proposition  Paasche. 

'échec  apparent  qu'elle  avait  subi  pour  l'élection  du 
,>ré  i  lent  supérieur  de  la  Prusse  orientale  le  comte 
Udo  de  Stolberg  s'est  presque  changé  en  un  triomphe. 

I  pa  mît  que  leœmte 'de  Stolberg  s'est  bien  rallié  a  la 
ÏSÏÏ  Kanitz.  Par  contre,  interroge  à  ce  égard 
par  le  Miriistre  de  l'intérieur,  il  a  refusé  de  repoudre 

II  eVc ïoant  de  ses  droits  de  su  et  prussien.  Le  Mi- 
n?8t?e  a Xliqué  en  accordant  au  Président  supérieur 
^  démission  qu'il  n'avait  pas  ^J^S^E 
le  r.ense  la  question  posée  par  le  Mimst  e  de  unie 
rieBétait  pas  mal  vue  en  haut  lieu,  l'Union  des  Agn- 
culteurs  n'a  pas  lieu  de  se  réjouir.  ■ 

Avant-hier  avait  lieu  l'assemblée  générale  des  action- 
naires de  1 !  Banque  de  Empire.  Vous  avez  déjà  publie 
auelques  renseignements  sur  les  résultats  des  opéra- 
tions de  cette  grande  Institution. 


Le  rapport  présenté  cette  année  contient,  pour  la 
première  fois,  la  décomposition  complète  de  l'encaisse 
métallique. 

Il  faut  noter  qu'il  y  entre  pour  214.290.000  M.,  soit 
267.760.000  fr.  en  thalers  ou  pièces  de  3  M.  Ce  sont  nos 
écus  d'argent.  Comme  les  vôtres,  ils  ont  pleine  valeur 
libératoire  et  l'on  voit,  qu'ils  représentent  une  part  res- 
pectable de  l'encaisse  métallique. 

Les  questions  coloniales  ont  acquis  en  Allemagne 
une  importance  réelle.  Aussi  la  retraite  du  baron  de 
Scheele  a  provoqué  de  nombreux  commentaires.  Il 
gouvernait  la  plus  grande  colonie  allemande  de  l'Afri- 
que orientale,  qui  paraît  appelée  à  un  certain  avenir. 
M.  de  Scheele  avait  pris  sa  tâche  au  sérieux.  Mais  il 
avait  un  système  de  colonisation,  qui  ne  plaisait  pas. à 
tout  le  monde.  Son  but  était  le  peuplement  de  la  colo- 
nie au  moyen  d'immigrants  allemands.  Il  était  presque 
ouvertement  hostile  au  système  de  la  colonisation  par 
les  grandes  cempagnies.  De  là  sa  retraite.  D'ailleurs, 
l'Afrique  orientale  est  certainement  peu  favorable  à  la 
colonisation  par  l'élément  blanc,  sauf  en  certaines  ré- 
gions élevées.  Le  système  contraire  va  donc  l'emporter 
et  les  capitalistes  allemands  auront  tout  le  loisir  de 
s'enrichir  ou  de  se  ruiner. 


I: 


et  Ei 


BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  , 

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue.. 
Autres  engagements  


1895 


28  février 


1.095  442 
25.652 
8.584 
463.513 
71.4% 
3  774 
47  830 


Dif.  23  iév 


—  14.238 

—  94 
-  9dl 

—  8.141 
+  6.695 

—  11 
+  193 


120.000  nonmod 
30.000|non  mod. 
984.088  U-  15  878 
562  687  —  32.611 
20.141.+  176 


1894 


28  février 


913.469 
26.235 
9.M8 
508.916 
77.763 
6.8i8 
36.708 


M.  23  fév. 


120.000 

30.000 


5.218 
74 
554 
3.469 
5  745 
200 
2S6 


non  mod. 
.  „  non  mod. 
908.572  +  15.702 
501.139  —  18  211 
4.C65I+  266 


Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


Stock  métallique 


31  janv. 
7  fév. 
15  — 
23  — 


31  janv. 
7  fév. 
15  — 
23  — 


1893 

901,5 
899,8 
913,8 
929,1 
921,3 


1894 

880,0 
888,6 
90i,4 
918,7 
913,5 


Circulation 


1893 

987,7 
952,9 
923,6 
904,6 
927,9 


1894 

953,2 
932,9 
920,2 
892,9 


1895 

1091,8 
1098.1 
1112,0 
1110,6 
1095.1 


1895 

1055.6 
1021,0 
998,4 
968.2 
984.0 


Lettres  de  change  et  prêts  sur  titres 


1893     1894  1895 


31janv.  ... 
7  l'ev.  ... 
15  —  ... 
23  —  ... 
28   —  ... 


586.6 
E65,8 
555,8 
558,9 
564,0 


565,3 
558,9 
571,6 
584,5 
586,7 


Réserve  de  billets 
1893  1894 


31janv. 
7  fév. 
15  — 
23  — 
28  — 


238,2 
269,6 
317,1 
350,4 
322,6 


255,0 
284,0 
325,2 
35t,3 
334,0 


576,7 
556.0 
510,9 
536,3 
534,9 


1895 

258.6 
297,4 
338,4 
368.2 
337,0 


Comptes  de  Profits  et  Pertes  de  la  Banque 
r  de  l'Empire. 

1890 

Bénéfices  bruts  :  M. 
Change,  portefeuille  local  11.133.578 

Changé  étranger........  gS|S£ 

Produit  de  l'escompte.. .  23.302.8J.J 

Avinées    4.650.8oi 

Avances   , 

(  lommissions  •     .4.oib.ih  i 

Comptes  courants  et  ef- 


1893 
M. 

11.076.771 

9.971.784 
206.419 
21.254.975 
4.453.171 
2.810.800 


1894 
M. 
8.405.373 

7.111.541 
184.841 
15  651.75b' 
3.116.346 
2.941.333 


fois  en  compte 

Biens  tonds  

Opérations  sur  l'or  

Bénéfices  sur  les  effets. 

Créances  litigieuses  

Divers  

Réduction  des  soldes  . 


296.216 
48.727 
5.146 

30.713 
179.925 


7./ir.» 
28.986 
26.581 

11.717 

238.909 


15.967 
28.002 
17.760 

39.299 
261.819 
384.725 


Bénéfices  bruts   30.862.556  28.832.591  22.457.013 
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7.431.379 
■il  1.1)70 

1.865.780 
838.621 
274.176 


Dépenses  : 

Administration.  

Confection  îles  billets.. 

A  l'Etat  prussien  

Taxe  sur  les  billets  . . . 

Contentieux  

Sur  les  immeubles  

Tolaux   .10.121.800  " 

Bénéfice  net   20.740.000 

Répartition  <Ui  bénéfi 

Actionnaires   10.572.000 

=     8.81  0/0 

Caisse  de  l'Empire   Ï.1Ù4.468 

Réserve   3.068.154 

Reports   — 


s  551.188 
186.070 

1.865.780 
40.122 
805.082 
250.000 


0.000.375 
117.480 
1.865.730 


II. 248. 193  11.052.585 


17.584.897 
ce.  net  : 

9.036.000 
7,53  0/0 

8.538.297 

11.431 


11.404.426 

7.512.000 

6,260/0 
3.903.320 

537 


L'Emigration  en  1894.  —  L'administration  impé- 
riale vient  de  publier  le  mouvement  de  l'émigration 
par  les  ports  allemands  pendant  l'année  1894. 

Le  nombre  total  des  émigrants  s'est  élevé  à  86.32(3, 
dont  33.566  de  nationalité  allemande.  Sur  ce  total, 
47.499  personnes  ont  pris  la  voie  de  Brème, contre  109.400 
en  1803,  et  38.827  celle  de  Hambourg,  contre  58.872  en 
1893. 

Les  52.700  émigrants  non  Allemands  embarqués 
dans  les  ports  allemands  comprenaient  10.297  Russes, 
9.400  Austro-Hongrois,  397  Danois,  151  Anglais,  67 
Roumains. 

Les  principaux  pays  de  destination  ont  été  les  Etats- 
Unis  (28.778).  le  Canada  (1.362),  le  Brésil  (1.282), 
l'Afrique,  la  République  Argentine,  le  Chili,  l'Aus- 
tralie . 

BOURSE  FINANCIÈRE  DE  BERLIN 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


VALEURS 


Fonds  d'État 


Consol.  Pruss.  3  0/0  

Russe  Intérieure  1  0/0  . 

Consolidés  Russes  

Hongrois  

Turc  VI  

Italien  4  %  

Chemins  de  fer 

Autrichiens  

Lombards  

Gothard  

Nord-Est  Suisse  

Marienbourg  

Vars. -Vienne  


Banques 


Crédit  

Disconto  

Darmstadt-Bank. 

Berl-Handels  

Dresde-Bank  . . . . 
National-Bank. . . 


Mines  et  diverses 

Laura  

Dortmund  

Bochumer  

Gelsenkirch  

Hibernia  

Harpener  

Packets  de  Hambourg  

Nordd  Lloyd  

Lots  Turcs  


Changes 

Paris  8  jours  

Londres  —   

Vienne  —   

Pétersbourg  8  jour 
Roubles  comptant. . 


31j;m. 

7févr.j 

U-fér. 

21 lev. 

28fev. 

7mars 

1 

97  90 

97  37 

97  75 

98  62 

98  85 

93  50 

65  50 

66  12 

66  40 

66  87 

66  75 

67  37 

103  50 

103  50 

103  87 

103  75 

103  75 

103  50 

102  75 

102  37 

102  40 

102  13 

102  40 

102  50 

26  40 

26  37 

26  50 

26  62 

26  75 

27  40 

87  50 

Si  40 

89  62 

89  50 

88  62 

88  75 

16 1  » 

164  50 

164  25 

163  40 

164  62 

163  75 

43  ôz 

43  37 

43  90 

43  87 

44  75 

45  » 

182  87 

182  37 

1S2  25 

183  75 

186  » 

182  37 

137  90 

134  90 

134  12 

126  12 

131  25 

134  62 

76  » 

78  37 

74  » 

74  12 

72  8? 

71  50 

253  62 

253  90 

260  » 

253  » 

257  95 

251  » 

251  12 

252  75 

250  62 

243  » 

238  50 

206  » 

207  25 

203  62 

205  37 

209  » 

152  25 

152  87 

152  87 

153  25 

152  » 

152  50 

155  25 

154  25 

154  » 

154  62 

153  25 

154  » 

158  n 

159  » 

158  37 

159  62 

158  37 

lf  8  37 

13175 

130  25 

130  37 

129  50 

130  25 

127  25 

121  25 

120  90 

123  75 

123  62 

123  25 

124  50 

61  37 

61  12 

61  40 

61  50 

62  25 

63  » 

136  25 

135  50 

136  12 

136  25 

137  75 

139  62 

155  25 

156  25 

166  40 

155  50 

157  62 

159  75 

128  12 

130  25 

129  87 

130  12 

135  40 

137  62 

131  50 

135  25 

134  25 

134  50 

137  62 

140  » 

82  25 

84  12 

83  62 

83  50 

83  » 

81  75 

84  40 

86  25 

85  75 

86  50 

86  93 

85  » 

111  75 

!12  » 

112  75 

114  » 

116  50 

127  » 

81  05 

81  20 

81  15 

81  15 

81  15 

81  » 

20  il 

20  45 

20  47 

20  40 

20  47 

20  44 

164  70 

164  70 

161  20 

164  85 

164  50 

163  25 

219  10  220  » 

219  50 

219  40 

218  70 

216  80 

219  3 

220  05 

219  10 

219  55 

218  80 

219  25 

|219  251220  25 

219  75 

219  50 

219  » 

219  25 

Courriel-  de  la  Bourse  de  Berlin 

Berlin,  8  mars  1895. 


Diverses  nouvelles  relatives  à  la  participation  des 

'établissement  du  mo- 
ont  activé  la  demande 
d'actions  de  la  Disconto.  On  assure  que  cette  Société  a 
vendu  ses  parts  de  la  Compagnie  Popp. 


grandes  Banques  berlinoises  à  1' 
nopole  de  l'alcool  en  Turquie  on 


Les  Consolidés  de  l'Empire  sont  fermes,  les  fonds 
Prussiens  plus  mollement  tenus. 

Est  approuvé  le  prospectus  du  h  1/2  0/0  Badoisl894. 
Le  montant  de  l'emprunl  est  de  28  millions  de  M. 


ANGLETERRE 

LA  SITUATION 

Londres,  7  mars  1895. 


—  Menaces  do  Grève.  —  Les  Mi- 
Kilatours  du  Lancashire,  —  Le 


Les  Elections  du  County  Conncil. 
netirs  du  Pays  de  Galles.  —  Les 
Canal  de  Manchester. 

L'élection  longtemps  attendue  des  nouveaux  conseil- 
lers du  comté  de  Londres  vient  d'avoir  lieu  ;  elle  a  été 
un  échec  pour  les  progressistes  qui  ont  perdu  vingt- 
deux  sièges  :  ils  ne  comptent  plus  en  effet  que  00  con- 
seillers et  les  modérés  58,  soit  une  majorité  de  deux 
membres.  Le  Conseil  comprend,  en  outre,  19  aldermen 
élus  pour  cinq  ans  par  les  conseillers  et  rééligibles  par 
fractions.  Neuf  de  ces  conseillers  vont  se  retirer;  si  l'on 
admet  que  leurs  successeurs  seront  comme  eux  progres- 
sistes, on  comptera,  parmi  les  19  aldermen,  17  pro- 
gressistes et  2  modérés.  La  majorité  progressiste  serait 
donc  'e  17  ;  elle  était  de  45  en  1892. 

Un  pareil  échec  a  rempli  de  joie  le  parti  conservateur. 
Ces  élections  ont  pris  en  effet  une  signification  politique 
et  il  est  presque  inutile  d'employer  aujourd'hui  les  an- 
ciennes dénominations  de  progressistes  et  de  modérés  : 
en  fait,  c'était  le  parti  libéral  qui  se  trouvait  en  lutte 
contre  le  parti  conservateur  et  ce  dernier  a  remporté 
une  victoire  à  laquelle  les  circonstances  actuelles 
donnent  une  grande  signification. 

Elle  a  eu  des  causes  particulières  :  les  progressistes 
ont,  en  effet,  abusé  du  pouvoir  qui  leur  était  confié; 
ils  ont  augmenté  les  taxes  municipales  dans  une  pro- 
portion considérable  et  les  Londoniens,  mécontentés  par 
cette  aggravation  de  charges,  n'ont  pas  constaté  dans 
l'administration  une  amélioration  sensible  :  ils  ont 
donc  voulu  voir  si  les  modérés  feraient  mieux  que  leurs 
rivaux.  Quoi  qu'il  en  soit,  le  parti  libéral  avait  fait  du 
county  conncil  sa  forteresse  avancée  et  l'affaiblissse- 
ment  de  sa  majorité  lui  a  été  d'autant  plus  sensible  ; 
elle  est  un  indice  du  revirement  qui  s'est  fait  dans 
l'opinion  et  elle  peut  nous  faire  entrevoir  le  sort  qui 
attend  les  libéraux  aux  prochaines  élections  générales. 

Au  moment  où  le  commerce  prenait  une  meilleure 
tournure,  nous  nous  trouvons  menacés  de  troubles 
nouveaux  clans  les  centres  ouvriers  et  on  se  souvient 
trop  des  désastres  provoqués  par  les  dernières  grèves 
pour  ne  pas  souhaiter  qu'une  entente  se  produise.  Nous 
nous  trouverions  cette  fois  en  présence  de  deux  grèves, 
celle  des  mineurs  du  pays  de  Galles  et  celle  des  ouvriers 
filateurs  du  Lancashire.  Dans  le  pays  de  Galles,  les 
propriétaires  des  houillères  ont  prévenu  les  mineurs 
d'avoir  à  terminer  leurs  contrats  à  la  fin  du  mois  de 
mars,  car  à  cette  époque  le  taux  du  travail  serait 
changé. 

Les  propriétaires  espèrent  se  trouver  ainsi  dans  une 
position  plus  forte  vis-à-vis  des  mineurs  qui  demandent 
une  augmentation  de  salaire,  refusée  jusqu'à  pré- 
sent, mais  le  Syndicat  des  mineurs  se  montre  très  irrité 
et  menace  d'une  grève  générale. 

Dans  le  Lancashire,  les  filateurs  ont  résolu  une  dimi- 
nution de  salaire  afin  de  lutter  contre  la  dépression  que 
subit  leur  commerce  et  de  compenser  l'influence  du 
droit  d'importation  aux  Indes.  La  réduction  s'élèvera  à  5 
ou  même  peut-être  à  10  0/0.  Cette  dernière  réduction  ne 
sera  certainement  pas  admise  par  les  ouvriers  et  si  les 
patrons  s'obstinent,  nous  nous  trouverons  peut-être  en 
présence  d'une  lutte  aussi  désastreuse  qu'en  1893. 

Espérons  que  l'exemple  dn  passé  sera  profitable  et 
que  propriétaires  de  houillères  et  filateurs  éviteront, 
par  leurs  prétentions  exagérées,  une  double  grève  dont 
les  conséquences  seraient  néfastes. 

Les  statistiques  que  nous  avons  publiées  à  diverses 
reprises  sur  l'exploitation  du  canal  de  Manchester  ont 
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montré  que  les  espérances  données  par  l'ouverture  de 
ce  canal  à  la  navigation  sont  loin  d'être  réalisées.  Le 
rapport  qui  vient  d'être  fait  sur  les  résultats  du  2e  se- 
mestre de  1895  et  les  explications  qui  ont  été  données 
par  le  Directeur  de  la  Compagnie  à  l'assemblée  des  ac- 
tionnaires, nous  font  prévoir  qu'un  arrangement  devra 
être  bientôt  conclu  pour  le  paiement  de  l'intérêt  des  titres 
car  les  directeurs  ont  presque  épuisé  leurs  ressources. 

Les  recettes  totales  de  l'année  ont  été  d'environ  90.000 
livres  sterling,  ce  qui  paraît  être,  à  première  vue,  un 
résultat  désastreux  pour  une  entreprise  ayant  coûté 
près  de  15  millions  de  livres.  Dans  certains  cercles,  le 
caractère  insignifiant  des  recettes  a  été  considéré  comme 
la  preuve  que  le  canal  de  Manchester  est  appelé  à  une 
faillite  prochaine.  C«tte  conclusion  peut  être  considérée 
comme  trop  pessimiste.  Le  canal  n'a  été  ouvert  qu'au  com- 
mencement de  l'année  dernière  et  c'est  dans  la  nature 
des  choses  que  son  trafic,  au  début  de  l'entreprise,  n'aug- 
mente que  très  lentement.  Les  routes  anciennes  sont, 
en  effet,  abandonnées  très  difficilement;  il  y  a,  avec  le 
commerce  des  transports,  des  habitudes,  des  usages  et 
des  contrats  et  il  e&t  souvent  très  difficile  de  passer  par- 
dessus des  engagements  privés.  On  doit,  d'autre  part,  re- 
connaître que  la  Compagnie  a  été  l'objet  de  vives  atta- 
ques de  la  part  de  ceux  dont  les  intérêts  se  trouvaient 
atteints  par  l'ouverture  de  cette  nouvelle  voie.  De  telles 
difficultés  pourront  être,  surmontées,  mais  ce  ne  sera 
que  progressivement  et  avec  le  temps,  et  la  question  de 
savoir  si  les  prévisions  des  promoteurs  du  canal  se 
réaliseront  oui  ou  non  ne  pourra  être  résolue  qu'après 
une  expérience  de  plusieurs  années.  Tout  ce  que  l'on 
peut  dire  aujourd'hui,  c'est  qu'un  premier  pas  a  été  fait 
et  que  2.000  navires  sont  entrés  dans  le  canal  sans  que  le 
moindre  accident  se  soit  produit  :  la  navigabilité  du 
canal  a  donc  été  prouvée.  Les  charges  annuelles  s'élè- 
vent à  321.280  liv.  et  de  longtemps  on  ne  pourra  couvrir 
cette  somme  avec  les  revenus  annuels. 

et 


BILAN 


DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

6  Mars  1895 


Département  des  opérations  d'émission 


PASSIF 


Billets  créés. . 


Liv.  st. 
51.210.865 


Tc<al   51.2IO.86i 


ACTIF 

Dette  fixe  de  l'Etat. . . 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots 


Liv.  st. 
11.015.100 
5.784.900 
34.410.865 


Total   51.210.865 


Département  des  opérations  de  banque 

ACTIF 

Liv.  st. 

Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   12.469  488 

Portefeuilleet avance»    19.539  336 

Billets  en  réserve   26.139.755 

Oret  argentmonnayés  2.776.S65 


PASSIF 

Liv.  st. 

Capital  social   14.553.000 

Réserve  et  profits  et 

pertes   3.650.513 

Trésor  et  administra- 
tion publique   10.391.280 

Comptes  particuliers..  32.167.701 

Billctsàsept  jours,etc.  162.050 


Total   60. 924. 544 


Total   60.924.544 

STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan  de 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


DATE 


28  Novembre 

5  Décembre . 

12  »   

19  »   

26  »   

2  Janvier  . . . 
9  »   

16  n   

23  »   

30  »   

0  Février..., 

13  »   

20  »   

27  »   

G  Murs  


r  monnayé 
et 

Lingots 

irculation 
xcepté  les 
etsà7jours) 

DÉPOTS 

pon.  du  dép 
opérations 
e  Banque 

RÉSERVE 

oportion  de 
reserve  auj 
gagements 

Ta>ix 

do 
l'es- 

O 

o  s™ 

o 

._.  <o 
1 — 1  -a 

% 

31.95b 

25.015 

40.782 

31.822 

26.740 

65 

2 

34.196 

25.257 

40.263 

32.412 

25.739 

65 

25.176 

3a. 936 

32.427 

25.366 

63 

» 

33.362 

25.325 

38.868 

31.886 

21.ïj7 

63 

» 

32.547 

25.676 

37.087 

31 .272 

23.670 

63 

33  091 

25.918 

41.797 

38.711 

23.972 

53 

» 

33.880 

25.519 

15.0f>8 

37.982 

25  160 

55 

» 

34.601 

25.202 

11.577 

33.525 

26.202 

62 

» 

35.358 

25.015 

41.107 

32.113 

27.142 

65 

» 

:',:>  '.ne, 

24.926 

40.101 

30.392 

27.819 

69 

» 

36.801 

25 . 1 19 

10.473 

30.139 

28.481 

70 

» 

37.043 

21  725 

■il  106 

30.130 

29.118 

70 

M 

37.502 

24.629 

41.836 

30.315 

29.673 

70 

» 

37.081 

24.795 

42.251 

31 .253 

29.090 

69 

» 

37 . 186 

25  071 

42.558 

32.008 

28  915 

67 

» 

Index-Number  de  l'Economist.  —  Voici  quel  a  été, 
au  1er  mars  1895  et  au  commencement  des  trimestres 
précédents,  l'index-number  de  l'Economist,  dont  nos 
lecteurs  connaissent  la  signification  : 

1er  mars  1895   1.906 

1er  janvier  1895   1.923 

1er  octobre  1894   1.952 

1er  juillet  1894   1.974 

1er  avril  1894   2.021 

1er  janvier  1894   2.082 

Uindex-number  du  1«  mars  indique  une  nouvelle 
baisse  dans  le  prix  des  marchandises;  la  proportion 
de  cette  baisse  a  légèrement  diminué  puisqu'elle  est  un 
peu  inférieure  à  1  0/0  pour  les  deux  derniers  mois. 
Mais  la  baisse  s'étend  sur  la  presque  totalité  des  mar- 
chandises considérées. 

Expéditions  de  sel.  —  D'après  les  relevés  de  l'Ad- 
ministration des  douanes,  les  expéditions  de  sel,  des 
ports  de  la  Mersey,  qui  étaient  en  diminution  depuis 
quelques  années,  se  sont  élevées  en  1894  à  G87.418 
tonnes. 

Les  Etats-Unis,  où  depuis  la  mise  en  vigueur  du  nou- 
veau tarif  le  sel  est  admis  en  franchise,  ont  contribué 
largement  à  cette  augmentation. 

Les  demandes  des  Indes,  de  l'Amérique  Centrale,  de 
l'Afrique  ont  été  également  plus  actives  pendant  l'année 
écoulée. 

Clearing-House 

Résultat  des  compensations  du  28  Février  au  6  Mars 

Jeudi  28  f'év.......  £  48.835.000 

Vendredi  1"  mars...  28.986.000 
Samedi  2  mars   23.837.000 


Lundi  1  mars  £  23.395.000 

Mardi  5  mars   17  377.000 

Mercredi  6  mars  ... .      19.158  000 


Total  £  161.788.000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
été  de  £  131.402.000 


BOURSE    FINANCIERE    DE  LONDRES 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


Valeurs 


Fonds  d'Etats 

Consolidés  anglais  2  3/4  0/0 

Rupee  4  0/0  

Brésil  4  0/0  

Argentine  5  0/0  

GédulasE  < 

Mexicain  6  0/0  

Turc  I  

—  II  •  

—  IV  

Egypte  Unifiée  

Grec  Monopole  

Italien  4  0/0  

Russe  4  0/0  

Portugais  3  0/0  

Espagne  Ext.  4  0/0  

Hongrois  

Français  3  0/0  

Divers 

Suez  

lombards  

Banque  Ottomane  

Rio-Tinto  

Brighton  A  

North  Brit.  ord.  

Pérou  ord  

—  préf.  

—  debs  

De  Beers  

Chemins  Américains 

Atchison  Incom.  Bds  

—  actions  

Canada  Pacific  

Eries  ' 

Denver  préf  

Milwaukee  

Louisville  

Norfolk  préf  

Union  Pacific  

Mexican  ord  

Argent  en  barres  

Change  sur  Paris  

Escompte  de  la  Banque  . . 
Escompte  hors  banque  .  ... 


31jan. 

7/févr. 

11  lev. 

21  fév. 

28fév.  I 

7  mars 

104  31 

101 

50 

101 

56 

101 

11 

105 
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104  75 

54  12 

54 

87 

55 

12 
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75 

76 
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77 

» 

77 

12 
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63  25 

66 

75 

67 

75 

67 

)> 

67 
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63  » 

25  75 

26 

50 

26 

37 

25 

50 

26 

25  75 

73  50 

75 

ï5 

78 

02 

79 

25 

79 

25 

79  » 

65  50 

65 

)> 

65 

25 

65 

Zô 

65 

25 

65  25 

41  87 

44 

25 

41 

25 

41 

50 

44 

50 

45  75 

26  25 

26 

31 

26 

44 

26 

50 

26 

69 

27  37 

105  » 
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62 
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6i 
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02 

104 

50 
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32  » 

30 

25 

34 

75 

31 

50 

34 

f.O 

34  » 

86  37 

87 

19 

88 

88 

» 

87 

06 

87  62 

103  » 

103 

50 

103 

50 

103 

62 

103 

75 

103  50 

24  87 

25 

25 

75 

25 

02 

25 

50 

25  62 

71  19 

76 

12 

77 

37 

77 

J» 

77 

31 

77  50 

101  25 

101 

25 

101 

25 

101 

loi 

» 

101  25 

102  » 

102 

50 

102 

50 

102 

50 

102 

50 

102  50 

123  » 

126 

» 

129 

» 
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9  37 
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9  37 
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17  » 

17 
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12 

75 

13 

» 

12 

75 
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7ft 
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87 
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37 

87 

37  >> 
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2 

75 
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9  » 

8 

75 

8  25 

8 

» 

8 

» 
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41  75 

40  50 

40 

» 

39 

38 

50 

39  50 

19  44 

19  09 

20  50 
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20 

62 

20  94 

13  50 

19 

75 

18  87 

18  37 

17  50 

17  25 

•1  12 

4 

75 

4 

50 
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53 

75 
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51 

12 
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75 
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9 

87 

10 

9 

R 

9  IX 

16  25 

17 

16  75 
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16 

25 

16  i5 

27  19 

27 

37 
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27  50 
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27  62 
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25 

35 

25 
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Courrier  de  la  Bourse  de  Londres 


Londres,  7  mars  1895. 

Les  tendances  du  marché  continuent  à  être  assez 
favorables  et  les  cours  ne  cessent  de  faire  preuve  de 
fermeté.  L'animation  s'est  principalement  reportée  sur 
les  valeurs  internationales,  grâce  aux  demandes  de 
l'arbitrage.  L'Extérieure  et  l'Italien  se  retrouvent  en 
avance  ;  les  fonds  Turcs,  très  activement  poussés,  ont 
supporté  facilement  des  réalisations. 

Parmi  les  fonds  Sud-Américains,  on  a  remarqué 
aussi  quelques  ventes  de  réalisations  en  Argentins  et 
Brésiliens,  ces  derniers  sur  un  change  moins  bon. 

Les  télégrammes  annonçant  que  le  nouvel  emprunt 
brésilien  a  été  souscrit  trois  fois,  avaient  provoqué,  au 
commencement  de  la  semaine  une  excellente  impres- 
sion. 

Les  Chemins  américains  sont  en  bonne  tendance,  sauf 
le  Ganadian  Pacific.  Des  achats  assez  importants  se 
produisent  pour  compte  de  New- York. 

Les  Nitrate-Rails  et  les  Lagunas  sont  recherchés. 

La  De  Beers  est  un  peu  plus  lourde. 


AUTRICHE-HONGRIE 


LA  SITUATION 

Vienne,  5  mars  1895. 
La  Réforme  des  Impôts.  — •  Les  Comptes  définitifs  de  l'exercice  1893 
en  Autriche.  —  La  Grise  sucriére.  —  Les  Exportations  de  sucre.  . — 
Les  Dividendes  des  Etablissements  de  crédit  viennois. 

Le  Parlement  a  abordé,  lundi,  la  discussion  de  la 
Réforme  des  Impôts,  qui  menace  d'être  interminable 
en  raison  du  grand  nombre  d'orateurs  inscrits  et  dés 
divergences  de  vues  qui  séparent  les  divers  partis. 
Cette  réforme  et  celle  de  la  loi  électorale  constituent, 
vous  le  savez,  les  deux  grosses  questions  à  l'ordre  du 
jour  en  Cisleithanie. 

La  semaine  dernière,  le  Gouvernement  a  soumis  au 
Reichsralh  les  comptes  définitifs  de  l'exercice  1893, 
qui  s'établissent  comme  suit  : 

Exercice  1893 


Pré-        Chiffres  Pl. -values  sur 
visions     définitifs  les  prévisions 

(En  millions  de  florins) 

Recettes  totales   612.51       659.16   4-  46.65 

Dépenses  totales   607.80      629.81    +  22.01 

Excédent  budgétaire  4.71  29.35  —  24.64 
A  fin  mars  1894  les  existences  de  caisse  étaient  de 
215  millions  200  mille  florins,  auxquels  il  convient  d'a- 
jouter les  76  millions  400  mille  florins  d'obligations 
qui  se  trouvaient  à  fin  mars  1894,  dans  les  caisses  de 
l'Etat.  C'est  là  une  augmentation  de  30  millions  de 
florins  qui  correspond  à  la  plus-vslue  de  1893.  L'en- 
caisse or  figure  pour  19  millions  400  mille  florins  ;  on 
sait  que,  depuis,  il  s'est  accru  d'une  dizaine  de  mil- 
lions, de  telle  sorte  que  les  existences  d'or,  dans  les 
caisses  publiques  du  Gouvernement  cisleithanien, 
s'élèvent  à  une  trentaine  de  millions  de  florins.  Quant 
à  l' encaisse-argent,  la  situation  soumise  au  Reichsrath 
accuse  11  millions  90  mille  florins. 

En  résumé  les  recettes  effectives  accusent  une  plus- 
value  de  46.650.000  florins  par  rapport  aux  prévi- 
sions, tandis  que  l'accroissement  des  dépenses  n'est 
que  de  22  millions  10  mille  florins  ;  c'est  là  un  excé- 
dent de  près  de  25  millions  de  florins  sur  les  prévi- 
sions. 

La  crise  sucriére,  moins  grave  qu'on  ne  le  croyait 
tout  d'abord,  continue  à  préoccuper  l'opinion  publique. 
Au  Syndicat  des  fabricants  de  sucre  de  Prague,  di- 
verses motions  ont  été  discutées  ;  les  unes  tendent  à 
restreindre  la  production  de  30  ou  20  0/0,  d'autres 
demandent  que  le  remboursement  de  l'excédent  des 
primes  payées  à  l'exportation  incombe  pour  un  tiers  aux 
usines  produisant  plus  de  25.000  quintaux  métriques 


et  pour  deux  tiers  aux  autres.  11  faut  bien  dire  que 

cette  législation  sucrién'  est  très  compliquée  et  donne 
lieu  à  de  nombreuses  difficultés  ;  le  Gouvernement  a 
fixé  à  cinq  millions  de  florins  l'ensemble  des  primes, 
et  lorsque  cette  somme  a  été  dépassée,  les  exportateurs 
sont  tenus  de  rembourser  la  différence. 

En  ce  qui  concerne  la  consommation  indigène,  elle 
n'est  que  de  17  livres  anglaises  (à  raison  de  453  gram- 
mes par  livre)  par  tête,  en  Autriche,  contre  73  livres  en 
Angleterre,  28  en  France  et  26  en  Allemagne.  Le  Gou- 
vernement se  préoccupe  donc  de  chercher  à  augmenter 
la  consommation  indigène,  soit  en  diminuant  la  taxe, 
soit  par  tout  autre  moyen.  On  voudrait,  enfin,  arriver 
à  une  entente  avec  les  autres  pays  relativement  aux 
primes  d'exportation,  car,  si  la  France  ou  l'Allemagne 
augmentent  ces  primes,  l'Autriche  sera  bien  obligée  de 
suivre  leur  exemple. 

Ajoutons  que,  pendant  le  mois  de  janvier  1895,  les 
exportations  de  sucre  de  la  Monarchie  se  sont  élevées 
à  279.211  quintaux  métriques  représentant  une  valeur 
de  3.715.479  florins  ;  en  janvier  1894  les  chiffres  compa- 
ratifs étaient  de  200.673  quintaux  métriques  et  de 
3.449.639  florins.  Cette  exportation  de  janvier  1895  se 
répartit  comme  suit:  26. 102  quintaux  pour  l'Allemagne, 
23.899  pour  l'Angleterre,  64.324  pour  l'Italie,  22.242 
pour  la  Suisse,  1111  pour  la  Serbie,  10.347  pour  la 
Roumanie,  34.552  pour  la  Turquie,  948  pour  la  Bulga- 
rie, 5.455  pour  l'Inde  anglaise,  1.571  pour  l'Egypte  et 
753  quintaux  métriques  à  destination  des  Etats-Unis. 

Parmi  les  Etablissements  de  crédit  qui  ont  publié 
leurs  bilans  cette  semaine,  je  citerai:  le  Wiener  Bank- 
verein,  dont  le  dividende  est  de  8  florins,  et  le  Crédit 
Foncier,  qui  annonce  37  fr.  50  par  action,  soit,  pour 
ces  deux  Sociétés,  un  rendement  identique  à  celui  de 
l'exercice  antérieur.  Par  contre,  la  Banque  Anglo-Au- 
trichienne ne  répartit  que  9  florins,  au  lieu  de  10  pour 
1893. 


Informations  Êcofloips  et  Financières 


Le  Commerce  Extérieur  de  l'Autriche.  —  Voici 
les  statistiques  du  commerce  extérieur  de  l'Autriche 
en  janvier  1895  comparées  avec  celles  de  janvier  1894 
(non  compris  les  métaux  précieux)  : 

Janvier     Différ.  sur 
1895        j an v. 1894 

en  millions  de  francs 

Importations   57,7        -f-  2,4 

Exportations   56,1        -j-  5,4 

L'excédent  des  importations  sur  les  exportations  est 
donc  de  1  million  600  mille  florins,  mais  en  comparant 
les  chiffres  de  janvier  dernier  à  ceux  du  mois  corres- 
pondant de  1894,  on  constate  que  le  passif  de  la  balance 
commerciale  s'est  réduit  cette  année  de  3  millions  de 
florins. 

En  ce  qui  concerne  les  quantités,  les  statistiques 
comparatives  s'établissent  comme  suit  : 

Janvier     Différ.  sur 
1895        janv. 1894 

en  millions  de  quint,  mét. 

Importations   6,6        +  0,4 

Exportations   8,4        —  0,3 

Soit  un  excédent  de  1  million  800  mille  quintaux  en 
faveur  des  exportations. 

Les  principaux  facteurs  de  ce  mouvement  sont  : 

Importations  :  Denrées  coloniales,  3. 600. 000  florins 
(_  600.000  florins)  ;  céréales,  1.400.000  florins  (—1  mil- 
lion 5)  correspondant  à  une  moins-value  de  moitié  en 
qualité  et  en  quantité;  charbon  et  coke,  3.200.000  flo 
rins  (-j-  0  million  5);  coton,  4  1/2  millions  (—0,1);  filés 
coton,  1.600.000  florins  (+0,4);  lin,  chanvre,  jute,  etc., 
2.400.000  (—  0,5);  fer  et  dérivés,  1.300.000  (+  0,3);  ma- 
chines et  outils,  1.600.000  (+0,3). 

Exportations  :  Sucre,  3.700.000  florins  (+0,3);  cé- 
réales, 4.100.000  florins  (—0,5);  animaux  de  trait  et  de 
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boucherie,  G. 000. 000  florins  (+2,3);  produits  d'ani- 
maux, 4. 700.000  florins  (+  1.100.000);  boissons,  1  mil- 
lion 100.000  (0);  produits  de  la  papeterie,  1.400.0U0  flo- 
rins (+0,1);  cuirs  et  dérivés, 2  millions  (+0,1);  verres 
et  produits  de  la  verrerie,  1  1/2  million  (+0,4);  fers  et 
dérivés,  2.300.000  florins  (+  1  1/2  million  de  florins). 


BOURSE  FINANCIERE  DE  VIENNE 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


La  Première  Caisse  d'Epargne  en  Autriche.  - 

Voici  le  résumé  du  bilan  de  cet  Etablissement,  pour 
l'exercice  1894. 

Le  mouvement  total  des  fonds  s'est  élevé  à  205  mil- 
lions de  florins,  dont  192.400.000  florins  en  comptes  de 
dépôt,  en  augmentation  de  3.440.000  fl.  par  rapport  au 
chiffre  de  1893. 

Les  sommes  déposées  en  1894  se  chiffrent,  au  total, 
par  42.658.000  fl.  ;  les  retraits,  par  45.780.000  fl.,  dé- 
passant de  3.120. 000  fl.  les  nouveaux  dépôts.  L'aug- 
mentation du  mouvement  de  fonds  provient  de  ce  que 
6.500.000  fl.  d'intérêts  non  retirés  sont  venus  s'ajouter 
aux  capitaux  primitifs. 

Les  dépôts  ont  été  productifs  d'intérêt  : 

Millions  de  fl. 

3  3/4  0/0  pour  les  livrets  de  1  à  100  fl.  126 
31/4  0,  0  —         100  à  1.000  fl.  4o 

3  0/0....  —    de  plus  de  1.000  fl.  20 

Montant  des  dépôts   192 

L'intérêt  annuel  de  ce  capital  s'élève  à  6.830.000  fl. 
Le  taux  moyen  de  l'intérêt,  ressortant  à  3  55  0/0,  égale 
celui  des  deux  années  antérieures. 

Les  capitaux  de  cette  Caisse  d'épargne  ont  trouvé 
l'emploi  suivant  : 

Millions  de  fl. 

En  prêts  hypothécaires   103.7 

Titres  en  portefeuille   27.3 

Escompte  de  lettres  de  change   17.2 

Avances  sur  titres   30.7 

A  la  Société  de  Crédit   2.0 

Prêts  à  l'Etat   9.7 

192.0 

Ainsi,  sur  le  montant  des  capitaux  administrés,  plus 
de  53  0/0  ont  été  placés  en  prêts  hypothécaires. 

Le  rendement  en  intérêts  de  toutes  les  branches  d'af- 
faires a  atteint,  pour  l'année  écoulée,  7.800.000  fl.,  en 
plus-value  de  300.000  fl.  par  rapport  au  résultat  de 
1893.  Les  intérêts  à  servir  aux  déposants  se  sont  égale- 
ment accrus,  d'une  année  à  l'autre,  mais  dans  une  plus 
faible  proportion. 

L'excédent  des  intérêts  restant  disponible  s'élève  à 
1.280.000  fl.  11  y  a  lieu  d'y  ajouter  le  revenu  des  im- 
meubles appartenant  à  la  Première  Caisse  d'épargne, 
soit  250.000  fl.,  de  sorte  que  le  bénéfice  brut  ressort  à 
1.480.000  fl.  (+  54.000  fl.).  Déduction  faite  des  frais 
d'administration,  impôts  et  dépenses  divers,  le  produit 
net  ressort  à  444.383  fl.,  soit  59.340  fl.  de  plus  que  l'an- 
née précédente. 

Le  fonds  de  réserve  s'élève  à  6.300.000  fr.;  la  réserve 
spé;iale  pour  les  variations  des  cours,  à  2.900.000  fl., 
ensemble,  9.200.000  fl. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Vienne 


Vienne,  8  mars  1895. 

Après  une  liquidation  un  peu  chargée  mais  qui  s'est 
effectuée  sans  trop  de  difficultés,  l'allure  générale  du 
marché  est  ferme.  Aussi  bien,  les  positions  étant  allé- 
gées, la  cote,  prise  dans  son  ensemble,  a  regagné 
l'avance  perdue  fin  février,  bien  que  les  transactions 
soient  peu  animées. 

Le  resserrement  monétaire  est  moins  accentué  que  Ja 
semaine  dernière  ;  sur  le  marché  de  l'escompte,  on 
cote  3  3/4  à  8  1/2  pour  les  premières  acceptations  de 
Banque  et  3  7/8  à  3  1/2  pour  le  bon  papier  de  com- 
merce. 


VALEURS 
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21  fév. 

281'év. 

7  mari 

Fonds  d'États 

125  75 

125  75 

126  35 

125  60 

125  » 

125  10 

100  so 

100  90 

102  2> 

102  2C 

101  60 

101  40 

—          —   Couronne  . . 

101  » 

100  65 

101  « 

101  « 

101  » 

101  30 

125  05 

125  » 

121  85 

124  30 

124  » 

124  20 

—      Rente  Couronne. . . 

99  35 

99  20 

99  40 

99  45 

99  30 

99  30 

Chemins  de  fer 

417  » 

418  » 

418  » 

419  » 

417  » 

418  » 

543  » 

541  » 

510  50 

536  50 

530  » 

537  50 

299  n 

300  » 

310  » 

310  50 

309  » 

309  » 

3500  » 

3480  » 

3480  » 

3160  » 

3435  n 

3440  » 

"19  70 

256  ii 

261  5i- 

265  » 

272  50 

271  50 

39S  50 

398  20 

398  tO 

396  » 

397  50 

393  » 

Lombard  

105  50 

107  20 

106  70 

1<  >6  » 

110  70 

109  10 

215  25 

214  50 

213  25 

213  » 

214  £0 

213  50 

Changes 

121  05 

124  30 

124  30 

124  10 

123  80 

123  65 

49  27 

49  35 

49  11 

49  20 

49  07 

49  » 

9  85 

9  86 

9  84 

9  8a 

9  82 

9  80 

BELGIQUE 


m 

Le  Commerce  de  la  Belgique  en  janvier  1895. 

—  Nous  remarquons,  à  l'importation,  pour  le  mois  de 
janvier  1895,  un  mouvement  en  valeurs  de  95.423  000 
fr.,  ce  qui  constitue  une  diminution  de  3  0/0  sur  le 
mois  de  janvier  1894. 

A  l'exportation,  le  mouvement  en  valeurs  s'est  élevé, 
pour  le  mois  de  janvier  1895,  à  74.754.000  fr.,  soit  une 
diminution  de  7  0/0,  comparativement  au  mois  corres- 
pondant de  l'année  dernière. 

La  comparaison  du  commerce  du  mois  de  janvier 
1895  avec  celui  du  mois  de  janvier  1894,  fait  ressortir 
les  principales  différences  qui  suivent  : 

Du  côté  des  importations,  on  constate  des  augmen- 
tâtes sur  :  les  grains,  froment,  épeautre  et  méteil 
5  064.000  fr.  ;  le  café  1.517.000  fr.  ;  les  résines  et  bitu-  - 
mes  1.475.000  fr.  ;  le  guano  1.067.001»  fr.  ;  le  riz  782.000 
francs  ;  le  houblon  622.000  fr.,  etc. 

Des  diminutions  sur  :  les  sels  de  soude  2.026.000  fr.  ; 
les  peaux  brutes  1.624.000  fr.  ;  les  bestiaux  1  176.000 
francs;  les  grains,  orge  et.  escourgeon  1.020.000  fr.  ; 
l'avoine,  le  maïs  et  le  sarrasin  925.000  fr.  ;  les  soies 
599.000  fr.,  etc. 

En  ce  qui  concerne  les  exportations,  il  y  a  des  aug- 
mentations sur:  les  viandes  1.556.00'»  fr.  ;  les  fils  de  lin 
1  249  000  fr  ;  les  peaux  brutes  1.206.000  fr.  ;  le  zinc 
non  ouvré  850.00O  fr.  ;  les  sucres  bruts  690.000  fr.  ;  les 
sels  de  soude  310.000  fr.,  etc. 

De  la  diminution  sur  :  les  grains,  froment,  épeautre 
et  mé»eil,  2.O81.000  fr.  ;  l'avoine,  le  maïs  et  le  sarrasin 
911  000  fr.  ;  le  lin  743.000  fr.  ;  les  graines  oléagineuses 
572.000  fr.  ;  l'orge  et  l'escourgeon  §30.080  fr.  ;  le  seigle 
248.000  fr.,  etc.  _____ 

Chemins  de  fer,  Postes  et  Télégraphes  belges  - 

Au  sujet  des  chemins  de  fer,  les  recettes  de  1  Etat  et 
des  Sociétés  concessionnaires  ont  produit,  pendant  les 
dix  premiers  mois  de  l'année  1894, 128.271. 328  fr.  7o,  con- 
tre 121.569.298  fr.  49  pour  la  période  correspondante 
de  1893,  soit  une  augmentation,  en  faveur  de  1894,  de 
6.702.030  fr.  26. 

Le  produit  des  dix  premiers  mois  de  l'année  18J4, 
pour  les  télégraphes  et  les  téléphones  réunis,  s  est  élevé 
à  5  132  339  fr.  96,  contre  4,798.168  fr.  30  en  1893,  soit 
une  différence  en  plus,  pour  1894,  de  334.171  fr.  66  ou 
6  96  0/0. 
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BULGARIE 

LA  SITUATION 

Sofia,  2  mars  1895. 
Los  Charges  extérieures  et  les  clcttos  do  la  Bulgarie. 

Ma  lettre  du  25  février  était  exclusivement  politique  ; 
celle-ci  sera,  par  contre,  exclusivement  économique  et 
anancièrei  en  ce  sens  qu'elle  comporte  l'étude,  promise 
depuis  longtemps,  des  charges  extérieures  et  des  det- 
tes de  lu  Bulgarie.  Pour  compléter  cette  étude,  il  me 
manque  encore  l'emploi  du  dernier  emprunt  de  1892  et 
lu  situation  réelle  des  travaux  qui  devaient  être  exécu- 
tés avec  son  aide  et  qui  en  constitueront,  en  définitive, 
la  garantie.  . 

Mais  ce  point  fera  l'objet  d'un  chapitre  particulier, 
que  je  vous  enverrai  prochainement,  dès  que  les  docu- 
ments seront  tous  rassemblés.  En  môme  temps,  je  vous 
adresserai  une  note  sur  la  situation  de  la  Bulgarie  vis- 
à-vis  de  l'Autriche  et  de  la  Turquie,  ainsi  que  sur  la 
marche  des  pourparlers  engagés  pour  assurer  le  succès 
des  réformes  fiscales  de  M.  Guéchof . 

En  attendant,  il  me  suffira  de  vous  dire  que  M.  Stoï- 
lof  se  rend  à  Vienne  pour  engager,  sur  cette  fameuse 
question  des  accises,  des  pourparlers  avec  le  comte  Kal- 
noky.  On  assure  qu'il  se  rencontrera  dans  la  capitale 
cislèithanienneavec  le  prince  Lobanof,  nommé,  comme 
vous  le  savez,  ministre  des  affaires  étrangères  en  Russie, 
et  jettera  les  bases  de  la  réconciliation  de  la  Bulgarie 
avec  cette  dernière  puissance. 

DETTES  ET  CHARGES  DE  LA  BULGARIE 

1895  1894 

I.  —  Redevances  et  divers  : 

1"  Redevance  de  la  Roumélie 
oriental  e   2 . 951 .000     2 . 951 . 000 

2°  Crédit  pour  le  rachat  des 
actions  de  la  Société  de  navi- 
gation bulgare   251.250  » 

8°  Subvention  à  ladite  So- 
ciété  180.000  » 

4°  Frais  de  change  et  agio.        722.592  1.171.611 

Total   4.024.842  4.122.611 

IL  —  Amortissements  : 

5°  Amortissement  de  la  dette 

russe   2.400.000  2.520.000 

6°  Amortissement  des  arré- 
rages dus  par  la  Roumélie  an- 
térieurement au  1er  sept.  1887.  500.000  500.000 

7°  Amortissement  de  l'em- 
prunt 1888   677.000  638.000 

8°  Amortissement  de  l'em- 
prunt 1880   410.000  385.000 

9°  Amortissement  de  l'em- 
prunt 1892   1.615.700  528.800 

Total   5.602.700  4.571.800 

III.  —  Intérêts  à  payer  : 

10o  Intérêts  de  Tempr.  1888.  2.617.230  2.654.940 

Ho             —             1889.  1.690.950  1.714.500 

12o             —             1892.  4.345.920  3.172.800 

Total   8.654.100  7.542.240 

Total  général  des  trois  cha- 
pitres  18.361.642  16.336.651 

N.  B.  —  Le  chapitre  des  dettes  et  charges  extérieures  de  la 
Bulgarie  s'élève,  en  réalité,  à  19.461.642  pour  l'exercice  en 
cours  ;  mais  il  convient  d'en  défalquer  la  somme  de  1.100.000  : 
crédit  spécialement  affecté  à  certaines  pensions,  qui  est  donc 
improprement  intercalé  dans  ce  chapitre;  ce  qui  réduit  bien 
à  18. 861.642  fr.  le  total  des  charges  extérieures,  temporaires 
ou  définitives  de  la  Bulgarie. 

Nous  allons  donner  quelques  explications  sur  la 
nature  et  la  durée  'te  chaqué  crédit. 

L'art.  1er  se  réfère  à  la  redevance  rouméliote  payée  à 
la  Turquie,  telle  qu'elle  avait  été  stipulée  dans  le  Statut 
organique  de  cette  province  le  14-26  avril  1879.  Elle 


devait  correspondre  aux  3/10 des  revenus  totaux  do  la 
Roumélie,  niais  co  principe  a  subi  depuis  quelques 
modifications  au  profit  de  cette  dernière.  Elle  est  payée 
mensuellement  et  c'est  la  Commission  Internationale 
delà  Dette  publique  ottomane  qui  est  chargée  de  son 
recouvrement. 

Les  art.  2  et  3  sont  les  crédits  récemment  votés  par 
le  Sobranié  pour  subventionner  la  Société  de  Naviga- 
tion bulgare  qui  fait  le  service  des  ports  de  Varna  et 
Bourgas,  et  permettre  au  (Jouvernement  de  racheter 
progressivement  les  actions  de  cette  Société. 

L'art.  4  comprend  les  frais  nécessaires  pour  le  ser- 
vice des  amortissements  et  des  intérêts  en  général, 
c'est-à-dire  les  achats  d'or  et  les  remises  à  l'étranger. 

L'art.  5  représente  l'amortissement  annuel  du  mon- 
tant des  frais  de  l'occupation  russe.  Le  total  s'élevait 
primitivement  à  26  millions  546. 62o  francs;  il  sera 
entièrement  amorti  le  1"  juillet  18  )6. 

L'art.  6  est  le  crédit  destiné  à  l'amortissement  des 
arriérés  de  la  redevance  rouméliote,  qui  étaient  dus 
antérieurement,  soit  au  1er  septembre  1885,  soit  à  la 
Convention  du  13  novembre  1887  intervenue  avec  la 
Commission  de  la  Dette  publique  ottomane.  Ces  arrié- 
rés s'élevaient  à  10  millions  910.000  francs;  il  restait 
dû  au  31  décembre  1894  7  millions  400.000  francs. 

Les  art.  7  et  10  comprennent  les  sommes  néetssaires 
à  l'amortissement  et  au  service  des  intérêts  de  l'em- 
prunt de  1888,  s'élevant  à  46  millions.  Cet  emprunt  a 
servi  au  paiement  des  rachats  de  la  ligne  de  chemin  de 
fer  Roustchouk-Varna.  —  Il  est  amortissable  en  trente 
ans  et  se  trouve  pour  les  trois  quarts  entre  les  mains 
des  Anglais. 

Les  art.  8  et  11  sont  prévus  pour  assurer  1  amortisse- 
ment et  le  service  des  intérêts  de  l'emprunt  de  1889  de 
trente  millions.  Cet  emprunt  autrichien  a  servi  a 
construire  les  deux  lignes  de  chemin  de  fer  Tzan- 
brod-Vakarel  et  Yamboli-Bourgas.  Il  doit  être  amorti 
en  trente-trois  ans. 

Les  art.  9  et  12  représentent  les  crédits  spécialement 
affectés  au  service  des  amortissements  et  intérêts  de  la 
première  moitié  de  l'emprunt  autrichien  de  1892,  de 
142  millions  de  fr.,  souscrit  par  la  Laënderbank.  Cet 
emprunt  hypothécaire  était  destiné  à  assurer  l'exécu- 
tion de  certains  travaux;  nous  examimronsultérieure- 
ment  comment,  en  réalité,  il  en  était  disposé. 

Les  Finances  de  l'Etat  Bulgare.  —  Pendant  le 
mois  de  septembre  1894,  les  Caisses  de  l'Etat  ont  reçu 
28.484.522  fr.  99  et  ont  pavé  27.423.097  fr.  81. 

Du  1er  janvi-r  au  30  septembre  1894,  les  recettes  se 
sont  élevées  à  212.567.602  fr.  66.,  et  les  dépenses  à 
178.853.716  fr.25,  soit  un  excédent  de  33.713.886  fr.  41 
en  faveur  des  recettes. 

L'encaisse  di-ponible  au  1er  octobre  s'élevait  à  15  mu- 
lions  968.578  fr.04. 


ESPAGNE 

LA  SITUATION 


Madrid,  6  mars  1895. 
Les  Evénements  de  Cuba.  —  La  Situation  Ministérielle.  —  La  Ques- 
tion des  Chemins  de  fer.  —  Les  Recettes  du  Trésor,  la  Dette  flot- 
tante et  ^Emprunt.  —  L'Etat  des  Récoltes.  —  La  Situation  du 
Marché. 

Les  nouvelles  les  plus  contradictoires  nous  arrivent 
de  la  Grande  Antille;  tout  en  affirmant  que  l'ordre  n'est 
pas  sérieusement  menacé,  le  Gouvernement  local 
réclame  des  subsides  en  hommes  et  en  argent.  D'autre 
part,  on  demande  le  rappel  du  consul  général  des 
Etats-Unis,  soupçonné  d'être  de  connivence  avec  les 
agitateurs,  ce  qui  pourrait  bien  amener  des  complica- 
tions assez  sérieuses.  Aussi,  étant  donnée  celte  situation 
embrouillée,  parle-t-on  de  l'envoi  à  la  Havane  du  maré- 
chal Martinez  Campos,  dont  le  rôle  consiste  toujours  à 
réparer  les  erreurs  des  ministres  libéraux.  Le  Maré- 
chal ayant  déjà  remis  une  fois  les  choses  au  point 
là-bas,  on  compte   sur  son  expérience   et  sur  son 
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doigté.  Au  fond  toutes  ces  petites  insurrections  par- 
tielles sont  sans  gravité,  mais  les  bandes  de  pillards,  à 
effectifs  réduits,  se  déplaçant  avec  la  plus  grande  facilité 
et  tenant,  par  leur  mobilité,  les  troupes  en  haleine,  la 
police  de  l'île  peut  coûter  beaucoup  d'argent  et  de 
temps.  Le  Gouvernement  s'y  attend,  car  il  a  demandé 
des  crédits  illimités. 

Ces  incidents  et  d'autres  plus  pressants  à  l'intérieur 
semblent  lasser  M.  Sagasta;je  ne  serais  pas  surpris 
de  le  voir  saisir  la  première  occasion  propice  de  passer 
la  main  après  l'échec  de  tous  les  projets  inscrits  au 
programme  des  libéraux.  On  annonçait,  ces  jours-ci, 
qu'il  voulait  se  séparer  de  plusieurs  de  ses  collègues, 
c'est-à-dire  de  MM.  Capdebon,  Croizard  et  du  contre- 
amiral  Pasquin,  en  faisant  appel  à  M.  Moret.  Mais  ce 
dernier  aurait  posé  ses  conditions,  dont  la  principale 
serait  l'écartement  des  influences  gamazistes,  ce  à 
quoi  M.  Sagasta  n'a  pu  encore  se  résoudre. 

Il  faut  bien  reconnaître  que  M.  Gamazo,  depuis 
qu'il  a  quitté  le  pouvoir,  joue,  dans  la  coulisse,  un 
rôle  prépondérant,  mettant  son  veto  à  tout  instant 
quand  les  solutions  lui  déplaisent  et  imposant  ses 
volontés  à  ses  anciens  collègues.  C'est  lui  qui  a  tou- 
jours fait  échouer  les  négociations  avec  les  Compa- 
gnies de  Chemins  de  fer  et  il  empêchera  sans  doute 
une  entente  définitive. 

Enregistrons,  cependant,  lespromesses  formelles  faites 
à  la  Compagnie  du  Nord-Espagne,  en  ce  qui  touche 
la  prorogation  des  délais  de  concessions,  pour  l'amener 
à  renoncer  à  augmenter  ses  tarifs.  M.  Sagasta  a  eu  la 
main  forcée,  l'annonce  d'un  relèvement  des  tarifs 
ayant  produit  une  forte  émotion  dans  le  public.  Sur  ses 
instances  et  en  égard  à  l'engagement  pris  par  le  Gou- 
vernement, la  Compagnie  a  renoncé  à  son  projet  ;  reste 
à  savoir  si  les  promesses  faites  se  réaliseront  ! 

Puisque  je  m'occupe  du  Nord-Espagne,  je  suis  heu- 
reux de  pouvoir  vous  apprendre  que,  d'après  les  bruits 
circulant  ici,  cette  Société  aurait  trouvé,  enfin,  des 
ressources  pour  son  coupon  d'avril,  au  moyen  de  réali- 
sations de  titres  en  portefeuille  ;  mais  il  est  à  peu  près 
certain  que  le  paiement  se  fera  en  pesetas.  D'autre 
part,  la  Compagnie  continuera  à  chercher  des  avances 
pour  l'avenir. 

Je  vous  envoyé  les  recettes  du  Trésor  à  fin  janvier; 
vous  pouvez  constater  la  réduction  de  la  plus-value 
pour  les  sept  premiers  mois  de  l'exercice  et  la  diminu- 
tion assez  sensible  (environ  1.500.000  pesetas)  pour  le 
mois  de  janvier.  D'autre  part,  la  dette  flottante  a  aug- 
menté dé  près  de  8  millions.  En  jetant  un  coup  d'œil 
sur  le  bilan  de  la  Banque  d'Espagne  du  2  mars,  vous 
constaterez  l'accroissement  considérable  des  Bons  du 
Trésor,  qu'on  a  divisés  (je  me  demande  pourquoi)  en 
deux  chapitres,  dont  l'un  comprend  les  pagarès  ra- 
chetés au  public  ;  ces  deux  chapitres  réunis  nous  don- 
nent un  total  de  cent  millions  environ. 

Quant  au  fameux  emprunt,  M.  Canalejas  aurait  bien 
voulu  le  gager,  paraît-il,  sur  la  Compagnie  des  Tabacs; 
mais,  là  encore,  il  s'est  heurté  au  refus  du  fier  Castillan, 
qualification  qu'on  est  convenu  de  donner  à  M.  Ga- 
mazo. Comment  tout  cela  finira-t-il  ?  Nous  pataugeons 
ferme  et,  pour  ma  part,  je  ne  crois  pas  au  succès  de 
l'emprunt,  à  moins  d'un  changement  de  régime  gou- 
vernemental. 

Les  fortes  pluies,  qui  ne  cessent  de  tomber  depuis  des 
semaines,  causent  de  sérieuses  appréhensions  dans  les 
milieux  agricoles,  car  elles  menacent  de  compromettre 
la  récolte  de  blé  ;  on  a  constaté  que  les  racines,  noyées 
dans  un  sol  détrempé,  commencent  à  pourrir. 

Sur  le  marché  financier,  nous  sommes  à  la  hausse 
pour  P Eœtèrieiire  ;  les  Espagnols  vendent  à  tour  de 
bras  et  c'est  Paris  qui  achète.  Comme  conséquence 
immédiate,  le  change  s'améliore.  Mais,  comme  l'Inté- 
rieure ne  bénéficie  pas  du  mouvement  en  Bourse,  il 
est  permis  de  se  demander  où  passe  l'argènt  prove- 
nant des  nombreuses  ventes  au  groupe  étranger  qui 
maintient  la  hausse  sur  notre  place  ? 
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Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Du  1"  janvier  au  18  février  (7  semaines) 


1892 

1893 

1894 

1895 

Pesetas 

Andalous(891  kil.)  

1  900.953 

1  863  439 

1.809  923 

1.715.757 

Nord  de  l'Espagne  (1959  k.) 

7.497.275 

7  118.384 

7  266  227 

6.606.232 

Asturies  (741  kil.)  

1.189.742 

1.386  123 

1.506.936 

1.223  003 

Lérida-Reus  (103  kil.)  . ,  . . 

217.233 

211.500 

191.376 

186.210 

Almansa-Valence  (460  kil.) 

1.628  990 

1.508.828 

1  532  526 

1  386.406 

Saragosse  (2672  kil.)  

7.214.079 

6.878.513 

6  492.332 

6.036.878 

Les  Recettes  du  Trésor  Espagnol.  —  D'après  les 
chiffres  publiés  par  la  Gaceta,  les  recettes  Pesetas 
du  Trésor  espagnol,  pendant  le  mois  de  — 
janvier  1895,  se  sont  élevées  à   40.419.177 

En  janvier  1894,  elles  avaient  été  de   50.893.083 

Soit  une  moins-value  de   1.473.906 

pour  le  mois  dernier. 

Les  facteurs  qui  ont  contribué  à  cette  moins-value 
sont  :  le  rendement  des  tabacs,  celui  des  allumettes  et 
les  recettes  de  l'Hôtel  des  monnaies.  De  même,  les  re- 
cours du  Trésor  ont  fléchi  de  400.000  pesetas.  Labais&e 
des  recettes  douanières  à  l'importation  n'a  été  que  de 
150.000  pesetas,  le  surplus  de  la  moins-value  pour  ce 
chapitre  correspondant  à  des  matériaux  destinés  aux 
travaux  publics. 

Dans  sa  lettre  du  27  février  dernier  (Economiste 
Européen  du  2  mars  1895,  n°  164),  notre  correspondant 
■  de  Madrid  nous  faisait  remarquer,  à  juste  titre,  qu'il 
fallait  serrer  de  près  les  chiffres  officiels.  Voici,  en  ef- 
fet, comment  s'établit  le  compte  des  recettes  du  Trésor 
pour  les  sept  premiers  mois  de  l'exercice  1894-95.  compa- 
rées à  celles  de  la  période  correspondante  de  l'exercice 
1893-94  :  Recettes  totales,  442.159.780  pesetas,  au  lieu 
de  438.779.759  pesetas,  ce  qui  réduit  la  plus-value  de 
l'exercice  1894  95  à  3.380.021  pesetas. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 

~~  Madrid,  8  mars  1895. 

La  tendance  est  très  ferme  en  raison  de  la  continua- 
tion des  achats  d'Extérieure  pour  le  compte  du  groupe 
parisien  ;  mais  la  spéculation  locale  se  tient  sur  la  ré- 
serve et  n'effectue  pas  le  remploi  de  l'argent  résultant 
des  ventes  d'Extérieure. 

Les  nouvelles  de  Cuba  sont  plus  rassurantes  ;  mais 
on  parle  toujours  du  départ  du  maréchal  Martinez 
Campos. 

BOURSES  FINANCIÈRES  DE  MADRID  &  BARCELONE 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


Madrid 

Dette  Intérieure  4  0/0  

—  Extérieure  4  0/0  

Amortissable  4  0/0    

Change  sur  Londres  3  mois 

—     sur  Paris  8  jours.. 

Barcelone 

Dette  Intérieure  4  0/0  

—  Extérieure  4  0/0  

Obligations  Hyp.  Cuba  6  0/- 

--                5  0/. 
Change  s ar  Paris  


31  jan 

7févr. 

21  fév. 

28fëv. 

"mars 

— 

72  35 

74  15 

75  20 

74  80 

74  35 

73  55 

82  05 

82  75 

83  90 

83  85 

83  55 

83  50 

82  05 

83  «0 

83  50 

82  75 

82  90 

82  70 

27  95 

27  51 

27  53 

27  38 

27  50 

27  15 

11  30 

9  25 

9  10 

8  40 

8  82 

7  55 

72  65 

74  35 

75  42 

74  77 

74  40 

73  50 

82  20 

S2  95 

84  15 

83  70 

83  60 

83  02 

110  06 

110  » 

110  70 

109  90 

107  37 

107  50 

100  25 

99  50 

100  10 

100  45 

98  25 

98  » 

11  50 

9  60 

9  40 

8  90 

1 

9  » 

8  » 

GRÈCE 

LA  SITUATION 


Athènes,  2  mars  1895. 
La   Dissolution.  —  Les  Elections.   —  Le  Programme  financier  de 
M.  Polyannis.  —  Un  Service   général  <lo  la   Dette  publique.  — 
Fonds  réservés.  —  Les  Jeux  Olympiques.  —  Le  Paiement  en  billets. 

Le  Roi  a  signé  le  décret  de  dissolution  et  nous  som- 
mes enfin  débarrassés  de  la  majorité  tricoupiste,  et  de 
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la  Chambre  de  la  faillite.  En  môme  temps  paraîtra  le 
décret  convoquant  le  corps  électoral  pour  de  nouvelles 
.Me.  liens  législatives.  La  date  en  a  quelque  peu  été 
avancée,  car  Le  vote  aura  lieu  le  23avriJ  au  lieu  du 
•_>s. Mais  la  Chambre  «les  députés  ne  se  réunira  que  le 
23  mai. 

Sera-t-elle  meilleure  que  l'ancienne?  C'est  encore  le 
georet  des  dieux.  Sauf  à  Athènes  et  dans  l'Attique,  le 
corps  politique  hellénique  souffre  d'un  mal  invétéré, 
l'attachement  aux  individus  et  le  dédain  des  program- 
mes. Chaque  candidat  se  fait  élire  dans  sa  petite  cir- 
conscription en  s'appuyant  sur  sa  situation  person- 
nelle et  familiale,  sur  son  clan  d'amis  et  de  voisins. 
Elu,  il  se  rattache  au  groupe  politique,  qui  lui  per- 
met d'espérer  le  plus  de  satisfactions,  soit  pour 
lui-même,  soit  pour  son  clan  électoral.  De  là,  ce 
dédain  des  intérêts  nationaux  qui  a  placé  la  Grèce 
dans  une  situation  politique  et  linancière  si  fâcheuse. 
Les  patriotesnesaventque trop  quel  préjudice  ont  causé 
cette  avidité  et  cet  égoisme  à  la  patrie  et  à  l'hellénisme 
tout  entier.  Jusqu'à  présent,  ils  n'ont  pas  réussi  à 
secouer  l'indifférence  populaire. 

Actuellement,  il  est  permis  de  concevoir  quelques 
espérances.  M.  Tricoupis  est  démasqué  et  ses  adver- 
saires seront  bien  obligés  de  suivre  une  meilleure  poli- 
tique. 

A  cet  égard  le  programme  de  M.  Théodore  Delyannis 
présente  quelques  sûretés. 

Ce  programme  est  surtout  financier  et  économique. 
Au  point  de  vue  administratif,  il  comporte  la  suppres- 
sion de  la  police  militaire,  la  réintégration  des  muni- 
cipalités dans  leurs  anciens  droits  et  la  réforme  des 
administrations. 

La  partie  financière  est  évidemment  celle  qui  intéresse 
le  plus  les  lecteurs  de  Y  Economiste  Européen. 
M.  Delyannis  n'entend  pas,  comme  M.  Tricoupis,  pro- 
céder seul  au  règlement  de  la  Dette  publique.  Il  se 
propose  d'établir,  avec  le  concours  des  délégués  des 
créanciers  de  la  Grèce,  un  état  aussi  exact  que  possible 
des  ressources  financières  et  économiques.  On  fixerait 
ensuite  les  dépenses  de  l'Etat,  et  l'excédent  des  recettes 
serait  assuré  aux  porteurs  de  titres  hélleniques. 

Malheureusement,  M.  Delyannis  sacrifie  toujours 
au  f  'diche  de  l'indépendance  financière.  Il  refuse  l'idée 
d'un  contrôle  étranger,  quoique  l'exemple  de  la  Tur- 
quie et  de  l'Egypte  ait  démontré,  d'une  façon  indiscu- 
table l'heureuse  influence  exercée  par  ce  contrôle  sur 
les  finances  et  sur  le  développement  des  ressources 
économiques  de  l'Orient. 

D'après  le  plan  Delyannis,  l'excédent  des  dépenses 
fixes  serait  géré  par  un  «  Service  général  de  la  Dette  pu- 
blique ». 

Ce  Service  serait  dirigé  par  un  Conseil  composé  des 
présidents  de  la  Cour  des  comptes  et  la  Cour  de  cassa- 
tion, des  gouverneurs  des  Banques  d'émission,  etc.,  etc., 
sous  la  présidence  du  Ministre  des  finances. 

Quoique  le  candidat  à  la  Présidence  du  Conseil  n'ait 
pas  désigné  les  revenus  assignés  audit  Service  général, 
il  est  vraisemblable  qu'ils  comprendront  les  recettes 
nettes  du  timbre,  du  tabac  et  d&s  articles  dont  l'Etat 
s'est  réservé  le  monopole  de  la  vente  (sel,  allumettes, 
pétrole,  cartes  à  jouer  et.  papier  à  cigarettes). 

L'excédent  ainsi  abandonné  serait  seulement  de  23 
millions  de  drachmes,  c'est-à-dire  à  peu  près  égal  à 
celui  du  budget  de  1894. 

Quoique  le  langage  de  M.  Delyannis  n'ait  pas  été 
très  explicite,  nous  croyons  qu'il  n'a  pas  l'intention 
d'affecter  la  totalité  de  ces  revenus  réservés  au  service 
de  la  Dette  publique  proprement  dite. 

Le  paiement  des  intérêts  de  la  Dette  viendrait  en  pre- 
mier lieu.  Il  serait  réparti  d'après  un  accord  à  établir 
entre  le  Gouvernement  et  les  créanciers  du  pays.  Mais 
le  même  fonds  serait  affeclé  à  l'achèvement  des  tra- 
vaux publics  en  voie  d'exécution  et  spécialement  des 
chemins  de  fer  Pirée-Larisse  et  Myli-Calamata. 

Il  n'y  a  pas  encore  un  seul  kilomètre  d'exploité  sur 
la  grande  ligne  de  Thessalie  par  la  Compagnie  an- 
glaise qui  vient  d'être  mise  en  état  de  faillite.  On  ne 
comprend  guère  la  nécessité  d'un  prélèvement  sur  les 


revenus  réservés  au  profit  de  travaux  publics  nou- 
veaux, malgré  les  apparences. 

On  conçoit  mieux  le  retrait  graduel  du  cours  forcé. 
Il  commencerait  par  le  remboursement  aux  Banques 
des  avances  en  or  qu'elles  ont  faites  au  Gouvernement. 

La  Banque  Nationale  a  ainsi  déboursé  près  île  21 
millions  en  or  ou  en  espèces. 

Enfin,  M.  Delyannis  prévoit  aussi  l'ouverture  de  cré- 
dits pour  la  création  d'une  Banque  agricole  et  d'un 
Crédit  foncier. 

Les. porteurs  de  titres  bénéficieraient  des  plus-values 
produites  par  l'extinction  de  la  dette  flottante  et  par 
l'abaissement  du  change. 

Tel  est  le  plan  de  M.  Théodore  Delyannis.  Il  serait 
parfait  si  le  Service  général  de  la  Dette  était  débar- 
rassé des  affectations  étrangères  au  service  des  intérêts 
et  à  la  suppression  du  cours  forcé,  et  surtout  s'il  était 
placé  sous  la  surveillance  de  délégués  étrangers,  indé- 
pendants de  toute  attache  directe  avec  le  personnel  ad- 
ministratif. 

Le  Diadoque,  c'est-à-dire  l'héritier  présomptif  du 
trône,  se  voue  de  tout  cœur  au  succès  des  Jeux  olym- 
piques. Ce  serait  un  moyen  d'augmenter  les  ressources 
du  pays  en  attirant  à  Athènes  un  grand  nombre 
d'étrangers  riches  ou  aisés.  Les  Grecs  le  comprennent. 
Aussi  les  souscriptions  affluent  à  la  Caisse  du  Co- 
mité, avant  même  qu'il  ait  fait  appel  au  patriotisme  des 
Hellènes.  Les  Grecs  de  Londres  ont  déjà  souscrit  une 
cinquantaine  de  mille  francs  et  des  souscriptions  non 
moins  généreuses  sont  annoncées  de  partout.  Athènes 
a  déjà  voté  10.000  drachmes  et  le  Pirée  en  accorderait 
20.000.  Le  nom  du  Diadoque  inspire  la  confiance. 

L'Aréopage  a  rendu  récemment  un  arrêt  important. 

Il  avait  décidé  qu'un  débiteur  pouvait  valablement 
se  libérer  d'une  dette  contractée  en  or  en  s'acquittant 
en  billets  de  banque.  Mais  l'arrêt  ne  fait  pas  encore  loi. 
Il  n'a  été  prononcé  que  par  l'une  des  sections  de  la 
Cour  suprême.  Elle-même  ne  s'est  pas  encore  définiti- 
vement prononcée.  Le  premier  arrêt  lie  si  peu  la  ma- 
gistrature que  le  Tribunal  de  Ire  instance  d'Athènes 
vient  de  prononcer  un  jugement  qui  donne  toute 
sécurité  aux  porteurs  de  créances  en  or. 

Sur  le  rapport  de  M.  D.  Papa  michalopoulo,  le  Tri- 
bunal a  décidé  que  le  créancier  était  tenu  d'accepter  en 
paiement  les  billets  de  banque,  mais  que  le  débiteur 
restait  tenu  à  payer  la  quantité  de  billets  de  banque 
permettant  au  créancier  de  se  procurer  le  montant  en 
or  résultant  des  conventions. 

Il  n'y  a  donc  pas  à  craindre,  pour  le  présent,  que  les 
débiteurs  hellènes  règlent  leurs  dettes  en  or  en  en 
payant  le  montant  nominal  en  monnaie  fiduciaire 
dépréciée. 

Informations  Écononiips  et  Financières 

L'Impôt  du  tabac.  —  Le  rendement  de  cet  impôt  et 
celui  du  papier  à  cigarettes  a  été,  en  1894,  de 
9.292.160  drachmes,  soit  une  plus-value  de  1.083.761 
drachmes  sur  celui  de  1893. 


Les  Recettes  douanières.—  Les  recettes  douanières, 
pendant  le  mois  de  janvier,  se  sont  élevées  à  1.618.736 
drachmes,  tandis  qu'elles  montaient  seulement  à 
1.492.493  drachmes  en  janvier  de  l'année  dernière. 
L'excédent  égale  126.243  drachmes. 


Exportations  de  Raisins  secs.  —  D'après  les  ren- 
seignements recueillis  au  Ministère  des  finances,  l'ex- 
portation des  raisins  de  Corinthe  s'élevait,  à  la  fin  de 
janvier  1895,  à  122.300  tonnes,  dont  61.000  pour  l'An- 
gleterre, 21.000  pour  la  Bussie,  16.200  pour  la  France, 
15.500  pour  la  Belgique,  la  Hollande  et  l'Allemagne, 
5.250  pour  les  Etats-Unis,  2.800  pour  l'Autriche, 
4.150  pour  le  Canada  et  900  pour  l'Australie.  Pour  les 
mois  correspondants  de  1893,  l'exportation  s'était  éle- 
vée à  117.300  tonnes.  La  Bussie  n'en  avait  importé  que 
3.000  tonnes  et  la  France  4.000  environ,  mais  l'Amé- 
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rique  en  avait  pris  un  peu  \-Aus  de  16.000  et  la  Hol- 
lande, la  Belgique  et  l'Allemagne  un  peu  plus  de 
24.000.  C'est  aux  commandes  venues  de  Russie  qu'est 
due  l'amélioration  des  prix  et,  par  suite,  l'apaisement 
survenu  dans  les  régions  viticoles. 


ITALIE 

LA  SITUATION 

Rome,  6  mars  1895. 
L'Instruction  contre  M.  Giolitti.  —  Le  Retrait  des  Bons  du  Trésor  à 
l'étranger  et  les  recettes  du  Trésor.  —  La  «  Banque  Italienne  de 
{restions  et  de  liquidations  ».  —  Le  Conflit  commercial  entre  l'Italie 
et  l'Espagne. 

Les  faits  et  gestes  de  M.  Giolitti  continuent  à  fournir 
de  la  copie  aux  journaux;  l'ancien  président  du  Con- 
seil a  fait  opposition  à  l'ordonnance  du  juge  d'instruc- 
tion qui  n'admet  pas  l'exception  d'incompétence  invo- 
quée, et  il  a  déclaré  que  si  la  Chambre  des  mises  en 
accusation  donne  raison  au  magistrat,  il  se  pourvoi- 
rait en  cassation . 

Dans  ma  lettre  du  27  février,  je  vous  disais  que  les 
recettes  du  Trésor  de  février  étaient  satisfaisantes,  no- 
tamment en  ce  qui  concerne  les  douanes.  Aussi  an- 
nonce-t-on  que  M.  Sonnino  continuera  à  procéder,  au 
fur  et  à  rm-sure  des  échéances,  au  retraite  des  bons  du 
Trésor  payables  en  or  dont  il  n'y  a  plus  que  2  millions 
en  circulation,  sans  recourir,  pour  cela,  à  une  opération 
financière  spéciale.  Il  a  décliné  toutes  les  offres  des  ban- 
quiers allemands  et  anglais. 

Du  1er  juillet  1894  au  28  février  1895,  c'est  à-dire  pen- 
dant les  huit  premiers  mois  de  l'exercice  financier  en 
cours,  les  recettes  des  douanes  se  sont  élevées  à 
153.900.000  lire,  en  augmentation  de  1 .600.000  lire  sur 
la  pério  le  correspondante  du  précédent  exercice  ;  la 
reprise  est  sensible  depuis  décembre,  car,  pour  les  cinq 
premiers  mois,  nous  avions  une  moins-value  de  plus 
de  10  millions.  Il  en  est  de  même  pour  les  loteries, 
dont  le  rendement  a  augmenté  de  1.662.365  lire,  et  pour 
le  sel,  dont  les  ventes,  à  fin  février,  s'élevaient  à 
48.266.223  lire,  soit  une  augmentation  de  5.548.606 
lire  par  rapport,  aux  huit  premiers  mois  de  1893-94. 

Par  contre,  il  y  a  une  diminution  sur  les  tabacs,  dont 
le  rendement,  à  fin  février,  n'est  que  de  124.059.444 
lire,  soit  une  moins-value  de  1.319.331  lire.  —  Je  vous 
enverrai,  avant  la  fin  de  la  semaine,  le  tableau  dé- 
taillé des  divers  chapitres  formant  l'ensemble  des  re- 
cettes du  Trésor. 

Je  vous  signale  la  constitution  définitive,  à  Rome,  du 
nouvel  Etablissement  de  crédit  dont  je  vous  ai  déjà 
parlé  :  la  Banque  Italienne  de  gestionet  de  liquidation 
au  capital  de  2  millions  de  lire,  pouvant  être  porté  à  4 
millons;  ce  sont,  comme  je  vous  l'ai  dit,  les  capitaux 
allemands  et  suisses  qui  concourent,  avec  les  capitaux 
italiens,  à  la  constitution  de  la  nouvelle  entreprise. 
Nous  voyons,  en  effet,  figurer  parmi  les  fondateurs 
de  la  Banque  dont  il  s'agit,  la  National  Bank  fiir 
Deutsçhlanâ,  de  Berlin,  et  la  Commercial  Bank,  de 
Bâle,  à  côté  de  la  maison  Manzi  et  Ce,  de  Rome,  et  deux 
maisons  de  Turin  et  de  Gênes. 

La  nouvelle  Banque  doit  assurer  la  liquidation  du 
Crédit  Mobilier  —  si  les  actionnaires  de  cet  Institut 
acceptent  les  propositions  qui  vont  leur  être  faites  — 
ainsi  que  celles  de  diverses  autres  affaires  en  souffrance, 
tels  que  K?  Crédits  fonciers  des  Instituts  d'émission. 
Le  programme,  vous  le  voyez,  est  vaste;  en  le  remplis- 
sant, les  promoteurs  prendront,  sans  aucun  doute,  une 
grande  place  sur  le  marché,  car  leur  création  répond  au 
désir  généial  de  voir  créer  un  Etablissement  capable  de 
liquider  les  trop  nombreuses  immobilisations. 

Il  reste,  à  présent,  à  combler  une  autre  lacune;  depuis 
que  la  Banque  Générale  a  cessé  ses  opérations,  le  be- 
soin d'un  Institut  de  Crédit  agraire  se  fait  de  plus  en 
plus  sentir  dans  la  province  romaine.  Certaines  commu- 
nes se  trouvent  dans  une  situation  des  plus  précaires, 
et  il  n'est  que  temps  de  leur  en  venir  en  aide. 

En  ce  qui  concerne  la  Sardaigne,  on  devait  consti- 
tuer, par  voie  de  décret,  un  Crédit  foncier  spécial  avec 
deux  sièges,  l'un  à  Cagliari  et  l'autre  à  Sassari;  MM. 


Crispi  et  Sonnino  avaient  déjà,  assure-t-on,  préparé  le 
décret,  mais  M.  Saracco,  opposé  en  principe  à  cette  fa- 
çon de  procéder,  veut  que  le  projet  soit  soumis  au  Par- 
lement avant  d'être  appliqué. 

Un  conflit  commercial  a  éclaté  entre  l'Italie  et  l'Espa- 
gne, à  propos  de  l'application  du  modus  vivendi  en 
vigueur  jusqu'ici.  Le  Gouvernement  italien  avait  pré- 
venu, il  y  a  quelque  temps,  le  Gouvernement  espagnol 
que,  si  on  persistait  à  ne  pas  appliquer  le  tarif  dit  «  de 
référence  »  à  certains  articles  italiens,  il  renoncerait  au 
modus  vivendi.  Ce  tarif  «  de  référence  »  est  celui  si- 
gnalé dans  les  traités  italo-espagnol  et  hispano-alle- 
mand; mais,  les  Cortès  n'ayant  pas  approuvé  ce  der- 
nier, les  douanes  espagnoles  se  refusent  à  faire  bénéfi- 
cier les  produits  italiens  des  avantages  prévus  dans 
les  accords  dont  il  s'agit.  En  réponse  aux  réclamations 
qui  lui  ont  été  adressées,  le  Gonvernement  espagnol  a 
déclaré  qu'il  ne  se  considérait  pas  tenu  à  autre  chose 
qu'à  l'application  réciproque  du  tarif  minimum  pour 
les  articles  en  général.  Les  choses  en  sont  là,  mais  on 
espère  arriver  finalement  à  une  entente. 


Informations  Economipes  et  Financières 

La  Situation  du  Trésor  Italien.  —  Voici  le  résumé 
de  la  situation  du  Trésor  au  31  janvier  1895,  comparée 


aux  chiffres  du  30 
précédent  exercice  : 

Actif 

Compte  de  Caisse. . . 
Crédits  de  Trésorerie. 

Total  de  l'actif. . 

Passif 
Dettes  de  Trésorerie. 
Caisse  passive  


juin,  c'est-à-dire  à  la  clôture  du 


30  juin 
1894 


334.317.UUU 
146.692.989 


31  janvier 
1895 

En  Lire 

2/ÏÏ^92^ûT 
391.570  871 


481.009  989   568  '.63.366 


705.754.504 
224.744.514 


791.548.569 
223.085.194 


Différence 
sur  1893-94 


—  57.424.505 
-144.877.881 

-  87.453.376 


-f  85.794.056 
—  1.659.320 


La  Banque  d'Italie.  —  Pour  compléter  les  informa- 
tions contenues  dans  la  lettre  de  notre  correspondant 
de  Rome  du  27  février  1895  (Economiste  Européen 
n°  16 i),  nous  extrayons  les  données  suivantes  du  rap- 
port présenté  à  l'assemblée  générale  des  actionnaires 
du  26  février  : 

RÉSERVE  MÉTALLIQUE  ET  COMPTES  COURANTS 

La  réserve  métallique  a  augmenté,  en  1894,  de 51  mil- 
lions 745.570  lire,  en  atteignant  le  total  de  360.561.141 
lire;  les  comptes  courants  ont  diminué  de  103.671.399 
lire  et  se  sont  trouvés  réduits  à  4.990.616.894  lire.  Les 
comptes  courants  à  intérêt  ont  au  contraire  augmenté 
de  110.074.869  lire,  qui  était  le  chiffre  de  fin  décembre 
1893,  à  134.461.141  lire,  bien  que  l'intérêt  n'ait  été  que 
de  1 1/2  0/0. 

LETTRES  DE   CHANGE  ET  AVANCES 

Il  a  été  admis  à  l'escompte  1.337.473  effets  pour 
1  578  926.720  lire,  contre  2.670.272  49Q  lire  d'effets 
escomptés  en  1893.  Les  lettres  de  change  reçues  simple- 
ment à  l'encaissement  ont  été  de  119.514,  représentant  la 
somme  de  120.599.682  lire.  La  Banque  a  escompté,  par 
l'intermédiaire  de  ses  316  correspondants  sur  les  places 
mêmes  où  elle  n'a  pas  d'établissement  à  elle,  un  total 
de  203.930.721  lire  répartis  sur   290.439  lettres  de 

cil  3.1*1  Ç£Q 

Les  avances  ont  augmenté  de  16  millions  711.849  lire 
et  se  sont  élevées  à  127.795.759  lire,  dont  92.666.391  lire 
sur  les  valeurs  d'Etat;  11.039.750  lire  sur  les  valeurs 
provinciales  et  communales  ;  5.991.910  sur  les  valeurs 
industrielles  ;  9.318.146  sur  les  titres  fonciers  ;  8  mil- 
lions 771.562  sur  les  soies. 

Le  taux  de  l'escompte  et  de  l'intérêt  sur  les  avances 
a  été  de  6  0/0  de  janvier  à  fin  août  ;  de  5  1/2  0/0  de 
septembre  à  fin  octobre  et  de  5  0/0  depuis  le  1er  no- 
vembre. 

CIRCULATION.  —  SUBVENTIONS   AU  TRÉSOR 

La  circulation  moyenne  des  billets  de  banque  a  été, 
en  1894,  de  785.877.348  lire,  non  compris  66.707.117 
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lire  de  billets  émis  pour  le  compte  du  Trésor,  Delà, 
uno  circulation  improductive  (et  couverte  par  une  égale 
réserve)  de  43.799.052  lire,  excédant  la  circulation  or- 
dinaire  Qxée  par  la  loi  du  10  août  L893,  en  raison  de 
808.705.413  lire.  Eu  regard  de  la  circulation,  la  réserve 
a  été  portée  du  tiers  aux  deux  cinquièmes  éi  la  réserve 
métal li.|ue  qui.  en  18:»3,  atteignait  le  31  0/0  de  la  dette 
totale  pour  la  circulation  des  billets  et  les  dettes  à 
vue  s'élève  le  31  décembre  1894  à  la  proportion  du 
42  40  0/0.  F 

Les  avances  faites  au  Trésor  en  1894  se  sont  élevées 
a  96.500.000  lire  et  les  remboursements  à  58.500.000  lire, 
outre  la  restitution  de  la  somme  de  51.759.819  lire  re- 
présentant l'avance  laite  par  les  deux  anciennes  Ban- 
ques Toscanes  et  l'ancienne  Banque  Nationale  pour 
l'opération  de  la  Bégie  des  Tabacs. 

SOUFFRANCES  ET  IMMOBILISATIONS 

Les  lettres  de  change,  qui  étaient  restées  en  souf- 
france le  31  décembre  1893,  représentaient  une  somme 
de  35.343,877  lire  70,  qui,  en  1894,  a  été  augmentée  de 
6,425.187  lire  52,  d'où  un  total  de  41.469.065  lire  22, 
dont  : 

6.674.697  lire  61  ont  été  recouvrées  ; 
8.727.634  lire  61  passées  en  comptes  immobilisations  ; 
39.758  lire  25  passées  en  compte  des  crédits  ga- 
rantis ; 

D'où  le  montant  du  reliquat  des  effets  en  souffrance 
est  de  26.02(3.974  lire  77. 

Les  crédits  garantis  par  des  hypothèques  représen- 
taient, le  31  décembre  1893,  une  somme  de  18.466.918 
lire  oi.  En  1894,  il  en  a  été  recouvré  ou  passé  à  d'autres 
comptes  pour  4.681.711  lire  70,  et  il  en  restait,  au  31  dé- 
cembre, pour  13.785.206  lire  81. 

PATRIMOINE  IMMOBILIER.  —  BÉNÉFICES.  —  CRÉDIT 
FONCIER 

Le  patrimoine  immobilier  de  la  Banque  d'Italie,  qui, 
a  la  tin  de  1893,  s'élevait  à  14.413.309  lire  90,  a  été 
accru  de  1.603.252  lire  63,  par  suite  d'autres  immeubles 
provenant  de  la  Banque  Nationale  Toscane  et  de  la 
Banque  Toscane  de  Crédit. 

Ainsi  que  nous  l'a  déjà  appris  notre  correspondant 
les  bénéfices  nets  de  l'exercice,  toutes  déductions  faites 
y  compris  celle  établie  par  la  loi  du  10  août  1893  pour 

™iqïUld?,lon  de  la  Banque  Romaine,  ont  été  de 
4.794.226  lire  85,  répartis  comme  il  suit  :  230  711  lire  35 
passés  au  fonds  de  réserve,  54.515  lire  50  portés  au 
compte  à  nouveau,  et  4.500.000  lire  à  distribuer  aux  ac- 
tionnaires, à  raison  de  15  fr.  par  action. 

Le  Crédit  Foncier  de  la  Banque  d'Italie  a  stipulé  68 

/C07no^nAo  re  prê£  en1  1894  P°ur  une  somme  totale  de 
4.796.000  lire  en  liquidant  ainsi  ses  opérations  passées 
désormais  a  l'Institut  de  Crédit  Foncier.  Le  bilan  spé- 
cial du  Crédit  Foncier  de  la  Banque  d'Italie  s'est  soldé 
par  un  bénéfice  de  636.593  lire  50,  dans  lequel  est  com- 
Kjf  dividende  de  1893,  encaissé  en  1894,  pour  les 
30.000  actions  possédées  par  l'Institut  italien  de  crédit. 

FRAIS  D'ADMINISTRATION.  —  TAXES 

La  Banque  d'Italie  a  payé,  en  1893,  8.349.454  lire  68 
pour  frais  d'administration,  et  7.611.201  lire  32  pour 
taxes,  soit  un  total  d'environ  16  millions,  somme  que 
les  syndics  ont  reconnu  être  trop  considérable,  en  fai- 
sant des  vœux  pour  qu'elle  soit  réduite  à  l'avenir  II 
faut  bien  dire  que  cette  forte  dépense  a  été  en  partie 
l  eflet  de  la  fusion  des  Banques,  qui  a  occasionné  des 
trais  d  indemnités,  de  déplacements  et  un  nombre  exor- 
bitant d  employés  ;  et,  en  partie,  elle  a  été  l'effet  des 
lourdes  taxH8  qui  frappent  la  circulation  et  qui  sont 
dans  la  proportion  de  17  lire  22  par  action. 


BOURSES  FINANCIÈRES  DE  ROME  ET  DE  GENES 

Cours  officiels  de  clôturi 


Courrier  de  la  Bourse  de  Rome 

.     ,      ,     .  Rome,  8  mars  1895. 

Après  plusieurs  séances  de  réalisations,  les  transac- 
Uons  sont  devenues  très  restreintes,  mais  ï'attiSeou 
marché  pan  sien  contribue  à  maintenir  la  fermeté 

On  s  occupe  beaucoup  du  nouveau  Banco  di  Gestioni 
roofs  prochain!"'  m    °U  COmmeûcer  a  fonctionner  ïê 


les  six  (Iitiiii'ivh  semaines 


Rome 

Rente  Italienne  4  0/0  

Ch.  de  ter  Méditerranée  act! 

—  Méridionaux  act. 
Banque  Nationale  act  

—  de  Home  

—  Générale  

Comp.  Nav.  à  vap.  F.  R.  !! 

Banque  Immobilière    

Crédit  mobilier  Italien....! 

Eaux  Marcia  ,  

Change  sur  la  France  ! 

—  sur  Londres  

—  sur  Berlin  

Gênes 

Rente  Italienne  4  0/0  

ÇrSdit  Mobilier  Italien!]]!! 
Chemins  de  ter  Méridionaux 
Ci  ange  sur  Paris  

—  sur  Berlin  


31  jan 

7  lévr. 

14  l'év. 

21  fév. 
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PORTUGAL 

LA  SITUATION 

Lisbonne,  5  mars  1895. 
La  Banque  do  Portugal.  -  Les  Comptes  de  l'année  1S31.  -  Les 
Recettes  douanières  en  lévrier. 

Je  vous  parlais  dans  ma  dernière  lettre  du  contrat 
intervenu  entre  le  Gouvernement  et  la  Banane  de  Por- 
tugal. 1 

C'est  encore  de  cet  Etablissement  que  je  dois  vous 
entretenir  aujourd'hui. 

L'assemblée  générale  ordinaire  vient,  en  effet,  de  se 
réunir  pour  discuter  le  contrat  en  question  et  approu- 
ver les  comptes  de  l'année  1894.  Ces  comptes  sont  d'un 
intérêt  incontestable  et  je  m'empresse  de  les  résumer 
a  il,™  des  afïaires  de  la  Banque  a  été  en  1894  de 
140.332  contos,  soit  1.862  contos  de  moins  qu'en  1893 
Le  mouvement  général  de  la  caisse  a  atteint  447  940 
1893°S      reiS'  dépassant  de  20-707  contos  le  chiffré  de 

L'augmentation  de  la  réserve  métallique  a  été  de 
1.894  contos  dont  1.314  contos  en  or,  tandis  qu'en  1893 
cette  augmentation  avait  été  de  1.706  contos  dont  869 
contos  en  or. 

4oLoe~oS0ldex  deS  ^ffets  a  recevoir  et  à  payer  a  atteint 
12.2u8  contos,  soit  648  contos  de  plus  qu'en  1893 

,  L  augmentation  provient  de  l'escompte  des  effets,  qui 
s  est  fait  sur  une  plus  large  échelle. 

comPte  des  prêts  sur  gages  avait  été  clôturé,  en 
189d,  avec  un  solde  de  3.771  contos.  Pendant  l'année 

i  A Hnn  a  reall8é  33/  contos  d'opérations  de  ce  genre 
et  1.13b  contos  d'emprunts  ont  été  amortis 

Le  compte  de  la  Banque  de  Portugal  avec  les  Ban- 
ques auxquelles  elle  avait  ouvert  un  crédit  gratuit  de 
■Z  UUU  contos  de  reis  en  échange  du  droit  d'émission 
des  billets  de  Banque,  est  descendu  à  1.600  contos,  la 
Banque  de  Portugal  ayant  remboursé  133  contos  pen- 
dant l'année  1894.  1 

Les  titres  en  portefeuille  accusent  une  diminution  de 
2.32o  contos  et  se  chiffrent  en  1894  par  2.631  contos  seu- 
lement. 

,lourc.e,  ^estdes  comptes  divers,  on  trouve,  pour 
%  a  i-a£tlf'  5,491  contos;  au  passif,  2.169  contos, 
a  *  d.es  différences  en  moins,  respectivement,  de  431  et 
de  1.183  contos,  comparé  aux  mêmes  comptes  en  1893 
On  constate  un  accroissement  considérable  en  opéra- 
tions de  change,  résultant  principalement  de  transferts 
de  Paris  sur  Londres,  a  cause  de  la  vente  des  obliga- 
tions des  Tabacs  Le  total  des  opérations  qui  nous  oc- 
cupent s  élève  a  12.086  contos,  dépassant  de  5.331  con- 
tos celles  faites  en  1893. 

La  Banque  a  importé  pour  1.650  contos  de  reis  d'or 
en  1894. 

Le  mouvement  général  du  compte  courant  avec  le 
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Trésor  a  été  de  169.507  contos,  6.073  contos  de  moins 
qu'en  1893.  ,  .  , 

Passant  à  un  nouveau  chapitre  du  rapport,  celui  des 
effets  en  dépôt,  on  constate  une  diminution,  pour  1894, 
de  1.730  contos,  le  montant,  au  31  décembre,  étant  de 
40.150  contos. 

Les  immeubles,  etc.,  sont  évalués  à  599  contos,  .28  de 
plus  qu'au  31  décembre  1893. 

Le  mouvement  des  dépôts  en  espèces  a  été  de  54.548 
contos  en  1894,  2.906  contos  de  plus  qu'en  1893. 

Le  fonds  permanent  de  réserve  était,  au  31  décembre 
dernier,  de  1.455  contos  et,  en  y  ajoutant  les  89  contos 
proposés  par  la  Direction,  il  s'élève  à  1.544,  et  il  s'en 
faut  donc  encore  de  1.156  contos  avant  d'arriver  au 
chiffre  légal. 

Le  fonds  de  réserve  variable  de  694  contos  a  reçu 
l'application  suivante  :  344  contos  pour  la  liquidation 
du  portefeuille  des  titres,  350  contos  à  l'amortisation  de 
crédits  irrécouvrables,  etc. 

Des  chiffres  que  nous  venons  de  citer,  il  resuite  que 
les  affaires  de  la  Banque  de  Portugal  ont  bénéficié,  en 
1894,  d'une  certaine  activité  :  d'après  le  rapport,  le  to- 
tal des  bénéfices  pour  l'exercice  s'est  élevé  à  2.379  con- 
tos. soit  une  augmentation  de  35  contos  par  rapport  a 
1893.  En  vertu  du  nouveau  contrat  passé  avec  le  Tré- 
sor, ie  Gouvernement  doit  recevoir,  pour  sa  part,  238 
contos  sur  ces  bénéfices. 

Les  recettes  douanières  du  mois  de  février  sont  loin 
d'être  satisfaisantes. 

Voici  les  chiffres  qu'elles  donnent  : 


Lisbonne  : 

Générales   494:702$844 

Céréales   177:718$810 

Consommation .  163:059$918 

Porto  : 

Générales   363:924$394 

Céréales   15i:666$240 


En  février  1894, 
avaient  été  de  : 


les  recettes 


835:481$572 


518:590$634 
1.354:072$206 


Lisbonne  : 

Générales   507:993$251 

Céréales   170:913$935 

Consommation .  165:397$607 

844:304$793 


Porto  : 

Générales   515:582$141 

Céréales   50:949$285 


Soit  en  moins  pour  février  1895. 


566:j31$426     1 . 410:836$219 
56:764$013 


Le  fait  qui  apparaît  aussitôt  en  examinant  ces  chif- 
fres c'est  l'énorme  diminution  de  152  contos  subie  par 
les  recettes  du  port  de  Porto.  En  1894,  les  recettes  de 
février  avaient  bénéficié,  dans  ce  port,  d'une  augmen- 
tation de  160  contos  sur  1893  ;  cette  augmentation  s  est 
trouvée  perdue  cette  année.  Quoiqu'il  en  soit,  cette 
diminution  des  recettes  de  février  fait  craindre  que  l'on 
ne  puisse  rattraper,  pendant  les  derniers  mois  de 
l'année  économique,  la  perte  que  les  mesures  contre  le 
choléra  avaient  provoquée  au  commencement  de  1  exer- 
cice 1894-95.  .  ,        .  .  . 

Pour  les  sept  premiers  mois  de  l'année,  voici  quels 
sont  les  résultats  donnés  par  les  recettes  à  l'augmen- 
tation desquelles  participent  les  porteurs  de  la  dette 
extérieure  : 

1893-04  1894-95 
7.001:218$354  6.987:563$176 
171:752$092  179:050$119 


Droits  d'importation. 
Droits  d'exportation  . 

Soit  en  moins  en  1895 . 


6.356$327 


ROUMANIE 

La  Dette  Publique  de  la  Roumanie.  —  Le  tableau 
suivant  complète  l'information  publiée  dans  l'Econo- 
miste Européen  du  2  mars  1895  (no  164,  p.  287),  en 
donnant  le  détail  des  emprunts  formant  la  Dette  pu- 
blique : 


—  1881. 
6  0/0  1880... 
0/0  1889. 


Rente  perpétuelle  5  0/0  1875. . . 

—  amortiss.  —  1881-88 
Oblig.  Ch.  de  fer 

—  rurales.. 
Rente  amortiss. 

_         _         _  1889. 
_         _  1890... 

—  —  —  1891... 
_  _  5  0/0 1892. . . 
_         _  _  1893... 

—  1894... 
_         _          _  1894... 

Chemins  de  fer  Suciava-Iassi- 
Botosani-Roman  1871. . . 

Emprunt  à  la  Caisse  des 

dépôts  1872... 

Emprunts,  idem,  unifiés  1889 . . . 

Total  


francs 
44.600.000 
436.525.000 
47.948.000 
31.600.000 
32.500.000 
50.000.000 
274.375.000 
45.000.000 
75.OUO.000 
50.000.000 
6.500.000 
120.000.000 

51.535.640 

9.985.320 
13.303.526 

1.288.872.487 


Sur  ce  total,  95.955.779  fr.  ont  été  amortis  jusqu'à 
la  nn  de  l'exercice  1894  95,  de  telle  sorte  qu'au  1er  avril 
1895,  la  dette  se  chiffrera  par  1.182.916.707  francs. 


Ce  résultat  nous  montre  un  pas  en  arrière  ;  en  jan- 
vier, nous  constations,  en  effet,  une  amélioration. 


Le  Projet  de  Budget  roumain  pour  1895-96.  — 

D'après  le  rapport  général  sur  le  Budget  de  1895-96,  qui 
vient  d'être  distribué  au  Parlement  roumain,  le  tableau 
général  des  recettes  et  des  dépenses  prévues  pour  cet 
exercice  s'établit  comme  suit  : 

RECETTES 

Francs 

Contributions  directes   32 . 390 . 000 

—        indirectes   63.410.000 

Monopoles  de  l'Etat   48.700.000 

Ministères  :  ,    „  . 

Domaines   28.436.500 

Travaux  publics   13.919.000 

Intérieur.   10. 220.1)00 

Finances   2.820.000 

Guerre   t-3&r%5t 

Instruction  publique   868.000 

Affaires  étrangères   255.000 

TiiQticp    2.500 

Divers  .  .." .'  .':.'.*.'.'.'.*....   7.390.000 

Total   209.800.000 

DÉPENSES 

Dette  publique   73.975.262, 

Ministères  : 

Guerre   41.016.134 

Finances   25.653.485 

Instruction  publique   26.118.900 

Intérieur. . .    ï'ïffi-gS 

Travaux  publics  ■  •  • 

Justice   £-§-2*o?§ 

Domaines   , 

Affaires  étrangères   oc'*™ 

Conseil  des  Ministres   OO.bOO 

Fonds  pour  l'ouverture  de  crédits  sup- 

pléinentaires  et  extraordinaires   1.013. 900 

Total   209.800.000 

De  même  que  son  devancier,  le  Budget  de  1895-96  est 
absolument  normal,  c'est-à-dire  que  les  dépenses  pro- 
viennent de  contributions  existantes,  sans  que  Je  Gou- 
vernement ait  eu  à  recourir  à  la  création  de  nouveaux 
impôts  ou  de  changer  le  système  fiscal.  

Le  Propriétaire-Gérant  :  Jules  Montel. 
Paris.  —  Impnm.  de  J«  Presse,  16  ru   du  Croissant.  —  Simart 


L'ECONOMISTE  EUROPÉEN 


ABONNEMENTS 

à  partir  du  j«r  de  chaque  mois 
France  et  Algérie  :  Un  an...    25  fr. 
.    —             —         Six  mois.    14  fr. 
Etranger  (U.-P.)  :  Un  an   32  fr. 

—  —        Six  mois..    18  fr. 


Paraissant  le  Samedi 

Rédacteur  en  chef  :   Edmond  THÉRY 
Prix  du  Numéro  : 
France  :  0  fr.  60  ;  Étranger  :  0  fr.  75 


INSERTIONS 

Ligne  atiglai.se  de  5  centimètres 


Annonces  en  7 


points   2  f r. 


N°  166.  —  7e  volume.  <"> 


BUREAUX  :  H,  RUE  MOiSIGNY,  PARIS 


Réclames  en  8poir1„. 

Ce  tarif  ne £»PPllque jmu  MuunànaM 
 et  réclame»  d'émission 


4  .. 


Samedi  lb'  mars  1895. 
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SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr. 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 

m o 

M 

a  o 

Or      j  Argent 

Total 

tion 

Rapp 
l'enc 
à  la  c 

«  T3 

1894  15  mars 

1895  28  fèv. 
1895   7  mars 
1895  14  mars 


FRANCE.  —  Banque  de  France 

1.721.8  1.265.6  2.987.4  3  507  5 
1.238.7  3.387.4  3 '675 '7 

1.238.7  3.387.1  3'604'5 

1.239.8  3.383.0  3.'593'5 


2.148.7 
2.148.4 
2.143.2 


ALLEMAGNE. 

1894  8  marsl     717  6 

1895  23  fév..  999'6 
1895  28  fév..  986  8 
1895   8  mars|  978'9 


—  Banque  Impériale 

421.4  1.139.0  1.137.0 

388.8  1.388.4  1  211  0 

383.7  1.370.5  l'230'l 

380.7  1.359.6  1  226'o 


85 
94 
94 
95 


100 
114 
111 
111 


%y2 

2% 

2% 


1894  15  mars 

1895  28  fév. 
1895   7  mars 
1895  14  mars 


ANGLETERRE.  —  Banque  d'Angleterre 


768.8 
927.1 
929.6 
924.2 


768.2 
927.1 
929.6 

924.2 


1894 
1894 
1894 
1895 


1894 
1894 
1894 
1895 


1894 
1895 
1895 
1895 


janv. 
déc. 
déc. 
janv. 


600  6 
619.9 
626.8 
622.3 

ANGLETERRE.  —  Banques  d'Ecosse 

102.5  20.0 
124.3  17.5 
117.1  17.0 
16.2 


128 
150 
149 
149 


sy 

3  ~ 

3 

3 


110.0 


122.5 
141.8 
134.1 
126.2 


155.0 
182.0 
182.2 
172.6 

ANGLETERRE.  -  Banques  d'Irlande 

VA    î2-2    77-5  157-5 

^        86'5  171-2 

2-9    82-6  1112 

71.0        9.4      80.4  162.5 
AUTRICHE.  -  Banque  d'Autriche-Hongrie 

216.9  341.1 

358.9  289.6 
358.9  287.9 
360.8      288  5 


janv. 
déc. 
déc. 
janv. 


mars 
fév.. 
fév.. 
mars 


558.0 
648.5 
646.8 
649.3 


872.1 
962.6 
973.4 
979.7 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 

Or    |  Argent 

Total 

tion 

1894  8  mars 

1895  21  fév. 
1895  28  fév. 
1895   7  mars 


1894  7  janv. 
1894  21  déc. 

1894  31  déc. 

1895  7  janv. 

1894  28  fév.. 

1894  31 déc. 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 

1894  10  mars 

1895  23  fév. 
1895   2  mars 
1895   9  mars 

1894  31  janv. 
1894  30  nov. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 


BELGIQUE. 


80.4 
102.5 
101.0 
103.5 

BULGARIE. 

4.8 
10.6 
10.9 
9.3 

DANEMARK. 

72.7 
86.9 
75.5 
73.6 

ESPAGNE.  — 

197.9 
200.1 
200.1 
200.1 

GRÈCE.  — 

2.1 
1.9 
2.0 
1.9 

HOLLANDE.  — 


^  »9 

ci  •« 

O  »  o 

K  -  -ça 


1894  10  mars 

1895  23  fév.. 
1895  2  mars 
1895   9  mars 


109.0 
111.5 
111.5 
111.5 

ITALIE. 

286.1 
292.6 
301.3 
299.7 

ITALIE.  - 

92.3 
105.5 
105.5 
105.5 

ITALIE.  - 

35.2 
35.2 
35.2 
35.2 

NORVEGE.  - 
1894  31  janv.  32.9 
1894  30  nov.        30  6 

1894  31  déc.  3l'4 

1895  31  janv.  32^0 

PORTUGAL.  • 


1894  20  fév. 

1895  31  janv. 
1895  10  fév. 
1895  20  fév.. 


1894  20  fév. 

1895  31  janv. 
1895  10  fév.. 
1895  20  fév. 


1894  20  fév.. 

1895  31  janv. 
1895  10  fév. 
1895  20  fév.. 


1894  7  mars 

1895  20  fév.. 
1895  27  fév.. 
1895   6  mars 


1894  3  mars 

1895  16  fév.. 
1895  23  fév.. 
1895   2  mars 


15.1 

26.6 
26.7 
26.6 

ROUMANIE. 

51.8 
43.7 
42.4 
42.9 


38.6 
38.7 
39.1 


290.4 
289.4 
291.5 
Banque  Nationale 

0.5  52.3  115  2 
4.5  48.2  97'9 
4.5  46.9  96  2 
4.8      47.7       95  6 


—  Banque  Nationale 

37.9  118.3  421.5 
27.3  127.8  446  5 
26.8  127.8  458  "l 
27.5     131.0  443 

—  Banque  Nationale 

1.1        5.9  1.3 

1.1  11.7  l.o 

1.2  12.1  0.8 
1.0      10.3  0.7 

—  Banque  Nationale 

»  "'2.7  96.0 
»  86.9  114.8 
»  75.5  103  3 
»  73.6  99.5 
Banque  d'Espagne 
193.2     391.1      931  4 

294.1  494.2  917  6 
297.4  497.5  910 'o 
298.8  498.9  914.' o 
Banque  Nationale 

»  2.1  112.9 
1.9  110.5 
»  2.0  109.5 
»  1.9  108.7 
Banque  des  Pays-Bas 
177.0  286.0  418  5 
175.6     287.1  438'3 

176.2  287.7  442 'o 
176.8     288.3  442.'3 

—  Banque  d'Italie 
63.8     349.9      931  8 
69.7     362.3  801*2 

76.4  377.7  778'6 
70.6     370.3  750.3 

Banque  de  Naples 
9.8     102.1      266  8 

10.5  116.0  239.9 
10.5  116.0  248.0 
10.5  116.0  238.8 
Banque  de  Sicile 

1.5      36.7       64  0 
1.5      36.7  545 
1.5      36.7  54'0 
1.5      36.7  51.2 
Banque  de  Norvège 
32.9  60.6 
30.6       69  3 
»        31.4  66.9 
»        32.0  62.3 
Banque  de  Portugal 
35.5      50.6      278  8 
65.2 
65.4 
65.7 


18 

22 
22 
22 

46 
49 
49 
■50 


3  a>  S 

«•o  g 

C™1  ai 


28 
29 
28 
29 


455 
1170 
1510 
1470 


76 
76 
73 
74 

42 
54 

55 
55 

2 
2 
2 
2 

68 
65 
65 
65 

38 
45 
48 
49 


38 
48 
46 
48 

56 
67 
67 
71 

54 
44 
47 
51 


4 

3>2 


zy2 

&y2 

2Vz 
2Yz 
2% 
Wz 

6 
5 
5 
5 


6 
5 
5 
5 

6 
5 
5 
5 

5 

6 
6 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN 


—  Statistique  générale 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

Or 

Argent 

Total 

°*2  — 


3  œ  a 

S"0  § 


1894  16  fêv.. 

1895  16  janv. 
1895  1»  fév.. 
1895  16  fév.. 


RUSSIE.  —  Banque  Impériale 

14.8  1.535.5  3.981.5 


1.520.7 
1.557.2 
î. 556.0 
1.557.3 


15  3  1.572.5  4.252.2 

16  0  1.572.0  4.240.0 
16.2  1.573.5  4.197.5 


38 
37 
37 
37 


4% 
4 


RUSSIE.  —  Banque  de  Finlande 


189  3  30  nov. 
1894  30  sept. 
1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 


1894  22  fév.. 

1895  8  fév.. 
1895  15  fév.. 
189  5  22  fév.. 


1894  31  janv. 
1894  30  nov. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 


1894  31  janv. 
1894  30  nov. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv, 


1894  10  mars 
189  5  23  fév.. 

1895  2  mars 
1895   9  mars 


■21 

7 
8 

3.9 

25.6 

45.6 

55 

» 

21 

3.3 

25.1 

49.1 

51 

» 

21 

8 

3.4 

25.2 

51.0 

49 

» 

21 

9 

3.5 

25.4 

49.9 

50 

CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Pans  sur  : 


SERBIE. 


Banque  Nationale 


8.4 

4.0 

12.4 

25.7 

48 

6 

6.4 

4.3 

10.7 

24.5 

44 

6 

6.3 

4.3 

10.6 

24.3 

44 

6 

6.2 

4.4 

10.6 

24.2 

44 

6 

SUEDE. 

23.2 
30.9 
30.8 
30.9 

SUÈDE. 

10.2 
10.4 
10.5 
10.4 

SUISSE.  - 

74.9 
83.6 
83.6 
83.1 


—  Banque  Royale 

4  3  27.5  60.2 

4'0  34.9  66.6 

3.8  34.6  72.6 

4.5  35.4  62.7 

-  Banques  Privées 

14  6      24.8  76.5 

14.0  24.5  84.1 
18.6      29.1  85.8 

12.1  22.5  79.6 

Banques  d'Emission 

17  8  92.7  165.9 
12  3  95.9  170.1 
11  4  95.0  173.4 
10.8      93.9  169.6 


46 
53 
48 
57 


32 
29 
34 
28 


55 
56 
55 
55 


3 

2% 

2% 
2% 


TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 

6  234,5  2  637,8     8  872,3 

7  379,6  2  631,3  10  010,9 
7  354,9  2  615,1  9  970,0 
7  339.7  2  616,7 


1894  15  mars 
189  5  28  fév.. 

1895  7  mars 
1895  14  mars 


9  956,4 


14  483,9 

15  016,2 
14  877,8 
14  838,6 


61% 
67 
67 
67 


TOTAUX  au  31  décembre 


1889  31  déc. 

1890  31  df-c. 

1891  31  déc. 

1892  31  déc. 

1893  31  déc. 


52% 

51 

55 

59 

56 


4  734,0    2  192,4    6  926,4    13  416,3 

4  854,5    2  126,7    6  981,2     13  659,7 

5  562,1     2  324,0    7  886,1     14  337,2 

6  159,9  2  459,9  8  619,8  14  611,7 
6  084,2    2  459,5    8  543,7    15  157,1 

(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
des  bilans  des  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

Les  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  ditté 
rentes,  ne  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 

CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


Amsterdam  

Anvei  s  

Athènes  

Barcelone  

Berlin  

Bruxelles  

Bucharest  

Constantinople. . . 

Francfort  

Gènes  

Genève  

Lisbonne   , 

.^ondres  

Madrid  

Rome  

Saint-Pétersbourg 
Vienne  l»  vue)  — 
—      (à  3  mois). 


8  fév. 

15  fév. 

22  fév. 

1«rmar» 

47  90 

47  87 

47  87 

47  85 

100  15 

100  15 

100  19 

100  15 

186  50 

185  50 

185  50 

186  50 

9  60 

9  40 

8  90 

9  » 

81  20 

81  15 

81  15 

81  15 

100  15 

100  12 

100  22 

100  12 

101  » 

100  85 

100  80 

100  80 

22  75 

22  70 

22  62 

22  61 

81  17 

81  17 

81  16 

81  16 

105  62 

101  80 

105  35 

105  35 

100  24 

100  21 

100  32 

100  34 

680  » 

679  » 

678  50 

678  » 

25  35 

25  40 

25  36 

25  38 

9  25 

9  10 

8  40 

8  82 

105  70 

101  85 

105  33 

105  35 

36  77 

36  75 

36  85 

36  90 

49  40 

49  30 

49  25 

49  12 

49  .55 

49  25 

1    49  20 

49  05 

Valeurs  à  (rois  mois 

Amsterdam.  p«p.  eoori 

Allemagne. .  — 

Vienne -Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb.-Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 

Valeurs  à  vue 


8  mars 

l~>  rnars 

47  90 

47  90 

100  07 

100  01 

186  50 

186  50 

8  » 

7  10 

81  » 

81  » 

100  01 

99  98 

100  80 

101)  60 

22  62 

22  60 

81  07 

80  97 

105  40 

105  37 

100  36 

100  30 

678  » 

679  50 

25  36 

25  37 

7  55 

7  26 

105  27 

105  10 

36  87 

36  95 

49  05 

49  » 

49  » 

48  95 

moins 
2 


% 

2  % 

3  % 
3  % 
5  % 

2  %.  % 
2  %  % 
au  pair 
3437  » 
218  89 


Londres  

—        .....  «h.  eoort 

Stockholm. . 

Belgique.... 

Italie  

Suisse  

New-York  

Matières  d'or  et  d'argent 

Or  en  barre  (le  kil.). 

Argent  id.    (le  kil.). 

Quadruples  espagnols 
—         mexicains . . 

Piastres   

Souverains  anglais  

Banknotes  

Aigles  des  Etats-Unis.., 

Guillaume  (20  marks)  

Impér.  Russie  (titre  :  9161  , 
—       —  (nouv.  titre:  900») 
1/2—       -(  - 
Couronnes  de  Suéde 


15  fév. 

1 

42  fév. 

1  mars 

v  mars 

,5ma-s 

206  69 

206  50 

206  69 

206  41 

206  37 

121  97 

121  87 

12  !  » 

122  12 

122  19 

200  81 

201  37 

201  62 

202  » 

2o2  37 

453  » 

455  » 

451  50 

461  50 

462  25 

453  » 

455  » 

454  50 

461  tO 

462  25 

» 

» 

» 

» 

268  50 

267  75 

267  » 

267  » 

267  50 

25  23 

_ 

25  22  Yi 

25  24 

25  24  Yi 

25  21 

25  21 

25  23 

25  85  % 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

0  12  p. 

0  19  p 

0  15p. 

0  03  p 

0  06  p. 

4  7b  p. 

5  25  p. 

5  37p. 

5  25  p. 

5  12  p. 

0  28  p. 

0  37  p. 

0  37  p. 

0  37  p. 

0  37  p. 

515  25 

515  25 

515  >> 

514  50 

514  50 

3437  » 

3437  ») 

3437  » 

3137  » 

3437  » 

99  71 

100  15 

100  69 

101  02 

102  34 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

2  47 

2  47 

2  47 

2  47 

2  47 

25  22 

25  20 

25  19 

25  18 

25  22 

25  22 

25  21 

25  2( 

25  19 

25  23 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

20  6C 

20  60 

20  6C 

20  6C 

20  60 

40  > 

40  > 

40  > 

40  » 

40  » 

20  r 

20  > 

20  > 

20  > 

20  » 

27  5C 

27  5C 

27  5C 

27  5C 

27  50 

PAYS    EXTRA- EUROPÉEN S 


NOMS  DES  PAYS 


Etats-Unis  (doit.  or). . 
Mexique  (piastre  arg.) 
Rèpuî>.Arg.(pesopap.) 

Chili  (peso  papier)  

Brésil  (milreis  papier) 
Indes  (roupie  argent). 
Japon  (yen  argent) .. 
Chiiic(Slianijliai)(taëlarg.) 


au  pair 
en  francs 

Valeur 

s  en  francs  au  change  du  jour 

14  fév. 

21  fév. 

28  fév. 

/  mars 

1  Imars 

5  18 

5  15 

5  15 

5  15 

5  14 

5  il 

5  13 

2  47 

2  47 

2  47 

2  17 

2  17 

5  » 

1  43 

1  39 

1  40 

1  40 

i  41 

5  n 

1  68 

1  73 

1  69 

1  77 

1  77 

2  60 

1  01 

1  05 

1  04 

1  » 

1  01 

■2  38 

1  33 

1  36 

1  35 

1  35 

1  35 

5  39 

2  55 

2  57 

2  57 

2  57 

2  51 

7  47 

3  56 

3  58 

3  58 

3  60 

3  62 

AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  15  mars  1895: 


100  francs 

en  billets  de  banque  françiis 
valent  à  l'étranger  : 

En  Allemagne   100  04 

En  Angleterre   99  93 

En  Autr. -Hongrie...  102  74 

En  Belgique   100  06 

En  Espagne   107  10 

En  Grèce   186  50 

En  Hollande   100  75 

En  Italie   105  40 

En  Russie   148  05 


En  Suisse 


100  37 


Aux  Etats-Unis   100  68 

Au  Me.ri.que   219  39 

En  Rép.  Argentine.  353  .. 

Au  Chili....,   282  48 

Au  Brésil   2o7  42 

Aux  Indes   176  29 

Au  Japon   214  74 

En 


Chine'.'.'.'.'.'......    206  35 


100  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 

Billets  Allemands   99  96 

—  Anglais   10C1  07 

—  Austro-Hongr.  97  33 

—  Belges   99  94 

—  Espagnols   93  37 

Grecs   53  61 

—  Hollandais... .  99  25 

—  Italiens   94  88 

—  Russes   67  54 

—  Suisses   99  63 

Pièces  des  Etals-Unis.  99  32 

—  du  Mexique  ...  45  57 
Bille,s  i?^i>.  Argentine.  28  20 

—  du  Chili   35  40 

—  du  Brésil   38  84 

Pièces  des  Indes   56  72 

—  du  Japon   46  56 

—  de  la  Chine   48  46 


CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  MÉTAUX  PRÉCIEUX 

Paris,  le  15  mars  1985. 

En  dehors  des  devises  allemandes  et  hollandaises, 
dont  les  cours  sont  en  quelque  sorte  stéréotypés,  le  pa- 
pier étranger  est,  en  général,  plus  ferme.  La  Johila 
est  à  202  37,  la  perte  du  papier  à  vue  est  réduit*  a 
2  74  0/0,  elle  paraît  appelée  à  disparaître  dans  un  ave- 
nir assez  prochain.  , 

Le  papier  sur  l'Espagne  perd  7  10  0/0,  les  places  de 
Madrid  et  de  Barcelone  arbitrent  de  plus  en  plus  1  Ex- 
térieure contre"  l'Intérieure,  la  décision  si  fâcheuse  au 
Nord-Espagne  de  payer  en  pesetas  les  coupons  et 
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l'amortissement  de  ses  obligations,  sur  Laquelle  on 
trouvera  plus  loin  un  article  de  M.  Ed.  Théry,  ne  pa- 
rait pas  avoir  produit  beaucoup  d'impression,  grâce  à 
l'enVrve&cence  qui  se  manifeste  sur  toutes  les  places  et 
surtout  au  cours  actuel  des  obligations  qui  en  fait  un 
placement  très  rémunérateur,  mais  le  dernier  mot  n'est 
pas  dit,  il  ne  le  sera  que  lorsque  la  spéculation  lâchera 
L'Extérieure,  qui  n'est  certainement  pas  classée.  Ce 
kmr-là,  le  Ministère  comprendra  la  question  du  change 
à  laquelle  il  paraît  totalement  étranger. 

En  Portugal,  la  prime  sur  l'or  est  a  25  3/4, 

Le  rouble  est  ferme  à  2(57  50. 

Le  charge  sur  Londres  est  au-dessus  du  pair,  l'abais- 
sement à  2  0  0  du  taux  de  la  Banque  de  France  n'y  est 
pas  étranger. 

Le  papier  italien  reste  à  peu  près  au  cours  de  la 
semaine  dernière. 

Le  New-York  se  tient  à  514  50  au-dessous  du  gold 
point  d'importation  à  Paris.  On  peut  s'attendre  pro- 
chainement à  voir  l'or  provenant  du  dernier  emprunt 
reprendre  le  chemin  de  l'Europe. 

CHANGES  DE  LONDRES  :  Cours  moyens  dujeudi,  de  Londres  sur: 


Valeurs  à  4  mois 

M  fév. 

21  fév. 

2S  fév. 

7  mars 

14  mars 

Honjr-Kong 

1/11  5/8 
2/8  7/S 
1/11  5/8 

1/11  7/8 
2/9    1 /8 
l/ll  3/1 

1/11  3/4 
2/9  1/8 
1/U  3/1 

1/11  3/4 
2/9  1/4 
1/U  3/4 

2/-  •/• 
2/9  1/2 
1/U  1/4 

Valeurs  à  vue: 

Bombay   

Calcutta  

Rio-Janeiro. 

Valparaiso  

Buenos  -  Ayres  . 

prime  de  l'or.. 
Argent  en  barres 

1/11  1/2 
1/0  11/16 
1/0  23/32 
9  5/8 
16  ./. 

248  1/2 
27  5/16 

1/11  3/4 

1/t 

1/1 
10  ./. 
16  1/2 

259 
27  1/2 

1/U  3/4 
1/0  7/8 
1/0  7/8 
9  15/16 
16  5/8 

255 
27  9/16 

1/U  7/8 
1/0  27/32 
1/0  27/32 
9  1/2 
16  15/16 

255  1/2 
27  5/8 

2/0  1/8 
1/0  29/32 
1/0  15/J6 
9  5/8 
16  7/8 

253 
27  15/16 

Peu  de  changements  sur  les  devises  de  l'Extrême- 
Orient,  le  Shanghaï  est  plus  ferme,  tandis  que  le  Yoko- 
hama faiblit,  mais  les  mouvements  sont  très  limités  et 
n'ont  pas  de  signification. 

Rien  d'intéressant  non  plus  sur  les  changes  indiens. 
La  Banque  d'Angleterre  a  adjugé  mercredi  dernier  60 
laks  de  roupies,  qui  ont  trouvé  preneur  à  1/0  29/32 
comme  prix  minimum. 

Le  Rio-de-Janeiro  gagne  1/8  et  le  Valparaiso  perd 
1/16.  A  Buenos-Ayres,  la  prime  sur  l'or  reste  toujours  à 
peu  près  la  même. 

L'argent-métal  s'est  sensiblement  relevé  à  102  fr  34 
le  kilo. 

L'or  reste  au  pair  à  Paris  et  à  Londres. 

Dans  sa  séance  du  14  mars,  le  Conseil  général  de  la 
Banque  de  France,  a  décidé  l'abaissement  à  2  0/0  du 
taux  de  l'escompte  et  à  3  0/0  du  taux  des  avances.  Cette 
mesure  a  été  bien  accueillie. 

En  ce  qui  concerne  l'escompte,  elle  ne  paraît  pas  de- 
voir produire  des  résultats  immédiats  étant  donné  l'ex- 
trême bon  marché  des  capitaux,  la  modération  du  taux 
des  avances  au  contraire,  rendra  un  véritable  service 
aux  emprunteurs,  dont  les  coupons  qu'ils  ont  à  toucher 
couvriront  à  peu  prés  ce  qu'ils  auront  à  paver  comme 
intérêts . 


Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire. 

La  Banque  de  France  a  perdu  5.199.000  fr.  :  d'or  par 
la  circulation,  1.560.000  fr.  à  Paris  et  77.000  fr.  dans 
les  succursales.  Il  est  sorti  4.649.000  fr.  de  matières, 
mais  ,1  est  arrivé  468.000  fr.  de  Turquie,  226.000  fr.  dê 

^  nnn'f250/0^  franc*. d'Autriche,  90.000  fr.  de  Grèce, 
53.000  fr.  de  Roumanie. 

Kargent  a  augmenté  de  1.125.000  fr.;  il  est  rentré  à 
Pans  par  la  circulation  2.025.000  fr.  et  sorti  670  000  fr 
&JeLSU^r °nt  exPédiéb90.000  francs  en 
SUisse  S  de  la  Belf?lfIue  etde  la 

La  circulation  des  billets  a  diminué  de  11  millions 
L&  Banque  d'Allemagne  &  perdu  10.900.000  francs 
cl  or  et  d  argent  ;  on  verra  par  le  compte  rendu  de  la 


Banq  [ue  nous  publions  plus  loin  combien  les  opé- 
rations sur  métaux  précieux  sont  actives  dans  cet  Bta 
blissement,  .-îles  expliquent  les  variations  étendues  de 
1  encaisse  que  l'on  constate  d'un  bilan  à  L'autre. 
La  circulation  fiduciaire  n'a  presque  pas  changé 
Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d'Angleterre  s'est 
solde,  cette  semaine,  par  un  excédent  de  sorties  de 
6.525.000  fr.  La  circulation  ayant    rendu  1,125.01)0 
francs,  la  diminution  du  métal  jaune  a  été  de  5  mil- 
lions 400.000  fr. 

Voici  le  détail  des  entrées  et  des  sorties  : 
Entrées  Sorties 


7  mars  Ach.  en  bar>»£  43.000 
»    »    Paris   6.000 

8  »  Ach.  en  barres  131.000 
»    »    Roumanie  ...     5  000 

11  »    Egypte   100.000 

12  »    Australie   182.000 

»    »    Roumanie...  6.000 

13  »  »  ...  6.000 
»    »    Ach.  en  barres  68.000 

Excédent  des  sorties.  261.000 

Total  égal.  .......£  808.000 


7  mars  Argentine. . .  £  270  000 

»    »    Cap   20.000 

1    »    Indes   18.000 

3        Amér.  du  Sud.  500  000 


Total  des  sorties.  £  808.000 


La  Banque  d'Autriche-Hongrie  a  gagné  1.900.000  fr. 
°j'°^et^60U.000  fr.  d'argent,  la  circulation  a  grossi  de 

A  la  Banque  de  Belgique,  l'encaisse  augmenté  de 
-1200.000  fr,  les  billets  ont  diminué  de  14.500.000  fr. 

A  la  Banque  d'Espagne,  on  relève  encore  une  entrée 
de  1.400.001)  fr.  d'argent. 

Aucun  changement  à  la  Banque  des  Pays-Bas  et  à 
la  Banque  du  Portugal. 

La  Banque  de  Roumanie  a  gagné  500.000  fr.  d'or  ;  le 
fait  est  assez  rare  pour  qu'on  le  remarque,  mais  il 'est 
probable  que  le  prochain  bilan  portera  la  trace  des  ex- 
péditions faites  en  Angleterre  qu'accuse  notre  tableau 
des  mouvements  d'or  à  la  Banque  d'Angleterre. 


LA   SITUATION  MONÉTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  Neic-Yorh 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 

du  16        depuis  du  16  depuis 

OIt  au23tï-vr.   lelerjanv.      au  23  févr.  lo  l«r  janv. 

Grande-Bretagne  »         8.008.800  1.216.635  1  308  939 

France   »        11.916.400  52.680  56o'078 

Allemagne   «         5.772.036  »  56  742 

Autres  pays....  101.985   1.079.712  3.490  105.503 

Total  1895...  101.985  26.776.948  1.270.805  2  031  262 

Total  1894...  42.400   3.770.663  107.712  1756*655 

—  1893...  4.893.001  25.709.568  36.962  170.719 
ARGENT 

Grande-Bretagne  463.700   4.445.090  »  40  730 

France   »             »  ,  i'cjoo 

Allemagne   »             4.098  »  l  380 

Autres  pays ... .  34.402       91.341  2.582  146.145 

Total  1895...       498.102   4.540.529         2.582  "  190  155 

—  1894...       643.331   6.641.272       50.571  245*233 

—  1893...       537.137   4.450.389      418.507  896*482 

Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 

1894   10  mars      97  .400.000  dollars 

1890   23  févr..      74.400.000  — 

1895    2  mars       69.600.000  — 

1895    9  mars       67.200,000  — 

Le  mouvement  de  l'or  aux  Etats  Unis  est  momenta- 
nément retourné  et  les  importations  dépassent  les 
exportations,  mais  si  l'état  actuel  du  change  ne  se 
modifie  pas,  les  exportations  recommenceront 
;  Il  faut  remarquer  que  tout'compte  fait  il  est  plus 
économique  d'avoir  de  l'or  aux  Etats-Unis  contre  billets 
qu  en  Angleterre  contre  escompte  h  2  0/0. 
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CHRONIQUE  MONÉTAIRE 

A  la  Société  d'Economie  industrielle  et  commerciale 

Notre  excellent  confrère  1' 'Express-Finance,  publie 
le  compte  rendu  suivant  de  la  réunion  du  vendredi 
8  mars,  au  cours  de  laquelle  la  discussion  contradic- 
toire sur  \^  'Mes lion  monétaire  s'est  poursuivie  : 


L'ordre  du  jour  appelle  la  continuation  de  «  la  dis- 
cussion sur  le  bimétallisme  »  et  le  Président  donne  la 
parole  à  M.  Mercet. 

M.  Mercel  remercie  tout  d'abord  la  Société  d'avoir  bien 
voulu  Lui  fournir  l'occasion  de  participer  à  cette  intéressante 
discussion  et  d'échanger  avec  M.  Théry  quelques  idées  sur 
les  difficultés  monétaires  actuelles.  _ 

M.  Mercet  est  monométalliste.  et  bien  qu'on  ait  signale  a  la 
dernière  réunion  deux  conversions  très  saisissantes  quoique 
en  sens  contraires,  l'une  d'un  bimétalliste  devenu  monomé- 
talliste M  l.afTalovich,  l'autre  d'un  monométalliste  devenu 
bimétalliste.  et  bimétalliste  fougueux,  M.  Théry,  il  ne  pense 
pas  au'il  vienne  de  longtemps  à  un  changement  d'opinion. 

La'question  monétaire  est  considérable.  Si  on  voulait  la 
traiter  sous  tous  ses  aspects,  il  faudrait  5,  10,  15  réunions 
comme  celle-ci  pour  aborder  les  uns  après  les  autres  tous 
les  points  qu'elle  soulève.  M.  Mercet  se  cantonnera  dans 
l'examen  de  la  question  au  point  de  vue  exclusivement  fran- 
çais et  pour  bien  préciser  la  marche  de  sa  discussion,  il 
indique  qu'il  examinera  : 

1°  S'il  est  désirable  qu'une  nouvelle  conférence  ait  lieu  en 
vue  du  rétablissement  de  la  frappe  de  l'argent: 

2°  S'il  est  possible  que  cette  conférence  se  réunisse  et  abou- 

*' 3°eÈt  enfin  quels  remèdes  on  peut  apporter  aux  dificultés 
existantes  et  quelles  mesures  il  peut  convenir  de  prendre 
pour  lutter  contre  le  développement  de  l'opinion  bimétalliste. 

M.  Mercet  expose  que  nous  avons  déjà  vu  fonctionner  des 
Unions  monétaires,  l'une  notamment  entre  l'Allemagne  et 
l'Autriche  établie  sur  la  base  de  1  1/2  florin  pour  1  thaler, 
soit  le  florin  valant  2  fr.  50. 

Cette  union  a  laissé  à  la  charge  de  l'Allemagne  un  stock  de 
florins  d'Autriche  qui  ne  représentent  plus  qu'un  prix  légal  de 
2  fr.lO,  en  raison  de  la  dernière  loi  monétaire  d  Autriche  dil 
y  a  2  ou  $  ans.  . 
*  Une  autre  union,  pleine  d'enseignement,  celle-la,  esti  Union 
monétaire  latine.  M.  Mercet  entre  dans  des  détails  très  com- 
plets sur  la  formation  de  l'Union  latine,  l'état  financier  des 
Etats  qui  la  composent,  les  difficultés  qu'elle  a  créées  a  la 
France  qui  est  le  pivot  de  cette  union,  qui  en  est  la  victime, 
qui  est  en  réalité  l'Union  latine  à  elle  toute  seule,  puisquelle 
a  été  envahie  et  qu'elle  est  encore  tout  encombrée  par  les 
écus  de  ses  coassociés.  Il  rappelle  le  but  spécial  de  la  confé- 
rence de  18x5,  qui  avait  à  se  prononcer  sur  les  conditions 
dans  lesquelles  devrait  s'effectuer  la  liquidation  des  comptes 
de  l'Union,  le  jour  où  elle  serait  dénoncée.  On  a  vu  dans  cette 
conférence  un  pays,  la  Belgique,  essayant  de  se  dérober  aux 
engagements  qui  découlaient  du  fait  des  écus  trappes  a  son 
eflteie,  et  obtenant  enfin  pour  elle  et  ses  coassociés,  grâce  a 
la  bienveillance  de  la  France  qui  voulait  à  tout  prix  obtenir 
une  clause  de  liquidation,  de  n'être  reconnue  responsable  que 
de  la  moitié  de  ses  écus,  l'autre  moitié  devant  être  rapatriée 
par  les  voies  commerciales.  M.  Mercet  attire  l'attention  de 
M  Théry  sur  celte  question  de  la  liquidation  des  unions 
monétaires,  et  il  lui  demande  comment  il  la  prévoirait  dans 
la  conférence  à  venir,  qui  comporterait  le  bimétallisme  uni- 
versel c'est-à-dire  l'alliance  de  tous  les  pays  (assentiment). 
Abandonnant  l'Union  latine  sur  laquelle  M.  Mercet  pourrait 
encore  parler  longtemps,  il  aborde  le  second  point  de  sa  dis- 
cussion et  examine  si  la  conférence  projetée  a  des  chances  de 
se  réunir  d'abord  et  d'aboutir  ensuite.  _ 

Puis  il  passe  en  revue  les  discussions  qui  ont  eu  lieu  a  la 
Chambre  des  députés  en  France,  àla  Chambre  des  communes 
en  Angleterre,  au  Parlement  allemand  et  au  Congres  améri- 
cain Il  commence  par  se  déclarer  tout  à  fait  rassure  et  il  est 
convaincu  que  la  conférence  n'aboutira  absolument  pas,  en 
admettant  qu'elle  se  réunisse,  ce  qui  est  assez  douteux.  En 
effet  la  mot  uni  de  M.  Fverett  au  Parlement  anglais,  était  tor- 
mulée  d'abord,  dans  des  termes  impliquant  un  vote  sur  la 
libre  frappe  de  l'argent.  Le  Chancelier  de  l'Echiquier  la  lui  a 
fait  complètement  modifier.  Il  n'aurait  pas  un  seul  instant 
admis  la  discussion  sur  une  formule  aussi  bimétalliste,  et  U 
n'a  accueilli  le  principe  de  la  conférence  future  qu  autant 
qu'elle  aura  pour  1ml  de  racheter  les  mesures  pouvant  être 
adoptées  en  vue  d'atténuer  les  maux  résultant  des  constantes 
fluctuations  des  deux  métaux  monétaires. 


En  Allemagne,  même  politesse  de  M.  de  Hobenlohe  a- 
l'égard  des  agrariens  et,  malgré  le  vote  intervenu,  la  presse 
allemande  doute  que  les  invitations  à  une  conférence  qui  doi- 
vent partir  d'Allemagne  soient  jamais  lancées. 

En  Amérique,  six  membres  du  Congrès  sont  déjà  nommes. 
Mais  la  loi  qui  les  a  fait  désigner  porte  formellement  que  la 
délégation  ne  doit  venir  en  Europe  que  si  elle  est  convoquée 
pour  f.ssurer  la  frappe  libre  internationale.  Le  président, 
M.  Cleveland,  ne  désignera  les  trois  derniers  membres  réser- 
vés à  son  choix  que  lorsque  l'invitation  sera  parvenue  dans 
ces  termes.  11  est  à  penser  qu'elle  n'arrivera  jamais.  (  Vif 
assentiment.) 

Enfin, en  France,  M.  le  Président  du  Conseil  a  prononce 
des  paroles  qui  pourraient  préoccuper,  en  raison  des>  espé- 
rances qu'elles  peuvent  donner  aux  bimétallistes,  si  l'on  ne 
supposait  pas  qu'il  v  a  eu  de  la  part  de  M.  Ribot  des  for- 
mules d'aimable  politesse  plutôt  que  l'expression  d'une  opi- 
nion bien  arrêtée  et  bien  formelle. 

Quel  remède  apporter  à  cette  situation? 

Comme  tout  le  monde,  du  reste,  tes  monométallistes  n  en 
peuvent  présenter  aucun.  Mais  ils  s'élèvent  avec  force  contre 
celui  bien  simple  que  croient  posséder  les  bimétallistes,  et 
qui  pourrait  abimer  le  crédit  de  la  France  par  l'envahisse- 
ment de  monnaie  dépréciée. 

M.  Mercet.  ne  cache  nas  ses  préoccupations  a  1  égard  de  la 
puissance  de  ses  adversaires.  Us  sont  animés  d'une  conviction 
très  respectable,  mais  qui  pourrait  avoir,  dans  l'application, 
des  conséquences  déplorables.  U  faut  craindre  les  erreurs 
qu'ils  pourraient  faire  commettre  et  il  estime  que  Information 
d'une  Ligue  antibimétaliiste  est  des  plus  nécessaires. 

A  chaque  coup  de  clairon  lancé  par  le  groupe  bimétalliste, 
le  nouveau  groupe  répondrait  par  des  arguments,  par  des- 
faits,  par  des  statistiques,, par  des  réunions  bien  documen- 
tées ;  bref,  l'opinion  publique  ne  pourrait,  plus  s'égarer.  Elle 
ne  pourrait  plus  croire,  que,  puisqu'on  n'entend  que  les 
déclarations  bimétallistes,  il  n'y  a  qu'à  les  accueillir  et  à  les 
appliquer.  U  appartient  à  la  Société  qui  fait  à  M.  Mercet 
l'honneur  de  le  recevoir  maintenant,  il  appartient  a  la  Chambre 
syndicale  des  négociants  exportateurs  dont  il  voit  en  face  de 
lui  le  président,  M.  Lourdelet,  d'opérer  ce  groupement  de 
toutes  les  forces  monométallistes  et  d'organiser  la  détense 
contre  les  doctrines  sincères,  mais  erronées,  dont  le  crédit  de 
la  France  pourrait  être  la  victime  !  Notre  puissance  finan- 
cière est  considérable,  malgré  les  erreurs  qui  ont  pu,  qui 
pourront  encore  être  commises  et  qui  alourdissent  notre 
budget  Ne  laissons  pas  commettre  la  faute  à  notre  pays 
d'entrer  dans  la  frappe  libre  de  l'argent,  ce  serait  un  désastre. 
(Bravos  prolongés.) 

M.  le  Président  donne  alors  la  parole  à  M.  Fernand' 
Faure. 

Comme  l'honorable  M.  Mercet,  M.  Fernand  Faure  est  mo- 
nométalliste. Sa  conviction  est  plus  terme  que  jamais  en  dé- 
pit de  l'habile  argumentation  de  M.  Théry.  Cette  argumenta- 
tion ne  lui  paraît  pas  autrement  dangereuse  dans  le  milieu 
éclairé  de  la  Société  d'Economie  industrielle  et  commerciale. 
Mais  il  est  d'accord  avec  le  précédent  orateur  sur  le  danger 
que  peut,  dans  d'autres  milieux,  présenter  la  campagne  bimé- 
talliste. Greffée  sur  le  protectionnisme,  cette  campagne  peut 
procurer,  dans  les  masses  profondes  du  suffrage  universel, 
des  adhér-nts  tout  à  fait  inattendus  au  bimétallisme.  Il  faut 
donc  se  préoccuper  de  l'enrayer,  et  la  chose  n'est  possible 
qu'en  organisant  une  campagne  en  sens  contraire.  Aussi  bien, 
M  Fernand  Faure  exprime-t-il  à  son  tour  le  souhait  de  voir 
la  Société  d'Economie  industrielle  susciter  la  formation  d'une 
véritable  ligue  antibimétaliiste. 

M  Fernand  Faure  veut  se  borner  a  discuter  la  proposition 
fondamentale  du  système  de  M.  Théry.  Cette  proposition  se 
formule  ainsi  :  L'or  et  l'argent,  quand  ils  possèdent  la 
fonction  de  monnaie,  ne  sont  pas  des  marchandises.  La 
monnaie  est-elle  une  marchandise  ?  C'est  bien  la,  ainsi  que  1  a 
dit  M.  Théry  vendredi  dernier,  le  nœud  de  la  question.  (As- 
sentiment.) 

Si  la  proposition  de  M.  Thery  est  vraie,  tout  son  système 
bimétalliste  se  trouve,  du  coup,  justifié.  L'or  et  l'argent  peu- 
vent être  sans  inconvénient,  l'objet  d'une  frappe  illimitée. 
Ils  échappent  aux  fluctuations  de  l'oflre  et  de  la  demande.  La 
loi  peut  leur  donner  une  valeur  réelle  invariable.  Elle  peut, 
par  conséquent,  établir  entre  eux  un  rapport  de  valeur  qu'au- 
cun accident  ne  viendra  troubler.  ,  _ 

M.  Fernand  Faure  est  persuadé  que  la  proposition  de 
M.  Théry  est  fausse  et  la  démonstration  lui  paraît  facile. 

Pour  savoir  si  la  monnaie  est  ou  non  une  marchandise,  il 
suffit  de  rechercher  quel  est  l'effet  sur  les  prix  de  l'aug- 
mentation ou  de  la  diminution  du  stock  monétaire,  touies 
choses  d'ailleurs  ne  changeant  pas.  Cet  effet  est  trop  évi- 
dent pour  qu'il  soit  besoin  d'y  insister.  On  peut  se  contenter 
de  l'indiquer.  Supposons  le  doublement  de  la  quantité  de 
monnaie  métallique  possédée  par  un  pays.  Si  la  quantité  des 
marchandises  à  échanger ,  si  l'ensemble  des  opérations 
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d'échange  restant  les  niâmes,  les  prix  de  toutes  choses  dou- 
bleront ou,  du  moins,  tendront  à  doubler.  Pourquoi  Y  parce 
que  la  valeur  de  la  monnaie  tendra  à  diminuer  de  moitié 
sous  l'influence  nécessaire  du  doublement  de  l'offre,  (Test  là 
un  l'ail  qui  ne  peut  être  contesté,  Il  suffi!  à  démontrer  que  la 
monnaie  est  une  marchandise.  De  là  toute  une  série  de  con- 
séquences qui  ruinent  de  fond  en  comble  la  thèse  bimètal- 
lisie.  La  valeur  de  la  monnaie  pouvant  s'abaisser  par  suite 
de  l'accroissement  de  sa  quantité,  sa  frappe  ne  saurait  être 
illimitée  sans  de  très  graves  inconvénients,  qu'il  s'agisse  de 
l'or  seul  ou  de  l'argent  seul,  ou  des  deux  métaux  réunis  et 
liés  par  un  rapport  légal  quelconque. 

L'une  des  qualités  essentielles  de  la  monnaie  est  de  possé- 
der une  grande  valeur  sous  un  petit  volume  et  un  petit  poids. 
Que  la  production  de  l'or  et  de  l'argent  vienne  à  se  multiplier 
par  10.  par  20  ou  par  50,  ce  qui,  à  la  rigueur,  n'est  pas  im- 
possible, si  la  frappe  est  illimitée,  la  valeur  de  la  monnaie 
sera  tellement  affaiblie  qu'il  en  faudra  forcément  une  très 
grande  quantité  dans  tous  les  échanges.  Les  pièces  de  20  fr., 
multipliées  à  l'excès,  n'auraient  pas  plus  de  valeur  que  les 
assignats  de  la  dévolution.  Leur  valeur  nominale  aurait  beau 
ne  pas  changer,  leur  valeur  réelle  pourrait  s'abaisser  indéfi- 
niment. L'or  et  l'argent  sont  appelés  métaux  précieux,  mais 
à  une  condition,  c'est  qu'ils  restent  relativement  rares.  Leur 
production  trop  abondante  doit  fatalement  leur  l'aire  perdre 
cette  qualité.  (Bravoi) 

Si  la  valeur  de  chaque  métal  monétaire  est  soumise  à  la 
loi  de  l'offre  et  de  la  demande,  si  elle  varie  suivant  que  leur 
production  augmente  ou  diminue,  comment  répondre  de  la 
fixité  du  rapport  de  valeur  établi  entre  eux?  Vouloir  assurer 
cette  fixité  est  une  entreprise  aussi  chimérique  que  vouloir 
empêcher  l'application  de  la  célèbre  loi  de  Gresham  dans  un 
pays  qui  possède  deux  monnaies,  l'une  bonne  et  l'autre  mau- 
vaise. Telles  sont  les  observations  développés  par  M.  Fer- 
nand  Faure  et  qui,  ajoutées  à  celles  des  précédents  orateurs, 
semblent  bien  suffire,  et  au  delà,  à  renverser  tout  l'échafau- 
dage des  arguments  de  M.  Théry.  (Vive  approbation.) 


M.  Fleury  développe  les  points  suivants  :  1°  La  baisse  des 
prix  d'un  grand  nombre  de  produits  n'est  pas  un  mal  en 
elle-même.  Le  consommateur  en  profite.  Certains  producteurs 
s'en  plaignent,  ce  sont  ceux  qui  ont  réclamé  et  obtenu  la 
protec  ion  douanière.  Tout  en  criant  qu'ils  sont  ruinés,  qu'ils 
travaillent  au-dessous  du  prix  de  revient,  ils  continuent  à 
exercer  eeite  industrie  qui  les  ruine.  Ils  ne  le  sont  donc  pas 
autant  qu'ils  le  disent,  et  continuent  à  trouver  avantage  à 
produire. 

2°  La  baisse  des  prix  a  commencé  au  même  moment  à  peu 
près  on  l'argent  baissait  de  prix,  mais  cette  coïncidence  ne 
suffit  pas  à  créer  une  relation  de  cause  à  elfet. 

M.  Fleury  rappelle  les  faits  nombreux  qui  ont  influé  sur 
les  prix  de  revient:  amélioration  des  voies  de  communica- 
tion; extension  des  chemins  de  fer  dans  l'Inde,  l'Australie, 
les  Etats  du  sud  de  l'Amérique,  l'Argentine  en  particulier, 
ouverture  du  Canal  de  Suez  ;  progrès  de  la  navigation  à  va- 
peur ;  progrès  de  tous  genres  dans  toutes  les  industries  et  tous 
les  commerces,  ce  sont  là  les  véritables  causes  de  la  baisse 
des  prix.  Quant  à  l'argent,  sa  baisse  s'explique  par  le  déve- 
loppement de  la  production,  laquelle  a  quintuplé,  ou  à  peu 
près.  Pins  offert,  il  a  été  moins  demandé,  par  cela  même  que 
sa  valeur  relativement  à  l'or  est  proportionnelle  à  sa  rareté, 
et  c'est  là  l'unique  raison  de  toutes  les  démonétisations. 
•  (Approbation.) 

Enfin,  M.  Fleury  renouvelle  la  question  posée  par  M.  Mer- 
cet  à  M.  Théry.  «  Vous  voulez  réaliser  le  bimétallisme  au 
moyen  d'une  entente  internationale.  Qu'adviendra-t-il  au  jour 
de  la  rupture  de  cette  entente  1  Comment  rédigerez-vous  la 
clause  de  liquidation  ?  (Bravos  repétés.) 

Le  président  donne  ensuite  la  parole  à  M.  Edmond 
Théry,  rédacteur  en  chef  de  Y  Economiste  Européen: 

Etant  le  seul  bimétalliste  de  la  réunion  —  dit  en  substance 
M.  Edmond  Théry  —  et  devant  parer  et  riposter  aux  bril- 
lants coups  de  bouton  que  MM.  Mercet,  Fernand  Faure  et 
Fleury  viennent  de  porter  à  la  théorie  du  double  étalon,  il 
devra  parler  un  peu  plus  longtemps  qu'il  ne  le  voudrait.  Il 
s  efforcera  cependant,  à  cause  de  l'heure  avancée,  de  limiter 
ses  explications  au  strict  nécessaire,  mais,  plus  que  jamais 
il  a  besoin  de  l'attention  bienveillante  delà  Société. 

D'après  M.  Edmond  théry,  le  très  remarquable  réquisi- 
toire que  1  honorable  M.  Mercet  vient  de  prononcer  contre  la 
reunn.n  d  une  conférence  monétaire  internationale  et,  par 
extension,  contre  le  bimétallisme  international  qui  pourrait 
en  être  la  conséquence,  comporte  deux  objections  nrinci- 
pales  :  ^ 

1»  Des  conférences  monétaires  internationales  ont  déjà  été 
reunies  en  1881  et  1892  et  n'ont  pas  abouti  ;  il  est  donc  inu- 
tile de  provoquer  la  réunion  d'une  nouvelle  conférence  qui  ne 
pourra  pas  plus  réussir  que  les  précédentes  ; 


2"  Au  surplus,  la  future  conférence  devrait-elle  aboutir  à 
la  constitution  'l'une  entente  monétaire   internationale,  qu'il 

faudrait  énerglquement  combattre  cette  solution,  parce  que 
l'exemple  désastreux  île  Y  Un  ion  latine  est  là  pour  nous  rap- 
peler les  déplorables  résultats  que  la  Franco  a  retirés  d'une 
entente  de  ce  genre. 

Sur  la  première  objection,  M.  Edmond  Théry  répond  à 
M.  Mercel  que  les  conférences  internationales  de  1881  el  de 
18!)2  n'ont  pas  abouti  parce  que  les  délégués  des  nations 
représentées  avaient  des  instructions  contradictoires  et,  pour 
quelques-uns  d'entre  eux,  négatives. 

En  1881,  le.  rapport  de  l'or  et  de  l'argent  était  encore 
dans  la  proportion  de  1  à  17.8  et  les  effets  dé  l'a  diver- 
gence uur  le  régime  économique  des  pays  à  étalon  d'or 
n'étaient  pas  encore  bien  sensibles.  Dix  années  plus 
tard,  le  rapport  était  descendu  à  1  kilog.  d'or  pour 
20  kilogs  9  d'argent,  mais  à  cette  date,  comme  à  la  pré- 
cédente, les  conséquences  de  la  baisse  du  métal  blanc 
étaient  loin  d'être  ce  qu'elles  sont  aujourd'hui,  en  1895, 
puisque  le  même  rapport  est  maintenant  de  1  kil. 
d'or  =  33  kil.  d'argent. 

A  l'heure  actuelle,  les  faits  d'ordre  économiques  pro- 
voqués par  la  divergence  toujours  croissante  entre  l'or 
et  l'argent  commencent  à  être  nettement  connus  ;  ils 
ont  été  étudiés  avec  soin  dans  les  pays  à  étalon  d'ar- 
gent, et  les  producteurs  des  pays  à  étalon  d'or  se  ren- 
dent parfaitement  compte  des  grands  préjudices  que  la 
disqualification  de  l'argent  leur  fait  subir. 

La  première  condition  d'une  entente,  c'est  d'être 
d'accord  sur  la  nature  de  la  maladie  et  sur  l'efficacité 
probable  du  remède  à  employer  pour  le  faire  dispa- 
raître. Il  est  donc  indispensable  que  les  grandes  na- 
tions à  étalon  d'or  soient  bien  pénétrées  de  la  néces- 
sité absolue  du  bimétallisme  international...  et,  une 
fois  cette  conviction  établie,  la  Conférence  internatio- 
nale destinée  à  régler  les  bases  de  l'entente  aboutira 
nécessairement. 

M.  Edmond  Théry  profite  de  cette  circonstance  pour  rap- 
peler, encore  une  fois,  que  les  bimétallistes  français  combat- 
tront énergiquement  toute  mesure  bâtarde  qui  aurait  pour 
conséquence  un  relèveinént  factice  des  cours  de  l'argent.  Ils 
veulent  supprimer  les  variations  désastreuses  qui  existent 
aujourd'hui  entre  les  étalons  monétaires  des  pays  en  circula- 
tion d'argent  etd;s  pays  à  circulation  d'or;  ils  veulent,  en 
un  mot,  obtenir  au  profit  de  ces  derniers  un  régime  moné- 
taire universel,  stable  et  définitif.  Ils  s'opposeront  à  tout  sys- 
tème qui  n'aboutirait  pas  à  cette  solution. 

Pour  ladeuxiènie  objection  de  M.  Mercet,  M.  Edmond  Théry 
rappelle  dans  qtielles  conditions  Y  Union  latine  a  été  consti- 
tuée. Il  n'ignore  pas  que  la  France  a  fait  là  un  marché  de 
dupe  et  M.  Mercet  sait  fort  bien  que,  depuis  plusieurs 
années,  lui,  M.  Théry  réclame  la  dénonciation  et  la  liquida- 
tion de  la  Convention  de  1885. 

Exposant  en  détail  le  mécanisme  de  YUnion  latine,  l'ora- 
teur montre  la  différence  capitale  qui  existe  entre  cette  en- 
tente, dans  laquelle  il  n'y  avait,  en  t'ait,  qu'une  seule  grande 
nation  métallique  (la  France),  et  le  bimétallisme  interna- 
tional qui,  comprenant  à  la  fois  la  France,  l'Angleterre, 
l'Allemagne,  les  Etats-Unis,  la  Hollande  et  la  Belgique,  impo- 
serait nécessairement  sa  loi  au  monde  entier. 

Toutes  ces  grandes  puissances  décidant  de  donner, 
à  des  conditions  communes,  la  frappe  libre  et  le  pou- 
voir libératoire  illimité  à  l'or  et  à  l'argent,  il  n'y  aurait 
plus  de  divergence  possible  entre  la  valeur  relative  des 
deux  métaux  précieux  et  il  suffirait  que  la  première 
entente  internationale  fût  contractée,  pour  une  durée 
de  dix  années,  entre  ces  grandes  puissances,  pour  que 
les  conséquences  de  la  liquidation  éventuelle  de  Y  Union 
latine  ne  fussent  pas  à  craindre  et  cela  simplement 
parce  qu'aucune  des  nations  contractantes  ne  pour- 
rait se  débarrasser  de  son  argent  ou  de  son  or  si,  pour 
une  raison  quelconque,  l'entente  internationale  venait 
à  être  rompue.  L'intérêt  commun  maintiendra  forcé- 
ment l'entente  commune. 

M.  Théry  rappelle,  à  ce  propos,  l'exemple  de  l'Allemagne, 
qui  a  dû  arrêter  la  démonétisation  de  son  argent  et  rendre  à 
ses  anciens  thalers  le  pouvoir  libératoire  illimité,  précisément 
parce  que  la  rupture  de  l'ancien  pair  bimétallique  lui  aurait 
imposé  des  sacrifices  hors  de  proportion  avec  les  résultats  à 
obtenir. 

Entrant  dans  le  fonctionnement  du  bimétallisme  interna- 
tional. M.  Edmond  Théry  explique  qu'avec  la  frappe  libre 
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et  illimitée  de  l'or  et  de  l'argent,  à  des  conditions  spmblahles 
pour  les  deux  métaux  précieux,  et  d'après  un  rapport  com- 
mun à  tous  les  pays  contractants,  il  n'y  aurait  pas  de  crainte 
d'invasion  possible  de  l'or  ou  de  l'argent,  parce  que  les  deux 
métaux,  gardant  nécessairement  leur  valeur  relative,  la  spé- 
culation n'aurait  aucune  espèce  d'intérêt  à  utiliser  un  métal 
de  préférence  à  l'antre. 

1.000  francs  d'argent  ne  coûtent  pas  plus  cher  à  transpor- 
ter el  à  frapper  que  1.000  francs  d'or  et  comme,  d'autre  part, 
les  billets  de  banque  suppriment  l'emploi  direct  des  espèces 
métalliques  qu'ils  représentent  :  1.000  francs  d'argent  ne  sont 
pas  plus  lourds  que  1.000  francs  d'or.  Donc,  le  bimétallisme 
international  réel,  supprimant  la  divergence  entre  la  valeur 
relative  des  deux  métaux  précieux,  supprime  toute  possibilité 
de  spéculation  sur  un  métal  par  rapport  à  l'autre,  et  sup- 
prime, par  suite,  les  inconvénients  que  M.  Mercet  a  signalés 
pour  l'Union  latine  et  les  effets  de  la  fameuse  Loi  Gresham 
que  M.  Fernand  Faure  a  invoqués  à  la  fin  de  son  discours. 

Sir  Thomas  Gresham  —  dit  M.  Ed.  Théry  —  était 
l'argentier-conseiller  de  la  reine  Elisabeth;  il  vivait 
donc  au  xvne  siècle.  A  cette  époque,  toutes  les  na- 
tions de  l'Europe  employaient  l'or  et  l'argent  comme 
instrument  monétaire,  mais  elles  avaient,  générale- 
ment, des  régimes  différents  et  quand,  pour  une  raison 
quelconque,  altération  du  titre  ou  diminution  du  poids, 
1  une  des  deux  monnaies  en  usage  perdait  une  partie 
de  sa  valeur  par  rapport  à  l'autre,  la  bonne  monnaie 
disparaissait  de  la  circulation.  Thomas  Gresham  avait 
d'autant  mieux  constaté  ce  phénomène  que  l'Angle- 
terre ne  pouvait  alors  conserver  les  monnaies  nou- 
velles d'argent  qu'elle  frappait  :  à  peine  frappées,  ces 
monnaies  quittaient  la  Grande-Bretagne  pour  venir 
s'échanger  sur  le  continent  contre  de  l'or  ou  des  mar- 
chandises. 

Il  appartenait  à  l'immortel  Newton  d'expliquer  la 
raison  de  cette  émigration  :  Devenu  directeur  de  la 
Monnaie  anglaise,  en  1699,  le  grand  physicien,  cher- 
chant les  moyens  de  maintenir  dans  la  circula- 
tion anglaise  les  monnaies  d'argent  qui  disparais- 
saient toujours,  constata  que  la  véritable  cause  de 
leur  exode  était  la  différence  du  rapport  de  l'or  et  de 
l'argent  existant  entre  le  régime  monétaire  anglais  et 
le  régime  des  nations  de  l'Europe  continentale.  En  An- 
gleterre, les  deux  monnaies  étaient  frappées  sur  le  pied 
de  1  kil.  d'or  pour  15  kil.  1/2  d'argent.  Sur  le  conti- 
nent, au  contraire,  1  kil.  d'or  variait  entre  14  kil.  1/2 
et  15  kil.  d'argent.  Les  cambistes  anglais  de  l'époque 
réalisaient  donc  un  grand  bénéfice  en  envoyant  les 
monnaies  neuves  d'argent  sur  le  continent,  puisqu'avec 
14  kil.  1/2  ou  15  kil.  de  ces  monnaies,  ils  pouvaient 
s'y  procurer  un  kil.  d'or,  lequel,  rapporté  en  Angle- 
terre, valait  de  suite  15  kil.  1/2  d'argent . 

Le  même  phénomène  s'est  d'adleurs  reproduit,  au 
xixe  siècle,  entre  l'Europe  et  les  Etats-Unis  et  exacte- 
ment pour  les  mêmes  raisons. 

Eh  bien!  ajoute  M.  Edmond  Théry,  le  bimétal- 
lisme international,  ayant  précisément  pour  objet 
d'établir,  chez  les  grandes  puissances  métalliques,  la 
frappe  libre  de  l'or  et  de  l'argent,  exactement  dans  les 
mêmes  conditions  de  rapport  et  de  pouvoir  libératoire 
pour  les  deux  métaux  précieux,  a  pour  conséquence 
certaine  la  suppression  de  la  loi  Gresham.;.  parce  que 
la  spéculation  cambiste  et  le  commerce  ordinaire  n'au- 
ront aucune  espace  d'avantage  d'employer  pour  leurs 
opérations  un  métal  de  préférence  à  l'autre. 

Mon  excellent  ami,  M.  Fernand  Faure,  a  réfuté, 
avec  une  grande  éloquence,  la  théorie  que  j'ai  émise, 
vendredi  dernier,  et  que  je  résume  ainsi  :  «  l'or  et  l'ar- 
gent cessent  d'être  des  marchandises,  dès  qu'ils  sont 
investis  du  monopole  monétaire  ».  Mon  savant  contra- 
dicteur soutient,  en  s'appuyant  sur  la  définition  de  la 
monnaie  et  en  analysant  les  fonctions  que  la  monnaie 
exerce  dans  les  transactions,  que  l'or  et  l'argent,  trans- 
formés en  monnaies,  ne  cessent  pas  d'être  marchan- 
dises, puisqu'ils  sont  l'équivalent  des  marchandises. 

.le  répondrai  i  Fernand  Faure,  qui  a  cité  la  formule 
de  Proudhon  :  «  L'or  et  l'argent  sont  des  marchandises 
princesses  »,  que  nous  ne  différons  déjà  plus  que  sur 
une  question  du  nuance,  puisqu'il  semble  admettre, 
avec  Proudhon,  que  ces  marchandises  ont  un  carac- 


tère différent  de  celles  dont  elles  sont  la  représentation 
ou  l'équivalence. 

En  effet,  l'or  et  l'argent  investis  du  monopole  moné- 
taire, c'est-à-dire  ayant,  de  par  la  loi,  le  droit  de  se 
convertir  en  numéraire  à  cours  forcé,  sont  des  marchan- 
dises (si  nous  leur  conservons  cette  définition)  bien 
différentes  des  autres,  puisque  le  numéraire  peut  les 
acquérir  toutes  indistinctement,  tandis  qu'une  mar- 
chandise quelconque  n'a  réellement  le  pouvoir  de 
s'échanger  contre  une  autre  marchandise  que  lors- 
qu'elle s'est  elle-même  transformée  en  numéraire. 

Le  numéraire  étant  l'expression  finale  de  nos  trans- 
actions modernes,  constituant,  en  un  mot,  l'intermé- 
diaire obligé  du  troc  des  marchandises  entre  elles,  a 
donc  bien  le  caractère  particulier  que  je  lui  attribue  et 
que  Proudhon  désignait  par  sa  définition  de  mar- 
chandise princesse. 

M.  Théry  complète  sa  définition  du  caractère  de  la  monnaie 
et  rappelle  que  cette  définition  est  absolument  semblable  à 
celle  que  M.  Raffalovich  avait  lui-même  donnée  à  la  dernière 
réunion. 

Le  bimétallisme  international,  continue  l'orateur,  ayant 
donc  pour  objet,  d'une  part,  de  supprimer  partout  les  effets 
de  la  loi  Gresham  et,  d'autre  part,  de  généraliser  dans  le 
monde  entier  le  monopole  monétaire,  le  pouvoir  libératoire 
des  deux  métaux  précieux  sur  des  bases  identiques  suppri- 
mera donc  bien  réellement  la  qualité  de  marchandise  ordi- 
naire à  l"or  et  à  l'argent.  Dans  ces  conditions,  l'application  de 
ce  régime  monétaire  ne  peut  présenter,  pour  les  pays  actuel- 
lement à  l'étalon  d'or,  comme  la  France,  l'Angleterre  et  l'Al- 
lemagne, aucun  des  inconvénients  d'ordre  économique  ou 
financier  que  MM.  Mercet  et  Fernand  Faure  redouLent  pour 
ces  mêmes  pays. 

Abordant  enfin  le  discours  de  M.  Fleury,  M.  Edmond 
Théry  déclare  que  le  graphique  que  son  honorable  contradic- 
teur à  établi  à  t'aide  des  cours  annuels  et  de  la  production 
annuelle  de  l'argent,  est  une  démonstration  en  faveur  de  la 
thèse  qu'il  a  soutenue  vendredi  dernier,  à  savoir  «  que  la  baisse 
«  de  l'argent  métal  a  été  déterminée  non  par  l'augmentation 
«  de  sa  production,  mais  simplement  par  la  fermeture  des 
«  Hotels  des  monnaies  à  sa  frappe  libre  et  illimitée  ». 

En  effet,  le  graphique  de  M.  Fleurv  nous  montre  que,  de 
1860  à  1873,  la  valeur  relative  de  l'or  et  de  l'argent  s'est  main- 
tenue, sauf  de  très  petites  variations,  aux  environs  du  pair 
bimétallique  à  15  1/2,  malgré  l'augmentation  considérable  de 
la  production  de  l'or  survenue  pendant  les  deux  périodes  dé- 
cennales qui  ont  précédé  1860. 

De  183!  à  1840,  la  moyenne  annuelle  de  la  production  uni- 
verselle de  l'or  avait  été 'de  20.286  kil.;  de  1841  à  1850,  elle  est 
passée  à  54'7ôl  kil.;  enfin  de  1851  à  18b0,  elle  s'est  brusque- 
ment élevée  à  plus  de  200.000  kil.  La  moyenne  annuelle  de  la 
production  universelle  de  l'argent,  pendant  les  mêmes  pério- 
des, avait  été  de  596.369  kil.  pour  la  période  1831-1840, 
780.309  kil.  pour  la  période  1841-1850  et  81.5.000  kil.  pour  la 
période  1851-1860. 

Eh  bien!  dit  M.  Théry,  malgré  cette  énorme  variation  dan* 
la  production  respective  des  deux  métaux  précieux,  leur  valeur 
relative  n'a  varié  que  dans  des  conditions  infinitésimales  (au 
maximum  3  0/0  dans  le  sens  de  la  hausse  de  l'argent)...  et  il 
ne  faut  pas  oublier  que,  pendant  ces  trente  années,  la  France 
était  seule  à  supporter,  par  sa  frappe  libre  de  l'or  ut  de  l'ar- 
gent, les  effets  des  brusques  variations  dans  la  production 
universelle  des  deux  métaux  précieux. 

De  1860  à  1873,  le  graphique  de  M.  Fleury  nous  montre, 
pour  les  cours  annuels  de  l'argent,  une  ligne  presque  hori- 
zontale. Cependant,  à  partir  de  1866,  la  ligue  représentant  la 
production  universelle  de  l'argent  s'élève  sans  interruption 
jusqu'à  1893.  M.  Fleury  a  dit  à  M.  Théry,  en  constatant  que 
l'argent  a  baissé  depuis  1873,  alors  que  l'arrêté  supprimant  la 
frappe  de  l'argent  en  France  n'a  été  pris  qu'en  1876.:  «  Vous 
voyez  bien  que  c'est  l'augmentation  de  la  production  survenue 
entre  1873  et  1875  qui  a  déterminé  la  baisse  de  l'argent  et  non 
lies  la  suppression  de  la  frappe.  »  M.  Théry  répond  à 
M.  Fleury  qu'il  commet  une  confusion  et  il  demande  la  per- 
mission de  la  lui  signaler. 

C'est,  dit-il,  en  1873,  au  mois  de  septembre,  que  le 
Gouvernement  français,  redoutant  les  conséquences  de 
la  démonélisation  de  l'argent  allemand  pour  notre  cir- 
culation monétaire  (car  la  France  sortait  alors  d'une 
épreuve  terrible),  décida  la  limitation  de  la  frappe  libre 
de  l'argent. 

Jusqu'à  cette  époque,  un  porteur  d'un  lingot  d  argent 
pouvait  toujours  le  faire  convertir,  à  coup  sûr,  et  dans 
un  délai  très  court,  quinze  jours  environ,  en  numéraire 
ayant  cours  forcé  en  France.  Mais,  à  partir  du  moment 
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où  lu  frappe  libre  de  ce  métal  fut  limitée  à  une  certaine 
somme  quotidienne  (50.000  fr.,  je  crois)  le  porteur  du 
lingot  perdit  la  sécurité  qu'il  avait  de  convertir,  dans 
un  délai  et  à  certains  frais  connus  d'avance,  son  lingot 
en  numéraire  légal,  puisque,  pour  obtenir  cette  conver- 
sion, il  fallait  désormais  attendre  que  les  porteurs  ins- 
crits avant  lui  eussent  obtenu  la  frappe  demandée.  11 
est  ainsi  tombé  dans  l'inconnu,  ne  sachant  plus  à  partir 
de  quel  moment  son  lingot  lui  serait  rendu  sous  tonne 
d'espèces  sonnantes  et  trébuchantes...  En  pratique, 
quelques-uns  des  possesseurs  de  lingots  d'argent  dépo- 
sés à  La  Monnaie,  après  le  mois  de  septembre  1873,  ont 
attendu  jusqu'à  trois  années...  c'est-à-dire  jusqu'à 
l'époque  où  la  frappe  a  été  radicalement  supprimée. 

Mais,  ce  qu'il  faut  concevoir  nettement,  c'est  qu'à 
partir  du  moment  où  l'argent  a  perdu  la  faculté  de  se 
couvertir  d'une  manière  certaine  et  à  bref  délai,  connu 
d'avance,  en  numéraire  ayant  cours  légal  et  forcé... 
Il  a  perdu  sa  qualité  de mqrehandise  princesse,  comme 
''appelait  Proudhon,  pour  tomber  au  rang  de  simple 
marchandise.  En  d'autres  termes,  il  a  perdu  le  privi- 
lège que  lui  donnait  le  monopole  dont  la  loi  l'avait  in- 
vesti. . .  et  a  subi,  dès  lors,  toutes  les  conditions  de  la 
loi  générale  de  l'offre  et  de  la  demande. 

D'après  moi,  on  doit  donc  faire  remonter  en  1873  le 
moment  précis  où  la  suspension  de  la  libre  frappe  de 
1  argent  en  France  a  exercé  son  influence  sur  les  cours 
de  l'argent.  Cette  date  de  1873  est,  d'ailleurs,  admise 
par  les  monométallistes  de  l'étranger  qui,  soutenant 
l'impossibilité,  ou  l'inefficacité, ou  les  dangers  du  bimé- 
tallisme international,  reconnaissent  cependant  que 
c'est  la  limitation  de  la  frappe  libre  de  l'argent  en 
France  qui  est  la  cause  première  de  sa  baisse  par  rap- 
port à  l'or. 

Un  autre  fait  beaucoup  plus  récent  confirme  l'hypo- 
thèse de  l'influence  décisive  des  mesures  législatives 
sur  le  prix  des  métaux  employés  comme  étalons  moné- 
taires . 

A  la  fin  du  mois  de  juin  1893,  le  Gouvernement  bri- 
tannique a  décidé  la  fermeture  des  Hôtels  de  monnaie 
indiens  à  la  frappe  libre  des  roupies.  Dans  l'espace  de 
deux  semaines,  l'argent  métal  a  perdu  20  0/0  de  sa  va- 
leur, c'est-à-dire  plus  qu'il  n'avait  perdu  dans  la  période 
des  dix  années  antérieures.  Il  cotait,  le  16  juin  1893, 
38  d.  50  l'once  standard  à  Londres;  le  30  juin  suivant, 
nous  le  trouvons  à  30  d.  50. 

M.  Théry  remercie  donc  M.  Fleury  de  lui  avoir  donné 
l'occasion  de  s'expliquer  complètement  sur  ce  point  particu- 
lier. 

En  terminant,  M.  Edmond  Théry  se  félicite  vivement  d'être 
venu  à  la  Société  d'Economie  industrielle  et  commerciale. 
d'abord  parce  qu'il  y  compte  de  nombreux  amis  et  qu'il  v  s 
été  reçu  d'une  façon  parfaite,  ensuite  parce  que  cela  lui  a 
permis  d'établir  —  malgré  l'opinion  de  MM.  Yves  Guyot  et 
Kaffalovich,  qui  estiment  que  la  thèse  du  bimétallisme  inter- 
national est  opposée  aux  principes  de  la  doctrine  libre 
échangiste  (opinion  que  l'unanimité  de  la  réunion  semble, 
d'ailleurs,  partager)  —  que  le  bimétallisme,  tel  qu'il  le  con- 
çoit, n'est  pas  du  tout  contraire  à  la  liberté  commerciale  et 
qu'il  en  est,  en  quelque  sorte,  le  complément  nécessaire.  (Vifs 
app  laud  iss  ements.) 


Bimétallisme  et  libre-échange 

Au  Congrès  monétaire  international  tenu  à  Paris  au 
mois  de  septembre  1889,  pendant  l'Exposition  univer- 
selle, M.  Foxwell,  de  l'Université  de  Cambridge,  pro- 
fesseur d'économie  politique  à  l'Université  de  Londres 
et  l'un  des  spécialistes  les  plus  autorisés  de  l'Angle- 
terre, fit  cette  déclaration  caractéristique  : 

«  La  Cité  de  Londres  est  toujours  conservatrice  en 
«  matière  de  finance;  elle  souffre  de  l'inertie  due  à  la 
«  prospérité,  elle  est  trop  absorbée  par  les  affaires. 
«C  est  plutôt  1-e  Lancashiie  qui  conduit  l'Angleterre. 
«  Nous  avons  un  proverbe  qui  dit  :  «  Ce  que  le  Lanca- 
•<  sbire  penne  aujourd'hui,  l'Angleterre  le  pensera 
<>  demain.  »  On  sait  que  Manchester  a  été  le  berceau 
«  du  mouvement  libre-échangiste.  C'est  donc  un  fait 
«  significatif  que  les  succès  principaux  de  la  Ligue  bi- 
«  métallique  (anglaise)  avaient  été  remportés  clans  le 
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■  «  Lancashire,  où  les  hommes  de  toutes  les  classes,  ap- 
"  parvenant  à  toutes  les  nuances  politiques,  sont  unis 
«  pour  proclamer  le  bimétallisme.  » 

M.  Foxwell  a  fait  cette  déclaration  en  langue  an- 
glaise, mais  M.  liadalovieh  (in  garantira  lui-même  le 
sens  littéral,  car,  si  j'ai  bonne  mémoire,  c'est  notre 
brillant  confrère  qui  a  traduit  au  Congrès  le  discours 
du  savant  économiste  anglais. 

La  déclaration  de  M.  Foxwell  est,  en  tous  les  cas, 
absolument  conforme  à  la  vérité  des  faits  et  tous 
les  industriels,  tous  les  producteurs  libre-échangistts 
du  Lancashire  —  la  Chambre  de  commerce  de'ÎVIan- 
chester  en  tète  —  sont  aujourd'hui  (mars  1895)  des  bi- 
métallistes  convaincus. 

De  même,  tous  les  bimétallistes  de  la  Hollande  et  de 
la  Belgique  que  je  connais  sont  des  libre-échangistes 
passionnés  et,  sans  revenir  sur  la  théorie  du  bhn<:ial- 
lisme  international,  dont  tous  les  principes  sont, 
d'ailleurs,  rigoureusement  conformes  aux  principes  de 
la  liberté  commerciale,  ces  indications  suftiront.  je 
pense,  pour  établir  que  l'on  peut  être  bimétalliste  sans 
outrager  le  dogme  infaillible  et  sacré  du  libre-échange. 

Ce  n'est  pas  l'avis  de  M.  Iiaffalovich  ni  surtout  celui 
de  notre  spirituel  confrère,  M.  Justin  Dromel,  qui 
lance  contre  moi,  dans  V Express- Finance  du  14  mars, 
une  excommunication  majeure  libre-échangiste.  Je  ne 
puis  résister  à  la  tentation  de  mon  trer  à  nos  lecteurs 
avec  quelle  impartiale  modération  et  quelle  angélique 
douceur  nos  adversaires  monométallistes  traitent  notre 
théorie  monétaire. 

Je  ferai  cependant  précéder  l'article  3e  M.  Justin 
Dromel  d'un  petit  détail.  Il  parle  de  ma  verve  méridio- 
nale...  mais  il  oublie  de  dire  qu'il  est  lui-même  Mar- 
seillais. 

Edmond  Théry. 


défendons-nous  NOUS-MEMES 

Je  tiens  MM.  Méline  et  Théry  pour  de  très  bons  citoyens, 
pour  d'excellents  patriotes,  c'est-à-dire  que  je  les  crois  capa- 
bles de  tous  les  dévouements,  de  tous  les  sacrifices,  le  jour 
où  il  s'agirait  de  défendre  la  Patrie  contre  une  attaque  ou 
une  insuite  du  dehors  ;  mais,  malgré  cette  bonne  opinion  que 
j'ai  de  leur  patriotisme,  je  les  considère,  par  suite  de  leurs 
doctrines  économiques,  comme  les  hommes  les  plus  néfastes, 
comme  les  ennemis  les  plus  dangereux  de  notre  pays,  —  et 
surtout  comme  les  plus  coupables. 

Laissez-les  achever  leur  œuvre,  et  la  France  aura  vécu. 
Vous  n'aurez  plus  devant  vous  cette  France  qui,  par  son  in- 
trépide confiance  et  son  travail  opiniâtre,  s'est  relevée  régé- 
nérée et  radieuse  de  ses  ruines  de  1870  et  qui  a  étonné  le 
monde  par  la  rapidité  et  la  sûreté  de  sa  résurrection  ;  vous 
n'aurez  même  plus  une  nation,  vous  aurez  devant  vous  une 
collection  d'êtres  trembleurs  et  émasculés,  une  vallée  de  goi- 
treux, incapables  de  tout  acte  viril,  s'avouant  vaincus  avant 
même  d'avoir  lutté,  demandant  aide  et  protection  devant  la 
moindre  difficulté  à  surmonter,  ayant  renoncé  à  toute  résis- 
tance honorable,  à  toute  expansion  courageuse  au  dehors,  se 
résignant  à  vivre  misérablement  de  quelques  fruits  épars  que 
leur  fournit  encore  le  sol  appauvri,  et  ne  comprenant  plus 
rien  aux  merveilles  que  la  civilisation  et  le  progrès  accom- 
plissent, tout  autour  d'eux,  dans  le  reste  du  monde. 

Vous  parlez  de  convoquer  les  peuples  à  l'apothéose  du  siè- 
cle en  litOU  ;  renoncez  à  cet  orgueilleux  projet  :  pendant  les 
cinq  années  qui  nous  séparent  de  cette  date,  MM.  Méline  el 
Théry  ont  tout  le  temps  qu'il  leur  faut  pour  que  vous  n'avez 
plus  rien  à  montrer  à  l'étranger,  si  ce  n'est  le  spectacle  attris- 
tant de  ce  qui  fut  autrefois  une  grande  nation  de  soldats,  de 
travailleurs,  de  commerçants,  d'industriels,  de  savants,  de 
poètes,  et  qui  ne  sera  déjà  plus  qu'un  objet  de  risée  pour  les 
peuples  voisins,  ses  anciens  admirateurs.  Vous  avez  mieux  a 
faire  :  rasez  ces  quelques  monuments  encore  debout,  derniers 
vestiges  de  nos  grandeurs  passées,  abattez  ces  cheminées 
d'usines  qui  ont  cessé  de  fumer  depuis  longtemps,  et  sur  ce 
terrain  déblayé,  contentez-vous  d'écrire  :  «  Ibi  Trojù  fuit  », 
ainsi  l'ont  voulu  MM.  Méline  et  Théry.  Ce  sera  plus  gran- 
diose et  moins  humiliant. 

*** 

Le  protectionnisme  et  le  bimétallisme,  ces  deux  frères  sia- 
mois, issus  de  deux  aberrations  économiques  à  peu  près 
équivalentes,  ont  fait  aujourd'hui  leur  jonction  ;  c'était  dans 
l'ordre;  ils  devaient  fatalement  s'unir,  car  ils  se  complètent  et 
se  fortifient  l'un  par  l'autre  dans  l'œuvre  de  destruction  et  de 
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déraison  qu'ils  poursuivent  de  concert.  Lorsque  M.  Méline 
aura  tué,  sous  ses  droits  protecteurs,  toutes  les  industries 
qu'il  aura  voulu  tour  à  tour  protéger  ;  lorsqu'il  verra  le  der- 
nier de  nos  industriels  passer  la  frontière  et  s'établir  à  l'étran- 
ger; lorsqu'il  verra  l'agriculteur  lui-même,  l'objet  de  ses  plus 
vives  tendresses,  n'avoir  plus  ni  client,  ni  fournisseur,  ré- 
duit à  confectionner  lui-même  sa  chaussure  et  à  consommer 
tout  son  blé,  à  ce  moment-là,  M.  Méline  éprouvera  peut-être 
un  moment  de  doute,  déconcerté  par  cet  exode  industriel  qu'il 
n'avait  pas  prévu,  par  cette  nouvelle  révocation  de  l'Edit  de 
Nantes,  dont  il  aura  été  tout  à  la  fois  le  Louis  XIV  et  la 
Maintenon.  Mais  alors,  M.  Théry  apparaitraet,  avec  sa  verve 
méridionale,  il  aura  vite  fait  de  dissiper  ce  semblant  d'hési- 
tation :  «  Non,  maître,  vous  ne  pouviez  pas,  nous  ne  pou- 
vions pas  nous  nous  tromper  ;  nous  sommes  infaillibles. 
C'est  de  l'or  que  vient  tout  le  mal,  c'est  l'or  qui  a  faussé 
tous  les  calculs,  vicié  toutes  les  conséquences  ;  haro  sur  l'or! 
Proclamons  le  bimétallisme  international  et  la  frappe  illimi- 
tée de  l'argent;  ouvrons  nos  Hôtels  des  monnaies  au  métal 
blanc  dont  le  monde  entier  va  nous  inonder.  Grâce  à  cette 
surabondance  monétaire,  les  prix  de  toutes  choses  vont  dou- 
bler ;  tout  le  monde  se  croira  riche  ;  on  nous  élèvera  des 
statues;  on  nous  proclamera  les  bienfaiteurs  de  l'humanité. 
Et,  allez  donc,  «  Flambez,  finances  !  » 

Alors,  nous  verrons  notre  dernier  louis  d'or  passer  la  fron- 
tière ou  se  cacher  à  tous  les  yeux.  Les  deux  milliards  d'or 
que  la  Banque  de  France  conserve  avarement  dans  ses  caves 
y  passeront  les  premiers;  ensuite,  les  deux  ou  trois  milliards 
d'or  de  notre  circulation  intérieure  devront  s'enfuir  à  leur 
tour  devant  la  marée  montante  du  métal  blanc  qui  viendra  de 
tous  les  coins  du  globe  prendre  la  place  de  notre  or.  Et, 
plus  fard,  lorsque  nous  voudrons  faire  le  compte  de  notre 
stupide  opération,  nous  nous  trouverons,  appauvris,  devant 
nos  caisses  vides  d'or,  mais  regorgeant  d'un  métal  dont  les 
silvermen  eux-mêmes  ne  voudront  plus.  Grâce  à  l'éloquence 
de  MM.  Méline  et  Théry,  le  tour  sera  joué;  nous  étions 
riches,  nous  serons  réduits  à  la  misère,  et  quelques  semaines 
auront  suffi  pour  réaliser  contre  nous  ce  gigantesque  vol  à 
l'américaine. 

En  ce  moment,  le  protectionnisme  et  le  bimétallisme,  la 
main  dans  la  main,  sont  en  train  de  racoler  au  dehors  quel- 
ques recrues  parmi  les  mécontents  et  les  ignorants  de  tous  les 
pays,  pour  épaissir  un  peu  leurs  bataillons  et  intimider  leurs 
adversaires  ;  ils  essaient  même  de  se  persuader  et  de  persua- 
der aux  autres  qu'ils  possèdent,  dans  les  divers  Parlements 
étrangers,  des  positions  fortifiées,  d'où  ils  pourront  imposer 
leurs  volontés  à  la  France,  enveloppée  et  isolée. 

Lorsque  ce  travail  préparatoire  de  circonvallation  sera, 
achevé,  apprêtez-vous  à  les  entendre  parier  sur  un  autre  ton 
et  à  les  voir  brûler  les  étapes. 

Qui  nous  défendra  contre  l'assaut  brutal  qui  nous  sera 
donné  ? 

*  * 

Il  va  sans  dire  que  nous  n'avons  pas,  en  France,  à  compter 
beaucoup  sur  le  concours  de  nos  Pouvoirs  publics;  ils  sont 
eux-mêmes  dans  le  plus  triste  des  esclavages  ;  les  malheureux 
ne  s'appartiennent  plus. 

Dominé  par  MM.  Méline  et  Théry,  M.  Ribot  nous  a  dé- 
claré, l'autre  jour,  qu'il  regardait  comme  un  acte  profondé- 
ment regrettable  l'abandon  du  bimétallisme  par  l'Allemagne 
en  1873;  de  là  à  conclure  que  la  renonciation  à  la  frappe 
libre  de  l'argent  par  la  France  est  également  tin  acte  regret- 
table qu'il  faut  corriger  au  plus  tôt.  il  n'y  a  qu'un  pas  et  es 
pas  sera  facilement  franchi,  si  l'on  n'y  prend  garde. 

Et  remarquez  que  je  suis  loin  d'en  faire  un  grief  personnel 
à  M.  Kibot  ;  tout  autre  Ministre,  à  sa  place,  ne  pourrait  pro- 
bablement pas  agir  avec  beaucoup  plus  d'indépendance  d'es- 
prit, alors  même  qu'il  n'en  aurait  pas  le  désir. 

Nous  aurions  tort  de  compter  davantage  sur  nos  dépulés. 

Tout  d'abord,  une  bonne  partie  d'entre  eux  n'a  jamais 
cherché  ou  ne  parviendra  jamais  à  comprendre  ce  que  con- 
tiennent de  bon  ou  de  mauvais  ces  mots  de  mono  ou  de  bi- 
métallisme. 

Les  autres  sont  arrivés  à  comprendre  ceci,  que  la  question 
monétaire  n'est  qu'un  des  aspects  de  la  question  électorale 
et  que  le  bimétallisme,  c'est  leur  réélection  assurée.  En  effet, 
MM.  Méline  et  Théry  leur  ont  démontré  que  bimétallisme  et 
protectionnisme  sont  deux  choses  parfaitement  adéquates, 
sinon  identiques,  et  surtout  qu'il  faut  être  protectionniste  et 
bimétalliste  si  l'on  veut  être  réélu;  sinon,  non.  Et  ils  se  le 
tiennent  pour  dit. 

Dans  la  foule,  il  y  a  bien  quelques  députés  qui  oseraient 
se  déclarer  monométallisles,  mais  alors  ce  sont  les  représen- 
tants de  nos  grands  ports  de  mer,  et  l'on  sait  que  les  ports 
de  mer,  ce  n'>  si  déjà  presque  plus  la  France  pour  bien  des 
gens,  c  est  déjà  presque  le  commencement  de  l'étranger.  Ou 
bien  ce  sont  des  liom mes  très  instruits,  des  savants,  des  éco- 
nomistes, des  académiciens,  comme  M.  Léon  Say,  par  exem- 
ple, et  alors  il  est  inutile  d'en  parler  ;  on  ne  les  tiendra  ja- 


mais pour  hommes  pratiques,  ils  seraient  plutôt  compromet- 
tants. Un  mot  de  plus,  et  on  les  accuserait  de  n'être  que  de 
simples  orléanistes,  et  même  de  vulgaires  Pritchardistes  ;  il 
n'en  faut  plus. 

Si,  au  moins,  il  était,  permis  de  compter  sur  la  nation  elle- 
même,  sur  un  réveil  de  son  gros  bon  sens.  Oh  !  non,  c'est  de 
ce  côté-là  surtout  qu'il  faut  renoneer  à  toute  espérance.  Le 
protectionnisme  et  le  vote  à  l'arrondissement  ont  corrompu 
le  pays  jusqu'à  la  moelle;  l'intérêt  particulier  a  imposé  si- 
lence à  l'intérêt  général  :  le  clocher  l'emporte  sur  la  patrie. 
M.  Guizot  disait  à  ses  électeurs  :  «  Enrichissez-vous  »  ; 
M.  Méline  dit  aux  électeurs  du  suffrage  universel  :  «  Faites- 
vous  entretenir;  vendez  votre  vote,  non  pas  pour  un  plat  de 
lentilles,  mais  pour  une  bonne  surtaxe  douanière  en  votre 
faveur.  »  Le  suffrage  universel  a  pris  goût  à  manger  de  ce 
pain-là,  et  on  lui  a  démontré  que  le  bimétallisme  n'était  que 
le  complément,  la  consécration  du  protectionnisme  le  plus 
pur,  l'élément  le  plus  indispensable  à  la  richesse  publique. 

Donc,  pour  nous  garantir  contre  le  péril  bimétalliste  qui 
nous  menace,  il  ne  nous  faut  compter  ni  sur  nos  Ministres, 
ni  sur  nos  députés,  ni  sur  le  pays  pris  dans  sa  masse.  C'est 
triste  et  humiliant  à  dire,  notre  principale  sauvegarde  se 
trouve  au  dehors,  en  Allemagne  et  en  Angleterre,  dans  les 
Gouvernements  et  les  Parlements  de  ces  deux  pays,  sans  les- 
quels rien,  heureusement  pour  nous,  ne  pourra  se  faire.  Là 
encore,  il  se  trouve  des  hommes  qui  savent  distinguer  la  vé- 
rité de  l'erreur,  l'intérêt  général  de  l'intérêt  particulier  et  ce 
qui  est  permanent  de  ce  qui  n'est  qu'accidentel. 

Chez  nous,  hâtons-nous  de  le  constater,  l'imminence  du 
danger  a  réveillé  les  énergies  ;  de  toute  part,  les  bonnes  vo- 
lontés s'affirment.  Mais  c'est  surtout  dans  la  classe  des  grands 
commerçants  et  des  grands  industriels  que  se  rencontreront 
les  hommes  qui,  habitués  à  voir  les  choses  sous  leurs  aspects 
multiples  et  complexes,  opposeront  la  bairière  la  plus  puis- 
sante aux  aberrations  dangereuses  de  M.  Méline  et  de 
M.  Théry.  On  ne  saurait  trop  les  exciter  à  prendre  avec  réso- 
lution la  tête  du  mouvement.  Acceptons,  je  le  veux  bien,  la 
sauvegarde  que  nous  offrent  Londres  et  Berlin,  mais  aussi 
défendons-nous  nous-mêmes.  C'est  encore  le  plus  sûr. 

Justin  Dromel. 


La  Question  Monétaire  au  Conseil  d'Agriculture 
de  Berlin 

Dans  la  séance  du  Conseil  d'agriculture  du  7  mars,  le 
conseiller  de  Erffa-Klein  a  déposé  la  motion  suivante  : 


La  principale  cause  des  souffrances  de  l'agriculture  réside 
dans  la  baisse  constante  des  prix  de  céréales.  Il  faut  donc 
travailler  en  vue  du  relèvement  des  prix  qui  peut  être 
obtenu  :  1°  par  une  union  douanière  des  pays  producteurs  de 
l'Europe  ;  2°  par  le  règlement  international  de  la  question 
monétaire. 

Le  Conseil  de  l'agriculture  a  voté,  à  l'unanimité,  une 
adresse  au  Chancelier  de  l'Empire  l'invitant  à  prendre  d'ur- 
gence toutes  les  mesures  capables  d'atteindre  le  but  visé  ainsi 
qu'une  motion  présentée  par  le  professeur  D'  Sering,  ainsi 
conçue  : 

«  Le  Gouvernement  de  l'Empire  est  invité  à  user  de  toute 
son  influence  pour  faire  décider  par  la  Conférence  internatio- 
nale monétaire,  qui  doit  se  réunir  prochainement,  le  rétablis- 
sement du  double-étalon.  » 


La  Conférence  Monétaire  internationale 

M.  de  Plener,  ministre  des  finances  autrichien,  répondant 
à  une  question  qui  lui  a  été  posée  au  Reiehsrath  par  le  dé- 
puté Fries,  dans  la  séance  du  9  mars,  a  déclaré  que  le  Gou- 
vernement était  prêt  à  accepter  foute  invitation  qui  lui  serait 
adressée  en  vue  de  prendre  part  à  une  Conférence  monétaire 
internationale. 

Le  Ministre  a  ajouté  que,  jusqu'à  présent,  aucune  invitation 
de  ce  genre  ne  lui  était  parvenue. 


La  Question  Monétaire  aux  États-Unis 

On  mande  au  Times,  de  Philadelphie,  à  la  date  du  7  mars  : 
«  La  formation  d'un  nouveau  parti  pour  l'adoption  de  l'éta- 
lon d'argent  occupe  fortement  l'attention  publique  d'un  bout  à 
l'autre  du  pays.  Le  général  Warner,  président  de  ce  nouveau 
parti,  a  déclaré  qu'on  ne  ferait  aucun  effort  pour  influencer 
les  élections  des  Etats  pendant  le  cours  de  cette  année,  car  le 
but  qu'on  se  propose  est  d'élire,  pour  l'an  prochain,  un  Con- 
grès et  un  Président  qui  soient  en  faveur  de  l'argent. 

«  En  ce  qui  concerne  les  délibérations  de  la  Conférence 
monétaire  internationale  projetée,  le  général  Warner  pense 
que  les  monométallistes  chercheront  à  temporiser. 
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«  Le  correspondant  du  rimes  ajoute  que  les  partisans  de 
'l'étalon  argent  se  proposent  de  fonder  un'  journal  pour  sou- 
tenir leurs  théories.  Parmi  eux,  il  en  est  qui  désireraient  que 
ce  journal  fui  publié  à  New- York  et  d'autres  a  Washington. 
Le  général  Warner  se  proposerait  d'en  être  l'éditeur.  » 


Les  Frappes  de  Piastres  au  Mexique 

Comme  suite  à  l'information  publiée  dans  l'Economiste 
Européen  du  9  mars  1895,  n°  165,  M.  H.  Wilmanns,  vice- 
consul  des  Etats-Unis  du  Mexique  à  Berlin,  nous  adresse  des 
renseignements  complémentaires  sur  les  frappes  et  exporta- 
tions de  piastres,  pendant  les  trois  derniers  exercices  : 
Le  mouvement  se  décompose  comme  suit  : 

Piastres   

Frappées  Exportées 

1891-  92    25.527.017  26.478.376 

1 892-  93   27 . 169 . 876     27 . 170 . 865 

1893-  94   30.185.611  17.386.338 

Ces  chiffres  indiquent  que,  depuis  1877-78,  sur  un  total  de 
'430  509.662  piastres  frappées,  il  en  est  resté  84  millions  dans 
le  pays. 

En  1893-95,  la  production  d'argent  au  Mexique  s'est  élevée 
à  47.090.8J4  piastres,  au  lieu  de  46.238.208  en  1892-93  ;  par 
contre,  les  exportations  d'argent  (piastres  frappées,  et  sans 
tenir  compte  du  plomb  argentifère)  se  sont  réduites  à  35  mil- 
lions 48.632  piastres  au  lieu  de  47.822  410  piastres.  Mais,,  si 
■  on  considère  le  mouvement  général  des  exportations,  on 
■constate  qu'elles  sont  en  sensible  augmentation  en  ce  qui  con- 
cerne les  autres  produits. 

«  Par  suite  de  la  hausse  des  changes  —  nous  écrit  à  ce 
.propos  M.  H.  Wilmanns  —  les  capitalistes  mexicains  se  lan- 
cent de  plus  en  plus  dans  les  entreprises  agricoles  et  indus- 
trielles, et,  vendant  aux  pays  monométallistes-or,  ils  déve- 
loppent ainsi  les  forces  vives  du  pays.  » 


La  Concurrence  japonaise  en  Asie 

Le  Consul  d'Allemagne  à  Bangkok  a  attiré,  dans  un  récent 
rapport,  l'attention  de  son  Gouvernement  sur  la  concurrence 
sans  cesse  croissante  du  Japon  sur  le  marché  siamois. 
_  Les  allumettes  européennes  ont  été  complètement  écartées 
par  les  produits  japonais  ;  on  n'en  a  pas  vendu  une  seule  boîte 
depuis  l'an  dernier.  De  même,  les  importations  de  cotonnades 
japonaises  ne  cessent  d'augmenter;  les  prix  de  vente  ne  per- 
mettent pas  aux  importateurs  d'articles  similaires  européens 
de  lutter.  Le  Japon  envoie,  en  outre,  à  Bangkok,  en  grandes 
quantités:  des  parapluies  en  coton,  des  serviettes,  des  tissus 
de  coton  servant  à  l'uniforme  des  agents  de  police,  des  bas 
bon  marché,  des  gTèy  shirting'  (imitant  les  articles  anglais  et 


indiens),  de  la  verrerie,  des  lampes,  elc.  Pour  ce  dentier  ar- 
ticle, les  Japon» i 8  ont  tué,  au  Siam,  la  ooneurr  mee  allemaaSe, 
et  ils  commencent  a  fabriquer  de  la  porcelaine  de  couleur  ù 
bon  marché, 

Ces  renseignements  confirment  de  tous  points  ceux  que 
nous  avons  déjà  publiés  relativement  au  marché  de  Singapore. 


MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 

Londres,  le  15  mars  1895. 
Le  marché  prend  une  extension  formidable;  les  bro- 
kers, absolument  débordés,  ne  peuvent  suffire  au  mou- 
vement des  affaires  :  cette  effervescence  provient  in- 
contestablement des  grandes  transactions  qui  motivent 
les  trusts  formés  récemment  à  Paris  et,  en  première  li- 
gne, la  London  and  Paris  financial  corporation.  Bien 
•  entendu,  le  petit  public,  aussi  bien  anglais  qu'étranger, 
continue  à  acheter  et  à  lever  le  titre.  Non  seulement 
les  mines  du  Witwatersrandt  sont  recherchées  active- 
ment, mais  les  mines  du  district  Luffelsdoorm  Klerks- 
dorp  commencent  à  attirer  l'attention.  D'après  les  der- 
nières découvertes  et  les  rapports  des  ingénieurs,  ces 
dernières  mines  ne  le  céderaient  en  rien  à  leurs  aînées 
comme  régularité  de  filon  et  comme  richesse  de  mine- 
rai. 

Dans  ces  conditions,  il  n'est  pas  étonnant  que  des 
valeurs  comme  la  Klerksdorp  aient  monté  en  quelques 
jours  de  6  sh.  à  2  0/0  et  que. la  Buffelsdoorm,  qui  pos- 
sède- plus  de  12.000  acres  de  terrain  dont  une  partie  en 
pleine  production,  ait  passé  de  3  1/2  à  6  1/2.  Cette  va- 
leur, qui  sera  introduite  assez  prochainement  à  Paris, 
verra,  dit-on,  des  cours  beaucoup  plus  élevés. 

La  Eastleigh,  qui  est  dans  le  voisinage  de  la  Buffels- 
doorm, paraît  également  devoir  atteindre  des  cours 
plus  élevés.  La  Tigres fonlein  paraît  à  3  3/8  être 
aussi  bon  marché. 

Ceci  dit  sur  le  district  de  Buffelsdoorm-Klerksdorp, 
nous  revenons  au  Witwatersrandt. 

La  plupart  des  valeurs  de  ce  district  ont  monté.  La 
East  Rand  a  été  particulièrement  favorisée  ;  elle  at- 
teint presque  4  liv.  Nous  avons  déjà  expliqué  que 
cette  Compagnie,  qui  possède  1.173  claims  dont  une 
partie  sera  en  exploitation  dès  le  mois  prochain,  était 
certainement  à  un  prix  inférieur  à  sa  valeur. 

La  Wolhuter  que  nous  laissions  la  semaine  dernière 
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5  1/4 

7  ./. 
7/16 
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6  5/8 

6  1/4 
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3  ./. 
9  1/8 
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33/6 
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3  7/8 
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2  1/4 
9  1  H 
8  7/16 

4  1/16- 
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à  7  1/4  a  atteint  le  cours  de  8  7/8  pour  revenir  sur  quel- 
ques réalisations  à  8  3/8.  Nos  lecteurs  connaissent  le 
motif  de  cette  hausse,  c'est  le  projet  de  fusion  avec  la 
Ranci  Mines.  , 

La  Princess  passe  de  2  1/2  à  3  1/4  sur  le  bruit  qu  elle 
fusionnerait  avec  la  Compagnie  Uniled  Main  Reef 
ÊoodepoH.  Nous  croyons  que  ce  bruit  mérite  confirma- 
tion et  nous  ne  voyons  pas  l'avantage  que  pourrait  en 
retirer  cette  dernière  Compagnie. 

La  Mélropolitan  à  2  1/2  a  été  recherchée  :  on  dit 
qu'il  y  a  sous  roche  un  projet  à  peu  près  semblable  à 
celui  qui  a  motivé  la  hausse  de  la  Wolhuter. 

La  Randfonlein.  activement  recherchée  par  Paris, 
dépasse  le  cours  de  35  sh.  On  parle  de  combinaisons 
merveilleuses  qui  seraient  projetées  sur  notre  place 

Là  Geldenhuis  Estâtes  reste  lourde;  avec  la  New 
Primerose,  c'est  une  des  rares  valeurs  qui  n'aient  pas 
participé  à  la  faveur  générale.  On  peut  dire  également 
que  la  Robinson  a  été  un  peu  offerte.  C'est  son  rende- 
ment de  février  qui  a  surpris  quelques  porteurs. 

La  Ferreira,  la  Simmer  and  Jack  et  les  autres  va- 
leurs qui  se  traitent  sur  notre  place  continuent  à  faire 
très  bonne  contenance,  ainsi  que  la  Neiv  Crœsus  qui 
sera  bientôt  une  valeur  parisienne. 

La  Modderfontein  à  14  liv.  et  la  Rand  Mines  à 
29  liv.  sont  à  peu  près  aux  plus  hauts  cours  qu'elles 
aient  cotés. 

Parmi  les  autres  grosses  valeurs,  il  n'y  a  guère  que 
la  Meyer  and  Charllon  qui  ait  éprouvé  un  recul  un 
peu  sensible.  La  nouvelle  combinaison,  de  la  Wol- 
huler  fait  du  tort  à  cette  Compagnie  en  lui  prenant  ses 
deep  levels. 

La  liquidation,  comme  les  précédentes,  s'est  effectuée 
avec  la  plus  grande  facilité  et  a  montré  que  les  levées 
des  titres  continuent  dans  des  proportions  toujours 
grandissantes  ;  il  y  a  eu  également  d^s  rachats  forcés 
qui  n'ont  pas  peu  contribué  à  maintenir  la  hausse. 

Pour  conclure,  un  tassement  est  possible  et  semble 
même  probable,  mais  le  fonds  du  marché  parait  tou- 
jours excellent  et  la  hausse  doit  prédominer,  sauf  pour 
quelques  valeurs  que  nos  lecteurs  connaissent. 


Paris,  le  15  mars  1895. 
La  fermeté  persiste  sur  noUe  Marché  des  Mines  d'or. 
Quelques  titres  sont  même  spécialement  favorisés.  La 
Ferreira  cote  458  75,  contre  463  75  ;  Robinson,  sans 
changement,  à  229  37  1/2  ;  Geldenhuis,  103  75,  en 
avance  de  62  1/2  centimes  ;  Simmer  and  Jack, 
364  37  1/2,  gagnant  ainsi  30  francs  pour  la  semaine  ; 
Langlaagte,  calme  à  129  00  1/4,  contre  130  02  1/2  ;  par 
contre,  Randfonlein  très  recherchée  à  40  25,  après 
même  46  87 1/2,  en  avance  de  10  franes. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  a  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 


FONDS  D'ÉTATS 


Français  3  %  (perpétuel)  

Consolidés  anglais(ch.f.25fr.20j 
Autriche  or  A  %  (ch.  f.  2  fr.  ?  J). . . 

Belgique  3  %  %  

Espagne  Kxt.  4  %  (ch.  f.  1  fr.)  .. 
Grèce  5  %  1881  (en  suspension). 
Hollande  3  %  %  (à  Ams'.erdwn). 
Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  3  fr.  50).. 

Italie  4  %  net  

Norvège  3  %  (ch.  f.  96  fr.  20). . . . 

Portugal  3  %  (1  fr.  jet)  

Roumanie  5  %  

Russie  3  %  or  1891  libéré  

Serbie  5  %  1800  i.-h.  do  f.)  

Suède  4  %  1880  (ch.  f.  25  fr.  20).. 
Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fer) 
Turquie  convertie  1  %  série  1).. 

—       Priorité  4  %  1890  

Consolidé  Prussien  3  %  à  Herlin) 
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i  51 
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25  45 

23  45 
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4  SI 
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3  16 
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31  6t 
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6  82 

73  » 

14  60 

o  S'. 

102  50 

25  62 
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102  90 

25  72 

3  88 

102  95 

31  31 

2  91 

102  95 

34  31 

2  91 

■il  70 

27  70 

3  61 

27  30 

27  30  3  66 

198  75 

24  98 

4  01 

491  » 

24  50  !  4  08 

98  50 

32  83 

3  04 

68  12 

32  71 i3  05 

France.  —  Bien  que  le  marché  de  Paris  ait  eu  à 
subir  cette  semaine  quelques  fluctuations,  la  fermeté 
l'emporte  encore  en  dernière  heure.  La  hausse  des  ac- 
tions de  quelques-unes  de  nos  grandes  Sociétés  de 
Crédit,  l'abaissement  du  taux  de  l'escompte  k\&  Banque 
de  France  sont  autant  de  motifs  à  invoquer  pour  con- 
tinuer Ja  marche  générale  en  avant.  Pourtant,  elle  ne 
doit  se  faire  maintenant  qu'avec  prudence.  On  pourra 
forcer  de  nouveau  à  des  rachats  ceux  qui  ont,  cette 
semaine  encore,  vendu  à  découvert;  mais  il  conviendra 
peut-être  de  le  faire  avec  ménagement. 

La  liquidation  de  quinzaine  est  calme.  L'argent  est 
abondant;  aussi  les  reports  seront-ils  vraisemblable- 
ment des  plus  modérés. 

Allemagne.  —  La  Bourse  de  Berlin  a  été  faible  pen- 
dant presque  toute  la  semaine  et  la  faiblesse  s'est 
étendue  aux  Consolidés  prussiens.  On  a  enregistré  de 
nombreuses  ventes  pour  compte  de  la  spéculation  vien- 
noise. L'escompte  sur  le  marché  libre  reste  à  1  5/8  0/0. 

Noire  correspondant  de  Berlin  nous  entretient  d'un 
projet  de  fusion  entre  la  Disconto-Gesellschafl  et 
Norddeutsche-Bank  de  Hambourg  ;  les  actions  de  la 
Banque  trambourgtoise  seraient  échangées  à  raison  de 
3  contre  2  actions  de  la  Disconlo,  qui  accroîtrait  ainsi 
son  capital  nominal  de  plus  de  40  millions  de  francs. 

Angleterre.  —  L'attention  du  marché  a  été  retenue 
pendant  la  plus  grande  partie  de  la  semaine  par  la 
hausse  des  mines  d'or  et  les  tendances  restent  très 
fermes. 

Les  résultats  du  commerce  extérieur  pendant  le  mois 
de  février  montrent  une  forte  diminution  tant  aux  im- 
portations qu'aux  exportations,  mais  les  circonstances 
anormales  qui  se  sont  produites  pendant  le  mois  em- 
pêchent de  tirer  de  ce  fait  une  conclusion  générale. 

A  l'assemblée  générale  des  actionnaires  delà  Banque 
d'Angleterre, il  a  été  annoncé  que  les  bénéfices  du  2c  se- 
mestre 1894  s'élèvent  à  629.103  liv.  et  qu'il  sera  payé  le 
5  avril  un  dividende  de  5  0/0. 

Autriche-Hongrie.  —  Sur  le  marché  de  Vienne,  on 
s'était  alarmé,  au  début  de  la  semaine,  de  l'importance 
des  engagements  de  quelques  gros  spéculateurs  à  la 
hausse  ;  mais  l'inquiétude  a  peu  duré.  Constatons,  ce- 
pendant, une  certaine  lourdeur  due.  en  partie,  au  relè- 
vement du  taux  de  l'escompte  et  du  taux  des  reports 
qui  s'étaient  abaissés,  ces  jours  derniers,  le  premier  à 
3  5/8  et  le  second  à  5  0/0. 

Le  prospectus  relatif  à  l'emprunt  de  conversion  des 
priorités  5  0/0  de  la  Staalsbahn  nous  apprend  que  les 
nouveaux  titres  3  0/0  sont  offerts  au  public  à  91  8  0/0  ; 
les  porteurs  des  anciennes  obligations  ont  jusqu'au  20 
courant  pour  se  prononcer. 

Bulgarie.  —  Le  Gouvernement  a  mis  à  la  disposi- 
tion de  la  Banque  Nationale  une  somme  de  quatre 
millions  de  francs  en  or,  pour  réagir  contre  la  hausse 
de  l'agio  sur  l'or. 

Nous  résumerons,  dans  notre  prochain  numéro,  le 
rapport  de  la  Banque  pour  l'exercice  1894;  le  bénéfice 
représente  11  0/0  du  capital. 

Pendant  l'année  1894,  le  rendement  des  impots 
directs  a  dépassé  de  3  1/2  millions  de  francs  les  chiffres 
de  1893,  mais  il  accuse  une  moins-value  de  483  miile 
francs  par  rapport  aux  prévisions. 

Espagne.  —  La  cote  de  Madrid  est  ferme,  bien  que 
1rs  transactions  soient  peu  animées  en  Bourse.  Un 
croit  que  le  Ministre  des  finances  s'en  tiendra,  en  fait 
de  combinaisons  financières,  aux  émissions  de  lions 
du  Trésor  à  longue  échéance  pour  racheter  les  pagar 'es 
actuellement  en  circulation  et  se  créer  des  ressources 
clans  l'avnir. 

Le  paiement  en  pesetas  du  coupon  des  obligations 
de  la  Compagnie,  du  Nord-Espagne  se  confirme  ;  en 
outre,  grâce  à  la  réalisation  d'une  partie  de  son  porte- 
feuille,  la  Compagnie  n'a  pas  eu  besoin  de  recourir  a 


L'ÉCONOMISTE  EUROPKKN  —  France 


331 


un  emprunt.  Nos  lecteurs  trouveront  aux  questions  du 
jour  une  première  étude  de  notre  rédacteur  en  chef, 
M.  i:  Imond  Thery,  sur  cette  Compagnie. 

Iiitlie.  —  Les  huissiers,  que  l'on  accuse,  dans  les 
-phère»  officielles  de  l'Italie,  de  propager  de  fausses 
nouvelles,  n'ont  pas  réussi  à  ébranler  le  marché  r<3- 
niain  :  mais  on  a  enregistré  d'assez  nombreuses  réa- 
lisations et  les  acheteurs  sont  rares. 

M.  Grispi  doit  prononcer  à  Home,  dans  la  première 
quinzaine  d'avril,  un  discours  politique  dans  lequel  il 
annoncera  l'équilibre  du  Budget  de  1896,  grâce  à  de 
nouvelles  économies. 


FRANCE 

LA  SITUATION 


La  Politique.  —  Le  Budget  de  la  Guerre.  —  Les  Elections  légis- 
latives et  sénatoriales.  —  Le  Budget  de  la  Marine.  —  L'Exposition 
de  1900.  —  Le  Canal  de  Marseille  au  Rhône;  —  Le  Budget  des 
Finances.  —  La  Commission  extraparlementaire  de  l'impôt  sur  les 
revenus. 

Gouvernement  prépare  un  projet  de  loi  ouvrant 
un  quatrième  douzième  provisoire.  Mais  il  s'agit  de 
savoir  s'il  suffira.  En  effet,  si  le  Sénat  n'est  pas" saisi 
du  budget  le  25  mars,  au  plus  tard.  )J  lui  sera  impos- 
sible, malgré  tous  ses  efforts,  de  le  voter  à  son  tour  avant 
les  vacances  de  Pâques.  Le  rapporteur  général  de  la 
Commission  du  budget  au  Luxembourg  a  conféré,  à  ce 
sujet,  avec  la  Commission  de  la  Chambre.  Il  a  déclaré 
que,  pour  l'achèvement  de  la  rédaction  du  rapport  géné- 
ral, son  impression  et  sa  distribution,  il  lui  fallait  au 
moins  huit  jours  entre  la  fin  de  la  discussion  du  budget 
à  la  Chambre  et  l'ouverture  de  cette  discussion  au  Sénat. 
L'examen  de  la  loi  de  finances,  au  Luxembourg,  deman- 
dera, au  minimum,  quinze  jours. 

Si  donc,  le  vote  final  du  budget  à  la  Chambre  n'était 
acquis  qu'en  fin  de  mois,  la  discussion  au  Sénat  se 
trouverait  interrompue  par  les  vacances  de  Pâques; 
dans  ces  conditions,  les  Chambres  devraient  voter  deux 
nouveaux  douzièmes  provisoires,  le  quatrième  et  le 
cinquième. 

D'autre  part,  le  Gouvernement  préférerait  demander 
aux  Chambres  de  retarder,  exceptionnellement  cette 
année,  la  session  des  Conseils  généraux  qui  doit  s'ou- 
vrir le  22  avril,  jusqu'après  le  vote  définitif  de  la  loi 
budgétaire. 

Mais  le  Sénal  accueille  avec  peu  de  faveur  l'idée  de 
retarder  la  réunion  des  assemblées  départementales. 


■wk,  Le  Conseil  des  Ministres  s'est  réuni,  le  d,  à  l'Elysée 
sous  la  présidence  de  M.  Félix  Faure. 

Les  Ministres  de  la  gueire  et  de  la  marine  ont  entretenu  le 
Conseil  des  questions  relatives  à  l'expédition  de  Madagascar 
ils  ont  fait  connaître  l'état  des  préparatifs  et  indiqué  que  les 
transports  s'effectuaient  dans  de  très  bonnes  conditions.  A  ce 
propos,  le  Conseil  a  constaté  que,  contrairement  aux  bruits 
répandus  dans  d i vers  journaux,  les  crédits  votés  pour  l'expé- 
dition n étaient  pas  absorbés.  Les  65  millions  accordés  par  i" 
Parlement  correspondent  aux  dépenses  de  préparation  et  à 
ce»les  «exécution.  Les  engagements  prisa  l'heure  actuelle 
autorisent  a  penser  que,  pour  la  durée  prévue  de  l'expédition 
les  dépenses  n  excéderont  pas  ce  total  de  65  millions: 

Le  Présidera*  de  la  République  a  annoncé  qu'il  irait  au 
camp  de  isatnonay  pour  remettre  les  drapeaux  aux  régiments 
en  formation  pour  l'expédition  de  Madagascar. 

Le  Ministre,  des  colonies  a  fait  signer  un  décret  par  lequel 
M.  bon, ne  maître  des  requêtes  au  Conseil  d'Etat,  est  nommé 
directeur  des  affaires  politiques  et  commerciales  M  Làearde 
n  ayant  pas  accepté  sa  nomination  à  ce  poste  et  demandant  à 
conserver  ses  fonctions  de  gouverneur  d'Oboek 

Sur  la  proposition  du  Carde  des  sceaux,  M.  Jean-Louis 
Peloncle,  sous-directeur  des  affaires  politiques  au  Ministère 
des  colonies,  est  nomme  maître  des  requêtes  an  Conseil  d'Etat 

Le.  Ministre  des  affaires  étrangères  a  fait  savoir  que  l'affaire 
de  Saint-Domingue  était  définitivement  réglée,  avec  le  con 
coffrs  prêté  en  cette  circonstance  par  l'ambassade  d'Espagne 


i  T*,'.'^  1:1  <;ll!n"1»'«'  a  achevé  la  discussion  générale  du 
budget  de  la  guerre. 

Le  10,  une  élection  législative  a  eu  lieu  dans  la  Seine- 
!>"l.|,|:";",''\ Havre,  en  remplacement  de  M.Félix  Faure 
Présidenl  do  aRépublique.  M.  Brindeau,  républicain,  maire 
du  navre,  a  été  clu. 

Le  même  jour,  on  a  procédé,  dans  la  Loire,  a  deux  élections 
«''"«tonales  en  rem placemun I  de  M.  Audiffred  qui,  élu  séna 
leur,  avait  dpnne  sa  démission  pour  rester  député,  ci  de  M  Ma- 
«liMuier.  décédé.  MM.  Bourganel  et  Blanc,  républicains,  ont 

~v  Le  11,1a  Chambre  a  commencé  la  discussion  du  Bud«et 
de  la  marine.  e 

.  Lft  n-  a  e»  ''eu  une  réunion  du  Conseil  des  directeurs 
de  1  Exposition  de  19U0,  sous  la  présidence  de  M  Alfred  PL 
card.  La  Conseil,  dans  cette  séance,  a  examiné  et  adopté  dans 
ses  grandes  lignes  le  projet  de  M.  Bouvard  concernant  l'em- 
placement de  1  Exposition. 

w,  Le  Conseil  des  Ministres  s'est  réuni,  le  12,  à  l'Elysée 
sous  la  présidence  de  M.  Félix  Faure. 

L'amiral  Besnard  a  indiqué  les  lignes  générales  de  l'exposé 
qujl  doit  faire  aujourd'hui,  à  la  Chambre,  de  l'état  de  nos 
forces  navales,  dans  la  discussion  du  Budget  de  la  marine. 

Le  Conseil  s'est  occupé  des  diverses  autres  questions  à 
1  ordre  du  jour  des  Chambres. 

Le  Ministre  de  la  guerre,  en  réponse  à  une  question  que 
doit  lui  poser  M.  Chapuis,  député  de  Meurthe-et-Moselle  à 
propos  des  desordres  qui  ont  eu  lieu  à  Pont- Saint-Vincent 
fera  connaître  a  la  Chambre  qu'il  n'autorisera  pas  l'emploi 
d  ouvriers  étrangers  dans  les  travaux  de  construction  des  forts 

Le  gênerai  Zurlmden  a  communiqué  au  Conseil  une  dépê- 
che par  laquelle  le  général  Metzinger  annonce  son  arrivée  à 
Madagascar  avec  le  Shamrock  et  le  Bjemmah. 

L'état  sanitaire  était  excellent  à  bord  ;  il  en  est  de  même  à 
lama  ta  ve  et  à  Diego-Suarez. 

Le  Conseil  a  autorisé  le  Ministre  des  travaux  publics  à  dé- 
poser un  projet  de  loi  tendant  à  établir  un  canal  de  Marseille, 
au  Rhône.  - 

~*  A  la  Chambre,  la  discussion  du  Budget  de  la  marine 
continue. 

Le  13,  la  Commission  extraparlementaire  a  tenu  une 
reunion  au  Ministère  des  finances,  sous  la  présidence  de 
Ernest  Boulanger,  premier  président  de  la  Cour  des 
comptes;  on  y  a  discuté  la  question  de  l'impôt  sur  la  Rente 
Apres  un  intéressant  débat,  auquel  ont  pris  part  MM.  Coste 
JNeymark  Degouy,  Yves  Guyot,  Fernand  Faure,  Zolla,  Ker- 
gall  et  Delombre,  la  Commission  a  émis  l'avis  qu'il  n'y  aurait 
pas  lieu  d'exempter  la  Rente  dans  un  système  d'impôt  sui- 
tes revenus.  r 

~v  Les  Ministres  se  sont  réunis,  le  14,  en  Conseil  de 
cabinet,  au  Ministère  des  finances,  sous  la  présidence  de 
M.  Ribot. 

M.  Trarieux,  garde  des  sceaux,  a  fait  approuver  un  projet 
de  loi  qu  il  vient  d'élaborer,  d'accord  avec  ses  collègues  de  la 
guerre  et  de  la  marine,  et  qui  est  relatif  à  la  trahison.  Ce 
projet,  qui  va  être  incessamment  soumis  à  la  Commission  de 
1  armée  de  la  Chambre,  ne  contient  aucune  disposition  concer- 
nant 1  espionnage.  Les  faits  d'espionnage  feront  l'objet  d'un 
projet  de  loi  spécial. 

M.  Ribot  a  rendu  compte  de  l'entrevue  qu'il  a  eue  hier  avec 
les  délègues  des  ouvriers  des  manufactures  d'allumettes.  A  la 
suite  de  celte  entrevue,  les  ouvriers  ont  décidé  de  reprendre 
le  travail  aujourd'hui  même. 

Le  Président  du  Conseil  a  également  entretenu  ses  collègues 
de  la  démarche  faite  auprès  de  lui  par  le  bureau  du  groupe 
viticole  de  la  Chambre. 

Il  a  été  décidé  que,  dans  le  cas  oùles  représentants  du  Midi 
demanderaient  à  la  Chambre  de  disjoindre  du  Budget  de 
IbJo  la  question  des  bouilleurs  de  cru,  le  Gouvernement  ne 
s  "opposerait  pas  à  cette  motion. 

Toutefois^  le  Cabinet  insistera  très  vivement  pour  que  le 
projet  de  réforme  des  boissons  vienne  en  discussion  aussitôt 
après  le  vote  du  Budget. 

Le  14,  la  -Chambre  vote  les  derniers  chapitres  du  budget 
de  fa  marine  et  aborde  la  discussion  du  budget  des  finances. 
Un  projet  de.  résolution  tendant  à  soumettre  la  Rente  à  un 
impôt  égal  à  celui  des  autres  valeurs  mobilières  est  repoussé' 
par  264  voix  contre  2U8. 

-wv  Le  14,  la  Commission  d'enquête  sur  les  Conventions  a 
choisi  pour  rapporteur  M.  Darlau.  L'audition  des  témoins  est 
a  présent  terminée;  la  discussion  générale  commencera  à  la 
prochaine  séance. 

,  US!  L?  13'  la  discussi°n  du  budget  des  finances  continue  â 
la  Chambre. 
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Marché  Financier.  —  Nous  étions  dans  le  vrai,  le 
2  et  le  9  courant,  en  recommandant  la  prudence.  La  se- 
maine, en  effet,  qui  prend  fin  aujourd'hui  est  une  sorte 
d'avertissement,  car  le  marché  manque,  à  l'heure  ac- 
tuelle, de  cohésion.  Gomme  les  cours  l'indiquent,  on  a 
eu  à  subir  des  variations  qui  n'ont  pas  été  sans  causer 
quelque  impression,  et  cette  impression  est  restée,  en 
dépit  de  nouvelles  plutôt  favorables.  Il  a  suffi  que  la 
Commission  extraparlementaire  de  l'impôt  sur  les  re- 
venus ait  émis  l'avis  qu'il  n'y  aurait  pas  lieu  d'exemp- 
ter les  «  Rentes  Françaises  dans  un  système  d  impôt 
sur  les  revenus  »,  pour  que  des  ventes  précipitées  sur 
notre  3  0/0  Perpétuel,  ait  fait  reculer  ce  fonds  et  en 
môme  temps  imprimé  un  mouvement  de  recul  a  toute 

là  COt6 

Le  vote  de  la  Chambre  des  députés  d'avant-hier,  vote 
approuvant  la  déclaration  gouvernementale  stipulant 
«  que  le  Gouvernement  ne  peut  pas  accepter  1  mvita- 
«  tion  de  déposer  un  projet  d'impôt  sur  la  Rente  »,  n  a 
pas  entièrement  calmé  toutes  les  appréhensions.  On  est 
beaucoup  mieux  pourtant,  et,  sans  cet  incident,  on  au- 
rait été  mieux  encore,  en  r.dson  des  événements  qui 
ont  marqué  les  jours  passés.  Nous  voulons  parler  de  la 
mise  en  liberté,  décidée  par  le  roi  d'Italie,  du  capitaine 
Romani  et  de  la  diminution  du  taux  de  1  escompte  et 
du  taux  des  avances  sur  titres  résolue  jeudi  par  a 
Banque  de  France.  Aussi  est-il  nécessaire  que  la 
Bourse  procède  à  la  consolidation  de  certains  cours, 
pour  ne  pas  avoir  à  subir  de  contre-coups  qui  finiraient 
par  compromettre  la  marche  en  avant  que  1  on  s  est 
imposée  et  que  vient  favoriser  la  masse  du  public. 

La  liquidation  de  quinzaine  a  commencé  hier  par 
la  Réponse  des  primes  qui  a  été  des  plus  calmes.  L  ar- 
gent, pour  les  règlements,  sera  abondant  aujourd  nui. 

4r  +  Par  suite  de  l'incident  que  nous  venons  de 
citer  plus  haut,  notre  Rente  3  0/0  perpétuelle  est 
revenue,  un  moment  de  103  72  1/2  à  103  22  1/2  pour 
reprendre  à  103  fr.  60  et  clôturer  à  103  fr.  55.  G  est 
aujourd'hui  que  se  détache,  sur  ce  fonds,  le  coupon 
trimestriel  de  0,75  centimes,  et  il  est  à  croire  que  1  on 
profitera  de  cette  circonstance  pour  pousser  de  nouveau 
aux  rachats  ceux  qui  ont  vendu  dans  la  journée  de 
jeudi  Primes  très  détendues  :  écarts  0,20  centimes 
dont  '  0,25  centimes,  et  0,40  centimes  dont  0,10  cen- 

tilïl6S 

Le  3  / /2  0/0  est  ferme  à  108  fr.  05  contre  108  07  1/2 
il  v  a  huit  jours.  Rente  3  0/0  amortissable  en  béné- 
fice de  0,15  centimes  à  101  fr.  65.  C'est  le  premier  du 
mois  prochain  que  ce  fonds  détache  son  coupon  trimes- 
triel de  0,75  centimes. 

if  ir  Les  actions  de  la  Banque  de  France  sont  plus 
faillies  De  3.790,  elles  ont  reculé  à  3.675  et  restent  a 
3  685  Des  ventes  ont  été  effectuées  sur  la  résolution 
prise  par  le  Conseil  de  régence  de  réduire  le  taux  d'es- 
compte de  2  1/2  à  2  0/0  l'an  et  le  taux  des  avances  sur 
titres  de  3  1/2  à  3  0/0.  Nous  croyons  que  l'on  tait 
fausse  route,  car  l'on  devrait  songer  que  le  commerce 
en  général  saura  profiter  d'une  mesure  qui  est  toute  a 
son  avantagé.  En  attendant,  mentionnons  que  les  béné- 
fices de  notre  grand  Etablissement  de  crédit,  pour  les 
douze  premières  semaines  du  premier  semestre  de  189o 
s'élèvent,  à  1.610.681  fr.,  contre  3.205.584  fr.  en  1894, 
2  659  840  fr.  en  1893,  4.077.955  fr.  en  1892,  0.034.00u 
en  1891  et  4.653.898  en  1890. 

Un  petit  fait  que  nous  ne  pouvons  passer  sous  silence. 
Dans  la  séance  du  Conseil  d'administration  de  la  Banque 
d'\n<doterre  du  13  courant,  après  avoir  fixé  le  dividende 
des  actions  de  cette  Institution  pour  le  semestre  écoulé, 
le  gouverneur  a  fait  allusion  à  l'heureuse  issue  de  la 
liquidation  Baring  Brothers.  Aussitôt  un  administra- 
teur a  pris  la  parole  et  a  tenu  à  exprimer  ses  remercie- 
ments à  la  Banque  de  France  pour  le  concours  quelle 
a  apporté  à  cette  liquidation.  La  proposition  de  cet 
administrateur,  Mr.  Jones,  a  été  adoptée  a  mains 
levées. 

*  Peu  de  variations  sur  les  actions  du  Crédit 
Foncier  de  France  qui,  de  905,  passent  à  910  pour 


revenir  à  900  et  clôturer  à  906  25.  Dans  sa  séance 
hebdomadaire  du  13  mars,  le  Conseil  d'administration 
a  autorisé  pour  2.470.968  fr.  de  nouveaux  prêts,  dont 
1.732.500  fr.  en  prêts  fonciers  et  738.468  fr.  en  prêts 
communaux.  En  ce  qui  regarde  le  dividende  de 
l'exercice  écoulé,  on  ne  sait  encore  rien,  et  la  Bourse 
s'en  préoccupe  peu. 

Le  marché  des  Obligations  Foncières  et  Commu- 
nales ne  laisse  toujours  rien  à  désirer.  Les  Obliga- 
tions Foncières  1877  cotent  401  50  contre  402;  Com- 
munales 1879  en  avance  de  1  fr.  50  à  499  50;  titres 
estampillés  demandés  à  490,  en  bénéfice  de  2  fr. 
depuis  vendredi  dernier;  Communales  1880  499  50, 
contre  498  50;  Foncières  1883  463,  un  peu  plus 
lourdes;  nous  les  laissions  précédemment  à  464  fr.; 
Foncières  1885  sans  changement,  à  502  50;  Cin- 
quièmes au  même  cours  de  101;  Communales  1891 
tout  paxjé  très  fermes  à  403  50,  en  progrès  de  1  fr.  50; 
Communales  1892  entièrement  libérées  505,  comme 
il  y  a  huit  jours;  Bons  à  Lots  de  100  fr.  de  1888 
61  50  contre  63  50,  après  65  francs  au  plus  haut. 

if  if  Nous  avons,  cette  semaine,  des  fluctuations  à 
signaler  sur  les  actions  de  nos  grandes  Sociétés  de  Cré- 
dit. La  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas  revient  de 
747  50  à  740  fr.,  mais  remonte  vivement  à  755.  Rien  de 
précis  n'est  connu  au  sujet  du  dividende  de  cet  Etablis- 
sement. On  pense  en  Bourse  qu'il  pourra  être  supérieur 
à  celui  de  l'année  1893,  mais  on  ne  sera  fixé  à  ce  sujet 
que  dans  quelque  temps,   l'assemblée  générale  des 
actionnaires  ne  devant  vraisemblablement  se  tenir, 
comme  de  coutume,  que  dans  le  courant  de  mai.  Crédit 
Lyonnais,  plus  mou  à  830  contre  835  il  y  a  huit  jours, 
après  837  5U  au  plus  haut  et  826  25  au  plus  bas.  Le  Con- 
seil d'administration  a  fixé  le  dividende  pour  1894  a 
30  fr.  50.  comme  nous  l'avancions  il  y  a  huit  jours.  Ce 
dividende  comprend  un  dividende  égal  à  celui  des  an- 
nées antérieures  qui  était  de  30  fr.,  et  0  fr.  50  représen- 
tant l'intérêt  à  4  0/0  du  versement  effectué  le  15  sep- 
tembre dernier  sur  les  actions.  Nous  aurons  à  revenir, 
dans  une  étude  spéciale,  sur  les  opérations  du  Crédit 
Lyonnais  au  cours  de  l'année  1894.  Cependant,  disons 
dès  maintenant  qu'en  dehors  de  toutes  charges,  il  a  été 
prélevé,  avant  toute  distribution  de  dividende^  et  sur 
les  profits  de  l'exercice,  un  montant  de  2.730.055  fr.  15, 
pour  amortissement  de  dépenses  d'installation.  Les 
appréciations  formulées  par  nous  dans  une  étude  parue 
dans  VEconoiniste  Européen  du  22  décembre  1894,  a 
laquelle  nous  nous  sommes  déjà  reportés  précédem- 
ment, étaient  donc  exactes.  Ajoutons  que  cette  fixation 
de  dividende  à  30  fr.  50  a  déplu  à  quelques-uns.  Il  faut 
pourtant  reconnaître  que  le  Crédit  Lyonnais  agit  ici 
avec  une  prévoyance  dont  on  ne  peut  que  le  féliciter, 
et  dont  les  intéressés  lui  sauront  définitivement  gre 
après  léflexion. 

Mentionnons  encore  que  le  bilan  de  celte  Société  au 
31  janvier  1895  vient  d'être  publié.  Certains  chapitres 
sont  en  diminution  sur  la  situation  au  31  décembre 
1894  ;  ce  sont  les  suivants  :  Portefeuille  commercial. 
Reports,  Comptes  courants  créditeurs  et  Dépôts  a 
échéance  fixe.  La  diminution  de  ce  dernier  chapitre  a 
été,  comme  on  le  sait,  désirée  par  le  Conseil  d  admi- 
nistration. Par  contre,  il  y  a  à  constater  des  augmen- 
tations dans  les  avances  sur  titres,  7  1/2  millions,  et 
dans  les  Dépôts  à  vue,  12  millions.  Néanmoins,  le 
chiffre  global  des  affaires  au  31  janvier  est  en  diminu- 
tion,sur  le  31  décembre  1894,  de  34  millions  en  chiffres 

ronds.  .  . 

Le  Comptoir  National  d'Escompte,  que  nous  Jais- 
sons  à  580  fr.,  est  de  nouveau  en  progrès  à  592  50  après 
même  595  au  comptant.  En  dehors  de  ses  affaires  d  es- 
compte, cet  Etablissement  parait  avoir  engagé  des 
pourparlers  dans  le  but  de  participer  à  certaines  af- 
faires sud-africaines.  Crédit  Industriel  et  Commercial 
502  50,  en  avance  de  12  fr.  50.  Les  bénéfices  de  cette 
Institution,  depuis  le  i*  janvier  dernier,  s  éleyent  a 
623  264  fr.  Société  Générale,  498  contre  49o.  Ses  ac- 
tionnaires sont  convoqués  en  assemblée  générale  an- 
nuelle pour  le  29  mars.  Ils  auront  à  approuver  la  déci- 
sion du  Conseil  d'administration,  qui  a  fixe  a  b  ir.  do 
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par  action  le  solde  <lu  dividende  à  répartir  pour  l'an- 
née 1894,  ce  qui,  avec  l'acompte  de  6  fr.  25  déjà  distri- 
bué, porto  A  12  fr.  50  le  dividende  tolal  de  l'exercice 
aui  a  pris  fin  le  31  décembre.  Banque  Internationale 
de  Paris  très  recherchée  et  en  hausse  de  12  fr.  50  à 
588  50  après  537  50  au  plus  haut.  C'est  cette  Société  qui 
a  introduit  sur  le  marché  les  actions  de  la  Compagnie 
Française  des  Mines  dlor  et  d'Exploration  dont  nous 
parlions  dans  Y  Economiste  Européen  du  16  février. 

La  Banque  Parisienne  perd  1  fr.  25  à  410  fr.  25.  On 
a  parlé  de  la  fusion  possible  de  cette  Société  avec  une 
autre  Institution  belge.  Mais  ce  bruit  mérite  confirma- 
tion. Banque  de  V 'Algérie  en  reprise  de  12  fr.  à  792; 
Banque  des  Pays-Autrichiens,  612  50  contre  607  50  il 
y  a  huit  jours.  Le  Conseil  d'administration  a,  confor- 
mément à  ce  que  nous  écrivions  il  y  a  huit  jours,  dé- 
cidé de  proposer  à  l'assemblée  générale  du  28  mars  la 
distribution  d'un  dividende  de  16  florins  par  action, 
soit  environ  o'i  fr.  65. 

Société  Foncière  Lyonnaise  346  en  progrès  de  4  fr.  75. 
Actions  de  la  Société  des  Immeubles  34  50  contre  31  25; 
Obligations  4  0/0  calmes  à 203  fr.;  Obligations  libérées 
de  350  francs  260;  Obligations  Foncières  rembour- 
sables à  1.000  francs  sans  changement  à  173  fr. 
Avant  hier  a  eu  lieu  la  première  assemblée  d'affirma- 
tion des  créances.  Le  moment  approche  donc  où  les 
obligataires  seront  à  peu  près  fixés  sur  leurs  espé- 
rances. En  attendant,  les  actionnaires  seront  convo- 
qués pour  le  6  avril  en  assemblée  générale  pour  exami- 
ner le  projet  de  convenio  et  l'approuver  s'il  y  a  lieu. 
Quinze  jours  après  environ,  c'est-à-dire  le  23  avril^ce 
projet  sera  soumis  aux  créanciers. 

Le  Crédit  Mobilier  est  à  son  cours  précédent  de 
60  fr.  ;  Obligations  Crédit  Foncier  Colonial  de  420  fr. 
280,  en  réaction  de  5  francs;  Obligations  de  350  fr.  230, 
perdant  10  fr.  pour  la  semaine;  Sous-Comptoir  des 
Entrepreneurs  mieux  à  130,  en  reprise  de  15  fr.  Le 
jugement  que  l'on  attendait  pour  le  12  courant  a  été 
remis  à  huitaine,  c'est-à-dire  pour  le  19  mars.  On  dit 
que  cette  remise  aurait  été  la  conséquence  du  désiste- 
ment d'un  obligataire.  Banque  Hypothécaire  d'Es- 
pagne toujours  très  soutenue  à  530  fr. 

if  M  Les  actions  de  nos  six  grandes  Compagnies  de 
Chemins  de  fer  oui  été  peu  mouvementées.  On  ne  se 
préoccupe  nullement  de  la  façon  dont  se  terminera  l'en- 
quête dont  s'occupe  encore  la  commission  des  Trente- 
trois.  Il  faut  se  féliciter  de  cette  attitude  qui  contraste 
avec  les  efforts  tentés  anciennement  en  vue  d'amener 
une  dépréciation  considérable  sur  ces  titres  et  dont  le 
mérite  revient  aux  porteurs  qui  ne  se  sont  pas  émus  du 
semblant  de  panique  organisé  un  moment  sur  les  va- 
leurs de  leurs  portefeuilles.  Ajoutons  que  la  Commis- 
sion dont  nous  venons  de  parier,  a  nommé  rapporteur 
M.  Darlau,  député  de  Lot-et-Garonne.  La  discussion 
à  la  Commission  aura  lieu  prochainement  et  le  rapport 
sera  déposé  sur  le  bureau  de  la  Chambre  avant  Pâques. 

Le  Midi  est  à  1.320  contre  1.327  50  il  y  a  huit  jours. 
Les  actionnaires  de  cette  Compagnie  sont  convoqués 
en  assemblée  générale  pour  le  27  avril  prochain.  Ajou- 
tons que  la  Chambre  des  députés  a  adopté  un  projet 
de  loi  tendant  à  approuver  une  convention  passée  entre 
l'Etat  et  cette  Compagnie  pour  la  concession  du  chemin 
de  fer  de  raccordement  des  lignes  de  Bordeaux  à  la 
irontière  d'Espagne  et  de  Bayonne  à  Saint-Jean-Pied- 
de-Port.  Orléans  1.617  50  contre  1.620.  Le  Conseil  d'ad- 
ministration proposera  à  la  prochaine  assemblée  géné- 
rale, de  fixer  le  dividende  de  1894  à  58  fr.  50,  montant 
du  minimum  garanti  par  les  Conventions  de  1883  ; 
Lyon  en  hausse  de  10  francs  à  1.500;  Ouest  1.115  con- 
tre 1.114  ;  Est  en  avance  de  6  fr.  50  à  962  50;  Nord, 
1.827  50  gagnant  7  fr.  50  sur  vendredi  dernier. 

Quant  aux  recettes  de  la  9e  semaine  (du  26  février  au 
4  mars),  elles  sont  en  diminution  de  637.747  fr.  13  sur 
la  période  correspondante  de  1894,  bien  que  le  Nord  et 
le  Midi  accusent  une  augmentation.  La  moins-value 
depuis  le  1er  janvier  atteint  maintenant  9.275.257  fr.  62. 

Les  actions  du  Sud  de  la  France  passent  de  270  fr. 
à  285  iï.,  pendant  que  les  obligations  3  0/0  montent  de 


|3J  50  à  439fr;  La  Commission  sénatoriale  des  Chemins 
de  fer,  sous  la  présidence  de  M.  Adolphe  Cochery,  a 
nommé,  à  titre  provisoire,  M.  Richard  Waddington 
rapporteur  du  projet  de  loi  relatif  à  la  Convention  con- 
clue entre  l'Etat  et  la  Compagnie  lu  Sud  de  la  France. 

ir  Les  actions  Suez  sont  de  nouveau  demandées 
par  suite  de  rachats.  Elles  cotaient  vendredi  dernier, 
3.345  fr.;  depuis  elles  se  sont  inscrites  à  3.352  fr.  50  et 
3.325  fr.  et  elles  clôturent  à  3.363  75.  Les  recettes  du 
Canal  laissent  plutôt  un  peu  à  désirer  en  ce  moment, 
et  la  plus-value  sur  1894,  depuis  le  1er  janvier,  est,  â 
l'heure  actuelle,  un  peu  diminuée.  Société  Civile  en 
perte  de  2  fr.  50  à  2.372  fr.  50. 

La  Compagnie  Parisienne  du  Gaz  revient  de  1.151 25 
à  1.135.  Le  i  recettes  de  gaz,  de  la  Compagnie  pour 
février,  auront  dû  se  ressentir,  au  point  de  vue  de 
l'éclairage  et  du  chauffage,  de  la  rigueur  de  la  tempé- 
rature pendant  ce  mois.  Magasins  Généraux  de  Paris 
569  50,  en  avance  de  4  fr.  50  ;  Compagnie  des  Docks  et 
Entrepôts  de  Marseille,  493  contre  490  il  y  a  huit 
jours. 

La  Compagnie  Transatlantique  passe  de  325  à  330  ; 
Messageries  Maritimes,  590  contre  589;  Chargeurs 
Réunis  plus  faibles  à  1.285,  en  recul  de  35  fr.;  Om- 
nibus également  en  recul  à  1.065,  perdant  ainsi  20  fr. 
Les  actionnaires  sont  convoqués  en  assemblée  géné- 
rale pour  le  20  mars.  Le  différend  existant  entre  la 
Compagnie  et  ses  employés  n'a  pas  encore  reçu  de 
solution.  Une  entrevue  a  eu  lieu,  jeudi,  entre  les  repré- 
sentants de  la  Compagnie  et  ceux  du  Syndicat  des  em- 
ployés. La  Compagnie  a  fait  des  propositions  qui  se- 
ront examinées,  demain,  par  l'assemblée  générale  des 
employés.  Il  faut  espérer,  en  tout  cas,  que  nous  n'au- 
rons pas  à  compter  avec  une  nouvelle  grève.  Voitures 
à  Paris  570  fr.,  en  bénéfice  de  4  fr. 

On  en  est  à  supputer  les  résultats  que  donnera  l'in- 
novation du  tarif  appliqué  dès  lundi  dernier  et  qui 
réduit  à  1  franc  les  courses  n'excédant  pas  un  quart 
d'heure.  Compagnie  Française  des  Métaux  230,  contre 
235;  Société  Centrale  de  Dynamite  620,  en  perte  de 
8  75;  ancienne  Société  des  Téléphones  très  ferme  à 
310,  contre  307  50  et  après  322  50  au  plus  haut.  Le 
Conseil  de  préfecture  a  statué  mardi,  sur  le  litige  pen- 
dant entre  cette  Société  et  l'Etat.  Il  a  accordé  à  la 
Compagnie  une  indemnité  de  9.313.250  fr.  35,  plus 
les  intérêts  à  partir  du  15  décembre  1890,  date  de  la 
demande.  On  prétend,  en  Bourse,  que  les  deux  parties 
ont  l'intention  de  se  pourvoir,  contre  l'arrêt  rendu, 
devant  le  Conseil  d'Etat.  Notons,  à  ce  sujet,  que  la 
Compagnie  réclamait  primitivement  18  millions  de 
francs,  réduits  à  14  millions  au  cours  de  l'instance. 

Les  Lots  du  Congo  sont  en  avance  de  0  fr.  50  cen- 
times à  100  fr.  ;  Bons  à  Lots  Panama  en  nouveau  pro- 
grès à  143  75,  gagnant  7  fr.  50. 

Les  Nitrate  Railways  perdent  10  francs  à  455  fr.  ; 
Lautaro  215  contre  210.  Il  a  été  fondé  dans  ces  derniers 
jours,  à  Bruxelles,  la  Compagnie  Générale  des  Nitrates 
au  capital  de  3  1/2  millions  de  francs  pouvant  être  aug- 
menté par  délibération  du  Conseil.  Usant  de  la  faculté 
qui  lui  était  laissée,  le  Conseil  vient  de  décider  de  por- 
ter le  capital  de  cette  nouvelle  Société  au  double,  soit 
à  7  millions  de  francs.  Le  marché  de  Paris  sera,  paraît- 
il,  appelé  à  s'intéresser  à  cette  affaire. 

Le  Rio  Tinto  est  peu  animé  ;  il  cote  325  contre 
328  75  ;  les  obligations  de  l'Emprunt  Espirilo-Santo, 
dont  on  attend  l'apparition  prochaine  à  la  Cote  Offi- 
cielle, sont  demandées  à  425  fr.,  avec  un  coupon  de 
12  fr.  50  à  détacher  le  5  avril  prochain  ;  actions  de  la 
Compagnie  Française  des  Mines  d'or  et  d'Explora- 
tion 128  75,  en  bénéfice  de  7  fr.  50. 

■jr  ir  Nouvelle  h  ausse  des  Fonds  Brésiliens.  Le, 
4  1/2  O/O  1888  monte,  de  81  70,  à  8310,  pendant 
que  le  4  1/2  O/O  1889,  que  nous  laissions  à  77  20,  pro- 
gresse à  78  30  à  terme  et  même  à  7890  au  comptant. 

if  if  Le  Rente  Extérieure  Espagnole,  qui  cotait 
vendredi  dernier  78,  monte  à  78  95.  Nombre  de  rachats 
ont  été  effectués  cette  semaine,  mais  il  ne  semble  pas 
,  que  les  primes  débordées  soient  toutes  couvertes.  En 
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tout  cas,  le  marché  est  lancé  et  il  semble  vouloir  con- 
quérir des  cours  plus  élevés  encore. 

■jf  £  La  Rente  Italienne  n'a  pas  pu  tout  à  fait  con- 
server ses  cours  précédents,  en  dépit  de  la  mise  en 
liberté  du  capitaine  Romani.  Elle  est  .  reveiiue  un 
moment  de  88  85  à  88  20,  mais  est  mieux  au  dernier 
moment,  à  88  65,  ne  perdant  ainsi  que  20  centimes. 

+  i<  Les  Fonds  Russes  ont  été,  en  général  un  peu 
moins  animés  cette  semaine.  L'Orient  cote  67  70  contre 
67  65;  Consolidés  i™  et  ~'e  séries  102  95,  en  avance  de 
15  centimes;  Russe  3  0/0  1891  et  2*  émission  1894 
94  80  contre  94  85;  Russe  3  1/2  0/0  98  80  en  réaction 
de  30  centimes  par  suite  de  quelques  réalisations. 

■j(  i(  La  fermeté  persiste  sur  les  Fonds  Serbes  ;  le 
5  0/0  1890  est  à  73  fr.  contre  73  fr.  25.  On  avait  répan- 
du ces  jours  derniers,  à  Vienne,  le  bruit  qu'une  scis- 
sion s'était  opérée  dans  le  Syndicat  des  Banques  inté- 
ressées aux  affaires  Serbes.  Ce  bruit  est  démenti  aujour- 
d'hui. On  télégraphie  qu'un  accord  parfait  n'a  cessé  de 
régner  parmi  les  syndicataires,  et  la  ratification  par  la 
Skoupchtina  de  l'entente  intervenue  avec  le  Gouverne- 
ment au  sujet  de  l'Emprunt  Serbe  4  0/0  paraît  assurée. 
Ajoutons  enfin  que  MM.  Hoskier  et  C'e  annoncent  offi- 
ciellement le  paiement  du  coupon  échéant  îe  1er  Avril  de 
l'Emprunt  5  0/0  1890. 

■jt  ^  Les  Valeurs  Ottomanes,  en  dépit  des  réalisa- 
tions, se  maintiennent  presque  à  leurs  plus  hauts 
cours.  Le  Turc  C  que  nous  laissions  à  30  75,  s'inscrit 
à  30  50;  Turc  D  27  30,  contre  27  70;  Douanes  511, 
contre  512  ;  Ottomanes  4  0/0  1894  481  25  à  terme  et 
482  50  au  comptant,  en  bénéfice  sur  la  clôture  à  terme 
d'il  y  a  huit  jours  et  qui  ne  cotait  que  480.  Obligations 
Smyrne-Cassaba  458  75,  sans  variation  sensible;  par 
contre,  Banque  Impériale  Ottomane.  727  50,  en  nou- 
velle avance  de  10  francs. 

Au  comptant  et  à  terme,  les  transactions  en  obliga- 
tions 3  0/0  de  la  Compagnie  de  Chemins  de  fer  Salo- 
nique-Constantinople  sont  toujours  des  plus  animées. 
Les  demandes  continuent  à  affluer,  le  coupon  de 
7  f  r.  20  nets  qui  sera  payé  sur  ces  titres,  le  15  avril, 
bonifiant  sensiblement  les  cours  actuels,  déjà  si  favo- 
rables, en  comparaison  des  autres  valeurs  similaires  de 
premier  ordre. 

Cette  semaine,  le  Marché  Libre  s'est  o  cupé  des  né- 
gociations à  terme  de  la  Série  B  de  la  Dette  Convertie 
Ottomane.  Cette  valeur  est  demandée  à  48  62  1/2  ex- 
coupon de  0.  50  centimes,  après  avoir  fait  au  plus  liant 
49  75  avec  un  coupon.  Nous  renvoyons  nos  Lecteurs  à 
l'article  spécial  que  nous  consacrons  plus  loin  à  ce 
fonds. 


QUESTIONS   DU  JOUR 


LE  NORD  DE  L'ESPAGNE 


Les  lecteurs  de  Y  Economiste  Européen  ont  été 
mis  au  courant  des  difficultés  dans  lesquelles  la 
hausse  des  changes  espagnols  plaçait  les  Compa- 
gnies de  chemins  de  fer  de  la  péninsule  et  le  Nord 
de  l'Espagne  en  particulier. 

Notre  correspondant  de  Madrid  ne  s'est  .jamais 
fait  illusion  sur  les  dispositions  du  cabinet  Sagasta 
à  l'égard  de  ces  Compagnies;  il  a,  à  plusieurs  re- 
prises, affirmé  que  cet  homme  d'Etat,  dont  l'uni- 
que politique  consiste  à  promettre  et  à  ne  pas 
tenir,  était  le  prisonnier  de  M.  Gamazo  —  l'ennemi 
do  tout  arrangement  —  et  que  malgré  les  déclara- 
tions du  premier  Ministre,  les  démarches,  les  ré- 
clamations de  l'industrie  et  du  commerce  espa- 
gnols resteraient  sans  effet. 

L'événement  justifie  complètement  les  prévi- 
sions de  notre  correspondant  madrilène. 


Une  prorogation  de  quelques  années  des  con- 
cessions des  Compagnies  espagnoles  de  chemins 
de  fer,  et,  par  suite,  de  la  Compagnie  du  Nord  de 
l'Espagne  —  plus  sérieusement  menacée  par  la 
dépréciation  de  la  valuta  espagnole  —  permettant 
à  cette  dernière  Compagnie  de  suspendre  pen- 
dant sept  ou  huit  années  le  service  de  ses  amoitis- 
sements,  pouvait  donner  satisfaction  à  tout  le 
monde,  sans  compromettre,  en  aucune  façon,  les 
intérêts  du  Trésor  espagnol  :  M.  Gamazo  ne  l'a  pas 
voulu,  et  le  Cabinet  que  préside  M.  Sagasta  n'a 
rien  su  faire  en  temps  opportun. 

Le  Conseil  d'administration  du  Nord  de  l'Es- 
pagne a  tranché  la  question  en  prenant  la  décision 
suivante,  qui  a  été  communiquée  à  la  presse  mardi 
dernier  : 

Le  Conseil  d'administation  de  le  Compagnie  des  Chemins 
de  fer  du  Norï  de  l'Espagne,  dans  sa  séance  du  11  mars,  a 
décidé,  en  vertu  de  ses  pouvoirs  généraux  et  des  pouvoirs 
spéciaux  qui  lui  ont  été  conférés  par  les  Assemblées  géné- 
rales des  3  mars  et  22  juin  189i,  que  les  coupons  et  amortis- 
sement des  obligations  de  la  Compagnie  seront,  à.  partir  du 
1er  avril  prochain,  payés  seulement  en  pesetas. 

L'adverbe  seulement  résume  toutes  les  consé- 
quences de  la  mesure  :  il  indique  que  jusqu'à  ce 
jour  les  obligations  étrangères  de  la  Compagnie 
espagnole,  conformément  aux  engagements  des 
prospectus  d'émission  et  aux  prescriptions  libel- 
lées en  français  sur  les  titres,  touchaient  leurs 
arrérages  et  le  capital  des  obligations  amorties  en 
francs,  c'est-à-dire  sans  perte  au  change  espagnol, 
mais  qu'à  partir  du  1er  avril  prochain  ces  arré- 
rages et  amortissement  devront  supporter  la 
différence  de  la  Valuta  espagnole  par  rapport  à  la 
Valuta  française. 

Si  la  décision  du  Conseil  d'administration  de  la 
Société  espagnole  est  acceptée  sans  protestation 
par  les  intéressés;  si  les  porteurs  français  d'obli- 
gations du  Nord  de  V Espagne  consentent  à  subir 
désormais  la  perte  du  change  espagnol,  ce  sera  un 
nouveau  préjudice  que  la  fortune  publique  fran- 
çaise devra  inscrire  au  passif  de  la  Crise  des 
changes. 

Avant  de  dégager  les  conséquences  que  cet  acte 
arbitraire  peut  avoir  pour  l'ensemble  des  porteurs 
français  de  titres  étrangers  il  est  nécessaire  d'exa- 
miner rapidement  la  situation  particulière  du 
Nord  de  l'Espagne. 

A  l'heure  actuelle,  cette  Société  a  émis  en  France 
pour  son  propre  compte,  ou  a  pris  à  sa  charge,  la 
responsabilité  de  1.990.155  obligations  remboursa- 
bles à  500  francs  dont  voici  rénumération  : 
Capital-obligations  du  Nord  de  l'Espagne  : 

Nombre     Capital  no-  Période 
Désignation  de  titres         minai  d'amortis. 

p°  Série   1"  hvp  662.987  331. 493. 500 fr.  1878-1958 

2«     _  '  2'   — 268.168  13i.OSi.000  18/8-1958 

3»     _     3.   _  50  000     25.H0II. 000  1884-1957 

4.     _     4»  _  50.000  25.000.000 

g«     _     5«   —  '  100  000     50.000.000  1889-1957 

Pampelune  1"  hyp  ....  215.000  107.500.000  1879-1958 

Barcelone  1"  hyp   235.000  117.500.000  1881-1951 

Asturies  1"  hyp   249.800  ^24. «50.008  J§^}9£3 

_      2«    —      .  100  000     50.000.ouo  1888-1963 

—      3«  60.000     30.000.000  1887-1959 

Totaux   1.990.455  995.227.500 

7  0/0  environ  de  ces  obligations  se  trouvent 
amorties  en  1895  et,  en  tenant  compte  de  la  durée 
moyenne  de  la  période  d  amortissement,  on  peut 
facilement,  à  quelques  centaines  de  mille  francs 
près,  déterminer  l'importance  des  charges  annuelles 
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qui  pèsent;  du  chef  de  ces  emprunts,  sur  l'exploi- 
tation de  la  Compagnie. 

Capital  émis   998  millions 

Capital  amorti   70  — 

Reste  en  circulation   !rJ5  millions 

Tnh  V<  Hs  annuels  3  0 10 . . .  Fr .  S7 .  î  5<  > .  000 
Amortissement  en  6 1  années.     ï. 980.000 

Charges  annuelles   32.680.000 

Nous  répétons  qu'il  ne  s'agit,  dans  les  chiffres  ci- 
dessus,  que  des  obligations  émises  en  France  et 
inscrites  actuellement  à  la  Cote  officielle  des 
Agents  de  change  de  Paris. 

Onelle  est  l'économie  que  le  paiement  exclusif 
en  pesetas  procurerait  à  l'exploitation  du  Nord  de 
l'Espagne  ?  Lue  économie  proportionnelle  à  la  perte 
auchange  espagnol:  environ  3.268.000  francs  si 
cette  perte  annuelle  moyenne  est  de  10  0/0  ; 
6.536.000  fr.  si  elle  s'élève  à  20  0  0;  1.634.000  fr. 
si  elle  s'abaisse  à  5  0  0. 

Avant  l'année  1891,  la  valu/a  espagnole  était 
presque  à  la  parité  relative  du  franc  et  nous  avons, 
à  son  heure,  démontré  que  la  baisse  des  changes 
espagnols,  survenue  à  partir  du  mois  de  mai  1891, 
n'avait  pas  été  provoquée  exclusivement  par  l'ap- 
plication des  nouveaux  tarifs  douaniers  français, 
qui  n'ont  d'ailleurs  été  mis  en  vigueur  qu'au  mois 
de  février  1892,  mais  surtout  par  la  mauvaise 
politique  financière  dn  Gouvernement  espagnol. 
,  La  fameuse  discussion  du  renouvellement  et  dç 
l'extension  du  privilège  de  la  Banque  d'Espagne 
(mai  1891)  révéla,  en  effet,  que  cet  Etablissement 
d'émission  était  devenu  une  véritable  caisse  d'Etat, 
toujours  ouverte  au  Trésor  espagnol  pour  solder  des 
déficits  budgétaires,  et  que  l'Espagne  allait  bientôt 
se  .débattre  dans  les  plus  graves  embarras  moné- 
taires. Et  c'est  à  partir  de  ce  moment  que  le  change 
espagnol,  qui  accusait  2.90  0/0  de  perte  à  la  fin 
du  mois  d'avril,  s'éleva  progressivement  à  5^65  0/0 
à  la  fin  de  mai,  ti,400/0  à  la  tin  de  juillet,  10,80  0/0 
à  la  fin  d'octobre,  12.75  0  0  à  la  fin  de  décembre  et 
enfin  l  i  0/0  à  la  lin  de  janvier  1892. 

Nous  rappelons  ce  fait  pour  dégager,  une  fois 
pour  toute,  la  France  de  la  responsabilité  de  la 
hausse  des  changes  espagnols  que  quelques-uns  de 
nos  confrères  auraient  voulu  pouvoir  attribuer 
aux  tarifs  douaniers  du  1er  février  1892. 

La  valuta  espagnole  a,  aujourd'hui,  une  ten- 
dance marquée  à  revenir  à  la  parité  de  notre  pro- 
pre monnaie  :  La  perte  au  change,  qui  était  de 
23  0/0  au  commencement  de  l'année  1894  et  de 
21,50  0/0  au  commencement  de  juillet  dernier,  est 
tombée  à  12,25  0/0  au  1er  janvier  1895,  à  11,30  0/0 
au  1er  février,  à  9  0/0  au  Ie''  mars  et  se  tient  ac- 
tuellement aux  environs  de  7  0/0. 

Le  sacrifice  que  le  Conseil  d'administration  du 
Nord  de  l'Espagne  voudrait  imposer  aux  porteurs 
français  de  ses  obligations  serait  donc  peu  consi- 
dérable en  lui-même  si  le  change  espagnol  restait 
dans  la  moyenne  des  cours  pratiqués  en  1895  (à 
peine  0  fr.  bO  par  coupon  de  7  fr.  50  bruts),  mais 
la  question  présente  une  importance  beaucoup 
plus  considérable  pour  l'ensemble  des  porteurs 
français  de  titres  étrangers,  et  c'est  à  ce  point  de 
vue  spécial  que  nous  l'examinerons  dans  notre 
prochain  numéro. 

Edmond  Théry. 


LA  NOUVELLE  LÉGISLATION  RUSSE 

POlili  i.|.;s  TITRES  DR  L'ETAT  AU  l'OUTKUH 


Nous  avons  publié,  dans  notre  numéro  du  l(i  février 
1895  (qo  îeâ),  au  murs  de  notre  Etude  sur  les  Fonc- 
tions delà  «  Banque  de  France  »,  un  exposé  de  lu  si- 
tuation des  porteurs  français  de  titres  russes  à  l'égard 
de  la  législation  russe. 

Le  Ministère  des  finances  français  s'était  depuis  long- 
temps préoccupé  de  l'état  de  choses  que  nous  avons 
signalé  et  avait  demandé  au  Gouvernement  russe  de 
vouloir  bien  examiner  la  question. 

Le  Gouvernement  russe  est  entré  dans  les  vues  de 
notre  Ministère  et  nous  avons  publié,  dans  l'Econo- 
miste Européen  du  23  février  1895  (n«  163),  l'oukase 
de  l'empereur  Nicolas  II  ordonnant  d'établir  un  rè- 
glement pour  le  remboursement  du  capital  et  des  arré- 
rages des  titres  au  porteur  qui  seraient  déclarés  dé- 
truits, perdus  ou  volés  et  de  reconnaître,  comme  paya- 
ble pendant  trente  années,  à  dater  de  l'échéance,  le 
capital  des  valeurs  d'Etat  appelées  au  remboursement. 

Cet  oukase  vient  de  recevoir  son  application  et  voici 
l'arrêté  du  Ministre  des  finances  réglant,  pour  les  em- 
prunts d'Etat  russes,  les  conditions  du  remboursement 
du  capital  et  du  paiement  des  arrérages  des  titres  au 
porteur  déclarés  détruits,  perdus  ou  volés  : 

Arhktk  du  Ministre  des  finances  de  Russie. 

\  I .  Les  porteurs  de  fonds  d'Etat  russes  dépossédés  de 
leurs  titres,  ces  titres  ayant  été  détruits,  perdus  ou  volés,  ont 
la  facilité  d'en  faire  la  déclaration  à  la  Commission  impé- 
riale d'amortissement,  soit  directement,  soit  par  l'entremise 
des  maisons  de  Banque  et  Institutions  de  crédit  chargées  du 
service  des  emprunts  respectifs. 

|  2,  Cette  'déclaration,  libellée  en  l'une  quelconque  des 
quatre  langues  ci-après  :  russe,  français,  anglais  ou  alle- 
mand, doit  mentionner  :  à)  les  nom  et  prénoms,  la  qualité 
ou  profession  et  le  domicile  du  déclarant  ;  /))  le  nom  de  l'em- 
prunt, dont  fait  partie  te  titre  disparu,  le  montant  nominal  et 
le  numéro  de  ce  titre  ;  e)  la  date  (avec  preuves  à  l'appui!  à 
laquelle  le  titre  a  été  acquis  et  celle  de  sa  disparition,  et  d) 
les  circonstances  dans  lesquelles  il  a  dispiru. 

%  3.  Après  examen,  il  appartiendra  au  Ministre  des  finances 
d'autoriser  le  remboursement  du  capital  et  le  paiement  des 
arrérages  du  titre  disparu,  et  ce  aux  conditions  suivantes  : 
Lorsque  le.  corps  des  titres  a  disparu  et  que  le  déclarant 
a.  conservé  la  feuille  de  coupons. 

§  4.  Le  paiement  du  capital  du  titre  disparu  ne  pourra 
avoir  lieu  qu'après  la  cessation  du  cours  des  intérêts  par 
suite,  soit  d'un  tirage  au  sort,  soit  d'un  appel  au  rembourse- 
ment. 

|  5.  Lorsque  le  titre  aura  cessé  de  porter  intérêt,  il  sera,  à 
dater  du  jour  fixé  pour  le  remboursement  du  capital,  payé 
au  déclarant  la  valeur  des  coupons  dont  il  sera  resté 
détenteur,  et  ce  contre  remise  desdits  coupons.  Le  solde 
du  capital  (différence  entre  le  montant  nominal  du  litre  et  le 
montant  total  des  coupons  ainsi  payés)  sera  acquitté  trente 
ans  après  que  l'obligation  aura  cesse  de  porter  intérêt,  si  — 
dans  l'intervalle  —  ie  titre  déclaré  disparu  n'a  pas  été  pré- 
senté à  l'encaissement. 

|  6.  Dans  le  cas  où  le  requérant  voudrait  toucher  la  tota- 
lité du  capital  aussitôt  que  le  titre  est  devenu  remboursable, 
il  devrait  verser,  en  valeurs  russes  émises  ou  garanties  par 
l'Etat,  un  cautionnement  d'une  valeur  au  moins  égale  à  la 
différence  entre  le  montant  nominal  du  titre  et  le  montant 
des  coupons  remis  par  lui.  Ce  cautionnement  restera  déposé 
à  la  Commission  impériale  d'amortissement  pendant  trente 
ans  à  compter  éh  la  cessation  du  cours  des  intérêts  sur  le 
titre  disparu  ;  les  arrérages  des  valeurs  constituant  ce  cau- 
tionnement seront  payés  au  déposant  aux  échéances  respec- 
tives. 

A  l'expiration  du  terme  susmentionné  de  trente  ans,  le 
cautionnement  sera  rendu  au  déposant  si,  dans  l'intervalle, 
le  titre  déclaré  disparu  n'a  été  présenté  par  personne  à  l'en- 
caissement. Si,  au  contraire,  le  titre  déclaré  disparu  vient  — 
avant  l'^xpiratimi  de  ce  terme  —  à  être  présenté,  le  capital 
(moins  le  moulant  des  coupons  maniruants)  en  sera  inime 
diatemeul  payé  a  la  personne  qui  l'aura  présenté  et  le  Trésor 
impérial  se  remboursera  de  ce  paiement  sur  le  produit  de  la 
vente  du  cautionnement.  L'excédent  éventuel  de  ce  produit 
sur  la  somme  à  rembourser  au  Trésor  fait  retour  à  la  per- 
sonne qui  a  déposé  le  cautionnement. 
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§  7  S'il  n'est  pas  versé  de  cautionnement,  la  somme  a 
paver  sur  l'obligation  avant  cessé  de  porler  intérêt  dont  le 
titre  a  disparu  pourra,  'sur  le  désir  du  déclarant,  être  em- 
ployée à  acheter  une  autre  valeur  émise  ou  garantie  par 
l'Etat  laquelle  restera  en  garde  à  la  Commission  -impériale 
d'amortissement  pendant  trente  années  à  dater  de  la  cessation 
du  cours  -des  intérêts  sur  le  titre  déclaré  disparu.  Les  arré- 
rages de  la  valeur  ainsi  acquise  seront  payes  au  fur  et  a  me- 
sure de  leurs  échéances  et  la  valeur  elle-même,  a  1  expiration 
de  ces  trente  années,  sera  délivrée  au  déclarant,  si,  pendant 
ce  laps  de  temps,  le  titre  déclaré  disparu  n'est  pas  présente  a 
rencaissement.  Dans  le  cas  contraire,  paiement  immédiat 
sera  fait  à  la  personne  qui  aura  présenté  à  l'encaissement  le 
titre  sous  déduction  de  la  valeur  des  coupons  manquants  et  la 
valeur  achetée  deviendra  la  propriété  du  Trésor  impérial. 

tj  8  Los  arrérages  du  titre  disparu  sont  garantis  au  por- 
teur par  la  feuille  de  coupons  qu'il  a  conservée  et  qui,  outre 
les  coupons,  contient  un  talon  donnant  le  droit  de  recevoir 
une  nouvelle  feuille  de  coupons  à  l'épuisement  de  1  ancienne  ; 
ces  arrérages  sont  payés  aux  échéances  des  coupons. 

Lorsque  le  corps  du  titre  a  disparu  avec  la  feuille  de 
coupons  y  annexée. 
%  9  Le  capital  du  titre  disparu  est  payé  au  déclarant  dans 
les  conditions  spécifiées  aux  ||  5,  6  et  7,  mais  sous  déduction 
de  la  valeur  des  coupons  d'échéances  postérieures  au  jour 
fixé  pour  le  remboursement  du  capital  qui  étaient  compris 
dans  la  feuille  de  coupons  disparue  avec  le  titre. 

10  Les  arrérages  d'un  titre  disparu  avec  sa  feuille  de 
coupons  ne  pourront  être  payés  que  pour  les  échéances  pos- 
térieures à  celle  du  dernier  coupon  de  la  feuille  disparue. 

s  il  Lors  du  premier  renouvellement  des  feuilles  de  cou- 
pons respectives  qui  suivra  la  déclaration,  la  nouvelle  feuille 
de  coupons  afférente  au  titre  déclaré  disparu  avec  1  ancienne 
feuille  de  coupons  ne  sera  pas  délivrée,  mais  restera  en  garde 
à  la  Commission  impériale  d'amortissement.  La  valeur  des 
coupons  de  la  nouvelle  feuille  ne  sera  payée  au  déclarant  que 
dix  ans  après  leurs  échéances  respectives,  et  ce  si,  dans  1  inter- 
valle ni  le  titre  ni  le  talon  y  afférent  de  1  ancienne  feuille 
oui  ont  été  déclarés  disparus  n'ont  été  présentes.  A  1  épuise- 
ment de  cette  feuille  de  coupons,  il  sera  procède  de  la  même 
manière  à  l'égard  de  la  suivante,  et  ainsi  de  suite  jusqua  ce 
que  le  titre  ait  cessé  de  porter  intérêt. 

S  12  Si  la  personne  qui  a  déclare  disparus  un  titre  et  la 
feuille  de  coupons  y  annexée  verse  à  la  Commission  impériale 
d'amortissement,  et  ce  en  obligations  russes  émises  ou  garan- 
ties par  l'Etat,  un  cautionnement  d'une  valeur  au  moins 
éoale  à  celle  de  dix  années  d'arrérages  du  titre  disparu,  il 
•  sera  procédé  comme  suit  :  lors  du  premier  renouvellement 
des  feuilles  de  coupons  respectives  qui  suivra  la  déclaration, 
la  nouvelle  feuille  de  coupons  afférente  au  titre  disparu  res- 
tera en  dépôt  à  la  Commission  impériale  d'amortissement, 
qui  délivrera  les  coupons  au  fur  et  à  mesure  des  échéances, 
et  non  dix  ans  après  chacune  d'elles,  au  titulaire  du  caution- 
nement A  l'épuisement  de  celte  feuille  de  coupons,  le  talon  y 
annexé  sera  échangé  contre  une  nouvelle  feuille  dont  les 
coupons  seront  délivrés  comme  il  vient  d'être  dit  au  titulaire 
du  cautionnement,  et  ainsi  de  suite  jusqu'à  ce  que  le  titre  ait 
cessé  de  porler  intérêt.  , 

Le  cautionnement  susmentionné  restera  en  dépôt  a  la 
Commission  impériale  d'amortissement  jusqu'à  ce  quil  se 
soit  écoulé  dix  années  depuis  la  date  à  laquelle  le  titre 
déclaré  disparu  aura  cessé  â&  porter  intérêt.  Si,  pendant  la 
durée  de  eu  dépôt,  le  talon  ou  le  I  Ire  même  est  présente  par 
qui  que  ce  soit  à  l'effet  d'obtenir  une  nouvelle  feuille  de  cou 
pons  le  porteur  de  fait  dudit  talon  ou  titre  recevra  îmmedia 
tement  tous  les  coupons  non  encore  détachés  plus  la  valeur 
de  tous  ceux  —  non  atteints  par  la  prescription  de  dix  ans  — 
qui  ont  élé  délivres  à  l'auteur  de  la  déclaration.  Le  trésor 
impérial  se  remboursera  ensuite  de  la  valeur  de  ces  coupons 
sur  le  produit  de  la  vente  du  cautionnement,  dont  le  solde 
fera  retour  au  titulaire  du  cautionnement. 

Lorsque  le  corps  du  titre  a  été  conservé  et  que  la  feuille 
de  coupons  et  le  talon  ont  disparu. 
&  13  La  personne  qui,  étant  dépossédée  de  la  feuille  de 
coupons  ei  du  talon  annexés  à  un  titre,  a  conserve  le  corps 
même  du  titre  pourra,  lors  du  premier  renouvellement  des 
feuilles  de  coupons  respectives  qui  suivra  sa  déclaration,  se 
faire  délivrer  la  nouvelle  feuille  de  coupons  après  lexpira- 
tion  des  termes  mentionnés  sur  les  talons  comme  imitant  la 
durée  de  leur  validité  pour  l'obtention  des  nouvelles  teuUlcs 
de  coupons.  .  ,  „,  . . 

Ainsi  que  le  fait  observer  le  Bulletin  russe  a&Slam- 
tique  financière  el  de  Léqislalion,  «  cette  loi  nouvelle, 
«  qui  sera  applicable  aux  obligations  de  tous  les  em- 
«  prunts  d'Etat  russes,  y  compris  les  valeurs  émises 
«  par  des  Compagnies  dont  le  réseau  a  été  racheté,  a 
«  été  inspiré  par  le  désir  de  placer  les  porteurs  français 


«  à  l'égard  des  fonds  russes  dans  une  situation  juri- 
«  dique  analogue  à  celle  à  laquelle  ils  sont,  d'une  ma- 
«  nière  générale,  habitués  dans  leur  pays.  La  législa- 
«  tion  russe,  en  matière  de  titres  au  porteur,  ne  de- 
ce  vient  pas  identique  à  la  législation  française,  mais 
«  elle  s'en  rapproche  dans  1  extrême  limite  du  pos- 
sible. » 

Nous  ne  pouvons  que  féliciter  notre  Ministère  des 
finances,  et  en  particulier  M.  Delatour,  directeur  gé- 
néral du  Mouvement  des  fonds,  qui  a  négocié  les  bases 
de  la  réforme  avec  les  envoyés  du  Gouvernement  russe, 
du  résultat  obtenu,  et  constater  la  bonne  volonté  de 
l'Administration  financière  russe  en  cette  circonstance. 

Edmond  Théry. 


Le  Journal  de  Saint-Pétersbourg  du  24  févner/8 
mars  reproduit  un  supplément  au  fascicule  du  Bulletin 
russe  de  Statistique  financière  et  de  Législation  de 
février,  qui  explique  l'origine  de  l'écho  du  Figaro  du 
27  février,  dont  j'ai  donné  le  texte  dans  mon  dernier 
article.  ,     •  „  ,>. 

M  Barbet  de  Vaux,  le  directeur  du  Bulletin  russe? 
sachant  que  le  livre  de  M.  de  Cyon  devait  être  d'stri- 
bué  «  sous  le  manteau  de  la  cheminée  »,  et  pensant 
qu'il  pouvait  ainsi  «<  produire  un  certain  effet,  sans 
«  connexion  aucune  avec  la  statistique  et  la  législation, 
«  et  que  si  ce  livre  affichait  des  dehors  de  menace, 
«  c'était  une  raison  de  plus  pour  le  mettre  en  pleine 
«  lumière  —  le  grand  air  et  le  grand  soleil  n'étant  pas 
«  favorable  à  la  musique  de  chambre  ».  M.  Barbet  de 
Vaux  a  voulu  d'abord  que  les  lecteurs  du  Bulletin  russe 
pussent  apprécier  le  caraclère  des  accusations  conte- 
nues dans  l'ouvrage. 
Le  directeur  du  Bulletin  russe  ajoute  ensuite  : 
En  taisant  hommage  à  mes  abonnés  d'un  exemplaire  du- 
livre  de  M.  Tsion,  jeteur  fournirai,  dans  le  Bulletin  même, 
un  examen  critique  des  faits  et  des  chiffres  qui  y  sont  cites. 
Je  laisserai  de  cote  les  injures  et  les  attaques  personnelles, 
qui  ne  rentrent  pas  dans  le  cadre  de  ma  publication. 

C'est,  en  effet,  la  meilleure  manière  de  répondre. 


E.  T. 


DETTE  CONVERTIE  OTTOMANE 

SÉRIE  B 


Le  Marché  libre  de  Paris  s'est  occupé,  cette  semaine, 
d'un  titre  qui,  quoique  figurant  depuis  le  2  février  188o, 
au  Cours  authentique  et  officiel  de  la  Bourse  n  avait 
donné  lieu,  jusqu'à  présent,  qu'à  de  rares  transactions- 
à  terme.  Nous  voulons  parler  de  la  Belle  Convertie 
OttorKune  série  B,  qui,  cotée  encore  47  25  lundi  sur  le 
marché  du  comptant,  a  été  demandée  le  lendemain, 
date  à  laquelle  ont  commencé  les  opérations  du  Marche 
en  Banque,  à  49  75  dès  l'ouverture  de  la  séance.  Cette 
hausse  subite  a  attiré  l'attention  générale  sur  ce  fonds  ; 
aussi  croyons-nous  devoir  nous  en  occuper  aujour- 

d  line  s'agit  pas,  ici,  de  faire  une  étude  complète  sur 
les  Finances  Ottomanes.  Cette  étude,  au  reste,  a  été 
déjà  l'objet  d'un  savant  article  de  notre  rédacteur  en 
chef.  M.  Edmond  Théry,  auquel  nous  reportons  nos 
lecteurs  (Economiste  Européen  du  9  avril  1693).  Nous 
n'avons  qu'à  expliquer  pourquoi  cette  valeur,  qui, 
comme  la  Dette  Convertie  séries  C  et  D,  ne  donne  en- 
core qu'un  intérêt  annuel  de  1  0/0  l'an,  a  pu  atteindre 
le  prix  auquel  elle  s'inscrit  maintenant,  en  attendant 
une  nouvelle  plus-value  qui  ne  peut  tarder  longtemps. 

On  parle,  à  tout  propos,  en  ce  qui  regarde  les  _  Va- 
leurs Ottomanes,  xlu  Décret  de  Mouharrem.  Ce  décret 
impérial,  rendu  le  28  mouharrem  1299  (c'est-à-dire  le 
8/20  décembre  1881)  et  qui  réglait  le  service  de  la  Dette 
Publique  Consolidée  de  l'Empire  ottoman,  est  l  acté 
qui  a  permis  à  la  Turquie  -  grâce  a  sa  scrupuleuse 
observation  des  engagements  pris  -  de  rétablir  ses- 
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finances  et  d'arriver  à  une  situation  véritablement  flo- 
rissante. Comme  le  texte  exact  en  est  quelque  peu  ou- 
blié, nous  allons  le  reproduire  au  moins  dans  ses  par- 
ties essentielles. 

On  sait  que  la  Dette  Ottomane  Convertie  est  divisée 
en  quatre  séries  qui  ont,  avec  un  capital  réduit,  rem- 
placé :  l&Série  A,  les  Emprunts  1858- 1862;  la  Série  il, 
les Emprunts  i860-i8&3-iè72;  l&  Série  C,  les  Em- 
prunts (865-1869*1873  ;  et  la  Série  D,  la  Dette  géné- 
rale etles  Obligations  des  Chemins  de  fer  de  la  Turquie 
d'Europe  (Lots  Turcs)  amorties.  Toutes  ces  séries  sont 
amortissables  dans  les  conditions  suivantes  : 

Après  le  paiement  d'un  pour  cent  pour  intérêt  du  ca- 
pital réduit  des  anciennes  dettes,  le  surplus  des  revenus 
concédés  par  le  Gouvernement  Ottoman,  —  Monopole 
du  Tabac  et  du  Sel,  Impôts  du  Timbre  et  des  Spiri- 
tueux, de  la  pèche,  de  la  Dîme  de  la  soie,  etc.,  etc.  — 
est  appliqué  a  l'amortissement  de  la  Série  A,  et  ce, 
jusqu'à  concurrence  d'un  quart  pour  cent  du  susdit  ca- 
pital ;  après  elle,  de  la  Série  B;  après  celle-ci  de  la 
Série  C,  et,  après  cette  dernière,  de  la  Série  I).  En 
conséquence,  et  selon  l'article  XII  du  Décret  de  Mo- 
h  ai  rem  : 

Si  la  somme  disponible  annuellement  pour  l'amortissement 
dépasse  1/4  0/0  dudit  capital  réduit,  le  surplus,  jusqu'à  con- 
currence de  1/2  0/0  dudit  capital,  sera  appliqué  à  l'amortis- 
sement du  Groupe  II  [Série  B),  à  moins  que  ce  Groupe  II 
ne  soit  déjà  en  possession  du  premier  1/4  ci-dessus  mention- 
né. Dans  ce  cas,  la  somme  dépassant  1/4  0/0  jusqu'à  1/2  0/0 
du  capital  passe  au  Groupe  III  (Série  C),  à  moins  que  le 
Groupe  111  ne  soit  déjà  en  possession  du  premier  1/4  0/0. 
Dans  ce  cas,  la  somme  dépassant  1/4  0/0  jusqu'à  1/2  0/0  passe 
au  groupe  IV  (Série  D). 

Si  la  somme  disponible  pour  l'amortissement  dépasse 
1  2  0  0  du  capital  réduit,  l'excédent,  jusqu'à  concurrence  de 

'îO/Ode  ce  capital,  sera  appliquéà  l'amortissement  du  groupe 
III,  à  moins  que  ce  groupe  III  ne  soit  déjà  en  possession 
d'une  cote  d'amortissement  de  1/4  0/0;  dans  ce  cas,  ce  troi- 
sième 1/4  passe  au  groupe  IV,  à  moins  que  ce  groupe  If 
ne  soit  déjà  en  possession  de  1/2;  auquel  cas,  la  somme  dé- 
passant 1/2  0/0  jusqu'à  3  'i  0  0  du  dit  capital  sera  partagée, 
par  portions  égales,  entre  les  groupes  III  et  IV. 

Si  la  somme  disponible  pour  l'amortissement  dépasse  3/4  0/0 
du  dit  capital,  le  surplus  va  au  groupe  IV,  à  moins  que 
ce  groupe  IV  ne  soit  déjà  en  possession  de  la  coté  d'amortis- 
sement de  1/4  0/0;  auquel  cas,  la  somme  dépassant  3/4  0/0 
est  partagée  par  portions  égales  entre  les  groupes  qui  restent 
à  éteindre. 

Après  l'extinction  des  trois  premiers  groupes,  la  somme 
disponible  pour  l'amortissement  fonctionnera  au  profit  du 
quatrième. 

Inutile  de  dire  que,  jusqu'à  ce  jour,  l'amortissement 
a  été  pratiqué  régulièrement.  Mais  ce  qu'il  faut  préci- 
ser, c'est  que,  à  l'amortissement  ordinaire  qui  augmente 
tous  les  ans  par  l'effet  de  l'amortissement  des  obliga- 
tions de  Priorité  —  dette  créée  en  représentation  des 
avances  consenties  anciennement  au  Gouvernement  ot- 
toman par  des  banquiers  de  Galata,  et  dont  le  service 
d'intérêts  et  d'amortissement  pour  les  titres  amortis 
vient  en  augmentation  des  revenus  concédés  —  il  faut 
ajouter  l'amortissement  extraordinaire  résultant  des 
plus-values  des  recettes  de  la  Dette.  C'est  pourquoi, 
à  l'heure  actuelle,  et  par  suite  des  divers  amortisse- 
ments, les  diverses  séries  de  la  Dette  Ottomane  con- 
vertie ont  été  réduites  comme  suit  : 


Montant  original 


Montant  actuel 


Série  A  

Série  B. . . 
Série  C... 
Série  D... 


7.183.872  liv.  st.  2.082.761  liv. 

10.241.048     —  8.944.324  - 

30. 832. Ml     —  29.770.251  - 

43.968.396     —  42.919.665  - 


st. 


Le  moment  donc  approche,  comme  on  le  voit,  où  la 
Série  A  sera  entièrement  amortie  et  où  la  Série  B 
prendra  sa  place.  Mais  alors  il  nous  faut  maintenant 
entrer  dans  de  nouveaux  détails. 

Selon  le  Décret  de  Mouharrem,  il  est  défini  que 
l'amortissement  des  séries  se  fera  par  achats  ou  par  ti- 
rages, à  des  taux  qui  ne  dépasseront  pas  les  suivants  : 

1°  66  66  0  0  du  capital  quand  l'intérêt  servi  sera  de  1  0/0; 
2°  75  0/0  du  capital,  quand  l'intérêt,  supérieur  à  1  0/0,  sera 
inférieur  à  3  0/0  ; 


3°  100  0/0  du  capital  quand  l'intérêt  servi  sY>lè\wi  à  8  0/O 
ou  plus. 

Or,  c'est  ici  le  point  capital. 

On  sait  que  le  Conseil  d'administration  de  la  Dette 
publique  ottomane,  qui  administre  les  revenus  concé- 
dés par  le  Gouvernement,  est  actuellement  en  posses- 
sion d'une  «  réserve  »  pour  l'augmentation  de  1  intérêt 
servi  aux  différentes  séries.  Cette  réserve  est  déjà  telle- 
ment importante  qu'elle  suffirait  à  la  distribution 
momentanée  d'un  quart  pour  cent  supplémentaire  à  la 
Dette  convertie.  Ce  quart  pour  cent  devait-il  être  dis- 
tribué ou  devait-il  être  réservé  jusqu'au  moment  où, 
grâce  à  l'augmentation  des  recettes  du  Gouvernement 
ottoman,  il  présenterait  un  caractère  définitif  ?  Telle  est 
la  question  que  l'on  s'est  posée  souvent  dans  ces  der- 
niers temps  et  que  le  Conseil  d'administration  de  la 
Dette  vient  de  résoudre  : 

Létaux  d'intérêt  ne  pourra  être  augmenté  d'un  quart  pour 
cent  que  lorsque  les  revenus  annuels  affectés  à  l'intérêt  com- 
porteront un  surplus  suffisant  pour  ajouter  1/4  0/0  supplé- 
mentaire à  l'intérêt  de  cette  même  année;  jusque-là,  les 
fractions  inférieures  à  1/4  0/0  devront  être  réservées  pour 
égaliser  le  montant  de  l'intérêt  dans  les  semestres  suivants. 

La  distribution  d'un  quart  pour  cent  supplémentaire 
est  donc  différée,  mais  de  peu  de  temps  certainement. 
Les  revenus  généraux  de  l'Empire  ottoman  progressent, 
continuellement  et  ils  vont  encore  s'augmenter  des  éco- 
nomies que  procurera  la  conversion  prochaine  des 
Douanes,  et  des  bénéfices  résultant  du  fermage  du  mo- 
nopole de  l'alcool. 

Or  ,  cette  augmentation  d'intérêts  implique  avec 
elle,  une  élévation  du  taux  d'amortissement  des  séries. 
Jusqu'à  ce  jour,  cet  amortissement  ne  pouvait  pas 
excéder  66.66  0/0  du  capital.  Et  le  voilà  qui  va  être 
porté,  dans  un  court  délai,  à  75  0/0.  Vu  le  montant 
relativement  modique  de  la  série  A  qui  reste  en  cir- 
culation, et  le  prix  auquel  elle  s'établit  mainte- 
nant, cette  modification  ne  présente  pour  cette  série 
qu'une  importance  secondaire.  Au  contraire,  pour  la 
série  B,  la  question  devient  intéressante  au  premier 
chef,  et  nous  ne  voyons  vraiment  pas  pourquoi  les 
titres  de  ce  groupe  ne  s'établiraient  pas  prochaine- 
ment à  des  cours  beaucoup  plus  élevés  que  ceux  pra- 
tiqués actuellement.  Ce  serait  même  déjà  fait  si  nous 
connaissions  mieux,  ici,  les  avantages  que  comporte 
cette  valeur.  Il  y  a  même  longtemps  que  notre  public 
l'eût  accaparée  s'il  avait  su.  Mais  il  s'en  est,  malheu- 
reusement, trop  désintéressé,  et  ce  sont  les  Anglais  qui, 
jusqu'à  présent,  ont  profité  d'espérances  considérées 
comme  hypothétiques  pendant  si  longtemps. 

Avons-nous  tort,  maintenant,  de  nous  mettre  à  la 
remorque?  Nous  estimons  que  non.  Plus  nous  allons, 
et  plus  l'hypothèse  disparaît  pour  faire  place  à  la  cer- 
titude. Nos  voisins  tablaient  sur  un  «  avenir  »  ;  nous 
nous  basons  sur  un  «  présent  ».  Sommes-nous  tant  à 
plaindre  "? 

Au  commencement  de  cet  article,  nous  avons  men- 
tionné qu'au  début  de  la  séance  de  mardi,  le  Marché 
en  Banque  avait  traité  la  Rente  convertie  série  B 
à  49  75. 

Or,  le  cours  de  clôture  de  notre  Ma  relié  officiel  du  comp- 
tant avait  été,  la  veille,  et  comme  nous  l'avons  dit  plus 
haut,  47  25,  et,  le  lundi  également,  les  échanges  s'effec- 
tuaient à  Londres  au  cours  de  47  1/4,  ce  qui  équivaut  à 
une  parité  à  Paris,  tous  frais  compris,  de  48  environ. 
Depuis,  le  cours  de  49  75  n'a  pas  été  maintenu,  et  on 
est  actuellement  à  48  50  ex-coupon  de  50  centimes 
détaché  le  13  courant.  En  présence  de  cette  légère  réac- 
tion, peut-on  dire  que  l'on  a  eu  tort  de  montrer  un  tel 
enthousiasme  dès  le  premier  moment  ?  C'est  ce  qu'il  reste 
à  démontrer.  11  ne  faut  pas  perdre  de  vue,  en  effet,  que 
le  portefeuille,  en  France,  joue  un  rôle  prépondérant, 
et  que  les  montants  de  Série  B  achetés,  ces  derniers 
jours,  par  nos  capitalistes  disparaîtront,  —  comme  les 
autres  valeurs  Ottomanes  que  notre  public  recherche 
toujours,  comme  anciennement  les  valeurs  Egyptien- 
nes et  plus  récemment  les  Fonds  Eusses,  notamment 
le  Russe  5  0/0  1822  —  dans  des  portefeuilles  dont  ils  ne- 
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sortiront  plus.  Et  comme  le  Gouvernement  Ottoman 
doit  continuer  à  effectuer  ses  amortissements  par  voie 
de  rachats  jusqu'au  cours  maximum  fixé,  comme  ces 
rachats  annuels,  qui  ont  lieu  généralement  vers  cette 
époque  de  l'année,  vont  commencer  et  que  l'on  va  se 
trouver  en  présence  d'une  véritable  disette  de  titres,  il 
s'ensuit  que  l'on  reconnaîtra  bientôt  que  Paris  n'a  pas 
été  mal  inspiré  en  s'inléressant  plus  que  jamais  à  un 
titre  qui  lui  réserve  des  profits  sérieux  et  qui  doit  for- 
cément se  rapprocher,  maintenant,  du  cours  de  55  à  GO, 
cours  qui  n'a  rien  d'exorbitant,  la  Série  A  s'élablissant 
actuellement  aux  environs  de  05  francs,  c'est-à-dire 
presque  à  son  maximum  actuel  de  remboursement. 

A.  Léciienet. 


Le  Privilège  des  Bouilleurs  de  Cru 


Depuis  de  longues  années,  la  question  du  privilège 
des  bouilleurs  de  cru  a  fait  verser  des  flots  d'encre 
dans  la  presse  quotidienne  et  dans  les  journaux  éco- 
nomiques ;  elle  divise  le  Parlement  en  deux  camps, 
dont  l'un  réclame  la  suppression  pure  et  simple  de 
l'immunité  accordée  aux  propriétaires  ou  fermiers  qui 
transforment  en  eau-de-vie  tout  ou  partie  du  produit 
de  leurs  vignes  et  de  leurs  vergers. 

Il  faut  nous  attendre  à  un  grand  débat  quand  la  dis- 
cussion du  budget  des  recettes  de  la  loi  des  finances 
s'ouvrira  à  la  Chambre.  On  annonce,  en  effet,  que 
MM.  de  la  Batut,  député  de  la  Dordogne,  et  Julien 
Goujon,  député  de  la  Seine-Inférieure,  demanderont, 
au  nom  de  plusieurs  de  leurs  collègues,  que  la  ques 
tion  des  bouilleurs  décru  soit  tranchée  sans  retard,  en 
s'opposant  à  sa  disjonction  du  budget. 

Par  contre,  les  membres  du  groupe  viticole  estiment 
qu'elle  doit  être  traitée  seulement  à  propos  de  la  ré- 
forme de  l'impôt  des  boissons  et  même  réservée.  On 
annonce  que  le  gouvernement  ne  s'opposera  pas  à  cette 
motion. 

Les  adversaires  du  privilège,  très  nombreux,  il  faut 
bien  le  dire,  affirment  que  la  suppression  rapporterait 
de  25  à  39  millions  par  an  à  l'Etat;  d'autres  donnent 
un  chiffre  beaucoup / plus  élevé;  mais  M.  Catusse,  di- 
recteur général  des  contributions  indirectes,  indique 
25  millions.  Ils  ajoutent  que  la  fraude  est  considérable 
et  que,  dans  certains  départements,  on  ne  peut  vendre 
un  fût  d'eau-de-vie,  parce  que  le  prix  en  est  au-des- 
sous du  droit  de  consommation. 

M.  A.  Bisseuil,  sénateur  de  la  Charente-Inférieure, 
nous  adresse,  à  ce  propos,  une  étude  très  documentée 
qu'il  a  publiée  dans  la  Nouvt'lle  Revue  et  dans  la- 
quelle, en  défendant  le  «  droit  »  des  bouilleurs  de  cru, 
rétabli  par  la  loi  du  24  décembre  l8?ô,  il  évalue  l'im- 
portance de  la  fraude  et  cherche  à  prouver  que  le  re- 
mède serait  pire  que  le  mal,  en  ce  qui  concerne  le 
Trésor. 

Après  avoir  constaté  que  la  question  intéresse  près 
de  700.000  familles  (car  il  y  a  en  France,  d'après  un 
rapport  de  la  Commission  du  budget,  plus  de  900.000 
bouilleurs  décru),  M.  A.  Bisseuil  s'appuie  sur  les  chif- 
fres de  l'Administration  elle-même  relatifs  à  la  distil- 
lation des  alcools  chez  les  distillateurs.  De  1879  à  1893, 
la  moyenne  annuelle  ressort  à  00.000  hectolitres  (on  a 
passé  de  07. 000  hectolitres  en  1892  à  159.000  en  1893). 
Si  on  déduit  de  celte  quantité  l'allocation  pour  con- 
sommation de  famille  et  le  montant  des  déchets  régle- 
mentaires  pour  outillage,  coulage,  etc.,  les  quantités 
sur  lesquelles  l'Administration  est  fondée  à  réclamer  le 
paiement  du  droit  serait  d'environ  15.000  hectolitres. 
Kn  admettant  que  la  fraude  atteigne  la  moitié  de  ce  re- 
liquat, la  perte  serait  —  à  raison  de  150  fr.  25  sur  7.500 
hectolitres  —  de  1.172.000  fr. 

Et,  en  regard  du  préjudice  que  la  fraude  cause 
au  Trésor,  Fauteur  de  l'étude  à  laquelle  nous  nous 
référasse  place  lés  avantages  que  les  bouilleurs  lui  pro- 
curent et  que  la  suppression  du  privilège  ferait  dispa- 
raître. De  187(i  à  1894,  les  recettes  sur  cette  matière  im- 


posable ont  augmenté  de  plus  d'un  tiers,  tandis  que, 
dans  les  années  antérieures,  les  quantités  soumises  au 
droit  se  sont  invariablement  réduites  sous  le  régime  de 
la  suppression  du  privilège.  C'est  là  une  leçon  de 
choses  prise  dans  le  passé;  elle  nous  apprend,  avec  les 
chiffres  extraits  du  Bulletin  de  Statistique  et  de  Légis- 
lation comparée,  que  les  pertes  du  Trésor  ont  été 
beaucoup  plus  fortes  pendant  les  périodes  de  sup- 
pression que  sous  le  régime  du  fonctionnement  libre 
du  «  droit  ».  M.  A.  Bisseuil,  disons-le  en  passant,  pro- 
teste contre  le  terme  de  «  privilège  .» 

Jusqu'en  1872,  écrit-il,  il  n'était  sérieusement  venu  à  Fidé'e 
de  personne  de  contester  au  propriétaire  ou  fermier  récoltant 
le  droit  de  faire  de  l'eau- de- vie  en  pleine  liberté  avec  les  pro- 
duits provenant  exclusivement  de  sa  récolte. 

Si  la  loi  du  2  août  1872  a  suspendu  momentanément  l'exer- 
cice de  ce  droit,  il  ne  faut  pas  perdre  de  vue  les  nécessités 
d'ordre  supérieur  qui  avaient  déterminé  l'Assemblée  nationale 
à  chercher,  dans  le  vote  de  cette  loi,  des  ressources  que* 
d'ailleurs  —  les  statistiques  le  prouvent  —  elle  n'y  a  pas 
trouvées. 

Le  néant  de  cette  conception  financière  et  les  légitimes  cla- 
meurs soulevées  dans  le  pays  par  cette  mesure,  plus  im- 
populaire encore  qu'inutile,  la  firent  abrogi-r  bien  vite,  et  la 
loi  du  24  décembre  1875  rendit  aux  bouilleurs  de  cru  l'exercice 
de  leur  droit  auquel  on  n'aurait  jamais  dû  toucher. 

En  1893,  la  Commission  budgétaire  de  la  Chambre 
se  déclai'a  nettement  hostile  à  la  réglementation  du 
privilège.  «  Nous  avons  cru  utile  et  juste,  dit  le  Rappor- 
«  teur,  de  ne  porter  aucune  atteinte  à  ce  droi  t  naturel 
«  et  de  soustraire  le  bouilleur  de  cru  aux  vexations  et 
«  aux  dures  formalités  fiscales  de  l'exercice.  » 

L'auteur  s'étend  longuement  sur  ces  formalités  qui 
obligeraient  le  cultivateur  à  faire  soixante-douze  heures 
à  l'avance,  au  bureau  de  la  Bégie,  fine  déclaration  indi- 
quant les  dates  et  les  heures  auxquelles  l'appareil  de 
distillation  sera  mis  en  marche,  la  durée  du  travail, 
l'espèce  et  la  quantité  des  matières  qui  seront  em- 
ployées ainsi  que  leur  rendement  présumé  en  alcool. 
Il  serait  exposé,  en  outre,  pendant  la  durée  de  la  fabri- 
cation, aux  visites  de  jour  et  de  nuit  de  la  régie. 

Et  M.  Bisseuil  demande  s'il  est  juste  d'implanter 
l'exercice  chez  le  cultivateur  alors  qu'on  veut  le  sup- 
primer chez  le  débitant.  Au  surplus,  ajoute-t-il  en 
substance,  la  suppression  du  «  droit  »  des  bouilleurs 
de  cru  équivaudrait  à  l'organisation  d'un  monopole  de 
la  fabrication  de  l'alcool  au  profit  des  bouilleurs  de 
profession  et  du  grand  commerce. 

Nous  parlions  tout  à  l'heure  de  la  diminution  présu- 
mable  des  recettes  du  Trésor  ;  mais,  pour  soumettre  à. 
l'exercice  de  la  régie  six  ou  sept  cent  mille  propriétaires, 
généralement  isolés  ou  éloignés  les  uns  des  autres  au 
fond  des  campagnes,  il  faudrait  créer  des  légions  de 
fonctionnaires  ou  agents  nouveaux;  M.  Bisseuil  évalue 
les  charges  devant  résulter  de  ce  chef,  pour  le  Budget, 
à  20  ou  25  millions  par  an. 

Telles  sont  les  grandes  lignes  de  cet  éloquent  plai- 
doyer qui  conclut  en  donnant  les  moyens  de  combattre 
la  fraude  tout  en  respectant  le  «  droit  »  des  bouilleurs 
d'e  cru  ;  ces  moyens  consistent  à  interdire  à  tout  pro- 
priétaire bouilleur,  de  laisser  sortir  de  ses  celliers  une 
quantité  quelconque  d'alcool  sans  en  avoir  fait  la  dé- 
claration à  la  régie.  Le  droit  naîtrait  au  moment  où 
l'alcool  est  mis  en  circulation  ;  c'est  alors  qu'il  convient 
de  saisir  la  matière  imposable  et  de  constater  la  con- 
travention, si  la  régie  n'a  pas  été  mise  en  état  de  per- 
cevoir les  droits. 

il  est  bon  de  rappeler  que,  l'an  dernier,  M.  Poincaré, 
ministre  des  finances  dans  le  précédent  cabinet,  avait 
maintenu,  par  son  projet  de  réforme  de  l'impôt  des 
boissons,  le  privilège  du  véritable  bouilleur  de  cru,  — 
c'est-à-dire  de  celui  qui  fabrique,  avec  sa  récolte,  l'eau- 
de-vie  nécessaire  à  sa  consommation  —  en  sauvegar- 
dant l'inviolabilité  de  son  domicile  ;  par  contre,  il  de- 
mandait des  garanties  contre  les  industriels  qui  abusent 
des  facilités  que  leur  donne  la  loi  pour  distiller  toutes 
sortes  de  matières  imposables  importées  du  dehors. 
Dans  le  projet  de  M.  Poincaré,  ces  derniers  devaient 
cornpt    m  Trésor  des  quantités  d'alcool  fabriquées  et 
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leurs  usines  étaient  placées  sous  le  contrôle  incessant 
des  agents  du  lise. 

Reviendra-t-on  à  ce  projet  dans  la  discussion  qui  va 
s'ouvrir  ? 

<  >uoi  qu'il  en  soit,  l'attitude  du  groupe  viticole,  qui  a 
fait  connaître,  il  y  a  deux  jours,  à  M.  Ribot,  président 
du  Conseil,  sa  décision  de  s'opposer  à  ce  que  la  ques- 
tion des  bouilleurs  de  cru  fût  discutée  dans  le  budget, 
aura,  comme  nous  l'avons  dit  plus  haut,  pour  consé- 
quence sou  îvnvoi  à  une  date  ultérieure,  au  moment  des 
débats  sur  La  réforme  de  l'impôt  des  boissons. 

Les  bouilleurs  de  cru  pourront  donc  jouir  en  paix  des 
vacances  de  Pâques  ! 

G.-R.  Wehrung. 


Le  Canal  Je  jonction  Je  Marseille  an  Rhône 


Dans  Y  Economiste  Européen  du  27  octobre  1894 
(6«  vol.,  n<>  146),  notre  rédacteur  en  chef,  M.  Edmond 
'Théry  rappelait,  à  propos  du  percement  du  Simplon, 
les  conclusions  de  son  Rapport  de  1888,  au  Ministre 
du  commerce  et  de  l'industrie,  sur  la  nécessité  absolue 
du  canal  de  jonction  de  Marseille  au  Rhône. 

Ce  rapport,  datant  de  six  ans,  établissait  que,  moyen- 
nant une  dépense  totale  de  80  millions,  on  rattacherait 
directement  Marseille  à  notre  réseau  de  voies  navi- 
gables, en  raccourcissant  de  plus  de  230  kilomètres  la 
distance  par  voie  ferrée  qui  sépare  notre  grand  port 
méditerranéen  du  centre  de  l'Europe. 

Le  Gouvernement  a  compris,  enfin,  qu'il  fallait  agir 
et  remédier  aux  conséquences  fâcheuses  du  nouveau 
tunnel  transalpin.  En  effet,  M.  Dupuy-Dutemps,  mi- 
nistre des  travaux  publics,  vient  de  déposer  un  projet 
■de  loi  portant  déclaration  d'utilité  publique  d'un  canal 
de  Marseille  au  Rhône,  dont  voici  les  grandes  lignes  : 

Ce  canal  aurait  54  kilomètres  de  longueur.  Il  longerait  la 
côte  jusqu'à  la  pointe  de  la  Lave,  Ira  verserait  ensuite  le  massif 
montagneux  do  Rove  par  un  tunnel  d'environ  7  kilomètres  1/2, 
pour  déboucher  sur  la  rive  sud  de  l'étang  de  Berre.  Il  longe- 
rait cette  rive  sud  jusqu'à  Martiguès,  qu'il  traverserait.  Il 
emprunterait  ensuite  le  canal  maritime  existant  entre  Mar- 
tiguès et  Port-de  Bouc,  puis  une  partie  du  canal  d'Arles  à 
Bouc,  qu'il  quitterait  pou*'  se  diriger  en  ligne  droite,  par  le 
chemin  le  plus  court,  sur  le  Rhône  où  il  aboutirait  à  Bras- 
Mort. 

Le  canal  aura  une  double  utilité  :  1°  comme  voie  de 
camionnage  local  entre  l'étang  do  Berre  et  Marseille  ;  2"  eomme 
voie  de  transport  à"  longue  distance. 

Les  transports  entre  l'étang  de  Berre  et  Marseille  pourront, 
grâce  au.  canal,  ne  coûter  que  le  prix  d'un  simple  camion- 
nage, en  ville.  Les  rives  de  cette  vaste  mer  intérieure  consti- 
tueront ainsi  comme  une  nouvelle  banlieue  sur  laquelle 
pourront  s'étendre  les  établissements  de  l'industrie  marseil- 
laise, dont  le  développement  est  aujourd'hui  entravé  par  la 
configuration  du  terrain  aux  abords  du  port. 

Le  canal  aurait  2  mètres  de  tirant  d'eau  entre  le  Rhône  et 
Port-de  bouc,  et  3  mètres  entre  Port-de-Bouc  et  Marseille. 
La  profondeur  de  2  mètres  est  celle  qui  correspond  aux  con- 
ditions normales  de  la  navigation  du  Rhône  en  eaux 
moyennes;  le  supplément  de  1  mètre  qui  exi.-tera  entre 
Marseille  et  Port-de-Bouc  permettra  le  passage  facile  des 
petits  bâtiments  marins  propres  à  la  navigation  dans  l'étang 
de  Berre. 

Les  largeurs  du  canal  seront  suffisantes  pour  le  croisement 
des  puissants  vapeurs  à  aubes,  de  14  m.  de  largeur  hors  tam- 
bours, qui  naviguent  sur  le  Rhône. 

Pour  les  transports  à  longue  distance,  le  canal  mettra  le 
.port  de  Marseille  en  communication  directe,  sans  transborde- 
ments, par  des  convois  de  chalands  ou  par  des  porteurs  à 
vapeur  de  l.(j(K>  tonnes,  avec  toute  la  région  que  baigne  le 
Rhône  jusqu'à  Lyon,  puis  la  Saône  jusqu'à  Chalon.  sur  un 
développement  de  530  kilomètres.  A  Chalon,  commence  le 
réseau  des  canaux  fréquenté  par  les  péniches  ordinaires  de 
300  tonnes,  réseau  qui  s'étend  jusqu'à  Nancv,  Pa'is,  le  Havre 
et  Lille.  Sur  cet  ensemble  de  canaux,  le  fret  s'abaisse,  pour 
les  grandes  distartee3,  à  0  fr.  01  par  tonne  et  par  kilomètre; 
sur  le  Hhône,  il  pourra  se  tenir  aux  environs  de  0  fr.  02. 

Le  prix  du  transport  dans  un  rayon  do  1.000  kilomètres  de 
Marseille  ne  dépasserait  pas,  dans  ces  conditions,  15  francs 
par  tonne,  alors  que  les  tarifs  de  chemins  de  fer  les  plus  fa- 
vorables ne  le  donneraient  pas  à  moins  de  30  francs  pour  la 
moyenne  des  marchandises  pondéreuses. 


L'ouverture  du  canal  de  Marseille  ELU  Rhône  aura  ainsi,  au 
point  de  vue  des  transports,  pour  effet  .l'augmenter  dans  des 
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de  Marseille.  'L'ont  se  passera  coin  nie  si  Marseille,  elait.  rap- 
proché d'au  moins  20(1  kilomètres  des  principaux  centres  de 
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centrale.  Notre  grand  port  méditerranéen  pourra  ainsi  lutter, 
dans  des  conditions  beaucoup  plus  favorables,  avec  ses  rivaux 
étrangers,  surtout  avec  lu  port  de  Gênes. 

La  dépense  est  évaluée  à  80  millions,  dont  40  millions  au 
plus  à  la  charge  de  l'Etat  et  le  reste,  y  compris  les  iniprévi- 
sions  possibles,  à  la  charge  do  la  Chambre  de  commerça  de 
Marseille,  aidée  d'une  subvention  de  13  millions  1 /2  fournie 
par  le  Département  des  Bouche3-du-Rhône  ei  la  Villede  Mar 
seille. 

Nous  reviendrons  sur  ce  projet  qui  est  justement 
celui  préconisé,  en  1888,  par  M.  Edmond  Théry  dans 
son  Rapport  au  Ministre  du  Commerce  sur  la  concur- 
rence éventuelle  du  Simplon.  Rornons-nous  à  consta- 
ter, aujourd'hui,  qu'il  s'agit  d'une  (ouvre  de  haute  im- 
portance et  félicitons  le  Gouvernement  de  l'initiative 
qu'il  a  prise. 


ÉTABLISSEMENTS  DUVAL 


Les  actionnaires  de  la  Compagnie  des  Etablissements 
Ducal  étaient  convoqués  en  Assemblée  générale  ordi- 
naire pour  lé  8  mars  dernier.  Mais  par  suite  du  nombre 
insuffisant  de  titres  déposés,  l'assemblée  —  comme 
c'est  un  peu  l'habitude,  du  reste  —  n'a  pas  pu  avoir 
lieu,  et  elle  a  été  renvoyée  au  25  courant.  Néanmoins, 
et  grâce  aux  soins  du  Conseil  d'administration,  les  in- 
téressés sont,  comme  de  coutume,  à  même  de  juger  des 
résultatsob'.enus  pendantle  dernier  exercice,  au  moyen 
du  rapport  mis  à  l'avance  à  leur  disposition,  rapport 
qui  nous  semble  cependant  cette  fois  un  peu  bref. 

Ce  document,  en  effet,  n'abonde  pas  par  les  détails. 
Acceptons-le  tel  quel,  et  rapprochons  les  chiffres  lour- 
nis  de  ceux  accusés  à  la  fin  des  exercices  antérieurs  : 
1892  1893  1894 

Recettes  totales..  Fr.  11. 826; 308  lt. 498. 966  11.630.419 
Dépenses   10.0U2.483      9.997.388     10 .400. 696 

Bénéfices  nets...  Fr.  '  1.223.825  1.501.578  1.229.723 
Ainsi  qu'on  le  voit,  les  bénéfices  ne  suivent  pas  la 
marche  des  recettes.  Cependant,  les  repas  servis,  qui 
étaient  de  4. 130.326  en  1892  et  de  4.284.119  en  1893,  ont 
bien  passé  à  4.284.875,  en  augmentation  de  750,  mais 
leur  moyenne  est  tombée  de  2  fr.  337  à  2  fr.  30,  soil  un 
écart  de  3  centimes  7  par  repas,  ce  qui  représente,  en 
fin  de  compte,  une  différence  de  158.540  fr.  37  1/2.  De 
plus,  les  frais  généraux  ont  eu  à  supporter  et  des  répa- 
rations importantes  et  des  restaurations  d'établisse- 
ments, sans  trouver  de  compensation  dans  les  bou- 
cheries qui,  par  suite  de  la  cherté  de  la  viande,  ont,  en 
'■"épit  de  l'augmentation  de  leur  chiffre  de  vente,  donne 
un  résultat  négatif.  Aussi,  les  bénéfices  nets  mention- 
nés plus  haut  ne  laissent-ils,  après  les  prélèvements 
statutaires  qui  atteignent  307  .430  fr.  85,  qu'un  montant 
à  répartir  de  97  fr.  083  par  action,  supérieur  à  celui  de 
1802,  mais  sensiblement  inférieur  à  celui  de  1893.  Heu- 
reusement, il  existe  des  reliquats  antérieurs  de  béné- 
fices, et  sur  ces  reliquats  qui  se  montent  à  100.053  fr.85, 
le  Conseil  propose  de  prélever  une  somme  de  75.207  fr. 
.35,  ce  qui  permettra  de  distribuer  un  dividende  de 
105  francs  par  action,  dividende  égal  à  celui  de  l'exer- 
cice 1892.  Le  dividende  de  1893  ayant  été  de  110  francs, 
il  y  a,  d'une  année  à  l'autre,  une  moins-value  de  5  fr. 

Ces  résultats  viennent  à  l'appui  des  réserves  que 
nous  avons  formulées  depuis  deux  ans  {Economiste 
Européen  des  5  mars  1893  et  17  mars  1894).  Certaines 
circonstances,  comme  les  fêtes  franco-russes  de  1894, 
ont  pu,  passagèrement,  profiter  aux  Etablissements 
Duval  ;  mais  ceux-ci  n'ont, ■en  principe,'  à  compter  que 
sur  la  clientèle  qu'ils  doivent  savoir  s'attirer,  et  non 
sur  des  événements  qui  ne  se  reproduiront  pas  ou  qui 
n'auront  d'équivalents  qu'à  des  espaces  de  temps  éloi- 
gnés. 
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En  ce  qui  regarde  le  bilan  de  la  ^Société,  il  s'établit 
comme  suit  : 

ACTIF 

ill  déc.  1893   31  déc.  1894 

Etablissements   4.617.194  4.617.184 

Immeubles   4.221.181  4.222.281 

Espèces  en  caisse  et  en  banque   2.350.081  2.152.436 

Débiteurs  et  portefeuille   407.845  612.238 

Loyers   d'avance  et  cautionnement 

d'éclairage   311.841  369.670 

Frais  de  conversion  des  obligations.  259.848  258.087 

Marchandises  et  approvisionnements  649.680  686.504 

Fr.    12.817.660  12.918.400 

PASSIF 

Capital-actions   4.511.500  4.511.500 

Obligations  anciennes  5  0/0   12.000  6.500 

—         nouvelles  4  0/0   4.724.500  4.692.500 

Créanciers  divers   72^.762  776.314 

Béserve  légale   451.150  451.150 

—  extraordinaire   1.178.091  1.353.483 

—  immobilière   402.128  434.127 

Dividendes  arriérés   256.346  » 

Solde  de  dividende   475.000  » 

Arriéré  au  31  décembre  1894   »  50.480 

Coupon  au  15  février  1895    »  190.000 

—  au  15  mai  1895   »  427.500 

Report  à  nouveau   81.183  24  846 

Fr.    12.817.660  12.918.400 

Ces  chiffres  n'appellent  aucune  observation  pour  le 
moment,  si  ce  n'est  celle  qui  pourrait  avoir  trait  aux 
modifications  qu'ils  auront  bientôt  à  supporter.  En 
effet,  les  Etablissements  Duval  s'occupent  d'étendre 
leur  champ  d'action.  Après  avoir  acquis  le  Café  du 
Helder  et  en  avoir  décidé  la  transformation  en  bouillon 
Uuval,  ils  songent  à  agrandir  leur  succursale  de  la  rue 
Saint-Antoine  et  à  s'établir  favorablement  sur  la  rive 
gauche  de  la  Seine.  De  plus,  par  suite  de  l'approche  de 
lin  de  bail  de  l'établissement  de  la  rue  des  Deux-Ecus 
et  en  vue  de  l'Exposition  prochaine  de  1900,  ils  songent 
à  l'acquisition  d'un  immeuble  où  il  leur  sera  possible 
d'installer  des  ateliers  et  au  besoin  les  bureaux  de  l'ad- 
ministration et  de  centraliser,  en  cet  endroit,  leur  ser- 
vice des  Halles.  Si  cette  acquisition  s'effectue,  la  Com- 
pagnie trouvera  là  un  placement  à  4  0/0  l'an  qui  assu- 
rerait le  remploi  des  immeubles  de  Grenelle,  de  Dou- 
mens  et  de  la  Mission,  dont  l'assemblée  générale  de 
1892  avait  autorisé  la  réalisation.  Celle  de  la  Mission 
ne  sera  effectuée  que  dans  un  an,  mais  il  y  a  promesse 
de  vente  et  ce,  sans  perte  aucune. 

Ceci  dit,  livrons-nous  à  certaines  appréciations  dont 
la  portée,  nous  l'espérons  du  moins,  n'échappera  pas  à 
la  Compagnie  des  Etablissements  Duval. 

En  premier  lieu,  il  faut  tenir  compte  que,  dans  les 
bénéfices  accusés,  figure  l'économie  réalisée  antérieure- 
ment par  suite  de  la  conversion  des  Obligations  5  0/0 
en  Obligations  4  O/O,  conversion  effectuée  en  1892.  Ce 
qui  veut  dire  que  l'entreprise  laisse  toujours  à  désirer 
au  point  de  vue  commercial,  malgré  l'extension  qu'elle 
donne  à  ses  affaires  en  ouvrant,  au  fur  et  à  mesure,  de 
nouveaux  établissements.  A  qui  la  faute?  Comme  nous 
le  disions  encore  il  y  a  un  an,  la  faute  en  est  à  l'Admi- 
nistration même.  Et,  ici,  que  l'on  nous  permette  d'en- 
trer dans  certains  détails  qui  fourniront  vraisembla- 
blement matière  à  des  observations  de  la  part  de 
certains  actionnaires  à  l'assemblée  générale  du 
25  courant. 

Les  Etablissements  Duval  ont  été,  nous  l'admet- 
tons, surtout  créés  pour  être  utiles  aux  petits  consom- 
mateurs. .Mais,  puisque  la  Compagnie  recherche,  pour 
ses  établissements,  les  meilleures  situations  —  comme 
l'ancien  Café  du  Helder  —  il  faut  croire  qu'elle  désire 
recruter  une  clientèle,  un  peu  plus  qu'ordinaire.  Or, 
nous  le  répétons  encore  une  fois,  elle  n'a  pas  assez 
souci  du  confortable.  Et  si  la  moyenne  de  ses  repas 
n'est  que  de  2  fr.  MO  actuellement,  c'est  que  le  con- 
sommateur qui  entre  dans  un  des  établissements  de  la 
Compagnie  n'est  aucunement  tenté  d'y  prolonger  son 
séjour.  Il  a  hâte,  au  contraire,  après  s'être  restauré  au 


plus  juste,  d'aller  là  où  il  ne  sera  pas  assujetti  à  di- 
verses petites  régies  qui  déplaisent  souverainement  à 
certaines  natures  et  à  certains  caractères.  Pour  tout 
dire,  les  Etablissements  Duval,  n'ont,  sous  plusieurs 
rapports,  presque  jamais  rien  fait  pour  plaire  à  leurs 
clients.  lis  peuvent  avoir  un  personnel  attentionné, 
mais  cela  ne  suffit  pas.  Le  consommateur  doit  être 
retenu  par  un  bien-être  que  l'on  rencontre  partout, 
excepté  chez  eux,  ce  qui  étonne  le  Parisien,  et  bien  plus 
encore  l'étranger.  Il  y  a  là  quelque  chose  à  faire.  On  a 
commencé  des  améliorations  dans  certains  endroits  ; 
il  faut  continuer.  En  résumé  les  Etablissements  Duval 
ne  doivent  pas  seulement  chercher  à  étendre  leur 
rayon  d'action,  il  faut  aussi  qu'ils  songent  à  procéder 
à  des  réformes  dont  le  public  leur  saurait  gré  et  qui  ne 
leur  seront  que  profitables.  C'est  aux  actionnaires  à 
faire  entrer  le  Conseil  d'administration  dans  cette 
voie,  autrement  l'avenir  peut  encore  réserver  de  nou- 
velles désillusions. 

P.  B. 


LE  COMMERCE  EXTÉRIEUR  DE  LA  FRANCE 


en  Février  1895 


L'Imprimerie  Nationale  vient  de  mettre  sous  presse 
le  volume  des  Documents  statistiques  publiés  par  l'Ad- 
ministration des  Douanes  sur  le  commerce  de  la  France 
pendant  les  deux  premiers  mois  de  Tannée  189o. 

Les  importations  se  sont  élevées,  du  1er  janvier  au 
28  février,  à  61)2.315. 000  fr.,  et  les  exportations  à 
520.087.000  fr. 

Ces  chiffres  se  décomposent  comme  suit  pour  le  mois- 
de  février  : 

importations  1895  1894 

Objets  d'alimentation  75.826.000  123.307.000  —47.481.000 
Matières  nécessaires 

à  l'industrie   196.739.000  240.164.000  -49.425.000 

Objets  fabriqués   43.050.000  49.139.000  -  -  6.089.000 

Totaux   315.615.000  418.610.000  —102995.000 

exportations  1895  1894 

Objets  d'alimentation  39.893.000  45.819.000  —  5.926.000 
Matières  nécessaires 

à  l'industrie   74.032.000  64.939.000  +  9.093.000 

Objets  fabriqués   133.062.000  132.839.000  +  223.000 

Colis  postaux.  ..... .  9.048.000  7.056.00C  +  1.992.000 

Totau  x   256.035.000   250.653.000  +  5 . 382 . 000 

Le  tableau  suivant  donne,  du  1er  janvier  au  28  fé- 
vrier, le  mouvement  du  commerce  extérieur  comparé 
à  celui  des  deux  premiers  mois  des  années  1894  et  1893: 

importations  1895  1894  1893 

Objets  ■d'alimen- 
tation  156.140.000      278.919.000  151.206.000 

Matières  néces- 
saires à  l'in- 
dustrie.......      366.784.1)00      441.459.000  365.029.000 

Objets  fabriq..        79.391.000       89.157.000  77.585.000 

Totaux...       602.315.000      809.535.000  593.820.000 

exportations  1895  1894  1893 

Objets  d'alimen- 

tation   84.192.000  91.266.000  91.942.000 

Matières  néces- 
saires à  l'in- 
dustrie  139.702.000  120.025.000  123.443.000 

Objets  fabriq..  277.512.000  235.146.000  251.890.000 

Colis  postaux. .  18.681.000  14.184.000  12.119.000 

Totaux...       520.087.000      460.621.000  479.394.000 

Les  valeurs  pour  les  trois  années  ont  été  établies 
d'après  les  taux  fixés  pour  1893  par  la  commission  per- 
manente des  valeurs  de  douane. 

Nous  attendrons  d'avoir  le  fascicule  du  mois  de 
février  pour  apprécier  plus  complètement  ces  chiffres, 
qui  continuent  à  être  satisfaisants. 
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Informations  Écoiiomips  et  financières 


Banque  de  France.  —  La  Banque  do  France  a 
abaisse  le  taux  de  l'escompte  de  21/2  à  2  O/O  et  l'inté- 
rêt des  avances  de  3  1/2  à  3  0/0. 


Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Banque 

7  mais 

Or.... 
Argent 


1 1  mars 
M 48.395  59S   2.143  196  734) 
J .238. 685 .055    1 . 239  >09 . 356  j 


S.H87 ,080.653    3  383.006.090 

Effets  échus  hier  à  recevqir  ce  jour  

Effets  Paris  

Effets  Etranger  


Portefeuille  Paris 

Bons  du  Trésor. . . 

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)  

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale  

Divers   

Total  

PASSIF 

Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  capital  

_  .  (  Loi  du  17  mai  1834   

.Réserves    \  Ex-banques  département. 

mobilières  f  Loi  du  £juin  lg'57  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  . . . 

Comptes  courants  de  Paris  r ...... . 

Comptes  courants  dans  les  succursales. 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescompte  du  dernier  semestre  

Divers  .   «.  


Total . 


14  mars 


O    OQ"**  AC~> 

3.001  .080.053 

o  oo  Cina  r.nn 

66.137 

13.437 

158.465.832 

157.062. 762 

» 

** 

237. 48S  789 

230  628.340 

459  000 

572.000 

2  >300 

497  300 

121  865.444 

119.871.135 

151.607.695 

148.157  912 

140.000.000 

140.000.000 

10.000.000 

10.000.000 

2.980.750 

2.980.750 

99.627.294 

99.627.294 

100.000.000 

100.000.000 

4.000.000 

4.000.000 

15.235.202 

15.265.400 

1  634.0)0 

1.647.671 

8.407.444 

8.407.444 

86.129.723 

91.968.997 

4.525.073.276 

4.513.691.179 

182.500.00C 

182.500.000 

8.002.313 

8.002.313 

10.000.000 

10.000.000 

2.980.750 

2.980.750 

9.125.000 

9.125.000 

4.000.000 

4.000.000 

8.407.441 

8.407.444 

3.601.533.755 

3.593.494.965 

•  17.445  078 

15.917.926 

32  313  346 

32.774.333 

123.640.959 

131.501  134 

394.469  966 

385.999.455 

62^957.496 

61.571  788 

f.730  172 

2.537.739 

3.071.545 

3.258.352 

782. 337 

782  337 

58  113.112 

57.837.639 

4.525.073  276 

4.513.691.179 

Comparaison  avec  les  années  précédentes 


19  mais 

17  mars 

16  mars 

15  mars 

14  mars 

1891 

1892 

1893 

1891 

1895 

millions 

millions 

millions 

millions 

millions 

3J38.9 

3.030.5 

3.448  8 

3  507.4 

3.593.4 

Encaisse  

2.460  0 

2.658.7 

2  923.0 

2.987.3 

3  383.0 

Portefeuille  

741.0 

562.8 

511.7 

612  3 

387.6 

Avances  aux  partie. 

280.0 

328.8 

323  6 

284.5 

269.0 

—      à  l'Etat.... 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

Compt.  cour.  Trésor 

99.5 

174  3 

85  6 

116.7 

131.5 

—  part... 

389.8 

451.6 

389  5 

401  0 

450  5 

Taux  d'Escompte 

3  0/0 

'  3  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

A  0/00 

2  0/00 

pair 

pair 

pair 

Bénéfices  nets  

6.034.0 

4.077.9 

2.659.8 

3.205.5 

1.610.6 

Chambre  de  Compensation  des  Banquiers  de 
Paris.  —  Les  capitaux  compensés  par  la  Chambre 
de  compensation  des  Banquiers  de  Paris  se  sont  élevés, 
dans  le  mois  de  février  1895,  au  chiffre  de  488.  '485.026 
francs  H2. 

Moyenne  par  jour  :  20.368.000  fr. 


Le  Rendement  des  Impôts  en  Janvier  1895.  — 

Nous  avons  publié  dans  notre  numéro  165,  page  302, 
le  résultat  du  rendement  des  impôts  pendant  le  mois 


do  février  1K94,  en  nous  basant  sur  les  chiffres  commu- 
niqués par  l'Administration.  Nous  publions  ci-dessous 
les  chiffres  détaillés  et  rectifiés  des  recettes  de  février 
et  des  deux  premiers  mois  de  18!)."),  en  y  joignant  les 
résultats  de  l'Algérie  pour  janvier  1895  : 

BUDGET  DE  L'ÉTAT  (France  et  Algérie) 

RECOUVREMENTS  du  mois  de  février  1895 


Désignation 
des 
produits 


FRANCE  (1895) 


Impôts  directs  

Impôt  4  0/0  

Enregistrement  

Timbre  

Douanes  

Contributions  indirectes.. 

Sels  

Sucres  

Tabacs  

Allumettes,  poudres  

Postes,  Téiégr.  et  Téléphones 

Domaines  

Forêts  

Produits  divers  

Ressources  exceptionnelles 
Recettes  d'ordre  


Recouvrements  (Milliers  do  francs) 


Recouv. 

février 
1S95 


Totaux  pour  la  France. . 

ALGÉRIE  (janvier  1895) 

Impôts  directs  

Impôt  4  0/0  

Enregistrement  

Timbre  

Douanes  

Contributions  diverses  

Tabacs  

Poudres  

Postes,  Télégr.  et  Téléphones 

Domaine3  

Forêts  

Produits  divers  

Recettes  d'ordre  


Tctaux  pour  Algérie.. 


369 
31.753 
10.132 
28.959 
38.002 
2.887 
10.998 
27.706 
2  719 
15.327 
696 
315 
465 

2. '.3 15 


172.675 


291 
360 
830 
107 
28 
42 
332 
94 
18 
5 

52 


Evaluât, 
budgé- 

t:i  l  n.'S. 


Différent 
par  rapp. 

aux 
évaluât. 

budgétair. 


291 
35.777 
10  206 
36.401 
4C.080 
3.095 
11.017 
28.782 
2.675 
15.730 
876 
106 
496 

» 

2.372 


2  22! 


1É7.910 


49 
318 
353 
S51 
170 
3a 
47 
336 
91 
28 
51 
135 


+ 


+ 


+ 


n 

77 
4.0M 
74 
7.412 
2.078 
208 
19 
1.076 
45 
403 
180 
20X 
31 


par 
rapport 
à  1X91 


+ 


» 


27 


15.235 


2.472  — 


+ 


77 
1.142 

339 
17.799 
2.327 
297 
1.369 
789 
321 
807 
198 
39 
171 

18 


23.467 


243  — 


11 

31 
3 

78 
11 
7 
7 
18 
16 
11 
1 
21 


BUDGET    DE    L'ETAT  (France) 

RECOUVREMENTS  des  deux  premiers  mois  de  l'année  1895 


Désignation 
des 
produits 


FRANCE  (2  l»"  mois  1895) 

Impôts  directs  

Impôt  4  0/0  

Enregistrement  

Timbre  

Douanes  

Contributions  indirectes  

Sels  

Sucres  

Tabacs.  

Allumettes,  poudres,  etc  

Postes,  Télégr.  et  Téléphones 

Domaines  

Forêts  

Produits  divers  

Ressources  exceptionnelles. 
Recettes  d'ordre   

Totaux  pour  la  France. 


Recouvrements  (Milliers  de  francs) 


Recouv. 
de 
1895 

Evaluât, 
budgé- 
taires. 

Différences 
par  rapp. 

aux 
évaluât, 
budgétair. 

Différent" 
par 
rapport 
à  1894 

n 

» 

» 

15.138 

15.313 

174 

167 

77.968 

79  966 

1.998 

2.9tf7 

27.092 

26.571 

+ 

520 

541 

57  352 

65.706 

8.351 

40.810 

81.419 

88  190 

6.771 

3  115 

4.710 

4  869 

159 

308 

21.C96 

19.806 

+ 

1.290 

+ 

3. 2'.  3 

57.347 

58.017 

670 

1.120 

4.622 

4.731 

112 

+ 

416 

33.050 

32  185 

+ 

865 

+ 

780 

1.638 

1.840 

202 

262 

823 

851 

27 

48 

822 

908 

85 

313 

» 

» 

» 

» 

3  915 

3.770 

+ 

145 

163 

386.995 

402  731 

15.735 

44.923 

Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Depuis  le  11  mars  présent  mois,  les  obligations  de 
500  francs  4  1/2  0/0  de  la  Société  des  Forges  et  Fon- 
deries de  Montataire  sont  admises  aux  négociations  de 
la  Bourse,  au  comptant,  à  la  deuxième  partie  flu  Bul- 
letin de  la  Cote. 

8.830  obligations  de  500  fr.  41/20/0,  émises  à  453  fr., 
entièrement  libérées  et  au  porteur  ;  remboursables  au 
pair,  par  tirages  au  sort  annuels,  de  1892  à  1921; 
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Intérêt  annuel  :  22  fr.  50  payables  par  moitié  les 
1"  juin  et  lei  décembre  de  chaque  anné»: 
Jouissance  courante  :  lw  décembre  1804. 


g  repris 
départë- 


Les  Mines  de  Mouzaïa.  —  On  nous  communique 
sur  cette  affaire  les  renseignements  complémentaire!) 
suivants  : 

La  Société  anonyme  de.  Mouzaïa.  fondée  en  1891. 
la  concession  désî  mines  de  ce  nom,  située  dans  1< 
ment  d'Algëi;  <'t  d'une  superficie  de  5.392  hectares. 

Ces  mines  avaient  été,  à  la  suite  de  la  conquête  de  l'Al- 
gérie, l'objet  de  travaux  considérantes  qui  avaient  permis  de 
reconnaître  la  richesse  des  gisements  et  l'excellente  qualité 
des  minerais,  mais  l'absence  de  Ions  moyens  économiques  de 
transport  constituait,  à  cette  époque,  un  obslacle  insurmon- 
table àlonle  exploitation  réjkunératricê'. 

Aujourd'hui,  les  mines  de  Mouzaïa  sont  desservies  par  le 
Chemin  de  1er  de  Hlida  à  Berçoiiaghia  qui  les  contourne  sur 
une  longueur  de  18  kilomètres  avec  deux  stations,  l'une  à  82 
et  l'autre  à  70  kilomètres  seulement  d'Alger. 
La  Société  va  exploiter  : 

1°  Des  gîtes  de  cuivre  gris  argentifère; 

2°  Des  gisements  de  cuivre  pyrileux  : 

3"  Des  filons  de  minerai  de  fer  hématite. 

Les  conditions  de  l'exploitation  du  cuivre  sont  tellement 
avantageuses  pour  la  Société  qu'elle  réaliserait  encore  un 
important  bénéfice,  quand  bien  même  le  prix  du  métal  tom- 
berait à  35  liv.  st.  la  tonne,  cours  auquel  beaucoup  de  mines 
devraient  suspendre  leurs  travaux. 

Pour  se  procurer  les  fonds  nécessaires  à  une  exploitation 
intensive  des  r  ichesses  reconnues  dans  ses  mines,  la  Société 
de  Mouzaïa  émet  au  prix  de  100  l'r.  des  parts  d'intérêt  rem- 
boursables à  125  l'r..  qui  donnent,  droit  chacune  : 

1»  A  un  intérêt  fixe  de  5  francs  à  prélever  sur  les  bénéfices 
et  reportable  d'une  année  sur  les  suivantes  en  cas  d'insuf- 
fisance ;  i  -  , 

2°  Et  à  un  cent-millième  dans  le  surplus  des  bénéfices,  Ce 
supplément  de  dividende  est  estimé  pouvoir  se  chiffrer  par  5 
410  francs  pour  Chaque  part  dès  que  l'extraction  sera  pleine- 
ment développée. 

Dans  ces  conditions,  un  titre  de  100  fr.  remboursable  à 
125  et  productif  d'un  revenu  de  10  à  15  fr.  est  forcément 
appelé  à  bénéficier  d'une  rapide  plus-value. 

Les  souscriptions  sont  reçues  au  siège  social  :  20,  cour  des 
Petites-Ecuries,  et  chez  M.  Guyon.  banquier,  2,  rue  Notre- 
Dame-des-  Victoires. 

On  verse  en  souscrivant  25  fr.  par  part.  Le  solde  de  7o  fr. 
sera  payable  un  mois  après  l'avis  donné  par  le  Conseil  d'ad- 
ministration. 

Ceux  qui  se  libéreront  à  la  souscription  n  auront  à  verser 
que  97  l'r.  30. 

Nous  appelons  tout  spécialement  I  attention  de  nos  lecteurs 
sur  les  parts  d'intérêt  de  Mouzaïa, qui  ont  le  double  mérite  de 
présenter  par  leur  intérél  fixe  de  5  francs  net  d'impôt  les 
avantages  des  obligations,  et  par  leur  droit  au  dividende 
supplémentaire,  les  chances  de  bénéfices  et  de  plus-value  des 
meilleures  actions  industrielles. 


Les  Monopoles  des  Tabacs  et  des  Allumettes.  — 

La  Direction  générale  des  manufactures  de  l'Etat  vient 
de  publier  les  résultats  qu'a  donnés,  en  181*3,  l'exploi- 
tation des  monopoles  des  tabacs  et  des  allumettes  chi- 
miques. 

Le  bénéfice  net.  donné  par  la  Régie  des  tabacs,  s  est 
élevé  à  306.539:876  fr.  £6,  en  comptant  l'augmentation 
survenue  dans  le  capital. 

Les  dépenses  se  sont  élevées  à  71,569. 4Q4, fr.  !!2  se 
décomposant  ainsi  : 

Fraisde  manutention  et  de  fabrication,  18. 463.088  tr.  : 
frais  do  transport.  2.484.899  fr.  :  Irais  de  vente,  1.210.000 
francs;  achats  de  tabacs,  45.552,028  fr.,  représentant 
le  prix  de23.317.684  kilog.  do  tabac  indigène  à  87  fr.  36 
les  100  kilog.,  et  de  18.253.6l5  kilog.  de  tabacs  exoti- 
ques à  123  l'r.  (i! •  les,  100  kilog.,  prix  moyen;  plus  le 
prix  de  revient  de  8.913.000  cigares  de  La  Havane  et  de 
Manille,  au  prix  moyen  de  230  fr.  52  le  mille. 

Les  recettes  se  sont  élevées  à  372. 1)28.01 3  fr.  01,  se 
décomposant  ainsi  :  lo  ventes  à  l'intérieur,  370  millions 
709.551  31  ;  le  prix  moyen  général  des  ventes  à  l'inté- 
rieur pour  les'  tabacs  fabriqués  en  France  a  été  de 
1.033  fr.  84  par  100  kilog.,  alors  que  la  valeur  moyenne 
pour  ces  mêmes  tabacs,  dans  les  entrepôts,  ressort  à 
185  fr  16;  2»  ventes  en  Corse  et  en  Algérie  de  tabacs 
fabriqués,  697.523  fr.,  ce  qui  donne  6  fr.  10  comme  prix 


moyen  du  kilogramme;  3»  ventes  à  l'étranger  de  tabacs- 
fabriqués  ou  en  feuilles,  1.510.074  fr.,  ce  qui  représente 
6  fr.  75  comme  prix  moyen  du  kilogramme  de  tabac 
fabriqué. 

L'exploitation  du  monopole  des  allumettes  s'est  sol- 
dée par  un  bénéfice  net  des  20.430  753  fr.  87. 

Les  dépenses  se  sont  élevées  à  6.587.369  fr.  47,  somme 
dans  laquelle  les  achats  de  matière  première  entrent 
pour  1 .896.018  francs  et  les  frais  de  fabrication  pour 
3.323.329  fr. 

Les  recettes  brutes  ont  été  de  20.805.506  fr. 

Il  a  été  confectionné,  en  1893,  27  milliards  21.463.590 
allumettes  en  bois  ou  en  cire  prêtes  à  être  livrées  à  la 
vente,  et  qui  ont  exigé  l'emploi  de  29.004.443.973  allu- 
mettes blanches  et  43.812.594  mètres  de  bougie  filée  et 
de  821.450  kilogrammes  de  matière  de  trempe.  Ces 
27.021.463.590  allumettes  fabriquées  prêtes  à  la  vente 
se  répartissent  en  25.739.134.030  allumettes  en  bois  et 
1.282.329.580  allumettes  en  cire.  Il  a  été  perfectionné, 
en  outre,  40.070  frottoirs  et  3.900  flacons  de  poudre 
pour  frottoirs  ayant  exigé  l'emploi  He  293  kit;  311  de 
matière  de  trempe. 

2.706.488.440  allumettes  chimiques  ont,  en  outre,  été- 
achetées  à  l'étranger;  1.735.739.320  ont  été  mises  en 
boîtes,  étiquetées  elvignetées. 

La  dépense  totale  des  frais  de  transport  s'est  élevée 
à  366.482  fr.  03.  Le  taux  moyen  a  été  de  12  fr.  22  par 
million  d'allumettes,  y  compris  les  expéditions  de  ma- 
nufacture à  manufacture. 

Le  prix  de  revient  général  des  allumettes  fabriquées 
dans  les  manufactures  et  prêtes  à  la  vente  ressort  à 
196  fr.  70  le  million  d'allumettes.  Le  prix  de  vente  est 
de  1.000  francs  au  moins. 


Jardin  d'Acclimatation.  —  Quelques  journaux  ont 
annoncé  que  le  Jardin  d'Acclimatation  avait  transféré 
son  siège  rue  des  Petits-Hôtels.  C'est  une  erreur  :  l'Ad- 
ministration de  cette  Société  est,  comme  par  le  passé, 
au  Bois  de  Boulogne. 


Mouvement  des  Caisses  d'Epargne.  —  Voici  le 
relevé  des  opérations  concernant  les  Caisses  d'épargne 
ordinaires,  du  1er  au  10  mars  1895  : 

Dépôts  de  fonds   9.307.084  93 

Retraits  de  fonds   3.360.217  48 

Excédent*  de  dépôts   5.946.867  45 

Excédent  de  dépôts  du  1er  janvier  au  10  mars 
1895  :  20.977.891  fr.  66. 

Capitaux  employés  en  achats  de  rentes,  du  1er  au 
10  mars  1895,  pour  le  compte  des  déposants  des 
Caisses  d'épargne  ordinaires  :  1.056.985  fr.  70. 


RECETTES    DES   CHEMINS   DE    FER    FRANÇAIS  (Grande» 
Compagnies)  du  26  février  au  4  mars  1895  (9«  semaine) 

(En  milliors  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 

Kilomètres 
exploités 

Ree.  br.  de 
la  semaine 

Rec.  br.  depuis 
le  lerjauvier 

Différence 
pr  1895 

1895 

1894 

1895 

1894 

Etat  

2.761 

679 

702 

4.927 

5.370 

442 

Paris-Lyon-Méditer. 

8.601 

5. 878 

6.312 

43.131 

46  951 

3.820 

—  Rhône  au  Mont-Cenis 

133 

84 

88 

6)t 

684 

52 

—  Chemins  Algériens.. 

513 

118 

131 

971 

921 

47 

Nord  

3.699 

8.618 

3.5f>2 

30.294 

31 .021 

727 

Ouest  

5.350 

2.516 

ÎJ  319 

18.347 

19  628 

1.280 

Orléans  

6.772 

3.039 

3  206 

21.217 

23  288 

2  071 

4.802 

8.309 

2  533 

17.861 

19  2*3 

L3S8 

Midi  

3.136 

1.814 

1.679 

12  671 

12.688 

17 

Est- Algérien  

897 

113 

100 

876 

938 

+ 

62 

Bône-Guelma  voie  larg. 

607 

67 

40 

t02 

365 

133 

—         voie  étroite 

128 

13 

4 

96 

41 

4- 

55 

Ouest- Algérien  

296 

43 

39 

344 

320 

+ 

24 
3 

Arzew  à  Kralfallah. . 

214 

25 

31 

211 

207 

+ 

101 

18 

22 

149 

177 

27 
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ALLEMAGNE 

LA  SITUATION 

Berlin.  14  mars  1895. 
L'EmpeMlr  el  la  Motion  Kanitz.  —  l.o  Traité  do  Commerce  avec 
l'Angleterre.  —  Régime  dos  Sucres.  —  Développement  des  Banques 
rhénanes.  —  Fusion  de  la  «  Disconto-Gesollscliafl  »  et  de  la  «  Nord- 
SMtsche  Bank  ».  —  Le  Commerce  Extérieur  en  Janvier. 

Le  Reichstag  est  de  nouveau  saisi  Je  la  proposi- 
tion Kanitz  relative  au  monopole  des  blés  étrangers. 
L03  membres  y  ont  adhéré.  Ils  û'ètaient  que  76  lors  du 
premier  dépôt  de  la  motion.  Mais  les  enances  d'adop- 
tion, qui  n'ont  jamais  été  nombreuses,  sont  devenues 
presque  nulles.  Au  Conseil  d'Etat,  l'Empereur  s'est 
Virtuellement  prononcé  contre  la  motion  agrarienne  en 
taisant  alluoiou  au  respect  des  engagements  internatio- 
naux avec  lequel  la  motion  Kanitz  est  peu  compatible. 

Le  Souverain  n'est  pas  seul  à  éprouver  cette  répu- 
gnance. 

Le  professeur  Conrad,  dont  les  connaissances  écono- 
miques sont  universellement  reconnues,  n'est  pas 
favorable  à  la  motion  Kanitz.  D'après  des  relevés  de 
prix  emprunter,  aux  statistiques  officielles,  il  assure  que 
la  dépréciation  des  prix  des  grains  ne  présente  pas  un 
caractère  exceptionnel.  Elle  correspond  à  la  baisse 
générale  des  prix.  Ainsi,  tandis  que  le  cours  du  fro- 
ment, dont  la  diminution  est  le  plus  sensible,  a  fléchi 
de  27  4  0/0  sur  la  moyenne  1879-89,  le  prix  du  cuivre  a 
fléchi  de  29  57  0/0.  M.  Conrad  estime  que  la  motion 
Kanitz  n'est  qu'un  moyen  de  se  dérober  aux  obliga- 
tions internationales  inscrites  dans  les  traités.  Leur 
sens  virtuel  oblige  l'Allemagne  à  assurer  aux  cé- 
réales étrangères  l'accès  de  son  marché  intérieur  au 
cours  du  marché  international  sans  surcharge  supé- 
rieure à  35  M.  par  tonne,  'foute  mesure  gouvernemen- 
tale tendant  à  accroître  cette  charge  est  une  violation 
flagrante  des  Droits  accordés  par  les  traités  aux  puis- 
sances contractantes. 

D'ailleurs,  la  détresse  agricole  n'est  que  provisoire, 
aux  yeux  de  l'éminent  statisticien. 

L'exécution  du  plan  Kanitz  créerait  des  inégalités  re- 
grettables. L'Allemagne  du  Nord  y  gagnerait  beaucoup, 
l'Allemagne  du  Sud  n'aurait  que  les  miettes  du  festin. 

D'après  le  bureau  de  la  Corporation-  des  Négociants 
de  Kœnigsberg,  la  réalisation  du  plan  Kanitz  entraîne- 
rait, pour  les  consommateurs,  les' sacrilices  exposés 
ci-dessous  : 

Prix  par  toiiue  de  1.000  kilog. 


Froment  Seigle 


dû 

24.4 
07 


35 


Orge 
20 


Avoine 
28 


24 
43 


29. 


53.3 


12.7 
27 

17.3 

30 


fc>.4 
28 

5.4 

10.8 


Droit  actuel  Marks 

Recettes  douanières  ac- 
tuelles en  millions  de  M. 

Augmentation  de  prix  M. 

Produit  éventuel  en  mil- 
lions de  M   46.7 

Charge  éventuelle  en  mil- 
lions de  M   71.1 

Ces  calculs  sont  établis  sur  la  moyenne  des  importa- 
tions de  1885  à  1894. 

En  tenant  compte  de  la  hausse  des  prix  sur  ie  mon- 
tant de  la  production  indigène,  l'Allemagne  urbaine 
aurait,  à  payer  un  tribut  de  202  millions  de  marks. 

Le  pi  oiet  du  Gouvernement  sur  le  remaniement  du 
régime  des  sucres  diffère,  paraît-il,  du  projet  Paasche 
en  ce  qui  concerne  la  répartition  des  droits.  La  base  es- 
sentielle, c'est  l'augmentation  des  taxes  de  fabrication. 

Le  développement  de  l'industrie  des  banques  en 
Allemagne  est  un  fait  acquis.  Les  banques  privées  se 
changent  en  Sociétés  anonymes  et  augmentent  leur  ca- 
pital. Mais  d'autres  banques  fusionnent  :  telle  TAnglo- 
Deutsche  Rank  de  Hambourg,  absorbée  par  la  Lresd- 
ni'r  Bank.  A  vrai  dire,  c'est  seulement  dans  la 
grande  région  industrielle  du  lihin  que  le  progrès  est 
le  plus  sensible.  Ainsi  le  Sphqafhâusênsche  Bank- 
terein  de  Cologne  a  porté,  en  1891,  son  capital,  de  30 
à  48  millions  de  M.,  et  l'a  élevé,  tout  récemment,  à  liij 
millions.  La  Bergisch-Ma-rhixclie  Bank,  dont  le  capi- 


tal moulait  seulement  en  ISSS  a   15  millions,  travaille 

maintenant  avec  ■_'•>  millions. 

La  Banque  de  Cologne  a  créé  une  succursale  à  lier- 
lin.  L'Elberfêlder  Anstatt,  déjà  établi  à  Dûsseldor/,  à 
Aix-la-Chapelle,  à  Gladbach»  est.  représenté  directe 

ntenl  à  I  '.olo^ne. 

Ces  deux  Institutions  ont,  créé  dans  la  nu'        ville,  il 

y  a  un  an  environ,  un  établissement  de,  prêts  fonciers. 

Le  Crédit-Anstall  d'Esseri  a  porté,  l'an  dernier,  son 
capital  de  4.500.000  M.  à  15  millions.  La  Banhverein 
de  Dortmund  a  émis  récemment  pour  I  million  d'ac- 
tions nouvelles. 

Cet  essor  de  la  région  rhénano-westphalienne  con- 
traste avec  la  stagnation  observée  à  Francfort,  en  Ba- 
vière et  même  dans  l'Allemagne  du  Nord.  Il  coïncide 
avec  le  progrès  des  affaires  industrielles  et  commer- 
ciales. 

A  Berlin  même,  les  grandes  Institutions  ne  s'agran- 
dissent qu'aux  dépens  des  Sociétés  similaires  qu'elles 
s'annexent,  lorsqu'elles  le  peuvent,  sans  que  l'augmen- 
tation correspondante  de  leur  capital-actions  représente 
un  progrès  réel. 

Néanmoins,  ce  mouvement  de  concentration  est  fort 
intéressant.  La  Dresdner-Banh  négocie  avec  la  Bremer- 
Bank  comme  elle  l'a  fait  avec  l'Anglo-Bank.  A  son  exem- 
ple, la  Dis  ;onto  Gesellschall't  (Société  d'escompte),  pro- 
jette de  s'annexer  la  Norddeutsche-Bank  (Banque  de 
l'Allemagne  du  Nord),  de  Hambourg.  L'avantage  est 
commun  aux  deux  Sociétés.  Elles  éprouvaient  le  be- 
soin d'avoir  des  relations  directes,  celle-ci  à  Ham- 
bourn,  celle-là  à  Berlin.  L'une  et  l'autre  n'ont  pas  fait, 
l'an  dernier,  de  brillantes  affaires,  mais  la  Disconto- 
Gesellschaft  a  pu  distribuer  de  6  à  8  0/0  pendant  les 
quatre  dernières  années.  La  Norddeutsche-Bank,  mal- 
gré un  quantième  respectable  de  dépôts,  n'a  pu  distri- 
buer que  de  4  à  4  1/2  0/0  de  1891  à  1894. 

D'après  le  projet  de  fusion  des  deux  Banques,  les 
actions  de  la  Banque  hambourgeoise  seraient  échangées 
à  raison  de  3  contre  2  actions  de  la  Disconto.  Cette  der- 
nière Banque  recevrait  les  12  millions  déposés  à  la 
Norddeutsche,  sans  acc-roître  son  capital  nominal  de 
plus  de  40  millions.  Eu  même  temps,  elle  acquerrait 
la  première  place  parmi  les  banques  commerciales  de 
l'Allemagne  en  portant  son  capital  à  115  millions  de  M., 
soit  143.750.000  francs.  Elle  pourrait  ainsi  rivaliser 
avec  la  Banque  de  l'Empire,  qui  n'en  a  guère  davantage. 

Le  mouvement  du  commerce  extérieur  de  l'Allema- 
gne, pendant  le  mois  de  janvier,  s'est  réduit  de  92.081 
tonnes  à  l'importation,  tandis  que  les  quantités  expor- 
tées s'élevaient  de  117.024  tonnes. 

Les  diminution»  d'entrée  tiennent  surtout  aux  cé- 
réales, aux  produits  agricoles  et  à  la  houille.  L'impor- 
tation des  bois  bruts  et  des  ouvrages  en  bois  s'est 
accrue  sensiblement. 

Le  fer  et  les  produits  métallurgiques,  les  denrées 
agricoles,  les  outils  et  machines,  l'alcool,  les  sucres  et 
les  tissus  ont  participé  aux  progrès  de  l'exportation. 


MûfMms  Éconofflipes  et  Finaucières 

BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  '.  

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue... 
Au  tresengagemeuts  


1895 


1.087  698 
2(3.219 
8  536 
455.765 
63.837 
3  948 
38  501 


120.000 
30.000 
980.813 
549  3SS 
7.303 


Dit.  28fév 


+ 


8.74i 

567 
48 
7.748 
4.588 

174 
9.329 


non  mod. 
non  mod. 

—  3  275 

—  13.299 

—  13.142 


1894 


7  mars 


Bit.  28iëv. 


911. «18 
26.637 
9.8ï6 
ôt  l  il  914- 
74.688  — 
7  236*  + 
35.726  - 


2.2M 
402 
308 
5.093 
î  075 
408 


120.000!  non  mod. 
30.000|non  mod. 
909.578j+  1.006 
499.910  —  1.199 
4.3291+  261 


3iï 
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Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


Stock  métallique 


28  fèv. 
7  mars 
15  — 
23  — 
31  — 


-28  fèv. 
7  mars 
15  — 
23  — 
31  — 


1893 

921,3 
919,4 
988,3 
923,8 
e69,0 


1891 

913,4 
911,2 
9l7,5 
906,7 
856,7 


1895 

1095.1 
1087,6 


Circulation 
1893  1894 


927,9 
926.1 
917,6 
935,5 
1070,5 


908,6 
909,6 
910,3 
9Î2,1 
1079,8 


1895 

984.0 
980,8 


Lettres  de  change  et  prêts  sur  titres 


1893     1891  1895 


23  fev. 
7  mars 
15  — 
23  — 
31  — 


564,0 
548,0 
554,2 
570.8 
683,5 


586,7 
588,7 
591,5 
609,2 
710,6 


534,9 
522.6 


Réserve  de  billets 
1893  1894 


28  fév. 
7  mars 
15  — 
23  — 
31  — 


322,6 
319,4 
340,6 
314,5 
121,7 


334,0 
3:U,5 
338,1 
305,5 
103,7 


1895 

337,0 
333,1 


La  Banque  d'Allemagne  en  1894.  -  Nous  retrou- 
vons, à  la  Banque  Impériale  d'Allemagne,  le  marasme 
nui  a  si  fâcheusement  régné  à  la  Banque  de  France  en 
1894  •  il  a  même  été  plus  profond  en  Allemagne  qu  en 
France,  car  chez  nous,  si  les  bénéfices  ont  diminue,  les 
opérations  ont  augmenté,  tandis  qu'en  Allemagne,  ope- 
rations  et  bénéfices  sont  en  diminution. 

La  masse  des  affaires  s'est  élevée, 
pn!894  à   M.    110. /83.9ol.000 

En  1893,'  elle  avait  été  de   110.942.348.000 

Ce  chiffre,  qui  représente  la  totalité  des  opérations, 
ne  peut  pas  être  comparé  à  celui  des  opérations  de  la 
Banque  de  France,  qui  ne  comprend  que  les  opérations 
productives.  ,  ,   ,  ,..,„„,„, 

Le  taux  moyen  de  l'escompte  a  été  de  3,11/  0/0  les 
taux  des  avances  de  3,617  0/0  et  de  4.117  0/0. 

La  circulation  moyenne  des  billets  a  varie  enire  un 
maximum  de  M.  i .211.232.000  et  un  minimum  de 
892.870.000;  la  moyenne  a  été  de  1.000.384.000. 

Les  versements  des  comptes  courants  particuliers  se 
sont  élevés  à  M.    42.23/ .361.273 

Les  paiements  pour  les  comptes  cou-   ^  ^  197  825 

Le  mouvement  total  a  été  de .  M.    84 . 449 . 559 . 098 
Les  existences  au  crédit  des  comptes  courants  ont  été, 
au  plus  haut  de  M.  345.8S8.000,  au  plus  bas  de  M.  20ô 
millions  263.000,  en  moyenne  de  M.  262.488.000. 

Les  comptes  courants  de  l'Empire,  de  la  Prusse  et  du 
duché  de  Bade  ont  donné  lieu  aux  mouvements  sui- 

■V  cl  II  t  S  * 

'Versements  M.  2,109.390.385 

Paiements   2.084.910.528 

Ensemble  M.  4.194.300.913 

Dans  le  courant  de  l'année,  il  a  été  émis  : 

4.146  mandats  payants  pour  M.  96.165.6(16 
3.777      _      gratuits    —  33.938.971 

Ensemble  :  7;923  mandats  pour  M.  130.1C4.577 

L'encaisse  mélallique  a  été  comprise  entre  M.  808  mil- 
lions 807  000  et  M.  1.075.587.000  ;  la  moyenne  a  été 
de  M'.  934.327.000. 
Au  31  décembre,  elle  se  décomposait  comme  suit  : 
Ba^resd'or  et  monnaies  étran-     ^  ^  m 

Monnaies  d'or  allemandes   291.999.000 

Ensemble  M.  714.436.000 

Thalers   214.294.000 

Monnaies  divisionnaires   85.490.000 

Total  M.  1.014.220.000 

Les  matières  d'or,  achetées  en  1894,  ■  • 

s'élèvent  à  M.  3M-;lg[.S76 

Il  en  a  été  vendu  pour   150.9^6..)/.) 

Les  opérations  d'escompte  ont  porté  sur  : 

798  269  effets  placés  pour   1.790.637.169 

■>  340.170  effets  déplacés  pour....  2.939.012.0/;; 
13.705  effets  sur  l'étranger  pour        52.  /02.0,>.) 

Soit  3.152.144  effets  pour  M .    4 . 782 . 951 . 283 


Les  avances,  au  nombre  de  6.567,  ont  porté  sur 
825.030.050  M. 

Au  1er  janvier  1894,  il  y  avait.. .  _  7.469  dépôts  fermés 
Les  entrées  ont  été  de   4.7.8  — 

Ensemble   12.187  '.— 

11  en  a  été  retiré   4 . 629  — 

Il  restait,  au  31  décembre   7.558  dépôts  fermés 

Le  mouvement  des  dépôts  ouverts  s'établit  comme 
suit  : 

Au  1er  janvier  249. 410  dépôts  valant  M.  2.604.654.800 
Entrées   57.443  —  711.705.590 


Ensemble..  306.853 
Sorties   51.248 


—  3.316.360.390 

—  679.765.435 

Au31déc...    255.605  —       M.  2.636.594.955 

La  Banque  avait,  au  31  décembre,  267  places  ban- 
cables. Ses  actions  étaient  réparties  entre  6.155  alle- 
mands et  1.720  étrangers;  elle  employait  1.745  agents 
de  tout  grade. 
Les  bénéfices  de  l'escompte  ont  été  de  M.  15.651.756 

Ceux  des  avances  de   3.116.346 

Les  autres  produits  de   3.688.910 

22.457.012 

Les  frais  et  prélèvements  de   11.052.585 

Le  bénéfice  net  de  :  M.  11.404.427 

sur  lequel  les  actionnaires  ont  reçu,  y  compris  le  re- 
port de  l'année  précédente,  3.312.538  M.,  soit  187 
marks  80  ou  6.20  0/0  du  capital  versé,  contre  7.53  0/0 
en  1893,  et  l'Etat  3.903.320  M. 


Recettes  des  Chemins  de  fer  en  janvier.  —  Le  ré- 
sumé mensuel  publié  par  le  Bureau  impérial  des  Che- 
mins de  fer  pour  le  mois  de  janvier  comprend  68  lignes 
déjà  exploitées  l'an  passé. 

Pour  une  longueur  exploitée  de  38.563  kilom.,  on  a 
obtenu  les  résultats  suivants  : 

Marks  Marks 

Trafic  des  voyageurs   20.516.867  —  272.334 

Par  kilomètre   542  —  2.52  0/0 

Trafic  des  marchandises   65.888.019  —  264.493 

Par  kilomètre   »        —  1.55  0/0 

Lignes  dont  l'exercice  financier  commence  au  31 
mars  :  du  4er  avril  au  31  janvier  : 

Marks  Marks 


Trafic  des  voyageurs   249 . 393 . 497  +  7 . 025 . 790 

Par  kilomètre.    8.098  +   1.33  0/0 

618.108.975  +  7.732.718 


Par  kilomètre 
Trafic  des  marchandises  . 


Par  kilomètre. 


19.727 


0.23  S/0 


Le  Réseau  prussien  en  1894.  —  Depuis  le  1er  avril 
1894,  date  de  l'ouverture  de  l'exercice,  jusqu'au  31  dé- 
cembre 1894,  les  chemins  de  fer  de  l'Etat  prussien  ont 
encaissé  les  recettes  suivantes  : 

Marks  Dilïérences 
—  sur  1898 

205.288.905  —  6.950.955 
506. 375. 693  +  7.085.214 
36.767.346  -  85.675 


Trafic  des  voyageurs  

l'rafic  des  marchandises  . . 
Recettes  extraordinaires.. 

Recettes  totales  des  3  der- 
niers trimestres   748.431.954  +  13.950.495 


Le  Produit  de  l'Impôt  du  Timbre  en  Janvier.— 

L'impôt  du  timbre  sur  la  circulation  à  produit,  en  jan- 
vier 1895,  1.785.991  marks,  contre  730.214  marks  en 
janvier  1894.  La  comparaison  est  peu  significative;  mais 
'il  faut  se  rappeler  que,  pendant  le  mois  de  décembre, 
cette  taxe  avait  seulement  produit  1.293.435  marks. 
C'est  donc  le  résultat  le  plus  élevé  atteint  depuis  la 
promulgation  de  la  loi  nouvelle. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Angleterre 


L'impôl  sur  les  effets  accuse  une  différence   tns 

forte,  mais  elle  est  encore  de  87.. '587  marks  eu  augmen- 
tation sur  les  résultats  de  décembre.  En  janvier  L894, 
le  fisc  avail  encaissé  584.038  marks  et  les  recettes  de 
janvier  1895  atteignent  880.054  marks,  «'.'est  une  preuve 
•évidente  do  l'activité  des  affaires. 


Production  du  fer  et  de  l'acier. 

En  milliers  de  tonnes 
1888   1889   1890   1891  1892 


1893 


Fer  brut  .              ...  4.337  4.525  4.659  4.611  4.938  4.9?6 

Fers  mi-ouvrés   5.556  6.167  6.297  6.566  6.700  6.855 

Objets  en  fonte   838     990  1.027  1.020  1.011  1.050 

Objets  mi-ouvrés  en  fer 

et  en  acier   650     747     691     791     863  1 .028 

Fors  et  aciers  mai-elian-1'  1.228  1.389  1.335  1.335  1.403  1.503 

Matériel  de  ciiem.de  fer  669    666    825    891     771  735 

Tôles   398     465     439     449     458  455 

Fils  de  fer  et  d'acier...  411     399     339     403     437  452 

Tuyaux  et  divers   29      27      33      36      45  46 

Autres  objets  en  fer  et 

en  acier!   122     152     129     140     142  118 

Production  totale  en  ob- 
jets de  fer  d'acier  . . .  2.857  3.098  3.100  3.254  3  256  3.309 
Produits ouv.etmi-ouv.  4.345  4.835  4.818  5.035  5.131  5.387 


Courrier  de  la  Bourse  de  Berlin 

Berlin,  15  mars  1895. 
Le  marché  est  hésitant  et  faible  à  cause  de  la  situa- 
tion de  Vienne.  Même  les  Consolidés  fléchissent.  Deux 
spéculateurs  en  actions  des  Charbonnages  de  Brux  ont 
été  exécutés. 

Le  Gouvernement  saxon  abandonne,  dit-on,  à  la 
Prusse,  l'achat  du  Chemin  de  fer  de  Weimar  à  Géra. 


ANGLETERRE 


LA  SITUATION 


Londres,  14  mars  1895. 
Le  Speaker.  —  Budget  de  la  marine.  —  La  .journée  de  huit  heures. 
Le  Commerce  extérieur. 

M.  Arthur  Peel,  speaker  de  la'  Chambre  des  Com- 
munes, vient  de  faire  savoir  au  Gouvernement  qu'il  a 
l'intention  de  résigner  ses  importantes  fonctions  et  la 
grosse  question  du  jour  est  de  savoir  qui  le  remplacera. 
On  parle  de  M.  Courtney,  de  M.  Arthur  Arnold,  de 
sir  Ma^thew  White  Ridley,- mais  aucun  de  ces  noms  ne 
semble  devoir,  jusqu'ici,  réunir  les  suffrages  de  la 
Chambre  entière.  Il  faut  trouver,  en  effet,  un  homme 
qui  soit  acceptable  autant  par  les  conservateurs  que 
parles  libéraux  et  les  Irlandais,  bien  que  l'élection 
d'un  speaker  ne  soit  pas  une  affaire  de  parti.  M.  Arthur 
Peel  sera,  d'ailleurs,  difficilement  remplacé  ;  il  possé- 
dait toutes  les  qualités  requises  et,  en  présence  des 
difficultés  les  plus  graves,  il  a  su  toujours  se  montrer 
l'homme  de  la  situation.  Ces  difficultés  n'ont  fait  que 
s'accentuer,  la  Chambre  des  Communes  n'est  plus  ce 
qu'elle  était  et  son  président,  qui  n'a  en  somme  qu'une 
autorité  toute  morale,  doit  posséder  les  plus  grandes 
qualités  de  tact  et  de  fermeté.  On  parle,  en  dernière 
heure,  de  la  nomination  possible  de  sir  William  Har- 
court. 

Tandis  que  la  Chambre  française  s'occupait  de  discu- 
ter lé  budget  de  la  marine  et  qu'une  comparaison  était 
faite,  à  la  tribune,  entre  les  Hottes  anglaise  et  fran- 
çaise, la  Chambre  des  communes  reprenait  la  discus- 
sion du  budget  de  la  marine.  Je  crois  intéressant  de 
signaler  quelques-unes  des  déclarations  faites  à  cette 
occasion  par  M.  Robertson,  lord  civil  de  l'Amirauté. 
D'après  ces  déclarations,  la  somme  de  22  millions  de 
livres,  affectée  au  programme  de  constructions,  a  été 
dépensée  avec  une  légère  économie  et  les  70  vaisseaux 
compris  dans  ce  programme  sont  déjà  en  service  ou 
prêts  à  y  être  mis.  Le  personnel  de  la  flotte  a  été  aug- 
menté de  12.500  hom  nés. 

Le  programme  des  travaux  à  exécuter  à  Portsmouth, 


à  Douvres,  à  Gibraltar  el  à  Hong-Kong,  programme 
dont  j'ai  déjà  eu  occasion  de  vous  parler,  sera  couvert 
par  un  emprunt  de  18.620.000  livres  en  émissions 
annuelles,  qui  devront  être  autorisées  par  le  Parlement 
et  seront  remboursables  par  annuités  dans  un  délai 
de  trente  années. 

M.  Robertson  a  établi  une  comparaison  entre  ce 
qu'était  la  marine,  il  y  a  dix  ans,  et  ce  qu'elle  est 
aujourd'hui  :  Il  y  a  dix  ans,  a-t-il  constaté,  le  budget 
s'élevait  à  10  millions  de  liv.  st.  et  lus  équipages  étaient 
de  58.000  hommes,  le  budget  s'élève  cette  année  à 
18.001.000  liv.  st.  et  les  équipages  comprennent 
88.850  hommes. 

Les  navires  construits  ou  en  construction  qui  étaient 
de  692.000  tonneaux,  sont  de  1.300.000  tonneaux.  La 
flotteest  donc  le  double  de  ce  qu'elle  était  il  y  a  dix  ans. 

M.  Robertson  a  parlé  aussi  de  l'essai  du  système  de 
la  journée  de  huit  heures  fait  dans  les  chantiers  et 
arsenaux  de  l'Etat. 

D'après  le  lord  civil  de  l'Amirauté,  cet  essai  offi- 
ciel adonné  des  résultats  très  satisfaisants. 

Les  résultats  du  commerce  extérieur,  pendant  le  mois 
de  février,  montrent  une  baisse  importante  dans  le 
chiffre  des  importations  et  dans  celui  des  exportations. 
La  valeur  totale  des  premières  a  été  de  28.134.500  liv. 
au  lieu  de  33.984.100  liv.  en  février  1894.  La  diminu- 
tion est  donc  de  5.849.600  liv.,  soit  17,2  0/0,  ce  qui, 
ajouté  à  la  moins-value  de  janvier,  fait  une  diminution 
totale  de  7.561.200  liv.  ou  10,4  0/0  pour  les  deux  pre- 
miers mois.  Les  exportations  ont  eu  un  résultat  un  peu 
moins  défavorable  :  leur  valeur  totale  pour  le  mois  est 
de  15.968.400  liv.  au  lieu  de  17.679.000  liv.  en  février 
1894,  soit  une  diminution  de  1.711.000  liv.  ou  9,7  0/0. 
En  janvier,  il  y  avait  une  légère  augmentation  des  ex- 
portations; le  résultat,  pour  les  deux  mois,  montre 
donc  une  moins-value  totale  de  1.638.700  liv.  ou  4,6  0/0. 
A  première  vue,  ces  résultats  paraissent  être  très  défa- 
vorables ;  il  y  a  cependant  quelques  circonstances  qui 
en  atténuent  la  signification.  On  ne  doit  pas  oublier,  en 
effet,  qu'en  février  1894,  une  activité  exceptionnelle  a 
régné  dans  plusieurs  branches  de  commerce,  tandis 
que,  cette  année-ci,  la  navigation  était  interrompue  par 
la  glace  dans  bon  nombre  de  ports  importants.  En 
1894,  à  la  suite  de  la  cessation  de  la  grève  des  charbon- 
nages, les  affaires  avaient  eu  une  impulsion  excessive 
et  toute  passagère.  On  remarque,  en  effet,  que  les 
chiffres  de  1895  se  rapprochent  plus  de  ceux  de  1893 
que  de  ceux  de  1894. 

On  doit  tenir  compte  aussi,  en  étudiant  les  résultats 
du  mois  dernier,  de  la  baisse  nouvelle  survenue  dans 
le  prix  des  marchandises,  cette  baisse  faisant  diminuer 
la  valeur  totale  des  articles  importés  et  exportés.  Ces 
considérations  modifient  le  caractère  de  la  moins-value 
du  mois  de  février  et  rendent  difficile  la  comparaison 
avec  février  1894.  Avant  de  tirer  des  conclusions  sur  la 
tendance  du  commerce  extérieur,  il  est  bon  d'attendre 
la  statistique  d'un  mois  où  les  affaires  se  seront  trou- 
vées dans  une  situation  plus  normale. 


luformatious  Econoiips  eî  Financières 

BILAN   DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

13  Mars  1895 


PASSIF 
Billets  créés  


Département  des  opérations  d'émission 


Liv.  st. 

51.045.675 


ACTIF 

Dette  fixe  de  l'Etat... 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots 

Te*al   51.045.675  Total  

Département  des  opérations  de  banque 

PASSIF  ACTIF 
Liv.  st. 

Capital  social....   14.553. 000 


— t  ------ 

Réserve  et  profits  et 

pertes   3.651  995 

Trésor  et  administra- 
tion publique   10.603.925 

Comptes  particuliers. .  30.51SJ.254 

Billotsàsept  jours, etc.  112.188 

Total   ~59  433.362 


Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)  

Portefeuille  et  avance" 
Billets  en  réserve.... 
Or  et  argentmonnayés 


Liv.  st. 
11.015.100 

5.784.900 
34. 245.075 

51.045.675 


Liv.  st. 

12.169  488 
18.089.287 
26.152. 480 
2.722.107 


Total   59.433.363 
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L'ECONOMISTE  EUROPÉEN  —  Angleterre 


STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan  de 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


DATE 


ô  Décembre 

12  »   

19  »   

26  »   

2  Janvier  . . 
9  »   

16  »   

23  »   

30  »   

6  Février. . . 

13  »   

20  »   

27  »   

6  Mars  

13  »   


>* 

culation 
cepté  les 
tsa7jours) 

VI 
H 

u  dép. 
ations 
que 

ÎSERVE 

oportion  de 
reserve  aux 
gagements 

Ta. ix 

î  3 

ÉPO 

on.  d 
opér 
Ban 

do 
l'es.- 

.2  H  <B 

a 

p.  V 

O 

O 

'3 

•s  » 
O  -a 

0.JJ  » 

% 

34.196 

25.257 

40.263 

32.412 

25.739 

65 

2 

33.74W 

25.176 

3 S. 936 

32.427 

25.366 

63 

33.362 

25  325 

38.868 

31.886 

21  8:7 

63 

» 

32.547 

25.676 

37.0i7 

31 .272 

23.670 

63 

» 

33  091 

25.918 

41.797 

38.714 

23.972 

53 

33.880 

25.519 

15. 01-8 

37.982 

25  160 

55 

» 

3 1 . eo i 

25.202 

11.577 

33.525 

26.202 

62 

» 

'15.3  8 

25.015 

11.107 

32.113 

27. 112 

65 

35  946 

24.926 

40.101 

3D. 392 

27.819 

69 

31.80! 

25.119 

40.473 

30  139 

28.481 

70 

» 

37  043 

21  725 

41  106 

30  130 

29.118 

70 

37.51-2 

24  629 

41.836 

30.315 

29.673 

70 

37.CS1 

24.795 

42.251 

31 .253 

29.09 

69 

» 

3/  186 

25  071 

42  5-8 

32.108 

28  915 

67 

» 

36.967 

21.893 

4)  .116 

30.558 

28.874 

70 

» 

Le  Commerce  Extérieur  en  Février 

IMPORTATIONS  EN  ANGLETERRE 

(Février  1895  et  2  premiers  mois  de  189")) 


DESIGNATION 


Animaux  vivants. . . 
Objets  d'alVmentat. 

Exempts  

Taxés  

Tabacs  

Métaux  

Prod.chimiq..  coul. , 

Huiles  

Mat.  premières  textil 
Mat.  prejnié»" autr« 
Objets  fabriqués. . 

Divers  

Colis  postaux  

Totaux  


Février 
1895 


£ 

ÏJÎ  806 
8.665.372 

1  628  354 
183  663 
1.302  753 
620.393 
404  087 
6.751.169 
1.87b. 018 
5.375  394 
769.201 
65.279 


28. 134.489 


Comparais01 
avec 
l'év.  1894 


£ 

10.230 
—  1.972.199 


+ 


+ 


190  261 
10.218 
226.389 
101.084 
105  844 
1.954  46  i 
563  756 
150.874 
586  331 
1.617 


(5  849  596 
=17.2  •* 


2  lers  mois 
de  1895 


£ 

967  533 
20.537.510 

3.579.0=9 
411  187 
2.906.9  2 
1  220  976 
1  080  963 

16.376  402 
4  568  525 

Il  060.309 
1.973.048 
194  043 


Comparaison 
avec  1894 


61  881.507 


+ 


+ 


£ 

11  298 

1  296.235 

199  049 
62  543 
319  160 
263  543 
94  3'0 
4.412  460 
622.373 
368  059 
1.010  983 
70.628 


7.561.191 

=40.4  % 


EXPORTATIONS  DE  L'ANGLETERRE 
(Février  1895  et  2  premiers  mois  de  1895) 


DESIGNATION 


Animaux  vivants. . . 
Objets  d'alimentat. 
Matières  premières. 
Obj.l'abr.ou  en  partic 

Fils  et  tissus  

Mét.  et  ouvrages  en 
Mét.lsauf  les  mach.) 

Machines  

Confections  

Prod.chim.etpbarm. 

Divers  

Colis  postaux  


Février 
1895 


Totaux  dVsprod.  a  ngl. 

Réexportation  des 
marchandisesimp. 

Total  des  exportât. . 


£ 

36.423 
598.412 
1.090.528 

8.055  621 

1.811  973 

96  1.965 
709  855 
613  176 
2.01.5  897 
85.242 


15.968.395 
1.107.821 


20.376.219 


Comparais»' 
avec 
fév.  1S94 


2  l1'"  mois 
de  1895 


£ 

+ 

11.178 

109.511 

439.230 

642  173 

305.235 

58.213 

77.356 

82  982 

26 . 7- 

+ 

19.0J6 

1.711.051 

=  9.7  % 

643  896 

=  12.7  % 

12.354  950 
(=10.35% 


£ 

75.517 
1.3J9  8Q8 
2.399.031 

17.295.829 

3.845.571 
2  C82.382 
4.492  6*7 
1.276.143 
4.226.518 
169.U5 


34.192.631 
8.295.082 


42.487.713 


Comparaison 
avec  1891 


£ 

27.016 
168. J91 
849.4o7 

—  279.489 


+ 


349  452 
95.655 
125.635 
140  331 
125.491 
21.428 


!  2.741.979 
1=    6.1  % 


Banque  d'Angleterre.  —  L'assemblée  générale  des 
actionnaires  de  lu  Banque  d'Angleterre  a  eu  lieu  jeudi. 
M.  David  fowell,  gouverneur  de  la  Bnnque,  présidait; 
il  a  annoncé  que  les  bénéfices  du  semestre  terminé  au 
28  février  dernier  s'élèvent  à  la  somme  de  629.103  liv.  st. 
Jl  sera  payé  aux  actionnaires  un  dividende  de  5  0/0  le 
1er  avril.  "M.  Jones  a  proposé  de  voter  des  remercie- 
menls  aux  directeurs  pour  les  mesures  qu'ils  on  su 
prendre  au  moment  .le  l'affaire  Behring,  alin  d'éviter 
une  panique  linanciére  sur  la  place  de  Londres. 
M.  Jones  a  ajouté  qu'il  y  a  également  lieu  de  remercier 


la  Banque  de  France  pour  l'appui  qu'elle  a  apporté 
dans  dans  cette  circonstance.  La  proposition  de  M.  Jones 
a  été  adoptée  à  mains  levées. 


Les  Chambres  de  Commerce.  —  Le  meeting  annuel 
des  Chambres  de  commei-ce  britannique  a"  eu  lieu 
mardi  à  Londres.  Sir  John  Hibbert,  secrétaire  financier 
du  Trésor,  a  annoncé,  comme  probable,  un  excédent  de 
recettes  budgétaires  de  500. 000  liv.  st.  pour  l'année 
financière. 

Une  résolution  appelant  l'attention  du  Gouvernement 
sur  l'effet  désastreux  des  tarifs  douaniers  à  l'étranger  a 
été  adopté. 

Mouvement  des  métaux  précieux.  —  Le  tableau 

suivant  donne  le  mouvement  des  métaux  précieux 
pendant  le  mois  de  février  1895  : 


Or 

Argent 

Février 

2  mois  4S9 

Février 

2  mois  1895 

Importations  fév.  1895. 
—  fév.lS91. 

£ 

3.023.853 
1  3K1.239 

£ 

5.512.95* 
3  087.4=.9 

£ 

723.647 
932.296 

£ 

1  672.955 

2  094.486 

Différence  en  1895.. 

+1. 722.614 

+2  455.496 

-    208  649 

—  421.531 

Exportations  fév.  1895. 
—         fév.  1894. 

2.234  454 
217.775 

4  014  436 
1.519  241 

929  487 
1.082.315 

1.947.568 
2  401  804 

Différence  en  1895.. 

+  16.679 

-j-2.492.195 

—  152.818 

—  454.236 

Emprunt  Chinois.  —  Le  Standard  annonce  que  la 
somme  affectée  au  remboursement  de  l'emprunt  chi- 
nois or  de  1885  a  été  déposée  à  Londres. 

A  l'époque  où  cet  emprunt  fut  émis,  le  taël  valait 
3  sh.  9  ;  il  vaut  maintenant  1  sh.  11  1/2  ;  la  Chine  paie 
donc  le  double  de  ce  qu'elle  a  reçu. 


Clearing-House 

Résultat  des  compensations  du  7  au  13  Murs 


Jeudi  7  mars  

Vendredi  8  mars. . 
Samedi  9  ma  ta 


17  C65.000 
17.0M6.000 
17.253.000 


Lundi  11  mars 

Mar.ii  12'mars  

Mercredi  13  mars 


20.585.000 
17  760.000 
20.373  000 


Total  £   110.122  000 


1 

63S.698 

- 

4  0  % 

1 

103  881 

_ 

11.7  % 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
été  de  £  109.U04.000 


Courrier  d©  la  Bourse  rte  Londres 


Londres,  15  mars  1895. 

L'attention  du  marché  a  été  retenue  pendant  la  plus 
grande  partie  de  la  semaine  par  les  fluctuations  des 
valeurs  minières.  La  liquidation  commencée  lundi  a 
provoqué  des  rachats  très  nombreux  et  un  enlèvement 
des  cours  s'en  est  suivi.  Si  des  réalisations  se  sont 
ensuite  produites  les  tendances  demeurent  quand 
même  des  plus  actives. 

Parmi  les  autres  départements,  c'est  celui  des  Fonds 
étrangers  qui  a  montré  les  dispositions  les  plus  ani- 
mées, grâce  aux  demandes  de  l'arbitrage.  La  progres- 
sion, cepet  dant,  a  été  moins  forte  que  pendant  la  se- 
maine précédente. 

Les  Brésiliens  ont  été  particulièrement  recherchés  et 
leur  hausse  a  entraîné  celle  des  Portugais. 

Les  Consolidés  et  les  Fonds  égyptiens  ont  eu  quel- 
ques offres  dues  à  l'impression  produite  par  les  fortes 
sorties  d'or  de  la  Banque. 

La  roupie  indienne  a  un  bon  courant  de  demandes. 
Les  emprunts  chinois  sont  l'objet  de  bons  achats. 

Les  Chemins  américains  restent  négligés. 

Les  valeurs  diamantifères  et  nitratières  sont  faibles. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  — 


Autriche-Hongrie  et  Belgique 


AUTRICHE-HONGRIE 

LA  SITUATION 

Vienne,  13  mars  1895. 
Los  Accises  on  Bulgarie.  —  La  Réforme  des  impôts  et  ta  réforme 
électorale.  —  Le  Vote  du  budget  hongrois.  —  La  Conversion  des 
obligations  5  0,  0  de  la  «  Staasbahn  » 

M.  Stoïlof,  président  du  Conseil  du  Cabinet  bulgare, 
s'est  mis  enfui  d'accord  avec  la  Commission  austro- 
hongroise  des  douanes  et  du  Commerce  sur  cette 
fameuse  question  des  accises.  Quant  à  la  reconnais- 
sance officielle  du  prince  Ferdinand,  elle  a  été  ajournée  ; 
aussi  bien  —  M.  Sloïlof  l'a  déclaré  à  un  rédacteur  du 
l'aster  Lloyd  —  il  n'y  a  pas  péril  en  la  demeure. 

La  Chambre  cisleithanienne  a  adopté  à  une  forte 
majorité  les  grandes  lignes  du  projet  relatif  à  la  ré- 
forme des  impôts.  Elle  va  aborder  à  présent,  la  discus- 
sion des  détails. 

M.  de  Plener,  ministre  des  finances,  a  déclaré,  dans 
un  remarquable  discours,  que  le  mouvement  du  com- 
merce extérieur  en  1894  indiquait  que  la  Monarchie 
était  devenue  un  pays  importateur  de  céréales.  Par 
contre,  l'industrie  s'est  développée  dans  de  notables 
proportions.  Le  but  de  la  réforme,  a  ajouté  le  Ministre, 
est  de  demander  de  plus  grands  sacrifices  aux  catégo- 
ries de  contribuables  à  même  de  les  supporter,  en  dé- 
chargeant celles  qui  souffrent.  La  caractéristique  de  la 
réforme  est  l'application  d'un  impôt  personnel  sur  le 
revenu.  La  loi.  s'appuyant  sur  le  projet  de  1877  et  sur 
l'expérience  faite  dans  d'autres  pays,  constitue  un  pro- 
grès social. 

Ce  discoursa  été  fort  applaudi,  mais  la  nouvelle  lé- 
gislation provoque  de  vives  réclamations  de  la  part  de 
certaines  catégories  de  contribuables.  Le  Club  Indus- 
triel notamment,  a  protesté  contre  les  aggravations  de 
charges  qui  pèsent  sur  les  Sociétés  par  actions.  Aussi 
bien,  la  Commission  parlementaire  a  renchéri  sur  le 
projet  du  Gouvernement  ;  d'après  une  brochure  ano- 
nyme qui  vient  de  paraître  à  ce  propos,  telle  Société 

qui  payait  jusqu'ici,  pour  taxes  industrielles  et  impôt 
sur  le  revenu,  36.198  florins,  paiera  101.171  florins 
d'après  le  projet  du  Gouvernement  et  109.947  florins 
d'après  celui  de  la  Commission.  Je  reviendrai  sur  cette 
importante  question  dans  une  prochaine  lettre. 

Quant  à  la  réforme  électorale,  elle  continue  à  pas- 
sionner les  esprits.  La  soûs-Comniission  du  Reichsrath 
a  arrêté  la  base  de  la  réforme  en  se  rapprochant  des 
principes  auxquels  s'est  rallié  le  Club  polonais.  Mais 
l'accord  n'est  pas  encore  fait  entre  les  divers  groupes 
de  la  Chambre,  et  le  parti  socialiste  s'agite  beaucoup 
depuis  quelque  temps. 

La  Chambre  hongroise  a  enfin  terminé  la  discussion 
du  Budget  transleithanien  qui  s'est  poursuivie  pendant 
trois  semaines.  Mais  les  débats  ont  abouti  à  un  échec 
de  la  fusion  des  partis  poursuivie  par  le  Comité  Szapary 
et  ses  amis  ;  la  situation  est  tendue  à  ce  point  qu'il  est 
possible  qu'on  en  arrive  à  une  dissolution  parlemen- 
taire et  à  de  nouvelles  élections. 

La  Slaatsbahn  vient  de  publie?  le  prospectus  relatif 
à  la  conversion  en  titre*.  3  0/0  des  priorités  5  0/0  de 
1873  et  1874,  ec  de  celles  de  1863  et  1872  du  chemin  de 
fer  de  Brùnn-Rossitz  soit,  au  total,  32  millions  446  mille 
fiorins.  Les  porteurs  de  ces  dernières  ont  jusqu'au  20 
courant  pour  se  décider,  soit  à  accepter  la' conversion, 
soit  à  conserver  leurs  anciens  titres.  Les  nouvelles  obli- 
gations 3  0/0  sont  offertes  au  cours  de  91,  8  0/0. 

Informations  Economiques  et  Financières 

Les  Caisses  d'Epargne  Postales  en  Autriche. 

—  Pendant  le  mois  de  février  1895  le  mouvement 
des  Caisses  d'épargne  autrichiennes  a  été  le  suivant  : 
Epargne:  3.086.987  florins  de  dépôts,  contre  2  mil- 
lions 342.365  llorins.de  retraits,  soit  un  excédent  de 
744.613  florins  en  faveur  des  dépôts. 


Comptes  de  chèques  :  versements,  105.806.661  florins, 
contre  107.899.973  florins  de  paiements, soit  une  moins- 
value  de  2.093.311  florins  pour  les  versements. 

Le  nombre  des  participants  s'est  accru  de  9.415  dans 
le  mouvement  de  l'épargne,  de  351  dans  les  comptes  de 
Chèques  et  de  290  pour  le  Clearing. 

Le  mouvement  des  fonds  du  mois  de  février  1895 
s'est  élevé  à  2 IX.  135.978  florins. 

Voici  les  soldes  généraux  à  fin  février  1895  : 

Epargne,  40.173.538  florins;  comptes  des  chèques, 
50.3U3.273  florins  —  soit,  ensemble,  90.476.811  florins. 

Ajoutons  que  le  nombre  total  des  participants  s'élève 
à  1.065.867  pour  l'épargne  et  à  26.516  pour  les  comptes 
de  chèques.  Parmi  les  titulaires  de  carnets  île  chèque, 
18.250  participent  au  mouvement  du  Clearing. 

Le  nombre  des  titulaires  de  livrets  de  rente  s'élevait 
à  fin  février  1895  à  11.188,  et  l'Administration  des 
Caisses  d'épargne  avait  acheté  et  gardé  pour  leur- 
compte  pour  20.430.540  florins  (valeur  nominale)  de 
titres  de  l'Etat. 

Enfin  l'Administration  avait  acheté  et  expédié  aux 
déposants,  à  fin  février  1895,  pour  25.720.245  florins 
(valeur  nominale)  de  titres  d'Etat. 


La  Banque  des  Pays- Autrichiens  (Laenderbank). 

—  Le  bilan  de  l'exercice  1894  accuse  6.293.000  florins 
de  bénéfices,  bruts  (contre  5.315.528  florins  en  1893): 
après  déduction  des  frais  généraux,  impôts  et  amortis- 
sement, les  bénéfices  nets  ressortent  à  4.598.000  florins 
(au  lieu  de  3.616.617  florins  en  1893). 

Le  Conseil  d'administration  proposera  à  l'assemblée 
générale  des  actionnaires  la  distribution  d'un  divi- 
dende de  16  florins  par  action  (au  lieu  de  14  fl.  pour 
l'exercice  1893)  —  soit  8  0/0  au  lieu  de  7  0/0. 


La  Société  I.  R.  Privilégiée  du  Crédit  Foncier 
Autrichien.  — ■  Les  bénéfices  nets  de  cet  Etablisse- 
meut  pour  l'exercice  1894  se  sont  élevés  à  3.340.599 
florins,  contre  3.277.908  florins  en  1893,  soit  une  plus- 
value  de  62.691  florins  pour  l'année  dernière. 

Le  dividende  dont  le  Conseil  d'administration  pro- 
posera la  répartition  à  l'assemblée  générale  des  action- 
naires est  de  37  fr.  50  par  action,  soit  1.800.000  florins 
en  or,  comme  pour  1893. 

Les  bénéfices  représentent  un  rendement  de  3^  8  0/0 
pour  le  capital  versé,  et  le  dividende  correspond  à 
18  75  0/0  de  ce  même  capital.  Si  on  calcule  d'après  les 
cours  actuels  des  titres  a  la  Bourse  de  Paris  (1.360  fr.), 
le  rendement  n'est  plus  que  de  3  54  0/0. 


Courrier  de  la.  Bourse  de  Vienne 

Vienne,  15  mars  1895. 

La  Bourse  de  Vienne  s'était  alarmée,  au  commence- 
ment de  la  semaine,  de  l'importance  des  engagements 
de  quelques  gros  spéculateurs  à  la  hausse,  mais  on  est 
revenu  bientôt  à  une  plus  saine  appréciation  de  la  situa- 
tion. Constatons,  cependant,  une  certaine  lourdeur  en 
dépit  de  l'abaissement  à  5  0/0  du  taux  des  reports  et  à 
3  5/8  du  taux  de  l'escompte  pour  le  bon  papier  de 
Banque.  Il  est  vrai  qu'il  y  a  une  tendance  au  relève- 
ment de  ces  taux. 

On  annonce  que  le  Gouvernement  a,  décidé  la  conver- 
sion des  priorités  du  Chemin  de  fer  de  Graz  Hoflach. 


BELGIQUE 

Chemins  de  fer,  Postes  et  Télégraphes.  —  Les  re- 
cettes des  chemins  de  fer  de  l'Etat  et  des  fcociétés  con- 
cessionnaires ont  produit,  pendant  les  onze  premiers 
mois  de  l'année  1894,  141.097.813  fr.  56,  contre 
133.848.854  fr.  84  pour  la  période  correspondante  de 
1893,  soit  une  augmentation,  en  faveur  de  1894,  de 
7.248.958  fr.  72.  • 

Les  recettes  au  profit  du  Trésor  seul  ont  porté,  pen- 
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dant  ces  mêmes  mois,  sur  136.415.645  fr.  79  en  1894, 
contre  129.452.818  fr.  21  en  1893,  soit  une  différence 
en  plus,  pour  l'année  1894,  de  6.962.827  fr.  58. 

Les  recettes  des  postes  ont  produit,  pendant  les 
onze  premiers  mois  de  l'année  1894,  16.915.837  fr.  20, 
contre  16. 120.631  fr.  80  pour  la  période  correspondante 
-de  1894,  soit  un  excédent,  en  faveur  de  1894,  de 
795.205  fr.  40. 

Pour  les  télégraphes  et  les  téléphones  réunis,  le  pro- 
duit des  onze  premiers  mois  de  l'année  1894  s'est  élevé 
à  5.504.736  fr.  39,  contre  5.159.215  fr.  17  en  1893,  soit 
une  différence  en  plus,  pour  1894,  de  345.521  fr.  22 
ou  6  70  0/0.   

Les  Droits  de  Navigation.  —  Pour  les  onze  premiers 
mois  de  1894,  les  recettes  ont  porté  sur  4.773.862  fr.  26, 
contre  4.497.282  fr.  70  pour  1893,  soit  en  plus,  pour 
1894,  276.579  fr.  56. 

La  Caisse  Générale  d'Épargne  et  de  Retraite  en 

1894.  —  Le  montant  total  des  versements  effectués, 
-depuis  le  ler  janvier  jusqu'au  31  décembre  1894,  s'élève 
à  233.713.922  francs,  se  répartissant  sur  un  nombre  de 
versements  de  2.030,781.  Le  nombre  des  rembourse- 
ments faits  pendant  la  même  année  s'élève  à  568.389, 
représentant  une  somme  de  207.139.792  francs.  Le 
nombre  des  versements  a  par  conséquent  dépassé, 
pendant  l'année  1894,  de  1.463.392  celui  des  rem- 
boursements, et  cet  excédent  s'élève  donc  à  26.574.129 
francs. 

Le  solde  resté  au  31  décembre  1893  étant  de  402.242.963 
francs,  le  chiffre  total  du  solde  au  31  décembre  dernier 
s'élève  à  428.817.093  francs,  se  répartissant  sur  un 
•nombre  de  livrets  ouverts  de  1.060.655. 

Les  intérêts  capitalisés  au  31  décembre  1894  s'élèvent 
à  11.582.704  fr.  89  et  portent  le  solde,  au  1"  janvier 

1895,  à  440.399.798  fr.  54. 

Le  Mouvement  du  Port  d'Anvers.  —  L'autorité 
maritime  vient  de  publier  les  rapports  et  tableaux  de 
statistique  du  mouvement  du  port  d'Anvers  en  1894. 

Les  navires  de  mer  arrivés  sont  au  nombre  de  4.640, 
jaugeant  5.008.983  tonnes,  dont  509  voiliers  représen- 
tant 281.555  tonneaux  de  jauge. 

Depuis  1885,  Anvers  n'a  eu  que  trois  années  où  le 
nombre  des  navires  ait  été  plus  grand  :  ce  sont  les  an- 
nées 1885.  1886  et  1888,  mais  jamais  pareil  tonnage 
n'avait  été  atteint.  1894  l'emporte  sous  ce  rapport  sur 
1893  de  plus  de  316.000  tonneaux. 

Au  31  décembre  1893,  Anvers  possédait  48  navires 
sous  pavillon  belge,  jaugeant  74.195  tonneaux. 

Un  navire  a  été  lancé,  3  ont  été  nationalisés  et  3  per- 
dus. 

Tout  compte  fait,  au  31  décembre  dernier,  Anvers 
avait  49  navires,  dont  1  à  voiles,  jaugeant  ensemble 
79.033  tonneaux. 

Le  nombre  de  bateaux  de  l'intérieur  entrés  au  port 
s'est  élevé  à  29.494,  d'un  tonnage  global  de  3.447.712 
tonneaux. 

Les  sorties  ont  été  de  31.304  navires  jaugeant  3  mil- 
lions 716.631  tonneaux. 

Le  mois  de  février  a  donné  un  résultat  sensiblement 
inférieur  à  celui  du  même  mois,  dans'les  années  précé- 
dentes, par  suite  du  froid  rigoureux  qui  a  entravé  la 
navigation  pendant  presque  tout  1b  mois.  Voici  le  ta- 
bleau : 

Nombre     Tonnage  Tonnage 
de  navires      total  moyen 

Février  1895....  224  283.362  1.265 

—  1894....  303  344.137  1.136 

—  l«t:j....  281  304.422  1.083 

—  1892....  382  365.482  1.101 
2  mois  1 895 ....  599  724 . 819  1 . 225 

—  1894....  635  701.677  1.106 

—  1803....  003  660.525  1.095 

—  1892   690        752.558  1.091 

Comme  on  peut  le  voir  par  les  chiffres  ci-dessus,  le 

tonnage  des  deux  premiers  mois  de  1805  est,  néanmoins, 


sensiblement  plus  élevé  que  celui  des  deux  mois  cor- 
respondants de  l'année  passée. 
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Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


7  fév 


Valeurs  diverses 


Rente  belge  3  1/2  0/0  

—  —     3  0/0  

—  —     2  1/2  0/0  

Banque  de  Belgique  

—  Nationale  

Ch.  de  fer  Anvers  Rotterd.. 

—  Brux.-Lille-Calais 

—  Congo  (p.  d.  f.).»  . 
Valeurs  étrangères 

Argentine  E  

Brésil  4  0/0  

Egypte  Unifiée  

Espagne  Extérieure  4  0/0.. 

Hollandais  3  0/0  

Change  sur  Amsterdam  

—  sur  Berlin  

—  sur  Londres  

—  sur  Paris  


Anvers 

Change  sur  Paris  ... 

—  sur  Berlin  . . 

—  sur  Londres. 


102  20 
102  50 
99  » 
17  75 
2700  » 
935  » 
465  » 
125  » 


336 

7fi 
525 

75  25 
102 
208  70 
123  30 

25  22 
100  15 


100  15 
123  30 
25  2d 


HfévJ 

21  fév. 

2Sfév. 

7  mars 

102  10 

102  » 

101  65 

103  » 

102  50 

102  30 

102  » 

103  » 

98  » 

98  25 

98  bO 

98  75 

17  75 

17  75 

17  75 

17  75 

2700  » 

2708  » 

2705  » 

2ti50  » 

956  25 

970  » 

959  » 

960  » 

461  » 

460  » 

457  50 

455  » 

125  » 

125  » 

130  » 

115  » 

336  n 

337  » 

337  50 

337  » 

76  » 

76  75 

76  50 

77  » 

525  » 

525  » 

523  » 

525  » 

77  75 

77  « 

76  35 

77  50 

102  50 

K2  25 

102  25 

100  75 

20}  » 

209  05 

209  12 

208  65 

123  35 

123  60 

123  40 

123  4ii 

25  26 

25  27 

25  25 

25  21 

10J  12 

lliO  22 

100  13 

100  01 

100  13 

100  19 

100  15 

100  07 

123  37 

123  42 

123  25 

123  37 

25  28 

25  27 

25  27 

25  24 

335  » 

78  25 
526  » 

79  » 
<00  90 
208  70 
123  37 

25  24 
99  98 


100  01 
123  40 
25  2b 


BULGARIE 


Le  Rendement  des  Impôts  Indirects  en  1894,  en 
Bulgarie.  —  Pendant  toute  l'année  1894  les  impôts 
indirects  (douanes,  accises,  taxes  de  timbre,  amen- 
des, etc.)  ont  produit  une  somme  totale  de  27.254.623 
francs,  soit  une  moins-value  de  483.376  francs  par 
rapport  aux  prévisions  budgétaires,  mais  une  augmen- 
tation de  3.503.078  francs  sur  l'année  1893. 

Les  douanes  et  les  recettes  secondaires  ont  produit 
10.543.804  francs,  soit  une  augmentation  de  723.804 
francs  sur  les  prévisions  et  de  495.421  sur  les  chiffres 
de  1893. 

Les  accises  se  sont  élevées  à  15.764.187  francs,  en 
plus-value  de  3.084.853  francs  sur  1893. 


L'Agio  sur  l'or  en  Bulgarie.  —  Le  Gouvernement 
a  mis  à  la  disposition  de  la  Banque  Nationale  la  somme 
de  quatre  millions  de  francs  en  or,  destinée  à  empê- 
cher la  hausse  de  l'agio  sur  l'or.  Cette  somme  a  été 
prélevée  sur  le  montant  de  l'emprunt  primitivement 
affecté  à  la  construction  du  chemin  de  fer  de  Sofia  à 
Vidin  et  du  port  de  Varna.  Par  suite  de  cette  mesure, 
l'agio,  qui  s'élevait  déjà  à  8  0/0  à  Routschouk  et  dans 
les  autres  villes  commerçantes  du  Danube,  est  redes- 
cendu à  5  1/2  0/0. 

Une  nouvelle  Banque  en  Bulgarie.— On  annonce 
la  prochaine  création,  à  Roustchouk,  d'un  nouvel  éta- 
blissement de  crédit  qu'on  appellerait  la  Banque  Com- 
merciale Bulgare  et.  qui  serait  placée  sous  le  contrôle 
de  l'Etat. 

Le  capital,  de  10  millions  de  francs,  sera  réparti  en 
50.000  actions  de  200  fr.  D'après  la  Bulgarische  Hanj 
delszeitung,  les  25  fondateurs  de  la  nouvelle  Banque 
auraient  souscrit  6.000  actions  et  effectué  le  versement 
de  300.000  fr.  à  la  Banque  nationale  de  Bulgarie;  on 
compte  placer  6.000  actions  à  Roustchouk,  2.U00  à  So- 
fia, 5.000  à  Philoppopoli,  3.000  à  Varna  et  le  reste  à 
Bucarest  et  à  Constantinople. 

On  créera  des  succursales  à  Sofia,  Philippopoli,  Bur- 
gas,  Varna,  Paris,  Londres,  Vienne  et  Bucarest. 
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ESPAGNE 

LA  SITUATION 

Madrid,  13  mars  1895. 
Le  Nord-Espagne.  —  Le  Commerce  extérieur  et  les  recettes  doua- 
nières. —  Le  lancement  du  Charles  V.  —  La  Perte  du  cuirassé  la 
Reine-Régente. 

Les  renseignements  que  je  vous  donnais  dans  mes 
précédentes  lettres,  relativement  à  la  Compagnie  du 
Nord-Espagne,  se  confirment  :  le  paiement  du  coupon 
d'avril  s  effectuera  en  pesetas.  Si  la  Compagnie  n'a  pas 
eu  besoin  de  recourir  à  un  emprunt  pour  le  paiement, 
c'est  parce  qu'elle  a  vendu  un  gros  paquet  de  titres  de 
son  portefeuille.  Il  est  probable  que  le  retour  du  beau 
temps,  permettant  d'effectuer  les  réparations  des  voies, 
aura  aussi  pour  résultat  d'accroître  les  recettes  ;  alors 
la  Compagnie  du  Nord-Espagne  aura  doublé,  sans 
trop  d'accrocs,  un  cap  dangereux. 

Je  vous  ai  dit,  maintes  l'ois,  que  les  acbats  de  rente 
extérieure  effectués  par  un  groupe  étranger  consti- 
tuaient le  principal  facteur  de  la  baisse  du  change. 
Nous  voyons,  en  effet,  par  le  mouvement  du  commerce 
extérieur  de  janvier,  dont  je  vous  envoie  le  tableau 
détaillé,  que  l'excédent  des  importations  sur  les  expor- 
tations devient  de  plus  en  plus  considérable. 

La  plus-value  des  importations  porte  sur  :  les  fibres 
végétales,  le  jute,  l'abaca  et  la  pita,  pes.  1.822.380  au 
lieu  de  131.440  en  janvier  1894  ;  les  tissus  de  soie,  les 
animaux  et  leurs  dépouilles,  5  millions  au  lieu  de  4;  la 
morue,  2.235.299  au  lieu  de  2  millions  en  1894  et 
1.559.3C0  en  1893;  le  café  de  Puerto-Rico,  2.284.900  au 
lieu  de  1.161.260.  L'introduction  des  blés  a  diminué  : 
6.115.200  en  1893,  5.626.940  en  1894,  4.720.021  en  1895. 

Les  articles  qui  ont  contribué  à  la  diminution  des 
exportations  sont  :  les  minerais  de  cuivre  et  de  fer, 
l'argent  en  barre  et  monnayé,  4 . 449 . 648  en  j anvier  1893, 
407.584  en  1894  et  271.376  seulement  en  1895;  les 
articles  de 'laine,  l'huile  d'olive,  2.575.216  en  1893, 
1.841.239  en  1894  et  1.570.568  en  1895;  vin  ordinaire 
en  France,  567.759 hectolitres  en  1893",  3<!4. 157hectolitres 
en  1894  et  245.926  hectolitres' seulement  en  janvier  1895. 

Quant  aux  recettes  douanières  pour  les  sept  premiers 
mois  de  l'exercice  en  cours,  elles  s'élèvent  à  62.048.000 
pesetas,  en  augmentation  de  près  de  15  millions  sur  les 
prévisions  budgétaires,  et  en  diminution  de  7  millions 
environ  sur  la  période  correspondante  de  1893/94.  Si  la 
progression  continue,  on  arrivera,  en  fin  d'exercice,  à 
la  plus-value  de  25  millions  prévue  par  M.  Canalejas. 

Le  lancement  du  cuirassé  le  Carlos  V  a  eu  lieu  hier, 
à  Cadix,  en  présence  des  Ministres  de  la  marine  et  des 
travaux  publics  et  d'un  grand  nombre  de  notabilités 
politiques  et  mondaines.  En  raison  du  mauvais  temps 
la  cérémonie  avait  été  ajournée,  mais  on  n'a  pu  la  re- 
culer plus  longtemps  à  cause  des  basses  marées.  Ce- 
navire,  construit  dans  les  ateliers  de  la  marine,  paraît 
réunir  toutes  les  qualités  requises  pour  un  bon  instru- 
ment de  guerre;  aussi  les  ingénieurs  se  montrent-ils 
fiers  de  leur  œuvre.  M.  Pasquin,  ministre  de  la  marine, 
a  promis  de  demander  aux  Cortès  des  crédits  supplé- 
mentaires pour  terminer  les  autres  navires  sur  chantier. 

J'ajoute  qu'on  est  très  inquiet  au  sujet  de  la  Iîeine- 
Régente,\e  cuirassé  qui  a  ramené  au  Maroc  l'ambassade 
du  chériff  ;  on  craint  qu'il  n'est  sombré  dans  une  tempête. 


et  Financi 


Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Bu  1"  janvier  au  25  février  (8  semaines) 


1892 

1893 

1894 

1895 

Pesetas 

Andalous(891  kil.)  

2 

136.483 

o 

124  968 

2.013  473 

1.985.295 

Nord  de  l'Espagne  (1959  k.) 

8 

515.439 

8 

120.100 

8  362  789 

7.533.090 

Asturies  (741  kil.)  

1 

370.402 

1 

570  766 

1.726.759 

1.455  776 

Lérida-Reus  (103  kil.)  

2S3.809 

239  987 

217.2U0 

209.490 

Almansa-Valence  (460  kil.) 

1 

877  985 

1 

747.720 

1  741.612 

1  586  222 

Saragosse  (2672  kil.)  

S.  203. 894 

7.873.023 

7.443.483 

6.975.017 

Le  Commerce  extérieur  de  l'Espagne 

tableau  comparatif  des  importations  et  exportations 
pendant  le  mois  de  janvier  des  années  1893.  1894  et  1895: 


IMPORTATIONS 


Articles 
du  tarif  d'importation 


Pierres,  terres,  minéraux, etc. 
Métaux  et  leurs  dérivés  .  . . 
Drogueries  et  produits  chim. 

Coton  et  ses  dérivés  

Autres  textiles  et  leurs  dénv. 
Laine,  filets  et  leurs  dérivés 

Soie  et  dérivés  

Papier  et  ses  applications.. 

Bois  et  ses  dérivés  

Animaux  et  dépouilles  

Ma  ch..  courroies  et  embarc.. 

Produits  alimentaires  

Produits  divers  

Importations  spéciales  

Totaux  


1893 

1894 

1895 

Pesetas 

Pesetas 

Pesetas 

ô  610. Pôl 

6  031.688 

6.628  730 

1.701 .318 

2  104  553 

1. 810.992 

3  580.671 

5  022.730 

4.822  022 

10.831.332 

8.347  710 

9.870  826- 

2.141.577 

2  433  205 

3.597.536 

1.193  «64 

2.765  (  80 

'2.636.409 

1.181.014 

1.536  023 

2  058.733 

696.721 

997.078 

870. 82* 

3.50i.V«8 

3  500.4H6 

3.610.417 

3.550  829 

4.078  052 

5  082.840 

2.854.122 

2.374.723 

2.222.687 

13.91f>  032 

13.922  6il 

13  719,444 

303.818 

4' 9  209 

617.491 

6  985.916 

4  676  135 

6.616.510 

59.05) .969 

58. 789.252 

61.237.495 

EXPORTATIONS 


Articles 

1893 

1894 

1895 

de  la  table  de  valeurs 

Pesetas 

Pesetas 

Pesetas 

1.  Minéraux,  céramique,  etc.. 

7.031.369 

6.770.814 

5.691 .363 

2.  Métaux  et  leurs  dérivés  

11.023.413 

6.392.892 

6  420.411 

3.  Drogueries etproduits  chim. 

1.692.885 

1.90^.777 

1.608.432 

4.  Articles  en  coton  manufact. 

2.954  422 

2.9ri6.004 

3.084.780 

5.  Art. des  autres  textiles  manu. 

463.916 

387.187 

372.078 

6.  Laine  et  ses  dérivés  

1.101  850 

714  238 

687  275 

7.  Soies  et  ses  dérivés  

289  105 

500  578 

371.808 

8.  Papier  et  ses  applications. . 

703.549 

911  2'3 

799.469 

9.  Bois  

1.620.776 

2.112  870 

2.286.309 

10.  Animaux  et  dépouilles  

2.930.348 

4.503.829 

4.631.292' 

11.  Machines   

24.963 

106.254 

24.330 

12.  Produits  alimentaires  

19.355.959 

21.36^.365 

20  562.121 

13.  Divers   

193  167 

246.821 

179.119 

49.385.752 

48.911.905 

46.698.796 

On  voit  par  ces  chiffres  que  l'année  a  mal  débuté. 
Tandis  que  les  importations  augmentaient  de  5  1/2 
millions  de  pesetas,  par  rapport  à  janvier  1894,  les 
exportations  ont  perdu  2  millions  300  mille  pesetas. 


Le  Mouvement  des  Métaux  précieux  en  Janvier 
1895  en  Espagne.  —  Voici,  d'après  les  statistiques 
douanières,  les  chiffres  comparatifs  du  mouvement  des 
métaux  précieux  pendant  les  mois  de  janvier  de  1893 
1894  et  1895  : 

Importations 

1893  1894 


Or  en  barres  .... 
—  monnayé  .... 
Argent  en  barres 
—  monnayé 

Totaux  .... 


Or  en  barres  et  or 
monnayé  

Argent  en  barres 
et  monnayé  . . . 

Totaux  .... 


en  pesetas 
»  » 
»  » 
»  » 
863.418  1.621.220 

863.448  1.621.220 

Exportations 


1893 

34.100 

4.449.648 
4.483.748 


1894 
en  pesetas 
18.910 

407.584 
426.494 


1895 


74.240 
1.623.142 

1.697.382 


1895 

20.770 

271.376 
292.146 


Il  résulte  de  ces  données  qu'il  n'y  a  pas  eu  d'impor- 
tations d'or  en  janvier  dernier. 


La  Banque  d'Espagne  en  1894.  —  Malgré  la  dimi- 
nution des  bénéfices  de  la  Banque  d'Espagne  en  1894, 
les  résultats  de  l'année  ont  été  fort  rémunérateurs, 
comme  ils  le  sont  généralement  dans  les  pays  à  finan- 
ces avariées,  où  les  banques  d'émission  sont  le  seul  ré- 
servoir où  l'Etat  peut  puiser. 
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Au  31  décembre  la  circulation  fiduciaire  comprenait  : 


Billets  de  1.000  pesetas 

267.660  000 

—  500 

118.801.500 

—  250 

302.000 

—  125 

141.000 

—  100 

297.873.800 

—  50 

142.9"3.6M) 

—  25 

91.881.350 

Ensemble  

909.563.300 

Les  versements  de  l'Etat  à  son  compte 

ont  été  de   1.159.624,619 

Les  prélèvements  de   1.204.960.922 

Ensemble   2.364.585.5il 

Le  Trésor  a  remis  à  la  Banque  en  pagarès  1.715.557 

Elle  en  a  réalisé  pour   1.302.949 

Les  paiements  effectués  à  l'étranger  pour  le  compte 
du  Trésor  se  décomposent  ainsi  : 

Francs.....   2.828.767 

Marks   15.942 

Livres  sterling   238.791 

Lire   340.336 

Beis   130.432.345 

ce  qui  représente  12.090.244  pesetas. 

Les  dépôts  libres  existant  le  31  décembre  1893  s'éle- 
vaient à   5.803.730.292  pesetas  nomin. 

Les  entrées  de  1894  ont 

été  de   2.253.124.733 

Ensemble   8.056.855.025 

Il  est  sorti   2.405.006.523 

Il  reste  au  31  déc.  1894   5. 651. 848. 502  pesetas  nomin. 
Il  a  été  escompté   63.045  effets  s' place  pr  674.183.513 
—  405.136  effets  déplac.pi-  384.643.423 

Ensemble  . .  468.181  effets  pour  ....  1.058.826.936 
A  ce  chiffre,  il  faut  ajouter  les  effets  achetés  sur 
l'étranger,  soit  : 

Francs   21.698.495 

Livres  sterling   1 . 339 .617 

Marks   761.205 

La  Banque  a  avancé  directement   183.353.502 

en  compte  courant   401 . 945 . 406 


Ensemble   585.298.968 

Le  mouvement  des  comptes  courants  a  été  : 

En  recettes  de   4.517.247.535 

En  paiements  de   5.139.326.191 

Total   9.656.573.726 

Le  solde  maximum  des  comptes  courants  a  été  de 
373.361.159  pes.,  le  minimum  de  267.317.454  pes. 

A  la  fin  de  1894,  les  300.000  actions  étaient  réparties 
entre  8.979  propriétaires. 
Au  compte  de  profits  et  pertes  on  relève  : 

Bénéfices  de  l'escompte   14 . 858 . 935 

—  des  avances   6.023.632 

—  du  portefeuille  valeurs..  22.046.857 
_       divers   5.876.246 

49.405.670 

A  déduire  le  réescompte   1 . 787 . 87 4 

Bénéfice  brut   47.017.796 

Prélèvements  et  frais    11.334.262 

Bénéfice  net  "  36.283.534 

Sur  lesquels  il  a  été  distribué  : 
Aux  actionnaires,  100  pesetas  par  action.-.  30.000.000 

Impôt  sur  les  bénéfices  nets   5.668.495 

Report  à  l'exercice  suivant  ,.   (315.039 

Somme  égale  aux  bénéfices  nets. .  36.283.534 


L'Emprunt  municipal  de  Barcelone.  —  Voici  les 
bases  de  l'emprunt  décidé  par  la  Municipalité  de  Bar- 
celone : 

1°  Pour  payer  les  expropriations  de  terrains  et  faire 
face  aux  travaux  d'agrandissement,  l'Administration 


de  la  Ville  de  Barcelone  décide  l'émission  de  15  mil- 
lions de  pesetas  de  titres  4 1/2  0/0  de  500  pesetas  chaque, 
au  porteur,  amortissables  progressivement  en  diverses 
échéances,  les  dernières  ne  devant  pas  excéder  trente 
années  ; 

2°  Ces  titres  seront  remboursés  à  leur  valeur  nomi- 
nale ; 

3°  L'Administration  municipale  sollicitera,  par  la 
voie  légale,  leur  admission  à  la  cote  of  ricielle  ; 

4°  Ces  titres,  admis  pour  leur  valeur  nominale  pour 
dépôts  ou  cautionnements  dans  les  contra' s  passés  avec 
la  Ville,  seront  exempts  de  tous  impôs  exiraordmaires  ; 

5°  On  réservera,  tous  les  ans,  dans  le  budget  spécial 
des  travaux  d'agrandissement,  les  sommes  nécessaires 
au  paiement  des  intérêts  et  à  l'amortissement; 

6°  Les  tirages  d'amortissement  auront  lieu  semes- 
triellement, en  juin  et  en  décembre,  les  arrérages  de- 
vant être  payés  en  juillet  et  en  janvier. 


L'Agriculture  en  Espagne.  —  D'après  une  étude 
publiée  cette  semaine  par  notre  confrère  Y Economista 
la  superficie  du  territoire  espagnol  se  divise  en  : 

Terres  incultes,  45,8  0/0  ;  terres  cultivées,  28,6  0/0  ; 
pâturages,  14  0/0;  jardins,  etc.,  7  0/0. 

La  valeur  de  la  propriété  rurale  est  évaluée  à  14.000 
millions  de  pesetas. 

Sur  les  3.729.660  propriétés  existant  en  Espagne, 
2.929.660  sont  exploitées  parles  propriétaires  et  800.000 
sont  affermées  ou  réparties  en  colonies  agricoles. 

La  production  moyenne  des  céréales  est  la  suivante  : 
blé,  32.776.055  hectolitres;  seigle,  17.410.164;  orge, 
7.392.778;  maïs,  7.778.183;  avoine,  2.633.672  hecto- 
litres . 

La  production  de  l'huile  est  de  3.357.124  hectolitres 
et  celle  du  vin  de  23.140.096  hectolitres. 

Les  troupeaux  se  répartissent  en  :  383.113  chevaux, 
736.418  mulets,  760.285  ânes,  2  071.326  bœufs,  16  mil- 
lions 469.303  moutons,  2.820.827  chèvres  et  1.910.368 
porcs. 

Les  exploitations  agricoles,  forestières,  etc.,  em- 
ploient: 380.000  domestiques, 800.000  journaliers  ou  tra- 
vailleurs; 110.000  bergers,  14.000  bûcherons  ou  char- 
bonniers. Ces  quatre  catégories,  ajoutées  aux  proprié- 
taires et  aux  fermiers,  représentent  66  0/0  de  la 
population  active.   

La  Production  de  la  Houille  en  Espagne.  —  Voici 
les  chiffres  comparés  de  la  production  houillère  en 
Espagne  pendant  les  années  1893  et  1894  : 

1893  1894 

En  tonnes 

Asturies   810.000  1.000.000 

Cordoue   310.000  295.000 

Palencia   149.850  155.000 

Sé  ville   103.660  127.000 

Ciudad-Real   88.000  115.000 

Gérone   40.300  44.000 

Léon   30.000  40.000 

Total   1.531.810  1.776.000 

Il  résulte  de  ces  données  que  la  production  s'est 
accrue  l'an  dernier  de  244.190  tonnes. 

En  ce  qui  concerne  les  lignites,  dont  la  production  a 
été  de  34,000  tonnes  en  1893,  les  chiffres  n'ont  guère 
varié  ;  on  signale,  cependant,  une  augmentation  de 
1.700  tonnes  dans  la  province  de  Barcelone,  et  de  1.900 
tonnes  dans  celle  de  Lérida. 


Courrier  de  la,  Bourse  de  Madrid 

Madrid,  15  mars  1895. 

La  tendance  du  marché  est  calme,  mais  la  cote  con- 
tinue à  faire  preuve  de  fermeté  dans  son  ensemble.  En 
somme,  le  public  espagnol  se  montre  réservé. 

On  prête  à  M.  Canalej  as  l'intention  de  renoncera 
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toute  idée  d'emprunt  et  de  s'en  tenir  à  des  émissions 
de  bons  du  Trésor  à  longue  échéance  pour  racheter  les 
pagarès  actuellement  en  circulation  et  se  créer  des  res- 
sources dans  l'avenir. 


GRÈGE 


Le  Laurium.  —  La  Société  métallurgique  de  Lau- 
riuin  vient  de  publier  son  bilan  pour  le  second  se- 
mestre 1894.  Le  compte  des  prolits  et  pertes  de  ce 
semestre,  connue  ceux  des  deux  semestres  précédents, 
se  solde  en  déficit  de  244.564  dr.  17  porté  à  nouveau. 
Ce  déficit  n'est  pourtant  pas  le  résultat  de  l'exercice  du 
semestre  en  question.  Au  contraire,  c'est  grâce  aux 
bons  résultats  dé  l'exercice  de  ce  dernier  semestre  que 
le  déficit,  qui  était  de  799.054  dr.  46,  à  la  fin  du 
second  semestre  1893,  et  de  518.839  dr.  t'>4,  à  la  fin 
du  premier  semestre  1894,  vient  d'être  réduit  à 
244.564  dr.  17  à  la  fin  du  second  semestre  1894. 


La  Différence  du  Change.  —  La  Légation  de  Grèce 
communique  la  note  suivante  : 

Les  appréhensions  que  certains  journaux  français 
ont  exprimées  relativement  à  l'interprétation  donnée 
par  la  Cour  de  cassation  de  Grèce  à  la  loi  sur  le  cours 
forcé  des  billets  de  banque  sont  dénuées  de  fondement 
en  ce  qui  concerne  les  engagements  contractés  à  l'étran- 
ger dont  l'exécution  aurait  lieu  en  Grèce,  l'arrêt  de  la 
Cour  de  cassation  ne  touchant  pas  cette  question  pas 
plus  que  celle- où  il  y  aurait  une  stipulation  formelle 
de  paiement  en  or. 

D'ailleurs,  en  admettant  même  que  la  Cour  de  cassa- 
tion donnât  un  sens  si  étendu  à  la  loi  sur  le  cours 
forcé  qui  comprendrait  tout  engagement  indistincte- 
ment, le  Gouvernement  hellénique,  d'accord  avec  la 
Chambre,  se  verrait  dans  l'obligation  d'y  porter  remède 
par  une  loi. 


ITALIE 


LA  SITUATION 


Rome,  13  mars  1895. 
Les  Elections  générales.  —  Le  Crédit  agraire.  —  Les  Sociétés  coopé- 
ratives. —  Le  Trésor  et  les  Banques  d'émission. 

Le  travail  de  revision  des  listes  électorales  se  poursuit 
dans  les  diverses  provinces  du  Royaume  ;  dans  cer- 
taines régions,  le  nombre  de  radiations  varie  entra 
20  et  40  pour  cent.  Jamais  les  élections  n'auront  été 
préparées  avec  plus  de  soin.  Mais  l'opposition  ne  dé- 
sarme pas  et,  malgré  les  efforts  du  Gouvernement,  la 
lutte  promet  d'être  vive. 

Quant  à  la  date  de  convocation  des  collèges,  elle  doit 
être  fixée  aujourd'hui  même  au  Conseil  des  ministres  ; 
ce  sera,  assure-t-on,  entre  le  28  avril  et  les  premiers 
jours  de  mai. 

La  question  du  Crédit  agraire  continue  à  être  l'objet 
de  nombreuses  études  dans  la  presse  italienne;  les  pro- 
jets abondent.  Quant  au  Gouvernement,  il  n'a  pas  en- 
core arrêté  de  programme,  bien  qu'il  ait  accueilli,  s'il 
faut  en  croire  les  journaux  oficieux,  d'une  façon  très 
tavorable  les  vœux  des  Syndicats  agraires. 

M.  Luigi  Luzatti,  ancien  ministre  du  Trésor  et  des  fi- 
nances, vient  de  traiter  la  question  dans  le  Crédito  et 
(  ooperazione  au  point  de  vue  de  la  province  de  Pia- 
cenza  ou  la  Fédération  des  Syndicats  agraires  et  le  Co- 
mité agraire  opèrent  dans  le  local  de  la  Banque  po- 
pulaire, qui  leur  fait  gratuitement  le  service  de  Caisse. 
Depuis  dix  années,  la  Caisse  d'épargne  escompte  les 
effets  des  agriculteurs  qui  s'adressent  au  Comité  pour 
les  achats  de  matières  premières,  d'instruments  ara- 
toires, de  machines,  etc.  Ces  effets,  à  six  mois 
déchéance,  peuvent  être  renouvelés  pour  une  nou- 
velle période  de  six  mois,  movennant  un  taux  d'in- 
térêt ne  dépassant  pas  5  0/0. 


«  La  (  laisse  d'épargne  de  Piaeenza,  ajoute  M.  Luzzatti, 
a  été  des  premières  a  comprendre  la  nécessité  de  venir 
en  aide  à  l'agriculture;  elle  a  effectué  des  prêts  aux 
Syndicats  pour  des  travaux  d'irrigation  et  autres,  par- 
fois à  3  et  à  2  0  0.  » 

Le  groupe  d'agriculteurs  lombards  qui  vient  de  visi- 
ter la  campagne  romaine,  afin  d<  voir  le  parti  qu'on  en 
pourrait  tirer,  demande  des  diminutions  de  taxes  sur 
le  bétail  et  l'assurance  qu'on  n'augmentera  pas.  pendant 
une  large  période,  l'impôt  foncier.  It  résulte  de  l'étude 
très  sérieuse  à  laquelle  se  sont  livrés  ces  agriculteurs, 
tous  gens  bien  posés,  que,  en  procédant  avec  méthode, 
on  peut  faire,  dans  les  environs  de  Rome,  de  l'élevage 
de  bétail  à  des  prix  très  rémunérateurs,  en  produisant 
également  du  lait,  du  beurre  et  des  céréales.  Le  rende- 
ment des  grains  à  l'hectare  pourraitêtre  lernêmequ'en 
Lombardie. 

Notre  confrère  YEconomisla  d'Italia  vient  de  pu- 
blier une  statistique  intéressante  relative  à  la  situation 
des  Sociétés  coopératives  pendant  l'année  1894.  Le 
nombre  de  ces  Sociétés  était,  au  31  décembre  dernier, 
de  299,  dont  voici  la  répartition  :  73  en  Lombardie,  06 
en  Vénétie,  37  en  Toscane,  26  dans  l'Emilie,  24  au  Pié- 
mont, 18  en  Campanie,  16  dans  le  Lazio,  9  en  Ligurie, 
9  dans  les  Marches,  8  en  Calabre,  6  dans  les  Pouilles  et 
la  Basilicate,  2  en  Sicile,  1  dans  les  Abbruzes  et  en 
Sicile.  Ajoutons  que,  au  cours  de  l'année  1894,  50  So- 
ciétés coopératives  ont  liquidé. 

Le  Trésor  a  remboursé  aux  Banques  d'émission 
toutes  leurs  avances  statutaires,  de  telle  sorte  que  sa 
dette,  de  ce  chef,  est  totalement  éteinte.  Les  avances 
dont  il  s'agit  s'élevaient,  au  30  juin  1894,  à  106  mil- 
lions; au  31  décembre  dernier,  ce  chiffre  avait  été  ré- 
duit à  15  1/2  millions. 


Informations  Écomips  et  Financières 


Le  Consolidé  italien  5  O/O.  —  Le  Trésor  italien  a 
adressé  aux  journaux  la  communication  suivante  : 

Au  28  février  1895,  le  montant  des  paiements  de  cou- 
pons de  la  Rente  consolidée  italienne  5  0/0,  au  porteur, 
à  échéance  du  1er  janvier,  s'élevait  à  94  millions,  sa- 
voir :  60  millions  600  mille  lire  dans  le  pays,  et  33  mil- 
lions 400  mille  lire  à  l'étranger. 

Les  sommes  payées  à  l'étranger  se  répartissent  comme 
suit  : 

Paris,  16.200.000  lire;  Berlin,  14.100.000  lire;  Lon- 
dres, 3.100.000  lire. 

Si  l'on  tient  compte  de  la  réduction  des  intérêts  de 
4.34  à  4  0/0,  on  constate  que  l'application  de  Ya.ffi,davit 
n'a  pas  eu  pour  conséquences  de  modifier  les  sommes 
payées  à  l'étranger. 

Le  Popolo  rornano,  en  publiant  le  communiqué  offi- 
ciel, établit  d'une  façon  précise  le  classement  de  4  mil- 
liards 700  millions  de  Rente  4  0/0  au  porteur:  en  Italie, 
B  milliards  030  millions  ;.  à  l'étranger,  1  milliard  670 
millions. 

Sur  ces  1.670  millions,  il  y  en  a  810  millions  en  Alle- 
magne, 705  millions  en  France,  155  millions  en  Angle- 
terre. 

Et  notre  confrère  ajoute  :  «  II  est  singulier  que  notre 
Bente  soit  moins  recherchée  en  Angleterre  qu'ailleurs, 
car  ce  pays  a  été  le  premier  à  faire  des  prêts  au  Pié- 
mont et  les  banquiers  anglais  ont  aidé  à  l'opération  du 
cours  forcé.  » 


Les  Caisses  d'épargne  postales  en  Italie.  —  Pen- 
dant toute  l'année  1894,  les  dépôts  effectués  aux  Caisses 
d'épargne  postales  se  sont  élevés  à  264.165.793  lire, 
soit  une  augmentation  de  8  millions  sur  1893.  Déduc- 
tion faite  des  retraits,  l'excédent  des  dépôts  ressort 
pour  189i  à  27.795.160  lire,  dont  16.100.376  lire  ont  été 
placés,  pour  le  compte  des  déposants,  en  rente  publique 
ou  en  dépôt  à  la  Caisse  des  dévots  et  prêts. 

Au  31  décembre  1894,  le  montant  général  de  l'épargne 
accumulée  aux  Caisses  postales  s'élevait  à  411.734.259 
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lire  pour  2.822  681?  livrets,  contre  387.836.933  lire  et 
2  677.209  livrets  au  31  décembre  1893. 

En  conséquence,  la  somme  des  dépôts  s  est  accrue 
de  23.899.326  lire  en  1894. 

Commerce  des  Vins  dans  les  onze  premiers  mois 
de  1893  et  de  1894,  en  Italie.  —  1-  exportation  des 
vint  dans  les  onze  premiers  mois  de  1894  a  été  seu  e- 
ment  de  1  074.433  hectolitres,  tandis  qu'elle  avait  été, 
pendant  îa  même  période  de  1893  de  2. 088  915  hecto- 
litres c'est-à-dire  de  414 . 482  hectolitres  en  plus 

Voici  le  tableau  de  l'exportation  des  vins  dans  les 
onze  premiers  mois  de  1893  et  1894  : 


1894 


1893 


DESTINATIONS 


Autriche-Hongrie 

France  

Allemagne  


Hectol. 
791.082 
37.103 

  96.592 

Angleterre   §1.998 

Malte   1 

Suisse  

Afrique  

Amérique  du  Nord.  • 
Amérique  Centrale  et  du  Sud 

Autres  pays  

Total  

L'importation  des  vins  étrangers  en  Italie  est  en  aug- 
mentation, et  sur  celle-ci  influent  spécialement  les  im- 
nortations  de  la  Grèce.  . 
P  Voici  le  tableau  de  l'importation  des  vins  dans  les 
onze  premiers  mois  de  1893  et  1891  ■ 


201.034 
59.094 
19.180 

310.029 
30.522 


Hectol. 
847.204 
87.030 
152.273 
22.502 
105.103 
367.527 
72.469 
72.026 
320.989 
41.732 


1.674.433  2.U88.915 


PROVENANCES 


1894 
Hectol. 


Autriche-Hongrie  

France  


Grèce .... 
Espagne  . 

Turquie   «  qqq 

Autres  pays 


36.325 
721 

669 


1893 

Hectol. 
4.482 
2.100 
3.968 
2.149 
2.687 
1.825 


Total   50.628  17.671 


monopoles  à  des  manœuvres  de  spéculateurs  à  la  baisse 
organisés  en  Syndicat. 

M.  Crispi  doit  prononcer,  à  Rome,  un  grand  discours 
politique  dans  la  première  quinzaine  d'avril  ;  il  an- 
noncera, dit-on,  de  nouvelles  économies,  grâce  aux- 
quelles l'équilibre  du  budget  de  1896  serait  assuré. 


RUSSIE 


.528.000 


La  Production  des  Industries  soumises  à  la  taxe 
de  fabrication  en  Italie.  -  Pendant  le  premier  se  - 
mestre  de  l'exercice  financier  en  cours,  c  est-a-dne  du 
£r  juillet  au  31  décembre  1894  la  produc  .on  dej ,  fahri 
ques  d'alcool  de  tout  genre  s'est  élevée  a  9-530.842  litres 
d'alcool  pur;  c'est  làune  augmentation  de  7/2. 948  litres 

nar  rapport  au  1er  semestre  1893.   

P  Les  fabriques  de  bière  ont  produit,  pendant  la  même 
période,  2.294.741  litres,  soit  une  diminution  de  5dJ.d8,„ 
litres  par  rapport  à  1893. 

Les  fabriques  d'eaux  gazeuses  ont  produit  2.726.189 
litres,  soit  une  diminution  de  1.245.786  litres. 

Les  usines  produisante  chicorée  préparée  ont  accusé 
978.894  kilogrammes,  soit  une  diminution  de  02.,.*/ 

^Lfp^duction  des  usines  à  sucre  a  été  de  2.089.782 
kilogrPammeS;S  augmentation  de  942.982  kilogrammes 

SUpdu?3les  glucoses,  la  production  s'est  élevée :  à ^1  mil- 
lion614.27* J  kilogrammes,  mais,  par  ^^^^ 
d'évaluation,  la  comparaison  avec  1893  n  est  pas  pos- 

81  Enfin,  la  production  des  poudres  et  autres  explosifs  a 
été  de  590.700  kilogrammes,  en  diminution  de  324. ujt 
kilogrammes  sur  1893.  

Courrier  de  la  Bourse  de  Rome 

Rome,  15  mars  1895. 

Les  efforts  des  baissiers  n'ont  pas  ébranlé  le  marché, 
mais  les  transactions  sont  restreintes  et  on  enregistre 
des  réalisations  assez  nombreuses. 

Dans  les  sphères  officielles  on  attribue  les  fausses 
nouvelles  lancées  au  sujet  de  l'établissement  de  divers 


Les  Finances  Russes.  —  Des  états  provisoires  que 
le  Ministère  des  finances  de  Russie  a  reçus  des  Caisses 
de  son  ressort  et  de  ses  correspondants  étrangers,  il  ré- 
sulte que,  pendant  les  onze  premiers  mois  de  1894,  les 
recettes  et  les  dépenses  publiques  ont  atteint  les  chiffres 
ci-après  : 

Budget  ordinaire  Roub.-cred. 

Recouvrements  effectués   986.100.000 

Dépenses  payées,  à  imputer  sur  les  crédits 
de  1894  et  ceux  des  exercices  antérieurs   7/7 .5< 

Budqet  extraordinaire  Roubles- 
y  crédit 

Recouvrements  effectués   27.253.000 

Dépenses  payées,  à  imputer  sur  les  cre- 

dits  de  1894    66.519.000 

Les  résultats  respectifs  des  deux  années  1894  et  1893, 
pour  les  onze  premiers  mois,  se  présentent  comme, 
suit  : 

I.  Budget  ordinaire 

Recouvrements  de  1894   StHSS'SS 

_  de  1893   883.183.000 

Soit,  en  faveur  des  onze  premiers  mois  de 

1894,  une  différence  en  plus  de   102.91/.OUO 

Les  principales  plus-values  ont  été  réalisées  sur  les 

chapitres  ci-après  :  Plus_values. 

Roubles. 

Boissons    37.280.000 

DoUanes   25.997.000 

Chemins  dé  fer  de  l'Etat   21.2J7.000 

Forêts \\\\\\\\\\\\\\V^\\\'.'.'.V.   3.725.000 

Huiles  minérales  d'éclairage   2.720.000 

Annuités  dues  par  des  Compagnies  de  che-       .  _ 

minsdefer  •   Ho*™ 

Patentes  et  taxes  additionnelles   1.425.UUU 

Timbre,  enregistrement  et  greffe  

Contributions  supplémentaires  de  ressour- 
ces indépendantes  de  l'Etat  

Droits  sur  le  transport  des  voyageurs  et  des 
marchandises  par  les  chemins  de  fer  en 
grande  vitesse   916  000 

:::::::::::::::::  ™w 

Télégraphes  et  téléphones   7  90 . 000 

Par  contre,  les  principales  moins-values  se  sont  pro- 
duites sur  les  chapitres  suivants  :  Moins.values. 

Roubles. 

Paiement  de  lots  ,  6«-°°0 

Taxe  sur  le  revenu  des  valeurs  mobilières. 

IL  Budget  extraordinaire 


1.168.000 
867.000 


962.000 


Milliers 
de  r. 


En  1894,  les  recouvrements  des  onze  pre- 
miers mois  ont  été  de   

En  1893,  ils  avaient  été  de   liw.bit» 


Soit,  pour  1894,  une  diminution  de   75.363 

Les  dépenses  effectuées  pendant  les  onze  premiers 
mois  présentent:  "TÏÏÏ*' 

Pour  1894  un  total  de   66.519 

Pour  1893,        —   _ — 

Soit,  pour  1894,  un  excédent  de   9-051 


~7>.  Provriôtaire-Gérant  :  Jules  Montel. 


Paris.  -  Impnm.  de  l*  Presse,  16  ru   du  Croissant.  -  Simart 
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SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr. 


Dates 

Encaisse  métallique  1 

Circula- 
tion 

Rapport  de 
l'encaisse 
à  la  circul. 

a  a  - 

Or 

Argent 

Total 

1894  22  mars 

1895  7  mars 
1895  14  mars 
1895  21  mars 


FRANCE.  —  Banque  de  France 

1.726.9  1.268.9  2.995.8  3.461  6 

2.148.4  1.238.7  3.387.1  3.604.5 

2.143.2  1.239.8  3.383.0  3.593  5 

2.140.6  1.242.8  3.383.4  3.569.9 


1894  15  mars 

1895  28  fév.. 
1895  8  mars 
1895  15  mars 


ALLEMAGNE.  —  Banque  Impériale 

722.5      424.4  1.146.9  1.138.0 


986.8 
978.9 
982.1 


383.7 
380.7 
381.9 


1.370.5 
1.359.6 
1.364.0 


1.230.1 
1.226.0 
1.217.0 


86 
94 
95 
92 


101 
111 
111 

112 


2% 

2% 
2 


ANGLETERRE.  —  Banque  d'Angleterre 


1894 

22  mars 

-  765.8 

» 

765.8 

613.1 

125 

2 

1895 

7  mars 

929.6 

929.6 

626.8 

149 

2 

1895 

14  mars 

924  2 

» 

924.2 

622.3 

149 

2 

1895 

21  mars 

934.1 

» 

934.1 

617.0 

152 

2 

ANGLETERRE. 

—  Banques  d'Ecosse 

1894 

27  janv. 

102.5 

20.0 

122.5 

155.0 

79 

» 

1894 

1"  déc. 

124.3 

17.5 

141.8 

182.0 

73 

» 

1894 

29  déc. 

117.1 

17.0 

134.1 

182.2 

74 

» 

1895 

26janv. 

110.0 

16.2 

126.2 

172.6 

73 

» 

ANGLETERRE 

—  Banques  d'Irlande 

1894 

27  janv. 

67.5 

10.0 

77.5 

157.5 

48 

1894 

1er  déc. 

76.5 

10.0 

86.5 

171.2 

50 

» 

1894 

29  déc. 

73.1 

9.5 

82.6 

171.2 

48 

1895 

26  janv. 

71.0 

9.4 

80.4 

162.5 

49 

» 

AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche- 

Hongrie 

1894 

15  mars 

216.1 

341.2 

557.3 

877.0 

63 

4 

1895 

28  fév.. 

.  358.9 

287.9 

646.8 

973.4 

66 

4 

1895 

8  mars 

360  8 

288.5 

649.3 

979.7 

66, 

4 

1895 

15  mars 

361.0 

289.0 

650.0 

969.6 

67 

4 

Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

t'.ï  g 

3 
a. 

=  »  5 

Or 

Argent 

Total 

° 

tr*  ai 
■P 

1894  15  mars 

1895  28  fév.. 
1895  7  mars 
1895  14  mars 


BELGIQUE. 

80.4 
101.0 
103.5 
102.7 


BULGARIE. 
1894   7  janv.  I  4.8 


1894  21  dec. 

1894  31  déc. 

1895  7  janv. 


1894  28  fév.. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 


1894  17  mars 

1895  2  mars 
1895  9  mars 
1 895  16  mars 

1894  31  janv. 
1894  30  nov. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 


10.6 
10.9 
9.3 

DANEMARK. 

72.7 
86.9 
75.5 
73.6 

ESPAGNE. • 

197.9 
200.1 
200.1 
200.1 

GRÈCE.  - 

2.1 
1.9 
2.0 
1.9 


HOLLANDE. 


1894  17  mars 

1895  2  mars 
1895  9  mars 
1895  16  mars 

1894  28  fév.. 

1895  10  fév.. 
1895  20  fév.. 
1895  28  fév.. 

1894  28  fév.. 

1895  10  fév.. 
1895  20  fév.. 
1895  28  fév.. 

1894  28  fév.. 

1895  10  fév.. 
1895  20  fév.. 
189  5  28  fév.. 


109.0 
111.5 
111.5 
111.7 

ITALIE. 

287.0 
301.3 
299.7 
299.0 

ITALIE.  - 

92.3 
105.5 
105.5 
105.5 

ITALIE.  ■ 

35.2 
35.2 
35.2 
35.2 


—  Banque  Nationale 

37.9     118.3      424  4 

26.8  127.8  458.1 

27.5  131.0  443.6 

27.3  130.0  448.4 

—  Banque  Nationale 

1.1        5.9  1.3 

1.1  11.7         1  0 

1.2  12.1  0.8 
1.0      10.3  0.7 

—  Banque  Nationale 

»  72.7  96.0 
»  86.9  114.8 
»  75.5  103.3 
»         73.6  99.5 

-  Banque  d'Espagne 

197.4  395.3  922.4 
297.4  497.5  910  0 
298.8     498.9      914  0 

303.7  503.8  910.5 

-  Banque  Nationale 

»  2.1  112.9 
»  1.9  110.5 
»  2.0  109.5 
»         1.9  108.7 

-  Banque  des  Pays-Bas 

178.0  287.0  416  0 
176.2     287.7  442.0 

176.8  288.3  442.3 

177.9  289.6  441.0 

—  Banque  d'Italie 

63.9  350.9  898.7 

76.4  377.7  778.6 

70.6  370.3  750.3 
64.9     363.9  757.2 

Banque  de  Naples 

10.8     103.1  245.3 

10.5  116.0  248.0 
10.5  116.0  238.8 
10.5     116.0  229.2 

-  Banque  de  Sicile 

1.5  36.7  59.1 
1.5  36.7  54.0 
1.5  36.7  51.2 
1.5      36.7  54.2 


NORVEGE.  — 
1894  31  janv.  32.9 
1894  30  nov.  30.6 

1894  31  déc.  31.4 

1895  31  janv.  32.0 

PORTUGAL.  — 


1894  14  mars 

1895  27  fév.. 
1895  6  mars 
1895  13  mars 

1894  10  mars 

1895  23  fév.. 
1895  2  mars 
1895   9  mars 


15.1 

26.7 
26.6 
26.7 

OUMANIE.  — 

51.7 
42.4 
42.9 
42.8 


Banque  de  Norvège 

»     '  32.9  60.6 
30.6  69.3 
»        31.4  66.9 
»        32.0  62.3 

Banque  de  Portugal 

35.7  50.8  281.5 
38.7  65.4  289.4 
39.1  65.7  291.5 
39.0      65.7  294.2 

Banque  Nationale 

0.7  52.4  115.1 
4.5  46.9  96  2 
4.8  47.7  95.6 
5.0      47.8  96.1 


28 
28 
29 
29 


455 
1170 
1510 
1470 


76 
76 
73 
74 

43 
55 
55 
55 

2 
2 
2 
2 


65 
65 
65 

39 
48 
49 
48 

42 
46 
48 
49 


61 
67 
71 

67 


54 
44 
47 
51 

18 

22 
22 
22 


46 
49 
50 
50 


4 

5 
5 
5 
5 


&y2 

2% 

6 
5 
5 
5 


5 

±% 
4" 


.'3ôi 
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Dates 

Enca 

isse  métallique 

Circula- 
tion 

:>ort  de 
caisse 
circul. 

H 

3  <E  S 

Or 

Argent 

Total 

Rap] 
l'en 
à  la 

H  S 

1894  l"ttiars 

1895  1"  fév.. 
1895  16  fév.. 
1895  l°rmars 


189  3  30  bot. 
1894  30  sept. 
1894  31  oct.. 
1894  30  nov. 


1894  28  fév.. 

1895  15  fév. . 
1895  22  fév.. 
189  5  28  fév.. 


1894  31  janv. 
1894  30  nov. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 


1894  31  janv. 
1894  30  nov. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 


1894  17  mars 

1895  2  mars 
1895  9  mars 
1895  16  mars 


RUSSIE.  - 

-  Banque  Impériale 

1.521.2 

14.8  1.536.0  3.989.0 

38 

1.556.0 

16.0  1.572.0  4.240.0 

37 

4 

37 

4 

1  500  5 

16.7  1.576.2  4.206.8 

37 

4 

RUSSIE.  — 

Banque  de  Finlande 

21.7 

3.9      25.6  45.6 

55 

» 

21.8 

3.3      25.1  49.1 

51 

» 

21.8 

o  /         on;  o         FM  A 
3.4         £ù.Z        01.  U 

21.9 

3.5      85.4  49.9 

50 

» 

SERBIE.  - 

-  Banque  Nationale 

•  7.7 

4  0      11.7  25.0 

47 

6 

6.3 

4.3      10.6  24.3 

44 

6 

6.2 

4.4      10.6  24.2 

44 

6 

5.9 

4.4      10.3  24.3 

42 

6 

SUÈDE. 

—  Banque  Royale 

23.2 

4.3      27.5  60.2 

46 

4 

30.9 

4.0      34.9  66.6 

53 

4 

30.8 

3.8      34.6  72.6 

48 

4 

30.9 

4.5      35.4  62.7 

57 

4 

SUÈDE.  - 

-  Banques  Privées 

10.2 

14.6      24.8  76.5 

32 

» 

10.4 

14.0      24.5  84.1 

29 

» 

10.5 

18.6      29.1  85.8 

34 

» 

10.4 

12.1      22.5  79.6 

28 

» 

SUISSE.  — 

Banques  d'Emission 

75.1 

17.6 

92.7 

166.8 

55 

3 

83.6 

11.4 

95.0 

173.4 

55 

2% 

83.1 

10.8 

93.9 

169.6 

55 

2% 

83.0 

10.2 

93.2 

171.9 

54 

2% 

TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 

6  242,2  2  650,7  8  892,9  14  398,6 

7  354,9  2  615,1  9  970,0  14  877,8 
7  339,7  2  616,7  9  956,4  14  838,6 
7  350,9  2  621,5 


1894  22  mars 

1895  7  mars 
1895  14  mars 
1895  21  mars 


14  805,8 


61% 
67 
67 
67 


TOTAUX  au  31  décembre 

4  734,0  2  192,4 

4  854,5  2  126,7 

5  562,1  2  324,0 

6  159,9  2  459,9 
6  084,2  2  459,5 

(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soil 
des  bilans  des  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

Les  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffé 
rentes,  ne  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


1889  31  déc. 

1890  31  df>c 

1891  31  déc. 

1892  31  déc. 

1893  31  déc. 


6  926,4 

13  416,3 

52% 

6  981,2 

13  659,7 

51 

7  886,1 

14  337,2 

55 

8  619,8 

14  611,7 

59 

8  543,7 

15  157,1 

56 

COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 

CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


CHANGE  DE  PARIS  :  C  urs  moyens  du  samedi,  de  Pans  sur: 


Amsterdam  

Anvei  s  

Athènes  

Barcelone  

Berlin  

Bruxelles  

Bucharest  

Constantiuople. . . . 

Francfort  

Gènes  

Genève  

Lisbonne   

Londres  

Madrid  

Rome  

Saint-Pétersbourg 

Vienne  <»  vue)  

—      (à  3  mois)... 


15  fév. 

22  fév. 

1"mar» 

8  mars 

15  mars 

22  mars 

47  87 

47  87 

47  85 

47  90 

47  90 

47  98 

100  15 

100  19 

100  15 

100  07 

100  01 

100  00 

185  50 

185  50 

186  50 

186  50 

186  50 

186  50 

9  40 

8  90 

9  » 

8  » 

7  10 

7  20 

81  15 

81  15 

81  15 

81  » 

81  » 

80  90 

100  12 

100  22 

100  12 

100  01 

99  Ç8 

100  06 

100  85 

100  80 

100  80 

100  80 

100  60 

100  50 

22  70 

22  62 

22  61 

22  62 

22  60 

22  65 

81  17 

81  tô 

81  16 

8t  07 

80  97 

80  90 

101  80 

105  35 

105  35 

105  40 

105  3  7 

104  95 

100  21 

100  32 

100  31 

100  36 

100  30 

100  28 

679  » 

678  50 

678  » 

078  » 

679  50 

680  » 

25  40 

25  36 

25  38 

25  36 

25  37 

25  41 

9  10 

8  40 

8  82 

7  55 

7  20 

6  95 

101  85 

105  30 

105  35 

105  27 

105  40 

104  90 

36  75 

36  85 

36  90 

36  87 

36  95 

36  77 

49  30 

49  25 

49  12 

49  05 

49  » 

48  75 

49  25 

49  20 

19  05 

l   49  » 

48  95 

4g  70 

moins 


Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam.  p»p.  eourt 

Allemagne:.  -— 

Vienne  -Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb.-Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 

Valeurs  à  vue 

Londres   —       2  % 

—   eh.  eourt     2  % 

Stockholm..     —       3  % 

Belgique   —        3  % 

Italie   —       5  «t 

Suisse   —     2  % 

New- York...   2  % 

Salières  d'or  et  d'argent  au  pair 
Or  en  barre  (le  kit.).  3437 
Argent  id.    (le  kit.).   218  89 
Quadruples  espagnols .... 

—  mexicains... 

Piastres  

Souverains  anglais  

Banknotes  

Aigles  des  Etats-Unis.... 

Guillaume  (20  marks)  

Impér.  Russie  (titre  :  916») 

—  — (nouv.  titre  :  900») 
1/2—       -(        -  - 
Couronnes  de  Suède  


Plus  \'i2  fév.  1  mars  S  mars  15ma-sj22niars 


206  50 

206  69 

206  41 

206  37 

206  12 

121  87 

12'.  » 

122  12 

122  19 

122  31 

201  37 

201  62 

202  » 

2-2  37 

203  25 

455  » 

454  50 

461  50 

4n2  25 

463  » 

455  r> 

454  50 

461  50 

4t2  25 

463  » 

» 

» 

» 

» 

» 

267  75 

267  » 

267  » 

267  50 

268  » 

25  22  yt 

25  22»/, 

25  21  % 

25  21 

25  27 

25  24 

25  21 

25  23 

25  85}4 

25  28% 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

0  19  p 

0  15p. 

0  03  p. 

0  06  p. 

0  06  p. 

5  25  p. 

5  37p. 

5  25  p. 

5  12  p. 

4  62  p. 

0  37  p. 

0  37  p. 

0  37  p. 

0  37  p. 

0  31  p. 

515  25 

515  » 

514  50 

514  50 

514  50 

3437  » 
100  15 
80  75 
80  75 
2  47 
25  20 
25  21 
25  77 
24  57 
20  60 
40  » 
20  » 
27  50 


3437 
100  69 
80  75 
80  75 
2  47 
25  19 
25  20 
25  77 
24  57 
20  60 
40 
20 
27  50 


3137 
101 
80 
80 
2 
25 
25 
25 
24 
20 
40 
20 
27 


50 


3437  » 
102  34 
80  75 
80  75 
2  47 
25  22 
25  2i 
25 
24  57 
20  6C 
40 
20 
27  50 


3437  » 
tOi  52 
80  75 
80  75 
2  54 
25  25 
25  26 
25  77 
24  57 
20  60 
40  » 
20  » 
27  50 


PAYS    EXTRA- EUROPEEN S 


NOMS  DES  PAYS 


Etats-Unis  (doit.  or). . 
Mexique  (piastre  arg.) 
Répub.'Arg.fpesopap.) 
Chili  (peso  papier)  — 
Brésil  (milreis  papier) 
Indes  (roupie  argent). 
Japon  (yen  argent) 
Chine(Slianghaï)(taël  arg.) 


.  O 
S  «  S 

0  p<£ 
n  h  ~ ' 
^  n  S 

Valeurs  en  francs  au  change  du  jour 

21  fév. 

28  fév. 

7  mars 

1  Imar's 

21mars 

5  18 

5  15 

5  15 

5  14 

5  14 

5  14 

5  43 

2  47 

2  47 

2  47 

2  47 

2  51 

5  » 

1  39 

1  40 

1  40 

1  41 

1  42 

5  » 

1  73 

1  69 

1  77 

1  77 

1  77 

2  60 

1  05 

1  04 

1  » 

1  01 

1  02 

2  38 

1  36 

1  35 

1  35 

1  35 

1  37 

5  39 

2  57 

2  57 

2  57 

2  51 

■>  i;s 

7  47 

3  58 

3  58 

3  60 

3  62 

3  68 

AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  22  mars  1895: 


100  francs 

en  billets  de  banque  frane-ùs 
valent  à  l'étranger  : 

En  Allemagne   99  94 

En  Angleterre   99  81 

En  Autr. -Hongrie.. .  102  29 

En  Belgique   100  06 

En  Espagne   106  92 

En  Grèce'   186  50 

En  Hollande   100  87 

En  Italie   104  84 

En  Russie   147  77 

En  Suisse   100  31 

Aux  Etats-Unis   100  68 

Au  Mexique   213  77 

En  Rép.  Argentine.  352  .. 

Au  Chili   282  48 

Au  Brésil   254  90 

Aux.  Indes   173  72 

Au  Japon   201  11 

En  Chine   202  98 


100  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 

Billets  Allemands        100  06 

—  Anglais   100  19' 

—  Austro-Hongr.    97  75 

—  Belges   99  94 

—  Espagnols   93  52 

—  Grecs   53  61 

—  Hollandais         99  13 

—  Italiens   95  3X 

—  Russes   67  67 

—  Suisses   99  69 


Pièces  des  Etats-Unis.  99  32 

—  du  Mexique  . . .  46  77 
Bill^i^jJ.  Argentine.  28  40 

—  du  Chili   35  40 


—  du  Brésil . 


39  23 


Pièces  des  Indes   57  56 


—  du  Japon  . . , 

—  de  la  Cli  ine. 


49  72 
49  26 


CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  MÉTAUX  PRÉCIEUX 

Paris,  le  22  mars  1895. 

Le  papier  hollandais  est  toujours  à  peu  près  aux 
mêmes  cours  avec  tendance  à  la  baisse  ;  au  contraire, 
le  papier  allemand  gagne  chaque  semaine  quelques 
centimes,  la  cause  en  est  due  à  l'écart  de  1  0/0,  qui 
existe  entre  le  taux  de  l'escompte  officiel  à  Paris  et  à 
Berlin  ;  c'est  du  reste  un  fait  que  nous  observons  pour 
d'autres  places. 

La  Valuta  est  plus  faible  à  203  25  sans  autre  raison 
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qu'un  peu  de  tonsion  dans  la  situation  de  la  Bourse  à 
Vienne. 

La  devise  espagnole  continue  à  monter  malgré  le  gâ- 
chis politique,  nous  avons  trop  de  fois  exp'iqué  cette 
reprise  pour  avoir  besoin  d'y  revenir.  La  décision  du 
Nord-Espagne  de  payer  ses  coupons  en  pesetas  inquiète 
les  milieux  financiers;  il  ne  manque  pas  de  gens  pour 
conseiller  au  Gouvernement  de  suivre  cet  exemple  et 
de  payer  en  monnaie  espagnole  les  arrérages  de  l'Exté- 
rieure placée  à  l'étranger  ;  tout  cela  est  de  nature  à 
ébranler  sérieusement  le  crédit,  de  l'Espagne  auquel  de 
nouvel!  s  s  rousses  pourraient  devenir  funestes. 

En  Portugal  la  prime  de  l'or  est  de  20  1/2. 

Le  rouble  est  ferme  à  208. 

Le  Londres  continue  à  hausser,  il  est  probable  qu'on 
doit  en  chercher  l'explication  dans  les  achats  de  mines 
effectués  par  le  marché  de  Paris.  Tant  que  l'escompte 
a  été  à  j  1/2  0/0  à  Paris,  l'effet  de  nos  paiements  ne 
s'est  pas  manifesté,  il  est  visible  aujourd'hui. 

Le  change  italien  a  sensiblement  baissé,  la  perte  est 
réduite  à  4  02  0/0. 

Le  New  -York  est  à  5i4  50,  il  y  a  lieu  de  croire  que 
les  exportations  d'or  ne  tarderont  pas  à  reprendre. 
CHANGES  DE  LON  DRES  :  Goursmoyens  dujeudi,  deLondres  sur: 
Valeurs  à  4  mois 


Hong-Kong  , 

Shanghai  

Yokohama  . , 


Valeurs  à  vue: 


21  fév. 

2S  fév. 

7  mars 

1 1  mars 

21  mars 

1/11  7/8 
2/9  1/8 
1/11  3/4 

1/11  3/4 
2/9  1/8 
1/11  3/1 

1/11  3/4 
2/9  1/4 
1/11  3/4 

»/•  •/■ 
2/9  1/2 

I/U  1/4 

2/0  5/8 
2/10  ./. 
2/0  3/4 

1/11  3/4 

1/t 

1/i 
10  ./• 
16  1/2 

l/ll  3/4 

1/0  7/8 
1/0  7/8 
9  15/16 
16  5/8 

1/11  7/8 
1/0  27/32 
1/0  27/32 
9  1/2 
16  15/16 

2/0  1/8 
1/0  29/32 
1/0  15/16 
9  5/8 
16  7/8 

2/1  ./. 
1/1  3/32 
l/l  3/32 
9  S/4 
16  13/16 

859 
27  1/2 

255 
27  9/16 

255  1/2 
27  5/8 

253 
27  15/16 

252 
28  11/16 

Mngapoure  

Bombay  

Calcutta  

Rio -  Janeiro. 

Valparaiso  

Buenos  -  Ayres , 
prime  de  l'or. . 
Argent  en  barre» 

Les  changes  de  l'Extrême-Orient  se  sont  améliorés 
sur  toute  la  ligne  à  la  suite  de  la  hausse  de  l'argent- 
métal,  il  en  est  de  même  des  changes  indiens( 

Les  devises  brésiliennes  et  chiliennes  sont  fermes 
avec  légère  tendance  à  la  hausse. 

La  prime  de  l'or  à  Buenos-Ayres  est  à  252,  mais  dans 
les  cours  actuels,  une  fluctuation  de  quelques  points 
n'a  pas  de  signification. 

L'or  est  au  pair  à  Paris  et  à  Londres. 

L'argent-métal,  sous  l'influence  de  demandes  pour 
l'Extrême-Orient  et  aussi  dans  l'espoir  de  voir  aboutir 
les  projets  bimétallistes  qui  attirent  si  vivement  l'at- 
tention publique,  se  relève  et  passe  à  104  fr.  52  le  kilo. 

La  Banque  Nationale  de  Belgique  a  réduit  le  taux 
de  son  escompte  le  10  mars  à  2  1/2,  c'est  la  consé- 
quence de  la  mesure  prise  le  14  mars  par  la  Banque  de 
France. 

Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire. 

.  Nous  avons  encore  une  nouvelle  diminution  d'or  à 
la  Banque  de  France,  elle  est  exclusivement  due  à  des 
sorties  de  matières,  car  la  circulation  a  rendu  plus 
qu'elle  n'a  demandé.  Voici  le  détail  des  mouvements  : 
Il  a  été  pris,  à  Paris,  3.402.000  fr.  de  matières  et  la 
circulation  a  rendu  766.000  fr.  En  succursales,  la  circu- 
lation a  prélevé  46.000  fr.,  mais  il  est  venu  176.000  fr. 
de  l'étranger. 

La  diminution  nette  de  l'encaisse  est,  par  suite,  de 
3.566.000  fr. 

L'argent  a  augmenté  de  3.032.000  fr.  Il  est  rentré, 
par  la  circulation,  2.302.000  fr.  à  Paris  et  185.000  fr. 
dans  les  succursales, qui  ont  reçu,  en  outre,  200.0i'0  fr. 
de  Belgique,  430.000  fr.  de  Suisse  et  expédié  85.000  fr. 
à  la  Réunion. 

La  circulation  fiduciaire  a  diminué  de  23.600.000  fr. 

La  Banque  d'Allemagne  a  gagné  4.400.000  fr.  d'or 
et  d'argent. 

Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d'Angleterre  s'est 
soldé,  celte  semaine,  par  une  entrée  totale  de  5.425.000 
francs;  il  ne  s'est  produit  aucune  sortie.  La  circulation 


ayant  rendu  4.475.000  francs,  l'augmentation  du  métal 
jaune  a  été  de  9  millions  900.000  fr. 
Voici  le  détail  des  entrées  : 


l'i  mars 
15 
10 

» 

18 

20 


Achat  en  barres  £  95.000 

Continent   5.000 

Achat  en  barres. .  0.000 

Australie   5.000 

Lisbonne   3.'!. 000 

Egypte   50.000 

Australie   20.000 


Total  des  entrées   217.000 

Aucun  changement  à  signaler  à  la  Banque  d'Au- 
triche-Hongrie. 

A  la  Banque  de  Belgique,  il  y  a  une  diminution 
d'encaisse  d'un  million  et  une  augmentation  de  4  mil- 
lions 800.000  fr.  dans  la  circulation. 

La  Banque  d'Espagne,  a  reçu  4.900.000  fr.  d'argent, 
il  y  a  réellement  piéthore  de  métal  blanc,  il  semble 
arriver  surtout  par  les  comptes-courants,  les  dépôts  et 
les  recettes,  car  la  circulation  a  une  tendance  à  dimi- 
nuer. La  Banque  agirait  sagement  en  remettant  une 
partie  de  cet  énorme  stock  en  circulation  par  le  retrait 
d'une  certaine  quantité  de  billets. 

La  Banque  d  Italie  du  20  au  28  février  a  perdu 
700.000  fr.  d'or  et  5.700.000  fr.  d'argent,  elle  a  eu  à  ré- 
pondre à  des  besoins  assez  sérieux,  car  sa  circulation, 
qu'elle  s'efforce  de  diminuer  —  un  peu  trop  vite  même 
selon  nous  —  a  augmenté  de  6.900  000  francs. 

Aucun  changement  dans  les  encaisses  des  banques 
de  Naples  et  de  Sicile,  mais  la  circulation  de  l'une  a 
diminué  de  9.600.000  fr.  et  celle  de  l'autre  a  augmenté 
de  3  millions. 

L'encaisse  n'a  guère  varié  à  la  Banque  de  Portugal, 
la  circulation  ne  cesse  de  grossir,  c'est  la  conséquence 
du  dernier  traité  avec  l'Etat. 

A  la  Banque  de  Roumanie  il  y  a  encore  une  petite 
sortie  d'or. 

Les  comptes  encaisse  et  circulation  de  la  Banque  de 
Russie  restent  à  peu  près  stationnaires;  voici  le  détail 
des  existences  d'or  dans  cet  Etablissement  à  la  date  du 
1er  mars  : 

Encaisse  de  la  Banque  et  fonds  d'échange 

des  billets  de  crédit   Fr. 

Fonds  à  l'étranger  

Or  appartenant  au  Trésor  en  dépôt  à  la 

Banque  


Total. 


1.559.500.000 
34,300.000 

814.800.000 
2.4U8.600.000 


L'encaisse  or  de  la  Banque  de  Serbie  tend  rapide- 
ment vers  zéro  ;  il  est  singulier  qu'en  présence  d'un 
écart  de  52  0/0  entre  la  valeur  de  l'or  et  celle  de  l'ar- 
gent, cette  Banque  s'engage  à  donner  de  l'or  moyen- 
nant une  simple  surprime  de  11/2  0/0  sur  l'escompte. 


LA  SITUATION   MONÉTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New-  York 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 


du  25  févr. 

depuis 

du  25  févr. 

depuis 

OR 

au  2  mars 

le  1er  janv. 

au  2  mars 

le  l't  janv. 

Grande-Bretagne 

» 

8.008.800 

3.333.553 

4.642.492 

11.916.400 

560.078 

5.772.036 

987.900 

1.044.642 

Autres  pays .... 

46.000 

1.125.712 

15.250 

120.753 

Total  1895... 

46.000 

26.822.948 

4.336.703 

6.367.965 

Total  1894... 

1.786.412 

5.557.075 

459.051 

2.215.706 

—  1893... 

673.080 

26.382.648 

6.035 

176.754 

ARGENT 

Grande-Bretagne 

615.500 

5.060.590 

» 

40.730 

» 

» 

1.900 

4.098 

1.380 

Autres  pays  

18'.248 

109.589 

23?823 

169.968 

Total  1895... 

633.748 

5.174.277 

23.823 

213.978 

—  1894... 

807.074 

7.448.346 

2.122 

247.355 

—  1893... 

622.585 

5.072.974 

595.924 

1.492.406 

356 
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1894. 
1895, 
1895, 


Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 
17  mars      98.600.000  dollars 
2  mars       69.600.000  — 
9  mars       67.200  000  — 
67.600.000  — 


1895   16  mars 

L'or  a  repris  le  chemin  de  New-York,  mais  d'une 
manière  tout  artificielle  et  en  dépit  du  change.  Il  n'est 
pas  probable  que  ce  mouvement  puisse  durer  long- 
temps. 

Les  Banques  associées  semblent  regarnir  un  peulear 
encaisse. 

Voici  le  tableau  de  l'encaisse  et  de  la  circulation  du 
Trésor  à  la  date  du  28  février  : 

Or  :  Barres  $  44.500.000 

Monnaies   9  i.  100.000 


Argent  :  Barres   124.600.000 

Monnaies   384.300.000 


Total  de  l'encaisse 


138.600.000 


508 .900 .000 
647.500.000 


Greensbacks  et  autres  .billets  S  304.600.000 

Certificats  d'or   51.500.000 

Certificats  d'argent  et  Billets  du  Trésor 

•%  1890     440.000.000 

Total  de  la  circulation   796.100.000 

Béserve  d'or   87.100.000 

La  réserve  du  Trésor  a  augmenté  depuis  la  publica- 
tion de  ces  chiffres  :  elle  est,  aujourd'hui,  de  90.205.349 
dollars. 


CHRONIQUE  MONÉTAIRE 

Bimétallisme  et  libre-échange 

Nos  grands  confrères  monométallistes,  le  Temps  et 
les  Débats,  dans  le  but  évident  de  rendre  le  bimétal- 
lisme international  suspect  aux  yeux  des  producteurs, 
des  négociants  et  des  Chambres  de  commerce  libre- 
échangistes,  persistent  à  affirmer  que  la  théorie 
monétaire —  dont  nous  avons  posé  les  bases  et  les  prin- 
cipes dans  l'Economiste  Européen  —  n'est  qu'une 
invention  du  protectionnisme. 

Ils  croient,  ou  feignent  de  croire,  que  le  bimétallisme 
international  n'est  qu'une  sorte  de  paravent  derrière 
lequel  M.  Méline  et  ses  amis  cherchent  à  masquer  les 
résultats  de  leur  politique  économique.  Leur  habile 
diversion  n'a  pas  réussi  à  égarer  la  Chambre  de  com- 
merce de  Marseille,  qui  vient  d'adresser  à  M.  André 
Lebon,  notre  Ministre  du  commerce,  une  délibération 
des  plus  remarquables  en  faveur  du  bimétallisme 
international,  dont  on  trouvera  le  texte  ci-après,  et 
dont  les  termes  —  rigoureusement  conformes  dans  le 
fond  et  dans  la  forme  à  ce  que  nous  avons  toujours 
défendu  dans  notre  journal  —  prouvent,  d'une  manière 
irréfutable,  que  l'on  peut  être  bimétalliste  sans  déroger 
d'un  iota  aux  principes  de  la  liberté  commerciale. 

Mais  le  Temps  et  les  Débats  peuvent  encore  soutenir 
que  la  délibération  de  la  Chambre  de  commerce  de 
Marseille  —  qu'ils  semblent  d'ailleurs  ignorer  —  laisse 
entière  la  question  de  l'origine  et  de  la  parenté  du 
bimétallisme.  Mes  honorables  confrères  me  permet- 
tront do  répondre  à  leurs  insinuations  par  quelques 
laits  précis. 

J'ai  dit,  dans  mon  dernier  article,  et  c  est  un  premier 
fait  indéniable,  que  tous  les  industriels,  tous  les  produc- 
teurs libre-échangistes  du  Lancashire  —  la  Chambie 
de  commerce  de  Manchester  en  tête  —  sont  aujour- 
d'hui (mars  1895)  des  bimétallistes  convaincus.  Or,  tout 
le  monde  sait  que  Manchester  a  été  le  berceau  du  libre- 
échange  anglais.  ,      ' , 

C'est,  en  effet,  dans  cette  grande  cite  industrielle  que 
fut  définitivement  organisée,  en  1839,  la  fameuse  Anti- 


corn-law-League,  dont  les  travaux  et  l'active  propa- 
gande ramenèrent  d'abord  toutes  les  querelles  des  par- 
tis anglais  sur  le  terrain  économique  et  parvinrent, 
après  huit  années  d'ardentes  discussions,  à  doter  l'An- 
gleterre du  régime  de  la  liberté  commerciale. 

Ce  qui  se  passe  en  ce  moment  dans  le  Royaume-Uni 
en  faveur  du  bimétallisme  international  rappelle,  à 
s'y  méprendre,  cette  grande  période  que  la  mémorable 
session  de  1846  couronna  par  ses  lois  libre-échangistes. 
C'est  encore  à  Manchester  et  dans  le  Lancashire  qu'est 
née,  il  y  a  sept  ans,  l'idée  de  la  réforme  monétaire  ;  c'est 
de  ce  centre  producteur  par  excellence  que  sont  parties 
les  premières  attaques  contre  l'étalon  unique  d'or. 

Comme  en  1839  pour  la  liberté  commerciale,  c'est  la 
grande  Chambre  de  commerce  de  Manchester  qui  a 
pris  la  tête  du  mouvement  bimétalliste  anglais  et  qui 
a  démontré,  par  des  rapports  saisissants  (que  nous 
servirons  un  jour  à  nos  monométallistes  français  s'ils 
s'obstinent  encore  à  affirmer  que  le  bimétallisme  et  le 
libre-échange  partent  de  principes  économiques  oppo- 
sés), que  la  disqualification  de  l'argent  portait  un  pré- 
judice énorme  à  la  puissance  industrielle  et  commer- 
ciale de  la  Grande-Bretagne. 

Au  mois  de  mars  1892,  voilà  juste  trois  années,  la 
Chambre  de  commerce  de  Manchester,  résumant  ses 
travaux  sur  la  question,  adressait  au  Gouvernement  de 
la  Beine  la  fameuse  résolution  suivante,  qui  a  été  la 
première  manifestation  officielle  de  l'évolution  anglaise- 
en  faveur  de  la  réhabilitation  de  l'argent  : 

Les  conditions  défavorables  dans  lesquelles  se  trouve  le 
commerce  anglais  depuis  longtemps,  sans  que  l'on  puisse 
s'attendre  à  une  amélioration  dans  l'avenir,  sont  causées 
principalement  par  les  fluctuations  fréquentes  et  violentes 
dans  les  changes  avec  l'Inde,  la  Chine  et  les  autres  contrées  à- 
étalon  d'argent. 

L'opinion  de  la  Chambre  est  donc  que  le  Gouvernement  de- 
vrait prendre  immédiatement  ses  dispositions  pour  provoquer 
une  Convention  sur  les  bases  d'une  entente  internationale 
afin  d'assurer  un  change  fixe  entre  l'or  et  l'argent. 

Le  change  fixe  entre  l'or  et  l'argent  ne  peut  être  ob- 
tenu —  ainsi  que  cela  a  été  démontré  à  la  Conférence 
internationale  bimétallique  de  Londres  de  mai  1894  — 
que  par  le  bimétallisme  international. 

Peut-il  y  avoir  un  doute  sur  le  caractère  de  l'évolu- 
tion économique  anglaise  qui  s'accomplit  sous  nos 
yeux  et  sur  l'objectif  poursuivi  par  la  Bimètallic  Lea- 
gue,  dont  la  création  et  le  fonctionnement  rappellent 
d'une  manière  si  parfaite  les  travaux  et  la  propagande 
de  YAnti-corn-laio-League  de  1839?  La  simple  lecture 
du  but  général  que  la  Bimètallic  League  a  inscrit  en- 
tête de  ses  statuts  suffit  pour  établir  ses  intentions  : 

Le  but  général  que  poursuit  la  Ligue  est  d'assurer,  au 
moyen  d'une  entente  internationale,  l'ouverture  des  Hôtels  des 
monnaies  dans  les  principales  nations  commerçantes,  à  la 
frappe  illimitée  de  l'argent  et  de  l'or,  suivant  un  Kapport 
fixe  qui  pourrait  être  adopté  par  ces  nations. 

Le  pair  du  change  (entre  les  pays  métalliques)  serait  ainsi 
obtenu  ;  les  deux  métaux  précieux  reprendraient  leur  carac- 
tère international  en  tant  que  monnaie  et  passeraient  libre- 
ment d'un  pays  à  l'autre  suivant  les  besoins  monétaires  des- 
divers marchés. 

Et,  chose  vraiment  singulière,  alors  que  les  profes- 
seurs d'économie  politique  français  et  les  journaux 
monométallistes  les  plus  autorisés,  comme  le  Temps  et 
les  Débals,  combattent  le  bimétallisme  international 
au  nom  des  principes  du  libre-échange,  c'est  précisé- 
ment pour  défendre  la  liberté  commerciale  et  le  com- 
merce d'exportation,  de  jour  en  jour  plus  menacés  par 
la  transformation  des  pays  nouveaux,  et  par  la  dé- 
préciation de  l'argent  métal,  que  tous  les  professeurs 
d'économie  politique  et  la  presque  unanimité  des  pro- 
ducteurs anglais  —  car  le  courant  bimétallique  a  main- 
tenant gagné  tous  les  grands  centres  de  la  production 
britannique  —  réclament  le  bimétallisme  international! 

Cette  divergence  d'opinion  entre  les  professeurs  fran- 
çais et  anglais  d'une  science  qui  a  la  prétention  de 
s'appuyer  sur  des  principes  immuables,  est  un  phéno- 
mène bien  curieux  que  j'analyserai  prochainement.  En 
attendant,  je  me  contente  de  reproduire  ici  la  déclara- 
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tion  que  le  Rl  lion.  Léonard  H.  Courtney,  membre  du 
Parlement  anglais  (qui  vient  précisément  de  refuser 
de  se  laisser  présenter  comme  speaker  de  la  Chambre 
des  Communes)  et  l'un  des  économistes  les  plus 
éinin«mts  du  Royaume-Uni,  a  consignée  dans  le  Hap- 

Eort  qu'il  a  présenté  à  la  Conférence  internationale  de 
ondres  sur  :  La  possibilité  de  maintenir  un  Rapport 
stable  entre  l'or  et  l'argent  par  suite  d'un  accord  bi- 
.métallique  international. 

Les  professeurs  n'ont  pas  grande  autorité  dans  le  monde 
des  affaires.  Les  esprits  incultes  résistent  à  leur  tyrannie  avec 
une  admirable  obstination.  Si  les  professeurs  guidaient  l'ac- 
tion nationale,  les  Etats-Unis  eussent  adopté  depuis  longtemps 
le  libre-échange.  Il  n'est  pas  toujours  facile  de  retrouver  dans 
la  législation  française  l'enseignement  qui  a  distingué,  à  un 
si  haut  point,  les  écoles  d'Economie  politique  en  France.  Toute- 
fois, il  me  sera  permis  de  citer  ce  fait  que  tous  les  profes- 
seurs d'économie  politique  du  Royaume-Uni  sont  prêts  à 
signer  une  déclaration,  après  en  avoir  mûrement  délibéré, 
non  seulement  en  faveur  de  la  possibilité  d'une  entente  bimé- 
tallique internationale,  mais  aussi  en  faveur  de  sa  nécessité. 

Je  n'ai  reproduit  cette  déclaration  que  pour  avoir 
l'occasion  de  rappeler  que  le  Rl  Hon.  Léonard 
H.  Courtney  et  tous  les  professeurs  d'économie  poli- 
tique de  l'Angleterre,  sont  restés,  malgré  leur  con- 
version raisonnée  au  bimétallisme  international,  des 
libre-échangistes  passionnés. 

Les  libre-échangistes  anglais  avaient  encore  contre 
-eux  en  1844  le  Gouvernement  de  la  reine,  la  majorité 
de  la  Chambre  des  Communes  et  de  la  Chambre  des 
Lords,  et,  surtout,  toute  la  grande  presse  du  Royaume- 
Uni.  Le  Times  était  le  plus  ardent  à  combattre  leurs 
théories  économiques,  mais,  sous  la  pression  de  l'opi- 
nion publique,  convertie  en  masse  aux  idées  des  free- 
.traders  de  Manchester,  le  Times  se  rallia  en  1845 
au  pavillon  libre-échangiste. 

En  1846,  Robert  Peel,  que  les  Anglais  considèrent 
avec  raison  comme  un  de  leurs  plus  grands  hommes 
d'Etat,  abandonna  à  son  tour  le  parti  'chartiste  ou  pro- 
tectionniste auquel  il  appartenait,  qui  l'avait  porté  au 
pouvoir,  et  parvint  à  faire  adoptér  par  le  Parlement  les 
idées  économiques  de  Richard  Cobden  et  de  l'école  de 
Manchester. 

«  Ce  que  le  Lancashire  pense  aujourd'hui,  l'Angle- 
terre le  pensera  demain  !  »  dit  un  vieux  proverbe  an- 
glais que  M.  Foxwell  a  rappelé  au  Congrès  monétaire 
de  1889. 

En  1888,  à  l'époque  où  la  Bimetallic  League  s'est 
constituée,  il  n'y  avait  pas  un  seul  bimétalliste  à  la 
Chambre  des  Communes.  Dans  son  numéro  du  27  fé- 
vrier dernier,  le  Times,  rendant  compte  de  la  séance 
dans  laquelle  la  motion  Everett  a  été  adoptée,  a  fait 
cette  constatation  symptomatique  : 

Il  y  avait  dans  tout  le  discours  du  Chancelier  de  l'Echi- 
quier, une  note  d'inquiétude,  même  lorsque  son  argumenta- 
tion devenait  très  serrée,  et  sa  conclusion  accuse  un  sentiment 
qu'il  serait  imprudent,  pour  la  presse,  d'analyser  de  trop 
près.  Si  sir  William  Harcourt  avait  été  sur  de  sa  Majo- 
rité, il  lui  eût  été  impossible  d'admettre  que  la  motion  de 
M.  Everett  était  inoffensive,  incolore  et  qu'elle  n'engageait 
personne. 

Nous  n'avons  jamais  écrit,  ni  même  pensé,  que  le 
Cabinet  anglais  actuel  trahirait  les  doctrines  monomé- 
tallistes-or  de  son  premier  chef,  M.  Gladstone,  ni  que 
sir  William  Harcourt  deviendrait  un  Robert  Peel.  Mais 
le  demain  du  proverbe  anglais  signifie  actuellement  : 
après  les  prochaines  élections.  Que  le  Temps  et  les 
Débats  affirment  que  les  bimétallistes  anglais  se  trom- 
pent dans  leurs  calculs  et  que  nous  nous  trompons 
avec  eux,  c'est  assurément  un  droit  d'hvpothèse  qu'ils 
peuvent  exercer.  Mais,  au  nom  de  la  logique,  qu'ils 
cessent  d'accuser  les  bimétallistes  français  de  pro- 
tectionnisme, car,  en  le  faisant,  ils  accusent  aussi  leurs 
frères  en  économie  politique  de  Manchester  et  du  Lan- 
cashire. 

Ed,mond  Théry. 


La  Chambre  de  Commerce  de  Marseille  et  le  Bimé- 
tallisme international 

La  Chambre  de  commerce  de  Marseille  a  adressé  la 
lettre  suivante  à  M.  le  Ministre  «lu  Commerce,  de  l'In- 
dustrie, des  Postes  et  des  Télégraphes  : 

Marseille,  1.;  12  murs  1895. 

Monsieur  le  Ministre, 

Le  inonde  entier  subit,  depuis  quelques  années,  une  crise 
économique  d'une  grande  intensité  qui  se  manifeste  essentiel- 
lement par  la  dépréciation  constante  de  la  valeur  des  produits 
bruts  et  manufacturés. 

Cet  état  de  choses  a  des  causes  multiples,  dont  les  princi- 
pales sont  les  perfectionnements  apportes  dans  les  méth  (des 
de  la  culture,  la  rapidité  avec  laquelle  elle  peut,  par  l'emploi 
des  machines  agricoles,  préparer  ses  produits  pour  les  mettre 
à  la  disposition  du  consommateur  et  la  facilité  des  transports, 
jointes  à  une  extension  des  moyens  de  pénétration  appliqués 
à  l'exploitation  de  régions  fermées  jusqu'ici  à  l'exploration 
commerciale. 

Il  est  résulté  de  cet  ensemble  de  faits  une  surproduction 
qui  dépasse  temporairement  les  besoins  de  la  consommation 
dont  les  facultés  sont,  d'ailleurs,  limitées  par  les  droits  que 
de  nombreux  Etats,  pour  échapper  aux  effets  de  cette  situa- 
tion, ont  opposés  à  l'introduction,  sur  leurs  territoires,  d'un 
très  grand  nombre  de  produits. 

Ces  droits  élevés,  ou  même  prohibitifs,  ne  permettent  pas 
aux  consommateurs  des  pays  qui  les  ont  appliqués  de  béné- 
ficier des  bas  prix  que  la  surproduction  a  entraînés  et,  en 
satisfaisant  plus  largement  leurs  besoins,  de  diminuer  l'écart 
qui  existe  entre  la  production  universelle  et  la  consommation 
générale  du  monde. 

Certains  de  ces  Etats  ont  même  aggravé  les  conséquences 
de  ces  dispositions  restrictives  en  allouant,  pour  diverses 
denrées,  à  leurs  producteurs  nationaux  des  primes  qui  ont 
accru  dans  une  proportion  très  au  delà  du  simple  au  double, 
la  production  normale  de  ces  denrées. 

Cet  état  de  choses  est  bien  connu  do  vous,  Monsieur  le 
Ministre,  et,  il  ne  nous  paraît  pas  qu'il  y  ait  intérêt  à  le 
décrire  plus  complètement  dans  ses  causes  et  dans  ses  effets. 
Le  temps  pouvant  seul  atténuer  la  situation  que  nous  visons, 
l'expérience  pouvant  seule  aussi  démontrer  que  les  obstacles 
locaux  que  l'on  prétend  opposer  à  la  situation  générale  des 
choses  ne  peuvent  qu'aggraver  les  conséquences  des  faits  que 
nous  observons,  qui  ne  sont  qu'une  manifestation  de  la 
marche  de  l'humanité  vers  un  progrès  réel  qui  substituera 
l'abondance  aux  déficits  et  aux  disettes  périodiques  qui  déci- 
maient les  nations  même  les  plus  civilisées,  dans  les  époques 
antérieures. 

Mais,  en  dehors  de  cette  surproduction  avec  laquelle  se 
nivelleront  progressivement  les  besoins  de  la  consommation, 
il  est  un  facteur  de  la  dépréciation  de  la  valeur  des  produits 
qu'il  importe  de  signaler,  parce  qu'il  fausse  absolument  les 
conditions  des  relations  internationales,  parce  qu'il  est,  à  des 
degrés  divers,  préjudiciable  à  tous,  parce  que,  enfin,  s'il  est 
impossible  de  prévaloir  contre  les  eli'ets  temporaires  ou  non 
de  la  surproduction,  il  suffit  de  l'accord  des  pays  les  plus 
intéressés  pour  mettre  fin  aux  mauv.  qui  résultent  do  la  dépré- 
ciation du  métal  «  argent  ». 

L'or  et  l'argent  ont  constitué,  depuis  les  temps  les  plus 
reculés  jusques  à  nos  jours,  les  deux  métaux  que  les  hommes 
ont  adoptés  comme  monnaie.  Leur  valeur  relative  a  été,  jus- 
ques a.  ces  dernières  années,  presque  immuable  et,  en  remon- 
tant très  haut  dans  l'histoire,  on  trouve  cette-  relation  fixée 
successivement  de  11  à  15  1/2  parties  d'argent  pour  une  partie 
d'or,  cette  dernière  proportion  de  15  1/2  à  un  pour  la  valeur 
relative  de  l'argent  à  l'or  ayant  été  maintenue  pendant  les 
200  dernières  années. 

Que  s'est-il  passé  depuis  ? 

La  proportion  d'or  et  d'argent  existant  dans  le  monde  repré- 
sente pour  chaque  métal,  sur  les  bases  indiquées  ci-dessus, 
une  valeur  à*  peu  près  égale  et,  cependant,  l'argent  s'est 
déprécié,  en  dernier  lieu,  relativement  à  l'or,  :lans  la  pro- 
portion de  15  1/2  à  34. 

Ce  fait  s'est  produit  à  raison  de  la  démonétisation  de  l'ar- 
gent par  plusieurs  Etats  parmi  les  plus  riches  et  les  plus 
importants. 

Quelles  en  sont  les  conséquences  ? 

Le  monde  se  divise  aujourd'hui  en  : 

Etats  dont  la  monnaie  est  à  étalon  d'or. 

Etats  dont  la  monnaie  est  à  étalon  d'argent. 

Etats  dont  la  monnaie  est  le  papier  avec  cours  forcé. 

Pour  ces  derniers,  une  entente  internationale  paraît  bien 
difficile,  mais  ils  ne  sont  ni  les  plus  nombreux,  ni  les  plus 
importants  et,  d'ailleurs,  la  dépréciation  de  leur  monnaie  est 
à  peu  près  aussi  grande  sur  leurs  marchés  intérieurs  que  sur 
le  marché  international  et  n'entraîne  pas,  par  suite,  les  con- 
séquences que  nous  allons  avoir  à  observer  chez  les  pays  a. 


358 


L'ECONOMISTE  EUROPEEN  — 


Chronique  monétaire 


étalon  d'argent.  Ceux-ci  ont  conservé  la  monnaie  qui  a  été  de 
tout  temps  la  leur  ;  monnaie  de  bon  aloi,  récemment  encore 
monnaie  universelle. 

Mais  cette  monnaie,  ils  peuvent  l'acquérir  aujourd'hui  à 
liien  moindre  prix  qu'autrefois,  alors  qu'elle  conserve,  sur 
leur  marché  intérieur,  la  même  puissance  libératoire  que 
quand  l'argent  avait  une  valeur  double  de  celle  qu'il  a  conser- 
vée sur  le  marché  international.  Il  suit  de  là  que  ces  pays 
acquittent,  chez  eux.  la  main-d'œuvre,  les  frais  de  trans- 
port, etc.,  à  bien  moindre  prix  que  ne  peuvent  le  faire  les 
pays  à  étalon  d'or  et  qu'ils  sont,  par  suite,  bien  mieux  pla- 
cés que  ces  derniers  pour  la  production  agricole  et  indus- 
trielle qui  sera  déversée  sur  le  marché  universel. 

Ils  ont,  il  est  vrai,  à  subir  les  conséquences  de  la  dépré- 
ciation de  leur  monnaie  pour  leurs  opérations  d'importation, 
pour  les  sommes  qu'ils  doivent  à  l'étranger,  qui  sont  aggravées 
de  toute  la  perte  que  subit  le  change  de  leur  pays  sur  le 
marché  international. 

Cette  situation  les  amène  à  s'abstenir,  dans  toute  la  mesure 
du  possible,  de  ces  achats  à  l'étranger  devenus  ainsi  onéreux 
pour  eux  et,  comme  ils  sont  généralement  producteurs  des 
matières  premières  qu'ils  fournissent  à  l'industrie  étrangère 
à  qui  ils  achetaient  autrefois  leurs  produits  manufacturés,  ils 
tendent  chaque  jour  davantage  à  établir  chez  eux  les  indus- 
tries demi  ils  étaient  autrefois  tributaires,  qui  s'y  développent 
avec  d'autant  plus  de  facilité  qu'elles  trouvent  sur  leur  terri- 
toire le  bas  prix  de  la  matière  première  et  de  la  main- 
d'œuvre. 

De  l'ensemble  de  ces  faits,  il  résulte  que  la  situation  est 
grave  déjà  et  doit  s'aggraver  encore,  s'il  n'y  est  porté  remède 
aussi  bien  pour  ce  qui  est  relatif  aux  opérations  d'importa- 
tion avec  ces  contrées  que  pour  ce  qui  concerne  leurs  expor- 
tations. 

Sur  ce  dernier  point,  c'est  en  vain  que,  pour  établir  l'équi- 
libre entre  les  facultés  des  uns  et  des  autres,  les  pays  à  étalon 
d'or  prétendraient  frapper  de  droits  spéciaux  les  produits  des 
Etals  à  étalon  d'argent. 

Les  droits  protecteurs  ou  autres  ont  pour  conséquence  iné- 
vitable le  renchérissement  de  la  vie  dans  les  pays  qui  les 
appliquent  et,  perçus  aux  frontières  des  Etats  à  étalon  d'or, 
il-,  m'  pourraient  qu'aggraver  encore  la  disproportion  qui 
résulte  déjà  dans  leurs  facultés  de  production  à  bon  marché 
du  fait  de  la  différence  dans  la  valeur  de  la  monnaie  qu'ils 
emploient. 

Ces  dispositions,  ces  droits  opposés  comme  compensation 
aux  avantages  que  les  Etats  à  étalon  d'argent  ont  certaine- 
ment connue  exportation,  ne  sauraient,  d'ailleurs,  avoir  la 
moindre  efficacité  qui'  s'ils  étaient  appliqués  par  tous  les 
Etals  à  étalon  d'or,  car  si  un  seul  de  ces  derniers,  l'Angleterre 
par  exemple,  se  refusait  à  les  adopter,  ils  seraient  de  nul 
effet,  puisque  celte  puissance  deviendrait,  à  son  profit  exclu- 
sif, le  débouché  que  les  autres  Etats  auraient  repoussé  pour 
recevoir,  par  contre,  avec  majoration  de  prix,  les  produits 
similaires  d'autres  régions. 

La  situation  est  donc  grave,  elle  l'est  surtout  de  ce  fait  que 
les  deux  tiers  environ  des  Etats  sont  à  étalon  d'argent,  alors 
qu'un  tiers  seulement  a  adopté  l'étalon  d'or. 

El,  cependant,  si  la  situation  est  grave,  elle  n'est  pas  inex- 
tricable et  il  suffirait  d'une  entente  entre  ces  dernières  nations 
pour  reprendre  la  frappe  de  la  monnaie  d'argent,  en  fixant 
sa  valeur  relative  a  regard  de  l'or  pour  mettre  fin  à  un  état 
de  choses  qui,  s'il  devait  se  perpétuer,  entraînerait  les  consé- 
quences les  plus  graves  et  les  plus  désastreuses. 

C'est  à  raison  de  ces  considérations  que  la  Chambre  de 
commerce  a  applaudi  très  sincèrement  aux  déclarations  de 
M.  le  Président  du  Conseil  des  Ministres  reconnaissant  l'inté- 
rêt que  présenterait  la  réunion  d'une  Conférence  internatio- 
nale qui  aurait  pour  mission  d'étudier  et  de  résoudre  la  situa- 
tion que  nous  avons  l'honneur  de  vous  signaler. 

La  Chambre  sVst  vivement  félicitée  du  bon  accueil  qui  a 
été  fait  à  cette  déclaration  par  les  représentants  des  pays  voi- 
sins dont  le  concours  pourra  assurer  lionne  et  prompte  solu- 
tion de  celle  grave  question  et  dont  L'attitude  a  d'autant  plus 
lieu  de  nous  réjouir  qu'ils  avaient  été,  jusqu'ici,  plus  ardents 
à  repousser  cette  solulion. 

Nous  vous  serions  reconnaissants,  monsieur  le  Ministre, 
de  vouloir  bien  appuyer  de  votre  autorité  la  plus  prompte 
réunion  possible  de  cette  Conférence  et  nous  souhaitons  vive- 
ment qu'elle  puisse  avoir  bientôt  les  résultats  que  tous  ceux 
qui  s'intéressent  a  l'avenir  de  notre  prospérité  commerciale  et 
industrielle  sont  fondés  à  en  attendre. 

Veuillez  agréer,  etc. 

Le  Président  i/e  la  Chambre  de  commerce, 
Augustin  Eéraud. 


Le  Bimétallisme  au  Conseil  d'État  de  Prusse 

Les  travaux  du  Conseil  d'Etat,  relatifs  à  la  question 
monétaire,  ont  été  clos  vendredi  15  mars,  et,  à  ce  pro- 


pos, notre  correspondant  de  Berlin  nous  adresse  les- 

renseignements  suivants  : 

Les  débats  du  Conseil  d'Etat  ont  abouti  à  un  résultat  im- 
portant pour  les  bimêtallistes.  Le  parti  monométalliste-or 
avait  choisi  comme  rapporteur  un  de  ses  membres  les  plus 
habiles,  le  consul  général  Russel,  ainsi  que  le  directeur  de  la 
Banque  de  l'Empire,  M.  Koch.  Les  bimêtallistes  (Mirbach, 
Kardorff,  Leuschner,  etc.)  ont  présenté  un  programme  et  se 
sont  ralliés  finalement  à  la  motion  Huene.  Les  monométal- 
listes-or  ont  combattu  cette  motion,  en  demandant  qu'à  la 
suite  des  mots  «  relativement  aux  mesures  à  prendre  »,  on 
spécifiât  que  ces  mesures  ne  devraient  pas  modifier  notre 
étalon  monétaire. 

Mais  celte  proposition,  faite  par  M.  Russel,  a  été  repoussée, 
et  il  a  été  établi  que  le  Conseil  d'Etat  visait  des  mesures  ten- 
dant à  modifier  notre  étalon  monétaire!  Ce  vote  constitue  un 
gros  échec  pour  les  monométallistes-or. 

Le  Moniteur  Officiel  de  l'Empire  a  mal  reproduit  la  réso- 
lution en  y  maintenant  le  membre  de  phrase  qui  avait  été  en- 
levé par  le  Conseil  d'Etat,  mais  les  réclamations  qui  se  sont 
produites  à  ce  sujet  ont  abouti  à  une  rectification. 

Voici  donc  le  texte  officiel  de  la  résolution  votée  : 


«  D'après  la  déclaration  du  Chancelier  impérial,  dans  la 
«  séance  du  Reiehstag  du  15  février  de  cette  année  —  consi- 
«  dérant  l'action  déprimante  sur  la  vie  économique  de  l'écart 
«  de  valeur  sans  cesse  croissant  enlr-*  l'or  et  1  argent  —  on 
«  doit  examiner,  avec  les  Gouvernements  confédérés,  l'éven- 
«  tualité  d'un  échange  d'idées  avec  les  autres  Etats  relative- 
«  mentaux  mesures  à  prendre  en  commun. 

«  Se  référant  à  cette  déclaration,  dont  il  a  pris  connais- 
«  sance  avec  satisfaction,  le  Conseil  d'Etat  estime  que,  ac- 
«  tuellement,  il  n'y  a  pas  lieu  de  prendre  d'autres  mesures, 
«  mais  qu'il  convient  d'attendre  le  résultat  des  démarches  en 
«  perspective.  » 


Le  Mouvement  bimètalliste  en  Allemagne 

La  nouvelle  Union  bimétallique  allemande  vient  de 
lancer,  à  Berlin,  l'appel  suivant  : 

Le  Parlement  allemand  a  décidé  d'inviter  les  Gouverne- 
ments confédérés  de  l'Allemagne  à  convoquer  une  conférence 
en  vue  du  règlement  international  de  la  question  monétaire. 

Il  appartient  à  l'opinion  publique,  en  Allemagne,  d'agir 
suivant  l'esprit  de  cette  résolution  en  s'associant  aux.  efforts 
similaires  qui  se  produisent  en  Angleterre,  en  France  et  dans 
l'ensemble  du  monde  civilisé,  de  façon  à  écarter,  trace  à  la 
réhabilitation  de  l'argent,  les  maux  qui  pèsent  si  lourdement 
sur  notre  vie  économique,  non  seulement  sur  l'agriculture, 
mais  aussi  sur  l'industrie  et  le  commerce .;  ces  maux  entraî- 
nent la  diminution  des  emplois  et  des  salaires  pour  les  classes 
ouvrières  et,  préparent  la  révolution  sociale  ;  ils  résultent  prin- 
cipalement de  la  dépréciation  de  l'argent  dont  l'épreuve  est 
condamnée. 

Le  but  des  efforts  bimêtallistes  «l'est  pas  de  détériorer  la 
monnaie  ou  de  lui  enlever  sa  valeur,  ou  encore  de  se  livrer  à 
une  expérience  dangereuse  pour  la  sécurité  économique  de 
l'Allemagne  ;  pas  plus  que  tout  autre  pays  isolé,  l'Allemagne 
ne  peut  ni  ne  veut  résoudre  à  elle  seule  la  question  moné- 
taire, mais  elle  doit  agir,  dans  le  concert  des  nations,  pour 
que  le  momie  civilisé  mette  un  terme  aux  fluctuations  du 
prix  de  l'argent  par  rapport  à  l'or  et  à  la  hausse  de  ce  der- 
nier métal,  au  moyen  d'un  double  étalon  international  argent 
et  or,  de  façon  à  établir  une  relation  fixe  pour  les  échanges 
intérieurs  et  de  pays  à  pays. 

Il  s'agit,  non  pas  d'écarter  la  monnaie  d'or  indispensable 
aux  transactions  modernes,  mais  d'assurer  celles-ci  par  l'em- 
ploi international  et  complet  de  la  monnaie  d'argent  avec  une 
valeur  qui  ne  soit  plus,  comme  aujourd'hui,  dépréciée  de  50 
à  60  0/0. 

La  lutte  contre  l'étalon-or  n'est  pas  simplement  une  ques- 
tion monétaire  ;  c'est  la  plus  importante  des  questions  écono- 
miques et  sociales.  La  baisse,  sans  précédent,  des  prix  équi- 
vaut à  un  renchérissement  de  la  monnaie  Le  fait  que  cette 
baisse  ne  s'est  pas  produite  dans  les  pays  à  circulation  d'ar- 
gent démon  Ire  que  sa  principale  cause  réside  dans  la  hausse 
de  l'or  provoquée  par  la  démonétisation  de  l'argent.  Seule,  la 
réhabilitation  du  métal  blanc  est  susceptible  défaire  hausser 
les  prix  pour  l'agriculture  et  l'industrie  et  d'amener  un  relè- 
vement de  la  situation  économique,  en  arrêtant  la  ruine  géné- 
rale. 

La  crise  économique  a  déjà  porté  atteinte  au  capital  par 
les  suspensions  de  paiement  et  les  conversions  ;  elle  a  frappé, 
de  même,  les  fonctionnaires,  professeurs  et  employés,  en  ren- 
dant impossible  les  augmentations  de  traitement.  En  venant 
en  aide  aux  producteurs  on  contribuera  donc  à  assurer  le 
bien-être  général. 

Le  parti  monométalliste-or  répand  intentionnellement  —  et 
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souvent  avec  succès  —  le  bruil  quo  la  question  monétaire  est 
obscure,  incompréhensible  et.  par  suite,  inabordable  pour  le 
peuple;  la  question  monétaire  est  assez  simple  pour  être 
comprise  par  tout  le  monde  et,  en  prétend  inl  le  contraire,  on 
délivre  une  attestation  de  pauvreté  d'esprit  à  la  nation  alle- 
mande. 

Les  principes  de  la  science  monétaire  ne  sont  pas  attaqués  ; 
c-9st  précisément  sur  eux  que  repose  la  nécessité  de  rétablir 
le  bimétallisme',  c'est-à-dire  l'emploi  international  des  deux 
métaux  précieux  comme  monnaie. 

Les  marchandises  ne  sont  pas  toutes  soumises  à  des  fluc- 
tuations égales  de  valeur  par  rapport  à  la  monnaie  ;  la  valeur 
delà  monnaie  varie  elle  même  et  suivant  qu'ellehausse  ou  qu'elle 
baisse  sur,  le  marché  du  monde,  la  monnaie  achètera  plus  ou 
moins  de  marchandises,  qui  seront  à  bon  marché  ou  cher.  Un 
système  monétaire,  tel  que  l'unique  étalonror,  qui  a  pour 
conséquence  un  renchérissement  de  la  monnaie  et  qui  nuit  et 
nuira  encore  à  tous  les  producteurs  et  débiteurs  ne  saurait 
être  toléré  et  ne  peut  être  durable  chez  aucun  peuple. 

Cette  idée  pénètre  dans  tous  les  pays  et  aussi  en  Allemagne, 
dans  les  milieux  populaires  ;  elle  grandit  toujours  plus  dans 
l'opinion  publique.  Et  le  jour  où  le  peuple  se  rendra  pleine- 
ment compte  de  l'importance  qu'a  la  question  monétaire  pour 
le  bien-être  général,  il  se  produira  dans  le  pays  un  mouve- 
ment lel  que  les  représentants  des  intérêts  des  gros  capita- 
listes devront  s'incliner. 

Le  Syndical  allemand pourle  double  élnlon  international, 
existant  depuis  1882,  a  consacré  tous  ses  ellbrts  pour  arriver 
à  ce  résultat.  Mais,  comme  la  solution  de  la  question  moné- 
taire s'impose  d'une  façon  impérieuse,  nous  estimons  que  le 
mouvement  bimêtalliste  doit  être  dirigé  d'une  façon  plus 
serrée  en  Allemagne,  comme  il  l'est  en  France.  Ces  considéra- 
lions  nous  ont  décidés  à  convertir  le  Syndical  allemand  pour 
le  double  étalon  en  une  Union  bimêtalliste  allemande.  Cette 
Union  a  pour  objet  d'amener,  au  moyen  d'une  entente  inter- 
nationale entre  les  principales  nations  commerçantes,  l'emploi 
libre  et  illimité  des  deux  métaux  précieux  comme  monnaies. 

h' Union  bimêtalliste  allemande  cherchera  à  atteindre  le 
but  visé  en  luttant  dans  une  revue  mensuelle,  dans  des  bro- 
chure s,  dans  des  articles,  par  des  propositions  et  des  influences 
sur  les  Gouvernements  et  les  Parlements,  et  en  rendant  cotwpte 
de  tous  les  ellbrts  faits  aussi  bien  dans  le  pays  qu'à  l'étranger 
en  vue  du  règlement  international  de  la  question  monétaire. 

En  conséquence,  nous  invitons  toutes  les  personnes  qui 
s'intéressent  au  mouvement  bimêtalliste  allemand  à  se  faire 
inscrire  comme  membres  de  l'Union.' 


Jusqu'à  nouvel  ordre,  M.  Emile  Aschendorff,  à  Berlin,  a  ac- 
cepté de  s'occuper  de  l'administration  ;  le  trésorier  est  M.  Her- 
înanu  Richter,  banquier  à  Berlin. 

Cet  appel  est  signé  par  le  Conseil  de  Y  Union  bimê- 
talliste allemande,  composé  comme  suit  : 

MM.  Ackermann-Salisch,  assesseur  du  Gouvernement  ; 
Dr  Otto  Arendt,  membre  de  la  Chambre  de  Prusse;  Dr  Bae- 
deker,  d'Essen,  libraire;  Otto  de  Bar,  de  Langelage,  proprié- 
taire; comte  de  Bismarck-Schoenhausen,  ministre  d'Etat  et 
secrétaire  d'Etat  ;  le  chambellan  Dr  de  Fregge,  d'Abtnaun- 
dorf,  membre  du  Reiehstag;  de  Hammerstein,  de  Berlin, 
membre  du  Reiehstag  et  de  la  Chambre  de  Prusse  ;  le  cham- 
bellan de  Landsberg.  de  Drensteinfurt,  membre  de  la  Cham- 
bre des  Seigneurs;  le  pasteur  Jaeger,  deWerder;le  conseiller 
provincial  de  Kardortï,  de  Wabnitz,  membre  du  Reiehstag  et 
de  la  Chambre  des  députés;  John  A.  Leber,  de  Dusseldorf; 
le  conseiller  secret  des  mines  Leuschner.  membre  du  Reiehs- 
tag ;  Liebermann,  de  Sonnenberg,  membre  du  Reiehstag;  de 
Manleuffel,  premier  vice-président  de  la  Chambre  des  Sei- 
gneurs et  membre  du  Reiehstag;  le  conseiller  auliqee  Dr 
Mehnert,  de  Dresde,  membre  de  la  Chambre  de  Saxe  ;  Otto 
Meurer,  à  Cologne  ;  comte  de  Mirbach,  membre  de  la  Cham- 
bre des  Seigneurs  et  du  Reiehstag  ;  le  hourguemestre  Mooren, 
membre  du  Reiehstag  el  delà  Chambre  des  députés;  Gott- 
fried  Pastor,  à  Aix-la-Chapelle,  conseiller  do  commerce;  le 
commis-aire  impérial,  Dr  Karl  Peters;  le  professeur  Piers- 
torff,  d'Iéna  ;  de  Ploetz,  membre  du  Reiehstag  et  de  la  Cham- 
bre des  députés,  premier  président  de  l'Union  des  Agricul- 
teurs; le  major  général  en  activité,  H.  de  Poser;  G.  Naedlitz, 
à  Berlin  ;  L.  de  Reden,  propriétaire  à  Hastenbeck  ;  le  conseil- 
ler des  domaines  Rettich,  à  Rostock,  membre  du  Reiehstag; 
de  Riepenhauser,  membre  de  la  Chambre  des  députés;  de 
Schalscha,  membre  de  la  Chambre  des  députés;  G.  A.  >chlech- 
tendahl,  de  Barmen;  Dr  de  Schorlemer-A!st,  membre  de  la 
Chambre  des  Seigneurs;  Dr  Schroeder,  de  Poggelow,  pro- 
priétaire ;  le  conseiller  du  Gouvernement,  R.  Schneck,  de 
Berlin  ;  de  Sydow.  de  Dobberpfuhl;  A.  Tenge,  de  Nieder- 
barkhausen,  propriétaire  ;  Cari  de  Thùngen,  propriétaire  à 
Roszbacu,  président  de  l'Union  des  Agriculteurs  bavarois  ; 
vice-con-ul  Wilmanns  à  Berlin;  Otto  Wulfing,  industriel  à 
Gladbach  ;  de  Zypen,  industriel  à  Cologne. 


Ajoutons  que  l'Union  bimétallique  allemande  a  élu, 
comme  président,  M.  de  Kardorll'  et  comme  vice-prési- 
dents :  le  comte  Mirbach,  MM.  Leuschner.de  Zypen, 
un  grand  industriel  de  Cologne  ;  le  comte  Herbert  Bis- 
marck fait  également  partie  du  Bureau. 


Le  Retrait  de  Florins  de  papier  en  Autriche  Hongrie 

Conformément  aux  prescriptions  de  la  loi  de  180Ï,  il  a  été 
retiré  de  la  circulation,  jusqu'à  la  fin  du  mois  de  février  1895, 
des  florins  de  papier  (en  appoints  de  1,  5  et  50  fl.)  pour  une 
somme  totale  de  81 .616.790  florins.  Ils  ont  été  détruits  et  la 
Dette  flottante  commune,  qui  s'élevait  à  912  millions  de  flo- 
rins, n'est  plus  aujourd'hui  que  de  230.380.21U  florins.  Une 
partie  notable  de  la  monnaie  fiduciaire  ainsi  retirée  de  la 
circulation  a  été  rachetée  à  l'aide  des  excédents  disponibles 
dans  les  caisses  publiques. 


Les  Frappes  d'Argent  en  Espagne 

Le  Ministre,  dit  Y  Economiste,  évalue  à  trois  millions  de 
pesetas  les  bénéfices  de  l'Hôtel  des  monnaies  pour  l'exercice 
1895-1896,  ce  qui  semble  indiquer  qu'on  va  continuer  les 
frappes  de  monnaies  d'argent.  Et  voici  les  renseignements  que 
donne  à  ce  propos  notre  confrère  : 

Peniant  les  années  1892,  1893  et  1894,  l'Hôtel  des  monnaies 
a  reçu,  pour  les  refondre  et  les  convertir  en  monnaies  nou- 
velles de  poids  légal,  les  quantités  suivantes  de  monnaies 
anciennes:  en  1892,  2.015. 0U0  pesetas  :  en  1893,  7.485.000; 
en  1894,  6.200.00O;  Duros  du  Maroc,  1.004.870;  soit  un 
total  de  16.704.870  pesetas. 

D'autre  part,  on  a  acheté  les  quantités  suivantes  d'argent 
fin,  correspondant  aux  frappes  dont  voici  le  détail  : 


Argent  fin  Pièces  frappées 
Années              en  grammes  en  pesetas 

1892    181.734.053  41.471.290 

1893   61.957.655  17.049.692 

1894    36.0il8.029  20.446.760 


Les  bénéfices  ont  été  assez  importants,  en  prenant  pour 
base  des  calculs  les  cours  au  31  décembre  1894  : 

Bénéfices  de  la  frappe  d'un  kilogramme  d'argent  fin 

en  monnaie  de  5  pesetas  : 

Prix  du  kilogramme  d'argent  fin  au  31  dé-  Pesetas 
cembre  1894  à  raison  de  27  1/4  d.  l'once 

standard   98,657 

Perte  au  change  sur  l'or  (28.285  par  liv.  st.)  12,964 

  111,621 

Assurances,  transports,  etc.  (5,173  0/0)   5,774 

Coût  d'un  kilogramme  d'argent  fin  à  Madrid   117,395 

Frais  de  frappe  : 
(Cuivre  pour  l'alliage  (111  grammes)  0,120  et  fabri- 
cation 1,155)   1,275 

Coût  total. .. .   118,670 

Valeur  représentative  de  la  monnaie  de  D  pesetas 

au  titre  de  900   222,222 

Bénéfice  par  kilogramme  ...  103,552 

soit,  par  rapport  au  prix  de  revient,  8/, 260  0/0. 

Pour  la  monnaie  divisionnaire  le  bénéfice  est  encore  plus 
important,  soit  111  pesetas  111  par  kilogramme. 


Les  Frappes  d'Argent  en  Bulgarie 

Le  rapport  de  la  Banque  Nationale  de  Bulgarie  pour 
l'exercice  1894  nous  apprend  que  jusqu'en  1887  le  total  des 
frappes  de  monnaies  d'argent  bulgares  s'élevait  à  22.500.000 
pièces.  En  1890,  on  a  frappé  pour  encore  8  millions  et,  depuis, 
les  frappes  nouvelles  ont  porté  le  stock  d'argent  de  la  Bulgarie 
à  47  1/2  millions  de  levs. 


MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 


Londres,  le  22  mars  1895. 
Les  affaires  sont  toujours  très  actives  et,  après  des 
oscillations  :  >      i  .     <  .  >  >  i  .  •  .  >  •  >  >  tu 

virons  de  ce 
valeurs  qu  i 

nières,  il  fa  ■  .    <  • 
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qui  cote  aujourd'hui  23  3/4.  Ou  prétend  qu'un  dividende 
de  25  0/0  sera  annoncé  pour  le  premier  trimestre  de 
1895,  et  les  directeurs  font  connaître  leur  intention  de 
distribuer  50  0/0  pour  les  trimestres  suivants. 

La  South  Westh  Ranci  Mines,  que  nous  laissions  la 
semaine  dernière  à  1  liv.  1/2,  est  recherchée  aujour- 
d'hui à  2  liv.  3/8.  Un  puissant  groupe  financier  vient 
d'acquérir'  du  Syndicat  émetteur  toutes  les  actions  non 
encore  vendues,  dans  le  but  de  pousser  très  activement 
le  développement  de  la  mine  et  pour  créer  ensuite  plu- 
sieurs Compagnies  subsidiaires  auxquelles  la  South 
Westh  Ranci  Mines  céderait  une  partie  de  son  domaine, 
qui  comprend  plus  de  1.400  claims. 

La  Klerhsdorp  est  plus  lourde  par  suite  de  réalisa- 
tions; par  contre,  la  Eastleigh  est  en  hausse  à  2  3/16; 
cette  dernière  valeur,  ainsi  que  la  Buffelsdoorm,  pa- 
rait avoir  devant  elle  un  brillant  avenir.  La  Tigerfon- 
tein,  qui  se  trouve  dans  le  même  district,  est  recher- 
chée à  3  3/8.  Hausse  sensible  de  la  Village  main  Reef; 
on  continue  à  parler  vaguement  d'un  projet  de  fusion 
qui  comprendrait  cette  Compagnie,  la  Wemmer,  la 
Salisbury  et  la  Jubilee. 

La  Durban  Roodeport  est  un  peu  moins  ferme  à 
7  3/4.  Cette  Compagnie  vient  de  déclarer  un  dividende 
trimestriel  de  15  0/0;  certains  s'attendait  à  20  0/0. 

La  Geldenhuis  Estate  est  plutôt  offerte,  la  Robinson 
a  manifesté  également  une  certaine  lourdeur  ainsi  que 
la  Ferreira,  mais  la  Langlaagte  Estate,  la  Simmer 
and  Jack  et  surtout  la  Randfontein  sont  très  deman- 
dées. Cette  dernière  vient  de  céder  à  un  syndicat  fran- 
çais une  partie  de  son  vaste  domaine. 

La  Langlaagte  Royal  est  ferme  à  4  5/8. 

La  George  and  May  est  en  forte  hausse  à  2  3/16. 

La  Modeler  fontein  a  repris  tout  le  terrain  qu'elle 
avait  perdu  il  y  a  quelque  temps  ;  elle  est  de  nouveau 
dans  les  plus  hauts  cours.  On  peut  en  dire  autant  de 
la  Rand  Mines. 

La  Van  Ryn  et  la  Kgnils  ont  une  excellente  ten- 
dance. 

La  Wolhuter  est  un  peu  plus  calme  à  7  7/8. 

La  Champ  d'or  deep  est  en  vigoureuse  avance  à 
3  6/6.  On  fait  courir  le  bruit  d'une  entente  entre  cette 
Compagnie  et  la  Champ  d'or  french.  Ce  bruit  mérite 
conhrmation  ;  quoi  qu'il  en  soit,  il  est  certain  que  la 
Champi  d'or  deep,  qui  possède  238  claims,  a  une  mine 
dont  la  valeur  intrinsèque  est  au  moins  égale  à  celle 


des  mines  voisines.  La  seule  chose  qui  lui  manque 
c'est  un  plus  grand  développement  et  on  le  poussse 
avec  vigueur. 

h'East  Rand  est  en  faveur  à  3  5/8  ;  l'émission  de  la 
Compagnie  filiale  New  Cornet  a  été  close  hier;  les 
actions  cotent  2  11/16,  elles  étaient  offertes  aux  action- 
naires de  la  East  Rand  à  25  sh. 

La  Heriot  a  déclaré  un  dividende  trimestriel  de 
25  0/0  et  se  maintient  à  9  1/8. 

La  Jumpers  est  à  peu  près  stationnaire  à  5  11/16. 

La  Nigel  deep  est  à  2  5/8;  au  début  de  la  semaine, 
elle  avait  coté  3  1/4.  La  Roodeport  deep  a  de  bonnes 
demandes  ;  la  direction  annonce  que  l'aménagement 
intérieur  de  la  mine  est  presque  achevé  et  qu'on  va 
ériger  immédiatement  60  pilons;  les  broyages  devront 
commencer  vers  le  mois  de  septembre. 

Les  mines  deep-level  sont,  du  reste,  toutes  très 
fermes.  La  Geldenhuis  deep  et  la  Rose  deep  ont  été 
particulièrement  favorisées. 

Les  trusts  et  Compagnies  d'exploration  ont  eu,  cette 
semaine,  un  marché  plus  animé.  L'Anglo-French,  la 
Goldfields,  la  Gold  trust,  la  London  and  Paris  finan- 
cial  mining  corporation  et  la  Compagnie  française 
des  Mines  d'or  sont  toutes  en  progression. 

La  liquidation,  qui  commence  lundi,  paraît  devoir 
s'effectuer  aussi  facilement  que  les  précédentes  ;  d'après 
les  indications  reçues  jusqu'ici,  les  levées  de  titres 
seront  au  moins  aussi  considérables  que  pour  la  liqui- 
dation dernière.  La  légère  tension  de  l'argent  sur  le 
marché  libre  ne  semble  pas  devoir  se  refléter  d'une 
manière  sensible  sur  les  reports  qui  seront  cotés  pour 
les  mines  d'or. 


Paris,  le  22  mars  1895. 
Le  Marché  des  Mines  d'or  est  toujours  bon,  bien  que 
les  plus  hauts  cours  n'aient  pas  été  maintenus  en  gé- 
néral. Ferreira  450  fr.,  contre  458  7b  il  y  a  huit  jours  ; 
Robinso?i  228  75,  en  légère  moins-value  de  62  cent.  1/2; 
par  contre,  Geldenhuis  recherchée  à  170  62  1/2,  bénéfi- 
ciant d'une  avance  de  6  fr.  87  1/2;  Simmer  and  Jach< 
358  75,  en  réaction  de  5  fr.  62  1/2;  Langlaagte  131  25, 
contre  129  06  1/4;  Randfontein  48  75,  en  plus-value  de 
1  fr.  87  1/2,  et  en  bonne  tendance. 


NOMS 

DES 

COMPAGNIES 


Aurora . . .'.  

Bantjes  

Chimes  (New)  

City  and  Suburban. 

Crœsus  (New)  

Crown  Reef  

Durban  Roodep — 

East  Rand  

Ferreira   

Geldenhuis  Estate. 

Heriot  (New)  

Henry  Nourse  

Jubilee  

Jumpers  

Langlaagte  Estate . 
Meyer  and  Charlton 

Nabob  

New  Aurora  West. 

—  Primrose  

Nigel  

Pioneer  

Randfontein  

Rand  Mines  

Rietfontein  

Robinson   

Salisbury  (New)  . . . 
Simmer  and  Jack.. 
Stanhope  (New)  — 

Wemmer  

"Wolhuter   

Worcester,  


m 

H  2  ti 
O.  S  a 


65.000 
55.000 
100  000 
85.000 
225.000 
120.000 
135  000 
650.O00 
45  000 
200.000 
85.000 
125  000 
30.000 
100.000 
500.000 
75.000 
75.000 
80.000 
210.100 
160.000 
21.000 
2. 00(1. 
400.000 
160.000 
2.750.000 
100.000 
85.000 
35.000 
55.000 
130.000 
100.000 


£ 

57.500 
95.000 
95.000 
65.000 
195.000 
120.000 
125.000 
650.000 
43.292 
187.500 
73.250 
125.000 
30.000 
100.000 
167.000 
71.687 
71.500 
60.000 
240.000 
159.895 
21.000 
:;ioo:,oo 
332.708 
1 50.000 
545.750 
93.000 
83.000 
34  000 
46.390 
130.000 
90.727 


PROPRIETES 

DES 

COMPAGNIES 


20claimsMain  Reei 
104    —  Paardekraal 

40    —  Heidelberg  . 

24   —  Main  Réel'. . 

16/s-        -  .. 

19  —  — 
343  acres  et  23 claims 
1900  d.  1.  cl  

11  cl.M.R.etQd.cl. 
190  acres  Elandsf.  . . 

39  claims  Doornl'. 

34  cl.  M.  R  

10 J4  claims  M.  Réel 
39  —  Doorni'ont. 
31      —  — 

12  acres 

224    —  Paardekraal 

30cl.St.Mid.et  M. H. 

51el.EIndsft.,Turfi 
5600  acres  Yarkens. 

20claimsMain  Reèi 
Watvl-W'itvl  Randf. 
1700  d.  1.  cl  

68cl.el5000ac.Kieti 
220  acres  Main  Ree< 

5  claims  — 
120  acr.  Elandsfont. . 

10  cl.  — 

12%  claims  M.  R.. 
110       —         —  . 

10      —  . 
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PRODUCTION 


1892 


Onces 

9.685 
» 

28.36 
29.51 
11.50 
70.204 
30.931 
» 

54.413 
47.721 
17.226 
» 

17.319 
22.145 
88.951 
22.332 
480 
12.069 
56.4 
55.936 
10.811 
6.585 
» 

11.934 
170.150 
20.829 
38  649 
14.120 
16.250 
» 

16.723 


1893 


Onces 
9.505 

21.806 
46.815 
1.339 
82.105 
60.635 
» 

66.108 
47.431 
2a. 773 
22  220 
30.066 
44.490 
104.909 
34.737 

10.686 
83.777 
46.007 
10.191 
29.045 
» 

35.451 
161.133 
24.851 
39.666 
14.681 
24.297 
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France.  —  Le  marché  parisien  a  été  moins  favorisé 
cette  semaine.  Des  réalisations  se  sont  produites, 
accompagnées  de  ventes  à  découvert  qui  ont  pesé  sen- 
siblement sur  les  cours.  Pourtant,  comme  nous  sommes 
encore  éloignés  de  la  date  de  la  réponse  des  primes  do 
lin  mars,  on  peut  espérer  que  la  place  aura  le  temps  de 
se  reprendre,  et  que  les  cours  actuels  seront  dépassés 
dans  un  temps  prochain. 

Le  t'ait  saillant  de  la  semaine  est  la  fermeté  des 
actions  de  nos  grandes  Compagnies  de  Chemins  de  fer 
qui  sont  très  recherchées  et  qui  semblent  donner  lieu 
à  des  arbitrages.  On  ne  parle  pas  encore  des  reports 
tin  du  mois,  mais  on  croit  que  l'argent  sera  un  peu 
plus  cher,  comme  cela  arrive  généralement  à  la  lin  des 
trimestres. 

Allemagne.  —  Les  transactions  ont  été  relativement 
.peu  importantes  sur  le  marché  de  Berlin  et  la  tendance 
est  plutôt  faible.  Par  suite  des  besoins  pour  fin  cou- 
rant, on  a  offert  jusqu'à  3  8/4  0/0  pour  l'argent.  Les 
•.projets  de  conversion  sont  momentanément  écartés, 
mais  le  Ministre  des  finances  de  l'Empire  a  déclaré,  au 
Reichstag,  qu'il  faudrait  emprunter  encore  environ 
113  millions  de  marks. 

On  annonce  que  la  solution  annoncée  depuis  si  long- 
temps, pour  le  projet  de  réforme  des  Bourses,  se  pré- 
pare ;  le  Conseil  fédéral  en  est  saisi. 

Angleterre.  —  Les  tendances  générales  du  marché  se 
sont  un  peu  alourdies  à  la  suite  d'un  léger  renchérisse- 
ment de  l'escompte  hors  banque  et  des  réalisations  que 
-les  hauts  cours  ont  provoquées.  Malgré  cela,  les  dispo- 
sitions conservent  leur  nuance  favorable. 

On  trouvera,  dans  noire  correspondance  de  Londres, 
des  renseignements  sur  les  résultats  budgétaires  de 
l'exercice  qui  va  se  terminer  :  on  peut  s'attendre  à  une 
.plus-value  et  sir  William  Harcourfr  n'aurà  pas  besoin 
d'avoir  recours  à  des  expédients  pour  présenter  le  bud- 
get de  1895-96  en  équilibre. 

Les  deux  grèves  que  l'on  appréhendait  ,  ne  se  sont 
pas  produites,  mais,  par  contre,  on  a  celle  des  cordon- 
niers . 

Autriche-Hongrie.  —  Après  une  série  de  mouve- 
ments, provoqués  par  les  bruits  relatifs  au  rachat  des 
chemins  de  fer,  la  Bourse  de  Vienne  a  résisté  aux  efforts 
des  spéculateurs  à  la  hausse  et  les  affaires  se  sont  con- 
sidérablement ralenties. 

On  constate,  en  outre,  un  resserrement  monétaire  qui 
a  eu  pour  conséquence  de  relever  le  taux  de  l'escompte 
sur  le  marché  libre. 

En  ce  qui  concerne  la  rente-or  autrichienne,  l'enthou- 
siasme du  public  paraît  s'être  calmée;  aussi,  contraire- 
ment à  ce  qu'on  avait  annoncé,  le  syndicat  Rothschild 
n'a-t-il  pas  encore  exercé  son  option  sur  le  deuxième  lot 
de  25  millions  de  florins  mis  à  sa  disposition. 

Italie.  —  Le  marché  italien  est  ferme  ;  il  a  été  favo- 
rablement impressionné  par  la  publication  du  mouve- 
ment du  commerce  extérieur  et  par  celle  de  la  situation 
du  Trésor  à  fin  février.  On  achète  de  la  Rente  et  on 
recherche  les  actions  des  Chemins  Méridionaux. 

Le  Gouvernement  s'occupe  très  activement  de  la 
question  des  Banques  méridionales,  dont  il  cherche  à 
favoriser  le  développement. 

Espagne.  —  La  crise  ministérielle,  qui  a  éclaté  à 
Madrid,  n'a  pas  eu  pour  effet  de  faire  fléchir  la  cote  ; 
pourtant  les  transactions  se  sont  ralenties.  Dans  les 
milieux  financiers  de  Madrid,  on  se  préoccupe  des  con- 
séquences de  la  décision  de  la  Compagnie  du  Nord- 
Espagne,  consistant  à  payer  en  pesetas  le  coupon  des 
•obligations  à  échéance  d'avril;  elle  ne  facilitera  assuré- 
ment pas  les  négociations  éventuelles  en  vue  d'un 
emprunt  ou  de  toute  autre  combinaison  financière  du 
Gouvernement. 

La  crise  ministérielle  n'est  pas  encore  résolue;  notre 


correspondant  de  Madrid  pei  ise  que  M.  S&ffssts  finira 
par  accepter  la  mission  de  former  an  dernier  Cabinet, 
auquel  les  conservateurs  donneraient  leur  appui  pour 
le  vote  du  budget. 

Portugal.  —  Les  Fonds  portugais  ont  bénéficié  d'un 
certain  relèvement  provoqué  par  l'amélioration  des 
Fonds  brésiliens  et  la  reprise;  des  négociations  diplo- 
matiques  entre  les  deux  pays.  Les  plus  hauts  cours  ne  se 
sont  pas  d'ailleurs  maintenus  par  suite  de  réalisations. 

La  situation  politique  reste  toujours  aussi  pré- 
caire. On  a  craint  une  crise  ministérielle,  mais  si  ce 
danger  est  écarté,  l'agitation  des  divers  groupes  est 
toujours  assez  forte.  Divers  décrets  viennent  d'être  pro- 
mulgués sanctionnant  des  réformes  plus  ou  moins 
heureuses. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  a  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 
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Français  3  %  (perpétuel)  

Consolidés  anglais(ch.f.25fr.20, 
Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  5 0). . . 

Belgique  3%  %  

Espagne  Ext.  4  %  (ch.  f.  1  fr.)  . . 
Grèce  5  %  1881  (en  suspension).. 
Hollande  3  %  %  (à  Ams'.erd:<m). 
Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  S  fr.  50). . 

Italie  4  %  net  

Norvège  3  %  (ch.  f.  ?5  fr.  20). . . . 

Portugal  3  %  (1  fr.  jet)  

Roumanie  5  %....  
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Serbie  5  %  1890  (ch.  de  f.)  

Suède  4  %  1880  (ch.  f.  25  fr.  20). . 
Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fer) 
Turquie  convertie  1  %  série  D.. 

—       Priorité  4  %  1890  

Consolidé  Prussien  3  %  à  Berlin) 
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FRANCE 

LA  SITUATION 


Élections  lëgis- 
ia  Chambre  des 
—  La  Garo  «les 


La  Politique.  .—  Le  Budget  des  Finances.  —  Les 
latives. —  Le  Vote  final  de  la  loi  de  finances  à 
députés.  —  La  Préparation. du  Budget  de  1896. 
Invalides.  —  Le  roi  de  Serbie  à  Paris. 

La  Chambre  a  adopté,  le  20  mars,  les  derniers  arti- 
cles de  projet  de  budget  de  1895.  Le  projet  voté  par  la 
Chambre  a  été  immédiatement  porté  au  Sénats  et  la 
Commission  des  finances  en  a  commencé  officielle- 
ment l'examen  le  21  mars.  Le  rapport  de  la  Commis- 
sion sera  déposé  lundi  prochain  et  la  discussion  en 
séance  publique  engagée  au  Sénat  jeudi  au  plus  tard. 

Avant  de  passer  au  vote  sur  l'ensemble  du  budget. 
M.  Cochery,  le  rapporteur  général,  a  l'ait  remarquer 
que  les  dépenses  s'élèvent  à  3.426.720.502  francs  contre 
3.424.752.683  fr.  de  recettes,  diminuées  encore  de 
3.000.000  fr.  par  suite  de  la  disposition  des  articles 
relatifs  aux  fraudes  sur  les  boissons.  Il  y  avait  donc  un 
déficit  de  6  millions  environ.  La  Commission  a  pro- 
posé, pour  l'atténuer,  de  faire  état  du  produit  de  la 
frappe  extraordinaire  de  la  monnaie  d'argent,  soit  en 
chiffres  ronds  3.550.000  fr.  qu'elle  destinait  à  l'amor- 
tissement d'obligations  sexennaires.  Mais  le  budget 
serait  encore  en  déficit.  Le  Ministre  des  finances°se 
voit  obligé,  pour  maintenir  l'équilibre,  de  renoncer  au 
dégrèvement  de  la  dette  flottante,  chargée  de  payer 
certains  arriérés  pour  garanties  d'intérêt. 


-vw  Le  Conseil  des  Ministres  s'est  réuni,  le  10,  à  l'Elysée, 
sous  la  présidence  de  M.  Félix  Faure. 

Le  Conseil  s'est  occupé  des  diverses  questions  à  l'ordre  du 
jour  des  Chambres. 

Le  Ministre  des  travaux  publics  a  entretenu  le  Conseil  de 
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la  auestion  des  moyens  de  transport  à  créer  en  vue  de  l'Ex- 
position universelle  de  1900  et  des  divers  systèmes  qui  sont 

PrLe°Aliiiistre  de  l'instruction  publique  a  été  autorisé  à  dé- 
noser  un  projet  de  loi  tendant  à  permettre  une  distribution 
exceptionnelle  de  croix  de  la  Légion  d'honneur  a  1  occasion 
des  fêtes  prochaines  du  centenaire  de  l'Ecole  normale  supe- 

ri.  6  11  1*6 

Le  Minisire  des  colonies  a  fait  savoir  que  les  2"  et  4=  com- 
pagnies de  tirailleurs  haoussas  qui  faisaient  partie  de  la 
colonne  Monter!  vont  rentrer  au  Dahomey  et  pourront  être 
mises  à  la  disposition  du  commandant  de  1  expédition  de 
Madagascar. 

-v~  La  Chambre  qui  avait  adopté,  le  15,  les  derniers  cha- 
pitres du  budget  des  Finances  a  commence,  le  16.  la  discus- 
sion des  articles  de  la  loi  de  finances  relatifs  aux  «  crédits 
ouverts.  » 

-wv  Le  17,  deux  élections  législatives  ont  eu  lieu.  Dans  la 
Somme,  à  Abbeville,  M.  ©eiié,  républicain,  est  élu  en  rem- 
placement de  M.  le  comte  de  Douville-Maillefeu,  decede.  Dans 
l'Yonne  à  Tonnerre,  M.  Villejean,  républicain,  est  élu  en 
remplacement  de  M.  Ratifier,  décédé. 

-v~  Le  18,  la  Chambre  continue  la  discussion  de  la  loi  de 
finances. 

.wv  Les  Ministres  se  sont  réunis,  le  19,  à  l'Elysée,  sous  la 
présidence  de  M.  Félix  Faure. 

Le  Président  du  Conseil  a  fait  savoir  que,  d  accord  avec  le 
Ministre  des  travaux  publics,  il  avait  donne  l'ordre  de  sur- 
seoir à  l'adjudication  pour  l'aliénation  du  domaine  de  Ville- 
neuve-l'Etaug.  <  .  „„ 

Un  projet  de  loi  réglant  cette  question  sera  soumis  au 
Parlement  à  très  bref  délai. 

Le  Ministre  des  colonies  a  fait  signer  un  décret  aux  termes 
duquel  les  chefs  des  parquets  de  la  Nouvelle-Calédonie  et  de 
la  Guyane  sont  invités  à  faire,  au  moins  une  fois  par  an,  une 
tournée  d'inspection  dans  les  établissements  pénitentiaires  de 
leur  ressort.  .  ,.. 

Le  Ministre  de  l'instruction  publique  a  annonce  qu  il  se 
proposait  de  soumettre  à  la  section  permanente  du  Conseil 
supérieur  de  l'instruction  publique  un  projet  de  décret  régle- 
mentant, sur  de  nouvelles  bases  le  doctorat  en  droit.  D  après 
ce  projet,  il  y  aurait  désormais  deux  diplômes  :  1°  sciences 
juridiques  :  2°  sciences  politiques.  _ 

Si  la  section  permanente  ratilic  les  propositions  du  Mi- 
nistre, le  Conseil  supérieur  sera  convoque  le  mois  prochain 
en  session  extraordinaire  pour  statuer. 

Lé  19  et  le  20,  la  Chambre  a  continué  la  discussion  de 
la  loi  de  finances.  L'ensemble  du  Budget  est  adopté  par  483- 
voix  contre  75,  et  la  Chambre  s'ajourne  au  jeudi  28  mars. 

-wvv  Les  Ministres  se  sont  réunis,  le  21,  en  Conseil  de 
Cabinet,  au  Ministère  des  finances,  sous  la  présidence  de 
M.  Ribot.  .  , 

Le  Garde  des  sceaux  a  communique  les  renseignements 
qu'il  a  recueillis  au  Sénat  sur  l'époque  probable  à  laquelle  le 
Budget  pourrait  être  discuté  dans  cette  Assemblée. 

[1  est  à  présumer  que  le  rapport  de  la  Commission  des 
famées  sera  déposé  lundi  prochain  et  que  la  discussion  en 
séance  publique  s'engagera  jeudi  au  plus  tard.  On  a  l'espoir 
que  les  Chambres  pourront  se  séparer  vers  le  5  ou  le  6  avril, 
mais  il  faudra  néanmoins  demander  un  quatrième  douzième 
orovisoire  ne  fût-ce  que  pour  un  jour  d'avril,  quitte  à  laisser 
ce  douzième  se  confondre  avec  les  crédits  normaux  du  Budget 
lorsque  celui-ci  sera  promulgué. 

Les  Ministres  ont  commencé  à  s'occuper  de  la  préparation 
,1„  Budgi  I  de  1896.  Quelques-uns  d'entre  eux  ont  déjà  soumis 
à  leur  collègue  des  finances  leurs  propositions  de  dépenses. 

Le  Ministre  àèe  travaux  publies  a  entretenu  le  Conseil  de 
la  question  de  la  gare  des  invalides.  Il  résulte  des  explica- 
tions ou  :l  a  fournies  que  la  question  n'est  plus  entière, 
depuis  qu'une  dépense  assez  élevée  a  été  faite  en  vue  de  dé- 
tourner te  siphon  qui  relie  à  travers  la  Seine  les  égouts  des 
deux  ,,  -,  précisément  pour  permettre  lé  prolongement  de 
la  lh'iie  d"s  Moulineaux  jusqu'aux  Invalides.  Mais  le  Ministre 
B'efioreeita  d'empêcher  que  les  travaux  de  construction  de  la 
gare  ne  nuisent  à  la  perspective  de  l'esplanade.  11  va  conférer 
avec  le  Président  du  Conseil  pour  arrêter  les  mesures. à  prendre 
dans  ce  but. 

-~v  Le  Roi  Alexandre  de  Serbie,  rentré  de  Biarritz  à  Paris 
le  17  mars,  a  été  reçu,  le  22,  par  le  Président  de  la  Répu 


blique. 

Marché  Financier.  —  La  fin  de  la  semaine  laisse  à 
désirer.  Depuis  quelques  jours,  du  reste,  il  semblait 
que  les  dispositions  de  l'étranger  étaient  plutôt  moins 
favorables.  On  ne  baissait  pourtant  pas  ;  mais,  selon 
l'expression  consacrée,  les  marchés  se  tassaient.  Quel- 


ques-uns ont  cru  ici  le  moment  opportun  pour  procéder 
à  des  allégements  de  position  et  pour  assurer  ainsi  les 
bénéfices  acquis.  C'est  le  moment  qu'attendaient  ceux 
qui,  trouvant  exagéré  le  mouvement  imprimé  à  la  cote 
depuis  si  longtemps,  se  tenaient  prêts  à  peser  sur  les 
cours  à  l'aide  de  ventes  de  spéculation.  Que  pouvait 
faire  le  marché  en  de  telles  circonstances  ?  Fléchir, 
quitte  à  se  reprendre  après.  Il  a  donc  reculé,  mais  iï  se- 
rait bien  surprenant  que  le  mouvement  en  arrière  s'ac- 
centuât beaucoup  sans  opposition,  d'autant  plus  que  ce 
qui  se  passe  en  ce  moment  est,  pour  ainsi  dire,  la  ré- 
pétition de  ce  que  la  Bourse  a  à  enregistrer  tous  les 
mois.  C'est  presque  toujours,  en  effet,  dans  les  pre- 
miers jours  de  la  troisième  décade  du  mois  qu'est  tente 
un  mouvement  contraire  à  celui  qui  s'est  produit  danr, 
les  jours  précédents.  En  général,  ce  mouvement  n'est 
pas  de  longue  durée,  et  il  faut  espérer  qu'il  en  sera  en- 
core ainsi  cette  fois.  Toute  une  semaine  nous  sépare 
encore  de  la  réponse  des  primes  de  fin  mars,  et  on  sait 
combien  notre  marché  est  prompt  à  se  retourner. 
Néanmoins,  la  lutte  qui  s'engage  prouve  combien  les 
conseils  de  modération  étaient  utiles.  En  tout  cas, 
pour  l'instant,  il  ne  suffit  plus  de  les  formuler.  Il  faut 
faire  appel  aux  forces  vives  de  la  place  qui  —  ce  qui 
s'est  passé  depuis  quelque  temps  l'indique  du  moins 
—  peuvent  compter  sur  le  concours  de  l'épargne,  et 
souhaiter  qu'à  bref  délai  la  réaction  soit  enrayée.  Peut- 
être  la  journée  d'aujourd'hui  sera-t-elle  la  dernière 
Bourse  de  lourdeur.  S'il  en  était  ainsi,  les  rachats  a 
effectuer  contribueraient  à  accélérer  lê  mouvement  de 
reprise. 

if  if  Notre  Rente  3  0/0,  conformément  à  nos  pré- 
visions antérieures,  était  passée  de  103  55  cours  de  clô- 
ture de  vendredi  dernier  à  103  20  ex-coupon  détaché 
le  16  mars,  bénéficiant  de  40  centimes.  Le  vote^  de 
notre  Chambre  des  députés,  vote  relatif  au  droit  d  ac- 
croissement a  encouragé  quélques  vendeurs  à  prendre 
de  nouveau  une  position  à  la  baisse,  en  prévision  des 
titres  que  le  mécontentement  d'une  certaine  catégorie 
de  porteurs,  disaient-ils,  pouvait  amener  sur  le  mar- 
ché. Les  ventes  escomptées  parles  baissiers  ont-elles 
commencé  à  se  produire?  C'est  ce  qu'il  est  difficile  de 
préciser.  Cependant  nous  ne  pouvons  nous  empêcher  de 
constater  que  des  arbitrages  ont  été  effectués  qui  con- 
sistaient à  vendre  du  3  0/0  et  à  acheter,  en  rempla- 
cement des  actions  de  nos  grandes  Compagnies  de  Che- 
mins de  fer  ;  aussi  restons-nous  à  102  92  1/2,  en  béné- 
fice pourtant  encore,  pour  la  semaine,  de  12  1/2  cen- 
times. Primes  fin  courant  :  Ecarts,  0,10  dont  0,2o  cen- 
times; 0,20  dont  0,10  centimes.  Primes  fin  avril  avril  : 
Ecarts,  0,42  1/2 dont  0,50  centimes;  0,65  dont  0,2o  cen- 
tiniss. 

La  'Rente  3  1  /2  0/0,  qui  était  passée  de  108  05  à 
108  20  clôture  à  108  10,  ne  gagnant  ainsi  que  5  centi- 
èmes. Rente  3  0/0  amortissable  101  85,  en  avance  de 
20  centimes. 

^  Les  actions  de  la  Banque  de  France  ont  encore 
été  mouvementées  cette  semaine.  Nous  les  laissions, 
il  y  a  huit  jours,  à  3.685  i'r.,  depuis,  elles  ont  recule  a 
3.650,  pour  reprendre  à  3.715  et  rester  à  3,710.  Pour  les 
13  premières  semaines  de  l'exercice  en  cours,  les  béné- 
fices de  la  Banque  de  France  s'élèvent  à  1.763.106  fr. 
contre  3.421.603  fr.  en  1894,  2.845.166  fr.  en  1893, 
4.243  113  fr.  en  1892,6.412.062  fr.  en  1891  et  4.758.492  fr. 
en  1890.  ■ 

if  if  Le  Créait  Foncier  de  France  clôturait,  il  y  a 
huit  jours,  à  906  25.  Il  est  revenu  depuis  à  892  50  après 
908  75  au  plus  haut,  et  reste  à  900.  Un  certain  décou- 
vert vient  encore  de  se  former  sur  ce  titre.  Dans  sa 
séance  hebdomadaire  du  20  courant,  le  Conseil  d'admi- 
nistration a  autorisé  pour  5.452.557  fr.  de  nouveaux 
prêts  dont  2.394.500  fr.  en  prêts  fonciers  et3.058.0:>/  fr. 
en  prêts  communaux. 

En  dépit  de  la  réaction  légère  qu'ont  eu  a  supporter 
les  actions  de  notre  grand  Etablissement  hypothécaire, 
les  Obligations  Foncières  et  Communales  sont  de  plus 
en  plus  recherchées  par  les  portefeuilles  qui,  en  pré- 
sence du  décroissement  continu  du  taux  de  1  intérêt,  se 
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portent  de  plus  en  plus  sur  les  valeurs  à  lots.  Les 
oblit/atious  Foncières  1877  sont  à  10150  contre  t03; 
Communales  IS79  sans  changement  à  199  50;  titres 
estampillés  1 89  25  contre  490:  Foncières  IS?!)  en 
avance  de  0.."»l>  centimes  à  502  50  :  i  uunnunales  1880 
au  môme  cours  de  499  50  ;  -Foncières  1883  463  50  ga- 
gnant ainsi  0.50  centimes  après '105  au  plus  haut  ,  i-'on- 
cWes  502  75  contre  502  50;  Cinquièmes  LOI  sans 

variation;  Communales  1891  403  contre  403  50;  Com- 
m  anales  1892  entièrement  libérées  50'i  mais  deman- 
dées; Sons  a  lots  de  100  francs  de  1888  62  contre 
61  50  après  03  50  au  plus  haut. 

•fr  -fr  Nos  Sociétés  de  crédit  n'ont  pas  toutes  con- 
servé leurs  hauts  cours.  Cependant,  la  Banque  de  Paris 
ai  des  Pays  Bas  qui  convoque  ses  actionnaires  en  assem- 
blé générale  pour  le  9  mai  prochain,  gagne  encore 
13  fr.  75  à  753  fr.  75,  après  765  au  plus  haut.  Contrai- 
rement à  ce  que.  l'on  pensait  généralement,  le  Conseil 
d'administration  de  cette  Société  a  déjà  décidé,  dans 
sa  séance  du  19  mars,  de  fixer  le  dividende  de  1894 
h  35  francs,  c'est-à  dire  en  augmentation  de  5  francs  sur 
l'exercice  précédent.  Les  appréciations  émises  dans  ces 
temps  derniers,  et  dont  nous  nous  faisions  l'écho  il  y  a 
huit  jours  sont  donc  complètement  justifiées.  Ajoutons 
que  l'exercice  en  cours  s'annonce  sous  les  auspices  les 
plus  favorables.  La  Banque  de  Paris  et  des  Pays- 
Bas  participe,  en  effet,  et  en  dehors  de  toutes  autres 
affaires,  à  l'émission  des  (58.000  Obligations  de  la  Com- 
pagnie des  Chemins  de  fer  Brésiliens  dont  nous  par- 
lons plus  loin  et  qui  a  lieu  le  28  courant.  Bien  plus, 
sa  succursale  de  Bruxelles  a  ouvert  ses  guichets,  le 
21  courant,  à  une  émission  de  25  millions  de  francs 
d'obligations  3  1/2  0/0  de  la  Banque  Belge  des  Che- 
mins de  fer  offertes  à  488  fr.  25.  L'activité  de  cet 
Etablissement  ne  se  dément  pas,  comme  on  le  voit. 
Crédit  Lyonnais  plus  mou  à  822  fr.  50  contro  830  fr. 

C'est  le  25  mars  que  sera  détaché,  sur  ces  titres,  un 
coupon  de  12  fr.  50,  à  valoir  sur  le  dividende  de  1894 
de  30  fr.  50  annoncé  par  nous  samedi  dernier.  Rappe- 
lons que  le  second  versement  de  50  fr.  à  effectuer  sur 
les  actions  du  Crédit  Lyonnais, >raisoh»de  l'appel  de 
250  fr.  fait  par  le  Conseil  en  avril  1894,  est  exigible  a 
cette  même  date  du  25  courant,  et  que  les  actionnaires 
qui  voudraient,  pour  tout  ou  partie  de  ce  terme,  con- 
tracter un  emprunt  pour  une  année  ou  pour  un  temps 
moindre  au  taux  des  avances  de  la  Banque  de  France, 
soità  3  0/0  l'an,  peuvent  le  faire  sur  dépôt  de  leurs  ac- 
tions. Ajoutons   que    la  libération    complète  <  peut 
s'effectuer  à  toute  époque  et  qu'elle  donne  lieu  à  une 
bonification  d'intérêt  de  3  0/0  l'an  sur  les  sommes 
versées.  _A 
Le  Comptoir  National  d  Escompte  monte  de  592  50 
à  G10  ir.  Dans  la  situation  de  cet  Etablissement  au  28 
février,  on  remarque  que  si  les  reports  sont  en  dimi- 
nution de  10  1/2  millions  sur  la  situation  précédente, 
les  participations  financières  de  1  1/2  million  et  les 
compte  de  chèques  et  comptes  d'escompte  de  2  mil- 
lions par  contre,  il  y  a  augmentation  de  16  millions 
dans  le  portefeuille,  et  de  7  millions  dans  les  comptes 
courants  ;   Crédit  Industriel   et   Commercial  sans 
changement  à  5G2  50.  Nous  étudierons,  dans  un  pro- 
chain numéro,  les  opérations  de  cette  Société  pendant 
l'année  189*.  Disons  qu'elle  prend  part  aussi  à  l'émis- 
sion des  Obligations  de  la  Compagnie  Française  de 
Chemins  de  fer  Brésiliens  avec  la  Société  Générale. 
Cette  dernière  est  ferme  à  498  75.  Banque  Internatio- 
nale de  Paris  en  avance  de  7  fr.  50,  à  540,  profitant 
ainsi  de  l'activité  qui  règne  sur  le  Marché  des  Mines 
d'Or. 

La  Banque  Parisienne,  qui  avait  passé  de  416  2o  a 
427  50,  revient  à  412  50.  Il  semble  que  cette  Société 
veuille  prendre  part,  dans  une  proportion  modeste 
toutefois,  aux  nouvelles  affaires  qui  se  présentent.  Ban- 
que de  l'Algérie  800  fr.,  contre  792.  Société  Foncière 
Lyonnaise  calme  à  346  fr.  ;  Groupe  des  Immeubles 
calme.  Les  actions  montent  de  34  50  à  36  fr.,  pendant 
que  les  Obligations  Foncières  remboursables  à  1.000 
francs  s'établissent  à  170  fr.,  en  recul  de  3  fr.  ;  Obli- 


gations 4  O/O  200  fr.,  contre  203;  Obligations  libérées 
de  350  fr.  255,  en  perte  de  5  fr. 

Le  Crédit  Moliilier  passe  de  60  fr.  à 65;  Banque  des 
Pays- Autrichiens,  en  nouvelle  hausse  de  13  fr.  75  à 
626  Er.  25.  Le  bilan  que  le  Conseil  d'administration 
présentera  à  l'assemblée  générale  des  actionnaires  du 
28  mars  sera  certainement  un  des  meilleurs  de  tous 
ceux  que  les  grandes  Institutions  de  Vienne  soumet-  ) 
Iront  à  leurs  associés. 

Les  obligations  du  Crédit  Foncier  Colonial,  de 
420  fr.,  reviennent  de  280  à  277;  Obligations  de  350 
francs,  calmes  à  leur  cours  précédent  de  2.30  fr.;  Sous- 
Comptoir  des  Entrepreneurs,  mieux  à  139,  gagnant  9 
francs.  La  première  Chambre  de  la  Cour  d'appel  a 
rendu,  le  19  courant,  son  arrêt  dans  l'affaire  du  Canal 
du  Verdon.  Les  nullités  des  deux  Sociétés  invoquées 
contre  la  Société  des  Canaux  Agricoles  ont  été  défini- 
tivement écartées.  Par  contre,  le  surplus  du  jugement 
de  première  instance  est  confirmé,  sauf  en  ce  qui  con- 
cerne la  répartition  des  responsabilités.  Cependant,  la 
condamnation  du  Sous-Comptoir  des  Entrepreneurs 
aux  6/10es  des  dommages-intérêts  est  maintenue.  De 
plus,  un  certain  nombre  d'obligataires  écartés  par  le 
jugement  de  première  instance  sont  admis,  mais  les 
intéressés,  et  notamment  les  membres  de  la  Nouvelle 
Société  du  Verdon,  sont  admis  à  faire  valoir  leurs 
droits  et  produire  leurs  justifications  devant  M.  Gau- 
tron,  liquidateur  nommé  à  cet  effet  et  qui  remplace 
M.  Imbert. 

La  Banque  Hypothécaire  d'Espagne  est  toujours 
ferme  à  520  fr. 

itic  Les  actions  de  nos  grandes  Compagnies  de  Che- 
mins de  fer  sont  fermes.  A  leur  sujet,  nous  nous  re- 
portons à  ce  que  nous  avons  dit  en  parlant  de  nos 
Rentes  Nationales .  Le  .Midi  gagne  15  fr.  à  1.335  fr.  ; 
Orléans  1.625,  contre  1.617  50;  Lyon  1.515  en  progrès 
de  15  fr.;  Est  172,  contre  932  50:  Nord  1.842  50  alors 
que  nous  le  laissions  à  1 .827  50.  Seul  l'Ouest  revient  de 
1.115  à  1.112. 

Pour  la  10e  semaine  de  1895  (du  5  au  11  mars),  la  di- 
minution de  recettes  est  de  418.671  fr.  10  sur  la  période 
correspondante  de  1894.  Toutes  les  lignes  accusent  une 
moins-value,  sauf  le  Nord.  Depuis  le  1er  janvier,  la 
diminution  des  recettes,  sur  l'exercice  précédent,  at- 
teint 9.646.928  fr.  72. 

En  ce  qui  regarde  les  obligations,  il  n'est  pas  sans 
intérêt  de  mentionner  ici  que  le  nombre  des  obligations 
vendues  directement  par  les  Compagnies  au  public  au 
cours  de  l'année  1894,  s'est  élevé  à  408.451  titres  ayant 
produit  18S.086.029  fr.,  contre  557.024  titres  et  254  mil- 
lions 599.419  fr.  en  1893.  Par  contre,  les  obligations 
amorties  pendant  le  même  exercice  ont  atteint  le  chif- 
fre de  197.722  pour  101.643.475  fr.  Quant  au  prix  de 
vente,  il  a  varié  de  454  fr.  92  au  plus  bas  à  462  fr.  985 
au  plus  baut. 

Les  actions  Sud  de  la  France  montent  de  21  francs  à 
291  fr.,  pendant  que  les  Obligations  3  0/0  sont  toujours 
demandées  à  439  fr. 

if  Nouveau  progrès  à  constater  sur  les  actions 
Sues,  qui  passent  de  3.363  75  à  3.387  50  après  même 
3.418  75.  Parts  Civiles  2.394,  en  progrès  de  21  fr.  50. 
Compagnie  Parisienne  du  Gaz  1.112  50  contre  1.135; 
Magasins  Généraux  de  Paris  570  contre  569  50; 
Compagnie  des  Docks  et  Entrepôts  de  Marseille 
500  fr.,  en  légère  avance  de  2  fr. 

La  Compagnie  Transatlantique  gagne  9  fr.  à339fr.; 
Messageries  Maritimes  sans  changement  à  590  fr.; 
Chargeurs-Réunis  en  reprise  de  20  fr.  à  1.305;  Omni- 
bus 1.070  en  avance  de  5  francs.  Les  difficultés  pen- 
dantes entre  la  Compagnie  et  son  personnel  ne  sont  pas 
encore  résolues.  La  diminution  dans  les  recettes,  dimi- 
nution relativement  sensible  depuis  le  1er  janvier 
dernier,  tend  à  disparaître.  Voitures  de  Paris  573 
contre  570. 

La  Compagnie  Française  des  Métaux  235,  en  avance 
de  5  francs  ;  Société  Centrale  de  Dynamite  637  50, 
bénéficiant  de  17  fr.  50;  Téléphones  sans  changement, 
mais  fermes  à  310  francs. 


364  L'ECONOMISTE  EUROPEEN  —  France 


Les  actions  du  Télégraphe  de  Paris  à  New-York,  de 
105,  reviennent  à  103  75.  Un  actionnaire  avait  assigné 
les  administrateurs  de  cette  Compagnie  pour  voir  pro- 
noncer la  nullité  de  l'assemblée  générale  extraordinaire 
des  actionnaires  du  29  septembre  1894,  qui  avait  voté  la 
liquidation  de  la  Société  et  l'apport  de  l'actif  de  la 
Compagnie  à  la  Société  Française  des  Télégraphes 
Sous-Marins  pour  constituer  la  Compagnie  Française 
des  câbles  Télégraphiques .  Le  Tribunal  de  commerce, 
par  un  jugement  en  date  du  18  courant,  a  repoussé  par 
des  considérants  de  fait  et  de  droit  les  allégations  de 
cet  actionnaire,  l'a  débouté  de  sa  demande  et  l'a  con- 
damné aux  dépens. 

Le  groupe  Corinthe  esl  un  peu  mieux.  L'action  de  la 
Société  Hellénique  conserve  son  cours  de  105  fr.,  pen- 
dant que  l'obligation  6  0/0  passe  de  170  à  175  fr.  Les 
recettes  de  la  Compagnie  accusent  une  légère  amélio- 
ration. C'est  ainsi  que,  du  4  au  13  mars,  le  péage  perçu 
a  atteint  6.020  drachmes  et  706  francs  en  or,  pour  63 
bateaux  jaugeant  11.092  tonneaux. 

Les  Lots  du  Congo,  à  103  50,  profitent  indirectement 
de  la  hausse  qui  s'est  produite,  dans  ces  derniers 
temps,  sur  les  Bons  Panama.  De  plus,  l'annexion  du 
Congo  à  la  Belgique  leur  est  favorable.  Toutefois,  et 
en  admettant  même  que  cette  annexion  n'ait  pas  lieu, 
les  avantages  qu'ils  présentent  les  rendent  quand  même 
susceptibles  d'une  nouvelle  plus-value.  Bons  à  Lots 
Panama,  141  25  contre  143  75. 

Les  Nitrate-Railw'iys  reviennent  de  455  à  442  fr.  50. 
Les  recettes  de  la  Compagnie  se  sont  élevées  pendant 
la  première  quinzaine  de  mars  à  26.416  liv.  st.,  soit  en 
augmentation  de  8  liv.  st.  30  sur  1894.  Lautaro  211  25 
contre  215. 

Le  Rio-Tinto,  qui  était  monté  de  325  fr.  à  343  75,  re- 
vient à  327  50  sur  les  cours  du  cuivre  plus  faibles. 
Obligations  Espirito-Santo  en  grande  avance  de  8fr.  50 
à  433  50  contre  même  437  50  au  plus  haut.  Compagnie 
française  de  Mines  d'or  et  d'exploration,  sans  varia- 
tion mais  fermes,  à  128  75.  Cette  Société  paye,  à  par- 
tir du  8  avril,  au  change  du  jour  et  contre  remise  du 
coupon  n<>  18,1e  dividende  intérimaire  de  15  0/0  (3  shil- 
lings) par  action  d'une  livre  sterling  de  la  Compagnie 
des  Mines  d'or  Durban  Roodepoort. 

Les  Moulins  de  Corbeil  sont  à  395  fr.  On  dit  que  le 
Conseil  d'administration  ne  proposera  la  distribution 
d'aucun  dividende  à  l'assemblée  générale  des  action- 
naires qui  doit  avoir  lieu  le  4  avril.  Nos  réserves  du 
1894  sur  ce  titre,  qui  cotait  alors  500  francs,  sont  donc 
justifiées. 

if  if  Les  Fonds  Brésiliens  ont  été  favorisés  cette 
semaine.  Le  4  0/0  1888  gagne  40  centimes  à  83  50, 
après  même  84  40,  pendant  que  le  4  1/2  0/0  1889 
monte  de  78  90  à  79  50  après  même  80  10.  On  dit  que 
c'est  à  l'intervention  de  la  légation  anglaise  à  Rio- 
Janeiro  que  serait  due  la  reprise  des  relations  diplo- 
matiques entre  le  Brésil  et  le  Portugal. 

if  if  La  crise  ministérielle  espagnole  n'a  que  peu 
impressionné  notre  marché,  puisque  nous  restons  sur 
l'Extérieure  Espagnole  à  78  60,  ne  perdant  ainsi  que 
0.35  centimes  sur  la  clôture  d'il  y  a  huit  jours.  On  a 
encore  beaucoup  vendu  dans  ces  dernières  Bourses, 
aussi,  dès  qu'une  dépêche  arrivera  de  Madrid  annon- 
çant la  formation  du  nouveau  Cabinet,  les  haussiers 
pourront  de  nouveau  vraisemblablement  forcer  le  dé- 
couvert. 

if  if  La  Rente  Italienne  ne  suit  pas  tout  à  fait  les 
mouvements  du  change.  De  88  65,  on  l'avait  fait  passer 
â  89  90  mais  il  revient  à  89  25.  Le  bénéfice  pour  la  se- 
maine est  encore,  comme  on  le  voit,  de  0  fr.  60  cen- 
times. 

if  if  Les  Fonds  Russes  sont  calmes, mais  fermes. 
L'Orient  est  à  67  65  contre  67  70;  Consolidés  i™  et 
£e  séries  103  contre  102  95  ;  Russes  3  0/0  1891  et 
2«  émission  1894  94  85,  alors  que  nous  le  laissions  à 
94  80  il  y  a  huit  jours  ;  Russe  3  1/2  0/0  sans  change- 
ment à  98  80. 

if  if  Les  Fonds  Serbes  sont  très  demandés.  Le 


5  0/0  1890  monte  de  73  fr.  à  73  fr.  50.  Les  verse- 
ments faits  à  Berlin  en  février  dernier  pour  le  service 
de  la  Dette  de  Serbie  se  sont  élevés  à  570.000  francs. 

if  if  Des  réalisations  sont  à  signaler  sur  quelques 

Valeurs  Ottomanes.  Pour  les  justifier  on  se  reporte  aux 
recettes  de  l'Administration  de  la  Dette  publique  delà 
Turquie  qui,  en  février  dernier,  sont  en  moins-value 
sur  la  période  correspondante  de  1894,  de 22.039  liv.  t. 
Mais  on  croit  généralement  que  les  comptes  définitifs 
réduiront  sensiblement  cette  moins-value.  En  attendant, 
le  Turc  C,  de  30  50  revient  à  29  90.  pendant  que  le 
Turc  D  fléchit  de  0,65  centimes  à  27  05.  Série  B,  47  85, 
contre  48  62  1/2.  Par  contre,  Douanes,  en  avance  de 
2  fr.  75  à  513  75;  Ottomanes  4  0/0  1  894,  481  25, 
comme  il  y  a  huit  jours.  Obligations  Smyrne-Cassaba, 
450  francs.  Comme  nous  le  disons  plus  loin  dans  un 
article  spécial,  on  introduit  lundi,  sur  le  marché,  60.000 
Obligations  nouvelles  4  0/0  de  cette  Compagnie. 
Banque  Ottomane,  ferme  à  731  25,  en  avance  de  3  fr.  75. 

L'arrêt  qui  vient  de  se  produire  à  notre  Bourse  sur 
un  certain  nombre  de  valeurs  profite  à  l'épargne  pour 
les  emplois  qu'elle  effectue  en  ce  moment,  et  qu'elle 
aura  encore  à  effectuer  après  l'échéance  des  coupons 
d'avril.  Ces  emplois  se  portent  de  préférence  sur  les 
valeurs  de  premier  ordre  qui,  tout  en  donnant  un 
revenu  rémunérateur,  laissent  encore  une  grande 
marge  à  la  hausse.  Parmi  les  titres  de  cette  catégorie, 
les  Obligations  3  0/0  du  Chemin  de  fer  Jonction 
Salonique-Conslantinople  se  distinguent  particulière- 
ment et,  par  cela  même,  sont  demandées  à  345,  offrant 
ainsi  une  prime  de  remboursement  de  155  francs. 


QUESTIONS  DU  JOUR 


LE  NORD  DE  L'ESPAGNE 

(deuxième  article) 


Les  porteurs  français  d'obligations  du  Nord  de 
l'Espagne  et,  d'une  manière  plus  générale,  ceux  à 
qui  incombe  la  mission  de  défendre  les  intérêts 
financiers  de  la  France  engagés  dans  les  fonds 
étrangers,  ne  peuvent  accepter  la  décision  du  Con- 
seil d'administration  de  la  Compagnie  espagnole 
pour  deux  principales  raisons  : 

1°  Parce  que  cette  décision  viole  manifestement 
le  contrat  intervenu  entre  le  Nord  de  l'Espagne 
et  les  porteurs  d'obligations  au  moment  de  l'émis- 
sion ou  de  l'introduction  de  ces  titres  sur  le  mar- 
ché français  ; 

2°  Parce  que  son  acceptation  créerait  un  précé- 
dent de  la  plus  haute  gravité  pour  les  porteurs  des 
20  milliards  de  francs  de  titres  étrangers  que  pos- 
sèdent actuellement  les  portefeuilles  français. 

Nous  voulions  développer  ce  côté  spécial  de  la 
double  question  soulevée  si  légèrement  par  le 
Conseil  d'administration  du  Nord  de  l'Espagne, 
mais  nous  estimons,  après  mûre  réflexion,  qu'il 
vaut  mieux  s'abstenir  de  tout  commentaire  à  ce 
propos.  Nos  lecteurs  comprendront  à  demi-mot 
les  motifs  réels  de  cette  abstention. 

La  violation  du  contrat  à  l'égard  des  obliga- 
taires du  Nord  de  l'Espagne  résulte  non  seule- 
ment des  stipulations  libellées  sur  leurs  titres, 
mais  aussi  de  la  déclaration  faite  par  le  Conseil 
d'administration  lui-même  dans  son  Rapport  à 
l'Assemblée  générale  extraordinaire  du  3  mars 
1894. 

Voulant  expliquer  aux  actionnaires  dans  quelle 
situation  lamentable  la  dépréciation  de  la  mon- 
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oaie  espagnole,  par  rapporté  la  monnaie  française, 
plaçait  l'exploitation  des  Compagnies  espagnoles 
de  Chemins  de  fer  et,  en  particulier,  du  Nord  de 
l'Espagne,  le  Conseil  leur  a  dit  : 

Los  Compagnies  encaissent  en  piécettes  le  montant  dcleur3 
receltes  et  ont  dit  prendre  l'engagement,  lors  de  la  réalisa- 
tion de  leurs  emprunts,  de  payer,  en  francs,  à  l'étran- 
ger, les  intérêts  et  l'amortissement  de  la  plu s  grande  par- 
tie de  leurs  obligations.  Or,  pour  se  procurer  des  francs, 
elles  ont  à  supporter  la  perte  du  change  entre  la  valeur  va- 
riable des  deux  monnaies,  laquelle  a  atteint,  en  1893,  jusqu'à 
■»i  o  0.  C'est-à-dire  qu'avec  le  change  actuel  de  23  0/0,  pour 
payer  100  francs  de  coupons  à  l'étranger,  il  faut  que  nous  en- 
caissions 123  el  même  128  piécettes,  la  dépréciation  de  la 
monnaie  faisant  perdre,  comme  nous  l'avons  dit,  5  0/0. 

Le  tableau  suivant  donne  le  taux  du  change  pour  la  période 
de  1X88  à  1894,  et  les  pertes  pour  la  Compagnie  provenant 
du  change  et  de  la  dépréciation  de  la  monnaie  : 

Perte  pour  la  Compagnie  sur  le  change  et  la  dépréciation 
de  la  monnaie 


Années  Change  moyen  Piécettes 

1888    2.17  0/0  2.340.806 

1889   3.65    »  2.905.439 

1890    4.51    »  3.296  125 

1891   7    »    »  4.306.966 

1892   16.85   »  7  717  854 

1893   19.21    »  8.862.841 


La  déclaration  est  trop  précise  pour  que  l'on  puisse 
un  seul  instant  en  contester  la  signification  ;  les 
pouvoirs  généraux  et  spéciaux  que  cette  Assemblée 
du  3  mars  a  conférés  au  Conseil  d'administration 
ne  sauraient,  en  conséquence,  modifier  la  nature 
des  engagements  de  la  Compagnie. 

Mais,  au  surplus,  quels  sont  exactement  ces  pou- 
voirs généraux  et  spéciaux  donnés  par  les  action- 
naires au  Conseil. et  en  vertu  desquels  ce  Conseil 
décide  aujourd'hui  «  que  les  coupons  et  amortisse- 
«  ment  des  obligations  de  la  Compagnie  seront, 
«  à  partir  du  lei  avril  prochain,  payés  seulement 
«  en  pesetas  »  ? 

Voici  le  texte  des  Résolutions  votées  par  les  deux 
Assemblées  des  3  mars  et  22  juin  1894  : 

Résolutions  votées  le  3  mars  1894 
I 

L'Assemblée  générale,  après  avoir  entendu  la  lecture  du 
rapport  du  Conseil  d'administration,  l'approuve  en  toutes  ses 
parties  et  confère  tous  ses  pouvoirs  au  Conseil,  pour  poursui- 
vre avec  le  Gouvernement  (espagnol)  les  négociations  engagées 
et  pour  signer,  s'd  y  a  lieu,  les  conventions  qu'il  conviendrait 
deifàire  dans  l'intérêt  de  la  Compagnie. 

II 

L'Assemblée  générale  confirme  et  ratifie  l'autorisation  don- 
née au  Conseil  d'administration  par  la  troisième  résolution  de 
l'Assemblée  générale  du  31  mai  1892,  laquelle  est  ainsi 
conçue  : 

«  L'Assemblée  générale  autorise  le  Conseil  d'administration 
«  a  créer  et  à  émettre  des  obligations  sur  les  lignes  nouvelle- 
ce  ment  construites,  ou  en  construction,  qui  ne  sont  encore 
«  grevées  d  aucune  hypothèque. 

«  Ces  obligations  auront  une  valeur  nominale  de  500  piè- 
ce cettes  chacune,  portant  un  intérêt  annuel  de  3  0/0  ou  de 
«  o  0/0,  suivant  ce  que  décidera  le  Conseil  pour  chaque  émis- 
c(  sion.  ,  1 

«  La  quantité  totale  ne  pourra  pas  dépasser  124.000  obb>a- 
.  «  tions  dans  le  premier  cas  et  82.000  dans  le  second  cas. 

«  Ces  obligations  seront  remboursables  au  pair  pendant  la 
«  période  de  la  concession  des  lignes  sur  lesquelles  elles  se- 
c>  ront  spécialement  émises  et  sur  lesquelles  elles  auront  une 
c<  première  hypothèque. 

«  Le  Conseil  fixera  les  autres  conditions  spéciales  des 
«  émissions.  >> 

L'Assemblée  générale  confère,  en  outre,  au  Conseil  les 
pouvoirs  nécessaires  pour  modifier  le  type,  la  durée  et  le  mode 
d  amortissement  de  ces  obligations  et  pour  déterminer  si  le 
paiement  des  intérêts  et  de  l'amortissement  se  fera  en  pié- 
cettes ou  en  francs,  ainsi  que  les  places  sur  lesquelles  s'effec- 
tueront les  paiements,  en  passant,  pour  cet  objet,  tous  actes 


notariés  qui  pourront  être  nécessaires,  en  maintenant  ou  en 
annulant  leurs  hypothèques,  ou  en  adoptant  telle  autre  forme 
que  ce  soit. 

Elle  autorise  également  le  Conseil  a  disposer  de  ces  titres 
soii  en  procédant  à  leur  vente,  soit  en  les  utilisant  pour 

quelque  opération  que  ce  soit. 

Elte  autorise  le  Conseil  d'administration,  si  celui-ci  le  juge 
nécessaire  pour  faire  face  aux  engagements  delà  Compagnie, 
à  aliéner  les  biens  de  toute  nature  appartenant  à  ladite  Com- 
pagnie et  libre  de  toute  hypothèque. 

111 

L'Assemblée  générale  autorise,  pour  sa  part,  le  Conseil  d'ad- 
ministration, dans  le  cas  où  les  circonstances  ne  permettraient 
pas  à  la  Compagnie  de  payer  les  intérêts  et  l'amortissement 
des  obligations,  à  suspendre  temporairement  le  tirage  au  sort 
des  obligations  à  amortir  et  leur  remboursement. 

IV 

L'Assemblée  générale,  en  prévision  du  cas  où  les  mesures 
précédemment  indiquées  ne  seraient  pas  réalisables,  ou  ne 
seraient  pas  suffisantes  au  jugement  du  Conseil  d'adminis- 
tration pour  assurer  la  marche  normale  de  la  Compagnie, 
autorise  enfin  le  Conseil  à  adopter  toutes  autres  mesures,  que 
la  situation  de  la  Compagnie  rendrait  nécessaires,  en  procé- 
dant judiciairement  ou  extra-judiciairernent,  et  en  ouvrant 
toutes  négociations  avec  ses  créanciers. 

La  ire  Résolution  confère  au  Conseil  tous  pou- 
voirs pour  poursuivre  avec  le  Gouvernement 
espagnol  des  négociations,  et  pour  signer  des  Con- 
ventions s'il  y  avait  lieu  de  le  faire  dans  l'intérêt 
de  la  Compagnie. 

La  2Q  Résolution  confirme  et  rectifie  l'autorisa- 
tion précédemment  donnée  pour  une  émission 
nouvelle  d'obligations  et  règle  les  détails  de  cette 
opération. 

Par  la  3e  Résolution,  les  actionnaires  autorisent, 
en  ce  qui  les  concerne,  la  suspension  temporaire 
du  tirage  au  sort  des  obligations  à  amortir  et,  par 
suite,  leur  remboursement. 

Quant  a  la  4e  Résolution,  elle  donne  évidem- 
ment au  Conseil  le  pouvoir  d'adopter  «  toutes 
«  autres  mesures  que  la  situation  de  la  Compa- 
«  gnie  rendrait  nécessaires,  en  procédant  judi- 
«  ciairement  ou  extra-judiciairement,  et  en  ouvrant 
«  toutes  négociations  avec  ses  créanciers  ».  Mais, 
il  est  impossible  d'admettre  que  ce  soit  derrière  ce 
texte  obscur  que  le  Conseil  se  retranche  aujour- 
d'hui pour  décider,  arbitrairement  et  sans  avoir 
ouvert  de  négociations  avec  les  ayants  droit,  qu'à 
partir  du  1er  avril  prochain  la  perte  du  change 
espagnol  sera  supportée  par  les  obligataires  de  la 
Compagnie. 

Comment  :  dans  l'hypothèse  d'une  simple  sus- 
pension du  tirage  au  sort  des  obligations  —  sus- 
pension qui  ne  devait  être  que  temporaire  et  qui, 
par  suite,  ne  comportait  pas  de  préjudices  certains 
pour  les  obligataires  —  ce  Conseil  aurait  cru  né- 
cessaire de  se  faire  donner  une  autorisation  spé- 
ciale et  motivée...  et  il  se  contenterait,  main- 
tenant, du  texte  évasif  de  la  4e  Résolution  pour 
imposer  définitivement  aux  obligataires  des  sacri- 
fices pouvant  atteindre  des  proportions  énormes; 
pour  violer,  au  détriment  des  créanciers  de  la 
Compagnie,  un  contrat  dont  le  Rapport,  lu  à  cette 
même  Assemblée,  reconnaissait  d'une  manière 
si  précise  la  nature,  l'esprit  et  les  conséquences 
pour  les  actionnaires  ?  Ce  n'est  pas  admissible  ! 

Les  résolutions  votées  à  l'assemblée  du  22  juin 
1894  sont-elles  plus  explicites  ?  Les  voici  : 

I 

L'Assemblée  générale  approuve  en  toutes  ses  parties  le 
rapport  du  Conseil  d'administration,  ainsi  que  les  comptes  de 
l'Exercice  1893. 

II 

L'Assemblée  générale  réélit  comme  adminis'rateurs  de  la 
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Compagnie,  pour  5  ans,  les  membres  sortants  dont  les  noms 

SUjÎm'  Emile  Pereire,  Angulo,  Shée  y  Saavedra.  Luque, 
marquis  de  la  Havane,  marquis  de  Viesca  de  la  Sierra, 
Ibarra,  Zabala,  Arellano. 

III 

L'  Vssemblée  générale  renouvelle  et  confirme  tous  les  pou- 
voirs qu'elle  a  donnés  au  Conseil  d'administration  le  à  mars 
1894  et  qui  sont  reproduits  ci-après  : 

(Suit  le  texte  intégral  des  quatre  Resolutions  de  1  Assem- 
blée du  3  mars  ci-dessus  reproduites;. 

Et  c'est  tout  !  Nous  pouvons  donc  conclure  de 
ce  rapprochement  que  la  décision  prise  le  11  mars 
dernier  par  le  Conseil  d'administration,  en  vertu 
des  soi-disant  pouvoirs  à  lui  conférés  par  les 
Assemblées  des  3  mars  et  22  juin  1894,  n'est  point 
justifiée  par  le  texte  des  délibérations  qu'il  in- 
voque. 

Mais  le  serait-elle  d'une  manière  rigoureuse,  que 
cela  ne  changerait  en  rien  le  droit  et  la  situation 
des  obligataires,  car  il  n'appartient  pas  aux  action- 
naires d'une  Société  quelconque  —  au  nom  des- 
quels le  Conseil  d'administration  agit  —  de  modi- 
fier, à  leur  profit  et  au  détriment  de  leurs  créanciers, 
les  termes  d'un  contrat  régulièrement  conclu. 

Nous  reconnaissons  loyalement  que  la  Compa- 
gnie du  Nord  de  l'Espagne  se  trouve  dans  une  po- 
sition des  plus  critiques.  La  hausse  du  change  es- 
pagnol, ajoutées  à  toutes  les  autres  causes  que  le 
Rapport  du  3  mars  1894  expose  avec  beaucoup  de 
clarté,  l'ont  acculée,  nous  ne  dirons  pas  à  la  fail- 
lite, mais  à  quelque  chose  d'assez  approchant. 
Nous  reconnaissons  aussi  que  la  mauvaise  volonté 
de  M.  Gamazo  et  l'indifférence  systématique  du 
Gouvernement  présidé  par  M.  Sagasta,  en  ce  qui 
touche  les  Compagnies  de  Chemins  de  fer,  ont  ag- 
gravé la  nature  des  difficultés  dans  lesquelles  elle 
se  débat  depuis  bientôt  trois  années.  Mais  était-ce 
une  raison  pour  le  Conseil  d'administration  d  im- 
poser aux  obligataires  de  la  Compagnie  une  me- 
sure qui,  indépendamment  du  préjudice  quelle 
comporte,  dénaturerait  radicalement  le  principe 
de  leur  créance  si  elle  était  acceptée  par  eux1^ 

Si  le  Conseil  venait  dire  en  substance  a  ces 
créanciers  : 

«  Nous  vous  devons  15  francs  d'intérêt  annuel 
«  par  obligation  ;  pour  les-  motifs  que  vous  con- 
«  naissez,  nous  ne  pouvons  plus  emprunter,  et  il 
«  nous  est  impossible,  en  ce  moment,  de  vous 
«  payer  la  totalité  de  cet  intérêt.  Nous  vous  de- 
«  mandons  en  conséquence  de  nous  faire,  à  partir 
«  du  1er  avril  1895,  l'avance  de  la  perte  au  change 
«  que  nous  subissons  pour  convertir  les  pesetas 
«  de  nos  recettes  en  francs  que  nous  sommes  dans 
«  l'oblit-ation  de  vous  payer.  _ 

«  Le  change  espagnol  est  en  ce  moment  a  7,50 
«  pour  cent  de  perte,  mais  pour  éviter  tout  me- 
«  compte,  nous  vous  proposons  de  vous  retenir  sur 
«  vos  coupons  et  vos  amortissements  10  0/0,  sur 
«  lesquels  nous  vous  délivrerons  un  bon  spécial 
«  qui  vous  sera  lui-même  remboursé  en,  francs 
«  quand  la  situation  de  la  Compagnie  le  per- 
ce mettra.  » 

Ce  langage  s'expliquerait  ;  il  serait  plus  conforme 
à  l'esprit  et  au  texte  des  résolutions  desAssem- 
blées  des  3  mars  et  22  juin  1894  ;  il  sauverait  d  une 
manière  absolue  le  principe  de  la  créance  dont  il 
ne  changerait  point  la  nature,  et  les  obligataires 
n'auraient  aucun  inconvénient  sérieux  a  accepter 
cette  proposition,  parce  que  la  Société  resterait 
leur  débitrice  pour  la  totalité  de  la  somme  retenue. 


Quelle  serait,  au  contraire,  la  situation  des  mê- 
mes obligataires,  si  la  décision  du  Conseil  du  11 
mars  était  maintenue  et  s'ils  en  acceptaient  les 

Les  intérêts  et  l'amortissement  de  leur  créance, 
convertie  en  pesetas,  subiraient  désormais  toutes 
les  fluctuations  du  change  espagnol.  Avec  un 
change  moyen  de  20  0/0,  comme  en  1893,  ils  per- 
draient 3  francs  par  15  francs  de  rente  et  100 
francs  par  obligation  amortie  ;  avec  un  change  de 
40  0/0,  ils  perdraient  naturellement  le  double.  Lt 
il  pourrait  même  se  produire  ce  cas  particulier 
que  la  Compagnie,  régularisant  sa  situation  équi- 
librant ses  dépenses  totales  avec  ses  recettes  en 
pesetas,  les  actionnaires  touchassent  en  pesetas  la 
perte  subie  par  les  obligataires.  .    .  . 

De  plus,  à  quel  endroit  les  obligataires  iraient- 
ils  encaisser  leurs  coupons?  En  Espagne,  sans 
doute  f  Par  quel  intermédiaire  la  conversion  des 
pesetas  en  francs  s'effectuerait-elle?  La  décision 
du  11  mars  ne  l'indique  pas  !  Et  cet  oubli  est  d  au- 
tant plus  grave  qu'au  moment  même  ou  nous 
écrivons  ces  lignes,  nous  croyons  savon-  que  les 
Sociétés  françaises  de  crédit  qui  sont  habituelle- 
ment chargées  de  payer  les  coupons  du  Jsord  de 
l'Espagne  n'ont  pas  encore  reçu  de  provisions 
pour  le  coupon  d'avril,  c'est-à-dire  pour  le  coupon 
n°  50  de  la  lre  série  du  Nord  de  l'Espagne,  le  cou- 
pon 38  de  la  2«  série,  le  coupon  30  des  lres  hypo- 
thèques Asturies,  Galice  et  Léon  et  les  coupons 
24  et  16des2es  et  3es  hypothèques  de  la  même  Com- 


Le  Conseil  d'administration  du  Nord  de  l  Es- 
pagne s'est  engagé  dans  une  impasse  :  nous  vou- 
lons espérer  qu'il  reviendra  sur  ses  pas  et,  qu  ci- 
près  réflexion,  il  aura  un  sentiment  plus  net  ae 
ses  devoirs  envers  les  obligataires  français. 

Edmond  Théry. 


L'Abaissement  du  Taux  de  l'Escompte 

A  LA  BANQUE  DE  FRANCE 

La  décision  prise  par  le  Conseil  général  de  la  Banque 
de  France,  dans  sa  séance  du  14  ma rs  demt  d  ra- 
mener le  taux  de  l'escompte  de  2  1/2  a  2  0/0,  et  le  taux 
des  avances  sur  titres  de  S  1/2  à  3  0/0  a  ete  générale- 
mtnUnen  accueillie.  Mais  quelques  uns  de  nos  confrères 
semblent  s'être  mépris  sur  le  véritable  caractère  de 
cette  mesure  et  il  nous  paraît  utile  d  y  revenir. 

IL  eï  certainement  très  regrettable  que  le  taux  offi- 
ciel du  loyer  de  l'argent  continue  à  s'avilir  en  tiance 
et  Jans  tous  les  pays  à  étalon  d'or.  H  est  en  ?  momen^ 
même  à  2  0/0  en  Angleterre,  à  2  1/2  0/0  en  Suisse  et  en 
Ho  lande,  à  3  0/0  en  Allemagne  et  en  Belgique  Mais 
iLnes^agLlàflue  de  l'escompte  des  Banques  d'émis- 
sion e\|ar  nés  correspondances  de  ces  divers  pays  nos' 
lecteurs  savent  que  le  taux  hors  banque  est  sensible- 
ment inférieur  à  ce  taux  ofliciel. 

Le  même  phénomène  se  produit  en  France  et  sur  une 
plus  vaste  eehelle:  Alors  que  pendant  presque  un 
siècle  le  taux  officiel  de  la  Banque  de  France  a  tou- 
jours éé,  le  taux  minimun  de  l'escompte  dans  notre 
pays  et  âue  le  négociant  admis  à  cet  escompte  benéfi: 
cStVun1  avantagé  incontestable,  par  "f^JJ^ 
qui  était  dans  l'obligation  de  pass er V™l™Jf  m™™£ 
d'un  banquier  :  ce  même  taux  de  la 
sous  l'influence  des  divers  événements  que  ] ai  étudiés 
dans  ma  dernière  brochure  sur  les  Fonctions  ae  ta 

tanaue, est  en  quelque  ^^Tl^Zx  ^  e 
taux  maximum  du  taux  du  loyer  de  laigent  sui  le 

marché  français. 
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La  clientèle  commerciale  et  industrielle  de  notre  grand 
Etablissement  d'émission,  de  favorisée  qu'elle  était 
jadis,  se  trouve  maintenant  plus  mal  servie  que  la 
clientèle  des  banques  ordinaires. 

duo  L'on  compare,  en  effets  en  remontant  à  deux  ou 
trois  années  en  arriére,  le  taux  de  l'escompte  sur  le 
marché  Libre  et  le  taux  de  l'escompte  officiel  et  l'on 
constatera  qu'il  y  a  toujours  eu  une  différence  moyenne 
de  plus  d'un  point  entre  les  deux  taux,  et  cela  au  détri- 
ment du  papier  escompté  par  la  Banque  de  France. 

Je  me  suis  trop  longuement  étendu,  dans  ma  récente 
Etude,  sur  les  causes  de  cette  différence  pour  qu'il  soit 
nécessaire  d'y  revenir  aujourd'hui. 

La  Banque  de  France  ayant  un  escompte  uniforme, 
traitant  sur  le  même  pied  d'égalité  du  taux  un  eflet  de 
5  francs  et  un  effet  de  100.000  francs,  n'offrant,  par 
suite,  aucun  avantage  spécial  aux  signatures  de  pre- 
mier choix,  ne  peut  être  accusée  de  concurrence  rui- 
neuse pour  le  taux  du  loyer  de  l'argent. 

Les  grandes  Sociétés  de  crédit  et  surtout  les  Sociétés 
d'assurances,  de  chemins  de  fer,  industrielles,  etc. 
ayant  des  fonds  disponibles,  sont-elles  exemptes  du 
même  reproche  et  ne  contribuent-elles  point,  involon- 
tairement sans  doute,  par  l'ardeur  avec  laquelle  elles 
recherchent  le  papier  escomptable,  à  cet  avilissement 
que  nous  déplorons  tous?  C'est  une  question  que  se 
posent  tous  ceux  qui  observent  impartialement  les 
faits. 

Je  n'ai  nullement  l'intention  de  critiquer  les  opéra- 
tions de  ces  diverses  Sociétés,  dont  l'organisation  et  le 
développement  sont  si  profitables  au  public,  mais  je 
crois  user  de  mon  droit  de  simple  observateur  en  leur 
disant  :  «  Prenez  garde!  examinez  la  situation  d'en- 
«  semble,  ne  compromettez  pas  vos  propres  intérêts  en 
«  accentuant  la  crise  de  l'argent!  » 

La  Banque  de  France  a  réduit  son  escompte  à  2  0/0 
et  ses  avances  sur  titres  à  3  0/0  sous  la  pression  de  cette 
situation  d'ensemble.  N'étant  plus  la  régulatrice  du 
taux  du  loyer  de  l'argent  en  France,  elle  a  été  obligée, 
dans  l'intérêt  du  commerce  —  comme  elle  devra  peut- 
être  encore  le  faire  dans  l'avenir  —  de  suivre  l'impulsion 
donnée  par  le  marché  libre.  C'est  assez  dire  qu'elle  ne 
peut  rien  pour  remédier  à  un  état  de  choses  qu'elle  n'a 
point  créé  et  dont  elle  ne  saurait  être  rendue  respon- 
sable. 

Edmond  Théivy ■ 


LA  QUESTION  DES  SUCRES 


L'industrie  sucrière,  comme  tant  d'autres  et  peut-être 
plus  que  toute  autre,  traverse  une  crise  terrible  qui 
sévit  avec  plus  ou  moins  d'intensité  dans  les  divers 
pays  producteurs.  En  Allemagne,  où  la  campagne  de 
1893-94  s'est  chiffrée  par  13.800.000  quintaux  et  où  la 
production  de  1894-95  est  évaluée  à  17  1/2  millions  de 
quintaux,  soit  1.750.000  tonnes,  on  étudie  les  moyens 
de  relever  les  primes  à  l'exportation  ;  en  Autriche-Hon- 
grie, les  Syndicats  des  fabricants  de  sucre  réclament 
des  mesures  tendant  à  les  tirer  d'embarras.  La  Monar- 
chie des  Habsbourg  a  produit  830.000  tonnes  dans  la 
dernière  campagne,  et  on  assure  que  cette  quantité 
s'augmentera  cette  année  d'environ  170.000  tonnes, 
en  s' élevant  à  plus  d'un  million  de  tonnes.  Le  reste  de 
l'Europe  se  trouve  dans  la  même  situation,  et  notre 
vieux  continent,  qui  avait  un  excédent  de  400.000  ton- 
nes en  1893-94,  en  aura  un  de  700.000  à  1.100.000  tonnes 
dans  la  campagne  de  1894-95. 

Dans  un  récent  rapport  adressé  aux  Ministres  des  affai- 
res étrangères  et  du  commerce,  notre  ambassadeur  à 
Vienne  a  indiqué,  avec  beaucoup  de  clarté,  l'accroisse- 
ment successif  des  sucreries  et  de  la  production  en  Au- 
triche-Hongrie depuis  une  trentaine  d'années;  le  nom- 
bre des  fabriques  a  passé  de  136  à  236,  et  celui  des  bet- 
teraves mises  en  œuvre  de  810.  323  à  6.564.300  tonnes. 
Le  Gouvernement  austro-hongrois  ne  s'est  pas  contenté 
de  venir  en  aide  à  l'industrie  des  sucres,  en  asseyant, 
parla  loi  du  20  juillet  1888,  l'impôt  sur  des  bases  plus 


rationnelles  et  plus  équitables  qui;  par  le  passé,  il  a 
voulu  encore  faciliter  par  tous  les  moyens  en  son  pou- 
voir l'écoulement  de  ses  produits  sur  les  marchés  de 
l'étranger.  C'est  ainsi  qu'il  a  exigé  des  Chemins  de  1er 
de  L'Etat,  dans  le  trafic  international,  des  taxes  qui 
"descendent  jusqu'à  0  fr.  028  par  tonne  idlométrifûe,  et 
qu'il  a  obtenu  des  Compagnies  privéesde  notables  atté- 
nuations. Une  autre  mesure  des  plus  efficace  ponair  ta 
sortie  des  sucres  résulte  des  primes  à  l'exportation  va- 
riant, suivant  le  degré  de  polarisation,  de  3  fr.  15  à 
4  fr.  85  par  100  kilos;  de  plus,  les  sucres  exportés  sont 
exempts  de  l'impôt  de  23  fr.  10  par  100  kilos.  Les  exemp- 
tions consenties  de  ce  chef  ressortent,  en  chiffres  ronds, 
à  105  millions  de  francs  pour  1893-94. 

Et  pourtant,  le  stock  des  sucres  en  Autriche-Hon- 
grie s'élevait,  à  fin  février  dernier,  —  suivant  une  in- 
formation crue  vient  de  nous  envoyer  notre  correspon- 
dant de  Vienne  —  à  plus  du  double  de  la  quantité 
relevée  à  fin  février  1894  ! 

En  France,  le  poids  total  des  betteraves  mises  en 
œuvre  d'après  le  Journal  officiel,  s'est  élevé  de 
4  556.796  tonnes  en  1884-85,  à  7.137.736  tonnes  en 
1894-95.  J'indique  à  dessein,  l'année  1884,  car  a  cette 
époque  notre  industrie  sucrière,  succombant  sous  la 
pression  de  la  concurrence  étrangère,  put  être  relevée 
grâce  à  la  loi  votée  par  le  Parlement  sur  l'intervention 
de  MM.  Méline,  ministre  de  l'agriculture  et  Ribot,  mi- 
nistre des  affaires  étrangères. 

Les  effets  de  la  nouvelle  législation  ont  été  longue- 
ment analysés  par  MM.  Méline  et  Ribot,  la  semaine 
dernière,  au  banquet  qui  a  suivi  le  Congrès  annuel  des 
fabricants  de  sucre  de  France.  M.  Méline  a  établi,  dans 
un  remarquable  discours,  le  bilan  de  la  production 
française  en  1883  et  dix  ans  après:  pendant  cette 
période  elle  a  été  portée  de  272.000  à  800.000  tonnes. 
En  1883,  nous  ne  suffisions  pas  à  notre  consommation 
et  nous  demandions  à  l'étranger  de  40  à  50  millions  de 
sucre  brut,  tandis  qu'aujourd'hui  nous  satisfaisons  a 
notre  consommation,  en  exportant  en  plus  50  millions  de 
sucres  bruts.  Comme  l'a  fort  bien  dit  le  Président  de  la 
Commission  parlementaire  des  douanes,  la  proportion 
est  complètement  et  absolument  renversée  ;  de  tribu- 
taires que  nous  étions  nous  sommes  devenus  crean- 
cÏ6rs. 

La  législation  de  1884  n'a  pas  profité,  comme  on  l'a 
prétendu  maintes  fois,  aux  seuls  fabricants  de  sucre  ; 
l'agriculture,  le  consommateur  et  le  Trésor  français  en 
ont  eu  leur  part. 

Rappelant  la  formule  de  Bastiat  sur  «  ce  qu  on  voit 
et  sur  ce  qu'on  ne  voit  pas  »,  M.  Méline  a  démontré 
que  les  primes  versées  aux  fabricants  n'ont  guère  fait 
que  passer  par  leurs  mains;  elles  ont  servi  en  majeure 
partie,  à  opérer  une  véritable  révolution  culturale, 
à  donner  aux  agriculteurs  des  encouragements  en 
argent.  . 

Avant  1884,  l'industrie  sucrière  payait  la  betterave 
18  à  20  fr.  les  100  kilogrammes;  en  1894-95  les  prix 
s'étaient  élevés  progressivement  à  28  fr.,  soit  une  ma- 
joration de  10  fr.  par  tonne.  En  appliquant  la  majora- 
tion aux  quantités  de  betteraves  mises  en  œuvre 
d'après  le  Journal  officiel,  on  constate  que,  sur  un 
total  de  489  millions  de  francs,  représentant  l'ensemble 
des  primes  acquises  à  la  sucrerie  de  1884-85  à  1894-95, 
les  cultivateurs  ont  touché,  à  eux  seuls,  près  de  4Û0 
millions  sous  forme  de  surélévation  du  prix  de  leurs 
betteraves,  malgré  la  baisse  du  prix  du  sucre  depuis 
dix  ans. 

Si  nous  passons  au  consommateur,  les  chiffres  nous 
apprennent  que  les  100  kilos  de  sucre  qui,  dans  les 
années  antérieures  à  1884,  avaient  atteint  le  prix 
moyen  de  117  fr.,  sont  tombés  à  103  fr.;  ils  n'ont  pas 
dépassé,  pour  la  moyenne  quinquennale  de  1889  à  1893, 
le  chiffre  de  108  francs. 

Nous  arrivons  ainsi  à  cette  constatation  véritable- 
ment saisissante,  —  a  dit  M.  Méline  —  que  le  dégrè- 
vement pour  le  consommateur  est  en  moyenne,  par 
année,  de  plus  de  50  millions,  c'est-à-dire  supérieur  au 
montant  de  toute  la  prime. 

Quant  au  Trésor,  ses  recettes  directes,  du  fait  de  1  in- 
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dustrie  sucrière  —  qui  étaient  de  147  millions,  en 
moyenne,  dans  les  années  antérieures  à  la  discussion 
de  la  loi  de  1^84  —  se  sont  élevées  successivement  à 
150,  160,  170,  180  et  200  millions;  et  il  serait  juste  de 
tenir  compte  des  plus-values  d'impôts  résultant,  dans 
tous  les  départements  sucriers,  de  l'augmentation  des 
revenus  agricoles. 

Ces  renseignements  très  précieux,  et  très  concluants 
ont  été  confirmés  par  M.  Ribot,  qui,  en  sa  qualité  de 
représentant  du  Pas-de-Calais,  s'intéresse  tout  spéciale- 
ment à  l'industrie  sucrière.  Le  Président  du  Conseil  a 
défini  le  rôle  de  cette  industrie  :  «  C'est  à  la  fois 
une  industrie  dans  le  sens  propre  du  mot,  et  une  indus- 
trie agricole  qui  associe,  dans  un  commun  effort,  le 
génie  de  nos  ingénieurs,  la  patience  et  la  vigueur  de 
nos  agriculteurs.  »  En  d'autres  termes,  c'est  une  des 
branches  les  plus  importantes  de  notre  production 
nationale. 

La  pensée  directrice  qui  a  inspiré  la  législation  de 
1884  était  de  prouver  que  la  terre  française  valait 
toutes  les  terres  du  monde  et  qu'il  suffisait  de  tendre  la 
main  à  nos  paysans  pour  les  inciter  au  progrès.  Et 
M.  Ribot  ne  fait  à  cette  loi  tant  décriée,  qu'un 
seul  reproche,  celui  d'avoir  trop  bien  réussi,  car  la 
production  s'est  accrue  à  ce  point  que  nous  sucom- 
bons  sous  le  poids  de  nos  richesses  sucrières. 

M.  Tirard,  au  début  hostile  à  la  loi  de  1884,  mais 
qu'on  avait  finalement  rallié,  espérait  en  tirer  160 
millions. 

En  résumé,  le  Président  du  Conseil  estime  qu'au 
lieu  de  détruire  la  loi  de  1884,  on  devrait  plutôt  songer 
à  la  compléter. 

Et,  ici,  a-t-il  ajouté,  je  m'exprimerai  comme  M.  Méline  et 
à  peu  près  dans  les  mêmes  termes  :  lorsqu'eh  1884,  nous 
avons  excepté  de  l'impôt  général  certains  sucres  étrangers, 
nous  avons  voulu  respecter,  protéger  notre  travail  national 
dans  son  exercice  légitime,  mais  nous  n'avons  nullement  en- 
tendu donner  un  instrument  à  la  spéculation  ;  nous  n'avons 
pas  voulu  qu'au  moyen  de  cette  disposition  de  la  loi,  dont 
je  viens  d'indiquer  la  portée,  on  pût  peser  sur  les  cours  par 
la  menace  d'importations  énormes  et  avilir  ainsi  la  produc- 
tion nationale. 

Respect  au  travail  national  partout  où  il  s'exerce,  effort 
sincère,  loyal,  pour  concilier  les  intérêts  des  ports  et  ceux  de 
la  sucrerie  indigène,  telle  est  la  formule  de  M.  Méline, 
que  j'adopte,  que  je  répète  à  mon  tour  et  que  nous  traduirons 
quand  il  le  faudra  par  un  texte  législatif.  —  Mais  nous  n'ad- 
mettons pas  qu'on  abuse  de  la  disposition  dont  je  viens  de 
parler  pour  fausser  l'esprit  et  le  jeu  de  la  loi  de  1884.  (Vifs 
applaudissements .) 

Il  était  très  important  de  résumer  ces  déclarations, 
au  moment  où  la  crise  sucrière  préoccupe  l'Europe  en- 
tière. (Jue  fera-t-on  pour  la  soulager  ?  C'est  une  ques- 
tion à  laquelle  il  est  difficile  de  répondre  actuellement, 
mais  le  Gouvernement  paraît  être  décidé  à  défendre  cette 
branche  si  importante  de  notre  industrie  dans  le  cas 
où  les  Etats  voisins  accorderaient  de  nouveaux  avan- 
tages ù  leurs  producteurs. 

Constatons,  en  attendant,  qu'il  y  a  pléthore  de  sucre, 
mais  que  la  consommation  pourrait  en  être  considéra- 
blement étendue  si  la  situation  de  notre  Rudget  per- 
mettait le  dégrèvement  de  l'impôt. 

C.-R.  Wehrung. 


Société  Ottomane  du  Chemin  de  fer 

SMYRNE-CASSABA  ET  PROLONGEMENT 


C'est  le  7  janvier  dernier  que  les  obligations  4  0/0 
de  500  francs  de  la  Société  Ottomane  du  Chemin  de 
fer  de  Smyrne-Cassaba  et  Prolongement,  sur  les- 
quelles nous  appelions  l'attention  dans  notre  Marché 
Financier  du  12  janvier,  ont  fait  pour  la  première  fois 
leur  apparition  à  ïa  Cote  officielle  du  Marché  le  Paris. 
Il  s'agissait  alors  de  11.3.120  titres  émis  à  Londres  dans 
le  courant  de  l'année  1894,  au  cours  de  83  0/0  ou 
418  fr.  32  par  obligation  de  MO  francs  entièrement  li- 


bérée et  au  porteur,  et  remboursables  au  pair,  en- 
99  ans,  à  partir  de  1895. 

Constituée  le  18  juillet  1894  au  capital  de  16  millions 
de  francs  divisé  en  32.000  actions  de  500  francs  actuel- 
lement libérées  de  50  0/0,  la  Société  Ottomane  du  Che- 
min de  fer  Smyrne-Cassaba  et  Prolongement  a  été 
créée  en  vertu  d'une  concession,  pour  99  ans,  de 
S.  M.  I.  le  Sultan,  en  date  du  22  février  1893,  pour 
prendre  possession  des  lignes  existantes  de  Smyrne  â 
Cassaba,  A  lâche ir  et  embranchements,  et  pour  réaliser 
le  prolongement  de  la  ligne  principale  jusqu'à  Afium- 
Karahissar. 

La  Société  Smyrne-Cassaba  a  heureusement  rempli 
la  première  partie  de  son  programme.  Grâce  à  l'émis- 
sion des  113.120  obligations  dont  nous  avons  parlé  plus 
haut,  elle  a  pu  prendre  possession  d'un  réseau  de  266 
kilomètres,  en  plein  rendement  depuis  plusieurs  années, 
et  dont  elle  a  assumé,  elle-même,  l'exploitation  à  partir 
du  27  juillet  1894.  Reste  maintenant,  pour  elle,  à  assu- 
rer l'exécution  de  l'ensemble  de  sa  concession,  en  com- 
mençant la  construction  du  prolongement  de  l'ancienne 
ligne  jusqu'à  Afium-Karahissar,  réseau  qui  mettra  en 
communication  directe  avec  le  port  de  Smyrne,  les 
riches  plateaux  cultivés  du  centre  de  l'Asie  Mineure,  en 
passant  par  Ouchak,  centre  important  du  commerce 
des  céréales  et  des  tapis  d'Orient,  et  qui,  rattachant 
également  Afium-Karahissar  aux  Chemins  de  fer 
d'Anatolie  dont  l'achèvement  est  prochain,  reliera 
directement  Smyrne  à  Constantinople. 

Pour  la  construction  et  l'exploitation  de  celte  nou- 
velle ligne,  la  Société  Ottomane  du  Chemin  de  fer  de 
Smyrne  à  Cassaba  et  Prolongement  a  été  autorisée,, 
par  l'assemblée  générale  de  ses  actionnaires  du  4  oc- 
tobre 1894,  à  se  procurer  les  sommes  qui,  jointes  à  son 
capital-actions,  lui  seront  nécessaires  pour  atteindre  le 
but  qu'elle  s'est  proposé.  En  conséquence,  elle  a  reçu  la 
faculté  d'émettre  1 55, 000  obligations  nouvelles  de 
500  francs  4  0/0,  chiffre  qui  correspond  à  la  longueur 
maxima  de  la  ligne,  longueur  subordonnée  à  des  modi- 
fications de  tracé.  Toutefois  la  Société  n'émettra  que  le 
nombre  de  titres  représentant,  à  raison  de  560  obliga- 
tions par  kilomètre,  la  longueur  exacte  de  ladite  ligne. 

De  ces  obligations,  60.000,  entièrement  libérées  et 
jouissance  du  le''  février  dernier  —  qui  sont  à  valoir 
sur  l'emprunt  autorisé  comme  il  vient  d'être  dit  — 
seront,  par  les  soins  de  MM.  Eénard  et  Jarislowsky, 
banquiers  à  Paris,  introduites  lundi  sur  notre  mar- 
ché au  prix  de  432  fr.  50,  cours  au-dessus  duquel 
elles  doivent  s'élever  bientôt,  les  113,120  obligations 
anciennes  —  qui,  le  7  janvier  dernier  cotaient  comme 
premier  cours  445  francs  —  s'échangeant,  actuel- 
lement, aux  environs  de  450  fr.  Ces  obligations  sont 
amortissables  en  95  ans  par  tirages  au  sort  annuels  qui 
commenceront  en  juillet  1898.  Cependant  la  Société  se 
réserve  le  droit  de  les  rembourser  par  anticipation,  au 
pair  de  500  francs,  à  toute  époque,  à  partir  du  1"  juil- 
let 1900.  Elles  rapportent  4  0/0,  c'est-à-dire  20  francs 
par  an,  payables  à  Paris,  Londres,  Constantinople, 
Eruxelles  et  Genève,  moitié  le  1er  février  et  moitié  le 
1er  août  de  chaque  année,  et  sont  exemptées  de  tous 
droits  dans  l'Empire  ottoman  pendant  toute  la  durée 
de  la  concession.  De  plus,  elles  jouissent,  du  fait  du 
Gouvernement  ottoman,  d'une  garantie  de  recette  brute 
annuelle  de  18.900  francs  (Liv.  T.  830,76)  par  kilo- 
mètre sur  la  totalité  de  la  ligne  du  chemin  de  fer  à 
construire,  et  le  Gouvernement  a  affecté  spécialement, 
au  paiement  de  cette  garantie  :  1°  les  dîmes  des  Sand- 
jaks de  Sarouhhan  et  de  Denizli;  2°  l'excédent 
des  dîmes  du  Sandjah  d'Aidin  affectées  à  l'annuité 
afférente  à  la  ligne  actuellement  existante  de  Smyrne- 
Alacheir  et  embranchement;  3°  enfin,  et  en  cas  d'in- 
suffisance, les  dîmes  de  tous  les  autres  Sandjaks  tra- 
versés par  l'ensemble  du  réseau  et  dont  la  Société  peut, 
aux  termes  de  la  concession,  réclamer  l'affectation. 

La  valeur  de  la  garantie  ci-dessus  spécifiée  s'établit 
ainsi  : 

Au  cours  des  trois  dernières  années,  les  seules  dîmes 
des  céréales  des  Sandjaks  de  Denizli  et  de  Sarouhhan 
,,  —  en  dehors  des  dîmes  des  autres  produits  dont  la 
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Compagnie  peut  demander  l'affectation  —  ont  rapporté 
une  moyenne  de  3.867.500 francs.  A  ce  montant,  il  faut 
ajouter  l'excédent  des  dîmes  du  Sandjah  d'Aidin  qui 
donnerait,  d'après  les  chiffres  de  la  même  période, 
1.404.750  francs,  soit  un  total  de  r  e  venus  de  4. 772. 350  fr. 
Or,  le  service  d'intérêt  et  d'amortissement  des  155.000 
obligations  nouvelles  —  dont  60.000  seulement  sont 
mises  en  circulation  pour  le  moment  —  exigerait  une 
annuité  de  3. 170. 500  francs.  Il  y  a  donc  là  un  excé- 
dent de  garantie  de  1.595.750  francs,  auquel  viennent 
s'ajouter  les  recettes  de  la  nouvelle  ligne  et  la  part 
appartenant  à  la  Société  dans  le  surplus  des  recettes 
que  le  prolongement  donnera  à  l'ancien  réseau. 

De  ce  qui  précède,  on  doit  conclure  que  les  nouvelles 
obligations  présentées  à  notre  public  seront  aussi  bien 
accueillies  par  lui  que  l'ont  été  les  obligations  de  la 
Ira  Série.  Avec  les  garanties  dont  elles  jouissent,  elles 
doivent  trouver  accès  dans  tous  les  portefeuilles  dési- 
reux de  placements  sérieux  et  avantageux,  et  qui  n'ont 
eu  du  reste,  jusqu'à  présent,  qu'à  se  féliciter  de  l'ac- 
cueil qu'ils  ont  réservé  depuis  si  longtemps  déjà  aux 
Valeurs  Ottomanes. 

Pour  terminer,  mentionnons  que  la  Société  Ottomane 
du  Chemin  de  fer  de  Smyme  à  Cassaba  et  Prolonge- 
ment s'est,  dès  sa  constitution,  préoccupée  d'assurer  la 
construction  à  forfait  de  la  ligne  qui  lui  était  concédée. 
Elle  a,  à  cet  effet,  conclu  un  contrat  avec  la  Régie- 
générale  pour  la  Construction  et  l'Exploitation  de 
Chemins  de  fer.  Société  anonyme  française  au  capital 
de  10  millions  de  francs,  qui  a  déjà,  en  Orient,  con- 
struit les  Chemins  de  fer  Serbes,  les  Chemins  de  fer 
de  Raccordement  de  la  Turquie  d'Europe,  les  Che- 
mins de  fer  Jonction-Salonique-Constantinople  et 
Salonique-Monaslir,  ainsi  que  les  principales  lignes  de 
l'Asie  Mineure.  Disons  encore  que  l'encaissement  et  la 
gestion  des  dîmes  qui  sont  affectées  comme  garantie 
ont  été  acceptés  par  le  Conseil  d'administration  de  la 
Dette  Publique  Ottomane,  et  que  ce  même  Conseil  ver- 
sera les  montants  reçus  à  la  Banque  Impériale  Otto- 
mane qui  les  tiendra  à  la  disposition  de  la  Compagnie 
pour  le  service  des  obligations.  Enfin  rappelons  que  le 
Conseil  d'administration  de  la  Société  Ottomane  du 
Chemin  de  fer  de  Smyme  à  Cassaba  et  Prolongement 
est  composé  de  personnalités  financières  appartenant, 
la  plupart  au  moins,  à  l'administration  de  la  Banque 
Impériale  Ottomane,  et  dont  le  caractère,  la  capacité 
et  l'honorabilité  sont  hautement  appréciés. 

A.  Lechenet. 


CHEMINS  DE  FER  BRÉSILIENS 


La  Compagnie  Générale  Française  de  Chemins  de 
fer  brésiliens,  constituée  le  31  mai  1879,  avait  pour 
objet  la  construction  et  l'exploitation  du  chemin  de  fer 
de  Paranagua  à  Curilyba  par  Moretes  (Brésil),  d'une 
longueur  de  110  kil.  915,  et  à  laquelle  était  attachée, 
pendant  30  ans,  une  garantie  du  Gouvernement  s' éle- 
vant annuellement  à  2.275.000  francs. 

Le  capital  social  de  la  Société  est  de  10  millions  de 
francs  divisé  en  20.000  actions  de  500  fr.  émises  au 
pair.  De  plus,  la  Compagnie  a  émis,  en  1880  et  1884, 
deux  séries  d'obligations  d'ensemble  70.606  obligations 
5  0/0  remboursables  au  pair,  et  jouissant  de  la  garantie 
mentionnée  ci-dessus.  Le  fonctionnement  de  l'amor- 
tissement avait  réduit,  en  1886,  ces  obligations  encore 
en  circulation  à  63.649  litres  auxquels  il  a  été  proposé, 
conformément  aux  décisions  de  l'assemblée  générale 
du  2  7  mai  1886,  ou  le  remboursement  au  pair,  ou  la 
conversion  en  nouvelles  obligations  4  1/2  0/0,  qui 
furent  créées  au  nombre  de  99.876.  Sur  ces  99.876  obli- 
gations. 94.000  furentd' abord  émises  au  prix  de441fr.50, 
contre  39.070  obligations  5  0/0  présentées  à  la  conver- 
sien,  et  24.579  remboursées  au  pair.  Le  solde  de 
5.876  obligations  4  1/2  0/0  fut  émis  ultérieurement  à 
divers  cours. 

Plus  tard  et  pour  faire  face  aux  dépenses  de  la  se- 


conde concession  qui  comprenait  les  .'506  kilomètres  de 
prolongements  de  la  ligne  de  Paranagua-C urityba 
concédés  par  décrets  des  5  janvier  188!»  et  18  octobre 
1890,  la  Compagnie  négocia, en  1891  eUX'.i".  48.000bons 
décennaux  60/0  remboursables  au  plus  tard  le  1«  août 
1901.  Cette  négociation  lui  permettait  d'attendre  l'occa- 
sion favorable  pour  une  émission  d'obligations  à  long 
terme,  et  Le  moment  où  elles  représenteraient  le  coût  de 
chemins  entièrement  exécutés  et  donnant  des  revenus 
nets  très  importants.  C'est  cette  émission  que  la  Man- 
que de  Paris  et  des  Pays-Bas,  la  Société  Générale  de 
Crédit  Industriel  et  Commercial  et  la  Société  Géné- 
rale pour  favoriser  le  développement  du  Commerce 
et  de  V Industrie  en  France  présentent  le  28  courant 
au  public,  à  Paris  et  dans  leurs  Agences  et  Succur- 
sales en  France  et  à  l'étranger,  et  qui  atteint  le  mon- 
tant de  68.000  obligations  4  1/2  0/0  remboursables  au 
pair  en  99  ans,  conformément  au  tableau  d'amortis- 
sement, et  rapportant  22  fr.  50  d'intérêt  annuel,  paya- 
bles moitié  le  1"  avril  e*.  moitié  le  1er  octobre.  Le  pro- 
duit de  cette  émission  est,  on  le  comprend,  destiné 
principalement  à  la  conversion  ou  au  remboursement 
des  48,000 bons  décennaux  60  0  dont  nous  venons  de 
parler. 

Le  prix  auquel  ces  obligations  sont  offertes  au 
public  a  été  fixé  à  433  fr.  75  payables  comme  suit  : 
50  fr.  en  souscrivant;  183  fr.  75  à  la  répartition,  du  8 
au  13  avril,  et  200  fr.  du  8  au  13  mai.  La  jouissance  de 
ces  titres  part  du  1er  avril  et  les  souscripteurs  qui  vou- 
dront se  libérer  àlarépartition  n'auront  à  débourser  que 
433  francs.  Quant  aux  porteurs  de  Bons  G  0/0,  ils 
jouissent  d'un  droit  de  souscription  par  préférence 
défini  comme  suit  : 

Tout  porteur  qui  en  fera  la  demande  jusqu'au  38  mars  in- 
clusivement recevra  :  1°  au  moment  de  la  répartition,  un. 
nombre  égal  d'obligations  nouvelles  à  celui  des  Bons  pré- 
sentés ;  2°  une  soulte,  en  argent,  de  67  francs  par  Bon  : 
3°  et  l'intérêt  à  6  0/0  l'an,  couru  jusqu'au  1er  avril  1895,  soit 
5  francs. 

Il  va  de  soi  que  les  Bons  non  présentés  à  la  Conver- 
sion seront  remboursés  à  une  date  qui  sera  fixée  au 
moment  de  la  répartition  des  nouvelles  obligations,  et 
que  les  intérêts  de  ces  Bons  cesseront  de  courir  à  partir 
de  cette  date. 

De  même  que  les  obligations  émises  pour  la  cons- 
truction des  110  kil.  915  de  voies  ferrées  de  Paranagua 
à  Curityba,  les  obligations  4  1/2  0/0  dont  nous  nous 
occupons  jouissent  de  la  garantie  du  gouvernement 
brésilien,  garantie  applicable  jusqu'à  ce  jour  aux  Bons 
appelés  à  la  conversion.  Cornue  nous  l'avons  déjà  vu, 
celui-ci  accordait  à  la  ligne  de  Paranagua-Curityba, 
une  garantie  de  2.275.000  fr.  Pour  le  léseau  des  pro- 
longements, la  garantie  est  fixée  à  1.562.548  francs, 
payables  en  or  à  Londres,  en  deux  semeslrialités,  dans- 
les  premières  quinzaines  de  janvier  et  de  juillet  de 
chaque  année,  et  ce  jusqu'en  1920. 

Or,  ces  prolongements,  constituant  un  réseau  de 
306  kilomètres,  sont  aujourd'hui  entièrement  construits 
et  complétements  ouverts  à  l'exploitation.  Ils  mettent 
en  rapport  la  dernière  station  terminus  de  Rio-Xegro- 
avec  le  restant  delà  ligne  ét  offrent  une  correspondance 
directe  à  600  kilomètres  de  voies  navigables.  Quelles 
recettes  produiront-ils  ?  C'est  ce  qui  nous  reste  à  exa- 
miner. 

Voyons,  tout  d'abord,  les  recettes  mensuelles  et  le 
mouvement  du  trafic  de  Paranagua-Curityba  depuis 
l'ouverture  de  la  ligne  à  l'exploitation,  trafic  qui  a  com- 
mencé le  8  février  1885. 

Pendant  ce  mois,  les  recettes  s'élevaient  à  35.127  fr.90. 
Au  mois  de  décembre  1894,  elles  atteignent  379.096  fr.r 
de  sorte  que  la  recette  kilométrique, qui  était  d'abord 
de  8.613  fr.  47,  a  passé  à  31.749  fr.  68.  Il  est  vrai  que 
cette  progression  est  due  à  l'avancement  gra- 
duel des  travaux  de  construction ,  et  cet  avance- 
ment graduel  a  permis,  —  en  ce  qui  regarde  par 
exemple  les  prolongements,  —  d'exploiter,  pendant  le 
deuxième  semestre  de  1894,  une  longueur  moyenne  de 
252  kil.  900  mètres,  qui  ont  produit  une  recette  brute 
de  1.580.065  fr.  Faisons  état  de  ce  tronçon,  et  déduisons- 
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les  dépenses,  soit  733.279  fr.  Nous  arrivons  alors  a  un 
produit  net  de  846.786  fr.  Or,  la  garantie  d'intérêt 
afférente  à  ces  252  kil.  900  mètres  pour  un  semestre, 
s'élève  à  642.978  fr.  Il  résulte  donc  de  ces  chiffres,  que 
leur  produit  net  dépasserait  de  203.808  fr.  le  montant 
de  la  garantie  d'intérêt. 

Mentionnons  ici  que  tous  les  chiffres  que  nous  ve- 
nons de  produire  sont  calculés  au  change  pair  de  27 
deniers,  par  milreis,  change  qui  sert  de  base  aux  rè- 
glements qui  interviennent  entre  le  Gouvernement  bré- 
silien et  la  Compagnie,  et  passons  à  l'examen  des 
recettes  actuelles  du  réseau  entier  comparées  à  celles  de 
1894. 

Ligne  de  Paranagua-Curityba  (111  kilomètres),  jouissant 
d'une  garantie  de  20.608  francs  par  kilomètre  : 


Recette  du  mois  de  février. 
Recette  du  mois  précédent . 

Recette  totale  


D'où,  recette  kilométrique  annuelle 

du  mois  de  février  

Et  recette  kilométrique  annuelle  des 

mois  écoulés  de  l'exercice  

Prolongements  :  longueur  actuelle,  306  kilomètres,  jouis- 
sant d'une  garantie  par  kilomètre  de  5.084  fr.  75  : 


1894 

1895 

Francs 

Francs 

176.475 

296.610 

210.803 

316.384 

387.278 

612.994 

20.725 

34.833 

21.584 

34.196 

Recette  du  mois  de  février. 
Recette  du  mois  précédent . 

Recette  totale  


1894 

1895 

Francs 

Francs 

173.190 

247.175 

167.491 

243.220 

340.681 

'  490.395 

11.578 

11.156 

10.808 

10.697 

D'où  recette  kilométrique  annuelle 

du  mois  de  février  

Et  recette  kilométrique  annuelle  des 

mois  écoulés  de  l'exercice  

La  situation  apparaît  donc  comme  des  plus  favo- 
rables, et  il  ne  nous  resterait  plus  qu'à  faire  remar- 
quer que  la  garantie  annuelle  du  Gouvernement 
brésilien,  payable  en  or,  est  de  1.562.543  fr.,  alors  que 
l'annuité  pour  le  service  de  l'intérêt  et  de  l'amortisse- 
ment des  08.000  obligations  4  1/2  0/0  offertes  en  sous- 
cription n'exige  que  1.548.910  fr.,  si  nous  ne  devions 
faire  encore  ressortir  le  placement  avantageux  des 
titres  présentés  actuellement  au  public  français. 

Sans  tenir  compte  de  la  prime  de  remboursement, 
ces  valeurs  donnent  un  revenu  net  de  plus  de  4  60  0/0. 
Elles  sont  émises  à  433  f r.  75  ou  à  433  fr.  entièrement 
libérées  à  la  répartition,  alors  que  •  les  obligations 
ï  1 /2  0/0  représentant  les  110  kil.  915  du  Chemin  de  fer 
Paranagua  k  Curilyba,  et  avec  lesquelles  elles  doivent 
•certainement  sous  peu  s'établir  en  parité,  s'échangent 
•à  i44  fr.  jouissance  janvier.  Ajoutons  que  l'avantage  de 
conversion  offert  par  préférence  aux  Bons  6  O/O  est 
évident.  Les  porteurs  sont  ménagés  dans  leurs  intérêts, 
car,  à  la  place  d'un  titre  coté  au-dessus  du  pair,  on  les 
met  à  même  d'entrer  en  possession  d'une  obligation  à 
revenu  très  rémunérateur  et  présentant  une  marge  à  la 
hausse  considérable. 

J.  M. 


Grande  Distillerie  E.  Cusenier  fils  aîné  et  C 


Les  actionnaires  de  la  Grande  Distillerie  E.  Cuse- 
nier fils  aîné  et  C'e  se  sont  réunis,  samedi  16  courant, 
en  assemblée  générale  extraordinaire  pour  examiner 
une  proposition  d'augmentation  du  capital  social  qui 
leur  était  faite  par  le  Conseil  d'administration. 

Dans  une  étude  publiée  ici  même  le  27  octobre  1894 
{Economiste  Européen,  n«  146),  nous  mentionnions 
que  le  capital  de  cette  Société  s'élevait  à  6  millions 
de  francs  et  était  divisé  en  12.000  actions  de  500  francs. 
Or,  ce  capital  n'est  pas  sullisant  pour  le  développement 
des  opérations  de  l'entreprise  dont  nous  faisions  res- 
sortir, dans  l'article  mentionné  ci-dessus  et  auquel  nous 


nous  reportons,  la  situation  favorable.  C'est  pourquoi 
le  Conseil  d'administration  a  demandé  qu'il  fût  porté  à 
10  millions  de  francs  par  la  création  de  8.000  actions 
nouvelles  dont  la  souscription  serait  réservée,  par  pri- 
vilège, aux  porteurs  des  12.000  actions  déjà  existantes, 
et  dont  le  produit  lui  permettra  l'augmentation  de  ses 
stocks  et  l'extension  de  ses  affaires. 

Pour  obtenir  les  sommes  qui  lui  paraissent  néces- 
saires, le  Conseil  se  trouvait  en  présence  de  deux 
moyens  :  ou  émettre  d«s  obligations,  ou  augmenter  le 
capital-actions.  Mais,  en  ce  qui  regarde  le  premier 
moyen,  une  entreprise  industrielle,  même  en  pleine 
prospérité,  doit  toujours  éviter  les  engagements  qui, 
dans  un  moment  de  crise  temporaire,  peuvent 
peser  lourdement.  De  plus,  la  charge  d'obligations 
constitue,  en  quelque  sorte,  une  atténuation  au  cré- 
dit, et  pourrait  rendre,  par  exemple,  plus  difficiles 
les  opérations  d'escompte  que  la  Grande  Distille)  ie 
Cusenier  est  amenée  à  traiter,  par  suite  de  l'impor- 
tance de  ses  transactions  avec  la  France  et  l'Etranger. 
Pourquoi,  en  conséquence,  se  grever  d'un  passif  d'em- 
prunt qui  alourdirait  tout  essor  ?  Il  est  vrai  que,  par 
contre,  on  peut  faire  valoir  la  question  d'amortisse- 
ment. Mais  la  réponse  à  cette  objection  est  facile  :  ne 
peut-on  pratiquer  aussi  bien  l'amortissement  des 
actions  que  celui  des  obligations? 

Certainement  il  peut  arriver  que  l'augmentation  du 
capital-actions  comporte,  avec  elle,  et  au  point  de  vue 
du  dividende,  certaines  modifications.  Mais,  d'après  les 
déclarations  que  le  Conseil  d'administration  de  la 
Grande  Distillerie  a  été  amené  à  faire,  ce  ne  serait  pas 
le  cas  ici.  Il  est,  en  effet,  convaincu  de  pouvoir  le 
maintenir  à  40  francs,  même  après  l'augmentation  du 
nombre  des  actions,  la  plus-value  des  profits  réalisés 
pendant  la  période  écoulée  de  l'exercice  en  cours  justi- 
fiant toutes  les  espérances  et  permettant  d'entrevoir 
l'avenir  avec  confiance. 

Naturellement,  à  l'assemblée  générale  du  16  mars, 
les  actionnaires  se  sont  rangés  aux  opinions  émises  par 
leur  Conseil,  et  les  explications  diverses  qui  leur  ont 
été  fournies  ont  abouti  à  une  manifestation  de  con- 
fiance unanime  qui  s'est  traduite  par  le  vote  des  pro- 
positions présentées  par  le  Conseil  d'administration. 

La  situation  est  donc  maintenant  la  suivante.  Tout 
actionnaire  actuel  a  le  droit  de  souscrire  à  deux  ac- 
tions nouvelles  pour  trois  actions  anciennes.  Les  ver- 
sements sur  le  nouveau  titre,  qui  entrera  en  jouissance 
le  1er  juillet  1895  c'est-à-dire  au  début  du  nouvel  exer- 
cice social,  ont  lieu  ainsi  : 

185  fr.  en  souscrivant.  Le  droit  de  souscription  peut  être 
exercé  d'aujourd'hui,  23  mars,  au  11  avril,  et  les  18o  fr.  dont 
il  s'agit  représentent  le  premier  quart  de  l'action  et  une  prime 
de  60 "fr.,  l'action  nouvelle  étant  cédée  à560fr.  ; 
125  fr.  le  15  septembre  1895;  .  . 

250  fr.  à  des  dates  ultérieures,  par  fraction  de  L35  tr.  et 
suivant  décision  du  Conseil  d'administration. 

Les  60  francs  de  prime  mentionnés  ci-dessus  com- 
prennent :  50  fr.  de  versement  pour  égaliser  la  copro- 
priété de  chaque  action  dans  la  réserve  légale,  et  10  fr. 
représentant  la  quote-part  fixée  à  forfait  des  irais  de 
constitution  et  d'émission.  D'où  il  résulte  que  1  action- 
naire obtient,  pour  1.120  fr.,  deux  actions  qui  ayant 
en  perspective  le  même  dividende  de  40  fr.,  doivent 
s'établir  dans  un  temps  peu  éloigné  au  cours  des  an- 
ciennes actions.  En  un  mot,  le  détenteur  actuel  de  trois 
actions  anciennes  dont  le  cours  est,  en  ce  moment, 
814  fr  50,  ce  qui  représente  2.443  fr.  50,  entre,  moyen- 
nant un  débours  de  1.120  fr.,  en  possession  de  cinq 
titres  dont  la  valeur,  en  prenant  pour  base  le  cours 
ci-dessus,  doit  s'élever  à  4.072  fr.  50. 

Les  actionnaires  ont  donc  tout  avantage,  maintenant, 
à  user  du  droit  qui  leur  est  accordé.  Ils  le  feront  cer- 
tainement. Pourtant,  pour  parer  à  toute  éventualité,  et 
au  cas  où  les  titres  nouveaux  ne  seraient  pas  pris  en 
totalité  par  les  porteurs  anciens,  le  Conseil  d'adminis- 
tration a  constitué  un  groupe,  dont  il  fait  partie  du 
reste,  et  qui  s'est  engagé  à  prendre,  à  560  fr.,  toutes 
les  actions  non  souscrites.  C'est,  dire  la  confiance  que 
l'on  a,  et  au  sein  du  Conseil  d'administration  et  dans 
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certains  milieux,  de  l'affaire  en  elle-mê  me  ;  mais  Ojjt 
peu  probable  que  cette  confiance  ait,  cette  lois  occa 
sion  de  se  manifester,  ce  qui  se  comprend  du  reste. 

Pour  terminer,  présentons  quelques  remarques,  wbs 
immeubles  el  terrains  de  la  Société,  qui  r  aient  de 
l  100  000  francs,  s'élèvent  aujourd'hui  à  2.900.000 
bien  que  les  terrains  achetés  de  1871  à  1883,  dans  d'ex- 
cellentes conditions  figurent  encore  au  bilan  aux  prix 
d'acquisition.  Tout  ce  progrès  a  été  obtenu  sans  accroij- 
sement  de  capital-actions  De  plus  le  fonds  c le  corn 
merce.  compte  au  premier  bilan  pour  1.88/. Wo  tr.,  est 
évalué  présentement  un  franc  ;  et  1  outillage,  qu i  a 
coûté  1.400 .OOOfr.,  est  réduit  maintenant  a  4-^-«J)  tJ: 
par  suite  d'amortissements,  et  en  dépit  des  additions  et 
perfectionnements  qu'il  reçoit  tous  les  jours. 
V  Les  15  exercices  écoulés  depuis  la  fondation  de  la 
Société  ont  donné   un  total  d'affaires  de  100  mil  ions 
de  francs  qui  ont  permis  de  distribuer  aux  actions 
(5.092.255  fr.  05.  et  de  consacrer  aux  ré£ryM  el ^amor- 
tissements 3.055.945  fr.  80,  soit  au  total  9.148.200  lr.8o 
et  ce,  sans  tenir  compte  des  participations  bénéficiaires 
bien  réduites  aujourd'hui,  comme  nous  ne  manquions 
pas  de  le  spécifier  le  27  octobre  1894  On  reconnaîtra 
que  peu  d'industries  arrivent  à  un  tel  résultat  qui,  du 
reste,  est  dû  à  la  sollicitude  constante,  a  1  habileté  et 
la  prudence  de  ceux  qui  la  dirigent.  ^ 


I 


et 


Depuis  le  19  mars  présent  mois,  les  actions  e  les 
Obligations  de  la  Compagnie  Utectrique  du  Secteur  d<> 
la  Rive  gauche  de  Paris  sont  admises  aux  négociations 
de  la  Bourse,  au  comptant,  à  la  deuxième  partie  du 
Bulletin  de  la  Cote.  .    ,,,,  .  Aa 

(3.000  actions  de  500  fr.,  émises  au  pair,  libérées  de 
250  fr.  et  nominatives.  , 

10  000  obligations  de  500  fr.  5  (i/o,  libérées  el  au  por- 
teur Remboursables  au  pair,  par  tirages  au  sort  an- 
nuels, de  1898  à  1917.  ....  . 

Intérêt  annuel  :  25  fr.,  payables  par  moitié  les 
1er  avril  et  1er  octobre  de  chaque  année. 

Jouissance  courante  :  1er  octobre  1894. 

Service  des  titres  et  des  coupons,  chez.  M.  Brocard, 
banquier,  rue  Drouot,  5. 

Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Depeis  le  il  mars  présent  mois,  les  4.922  obligations 
nouvelles  de  500  fr.  3  1/2  0/0,  numéros  7293  a  12314, 
formant  la  3e  série  de  l'Emprunt  de  la  Ville  de  Bor- 
deaux de  six  millions  de  francs  3  1/2  0/0  1891,  sont 
admises  aux  négociations  de  la  Bourse,"  au  comptant. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie. du  Bulle- 
tin de  la  Cote  sous  la  même  rubrique  que  les  obliga- 
tions anciennes.  .        •    ,  , 

Par  suite,  le  nombre  des  obligations  dudit  emprunt, 
négociables  sur  notre  marché,  se  trouve  porté  de  7.292 
à  12.214.  

Depuis  le  12  mars  présent  mois,  les  actions  de  la 
Société  des  Etablissements  et  Usines  Léonard  Paupier, 
«n  liquidation,  ont  cessé  d'être  négociables  à  la  Bourse 
de  Paris. 

Depuis  le  12  mars  présent  mois,  les  actions  de  la 
Compagnie  des  Mines  de  Kef-Oum-Theboul,  en  liqui- 
dation, ont  cessé  d'être  négociables  à  la  Bourse  de  Paris. 

Depuis  le  12  mars  présent  mois,  les  actions  de  la 
Compagnie  d'Assurances  contre  les  Accidents  «  Le 
Monde  »,  en  liquidation,  ont  cessé  d'être  négociables  à 
la  Bourse  de  Paris.   

Un  versement  de  50  fr.  est  appelé  le  25  mars  présent 
mois  sur  les  actions  du  Crédit  Lyonnais,  actuellement 
libérées  de  300  fr. 

Un  coupon  de  12  fr.  50  (net  11  fr.  60)  est  payable  le 
même  jour  sur  lesdites  actions. 

Par  suite,  la  Chambre  syndicale  a  décidé  : 

Qu'à  partir  du  25  mars  inclus,  les  actions  non  libé- 
rées du  Crédit  Lyonnais  se  négocieront  en  titres 
libérés  de  350  francs,  ex-coupon  n»  50,  jouissance  25 
mars  1895. 

Les  livraisons  en  liquidation  du  15  mars  ont  été 
effectuées  en  titres  libérées  de  300  fr.,  coupon  n°  50 
non  détaché. 

Le  même  jour  25  mars,  il  sera  détaché  un  coupon 
de  12  fr.  50  (net  11  fr.  60  sur  les  actions  entièrement 
libérées  qui  ne  sont  négociables  qu'au  comptant. 


PARIS  ET  SUCCURSALES 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Banque  : 

11  mais 
Or      ....  2.143.196.734 
Argent...  1.239.809.356 


14  mars 


21  mars 
2.110.630.752) 
1.242  811.431) 


3  383006.090  3.383.472.183 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour. . . . 

,     .„   „     .    (  Effets  Paris  

Portefeuille  Fans  î  Effets  Etranger  


Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Pans  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve   

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)... 

Rentes  disponibles  . . .'  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales. ......... 

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale  

Divers   

Total  


PASSIF 


Capital  de  la  Banque  •  •  •  •  

Bénéfices  en  addition  au  capital  . ..... 

(  Loi  du  17  mai  1834   

Reserves  \  Ex-banques  département 
mobilières  |  Lo;  du  9  juin  1857  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  •  •  •  ;  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  . . 

Comptes  courants  de  Paris  ■  •  • 

Comptes  courants  dans  les  succursales 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescompte  du  dernier  semestre  

Divers  .   

Total  


21  mars 


3.383.0C6.090 


13.437 
157.062.762 


230  628.340 
572.000 
497  300 
119.871.135 
148.157.912 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.627.294 
100.000.000 
4.000.000 
1Ô.265.40Q 

1.647.671 
8.407.444 
91.968.997 


4.513.691.179 


3.383.472.183 


255.798 
.613.154 


227.406.558 
411.000 
829  800 
119  305.157 
148.616.473 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.611.938 
100.000.000 
4.000.000 
15.302.638 

1  677.157 
8.407.444 
99.140.436 


182 

8 
10 
2 
9 
4 
8 

3.593 
15 
32 
131 
385 
61 
2 
3 


4.511.033.491 


57 


.500.000 
.002.313 
000.000 
980.750 
125.000 
,000.000 
,407.444 
.494.965 
.917.926 
.771.333 
.501  134 
999.455 
571.788 
537  739 
,258.352 
782.337 
837.639 


4.513.691.17! 


182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4,000.000 
8.407.444 
1.569.884.635 
15.109.681 
32  578.560 
144.773  S84 
399  659.754 
59.460.701 
2.400.695 
3.440.263 
782.337 
57  927.470 


1.511. 0,53. 491 


Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Circulation  

Encaisse   

Portefeuille  

Avances  aux  partie 
_      à  l'Etat.... 
Compt.  cour.  Trésor 

—  part 
Taux  d'Escompte 

Prime  de  l'or  

Bénéfices  nets.... 


26  mars 

21  mars 

25  mars 

1&91 

1892 

1893 

millions 

millions 

millions 

3.H9  0 

3.050.1 

3.426  8 

2.463  4 

2.672  6 

2  923.1- 

751.6 

519.5 

502.3 

278.4 

328.0 

331  8 

140.0 

140.0 

140.0 

109.7 

188  5 

106.5 

389.7 

453.4 

388.6 

3  0/0 

3  0/0 

2  %  0/0 

f>  0/00 

1  0/00 

1  0/00 

6.412.0 

4.243.! 

2.845.1 

22  mars 
1891 


millions 
3  461  6 
2.995.8 
bôi.l 
2S2.7 
140.0 
136.4 
393  0 
2  %  0/0 

pair 
3.421.6 


21  mars 
1895 


millions 
3.569.8 
3  383.4 
377.0 
269.1 
140.0 
144  7 
459  1 
2  0/0 
pair 
1.763  1 


Ministère  des  Finances.  -  Par  arrêté  ^JPg^jt 
du  Conseil,  Ministre  des  finances,  en  date  du  18 .  mars 
1895,  M.  Chauvin  (Jules),  commis  ordinaire  a  Admi- 
nistration centrale  des  finances,  attaché  au  cabinet  du 


372 


L'ECONOMISTE  EUROPÉEN  —  France 


Ministre,  a  été  nommé 
nistre  des  finances. 


sous-chef  du  cabinet  du  Mi- 


Emissions  et  Amortissements  des  obligations 
des  Chemins  de  fer  français  en  1894.  —  Notre 
savant  confrère,  M.  Alfred  Neymarck,  publie  dans  son 
excellent  journal  le  Rentier,  la  statistique  des  émis- 
sions, prix  de  vente  et  amortissements  d'obligations  de 
Chemins  de  fer  français  pendant  l'exercice  1894. 

Le  tableau  suivant  indique  le  nombre  d'obligations 
vendues  en  1894,  le  montant  produit  par  ces  ventes,  le 
prix  moyen  de  vente  par  obligation,  le  nombre  d'obli- 
gations amorties,  le  total  de  ces  amortissements  : 

Nombre     Montant        Prix    Nombre  Montant 
produit  par  moyen  de  d'oblig.  des 
vente 
Francs 
454  92 

459  45 
462  985 
461  415 

460  842 

461  778 


Est  .... 
Midi  . . . 
Nord . . . 
Lyon. . . 
Orléans. 
Ouest  . . 


d'oblig. 
Tendues 

73.610 
23.457 
76.449 
61.370 
84.915 
88.740 


ces  ventes 

Francs 
33.486.661  20 
10.777.489  98 
35.394.749  90 
28.317.065  » 
39.132.434  24 
40.978.228  8o 


amorties  rembts d'obi. 

Francs 
14.536.100 
8.363.000(1) 
11.865.500 
35.681.875 
16.440.750 
14.756.250 


28.951 
17.258 
24.205 
65.747 
32.676 
28.885 


197.722  101.643.475 


Totaux.  408.541  188  086.629  18 
Il  résulte  de  ces  chiffres  que  : 

1°  Le  nombre  des  obligations  vendues  s'élève  à 
408 . 541 ; 

2o  Les  capitaux  produits  par  ces  ventes  s'élèvent  à 
188.086.629  fr.  18; 

3o  Le  prix  de  vente  a  varié  de  454  fr.  92  au  plus  bas, 
à  462  fr.  985  au  plus  haut: 

4o  Le  nombre  d'obligations  amorties  s'élève  à  197.722; 

5»  Le  montant  des  remboursements  d'obligations 
effectués  pendant  l'année  1894  se  chiffre  par  101.643  475 
francs. 

Depuis  dix  ans,  le  prix  moyen  de  vente  des  obliga- 
tions a  été  le  suivant  : 


Années 

1885  . . . 

1886  . . 

1887  . . . 


1889 
1890 
1891 
1892 
1893 
189i 


Est 
371  45 
380  09 
382  07 
3!)!)  25 
395  12 
416  07 
439  48 
447  51 
451  53 
454  92 


Midi 
376  12 
385  16 
391  82 
398  73 
408  856 
425  34 
445  56 
454  397 
460  139 
459  45 


Nord 
384  22 
898  40 
395  25 
401  547 
411  52 
437  05 
443  41 
454  48 

461  339 

462  985 


Lyon 
376  08 

384  318 

385  263 
400  306 
408  91 
428  35 
443  49 
455  2068 
458  2581 
461  415 


Orléans 
377  67 
38i  91 
393  57 
399  » 
404  » 
433  65 
443  45 
457  318 
457  37 
460  842 


Ouest 
376  318 
385  334 
390  22 
395  71 
405  60 
430  79 
442  502 
458  668 
453  57 
461  778 


Voici,  depuis  1885,  le  relevé 
par  les  Compagnies  et  le  total 


Années 


1885 

1886 

1887 

1888. 

1889  , 

1891) 

1891 
1892  . 
1893 . 
1894  , 


Obligations 
vendues 

750.752 
873.992 
434.396 
490.743 
575.926 
463.484 
yio.ôlO 
420.153 
557.024 
408.541 


des  obligations  vendues 
du  prix  de  vente  : 

Total  du 
prix  de  vente 


Francs 
283.656.206  02 
336.005.657  15 
168.463.646  41 
197.229.253  81 
232.754.566  15 
198.776.709  05 
150.750.641  54 
191.020.388  80 
254.599.419  31 
1S8.08U.629  18 


Totaux.. 


5.321.521    2.201.343.117  42 

Ajoutons  enfin  que  le  nombre  d'obligations  amorties 
(■tait  : 

En  1892,  de  177 . 290  pour  un  capital  de  92 . 896 . 500  Fr. 
En  1893,  de  184.333  —  95.451  475 

En  1894,  d  e  197 . 721  —  101 . 643 .  'i  1 5 

Ces  chiffres,  nous  ne  cesserons  de  le  répéter,  prouvent 


(1)  Soit  16.726  X  500  fr.  La  différence  entre  17.258)  chiffre 
des  obligations  amorties,  et  16.726,  chiffre  des  obligations 
remboursables,  soit  532,  est  égale  au  nombre  des  obligations 
de  la  série  en  cours  d'émission  sorties  au  tirage  avant 
d'avoir  élé  mises  en  circulation. 


mieux  que  tout  raisonnement  la  puissance  du  crédit 
et  la  confiance  de  l'épargne  dans  les  grandes-Compa- 
gnies. Ce  crédit  et  cette  confiance  sont  deux  forces 
énormes  pour  l'Etat  et  pour  le  pays  tout  entier  :  risquer 
de  les  amoindrir  par  des  mesures  imprudentes,  par  des 
demandes  continuelles  de  réformes,  par  des  attaques 
trop  souvent  renouvelées,  c'est  l'imprudence  même." 

Compagnie  Générale  de  Chemins  de  fer  brésiliens 

Paranagua-Curityba 

(111  kilom  )  (1)                      1895  1894 

Francs  Francs 

Recettes  du  mois  de  février             296.610  176.475 

Recettes  des  mois  antérieurs. . .       316.384  210.803 

Recettes  totales  des  mois  écoulés 

de  l'exercice  

Recetteskilométriques  annuelles 

du  mois  de  février  

Recetteskilométriques  annuelles 

des  mois  écoulés  de  l'exercice 

Prolongements 
(Longueur  actuelle  306  kil .  )  (2) 

Recettes  du  mois  de  février.. . . 
Recettes  des  mois  antérieurs. . . 

Recettes  totales  des  mois  écoulés 

de  l'exercice  

Recetteskilométriques  annuelles 

du  mois  de  février  

Recettes  kilométriques  annuelles 

des  mois  écoulés  de  l'exercice 


612.994 

387.273 

34.833 

20.725 

34.196 

21.584 

247.175 

173.190 

243.220 

167.491 

490.395 

340.681 

11.156 

11.578 

10.697 

10.808 

RECETTES    DES   CHEMINS   DE    FER    FRANÇAIS  (Grandes 

Compagnies)  du  5  au  11  mars  1895  (lû«  semaine) 
(En  mifliors  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 

Kilomètres 
exploités 

Rec.  br.  de 
la  semaine 

Rec.  br.  depuis 
le  lerjanvier 

Différence 
pr  1895 

1895 

1894 

1895 

1894 

Etat  

2.761 

688 

707 

5.616 

6.078 

461 

Paris-Lyon-Méditer. 

8.601 

6.261 

6.506 

49.3?2 

53.4r>7 

4.065 

—  Rhône  au  Mont-Genis 

133 

91 

103 

723 

787 

64 

—  Chemins  Algériens.. 

513 

123 

126 

1  094 

1.050 

44 

Nord  

3.699 

3.621 

3.429 

33.938 

31  453 

485 

Ouest  

5.350 

2.593 

2.708 

20  911 

22.336 

1.395 

Orléans  

6.772 

3.086 

3.251 

24  301 

26.540 

2.236 

Est  

4.802 

2.511 

2  567 

20.375 

21.790 

1.415 

Midi  

3.136 

1.719 

1.751 

14.391 

14  440 

49 

Est- Algérien  

897 

876 

938 

62 

Bône-Guelma  voie  larg. 

607 

'74 

'l8 

577 

414 

+ 
+ 

162 

—         voie  étroite 

128 

13 

5 

110 

46 

63- 

Ouest- Algérien  

296 

43 

39 

388 

359 

+ 

28 

Arzew  à  Kralfallah. . 

214 

Médoo  

101 

17 

21 

167 

202 

34 

Mouvement  des  Caisses  d'Epargne.  —  Voici  le 
relevé  des  opérations  concernant  les  Caisses  d'épargne 
ordinaires,  du  11  au  20  mars  1895  : 


Dépôts  de  fonds.. 
Retraits  de  fonds. 


  0.880.430' 29 

  4.721.666  15 

Excédent  de  dépôts   2.158.764  14 

Excédent  de  dépôts  du  1er  janvier  au  20  mars 
1895  :  29.136.655  fr.  80. 

Capitaux  employés  en  achats  de  rentes,  du  11  au 
20  mars  1895,  pour  le  compte  des  déposants  des- 
Caisses  d'épargne  ordinaires  :  1.132.529  fr.  25. 


Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez. 


Du  1er  janvier  au  28  février 
Du  1er  janvier  au  10  mars. 

Du  11  au  20  mars  

Du  21  mars  


1895 
12.250.000 
2.400.000 
2.340.000 
260.000 


1894 
11.420.000- 
2.590.000 
2.030.000 
260.000- 


Du  1er  janv.  au  21  mars     17.250.000  16.300.000 

(1)  Garantie  par  kilomètre   20.608  fr. 

(2)  —  —  5.084  fr. 
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ALLEMAGNE 


LA  SITUATION 

Berlin,  21  mars  1895. 

Kneoro  ta  Crise  agricole.  —  Nouveaux  Remèdes  proposés.  —  La 
Détresse  île  la  ilislillerio.  —  Etat  île  la  Question  monétaire.  —  La 
Réforme  de  la  Bourse. —  Protestations  contre  l'Impôt  du  timbre.  — 
Droits  sur  les  Avances  sur  titros  ot  sur  les  connaissements. 

Toujours  préoccupés  de  la  crise  agricole,  les  agra- 
fions recourent  à  tous  les  moyens  imaginables  pour 
l'atténuer.  Ils  comprennent  que  leurs  projets  de  mono- 
pole des  blés  étrangers  et  la  dénonciation  des  traités 
de  commerce  ne  sont  guère  réalisables.  Aussi  se  rejet- 
tent-ils sur  des  moyens  accessoires.  D'une  part,  ils 
demandent  la  réduction  des  prix  de  transport  par  voie 
ferrée  au  profit  des  blés  indigènes  et,  en  même  temps, 
l'augmentation  du  fret  par  voie  d'eau,  qui  favorise  sur- 
tout l'importation  des  céréales  étrangères. 

Le  Conseil  d'Etat,  saisi  de  ces  divers  projets,  a  admis 
le  premier  point  en  exprimant  l'opinion  qu'il  y  avait 
lieu  d'abaisser,  autant  que  possible,  le  tarif  du  trans- 
port par  chemins  de  fer  des  matières  premières  et  des 
produits  agricoles  et  a  engagé  le  Gouvernement  à  exa- 
miner la  question  de  l'établissement  de  tarifs  généraux 
à  base  décroissante. 

I)  a  déclaré  que  l'on  devait  étendre  à  tout  le  pays  les 
tarifs  mobiles  en  vigueur  dans  les  provinces  de  l'Est 
pour  les  bestiaux. 

En  même  temps  il  a  rejeté  le  second  point,  la  Consti- 
tution de  l'Empire  et  les  Actes  internationaux  relatifs 
à  la  liberté  de  navigation  sur  le  Rhin  et  sur  le  Danube 
ne  permettant  pas  l'établissement  de  droits  de  naviga- 
tion proprement  dits. 

Le  parti  conservateur  a  lancé  un  autre  projet.  Au 
Landtag  prussien,  il  demande  que  l'Etat  prête  25  mil- 
lions de  Mi  aux  Associations  agricoles  sans  exiger  plus 
de  2  1/2  0/0  d'intérêt  annuel. 

Il  paraît  que  le  Gouvernement  est  bien  disposé  en 
faveur  de  cette  mesure.  C'est  la  Seetliandlung,  sorte  de 
Banque  officielle,  qui  sera  chargée  du  service  des  prêts 
à  l'agriculture. 

La  crise  de  la  distillerie  française  m'engage  à  vous 
communiquer  les  statistiques  fiscales  du  mois  de  février 
relatives  à  la  production,  à  la  consommation  et  aux 
stocks  d'alcool.  Vous  y  verrez  que  la  production  alle- 
mande n'échappe  pas  à  la  crise. 

La  réduction  de  la  production  n'est  pas  suffisante 
Le  projet  d'élever  de  6  marks  le  montant  de  la  prime 
d'exportation,  celui  de  limiter  laproduction  des  grandes 
distilleries  à  dater  du  1er  octobre,  que  l'on  prête  au  Gou- 
vernement, ne  remédieront  pas  aux  souffrances  de  l'in- 
dustrie. On  prétend  qu'il  faudrait  une  prime  de  15  M. 
à  dater  du  1er  juillet  pour  relever  les  cours  de  l'alcool. 

Quoique  la  proposition  Kanitz  soit  toujours  au  pre- 
mier plan,  au  fond  la  question  monétaire  l'emporte  de 
beaucoup  sur  elle  dans  l'esprit  des  économistes.  Le 
Conseil  d'Etat  prussien  en  est  saisi.  Comme  la  majorité 
de  ses  membres  professe  le  bimétallisme,  il  a  déjà 
donné  son  approbation  pleine  et  entière  aux  déclara- 
tions du  prince  de  Hohenlohe.  Un  point  est  donc  acquis, 
la.  Prusse  et  l'autorité  impériale  sont  disposées  à  cher- 
cher les  moyens  de  relever  la  valeur  de  l'argent.  Il  reste 
a  obtenir  l'adhésion  des  Gouvernements  fédéraux  pour 
que  l'Empire  allemand  puisse  formuler  des  proposi- 
■  t«n.s  ,ai^  sem  d'une  Conférence  internationale.  A  cet 
ellet,  le  Conseil  fédéral  aura  à  émettre  son  avis.  Il  le 
fera,  dit  le Bsrliner-Bœrsen-Courier,kbrel délai  caria 
question  sera  discutée  oralement  sur  les  propositions 
de  la  Prusse.  r 

Celle-ci  n'interviendra  qu'après  la  fin  des  '  délibéra- 
tions du  Conseil  d  Etat. 

Les  monométallistes  espèrent  que  certains  Gouver- 
nements du  Nord  et  même  du  Sud  de  l'Allemagne  se 
rallieront  à  leur  cause.  Mais  ils  se  trompent  sans 
doute.  En  Bavière,  notamment,  l'agitation  rurale  des 
Associations  de  paysans  a  déjà  pris  une  grande  impor- 


tance. Elle  est  aussi  active  que  .celle  de  l'Union  des 
agriculteurs  (les  provinces  orientales  delà  Prusse,  avec 
cette  seule  différence  que  Le  mouvemenl  bavaroise 
aussi  démocratique  qu'il  est  aristocratique  dans  l'Alle- 
magne du  Nord-Est. 

Le  projet  de  réforme  des  Bourses  est  toujours  en  sus- 
pens, mais  la  solution  approche.  Les  avis  de  tous  les 
Ministères  prussiens  ont  déjà  été  exprimés  et  recueillis 
Le  Conseil  fédéral  est  saisi  du  projet  définitif  D'après 
certains  renseignements,  il  a  été  modifié  dans  un  sens 
favorable  aux  intéressés. 

Los  modifications  que  le  Gouvernement  prussien  se 
prépare  à  introduire  dans  l'impôt  du  timbre  ne  sont 
guère  moins  inquiétantes  pour  le  monde  des  affaires 
Les  Compagnies  d'assurances  se  plaignent  d'un  nou- 
veau mode  de  perception  proposé,  qui  atteindrait  non 
seulement  les  premières  primes,  mais  leur  totalité,  dont 
le  paiement  n'est  qu'éventuel. 

Le  Conseil  des  Anciens  de  Berlin  proteste  aussi  contre 
le  caractère  inquisitorial  des  mesures  de  contrôle  II 
déclare  trop  élevé  le  droit  de  timbre  de  0,20  0/0  sur  la 
transmission  des  effets  de  commerce,  connaissements 
certificats  de  chargement,  warrants.  De  même  le  droit 
de  timbre  sur  toutes  les  opérations  d'avances  sur  titres 
ou  sur  marchandises  lui  paraît  excessif. 


et  fi 


BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

.Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue.. 
Au  tresengagements  


1895 


15  mars 


1.091.159 
27.192 
11.028 
455. 114 
68.181 
3.923 
39.527 


120.000 
30.000 
973.571 
563.679 
7.204 


1894 


Dif.  7  mars 

15  mars 

+  3.461 

917.464 

4-  973 

27.636 

-f-  2.492 

10.350 

—  321 

517.905 

—  655 

73.555 

—  25 

6.793 

4-  1.026 

38.035 

non  mod. 

120.000 

non  mod. 

30.000 

—  7.242 

910.350 

+  14.291 

519.453 

—  99 

9.995 

Dif.  7  mars 


+ 


6.246 
999 
524 

3.896 

1.133 
443 

2.309 


non  mod. 
non  mod. 
+  772 
4-  19.513 
+  5.666 


Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


Stock  métallique 
1893  1894 


28  fév. 
7  mars 
15  — 
23  — 
31  — 


28  fév. 
7  mars 
15  — 
23  — 
31  — 


924,3 
919,4 
928,3 
923,8 
869,0 


913,4 
911,2 
917,5 
906,7 
856,7 


1895 

1095,4 
1087,6 
1091,1 


Circulation 
1893  1894 


927,9 
926,1 
917,6 
935,5 
1070,5 


908,6 
909,6 
910,3 
932,1 
1079,8 


1895 

984.0 
980,8 
973,5 


Lettresdechangeetprêts  sur  titres 


28  fév. 

7  mars 
15  — 
23  — 
31  — 


28  fév. 
7  mars 
15  — 
23  — 
31  — 


1893 

1894 

1895 

...  564,0 
...  548,0 
...  554,2 
. . .  570.8 
...  683,5 

586,7 
588,7 
591,5 
609,2 
710,6 

534,9 
522,6 
466,4 

Réserve  de 

billets 

1893 

1894 

1895 

. . .  322,6 
...  319,4 
. . .  340,6 
314,5 
...  121,7 

334,0 
331,5 
338,1 
305,5 
103,7 

337,0 
333.1 
344.7 

Production  des  Eaux-de-Vie  pendant  le  mois 
de  février. 

Livraisons  Stocks 
Produc-   àlacon-  en 
tion     sommât""»  entrepôt" 
Hectolitres  d'alcool  pùr 
10.215  23.752 
6.828  59.620 
19.979  228.335 
9.308  126.333 
11.482  90.597 
24.539  92.686 
23.668  90.449 


Districts  de 
perception 


Prusse  orientale   17.132 

—     occidentale  ; . . .  29 . 728 

Brandebourg   60.164 

Poméranie   43.846 

Posen   66.824 

Silésie   59.034 

Saxe  prussienne  .   32. 188 


A  reporter   308 . 916   106 . 019   711 . 772 
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Report.. 
Schleswig-Holstein. 

Hanovre  

Westphalie  

Hesse-Nassau  

Province  rhénane  . . 
Hohenzollern. 

Royaume  de  Prusse  . . 

Ravière  

Saxe  royale  

Wûrttémberg  

Rade  

Hesse  

Mecklembourg  

Thiiringe  

Oldenbourg   

Rrunswick  

Anhalt  

Lùbeck  

Rrême  

Hambourg  

Alsace-Lorraine  


308.916 

5.083 
11.458 
8.869 
2.018 
6.425 
15 


106.019 

3.520 
9.411 
10.611 

2.634 
,  8.861 

9. 


711.772 

8.329 
13.952 
3.636 
1.917 
9.620 


342.784  "141.058  749.236 


Territoire  fiscal  allemand. 
_        _  février  1894 


19.475 
23.084 
7*5 
5.042 
2.706 
5.395 
1.051 
457 
4.579 
6 . 558 
85 
202 
1.633 
1.051 

415.482 
440.134 


6.002 
9.866 
651 
3.144 
2.086 
2.357 
848 
961 
1.082 
291 
300 
639 
3.434 
1.952 


16.812 
34.910 
3.462 
14.513 
1.087 
13.592 
2.412 
146 
1.397 
74 
360 
253 
16.901 
800 


174.661 
183.005 


855 . 955 
827.257 


Différences   -24.652  -  8.344  +28.608 

\  la  fin  du  mois  précédent,  le  stock  montait  à  696.378 
hectolitres.  On  a  livré  à  la  dénaturation  et  à  l'exporta- 
tation  81.244  hectol. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Berlin 

Berlin,  21  mars  1895 
Le  marché  des  actions  de  la  Disconto-Gesellschaft 
est  toujours  très  actif.  A  dater  du  20  mars,  ces  actions 
se  négocieront  avec  les  intérêts  à  dater  du  1"  J«m«r, 
coupon  de  1894  détaché.  Le  dividende  de  1894  a  ete  fixé 
h  8  0/0.  Les  engagements  en  cours  sur  ces  titres  sont 
réduits  de  4  0/0.  .         , ,  _  , 

Le  Ministre  des  finances  de  l'Empire  a  déclare  au 
Reichstag  qu'il  y  avait  encore  à  demander  ll3.491.82o 
marks  à  l'emprunt.  Les  projets  de  conversion  restent 
momentanément  écartés. 


évaluations  de  Sir  William  Harcourt  seront  légèrement 
dépassées.  On  pourrait  même  s'attendre  à  une  plus- 
value  importante  si  l'on  ne  se  souvenait  que  les  der- 
nières semaines  de  mars  ont  vu  se  produire,  l'année 
dernière,  des  paiements  anticipés  dans  la  crainte  d  une 
augmentation  de  certaines  taxes.  Le  même  fait  ne  peut 
se  reproduire  cette  année,  mais  par  contre  les  recettes 
ne  seront  pas  interrompues  par  les  fêtes  de  Pâques 
qui,  en  1894,  sont  tombées  en  mars  et  les  death  duties 
se  perçoivent  dans  des  proportions  plus  fortes  à  cause 
de  l'augmentation  de  la  mortalité  causée  par  l'épide- 
mie  d'influenza.  En  admettant  donc  que  les  recettes 
du  mois  soient  égales  à  celles  de  mars  1804,  on  peut 
évaluer  le  total  pour  l'année  à  94.400.000  liv.  st.  ce 
qui  ferait  un  excédent  de  300.000  liv.  st.  sur  les  évalua- 
tions. Ouant  aux  dépenses,  il  est  peu  probable  qu  elles 
s'écartent  des  prévisions  ;  les  résultats  budgétaires  de 
1894-95  n'affecteront  donc  pas  le  budget  de  1895-96. 

On  connaît  aujourd'hui  les  évaluations  de  dépenses 
des  divers  Ministères  pour  l'exercice  qui  va  commen- 
cer et  ces  chiffres  nous  permettent  de  prévoir  quel  sera 
le  montant  du  total  des  dépenses,  car  il  n'y  aura  pas 
de  variation  dans  les  charges  du  fonds  consolidé. 
Voici  quel  doit  être  ce  montant  : 

Evaluation  des  dépenses 

Augmentation 
1894-95  1895-96        ou  dhninut. 


ANGLETERRE 

LA  SITUATION 

Londres,  21  mars  1895. 

La  Question  du  speaker.  -  Les  Résultats  budgétaires  de  1891-95.  - 
Le  Bttilget  de  1895-96.  -  L'Assemblée  générale  des  actionnaires  de 
la  Banque  d'Angleterre. 

La  question  du  speaker  n'a  pas  encore  reçu  de  solu- 
tion De  tous  les  candidats  présentés,  deux  seuls  sont 
restés  d'abord  en  présence  :  M.  Courtney  et  M.  Camp- 
bell Rannermann  ;  mais  le  premier  a  depuis  retiré  sa 
candidature  et  le  Gouvernement  ne  veut  plus  se  séparer 
du  second,  dont  il  a  besoin  pour  le  Cabinet  Ainsi  la 
queSSÏe  complique  :  les  conservateurs  étaient  prêts 
à  voler  pour  M.  Campbell  Rannermann;  si  sa  candi- 
dature est  retirée,  ils  opposeront  «0»curreni  ir toute 
candidature  officielle,  et  comme  celle-ci  1  empoi  te  a  et 
que  le  speaker  n'est  nommé  que  pour  une  lég  slatuie 
une  nouvelle  élection  devra  se  produire  a  1  époque 
prochaine  où  les  conservateurs  reviendront  avec  a 
majorité.  Cette  nomination  du  speaker,  qui  avait  ete 
tenue  jusqu'ici  en  dehors  des  luttes  poli iques^ parait 
ainsi  devoir  être  un  prétexte  a  une  lut  te  entre  les 
partis.  Ce  fait  est  d'autant  plus  regrettable  qu  il  ne 
beut  que  diminuer  le  rôle  du  Président  de  la  Chambre, 
qui  était  resté  l'arbitre  de  tous  les  partis  et  sans  ap- 

P  Nous  sommes 'presque  arrivés  à  la  fin  de  l'exercice 
budgétaire  et  l'on  peut  prévoir  aujourd  hui  que  les 


Liv.  st. 


» 

9,'J. 


.000 
.335.000 
457.000 
134.000 


Liv.  st.         Liv.  st. 

Charges  du  fonds 

consolidé   26.653.000  26.0j3.000 

Armée  18.006.000  17.984.000 

Marine   17.366.000  18.701.000 

Services  civils..    18.841.000  19.298.000 

Finances   13 .240.000  13.374.000  _ 

94.103.00U  96.010.000+1.904.000 

A  ces  évaluations,  il  faut  ajouter  les  dépenses  pour 
constructions  maritimes.  Nous  avons  déjà  vu  que  les 
recettes  de  l'année  courante  s  élèveront  a  9 1 . 400 . 000  li- 
vres et  si  le  Chancelier  de  l'Echiquier  ne  pouvait  obte- 
nir ûne  somme  supérieure  en  1895-90  il  se  trouverait 
en  présence  d'un  déficit  d'environ  1.700.000  liv.  Mais  il 
v  a  une  source  de  revenus  dont  on  peut  attendre  une 
augmentation  importante,  c'est  le  Death  duty.  La 
nouvelle  taxe  n'a  été  appliquée  que  pendant  une  partie 
de  l'année  courante,  et  l'Echiquier  peut  compter  sur  le 
paiement  de  droits  dus  à  l'heure  actuelle. 

Sir  William  Harcourt  a  évalué  à  3.500.000  liv,  1  aug- 
mentation annuelle  provenant  du  nouveau  droit,  il 
faudra,  sans  doute,  plusieurs  années  avant  qu  il  soit 
complètement  productif;  mais  on  P™7!iUe.ulre, 
pour  l'exercice  prochain,  a  une  plus-value  de  1.000.000 

dâLeVChancelier  de  l'Echiquier  peut  aussi  compter  sur 
une  augmentation  de  Yincome-tax:  les  postes  et  télé- 
graphes donneront  probablement  leur  plus-value  an- 
nuelle de  200.000  liv.;  enfin,  les  actions  du  Canal  de 
Suez  donneront,  l'année  prochaine  leur  dividende 
complet,  ce  qui  amènera  une  augmentation  de  30U.UUU 

hOnSpeut  donc  s'attendre  à' ce  que  Sir  William  Har- 
court présente  un  budget  facilement  équilibré  :  il  trou- 
vera des  recettes  suffisantes  pour  couvrir  1  augmenta- 
tion des  dépenses  ;  il  ne  pourrait  faire  plus. 

Vous  avez  annoncé,  la  semaine  dernière,  les  résul- 
tats de  l'assemblée  générale  des  actionnaires  de  la 
Banaue  d'Angleterre  et  mentionné  le  témoignage  de 
remerciement  qu'un  Administrateur  a  adresse  a  la 
Banque  de  France  pour  l'aide  donnée  a  propos  de  1  al- 

^C'esUa  première  fois,  depuis  plusieurs  années,  qu'on 
n'ait  plus  eu  à  s'occuper  de  cette  liquidation  que  pour 
en  constater  la  clôture  définitive.  Les  actionnaires  n  a- 
vaient  qu'à  connaître  le  dividende  décide  pour  le  se- 
mestre finissant  le  28  février  1895.  On  sait  que  les  pro- 
fits nets  pour  cette  période  ont  été  de  029.103  liv.  et  que 
US&SS  à  distribuer  le  15  avril  a  été  proposé  a 
4  1/4  0/0.  C'est  1/4  0/0  de  moins  que  1  année  der- 
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nière,  mais  on  avait  cru  que  le  mauvais  état  général 
des  affaires  provoquerait  une  plus  forte  réduction,  et 
les  actionnaires  ont  été  satisfaits. 

Informations  Écoiioiiiips  et  Fiuaucières 

BILAN  DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

20  Mars  1895 

Département  des  opérations  d'émission 
PASSIF 


Billets  créés. . 


Liv.  st. 
ht. 342. 140 


ACTIF 

L 

Dette  fixe  de  l'Etat. . .  11. 
Hautes  immobilisées..  5 
Or  monnayé  et  lingots  31. 

Total  ~5L322.140 


st. 
015. 100 

.784.900 
582.140 


To'al   51.322.140 

Département  des  opérations  de  banque 


PASSIF 

Liv.  st. 

Capital  social   14.553.000 

Réserve  et  profits  et 

pertes   3.669  077 

Trésor  et  administra- 
tion publique   12.155.153 

Comptes  particuliers..  29.939.098 

Billots  à  sept  jours, etc. 


Total   6U  433.372 


ACTIF 

Liv.  st. 

Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   12 

Portefeuille  et  avance»  18. 

Billets  en  réserve  

Or  et  argent  monnayés 


169  488 
480.432 
612  740 
840.712 


Total.   60.433.372 


STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan  de 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


DATE 


12  Décembre  

19  »   

26  »   

2  Janvier  

9  »   

16  »   

23  »   

30  »   

6  Février  

13  »   

20  »   

27  »   

6  Mars  

13  »   

20  »   


Or  monnayé 
et 

Lingots 

Circulation 
(excepté  les 
Dilletsà7jours) 

DÉPOTS 

Dispon.  du  dép. 
des  opérations 
de  Banque 

RÉSERVE 

Proportion  de 
la  reserve  aux 
engagements 

Ta. ix 

do 
l'efc- 

% 

33.743 

25.176 

39.936 

32.427 

25.366 

63 

2 

33.362 

25.325 

38.868 

31.886 

21.8,7 

63 

32.547 

25.676 

37.087 

31.272 

23.670 

63 

» 

33  091 

25.918 

41.797 

3S.74 1 

23.972 

53 

33.880 

25.519 

15.058 

37.982 

25 . 160 

55 

34.601 

25.202 

41.577 

33.525 

26.202 

62 

» 

15.358 

25.015 

41.107 

32.113 

27.112 

65 

» 

35.946 

24.926 

40.101 

30.392 

27.819 

69 

» 

35.801 

25.119 

40.173 

30.139 

28.481 

70 

37.043 

21  725 

41.106 

30  130 

29.118. 

70 

» 

37.5(12 

24.629 

41.836 

30.315 

29.673 

7a 

» 

37.081 

24.795 

42.251 

31.253 

29.090 

69 

>» 

37  186 

25  071 

42  558 

32.008 

28  915 

67 

» 

36.967 

21.893 

41 .116 

30.558 

28.874 

70 

» 

37.362 

21.679 

42.094 

30.919 

29.483 

63 

» 

Le  Mouvement  gréviste.  —  La  grève  que  l'on  crai- 
gnait dans  le  Lancashire  et  dans  le  pays  de  Galles  n'a 
pas  éclaté,  mais  on  a  eu,  par  contre,  celle  des  ouvriers 
en  chaussures.  Elle  a  été  provoquée  par  l'ordre  de 
chômage  notifié  par  les  patrons  et  qui  était  exécutoire 
à  partir  du  16  mars.  À  l'exception  de  ceux  de  Stafford, 
Norwieis  et  Kingswood,  tous  les  cordonniers,  au  nom- 
bre de  200.000,  ont  cessé  le  travail.  Les  syndicats  ont 
dû  réduire  le  taux  des  allocations  servies  en  cas  de 
grève  ;  on  évalue  cependant  à  plus  de  4.000  liv.  la 
somme  déjà  déboursée  par  eux,  et  à  plusieurs  fois  cette 
somme  par  semaine,  ce  qu'ils  auront  à  trouver  pendant 
la  durée  d'une  lutte  qui  paraît  devoir  être  longue. 


province  de  Sunta-l'Y,  et  demande  que  cet  arrange- 
ment soit  soumis  au  Congrès.  Le  Président   de  la 


Banque  Hypothécaire  a  adressé  au  Gouvernement  une 
requête  tendant  à  l'exécution  de  la  loi  autorisant  l'émis 


Le  Commerce  Canadien.  —  Le  bilan  du  commerce 
au  Canada  accuse  une  diminution  très  importante. 
Durant  les  sept  mois  finissant  ie  31  janvier  1894,  les 
exportations  du  Canada  s'étaient  élevées  à  82.161.983 
dollars,  tandis  que  pour  la  même  période  du  dernier 
exercice  elles  n'ont  été  que  de  77.283.584  dollars.  Les 
importations  se  sont  élevées  à  69.467.616  dollars. 


Emprunt  de  la  Barbade.  —  Le  Gouvernement  de 
la  Barbade  vient  d'émettre  un  emprunt  de  375.000  liv. 
3  1/2  0/0. 

La  souscription  a  atteint  la  somme  de  1.565.3000  liv. 
et  les  prix  variaient  entre  le  minimum  de  99  liv.  et  le 
maximum  de  104  liv.  La  moyenne  obtenue  a  été  de 
102  liv.  7  sh.  1  d.   

Finances  Argentines.  —  D'après  le  Diario,  le  Gou- 
vernement central,  à  Buenos-Ayres,  s'oppose  à  l'arran- 
gement proposé  entre  les  créanciers  européens  et  la 


îypc 

sion'de  15  millions  de  dollars  en  cédilles.  Le  Ministre 
des  finances,  senor  Uomero,  a  refusé  et  déclaré  que 
cette  émission  serait  actuellement  inopportune. 


Clearing-House 

Résultat  des  compensations  du  1 1  au  20  Mari 

£ 


Jeudi  t4  mars  . . .  £ 
Vendredi  15  mars ,  . . 
Samedi  16  mars  .... 


40.922.000 
26  373  000 
19.322.000 


Lundi  18  mars  . . . 

Mardi  19  mars  

Mercredi  20  mars 


21.796  000 
21.113.000 
21 .857  000 


Total  £  157.383.000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
été  de£  145.202.000 


Courrier  de  la  Bourse  de  Londres 

Londres,  22  mars  1895. 
Les  tendances  générales  du  marché  subissent  un  ra- 
lentissement :  un  léger  renchérissement  de  l'escompte 
hors  banque  provoque  une  certaine  lourdeur  et  la 
hausse  du  chèque  pèse,  de  son  côté,  sur  les  valeurs 
s'échangeant  avec  Paris.  D'autre  part,  la  progression 
importante  des  dernières  semaines  entraîne  quelques 
réalisations. 

Les  valeurs  locales  sont  assez  bien  tenues. 

Les  fonds  internationaux  restent  plus  calmes.  La 
Banque  Ottomane  se  fait  remarquer  par  une  excessive 
fermeté,  que  l'on  attribue  ici  aux  projets  que  l'on  prête  à 
cet  Etablissement  dans  les  affaires  du  Transwaal. 

Les  Argentins  et  les  Brésiliens  ont  un  marché  agité; 
ces  derniers  ne  conservent  pas  leurs  plus  hauts  cours  à 
la  suite  de  réalisations  opérées  sur  les  gros  achats  ef- 
fectués récemment. 

La  hausse  de  l'argent-métal  n'avait  eu  aucune  in- 
fluence sur  les  roupies  et  les  mexicains,  mais,  par  con- 
tre, sa  réaction  les  alourdit.  Quelques  Chemins  améri- 
cains fléchissent  pour  le  même  motif. 

Les  Nitrate-Rails  sont  vendus  par  le  continent. 

Les  réalisations  n'affectent  que  modérément  quel- 
ques valeurs  minières. 


AUTRICHE-HONGRIE 

LA  SITUATION 


Vienne,  20  mars  1895. 

Les  Manifestations  en  faveur  du  Prince  de  Bismarck.  —  Le-  Rachat 
du  Réseau  téléphonique  de  Vienne.  —  La  Question  du  Rachat  des 
Chemins  de  fer.  —  La  Société  de  Navigation  à  vapeur  du  Danube. 

Les  manifestations  qui  se  produisent  dans  plusieurs 
régions  de  l'Autriche  à  l'occasion  de  l'anniversaire  du 
prince  de  Bismarck  ne  sont  pas  du  goût  de  cer- 
tains organes,  tels  que  le  Vaterland;  notre  confrère 
s'indigne  de  ce  que  17  villes  de  la  Styrie  aient  envoyé 
à  l' ex-chancelier  impérial  une  statue  en  bronze  repré- 
sentant la  Styrie  avec  une  couronne  de  lauriers,  sans 
en  informer,  au  préalable,  le  Gouvernement  cisleitha- 
nien. 

La  Commission  parlementaire  du  budget  s'est  occu- 
pée du  rachat  du  réseau  téléphonique  de  Vienne  ;  elle 
a  décidé  que,  pour  les  ressources  nécessaires  à  ce  ra- 
chat, on  s'adresserait  à  la  Caisse  d'épargne  postale.  Ce 
sera  la  première  fois  qu'une  transaction  financière  de 
l'Etat  aura  été  accomplie  par  ce  moyen  ;  on  avait  tou- 
jours eu  recours,  pour  des  petites  opérations  de  ce 
genre,  aux  Etablissements  de  crédit  chargés  d'émettre 
des  emprunts  amortissables  ;  mais,  étant  donné  que  la 
Commission  du  Budget  ne  veut  payer  que  4  0/0  d'inté- 
rêt, on  n'aurait  pu  trouver  de  Banque  disposée  à  faire 
les  avances.  La  somme  demandée  par  le  Gouvernement 
est  de  5  millions  de  florins  ;  elle  sera  remboursable  en 
vingt  ans. 

L'officieux  Fremdenbîatt,  traitant  l'importante  ques- 
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tion  du  rachat  des  Chemins  de  fer  par  l'Etat,  rap- 
pelle les  déclarations  faites  il  y  a  un  an,  à  la  Commis- 
sion du  budget,  par  le  comte  Wurmbrand,  ministre 
du  commerce  cisleithanien.  Parmi  les  lignes  dont  le 
Ministre  avait  annoncé  le  rachat  à  ce  moment  figu- 
raient, entre  autres  :  le  Chemin  de  fer  de  l'Ouest  de  la 
Bohême,  le  Chemin  de  fer  de  raccordement  Sud-Nord 
allemand,  et  celui  du  Nord-Ouest.  Le  comte  Wurmbrand 
avait  promis,  en  outre,  de  déposer,  à  la  session  d'au- 
tomne, sur  le  bureau  du  Reichsrath,  un  programme 
de  rachat  pour  l'ensemble  du  réseau  ;  mais,  jusqu'ici, 
l'Etat  s'est  borné  à  reprendre  le  Chemin  de  fer  de 
l'Ouest  de  la  Bohême, 

En  ce  qui  concerne  la  Sudbahn  (Chemins  Lombards), 
au  sujet  de  laquelle  il  y  avait  de  grosses  difficultés, 
que  je  vous  ai  exposées,  on  espère  enfin  pouvoir  arriver 
à  une  entente;  ie  comte  Wurmbrand  s'est  rendu  à 
Vienne  pour  continuer  les  pourparlers  engagés  depuis 
le  mois  de  septembre  dernier  avec  le  Gouvernement 
hongrois  et,  dès  que  l'accord  sera  fait  entre  les  deux 
•Cabinets,  on  entamera  les  négociations  avec  les  délé- 
gués de  la  Sudbahn. 

Enfin  le  Fremdenblatt  croit  savoir  que  les  pour- 
parlers avec  la  Staatsbahn  sont  assez  avancés.  A  ce 
propos  le  Ministre  cisleithanien-a  présenté  à  la  Chambre 
des  députés  une  demande  de  crédit  supplémentaire  de 
1.400.000  florins  pour  améliorer  la  situation  des  em- 
ployés de  la  Staatsbahn  ;  cette  somme  serait  couverte 
par  des  plus-values  de  recettes  devant  résulter  d'une 
augmentation  de  tarifs  pour  les  transports  ie  voya- 
geurs. Les  recettes  de  1893,  de  ce  service,  s'étant  élevées, 
en  chiffres  ronds,  à  20  millions  de  florins,  il  faudra, 
pour  retrouver  les  1.450.000  il.,  augmenter  les  tarifs  de 
7  0/0  environ. 

La  Bourse  viennoise,  escomptant  le  rachat  de  la 
Staatsbahn,  a  vivement  poussé  les  cours  des  actions  ces 
temps  derniers  ;  un  autre  prétexte  de  la  hausse  a  été 
la  conversion  en  titre  3  0/0  des  obligations  5  0/0  qui 
peut  être  considérée  comme  assurée.  Le  bilan  de  l'exer- 
cice 1894  n'est  pas  encore  arrêté,  mais  on  sait  déjà  que 
les  bénéfices  nets  dépassant  ceux  de  l'année  antérieure, 
le  dividende  sera  d'au  moins  30  fr.  contre  28  fr.  pour 
1893.  p]tant  donné  le  cours  actuel  des  actions,  c'est 
là  un  rendement  d'un  peu  plus  de  3  1/2  0/0,  qui  ne 
justifierait  pas  la  hausse  récente  ;  mais,  je  le  répète,  on 
escompte  le  rachat,  qui  assurerait  un  revenu  de  5  0/0 
au  capital  d'établissement  des  lignes,  tout  en  laissant 
aux  actionnaires  les.exploitations  minières  et  les  usines 
que  la  Société  possède  en  Hongrie. 

La  Société  de  Navigation  à  vapeur  du  Danube  a 
repris,  depuis  le  18  courant,  le  transport  des  marchan- 
dises, mais  il  y  a  lieu  de  craindre  que  la  hauteur  des 
eaux  ne  permette  pas  à  ce  service  de  fonctionner  régu- 
lièrement. Actuellement  la  moins-value  des  recettes  est 
déjà  de  600.000  ilorins  par  rapport  à  l'année  dernière. 
Peut-être  les  demandes  de  céréales  faites  par  la  Ba- 
vière permettront-elles  de  combler  ce  déficit  ?  En  tous 
cas  la  campagne  s'annonce  comme  devant  être  assez 
fructueuse. 

Ouantà  la  nouvelle  Société  hongroise  de  Navigation 
à  vapeur  qui  devait  commencer  à  fonctionner  ces  jours- 
ci,  on  n'en  entend  pas  parler  ;  il  n'en  est  fait  aucune 
mention  soit  dans  les  journaux  de  Vienne,  soit  dans 
ceux  de  Budapest. 


La  Rente-or  Autrichienne  et  les  Achats  d'or.  — 

La  réalisation,  sur  le  marché,  des  25  millions  de  llo- 
rins  de  Rente-or  Autrichienne,  pris  ferme  récemment 
parle  Syndicat  Rothschild,  semble  s'être  ralentie.  On 
annonce,  cependant,  qu'à  la  fin  de  ia  semaine  dernière 
le  Syndicat  avait  vendu  pour  21  millions  de  florins  de 
Rente  et  avait  acheté,  par  contre,  pour  environ  17  mil- 
lions de  métal  jaune.   

Le  Mouvement  des  Sucres  en  Autriche-Hongrie. 

—  Le  mouvement  des  sucres,  pendant  la  période  d'août 


1894  à  février  1895,  a  été  le  suivant,  en  Autriche-Hon- 
grie, en  comparaison  avec  la  période  correspondante 
de  1893-1894  : 

Août  à  Février 
en  quintaux  métriques 

Production  nette  en  sucre  raffiné 

et  en  sucre  brut   9 . 452 . 855   7 . 491 . 645 

Sur  cette  quantité,  on  a  exporté:    2.541.036  2.610.106 

Et  la  consommation  indigène 

s'est  élevée  à   2 . 142 . 275   1 . 838 . 877 

Le  stock  à  fin  février  était  de  : 

Sucre  raffiné   1.616.132  1.279.594 

Suci  e  brut   4 . 055 . 670  2.411.637 

Il  résulte  de  ces  données  que  le  stock  des  sucres  en 

Autriche-Hongrie  s'élevait,  à  fin  février  1895,  à  près  du 

double  de  celui  relevé  à  fin  février  1894. 


Les  Chemins  de  fer  d'Aussig-Teplitz  en  Bohême. 

—  L'assemblée  générale  de  cette  Compagnie  est  fixée 
au  20  avril  ;  le  Conseil  d'administration  proposera  la 
répartition  d'un  dividende  de  75  florins  pour  l'exercice 
1894,  contre  72  florins  pour  1893.  La  part  de  bénéfices 
revenant  à  l'Etat  s'élève  à  410.000  florins. 

Le  Conseil  d'administration  demandera  également  à 
l'assemblée  d'autoriser  l'émission  de  20  millions  de  flo- 
rins d'obligations  pour  la  concession  définitive  de  la 
ligne  de  Teplitz-Reichenberg.  On  examinera  ensuite 
l'éventualité  de  la  conversion  des  anciennes  priorités-or 
4  0/0  et  de  l'émission  d'un  emprunt  de  3  1/2  0/0  en 
marks. 

La  Banque  Hongroise  de  Crédit.  —  Le  bilan  de 
l'exercice  1894  accuse  un  total  de  bénéfices  de  1.721.000 
florins,  contre  1.979.000  il.  en  1893.  Ces  bénéfices  se  ré- 
partissent comme  suit  :  report  de  1893,  57.000  fi.;  inté- 
rêts, 908.000  il.:  commissions  et  bénéfices  des  Syndi- 
cats 357.000  fl.f  bénéfices  sur  valeurs,  63.000  11.;  béné- 
fices des  départements,  de  banque  et  de  marchandises, 
770.000  A.;  une  partie  de  ces  sommes  revient  à  la 
Kredit  Anstalt  Autrichienne.  ' 


Courrier  de  la  Bourse  de  Vienne 


Vienne,  22  mars  1895. 

Ainsi  que  je  vous  le  disais  dans  ma  lettre  de  mer- 
credi, les  bruits  relatifs  au  rachat  par  l'Etat  des  diver- 
ses lignes  de  chemins  de  fer  avaient  provoqué  des  mou- 
vements assez  importants  sur  notre  marché.  Mais  les 
manœuvres  des  haussiers  inquiètent  les  esprits  réfléchis 
et  la  tendance  est  devenue  lourde;  on  a  applaudi  à  l'in- 
terdiction de  la  petite  Bourse. 

On  annonce  que  les  bénéfices  de  la  Société  des 
Alpines  sont  égaux  à  ceux  de  l'an  dernier,  soit  1/2  mil- 
lion de  florins. 

*  En  ce  qui  concerne  la  rente-or  autrichienne,  l'en- 
thousiasme du  public  se  ralentit  de  plus  en  plus  ;  il  est 
faux,  comme  on  l'a' prétendu,  que  le  syndicat  Roths- 
child ait  exercé  son  option  sur  le  deuxième  lot  de 
25  millions  de  florins. 

A  signaler  un  léger  resserrement  sur  le  marché  mo- 
nétaire. 


BULGARIE 


La  Banque  Nationale  de  Bulgarie.  —  Pendant 

l'exercice  1894,  la  Banque  Nationale  de  Bulgarie,  dont 
le  capital  s'élève  à  9.120.349  levs,  a  eu  un  mouvement 
général  d'opérations  s'élevant  à  902.936.356  levs  (ou 
francs)  ;  c'est  là  une  augmentation  de  282.566.818  levs 
sur  1893. 

Au  31  décembre  1894,  les  billets  en  circulai  ion  s  éle- 
vaient à  824.000  levs  contre  une  encaisse  métallique  de 
10.078.000 levs;  à  la  fin  de  1893,  ces  chiffres  étaient  res- 
pectivement de  1.230.000  pour  les  billets  et  de  0.200.000 
pour  l'encaisse. 
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Le  total  généraldes  effets  et  titres  escomptés  s  este  levé 
à  04  289  0IS9  levs,  en  augmentation  de  86.681.478  levs 
sur  1893  ;  sur  ce  total  il  y  a  eu  pour  3.375.418  levs  &  et- 
fets  protestes. 

Les  avances  sur  fonds  publics  et  métaux  précieux 
figurent  nour  1.175.158  levs  dans  les  comptes  de  1894. 
Les  prêts  sur  hypothèques  s'élevaient,  au  31  décembre, 
à  18  503.333  levs,  dont  2.685.027  levs  sont  restés  en 
souffrance.  Les  autres  prêts  de  l'exercice  se  répartis- 
sent comme  suit  :  3.963.244  levs  aux  Caisses  agricoles, 
—  11.357. 444  levs  aux  Municipalités. 

Les  comptes  courants  se  divisent  en  trois  catégories 
qui  présentaient,  au  81  décembre  1894  les  soldes  débi- 
teurs suivants:  comptes  courants  spéciaux,  7.919.448 
levs  ;  comptes  courants  sans  intérêts,  3.94d.4&t>  levs  ei 
comptes  courants  à  intérêts,  4.760.830  levs. 

Les  dépôts  à  intérêts  atteignaient,  à  la  fin  du  der- 
nier exercice,  35.522.933  levs  et  les  dépôts  volontaires, 
2.316.635  levs. 

Les  transferts  (émission  de  mandats  et  chèques)  se 
sont  élevés  à  47.035.458  levs  pour  la  Bulgarie  et  a 
37  063  177  levs  pour  l'étranger  ;  la  plus-value  sur  189d 
est  de  9. 638. «43  levs  pour  le  premier  de  ces  facteurs  et 
de  13.489.587  levs  pour  le  second.  ~ 

Les  achats  de  lettres  de  change  et  les  groups  des- 
tinés à  couvrir  l'excédent  des  tirages  sur  les  correspon- 
dants de  la  Banque  à  l'étranger,  se  sont  élevés  a 
27.770.740  levs. 

Pendant  l'année  1894,  le  total  de  l'escompte,  intérêts 
et  commissions  ressort  à  4,915.380  levs,  en  augmenta- 
tion de  1.196.094  levs  par  rapport  à  1893  ;  les  taux 
d'escompte  et  d'intérêt  pour  les  prêts  sur  hypothèque  et 
sur  marchandises  sont  restés  à  8  0/0  comme  pendant 
l'année  1893. 

Enfin,  le  compte  des  profils  et  pertes  s'établit  comme 
suit  :  Bénéfices  bruts,  4.915.380  levs,-  dont  il  convient 
de  déduire  le  total  des  frais  généraux  et  autrefe  s' éle- 
vant à  3  648  695  levs,  soit  un  bénéfice  net  de  1.26o.68o 
levs,  en  plus-value  de  1.266.685  levs  sur  1893. -Ce  béné- 
fice net  pour  1894  représente  11  0/0  sur  le  capital  et  sur 
le  fonds  de  réserve  de  la  Banque. 

Un  tableau  annexé  au  rapport  que  nous  venons 
d'analyser  à  grands  traits,  indique  le  développement 
progressif  des  opérations  de  la  Banque  pendant  la  der- 
nière période  décennale.  Il  ressort  de  ce  tableau  que  le 
total  général  des  opérations  a  passé  de  160  millions  en 
1885  à  902  millions  en  1894  ;  les  bénéfices  nets  se  sont 
élevés,  dans  la  même  période,  de  652.000  levs  à  1.266.685. 
C'est  surtout  l'an  dernier  que  la  progression  a  été  sen- 
sible :  «  Il  faut  l'attribuer  —  dit  le  rapport  —  à  l'aug- 
mentation des  ressources  de  la  Banque  (au  moyen  de 
l'émission,  sur  le  marché  de  Berlin,  d'obligations  hypo- 
thécaires), grâce  auxquelles  on  a  pu  faire  face  aux  be- 
soins du  commerce  et  de  l'agriculture  qui  ont  souffert 
de  la  diminution  des  exportations  et  de  la  baisse  des 
prix  des  céréales. 

En  terminant,  le  rapport  attire  l'attention  du  Gouver- 
nement sur  la  hausse  de  l'agio  sur  l'or  ;  il  attribue 
•cette  hausse  :  1°  à  la  grande  quantité  de  monnaies  d'ar- 
gent frappées  pendant  les  trois  dernières  années  ;  2°  à 
la  diminution  des  exportations  de  céréales. 


ESPAGNE 


LA  SITUATION 


Madrid,  20  mars  1895. 
La  Crise  ministérielle.  —  Une  Solution  provisoire;  le  gâchis.  —  La 
perte  du  croiseur  la  «  Reine-Régente  ».  —  La  Question  des  Che- 
mins de  fer  et  le  Nord-Espagne. 

Vous  savez  dans  quelles  conditions  s'est  ouverte  la 
nouvelle  crise  ministérielle  :  le  corps  des  officiers,  qui 
devrait  donner  l'exemple  de  la  discipline  et  de  l'obéis- 
sance aux  lois  du  pays,  a  provoqué  un  scandale  inouï, 


en  se  livrant  à  des  actes  de  vandalisme  dans  Les  bu- 
reaux du  Resumen  sXàuGlobo,  sous  prétexte  de  se 
vengor  de  critiques  formulées  à  son  adresse  par  ces 
deux  confrères.  Et,  fait  sans  précédent,  le  Ministre  «le 
la  guerre,  qui  aurait  dû  mettre  ses  subordonnés  à  la 
raison,  s'est  empressé  de  les  couvrir  aux  Cortès,  cher- 
chant ainsi  à  se  faire  dans  l'armée  une  popularité  de 
mauvais  aloi. 

L'apathie  et  la  lassitude  (pour  ne  pas  employer  de 
termes  plus  durs  !)  de  M.  Sagasta,  qui,  dans  la  circon- 
stance, a  été  au-dessous  de  tout,  ont  créé  au  Cabinet 
une  situation  intolérable.  Aussi  bien,  en  admettant  que 
les  articles  du  liesumen  et  du  Globo  fussent  offensants 
pour  l'armée,  on  pouvait  poursuivre  les  rédacteurs  en 
vertu  de  l'article  25S  du  Code,  que  le  général  Lopez  Do- 
minguez  paraît  ignorer  et  que  M.  Canovas  del  Castillo 
lui  a  rappelé,  avec  beaucoup  d'à-propo*s,  dans  un  re- 
marquable discours  prononcé  samedi. 

M.  Sagasta  a,  depuis  longtemps,  le  désir  de  passer  la 
main;  ces  remaniements  perpétuels  de  Ministère  aux- 
quels il  est  obligé  de  se  livrer  à  tout  instant  l'ont  usé 
et  lui  ont  enlevé  toute  autorité.  Mais  qui  prendrait  sa 
suite?  Le  Budget  n'est  pas  voté,  les  questions  les  plus 
urgentes  ne  sont  pas  résolues,  et  les  difficultés  politi- 
ques et  monétaires  augmentent  de  jour  en  jour  à  Cuba, 
à  Porto -Bico  et  aux  Philippines.  On  a  parlé  tout  d'abord 
d'un  Cabinet  Martinez  Campos  ;  mais  le  maréchal,  qui 
n'est  pas  un  politicien,  ne  pourrait  tenir  longtemps  et 
il  y  a. lieu  de  conserver  intact  le  prestige  dont  il  jouit. 
Sa  nomination  au  grade  de  capitaine  général  de  Madrid 
est  une  garantie  pour  les  amis  de  l'ordre  ;  elle  lui  donne 
le  véritable  rôle  qui  lui  convienne.  Au  surplus,  son  dé- 
part pour  Cuba  pourrait  bien  s'imposer  à  bref  délai. 
*  On  a  parlé  aussi  du  Président  des  Cortès,  M.  Vega  di 
Armijo,  pour  un  ministère  de  transition,  permettant 
de  régler  les  points  essentiels,  tels  que  le  Budget,  et  de 
préparer  le  retour  au  pouvoir  des  conservateurs. 

Enfin,  une  troisième  combinaison,  qui  paraît  avoir  au- 
jourd'hui le  plus  de  chances  d'aboutir,  consisterait  dans 
l'acceptation  par  M.  Sagasta  de  la  mission  de  former 
un  dernier  Cabinet,  auquel  les  conservateurs  donne- 
raient leur  appui  pour  le  vote  du  Budget,  comme  ils 
l'ont  fait  jadis,  lors  de  la  mort  du  roi  Alphonse  XII.  On 
sortirait,  par  ce  moyen,  d'une  situation  pour  ainsi  dire 
inextricable,  car,  si  les  conservateurs  acceptaient  le 
pouvoir  en  l'état  actuel,  ils  seraient  obligés  de  dissoudre 
la  Chambre  et  de  procéder  à  de  nouvelles  élections. 

Au  milieu  de  ce  désarroi  on  a  acquis  la  certitude  de 
la  perte  du  cuirassé  «  la  Reine-Régente  »,  dont  je  vous 
parlais  dans  ma  dernière  lettre.  Après  de  longues  re- 
cherches et  une  minutieuse  exploration  de  la  mer  jus- 
qu'au Maroc,  on  a  trouvé,  sur  la  côte  de  Malaga,  une 
barque  appartenant  au  navire.  Les  détails  manquent 
et  on  ne  saura  peut-être  jamais  les  causes  de  cette 
catastrophe  qui  a  coûté  la  vie  à  environ  450  hom- 
mes, tant  officiers  qu'équipage,  et  qui  cause  ici  une 
émotion  indescriptible.  De  nombreuses  familles  sont 
plongées  dans  le  deuil  et  la  perte  matérielle  dépasse  20 
millions. 

Pour  cette  fameuse  question  des  Chemins  de  fer,  nous 
en  sommes  toujours  au  même  point  et  la  crise  ministé- 
rielle n'est  pas  faite  pour  hâter  la  réalisation  des  pro- 
messes du  Gouvernement. 

La  Compagnie  du  Nord-Espagne  a  pu  éviter  une 
suspension  de  paiement,  grâce  aux  mesures  que  je 
vous  ai  annoncées  la  semaine  dernière,  mais  on  se  rend 
très  bien  compte  ici  que  la  décision  de  payer  à  partir  du 
1er  avrii  prochain,  enpesetas,  les  coupons  et  amortisse- 
ments des  obligations  ne  facilitera  pas  les  négociations 
éventuelles  en  vue  d'un  emprunt  ou  de  toute  autre 
combinaison  financière  du  Gouvernement.  Il  n'est  pas 
admissible  que  les  actionnaires  puissent  recevoir  quoi 
que  ce  soit  quand,  par  suite  de  cet  acte  arbitraire,  les 
obligataires  sont  lésés.  On  attend,  à  ce  propos,  des 
déclarations  catégoriques  de  la  Compagnie. 
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Informations  Écomips  et  Financières 

Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 


Du  i,T  janvier 

au  4 

mars 

9  semaines) 

1892 

1893 

1891 

1895 

l'es 

etas 

Andalous  (S91  lui.)  

2 

421  264 

2  444 

170 

2  308  971 

2 

576. 65 l 

Nord  de  l'Espagne  (1959  k.) 

9 

497  SOS 

8  970 

408 

9  253  190 

8 

278.768 

Asturies  (741  lui.)  

1. 

537. «49 

1.719 

667 

1.919.837 

1 

613  869 

Lérida-Reus  (103  kil.)  .  . 

269  879 

26î 

102 

241.731 

528. 820 

Almansa-Valence  (460  kil.) 

2 

127  760 

1  9  il 

270 

1  938  286 

1 

765  966 

Saragosse  (2672  kil.)  

9 

160.2)3 

8  879 

3S7 

8  483.954 

7.782  4i3 

Les  Cours  moyens  à  la  Bourse  de  Madrid  en 
février  1895.  —  Notre  confrère  YEconomista  établit 
comme  suit  la  moyenne  des  cours  des  valeurs  publi 
ques,  à  la  Bourse  de  Madrid,  pendant  le  mois  de  février 
dernier  : 

Dette  perpétuelle  4  0/0  intérieure  74,441;  Dette  per- 
pétuelle 4  0/0  extérieure,  83,386  ;  Dette  amortissable 
4  0/0,  83,085;  Ob'igations  5  0/0  du  Trésor.  100.942; 
Billets  hypothécaires  de  Cuba,  émission  de  1886,110,125; 
Emission  de  1800,  100,003:  Cédules  5  0/0  de  la  Banque 
Hypothécaire,  100,023  ;  Cédules  4  0/0,  84,960. 


Paiements  de  Coupons  et  Tirage  d'Amortisse- 
ment en  Espagne.  —  La  Banque  Hypothécaire  d'Es- 
pagne annonce  qu'elle  paiera,  le  W  avril,  le  coupon 
semestriel  des  cédules  hypothécaires  4  et  5  0/0,  sous 
déduction  de  2.46  0/0  représentant  les  impôts  et  taxes. 
Le  même  jour  aura  lieu  le  septième  tirage  d'amortisse- 
ment de  1.000  obligations  5  0/0,  des  12.000  titres  émis 
en  1891. 

Depuis  le  18  mars,  la  Ville  de  Madrid  paie  le  coupon 
n«  26  de  l'emprunt  1868  (carpetas  nos  1087  à  1183)  et  le 
coupon  66  de  l'emprunt  1861  (carpétas  n»»  205  à  208), 
échus  depuis  le  1er  janvier. 

Enfin,  le  31  mars,  les  porteurs  d'obi i gâtions  du  Tré- 
sor, émission  de  1894,  échéance  du  3u  juin  1894,  devront 
présenter  leurs  titres  à  la  «  Caisse  des  valeurs  en  garde  » 
pour  les  faire  estampiller  et  pour  connaître  la  date  à 
laquelle  ils  pourront  toucher  les  intérêts  du  1er  tri- 
mestre. 


Compagnie  Fermière  des  Tabacs  en  Espagne.  — 

Les  ventes  des  Tabacs  s'élevaient,  pour  l'exercice  en 
cours,  au  31  janvier  1895,  à  92.506.242  pesetas,  en  plus- 
value  de  173.594  pesetas  sur  la  période  correspondante 
de  l'exercice  antérieur. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 

Madrid,  22  mars  1895. 
La  crise  ministérielle  n'est  pas  faite  pour  ramener 
l'animation  sur  notre  marché;  aussi  la  tendance  est- 
elle  faillie  et  avons-nous  enregistré  des  offres  assez 
suivjes  de  rente  intérieure.  Constatons,  toutefois,  que 
la  cote  n'a  pas  fléchi  dans  son  ensemble.  Nos  prévisiors 
se  confirment:  il  est  probable  que  M.  Sagasta  acceptera 
la  mission  de  former  un  Cabinet  de  transition  qui  ferait 
voter  le  budget. 


GRÈGE 


Le  Commerce  extérieur  de  la  Grèce  en  1894. — 

Le  Ministère  des  finances  hellénique  vient  de  publier 
un  aperçu  du  mouvement  commercial  de  la  Grèce  pen- 
dant l'année  1894.  Kn  voici  le  résumé  avec  le  rappel 
des  résultats  de  1893  : 

189S  1893  Différence 

Drachmes 


Importation   109.958,826     91.484.986     +  18.473  890 

Exportation   74.290.906     88.038.862     —  18.742.956 

Les  progrés  de  l'importation  sont  dus  aux  céréales 


(+  7.000.000)  et  aux  tissus  pour  une  quantité  légère- 
ment supérieure. 

La  réduction  de  l'exportation  est  le  résultat  de  la 
crise  des  raisins  secs. 

Grâce  au  développement  de  l'exportation,  le  produit 
des  douaues  s'est  élevé  de  22,287.720  dr.  à  26.750.000 
drachmes.  L'augmentation  monte  à  4.442.948  dr.  Elle 
a  dû  être  la  bienvenue. 

Il  faut  remarquer  que  le  commerce  extérieur  de  la 
Grèce  est  en  voie  de  réduction  régulière  depuis  l'année 
1887,  à  une  seule  exception  près  observée  pendant 
l'année  1891. 


ITALIE 


LA  SITUATION 


Eome,  20  mars  1895. 

La  Période  électorale  :  un  discours  de  M  di  Rudini.  —  La  Question 
des  Banques  :  la  Banque  de  Sicile  en  1891.  —  La  Société  des  agri- 
culteurs italiens.  —  Réformes  des- Chemins  de  1er.  —  Les  Statis- 
tiques du  commerce  extérieur.  —  Les  Recettes  du  Trésor. 

L'agitation  causée  par  la  campagne  que  mène  l'oppo- 
sition n'a  rien  perdu  de  son  intensité  ;  l'extrême  gauche 
de  l'ancienne  Chambre  se  prépare,  avec  beaucoup  «l'ac- 
tivité, à  la  lutte  et,  de  son  côté,  la  droite  vient  de  faire 
une  é  datante  démonstration  dans  le  discours  prononcé 
hier,  à  Palerme,  par  le  marquis  di  Rudini.  L'ancien 
Président  du  Conseil  n'y  va  pas  par  quatre  chemins  : 
après  de  longues  et  amères  critiques  contre  les  procé- 
dés récents  où  triomphent  —  a-t-il  dit  en  substance  — 
les  rancunes  personnelles  et  la  haine  des  partis,  il  dé- 
clare que  la  nouvelle  Chambre  devra  choisir  entre  sa 
propre  abdication  ou  la  démission  du  Ministère. 

La  question  des  Banques  est  toujours  à  l'ordre  du 
jour  ;  actuellement  le  Ministre  du  Trésor  examine  les 
mesures  destinées  à  favoriser  le  développement  des 
Banques  de  Sicile  et  de  Naples,  en  complétant  les  dis- 
positions spéciales  prises  parla  Banque  <l  Italie  relati- 
vement aux  immobilisations.  En  ce  qui  concerne  la 
Banque  de  Naples.  le  commissaire  extraordinaire  qui 
remplace  le  Conseil  d'administration  ne  parait  pas  de- 
voir être  relevé  de  sitôt  de  sa  mission,  qui  durera  jus- 
qu'au jour  où  le  Parlement  aura  discuté  le  projet  de  loi 
relatif  à  la  réorganisation  de  cet  Institut.  Quant  à  la 
Banque  de  Sicile,  l'enquête  a  démontré  que  sa  situation 
est  meilleure  qu'on  ne  le  croyait  ;  elle  serait  donc  en 
mesure  de  participer,  comme  le  voudrait  le  Gouverne- 
ment à  la  création  des  magasins  généraux  destinés  à 
atténuer  les  effets  de  la  crise  des  soufres  en  Sicile.  De 
même  cet  Etablissement  contribuerait  pour  deux  mil- 
lions de  lire  à  la  constitution  d'un  Institut  de  crédit 
foncier  indépendant,  au  capital  de  quatre  millions  de 
lire. 

Le  bilan  de  l'exercice  1894,  arrêté  la  semaine  dernière 
par  le  Conseil  d'administration  de  cet  Etablissement, 
nous  apprend,  en  effet,  qu'on  a  pu  procéder,  conformé- 
ment à  la  loi,  à  la  liquidation  des  immobilisations  pour 
un  chiffre  de  2.738. 076  lire,  sans  toucher  au  fonds 
d'amortissement.  Le  montant  des  immobilisations  reste 
à  12.907.742  lire  et,  pour  faire  face  aux  pertes  éven- 
tuelles, la  Banque  dispose  d'une  réserve  spéciale  de 
111/2  millions  de  lire.  Le  total  des  escomptes  s'est 
élevé,  pendant  l'année  dernière,  à  244,849.852  lire,  en 
augmentation  de  37.919.191  lire  sur  1893  ;  en  première 
ligue  vient  la  succursale  de  Milan,  qui  a  escompté 
pour  78  millions  ;  puis,  par  ordre  d'importance:  Rome, 
52  millions  ;  Palerme.  35  millions  :  Messine,  25  millions 
et  Catania  avec  19  millions.  Enfin  la  circulation  s'est 
maintenue  dans  les  limites  légales. 

La  Société  des  Agriculteurs  italiens,  en  formation, 
reçoit  de  nombreuses  adhésions;  le  nombre  des 
membres  fondateurs  dépasse  70  et  celui  des  adhérents 
s'élève  actuellement  à  600  environ.  Les  adhésions  les 
plus  nombreuses  viennent  d'Alessandria,  Arezzo,  Ban, 
Pologne,  Florence,  Milan.  Naples,  Padoue,  Perugia, 
Palerme,  Pise,   Rome,    Teramo,   Turin,    Udine  et 
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Venise;  quant  aux  fondateurs,  ils  se  trouvent  en 
majeure  partie  dans  les  provinces  de  Rome,  Turin  et 
Qdine.  Presque  toutes  tes  fédérations  locales  donnent 
leur  concours  à  la  nouvelle  Société. 

Le  Département  des  Travaux  publics  étudie,  en  ce 
moment,  une  série  de  réformes  relatives  aux  chemins 
«le  ft-r;  citons,  entre  autres:  une  augmentation  pro- 
gressive, suivant  les  distances,  de  la  validité  des  billets 
d'aller  et  retour,  une  modification  du  système  des  bil- 
lets circulaires  qui  pourraient  être  établis  au  gré  des 
voyageurs,  une  réduction  du  prix  des  abonnements  et 
la  faculté  de  prendre  des  abonnements  réduits  pour 
familles,  etc.,  etc.  Les  diverses  Compagnies  ont  accepté 
d'avance  ces  réformes. 

On  s'est  étonné,  ajuste  titre,  du  retard  apporté  à  la 
publication  des  statistiques  du  commerce  extérieur 
pour  toute  Tannée  1894;  mais  nous  les  connaîtrons 
aujourd'hui  même,  en  même  temps,  sans  doute,  que  les 
chiffres  relatifs  aux  deux  premiers  mois  de  1895.  Le 
retard  est  dû  aux  nombreuses  séances  de  la  Commis- 
sion des  valeurs  en  douane  qui  vient,  enfin,  de  terminer 
ses  travaux.  Cette  Commission  a  constaté  une  grande 
diminution  des  prix  pour  presque  toutes  les  catégories 
de  marchandises,  notamment,  à  l'exportation,  pour  les 
soies,  et  à  l'importation,  pour  les  charbons,  les  fers, 
laines  et  céréales. 

Constatons,  en  terminant,  que  les  recettes  du  Trésor 
italien  s'opèrent  avec  une  grande  régularité;  aussi 
n'a-t-il  plus  besoin  de  demander  des  avances  aux 
Banques  d'émission.  Le  temps  est  loin  où  il  fallait 
recourir  à  des  émissions  pour  les  paiements  à  effectuer 
à  l'étranger;  aujourd'hui,  les  recettes  des  douanes  y 
suffisent. 


et  H 


Les  Recettes  des  Chemins  de  fer  italiens.  —  Les 

résultats  des  quatre  premiers  mois  de  l'exercice  1894-95, 
c'est-à-dire  pour  la  période  du  1er  juillet  au,  31  oc- 
tobre 1894,  sont  les  suivants  : 

Recettes  approximatives  :  90.228.757  lire,  soit  une 
augmentation  de 2.245.068  lire  surla  période  correspon- 
dante de  1893. 

Longueur  moyenne  des  lignes  exploitées  :  14.84-2  kilo- 
mètres, en  augmentation  de  339  kilomètres. 

Recette  kilométrique  moyenne  :  6.079  lire,  en  dimi- 
nution de  33  lire  sur  le  précédent  exercice. 

Voici  la  répartition  par  réseau  : 

Longueur      Recettes  Recettes 
moyenne       brutes  kilomét. 
Kilom.  Lire  Lire 

Réseau  Méditerranéen . .     5.456     42.706.5S8  7.827 


195 


1.029 


140 


411 


38.286.430 
3.280.808 


6.967 
3.188 


380.500  2.717 
587.253  1.428 


256.599 
4.730.579 


431 

2.755 


»  de  l'Adriatique. . 
»     de  la  Sicile  

Chemins  de  fer  ie  l'Etat 
e^ploiiés  par  la  Société 
vénitienne  

Chemins  Sardes,  Compa- 
gnie royale  

Cneinins  Sardes,  Société 

secondaire   594 

Lignes  diverses   1.717 

DIFFÉRENCES  PAR  RAPPORT  A  JUILLET-OCTOBRE  1893 

Réseau  Méditerranéen,  -f  249  +     696.319  —  241 

»     de  l'Adriatique.  —    23  -f     899.9-12  -f  192 

»     de  la  Sicile   +   33  +     230.268  +  126 

Ch.  de  fer  de  l'Etat  ex- 
ploités par  la  Société 

vénitienne   =  —        7.294  —  52 

Ch.  de  fer  Sardes,  Cie 

royale   =  —        7.269  —  18 

Ch.  de  fer  Sardes,  Soc. 

secondaire   +   83  +        6.499  —  58 

Lignes  diverses   +   97  +     426.593  +  84 


Les  Chemins  de  fer  Secondaires  de  la  Sardaigne. 

—  Le  bilan  présenté  à  l'assemblée  générale  de  cette  So- 
ciété, le  15  mars,  accuse  1.135.655  lire  de  bénéfices 
nets. 

Les  53.200  actions  décapitai  toucheront,  comme  pre- 
mier dividende  de  5  0/0,  12  lire  50  (sur  lequel  on  a 
payé,  en  octobre  1894,  un  acompte  de 6  lire  25);  un  di- 
vidende de  6  lire  sera  réparti  entre  les  59.44$  actions 
de  capital  et  de  jouissance. 

L'assemblée  ayant  décidé  de  renoncer  aux  avanta- 
ges de  la  clause  Antonelli,  les  obligataires  toucheront 
intégralement  le  coupon  semestriel  de  10  lire  et  on 
leur  remboursera  la  retenue  faite  de  ce  chef  pour  le 
coupon  de  janvier. 

Ajoutons  qu'au  1er  janvier  1895,  le.  nombre  des  obli- 
gations en  circulation  était  de  138.791  et  qu'il  en  res- 
tait 24.622  à  placer.   

L'Institut  italien  de  Crédit  Foncier.  —  Voici  le 
résumé  de  la  situation  de  cet  Etablissement  telle  qu'elle 
ressort  du  rapport  présenté,  le  26  février  1895,  à  l'as- 
semblée générale  des  actionnaires,  à  Rome. 

Au  31  décembre  1894,  les  40  millions  formant  le  ca- 
pital versé  avaient  élé  entièrement  employés  en  prêts 
hypothécaires.  Sur  cette  somme,  8.30C.  117  lire  repré- 
sentaient les  10  millions  de  prêts  hypothécaires  prove- 
nant delà  Banque  m- tionale, 27.695.949  lire  de  prêts  en 
monnaie  ayant  cours  légal  et  4.657.908  lire  de  prêts 
stipulés  en  or,  soit  exactement  un  total  de  40.659.973 
lir& . 

A  cette  même  date  du  31  décembre  1894,  l'Institut 
avait  émis  8.139  obligations  de  500  lire,  soit  4.069.500 
lire;  son  portefeuille  comprenait  4  1/2  millions  de  va- 
leurs d'Eiatet  le  compte  créditeur  à  la  Banque  d'Italie 
—  qui  assure  le  service  de  caisse  —  s'élevait  à  2  mil- 
lions 800  mille  lire.  'n 

Outre  la  réserve  siatutaire  s'élevant  à  193  39b  lire, 
l'Institut  avait  un  fonds  spécial  de  311  mille  lire,  des- 
tiné à  couvrir  les  pertes  éventuelles  sur  l'émission  d'o- 
bligations. 

Les  469  contrats  passés  à  fin  1894  se  rapetissaient 
entre  55  provinces  et  s'élevaient  à  la  somme  de  33  mil- 
lions 842.500  lire  pour  laquelle  les  garanties  se  chif- 
fraient par  74.340.500  lire. 

En  voici  le  détail  : 

Nombre  Sommes 
Annés  de  contrats        en  lire 


1891 
1892 
1893 
1894 


Totaux. . 


6 

130 
161 
172 

469 


1.193.000 
8.345.500 
11. 7 o7. 000 
12.592.000 

33.842.500 


Ajoutons  que  les  bénéfices  nets  de  l'exercice  1894  se 
sont  élevés  à  1  690.542  lire,  dont  84.527  lire  ont  été  por- 
tées au  fonds  de  réserve  et  1.600.000  lire  réparties  entre 
les  actionnaires,  le  surplus,  soit  6  0l5  lire,  ayant  été 
reporté  à  nouveau.  Le  dividende  ressort  à  20  lire  par 
action,  soit  4  0/0  du  capital  versé. 


Les  Dépenses  pour  la  colonie  de  l'Erythrée.  — 

Voici,  en  chiffres  ronds,  d'après  le  Giornale.  de  Rome, 
le  total  des  dépenses  effectuées,  depuis  1885-1886,  par 

l'Erythrée  :  ,  ,. 

Exercices  Millions  de  lire 

1885-  1886    2 

1886-  18-7   5 

1887-  1888    36 

1888-  1889   14 

18i9-l»90   19 

1890  1891   8 

1891-  1892   8 

1892-  1893   8 

1893-  1894   8 

Total   108 

Les  prévisions  pour  1894-1895  s'élèvent  à  8.150.009 
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lire  en  ce  qui  concerne  la  part  contributive  de  la  Métro- 
pole pour  les  dépenses  militaires. 


Le  Commerce  extérieur  de  l'Italie.  — En  attendant 
la  publication  du  tableau  détaillé  du  commerce  de  l'ex- 
térieur de  ^Italie,  pendant  toute  l'année  1894  -  que 
nous  donnerons  dans  notre  prochain  numéro  —  voici 
les  chiffres  totaux  de  ce  mouvement  : 

Importations  :  1.094.621.442  lire  ;  Exportations  : 
L025.G6i.339  lire,  soit  un  excédent  de  68.957.103  lire 
pour  les  importations,  au  lieu  de  226  millions  en  1893. 

Il  faut  remonter  à  1878,  année  exceptionnelle  où  l'on 
a  appliqué  le  nouveau  tarif  général,  pour  trouver  un 
chiffre  inférieur  à  celui  de  1894,  en  ce  qui  concerne 
l'excédent  des  importations  sur  les  exportations. 

La  moins-value  des  importations  de  1894,  par  rapport 
à  celles  de  1893,  est  de  96.606.111. 


La  Situation  du  Trésor  Italien.  —  Les  comptes  du 
Trésor,  au  28  février  1895,  s'établissent  comme  suit  par 
rapport  au  30  juin  1894: 

1°  Une  augmentation  de  44  millions  de  lire  pour  la 
circulation  des  Bons  du  Trésor.  Pendant  le  1er  semes- 
tre 1894,  cette  circulation  s'était  notablement  réduite 
par  suite  des  demandes  de  remboursement  provoquées 
par  la  crise  et  par  le  prix  élevé  de  l'argent.  L'augmen- 
tation postérieure  est  due  aux  demandes  faites  dans  le 
pays  même,  car  la  circulation  des  Bons  à  l'extérieur 
est  pour  ainsi  dire  annulée; 

2°  Diminution  de  106  millions  dans  la  Dette  du  Tré- 
sor pour  avances  statutaires  qui  ne  figurent  plus  dans 
la  situation  du  28  février,  en  raison  du  remboursement 
effectué  ; 

3°  Diminution  de  873.000  lire  or  dans  la  situation 
totale  du  compte  de  caisse  et  des  crédits  de  Trésorerie  ; 

4°  Diminution  de  98  millions  600  mille  lire  dans  la 
situation  totale  des  dettes  de  Trésorerie  ; 

5o  Amélioration  finale  de  97.880.000  lire  pour  le 
compte  du  Trésor  au  28  février  1895,  par  rapport  au  30 
juin  1894. 

Le  Mouvement  des  Métaux  précieux  en  1894,  en 
Italie.  —  Voici  les  chiffres  comparatifs  du  mouvement 
des  métaux  précieux  pendant  les  années  1894  et  1893  : 

1894  1893 
en  lire 

Importations   108.135.170  43.014.800 

Exportations   31.517.700  94.173.900 

Il  résulte  de  ces  données  qu'en  1894  il  y  a  eu  un  ex- 
cédent de  76.618.000  lire  pour  les  importations,  tandis 
qu'en  1893,  les  exportations  accusaient  un  excédent  de 
51.159.180  lire. 


BOURSES  FINANCIÈRES  DE  ROME  ET  DE  GÊNES 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


Rome 

Rente  Italienne  4  0/0  

Ch.  de  fer  Méditerranée  act 
—       Méridionaux  act 
Banque  Nationale  act  

—  de  Home  

—  Générale  

Comp.  Nav.  à  vap.  F.  R.  . 

Banque  Immobilière  

Crédit  mobilier  Italien.... 

Eaux  Marcia  

Change  sur  la  France  

—  sur  Londres  

—  sur  Berlin  

Gênes 

Rente  Italienne  4  0/0  

Crédit  Mobilier  Italien  

Chemins  de  1er  Méridionau 
•Ct  ange  sur  Paris  

—  sur  Berlin  


14fév. 

21  f'év. 

281V- v. 

7mars 

11  nia,s 

21  ro;irs 

93  !>2 

93  52 

93  37 

93  50 

93  37 

93  75 

507  x 

500  » 

5M  » 

504  » 

502  » 

501  » 

668  )i 

640  » 

663  » 

661  » 

662  » 

668  » 

850  >. 

s  43  » 

830  » 

842  » 

836  » 

815  » 

350  » 

350  » 

»  » 

350  » 

350  » 

»  » 

22  » 

26  50 

33  » 

30  50 

35  » 

39  » 

293  » 

299  » 

299  » 

30O  » 

314  » 

314  » 

30  50 

29  » 

28  » 

28  » 

28  » 

24  » 

112  » 

110  » 

105  » 

110  » 

lî'5  » 

110  » 

1195  » 

1195  » 

1202  » 

1255  » 

tare  » 

1212  » 

101  8"> 

105  30 

105  35 

105  27 

105  40 

104  90 

2o  40 

20  55 

26  64 

26  55 

20  61 

26  50 

129  30 

129  50 

129  85 

130  45 

130  20 

129  05 

93  50 

93  45 

93  07 

93  £0 

93  37 

93  72 

109  » 

103  » 

))  n 

106  » 

106  » 

106  » 

066  » 

Otil  » 

661  » 

664  » 

681  » 

667  50 

104  80 

105  3:> 

105  35 

103  W 

105  37 

104  95 

129  05 

129  65 

129  80 

129  95 

130  10 

129  60 

Courrier  de  la  Bourse  de  Rome 


Eome,  22  mars  1895. 
Après  plusieurs  séances  de  lourdeur  le  marché  de- 
vient plus  ferme,  surtout  en  ce  qui  concerne  les  actions 
des  Chemins  méridionaux  qui  continuent  à  être  de- 
mandées. 

Nous  avons,  enfin,  les  statistiques  du  commerce 
extérieur  si  impatiemment  attendues  que  je  vous  ai 
envoyées  hier,  en  même  temps  que  le  résumé  de  la  si- 
tuation du  Trésor,  au  28  février. 

La  circulation  des  bons  du  Trésor  a  augmenté  de 
44  millions  pendant  les  huit  premiers  mois  de  l'exercice 
en  cours,  mais  il  s'agit  de  la  circulation  intérieure  seu- 
lement, car  les  bons  à  l'étranger  seront  bientôt  entiè- 
rement retirés. 


PORTUGAL 


LA  SITUATION 


Lisbonne,  18  mars  1895. 

Situation  politique.  —  Trois  décrets.  —  La  Banque  de  Portugal  et  le 
Trésor.  —  Le  Mauvais  temps  et  les  récoltes.  —  Relations  avec  le 
Brésil. 

Nous  avons  failli  avoir  une  crise  ministérielle;  on 
prétendait  qu'un  changement  était  survenu  dans  la  ma- 
nière de  voir  du  Roi,  relativement  à  la  politique  du 
Gouvernement,  mais  la  publication  du  décret  sur  la  ré- 
forme administrative  a  montré  que  tous  les  bruits  mis 
en  circulation  à  ce  sujet  manquaient  de  fondement. 

De  plus,  une  querelle  survenue  entre  M.  Emygdio 
Navarro  et  je  Ministre  de  la  marine,  querelle  qui  a 
failli  être  suivie  d'un  duel,  a  fait  craindre  que  la 
démission  du  Ministère  ne  s'imposât,  mais  l'incident 
n'a  pas  eu  de  suite. 

L'attention  publique,  détournée  de  la  crise,  s'est  por-  • 
tée  sur  les  querelles  des  partis.  On  s'est  occupé  de  la 
détermination  prise  par  les  progressistes  de  ne  plus 
prendre  part  à  la  campagne  électorale,  et  d'un  incident 
survenu  a  une  réunion  du  parti  républicain  où  l'auto- 
rité a  cru  pouvoir  s'immiscer. 

A  côté  des  questions  politiques,  je  dois  vous  signaler 
divers  décrets  dont  la  promulgation  n'a  pas  passé 
inaperçue.  La  réforme  administrative  dont  je  vous  ai 
déjà  parlé  ne  présente  rien  de  bien  intéressant,  si  ce 
n'est  sa  tendance  de  centralisation  systématique.  Ce 
fait  a  son  importance  au  moment  où,  à  l'étranger,  on 
étudie  la  décentralisation  de  l'organisalion  administra- 
tive. 

Un  autre  décréta  rencontré  plus  d'approbation:  c'est 
celui  établissant  le  principe  de  la  revision  des  juge- 
ments pour  la  réhabilitation  des  condamnés  victimes 
d'erreurs  judiciaires.  Il  esi  dû  à  la  généreuse  initiative 
du  Ministre  delà  justice  et  a  été  bien  accueilli  par  tous. 
On  a  fait  enfin  bon  accueil  à  un  décret  établissant  un 
crédit  spécial  de  1.171  contos  pour  solder  les  factures 
en  retard  des  entrepreneurs  de  travaux  d'entretien  et 
de  réparations  des  routes.  Il  y  avait  des  mois  que  le 
Ministère  des  travaux  publics  négligeait  de  payer  ces 
dépenses,  et  les  relations  entre  le  débiteur  et  les  créan- 
ciers devenaient  des  plus  difficiles. 

L'assemblée  générale  des  actionnaires  a  continué 
l'examen  du  contrat  intervenu  entre  la  Banque  du 
Portugal  et  le  Trésor. 

Cet  examen  n'a  pas  été  sans  soulever  de  grosses  cri- 
tiques et  des  incidents  assez  vifs  se  sont  produits  aux 
diverses  séances.  L'approbation  des  actionnaires  a  été 
cependant  donnée  à  ce  contrat,  mais  le  délégué  du 
Gouvernement  a  dû  intervenir  et  la  déclaration  faite 
par  lui  que,  si  les  actionnaires  n'approuvaient  pas  le 
contrat,  ils  ne  toucheraient  pas  de  dividende  a  produit 
l'effet  attendu.  C'est  donc  par  217  voix  contre  36,  que 
l'on  a  accepté  l'annulation  des  avals  du  Gouvernement 
et  la  perte  du  gage  constitué  par  les  obligations  des  Ta- 
bacs. 

On  annonce  maintenant  qu'un  nouveau  contrat  est 
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on  préparation  avec  la  Banco  Ullramarinoi  Toutesles 
grandes  Institutions  vont  y  passer  ! 

Le  mauvais  temps  persistant  que  nous  subissons 
depuis  plusieurs  mois,  va  avoir  dos  conséquences 
fâcheuses  au  point  de  vue  économique  :  à  la  suite  des 
inondations  répétées,  les  champs  sont  dévastés  et  les 
semailles  perdues;  les  pertes  subies  ainsi  sont  incalcu- 
lables el  de  grandes  misères  sont  en  perspective. 

J'ai,  fort  heureusement,  une  bonne  nouvelle  à  vous 
annoncer  avant  de  clore  cette  lettre.  Grâce  à  l'esprit 
conciliant  et  à  l'autorité  morale  de  la  puissance  média- 
trice, grâce  aussi  à  la  justice  de  notre  cause,  les  rela- 
tions diplomatiques  avec  le  Brésil  sont  reprises.  Il  faut 
nous  en  féliciter,  car  c'est  de  côté  que  l'on  attend  sur- 
tout le  relévomi  nt  du  pays  et  il  y  avait  quelque  chose 
de  triste  dans  ce  mésaccord  entre  deux  nations  sœurs. 


ROUMANIE 


L'Emprunt  de  la  Ville  de  Bucarest.  —  M.  Nicolas 
Filipesco,  maire  de  Bucarest,  a  soumis  à  l'approbation 
du  Gouvernement  le  contrat  relatif  à  la  conclusion  de 
l'emprunt  de  30  millions  de  francs  avec  un  Syndicat 
financier. 

Le  Conseil  des  Ministres  a  approuvé  ce  contrat  et  a 
autorisé  M.  Lascar  Catargi,  ministre  de  l'intérieur,  à 
déposer  sur  le  bureau  de  la  Chambre  le  projet  de  loi 
y  relatif,  dont  voici  la  teneur  : 

«  Article  premier.  —  La  Commune  de  Bucarest  est 
autorisée  à  contracter  un  emprunt  de  30  millions  de 
francs  effectifs,  avec  intérêt  à  4  1/2  0/0  l'an,  amortis- 
sable en  50  ans  par  voie  de  tirages  au  sort  semestriels. 

«  Art.  2.  —  Cet  emprunt  est  garanti  spécialement 
par  les  revenus  de  la  Commune  et  ceux  des  travaux 
qui  seront  exécutés  avec  les  fonds  provenant  de  cet 
emprunt. 

«  Art.  3.  —  Le  produit  de  cetemprunt,  déduction  faite 
des  frais  d'émission,  sera  employé  à  l'aecomplrssement 
des  travaux  d'hygiène  relatifs  aux  eaux  et  aux  canaux, 
pour  les  entrepôts,  halles  et  marchés,  hôtel  de  ville, 
écoles,  pavage,  plantations,  expropriations  et  autres 
travaux  municipaux,  ainsi  que  pour  le  paiement  de 
tout  ou  partie  des  15  millions  dus  par  la  Commune  à  la 
Caisse  des  Dépôts  ou  de  toute  autre  dette. 

«  Art.  4.  —  La  répartition  des  fonds  provenant  de  cet 
emprunt  sur  les  différentes  dépenses  énumérées  ci- 
dessus,  ainsi  que  la  modification  de  cette  répartition, 
sera  faite  par  le  Conseil  communal  avec  l'approbation 
du  Ministre  de  l'intérieur. 

«  Art.  5.  —  Les  obligations  de  l'emprunt  seront 
classées  parmi  les  fonds  publics  roumains  reçus  en  ga- 
rantie par  la  Banque  Nationale  et  la  Caisse  des  Dépôts 
et  Consignations  aux  opérations  autorisées  par  la  loi  et 
les  statuts  de  ces  Institutions,  et  seront  exemptes  de 
tout  impôt. 

«  Art.  6.  -  Un  règlement  spécial  déterminera  les 
conditions  de  la  conclusion  de  cet  emprunt.  » 


La  Situation  générale  des  Ports  roumains  du  Da- 
nube, de  1874  à  1894.  —  Dans  une  étude  des  plus 
intéressantes,  notre  confrère  le  Curierul  Financiar 
rappelle  que  la  Roumanie  possède  en  tout  19  ports  sur 
le  Danube.  Ces  ports,  en  vertu  d'une  loi  et  d'après  un 
tarif  spécial,  perçoivent  sur  les  marchandises  entrant 
et  sortant  une  taxe  de  1/2  0/0,  y  compris  les  droits  de 
quai.  Les  revenus  de  cette  taxe  sont  employés  exclusi- 
vement à  l'amélioration  des  ports,  d'après  les  besoins 
qui  se  font  sentir  dans  chacun  d'eux. 

Galatz  et  Braila  sont  les  principaux  ports  de  la  Rou- 
manie sur  le  Danube. 

Jusqu'en  l'année  1884-85,  Galatz,  ainsi  qu'on  le  cons- 
tate par  le  revenu  des  taxes  du  port,  qui  donne  la  me- 
sure du  commerce  d'importation  et  d'exportation  qui 
se  fait  dans  chaque  port,  avait  une  importance  de 
beaucoup  supérieure  à  celle  de  Braila. 


Mais,  à  partir  de  1.S85,  le  port  de  Braila,  orâee  sa  po- 
sition naturelle,  a  dépassé  Galatz  do  plus  en  plus,  de 
sorte  qu'aujourd'hui  la  dilïorenee  entre  rus  deux  ports, 
en  ce  qui  concerne  le  revenu  des  taxes  de  1/2  0/0  et 
de  quayage,  est  d'environ  cent  pour  cent,  c'est-à-dire 
que  Braila  donne  actuellement  un  revenu  à  peu  près 
du  double  de  celui  de  Galatz. 

Mais  à  là  suite  île  l'agrandissement  du  réseau  des 
voies  ferrées,  qui  ont  donné  les  moyens  d'écouler  et  de 
transporteries  produits  du  pays.  Galatz  a  encore  pro 
gressé  en  comparaison  avec  les  dernières  années  et  les 
revenus  des  taxes,  de  250  à  300  mille  francs  pour 
l'exercice  1885-8G  et  1886  87,  se  sont  élevés  à  400  et 
500  mille  francs  depuis  1888-89  jusqu'à  l'exercice  cou- 
rant. 

En  comparaison  avec  le  revenu  total  des  taxes  de 
tous  les  ports,  le  revenu  du  port  de  Galatz  représente 
approximativement  le  cinquième.  Mais  le  revenu  des 
ports  de  Braila  et  de  Galatz  réunis  représente  plus  de 
la  moitié  du  revenu  total  de  tous  les  autres  ports  danu- 
biens, et  par  conséquent  nous  pouvons  dire  que,  par 
ces  deux  ports,  se  fait  la  moitié  du  trafic  d'exportation 
et  d'importation  du  pays  par  eau.  Et  cela  s'explique 
par  le  fait  que  ces  deux  villes,  construites  sur  les 
points  extrêmes  du  pays  près  de  l'embouchure  du  Da- 
nube, sont  les  ports  jusques  auxquels  remontent  seu- 
lement les  navires  venant  de  la  mer,  qui  viennent 
chargés  de  marchandises  ou  sous  lest,  pour  s'en  re- 
tourner chargés  de  nos  céréales. 

Dans  le  tableau  suivant  on  trouvera  le  détail  des 
recettes  et  des  dépenses  depuis  l'année  1875  jusqu'au 
1er  janvier  1894  : 

Reve?ms  et  Dépenses  du  Port  de  Galatz 
(De  1875  au  1"  janvier  1894) 


Indication 

Capital 

Soldi 

j  en  caisse 

des 

en  effets 

Recettes 

T) 

é- 

pour  le 

exercices 

et  numéraire 

totales 

penses 

dernier  exerc. 

1875  ....  ' 

1876  . . . .  , 

1877  . . . .  | 

1878  . . . .  ( 

•  512 

938 

1.880.624 

1 

567 

685 

312.938 

1879  . . . .  ' 

1880-81.. 

1881-83.. 

312 

938 

589.059 

188 

410 

400.649 

1882-83.. 

400 

649 

746.221 

99 

435 

646.786 

1883-84.. 

646 

780 

971.362 

75 

964 

895.398 

1884-85. . 

895 

398 

1.217.322 

93 

192 

1 

154.129 

1885-86. . 

1.154 

129 

1.450.199 

44 

607 

1 

405.491 

1886-87.. 

1.405 

421 

1.742.943 

114 

635 

1 

628.307 

1887-88. . 

1.628 

307 

2.084.535 

328 

232 

1 

756.302 

1888-89.. 

1.756 

302 

2.290.741 

192 

636 

2 

048.105 

1889-90.. 

2.098 

105 

2.656.638 

126 

343 

2 

530.295 

1890-91.. 

2.530 

295 

3.050.197 

750 

076 

2 

.300.120 

1891-92. . 

2.300 

120 

2.867.014 

2 

10  i 

019 

762.994 

1892-93.. 

762 

994 

1.320.603 

900 

687 

419.915 

1893-94. . 

419 

915 

943.035 

543 

580 

399.455 

On  voit 

clairement 

,  par  le 

tableau  ci 

-dessus,  les 

chiffres  des  revenus  de  chaque  année  et  le  capital  ac- 
cumulé avec  les  intérêts  de  1875  à  1894. 

En  ce  qui  concerne  les  dépenses,  ce  tableau  montre 
également  à  quel  chiffre  elles  se  sont  élevées,  année 
par  année,  pendant  ces  vingt  ans.  Ces  dépenses  ont  été 
faites  dans  l'intérêt  et  pour  différentes  améliorations 
du  port. 

Ajoutons  que  la  Régie  des  monopoles  de  l'Etat  vient 
de  conclure  des  contrats  avec  les  minotiers  pour  le 
transport,  avec  les  navires  roumains,  de  leurs  produits 
sur  le  Danube,  en  créant  à  Braila  ou  à  Galatz  un  en- 
trepôt qui  pourra  devenir  le  principal  centre  des  mar- 
chandises de  ce  genre.  C'est  là  un  nouvel  élément 
d'activité  pour  la  marine  roumaine;  -d'autre  part,  le 
commerce  hongrois,  qui,  au  lieu  de  continuer  à  envoyer 
ses  marchandises  d'exportation  à  Fiume,  dans  des  con- 
ditions difficiles,  les  enverra  à  Braila  ou  à  Galatz  pour 
être  réexportées  beaucoup  plus  rapidement  et  avec  des 
frais  moindres  que  ceux  causés  par  le  trajet  par  Fiume. 

Le  Propriétaire-Gérant  :  Jules  Montel. 
Paris.  —  ImDrim.  de  la  Presse,  16  ru   du  Croissant.  —  Simart 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN.  —  Russie 


Commission  Impériale  d'Amortissement 

à  St.  PÉTERSBOURG 

Numéros  des  obligations  de  l'em- 
prunt russe  4  0/0  or  de  1889,  sorties  au 
tirage  du  17  février/ 1"  mars  1895  et 
remboursables  à  partir  du  20  mai/1" 
juin  1895  :  à  St.  Pétersbourg,  a  la  Ban- 
que de  l'Etat;  à  Paris,  à  la  Banque  de 
Paris  et  des  Pays-Bas,  au  Comptoir 
National  d'Escompte,  au  Crédit  Lyon- 
nais à  la  Société  Générale  pour  favo- 
riser le  développement  du  Commerce 
et  de  l'Industrie  en  France,  à  la  Société 
Générale  de  Crédit  Industriel  et  Com- 
mercial etchfz  MM.  E.  Hoskier  et  C°; 
à  Berlin,  chez  MM.  Mendelssohn  et  G», 
à  la  Berliner  Handels  Gesellschaft  et 
chez  MM.  Robert  Warschauer  et  C°;  à 
Londres  chez  MM.  Baring  frères  et  C° 
(Limited)  et  C.  I.  Hambro  and  Son;  a 
Amsterdam,  chez  MM.  Hope  et  C°  et  a 
la  Succursale  de  la  Banque  de  Pans 
et  des  Pays-Bas;  à  New-York,  chez 
MM.  Baring  Magoun  et  C»  : 

à  3.125  roubles  or  :  933726  à  933750 
975901  à  975925,  976776  à  976800 

à  625  roubles  or  :  809901  à  809925, 
818726  à  818750,  829876  à  829900,  887828  à 
887850,  900651  à  900675 

à  125  roubles  or  :  20576  à  20600, 
48176  à  48200,  54501  à  54525,  59876  à 
59900  102601  à  102625,  136051  à  136075, 
139126  à  13H150,  168126  à  168150,  173551  à 
173575  210351  à  210375,  212376  à  212400, 
219301  à  219325,  273876  à  273900,  383551  à 
383575  404820  à  404850,  416276  à  416300, 
423401  à  423425,  427351  à  427375,  436601  à 
436625,  472601  à  472625,  525926  à  525950, 
561926  à  561950,  612751  à  612775,  626401  à 
626425  632576  à  632600,  683451  à  683475, 
683676  à  683700,  688751  à  688775,  698726  à 
698750,  722501  à  722525,  722901  à  722925. 
734976  à  735000,  757101  à  757125,  759301  à 
759325 

Les  obligations  sorties  au  tirage  doi- 
vent être  munies  de  tous  les  coupons 
échéant  après  le  20  mai/1"  juin  1895  ; 
dans  le  cas  contraire  le  montant  des 
coupons  manquants  sera  déduit  du  ca- 
pital à  rembourser. 


à  837245  (20  mai/'l"  juin  1890),  837366  à 
837370  (19  novembre  1"  décembre  1894), 
847256  à  847275'  (20  mai/1"  juin  1892), 
856926  à  856910  (20  mai/1"  juin  1894), 
8G8126  à  868150  (20  mai/1"  juin  1893), 
869081  à  869085.  881891  à  881895  (20  mai/ 
1«  juin  1894),  904051  a  904075,  913501  à 
913520,  914156  à  914160  (19  novembre/ 
1"  décembre  1894),  916736  à  916740  (19 
novembre/1"  décembre  1889). 


Numéros  des  obligations  de  l'emprunt 
russe  4  0/0  or,  1889,  sorties  aux  tirages 
antérieurs  et  non  présentées  au  rem- 
boursement ii  la  date  du  17  février/1" 
mars  1895.  A  partir  des  termes  désignés 
entre  parenthèses,  ces  obligations  ne 
portent  plus  d'intérêt. 


à  3.125  roubles  or  :  N°«  948051  à  948075 
(19  novembre/1"  décembre  1892),  960451 
â  960475  (20  mai/1"  juin  1894),  963976  à 
964000  (19  novembre/1"  décembre  1894), 
968601  à  968625  (20  mai/1"  juin  1892), 
969426  à  969450  (19  novembre/1"  décem- 
bre 1894). 

à  625  roubles  or  :  N°«  808981  à  808985 
(19  novembre/1"  décembre  1892),  813326 
à  813350  (19  novembre/1"  décembre 
1894),  819951  à  819965  (19  novembre/1" 
décembre  1892),  821076  à.  821095  (19  no- 
vembre/1" décembre  1890),  823826  à 
823830,  824066  à  824075  (20  mai/1"  juin 
1892),  830376  à  830390  (19  novembre/ 1" 
décembre  1893),  837226  à  837235,  837241 


à  125  roubles  or  :  N»  23876,  23879, 
23881.  23882.  23887  à  23889,  23891  à  23895, 
23897  à  23900  (19  novembre/1"  décembre 
1894),    29476  à  29478,  29485  à  29500  (20 
mai/1"  juin  1894),  35326  à  35350  (19  no- 
vembre/1'1' décembre  1894),    41652  à 
41654,  41664  ;'\  41675  (20   mai/1"  juin 
1894),  43548  à  43550  (20  mai/1"  juin  1890), 
53138  à  53144  (20  mai/1"  juin  1891),  58126 
à  58142  (20  mai/1"  juin  1892),  60968  (20 
mai/1"  juin  1891),  63426  à  63445  (19  no- 
vembre/1"  décembre   1892),   73976  à 
73983  73993  (20  mai/1"  juin  1893),  74076 
à  74082,  74088,  74091  à  74100  (19  novem- 
bre/1" décembre  1893),   75387  à  75389, 
75400  (20  mai/1"  juin  1891),  77252Ù77259, 
77267,  77273  à  77275   (20  mai/1"  juin 
1894),   78776  à  78784  (19  novembre/ 1" 
décembre  1894),   98201,   98203  à  98207, 
98209  à  98217,   98219  à  98225  (19  novem- 
bre/1" décembre  1893),  105251  à  105275 
(19  novembre/1"  décembre  1894),  109123 
(19  novembre/1"  décembre  1891),  109251, 
109275  (20  mai/1"  juin  1894),    110326  a 
110339  (20  mai/1"  juin  1892),  114576  (20 
mai/1"  juin  1891),   118050   (20  mai/1" 
juin  1894),   120776,  120790  à  120793  (19 
novembre/1"  décembre  1894),  122321  à 
122325,  122926  à  122931,  122939  (19  novem- 
bre/1" décembre  1891),   123603,  123609 
à  123611  (20  mai/1"  juin  1892),  130991  à 
130994,    135576  à  135581,  135583  à  135586, 
135599,  135600   (20  mai/1"  juin  1893), 
137232,  137235  (19  novembre/1"  décem- 
bre 1891),  144026,  144027,  144034,  144035, 
144040  144041,   144046  à  144049  (20  mai/ 
1"  juin  1894),   148464,   148465,  148468, 
148473    (20  mai/1"  juin  1893),  152401, 
152416  à  152421  (19  novembre/1"  décem- 
bre 1893),  160327  à  160341  160350  (19  no- 
vembre/1"  décembre    1894),  177562, 
177563,   177565,  177566,  177575,  181186  à 
181188,  181197  (19  novembre/1"  décem- 
bre 1893),   182952  à  182956    (20  mai/1" 
juin  1892),   183426  à  183444   (20  mai/1" 
iuin   1891),    191754   à   191756,  191765  à 
191768  (20  mai/1"  juin  1894),  193402  (20 
mai/1"  juin  1892),  198051  à  198055,  198061 
à  198064  (  20  mai/1"  juin  1894),  202476  à 
202480,   202483  à  202485,    202494  à  202500 
(19  novembre/1"  décembre  1892),  203540, 
203546  à  203548  (19  novembre/1"  décem- 
bre 1891),  205826  à  205833  (20  mai/1" 
juin  189 i),  216781  216783  (19  novembre/ 
1"  décembre  1894).  229791,  229792,  229797 
à  229800  (19  novembre/1"  décembre 
1890),  229852  à   229858,  229875    (19  no- 
vembre/1" décembre  1891),   230376  à 
230394,  239226  à  239250,  242867  à  242875, 
243402  à  243423    (19  novembre/1"  dé- 
cembre 1893),  245976  à  245980,    245990  à 
246000  (19  novembre/1"  décembre  1894), 
252676  à  252683,  252686  à  252700  (20  mai/ 
1"  juin  1894),   254076  à  254082,  254085, 
254092  à  254096  (19  novembre/ 1"  décem- 
bre 1892),  259277  (20  mai/1"  juin  1891), 
272451.   272462,  272465  à  272474,  273223, 
273224  (19  novembre/ 1"  décembre  1892), 
279837  à  279839,    286278  à  286280,  286288 


286289,  286292  à  286294,  286300,  '286451  à 
286454   (20  mai/1"  juin    1893),  288501 
à  288515,  288520.  28H523  à  288525  (20  mai/ 
1"  juin  1894),    290330  à  290333,  290404 
290416  (19  novembre/1"  décembre  1892), 
291906.   291907.   291914  à  291925  (19  no- 
vembre/1"  décembre  1803),    292958  à 
292960,  292969.   292971,   292972  (20  mai/ 
1"  juin  1894),   294676.  294077.  294694  à 
294696,  294698,   294700,   301001  à  301025. 
318226  à  318229  (19  novembre/1"  décem- 
bre 1893),    325160,   325167  à  825175  (20 
mai/1"  juin  1892),  327401  à  827406  (20 
mai/1"  juin  1893),  330401  à  330418  (19 
novembre/ 1"  décembre  1894),   338488  a 
838491  (19  novembre/1"  décembre  1893), 
342254  (20  mai/1"  juin  1890),  343218  (19 
novembre/1"  décembre  1889),  346552. 
346553.  346560,  346561,  346567  (20  mai/1" 
juin  1893),  359032  à  359034   (19  novem- 
bre/1" décembre  1893),   366301,  366310 
à  366321  374476  à  374500,  379976  à  379997 
(19  novembre/1"  décembre  1894),  393751 
;',  393756,  393759.  393763  à  393767,  393769, 
393770,  393772   (20   mai/1"  juin  1894), 
395101  à  395125  (20  mai/1"  juin  1893), 
397801  à  397806,  397809  à  397815,  397820  à 
397825,  408276  à  408300,   422226  à  422249 
,'19  novembre/1"  décembre  1894),  426270 
à  426274  (19  novembre/ 1"  décembre 

1890)  ,  430945  à  430949,  435057,  435058, 
435067  à  435069.  435073  à  435075  (20  mai/ 
1"  juin  1892),  437410  à  437413,  437421  à 
437425  (19  novembre/1"  décembre  1893), 
440353,  445327,  445331,  445332,  445336  à 
445345,  445348  à  445350  (20  mai/1"  juin 
1894),  446477  à  446489,  446500  (20  mai/ 
1"  juin  1893),  446868  (19  novembre/1" 
décembre  1890),  455759  à  455763  (19  no- 
vembre/1" décembre  1891),  460233  à 
460236,  460239  à  460243  (19  novembre/ 
1er  décembre  1893),  469903,  468909, 
468913  à  468916  (19  novembre/1"  dé- 
cembre 1894),  470901  (19  novembre/1" 
décembre  1892),  471884,  471885  (20  mai/ 
1"  juin  1890),   475200  (20  mai/1"  juin 

1891)  ,  477793  (19  novembre/1"  décembre 
1891)    481301  à  481324  (19  novembre/1" 
décembre  1892),  482327  à  482349  (20  mai/ 
1"  juin   1893),   482376,   482378,  482380. 
482389  à  482390,  482396  à  482400  (19  no- 
vembre/1" décembre    1893),  489837, 
489839  à  489843,  489846,  489848  à  489850, 
4'.)2r>76  à  492995  (20  mai/1"  juin  1894). 
494876  à  494900  (19  novembre/1"  décem- 
bre 1894),  499801  à  499808,  499810  à  499814. 
499824  (20  mai/1"  juin  1894),   503726  à 
503728,   503730,   503731,    503734,  503735, 
503737,  503740  à  503750,    509627  à  509635, 
509643  à  509650  (19  novembre/1"  dé- 
cembre 1893),    514327  à  514332,  514344  à 
514350  (20  mai/1"  juin  1892),   515166  (19 
novembre/1"  décembre  1890),  517576  à 
517581  (19  novembre/ 1"  décembre  1894), 
520186,   520187    (20  mai/1"  juin  1893), 
521826  à  521829   (19    novembre/ 1"  dé- 
cembre 1891),  523207  à  523209,    523212  à 
523215,  523217,   523218,   523223  à  523225 
(19  novembre/1"  décembre  1894),  525752, 
525753,  525756  à  527774  (20  mai/1"  juin 
1894),   526601  à  526605,    526617  à  526625 
(19  novembre/1"  décembre  1894),  531767, 
531768  (19  novembre/1"  décembre  1893), 
540301  à  540312,  540314.  540315,  540317 
à  540325  (19  novembre/1"  décembre 
1894),  549171,  549174  (19  novembre/1" dé- 
cembre 1892), 549223  (20mai/l"jum  1890). 
558203  à  558218,  55822'.,  558225  (20  mai/ 
1"  iuin  1894),  561226  à  5612o0  (20  mai/ 
1"  juin  1893),  565576  à  565588  (19  no- 
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vombre/1"  décemhro  1808),  572801  à 
572805.  572H07  à  57281(5,  57282'!.  572825 
(19  novembre/ 1"'  décembre  1894),  578601 
à  673605  (20  mai/1"  juin  1891),  585864, 
685865  (20  mai/1"  juin  1892),  594752  à 
594775  (19  novemhro/1"  décembre  1894), 
595028  a  595041  (20  mai/1"  juin  1894), 
601820,  601822  à  601825  (19  novembre/1" 
décembre  1891).  602001  :\  602006,  602013, 
602018  à  602023  (19  novombre/l"  décem- 
bre 1894),  611088  (19  novembre /l"  dé- 
cembre 1893),  611431,  611432,  611443, 
611444  (20  mai/1"  juin  1894),  613251  à 
618275  (19  novembre/ 1"  décembre  189'i), 
620827  (20  mai/1"  juin  1890),  025217  à 
625222  (20  mai/1"  juin  1894).  027070, 
627078  à  (i27100  (19  novembre/1"  décem- 
bre 1894).  0528O'i.  652805,  852809  à  052818, 
652824,  652825  (19  novembre/1"  décem- 
bre 1892),  665478  à  005484,  005486,  065488 
à  665490,  665493  à  665497,  665500  (19  no- 
vembre/1"  décembre  1894),  679811  (20 
mai/1"  juin  1892),  084432  à  684439,  684447 
à  084450  (20  mai/1"  juin  1893),  697876 
à  697892  (20  mai/1"  juin  1894),  701142, 
701144  à  701150,  707201  (20  mai/1"  juin 
1892),  712283  (19  novembre/1"  décembre 
1890),  730192  à  730194,  730196  (20  mai/1" 
juin  1894),  733827  à  733841,  733845  à 
733850  (19  novembre/1"  décembre  1892), 
734646  à  734650  (19  novembre/1"  dé- 
cembre 1891),  737502,  737505  à  737511, 
737515,  737519  à  737525  (20'  mai/1"  juin 
1894),  752301  à  752319,  752322  à  752325 
(20  mai/1"  juin  1893),  753201  à  753206, 
753208  à  753224  (20  mai/1"  juin  1894), 
753801  à  753806,  753811  à  753817  (20  mai/ 
1«  juin  1892),  759176  à  759185  (19  no- 
vembre/1" décembre  1893),  767541  à 
767550  (20  mai/1"  juin  1891),  769912, 
769913  (19  novembre/1"  décembre  1890), 
773051  à  773075,  774676  à  774700,  777076 
à  777100  (19  novembre/1"  décembre 
1894);  782403,  782404,  782406  à  782408  (19 
novembre/ 1"  décembre  1892),  788351, 
788352,  788354  à  788358,  788371  à  788374 
(19  novembre/1"  décembre  1891),  789177, 
789178,  789181,  789182,  789194  à  789200 
(20  mai/1"  juin  1894),  799501  à  799505, 
799525  (19  novembre/ 1"  décembre  1892), 
801160,  801161  (20  mai/1"  juin  1892). 


a  3.145  roubles  or  :  N«  097401  à  007425, 
718951  à  718975. 

à  «25  roubles  or  :  N°«  269626  à  209050, 
294151  à  294175,  302051  a  302075.  345551  à 
845575,  352826  à  852850,  435551  a  485575, 
454726  à  454750.  473876  à  478900,  482020  à 
482050,  490501  à  490525,  501576  à  501000, 
515101  ;i  515125,  516151  à  516175,  539551  â 
589575,  569351  à  569375,  582801  à  582825. 
591326  à  591850,  598476  à  598500,642920  & 
042'.  )50,  646701  à  646725. 

à  125  roubles  or  :  8726  à  8750,  17976  à 
18000,  97570  à  97600,  178376  à  178400, 
187420  à  187450,  1968.r)l  à  190875,  200901  à 
200925,  209876  à  209900. 

Les  obligations  sorties  au  tirage  doi- 
vent être  munies  de  tous  les  coupons 
échéant  après  le  20  mai/1"  juin  1895; 
dans  le  cas  contraire,  le  montant  des 
coupons  manquants  sera  déduit  du  ca- 
pital à  rembourser. 


Commission  Impériale  d'Amortissement 

à  St.-PÉTERSBOURG 


Numéros  des  obligations  de  l'emprunt 
russe  40/0  or,  deuxième  émission  1890, 
sorties  au  tirage  du  17  février/1"  mars 
1895  et  remboursables  à  partir  du  20 
mai/1"  juin  1895;  à  St.  Pétersbourg,  à 
la  Banque  de  l'Etat;  à  Paris,  à  la  Ban- 
que de  Paris  et  des  Pays-Bas,  au  Comp- 
toir National  d'Escompte,  au  Crédit 
Lyonnais,  à  la  Société  Générale  pour 
favoriser  le  développement  du  Com- 
merce et  de  l'Industrie  en  France,  à  la 
Société  Générale  de  Crédit  Industriel 
et  Commercial  et  chez  MM.  E.  Hos- 
kier  et  C°;  à  Berlin,  chez  MM.  Men- 
delssohn  et  C°  ;  à  Londres,  chez  MM.  Ba- 
ring  frères  et  C"  (Limited) etc.  I.  Ham- 
bro  and  Son  ;  à  Amsterdam,  chez 
MM.  Hope  et  C"  et  à  la  Succursale  de 
la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas; 
à  New-York  chez  MM.  Baring  Magoun 
and  C°. 


Numéros  des  obligations  de  l'emprunt 
russe  4  0/0  or,  deuxième  émission, 
1890,  sorties  aux  tirages  antérieurs  et 
non  présentées  au  remboursement  à 
la  date  du  17  février/ 1"  mars  1895.  A. 
partir  des  termes  désignés  entre  paren- 
thèses, ces  obligations  ne  portent  plus 
d'intérêt. 

à  3.125  roubles  or  :  N"  678826  à  678850 
(20  mai/1"  juin  1891),  712126  à  712150, 
717026  à  717050  (19  novembre/1"  décem- 
bre 1894). 

à  625  roubles  or  :  N"  257151  à  257160, 
267586  à  257590,  257596  à  257600  (20  mai/ 
1"  juin  1894),  268256  à  268260,  268266  à 
268270  (19  novembre/1"  décembre  1893), 
•288626  'à  288630  (20  mai/1"  juin  1894), 
307251  à  307275  (19  novembre/1"  décem- 
bre 1894),  315551  à  315575  (19  novembre/ 
1"  décembre  1890),   317126  à  317130  (20 
mai/1"  juin-  1893),  318481  à  318485  (19 
novembre/ 1"  décembre  1891),  327806  à 
327825  (19  novembre/1"  décembre  1894), 
335126  à  335130,  335141  à  335145,  349876  à 
349890  (20  mai/1"  juin  1893),  354661  à 
354670  (19  novembre/ 1"  décembre  1893), 
370206  à  370220  (19  novembre/1"  décem- 
bre 1894),  378576  à  378600  (19  novembre/ 
1"  décembre  1891),  393426  à  393430  (19 
novembre/1"  décembre  1893),   404476  à 
404500,  428801  à  428825  (19  novembre/1" 
décembre  1894),  440536  à  440550  (20  mai/ 
1"  juin  1894),  442491  à  442495  (19  novem- 
bre/1" décembre  1893),  445541  à  545550 
(19  novembre/ 1"  décembre  1894),  452241 
à  452245  (20  mai/1"  juin  1894),  459636  à 
459640  (19  novembre/1"  décembre  1893), 
459926  à  459935   (20  mai/1"  juin  1893), 
463636  à  463640  (20   mai/1"  juin  1894), 
467446  à  467450  (20  mai/1"  juin  1893), 
469676  à  469700  (19  novembre/1"  décem- 
bre 1894),  474181  à  474185    (19  novem 
bre/1"  décembre  1892),  479991  à  479995 
(20  mai/1"  juin  1893),  486806  à  486825 
(19  novembre/1"  décembre  1893),  492726 
à  492740  (20  mai/1"  juin  1893),  498251 
à  498255,498266  à  498275  (20  mai/1"  juin 
1894),   504226  à  504250  (19  novembre/1" 
décembre  1894),  573851  à  573875  (20  mai/ 
1"  juin  1892),  582481  à  582500  (19  novem- 
bre/1" décembre  1893),  588631  à  588650 
(19  novembre/1"  décembre  1891),  595901 
à  595925  (19  novembre/1"  décembre  1893), 
596926  à  596950  (19  novembre /l"  décem- 
bre 1892),  612651  à  612675  (19  novembre/ 


1"  décembre  1803),  015051  4615075,  628851 
à  023375,  626701  à  620725,  620571  ft  620575 
(19  novi-iiibre/1"  décembre  1894),  035740 
à  685760,  640776  à  640780  (19  novembre/ 
1"  décembre  1892),  041)890  à  040'.too  (19 
novembre/1"  décembre  1808),  659811  a 
699890  (20  mai/1"  juin  1891),  606001 
666015' (19  novembre/1"  décembre  1891). 

à  125  roubles  or  :  N"  2591  k  2600  (19 
novembre/1"  décembre  1891),  11201, 
11206  à  11215,  11218  à  11225,  15176,  15177, 
15183  »  15191,  15107  15200  (20  H) ai/ 1" 
juin  1894),  20526  à  26535  (19  novembre/ 
1"'  décembre  1892),  28973  28974  (20  mai/ 
1"  juin  1891),  33237  à  33219  (19  novem- 
bre/1" décembre  1891),  33478,  33497, 
38226,  38227,  38246  (19  novembre/1"  dé- 
cembre 1892),  45193   (20   mai/1"  juin 

1892)  ,  49751  à  49775  (19  novembre/ 1" 
décembre  1894),  55347,  55348,  55350  (20 
mai/1"  juin  1892),  76351  â  76356,  76359 
à  76363,  76367  à  76370,  (20  mai/1"  juin 
1894),  85181  à  85200  (19  novembre/1"  dé- 
cembre 1890),  86276  à  80300  (19  novem- 
bre/1" décembre  1894),  87906  à  87913, 
87922,  87923  (19  novembre/1"  décembre 
1890),  98602  à  98612,  98615,  98624  98625. 
(20  mai/1"  juin  1891),  109026  à  109050, 
109976  à  110000  (19  novembre/1"  décem- 
bre 1894),  122891,  122892,  122895,  122896 
(20  mai/1"  juin  1891),  124776  à  124800, 
125326  à  125339,  125346,  à  125350  (19  no- 
vembre / 1"  décembre  1894),  125578, 125579. 
125581  à  125586.  125596  à  125600  (20  mai/ 
1"  juin  1894),  126138  (1-9  novembre/1" 
décembre  1890),  126830  à  126832,  126840, 
126841  (19  novembre/1"  décembre  1892), 
129551  à  129558,  129562  à  129574  (20  mai/ 
1"  juin  1894),  131727  à  131729,  131739 
à  131743  (20  mai/1"  juin  1892),  133476 
à  133490,  133493  à  183500  (19  novem- 
bre/1" décembre  1894),  137301  à  137304, 
137310  à  137312  (19  novembre/1"  décem- 
bre 1892),  138366  à  138373  (20  mai/ 1"  juin 
1894),  139507,  139517,  139519,  139520,139522 
(20  mai/1"  juin  1893),  151324  (20  mai/ 
1"  juin  1892),  152530  à  152534,  152539, 
153252  à  153258,  153261,  153268  à  153272, 
159534,  159535,  159543  à  159550  (20  mai/ 
1"  juin  1894),  161580   (20  mai/1"  juin 

1893)  ,  163201  à  163211,  163213  à  163216, 
163224  (19  novembre/1"  décembre  1894), 
165251  à  165257,  165264,  165265,  165269 
à  165274  (20  mai/1"  juin  1893),  165701 
à  165708,  165721,  165724,  165801  à  165822 
(20  mai/1"  juin  1894),  166002,  166003, 
166017,  166025  (20  mai/1"  juin  1891), 
166963  à  166965,  166970  à  166975  (20  mai/ 
1"  juin  1893),  169227  à  169232,  169234  à 
169238,  169241  à  169250  (19  novembre/1" 
décembre  1894),  169283,  169284,  169289, 
169290,  169297  à  169300  (20  mai/1"  juin 
1892),  172712  à  172719  (19  novembre/1" 
décembre  1890),  173921  à  173925  (19  no- 
vembre/1" décembre  1892),  186954  à 
186957,  186964,  191076  à  191080.  191088  à 
191093,  191095  à  191100,  212301  à  212303, 
212312  à  212325,  212426  à  212450  (19  no- 
vembre/1" décembre  1894),  219428, 219434 
(19  novembre/1"  décembre  1891),  219878, 
219885  à  219888,  219891  à  219894  (19  no- 
vembre/1" décembre  1893),  223076  à 
223079  (20  mai/1"  juin  1894),  236851  à 
236870  (19  novembre/1"  décembre  1893), 
243668,  243672,  243673  (19  novembre/1" 
décembre  1890),  246476  à  246498  (20  mai/ 
1"  juin  1893). 
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Commission  Impériale  ton 

à  St.  PÉTERSBOURG 

N  uméros  des  obligations  de  l'emprunt 
rus«e  4  0/0  or,  troisième  émission  1890, 
sorties  au  tirage  du  17  février/1»  mars 
1805  et  remboursables  a  partir  du  20 
mai/1"  iuin  1895  :  à  St.  Pétersbourg  à  la 
Banque  de  l'Etat;  à  Paris  chez  MM  de 
Rothschild  frères;  à  Berlin,  chez  M.  S. 
Bleichrœder  et  à  la  Direction  de  la  Dis- 
conto-GeseUschaft  ;  à  Francfort- sur- 
Mein,  chez  MM.  M.-A.  von  Rothschildu. 
Sœhne  ;  à  Londres,  chez  MM.  N.-M. 
Rothschild  and  Sons. 

à  3  125  roubles  or  :  N°s  449551  à  449575, 
454751  à  454775,  511076  à  511100,  531801  à 
531825. 

à  625  roubles  or  :  N"  324851  à  324875, 
337026  à  337050.  363576  à  363600,  400876  à 
400900  401251  à  401275,  412051  a  4120^5, 
426601  à  426625,  427701  à  427725. 

a  i«>5  roubles  or  :  N»s  10576  à  10600, 
356%  à  35650,  70126  à  70150,  98101  à  98125, 
1230?6  à  123050,  151476  à  151500,  235101  à 
235125  237326  à  237350,  244626  à  244650, 
261926' à  261950,  276851  à  276875,  278576  à 
278600. 

Les  obligations  sorties  au  tirage  doi- 
vent être  munies  de  tous  les  coupons 
échéant  après  le  20  mai/1-  juin  1895  ; 
dans  le  cas  contraire  le  montant  des 
coupons  manquants  sera  déduit  du  ca- 
pital à  rembourser. 

Numéros  des  obligations  de  l'emprunt 
russe  4  0/0  or,  troisième  émission  1890, 
sorties  aux  tirages  antérieurs  et  non 
présentées  au  remboursement  à  la 
date  du  17  février/1»  mars  1895.  A  partir 
des  termes  désignés  entre  parenthèses, 
ces  obligations  ne  portent  plus  d'intérêt. 

à  3.125  roubles  or  :  N°!  447901  à  447925 
(30  mai/1"  juin  1892),  448301  à  448325 
(19  novembre/1"  décembre  1893),  449526 
à  449550  (20  mai/1"  juin  1894),  462051  à 
462075,  464476  à  464500  (19  novembre/1" 
décembre  1894),  466976  a  467000  (20  mai/ 
1»  juin  L893\  478276  à  478300  (19  novem- 
bre/1" décembre  1891),  481326  à  481350 
(20  mai/Pr  juin  1894),  491001  à  491025 
(20  mai/1"  juin  1892),  502576  à  502600 
(19  novembre/1"  décembre  1893),  506126 
à  506150,  511251  à  511275  (19  novembre/ 
1»  décembre  1894),  536551  si  536575  (19  no- 
vembre/l"décembre  1891),  537101  à537125 
(19  novembre/1"  décembre  1892),  537376 
à  537400  (20  mai/1»  juin  1891),  538901  à 
538925  (20  mai/1"  juin  1894),  539076  à 
539100  (20  mai/1"  juin  1892),  547201  à 
547225  (20  mai/1"  juin  1894),  549176  à 
549200  (19  novembre/1"  décembre  1894), 
551501  à  551525  (20  mai/1"  juin  1894). 

à  625  roubles  or  :  N°>  307701  à  307725, 
313526  a  313550  (20  mai/1"  juin  1894), 
316611  à  316625,  318951  à  318955,  318961a 
318975  (19  novembre/ 1er  décembre  1893), 
341301  â  341320,  346251  à  346260,  346266  à 
346270  (19  novembre/1"  décembre  1894), 
354076  à  354100  (20  mai/1"  juin  1893), 
360286  à  360300(19  novembre/1"  décem- 
bre 1894),  368326  à  368330  (19  novembre/ 
1"  décembre  1892),  372301  à  372320  (19 
novembre/ 1"  décembre  1803),  373726  à 
373730,  373730  à  373750  (20  mai/1"  juin 
1891),  377476  à  377480,  377496  à  377500(19 


novembre/1"  décembre  1893),  379356  à 
379375  (20  mai/1"  juin  1893),  385986  à 
385990  (19  novembre/1"  décembre  1894), 
390371  à  390375  (20  mai/1"  juin  1894), 
393726  à  393740  (19  novembre/1"  décem- 
bre 1892),  397326  à  397350  (20  mai/1"  juin 

1893)  ,  397576  à  397890,  397896  à  397900 
(20  mai/1"  juin  1894),  407126  à  407130 
(19  novembre/1"  décembre  1891),  407751 
à  407755,  408111  à  408115,  408121  à  408125 
(20  mai/l"juin  1891),  413776  à  413790  (19 
novembre/1"  décembre  1892),  438511  à 
438525  (19  novembre/1"  décembre  1893). 

à  125  roubles  or  :  N054751  à  4755,  4761, 
4766,  4770  à  4772,  8479  à  8483,  8486  à  8493, 
8499  (19  novembre/1"  décembre  1892), 
11654  à  11658,  11666  à  11670,  11674,  11675 
(20  mai/1"  juin  1892),  16251  à  16261  (20 
mai/1"  juin  1894),  17852  :i  17854,  17868  à 
17871  (20  mai/1"  juin  1892),  27926  à  27950 
(19  novembre/1»  décembre  1894),  44693  à 
44696, 44698  à  44700  (20  mai/1"  juin  1891), 
52084  à  52093,  52097  à  52100  (19  novem- 
bre/1" décembre  1891),  54697  (20  mai/ 
1»  juin  1893),  78372  à  78374  (19  novem- 
bre/1" décembre  1892),  82551  à  82575  (20 
mai/1"  juin  1893),  90603  à  90607,  90614  à 
90620,  90624,  90625  (19  novembre/ 1"  dé- 
cembre 1894),  92952  à  92959  (19  novem- 
bre/1» décembre  1892),  116604  à  116606, 
116617  à  116625  (19  novembre/ 1"'  décem- 
bre 1893),  123701  à  123725  (19  novembre/ 
1»  décembre  1894).  124539  (20  mai/1" 
juin  1892),  128106,  128112,  128113,  128115 
à  128119  (19  novembre/1"  décembre  1893), 
129154  à  129158,  129161  à  129163,  129165  à 
129171  (20  mai/1"  juin  1891),  135226  à 
135231,  135239  à  135250  (20  mai/1»  juin 

1894)  ,  136276  à  136288,  136292  à  136299 
(19  novembre/1"  décembre  1894),  140131 
à  140136,  140142  à  140150  (20  mai/1"  juin 

1893)  ,  140227  à  140249  (20  mai/1»  juin 
1892)  141777,  141780,  141781  (19  novem- 
bre/1" décembre  1891),  142054  à  142060 
(19  novembre/1"  décembre  1893),  143901 
à  143920  143922  (20  mai/1"  juin  1892), 
149051  à  149073' (20  mai/1"  juin  1893), 
156176,  156183  à  156187,  156192  à  156200 
(19  novembre/ 1er  décembre  1893),  157276 
à  157300  (19  novembre/1"  décembre  1894), 
160423  à  160425  (20  mai/1"  juin  1893), 
162516  à  162525  (19  novembre/ 1"  décem- 
bre 1894),  167134  à  167150  (20  mai/1»  juin 

1894)  169851,  169853  à  169856,  169866, 
169871  à  169875,  170531  à  170535,  170546  à 
170550  (19  novembre/1»  décembre  1893), 
203652  à  203656,  203658  (20  mai/1»  juin 

1892)  ,  207476  à  207497  (20  mai/1"  juin 

1893)  208476  à  208478,  208485,  208487  (19 
novembre/1"  décembre  1891),  208576  à 
208586  208593,  208594,  258596  à  208600(20 
mai/1"  juin  1894),  209926,  209927,  209936, 
209939  à  209941,  209943  à  209947  (19  no- 
vembre/1" décembre  1891),  210006  à 
210019  210022  à  210025  (20  mai/1"  juin 
1891),  211504,  211505,  211509,211521,211525 
(1!)  novembre/1"  décembre  1892),  249001 
à  249010,  252401  à  252412,  252414  à  252425 
(20  mai/1"  juin  1894),  261558,  261564, 
261565  (19  novembre/1"  décembre  1891), 
261651  à  261675  (20  mai/1"  juin  1893), 
263351  à  263375  (20  mai/1"  juin  1894), 
263615  à  263619  (20  mai/1"  juin  1892), 
269526  à  269550  (19  novembre/1"  décem- 
bre 1894),  271590,  271591,  271596  à  271600 
(20  mai/1"  juin  1893),  280426  à  280431 
(19  novembre/1»  décembre  1893),  285109, 
285110,  285118  à  285118,  285121  à  285124 
(19  novembre/1"  décembre  1894),  287421, 


289801,  289823  à  289825  (19  novembre/1» 
décembre  1892),  295380,  295381.  295385, 
295386,295388  (20  mai/1"  juin  1892). 


Commission  Impériale  d'Amortissement 

à  St.  PÉTERSBOURG 


Numéros  des  obligations  de  l'em- 
prunt russe  4  0/0  or,  quatrième  émis- 
sion 1890,  sorties  au  tirage  du  17  fé- 
vrier/1" mars  1895  et  remboursables  à 
partir  du  20  mai/1"  juin  1895,  à  St.  Pé- 
tersbourg, à  la  Banque  de  l'Etat;  à  Pa- 
ris chez  MM.  de  Rothschild  frères;  à 
Berlin,  chez  MM.  S.  Bleichrœder  et  G» 
et  à  la  Direction  de  la  Disconto-Gesell- 
schaft;  à  Francfort- sur -Mein,  chez 
MM  M.  A.  von  Rothschild  et  Sœhne; 
à  Londres,  chez  MM.  N.  M.  Rothschild 
et  Sons. 

à  3.125  roubles  or  :  N°>  82504  à  82528, 
82929  à  82953 

à  625  roubles  or  :  N°'  19554  à  19578, 
25129  à  25153,  27454  à  27478,  28229  a 
28253,  31029  à  31053,  38129  à  38153 

Les  obligations  sorties  au  tirage  doi- 
vent être  munies  de  tous  les  coupons 
échéant  après  le  20  mai/1»  juin  1895  ; 
dans  le  cas  contraire,  le  montant  des 
coupons  manquants  sera  déduit  du  ca- 
pital à  rembourser. 

Numéros  des  obligations  de  l'em- 
prunt russe  4  0/0  or,  quatrième  émis- 
sion 1890,  sorties  aux  tirages  antérieurs 
et  non  présentées  au  remboursement 
à  la  date  du  17  février/1»  mars  1895.  A 
partir  des  termes  désignés  entre  paren- 
thèses, ces  obligations  ne  portent,  plus- 
d'intérêt. 

à  3  125  roubles  or  :  N»'  60079  à  60103 
("0  mai/1»  juin  1893),  61679  à  61703  (19  no- 
vembre/1» décembre  1892),  64879  à  64903 
(20  mai/1"  juin.1894),  82804  à  82828  (19  no- 
vembre/1"' décembre  1894). 

à  625  roubles  or  :  N°s  16179  à  16198 
(20 mai/1» juin  1893),  18329  à  18338,  18349 
à  18353  (19  novembre/1"  décembre  1893), 
19954  à  19978  (19  novembre/1"  décembre 

1892)  30629  à  30638  (20  mai/ 1"  juin  1893), 
34254  à  34263,  34269  à  34278  (19  novem- 
bre/1" décembre  1894),  34754  à  34763 
(20  mai/1"  juin  1894),  36409  à  36418, 
36424  à  36428  (20  mai/1»  juin  1891),  36854 
à  36873  (19  novembre/1»  décembre  1892), 
40929  à  40933  (19  novembre/ 1"  décembre 

1893)  ,  41734  à  41753  (20  mai/1"  juin  1894), 
42679  à  42703,  43029  à  43033,  43049  à  43053, 
44404  à  44428  (19  novembre/1"  décembre 

1894)  45404  à 45428  (20  mai/  l"juin  1892), 
45754  à  45763.  45769  à  45778  (20  mai/1» 
juin  1894),  46844  à  46853  (20  mai/1"  juin 

1893)  ,  56779  à  56793  (19  novembre/1"  dé- 
cembre 1894). 

à  125  roubles  or  :  N«  1176  à  1200  (20 
mai/1"  juin  1892),  2726  à  2738,  2740, 
2743  à  2750  (19  novembre/ 1"  décembre 

1894)  10960  à  10971  (19  novembre/1" 
décembre  1892),  12226  à  12239  (19  no- 
vembre/1» décembre  1891),  13076  à  13095 
(19  novembre/1"  décembre  1894),  15876 
à  15888,  15890,  15891,  15900  (19  novem- 
bre/1" décembre  1893). 
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SITUATION  HEBDOMADAIRE  . 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr.) 


Dates 


Encaisse  métallique 
Or        Argent  Total 


Circula- 
tion 


«Sa 
Ï.2  g 
o  s- 
0,0  o 
o.a  a 

M.»  — 

A  —  -a 


H  S 
a  o  g» 
«■a  -i 


1894  29  mars 

1895  14  mars 
1895  21  mars 
1895  28  mars 


FRANCE.  —  Banque  de  France 

1.728.2  1.270.6  2.998.8  3.452  9 

2.143.2  1.239.8  3.383.0  3.593  5 

2.140.6  1.242.8  3.383.4  3.569  9 

2.106.9  1.242.5  3.349.4  3.574  2 


87 
95 
92 
93 


2^ 
2 
2 
2 


-  2 


ALLEMAGNE.  —  Banque  Impériale 


1894  23  mars 

714.0 

419.4 

1.133.4 

1.165.1 

98 

3 

189b    8  mars 

978.9 

380.7 

1.359.6 

1.226.0 

111 

3 

1895  15  mars 

982.1 

381.9 

1.364.0 

1.217.0 

112 

3 

1895  23  mars 

984.4 

382.8 

1.367.2 

1.241.6 

110 

3 

ANGLETERRE. 

—  Banque  d'Angleterre 

1894  29  mars 

769.7 

» 

769.7 

612  0 

125 

2 

1895  14  mars 

924.2 

924.2 

622.3 

149 

2 

1895  21  mars 

934.1 

» 

934.1 

617.0 

152 

2 

1895  28  mars 

943.2 

943.2 

632.2 

149 

2 

1894  27  janv. 
1894  1"  déc. 

1894  29  déc. 

1895  26  janv. 


ANGLETERRE. 

102.5 
124.3 
117.1 
110.0 


1894  27  janv. 
1894  l«'déc. 

1894  29  déc. 

1895  26  janv. 


ANGLETERRE. 

67.5 


76.5 
73.1 
71.0 


—  Banques  d'Ecosse 

20.0  122.5  155.0 

17.5  141.8  182.0 

17.0  134.1  182.2 

16.2  126.2  172.6 

—  Banques  d'Irlande 

10.0      77.5  157.5 
10.0      86.5  171.2 
9.5      82.6  171.2 
9.4      80.4  162.5 


79 
73 
74 
73 


48 
50 
48 
49 


1894  23  mars 

1895  8  mars 
1895  15  mars 
1895  23  mars 


AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche-Hongrie 


215.5 
360  8 
361.0 
375.7 


341.5 

288.5 
289.0 
287.5 


557.0 
649.3 
650.0 
663.2 


870.0 
979.7 
969.6 
983.0 


64 
66 
67 
67 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

la 
(  ï  y 
o  ■*  .t 

• 

*  a. 
a  »  S 

Or 

Argent 

Total 

Cl."  o 

«  fi  S 
-a 

f  Ht 

1894  22  mars 

1895  7  mars 
1895  14  mars 
1895  21  mars 


1894  7  janv. 
1894  21  déc. 

1894  31  déc. 

1895  7  janv. 

1894  28  fév.. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 

1894  24  mars 

1895  9  mars 
1895  16  mars 
1 895  23  mars 

1894  28  fév.. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 


1894  24  mars 

1895  9  mars 
1895  16  mars 
1895  23  mars 

1894  10  mars 

1895  20  fév.. 
1895  28  fév.. 
1895  10  mars 

1894  10  mars 

1895  20  fév.. 
1895  28  fév.. 
1895  10  mars 

1894  10  mars 

1895  20  fév.. 
1895  28  fév.. 
1895  10  mars 


1894  28  fév.. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 


1894  21  mars 

1895  6  mars 
1895  13  mars 
1895  20  mars 


1894  17  mars 

1895  2  mars 
1895  9  mars 
1895  16  mars 


BELGIQUE.  —  Banque  Nationale 

80.4  37.9  118.3  419  7 
103.5  27.5  131.0  443.6 
102.7  27.3  130.0  448  4 
104.1  27.7     131.8  445.9 

BULGARIE.  —  Banque  Nationale 

4.8  1.1       5.9  1.3 

3.4  8.3      11.7  1.0 

3.5  8.6      12.1  0  8 

2.9  7.4      10.3  0.7 

DANEMARK.  —  Banque  Nationale 

72.7  »         72.7       96  0 

86.9-  »         86.9  114.8 

75.5  »  75.5  103.3 

73.6  »  73.6  99.5 

ESPAGNE.  —  Banque  d'Espagne 

197.9  199.6     397.5      916  9 

200.1  298.8     498.9      914  0 

200.1  303.7     503.8      910  5 

200.1  307.9     508.0     904!  7 

GRÈCE.  —  Banque  Nationale 

2.1  »         2.1  110.8 

2.0  »         2.0  109.5 

1.9  »         1.9  108.7 

1.9  »         1.9  106.1 

HOLLANDE.  —  Banque  des  Pays-Bas 

109.2  178.3     287.5      414  1 

111.5  176.8  288.3  442  3 
111.7  177.9     289.6      441  0 

109.6  178.7     288.3  434.3 

ITALIE.  —  Banque  d'Italie 

287.7  53.2  340.9  874  9 
299.7  70.6  370.3  750  3 
299.0  64.9     363.9      757  2 

299.4  60.0     359.4  750'.1 

ITALIE.  —  Banque  de  Naples 

92.5  10.8     103.3      239  9 

105.5  10.5  116.0  238  8 
105.5  10.5  116.0  229.2 
105.5  10.5     116.0  225.5 

ITALIE.  —  Banque  de  Sicile 

35.2  1.5      36.7  58.2 

35.2  1.5      36.7  51.2 

35.2  1.5      36.7  54.2 

35.2  1.5      36.7  50.5 

NORVEGE.  -  Banque  de  Norvège 

33.6  »  33.6  62  3 
31.4  »       31.4  66.9 

32.0  »        32.0       62  3 

31.1  »        31.1  63.7 

PORTUGAL.  —  Banque  de  Portugal 

15.1  35.8      50.9      281  3 

26.6  39.1      65.7  291.5 

26.7  39.0      65.7      294  2 

26.7  39.2      65.9  293.8 

ROUMANIE.  —  Banque  Nationale 

51.9  0.9      52.8  115.0 

42.9  4.8      47.7  95.6 

42.8  5.0  47.8  96.1 
43.8  5.1      48.9  95.3 


28 
29 
29 
34 


455 
1170 
1510 
1470 


76 
76 
73 
74 

43 
55 
55 
56 


69 
65 
65 
66 

39 
49 
48 


43 
48 
49 
51 

63 
71 

67 
72 


54 
47 
51 
49 

18 

22 
22 
22 


46 
50 
50 
51 


3 
3 
3 

9V 


4 

3>, 
8% 

5 
5 
5 
5 


6^ 

by2 

6k 
6>I 

2K 
2% 


5 

!* 

4 
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Dates 

Encaisse  métallique 

Circula^ 
tion 

port  de 
caisse 
circul. 

<D 

3  »  § 

Or     J  Argent  j  Total 

o.  g  « 

a;  —  *s 

1894  l"mars 

1895  1»  fév.. 
1895  16  fév.. 
1895  l«mars 


1894  23  fév.. 

1894  31  oct. 
189  4  30  nov. 

1895  28  fév.. 


1894  8  mars 

1895  22  fév.. 
1895  28  fév.. 
1895   8  mars 


1894  28  fév.. 
.1894  31  déc. 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 


1894  28  fév.. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 


1894  24  mars 

1895  9  mars 
1895  16  mars 
1895  23  mars 


RUSSIE.  - 

1.521.2 
! .556.0 
1.557.3 
1.559.5 

RUSSIE.  — 

21.7 


21.8 
21.9 
21.9 

SERBIE.  • 

7.4 
6.2 
5.9 
5.8 

SUÈDE. 

23.2 
30.8 
30.9 
33.6 

SUÈDE. 

10.5 
10.5 
10.4 
10.4 

SUISSE.  - 

75.3 
83.1 
83.0 
82.7 


Banque  Impériale 

14  8  1.536.0  3.989.0 

16  0  1.572.0  4.240.0 

16.2  1.573.5  4.197.5 

16.7  1.576.2  4.206.8 

Banque  de  Finlande 

3.6  25.3  45.9 

3  4  25.2  51.0 

3  5  25.4  49.9 
4>  26.4  49.7 

-  Banque  Nationale 

4  0  11.4  24.4 
4*4  10.6  24.2 
4  4  10.3  24.3 
4.4      10.2  24.2 

-  Banque  Royale 

4  8      28.0  59.1 

3  8      34.6  72.6 

4  5  35.4  62.7 
4.6      38.2  63.3 

-  Banques  Privées 

15.2  25.7  81.0 
18.6  29.1  85.8 
12  1  22.5  79.6 
14.1      24.5  82.1 

Banques  d'Emission 


38 
37 
37 
37 


55 
49 
50 
53 


47 
44 
42 
42 


47 
48 
57 
60 


32 
34 
28 
30 


4% 
4 
4 
4 


CHANGE  DE  PARIS  :  Cour3  moyens  du  samedi,  de  Paris  sur  : 


16.7 

92.0 

167.1 

55 

3 

10.8 

93.9 

169.6 

55 

2% 

10.2 

93.2 

171.9 

54 

2% 

9.9 

92.6 

169.5 

54 

2)1 

TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 


1894  29  mars 

1895  14  mars 
1895  21  mars 
1895  28  mars 


6  239,8 

7  339,7 
7  350,9 
7  330,0 


2  639,7 
2  616,7 
2  621,5 
2  630,6 


8  879,5 

9  956,4 
9  972,4 
9  960,6 


14  369,4 
14  838,6 
14  805,8 
14  831,8 


61% 
67 
67 
67 


TOTAUX  au  31  décembre 


1890  31  dAc. 

1891  31  déc. 

1892  31  déc. 

1893  31  déc. 

1894  31  déc 


4  854  5    2  126,7    6  981,2     13  659,7  51% 

5  562  1    2  324,0    7  886,1     14  337,2  55 

6  159,9    2  459,9    8  619,8    14  611,7  59 

6  084  2    2  459,5    8  543,7    15  157,1  56 

7  030,0    2  599,9    9  629,9    15  047,6  64 
(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 

des  bilans  des  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

Les  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffé 
rentes  ne  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 

CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


Amsterdam  

ADveis  

Athènes  

Barcelone  

Berlin  

Bruxelles  

Buch&rest  

Constantinople. 

Francfort  

Gènes  

Genève  

Lisbonne  

Londres  

Madrid  

Rome    

Saint-Pétersbourg 
Sienne  m  vue). . . 
,    _      (4  3.  mois) 


22  fév.  1"mar»  8  mars  15mars  22mars  29mars 


47  87 
100  19 
185  50 
8  90 
81  15 
100  22 
100  80 
22  62 
81  16 
•105  35 
100  32 
678  50 
25  36 
8  40 
105  30 
36  85 
49  25 
49  20 


47  85 
100  15 
186  50 
9  » 
81  15 
100  12 
100  80 
22  61 
81  16 
105  35 
100  34 
678 
25  38 
8  82 
105  35 
36  90 
49  12 
49  05 


47  90 
100  07 
186  50 
8  » 

81  » 
100  01 
100  80 

22  62 

8t  07 
105  40 
100  36 
678 

25  36 
7  55 
105  27 

36  87 

49  05 

49 


47  90 
100  01 
186  50 

7  10 
81  » 
99  98 
100  60 
22  60 
80  97 
105  37 
100  30 
679  50 
25  37 
7  26 
105  40 
36  95 
49 

48  95 


47  98 
100  06 
186  50 

7  20 
80  90 
100  06 
100  50 
22  65 
80  90 
104  95 
100  28 
680 
25  41 
6 

104  90 
36  77 

48  75 
W  70 


48  » 

100  07 
18(i  50 

8  75 
80  85 

100  03 
100  10 
22  65 
80  86 
105  25 
100  29 
678  50 
25  42 

9  » 
105  20 

36  80 
48  50 
48  15 


4  % 

i  % 

4  % 

i  % 

*  % 

i  % 

4  % 

moins 


Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam.  p>p.  eouri 

Allemagne. .  — 

Vienne -Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb. -Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 

Valeurs  à  vue 


Londres  

—  .....  ek.  eoort 
Stockholm.. 
Belgique  — 

Italie  

Suisse  

New- York — 
Matières  d'or  et  d'argent 
Or  en  barre  (le  kil.).  13437 
Argent  id.   (le  kil.).|  218  89 
Quadruples  espagnols  — 

—         mexicains . . . 

Piastres   

Souverains  anglais  

Banknotes  

Aigles  des  Etats-Unis  

Guillaume  (20  marks)  

Impér.  Russie  (titre  :  916») 

—  —  (nouv.  titre  :  900») 
1/2—       -(        -  - 
Couronnes  de  Suède  


Plus  !l  mars 


2  % 

2  % 

3  % 
2  %  % 

5  X 
2  %  % 
2  Y%  % 
au  pair 


206  69 
124  » 
201  6a 
454  50 
454  50 
» 

267  » 


25  22  % 
25  21 
138  50 
0  15p. 
5  37p. 
0  37p. 
515  « 

3437  » 
100  69 
80  75 
80  75 
2  47 
25  19 
25  20 
25  77 
24  57 
20  60 
40 
20 
27  50 


15ma-s  1 22mars  !  29mars 


206  41 
122  12 
202  » 
461  50 
461  50 
» 

267  » 


25  21  % 
25  23 

138  50 
0  03  p. 
5  25  p. 
0  37  p. 

514  50 

3437 
•101  02 
80  75 
80  75 
2  47 
25  18 
25  19 
25  77 
24  57 
20  60 
40 
20 
27  50 


206  37 
122  19 
208  37 
462  25 
462  25 
» 

267  50 


25  21 
25  25  ) 

138  50 
0  06  p. 
5  12  p. 
0  37  p. 

514  50 

3437  » 
102  34 
80  75 
80  75 
2  47 
25  22 
25  23 
25  77 
24  57 
20  6C 
40 
20 
27  50 


206  iz 
122  31 
203  25 
463  » 
463  » 


25  27 
25  28  H 

138  50 
0  06  p. 
4  62  p. 
0  31  p. 

514  50 


3437 
104 
80 
80 
2 
25 
25 
25 
24 
20 
40 
20 
27 


50 


206  06 
122  31 
2o4  50 
451  50 
451  50 
» 

267  50 


25  25  % 
25  27 
138  50 

0  12  p 
12  p. 

0  37  p. 
514  50 

3437  » 
107  81 
80  75 
80  75 
2  56 
25  22 
25  22 
25  77 
24  57 
20  60 
40  » 
20  » 
27  50 


PAYS  EXTRA-EUROPÉENS 


NOMS  DES  PAYS 


Etats-Unis  (doll.  or)., 
^lexique  (piastre  arg.) 
Répub.Arg.(pesopap.) 

Chili  (peso  papier)  

Brésil  (milreis  papier) 
Indes  (roupie  argent). 
Japon  (yen  argent)  . . . 
Ghiiie(Slianiiliai)(taëlarg.) 


5  18 
5  43 
5  » 
5  » 
2  60 
2  38 
5  39 
7  47 


Valeurs  en  francs  au  change  du  jour 


28  fév. 

7  mars 

1  fanais 

Stinars 

28mars 

5  15 

5  14 

5  14 

5  14 

5  14 

2  47 

2  47 

2  47 

2  51 

2  56 

1  40 

1  40 

1  41 

1  42 

1  43 

1  69 

1  77 

1  77 

1  77 

1  75 

1  04 

1  » 

1  01 

1  02 

1  01 

1  35 

1  35 

1  35 

1  37 

1  38 

2  57 

2  57 

2  51 

2  6S 

2  72 

3  58 

3  60 

3  62 

.  3  68 

3  79 

AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  29  mars  1895: 


ÎOO  francs 

en  billets  de  banque  français 

valent  à  l'étranger  : 

En  A  llemagne   99  94 

En  Angleterre   99  87 

En  Autr. -Hongrie.. .  101  67 

En  Belgique   100  12 

En  Espagne   109  64 

En  Grèce   186  50 

En  Hollande   100  90 

En  Italie   105  40 

En  Russie   148  05 

En  Suisse   100  37 

Aux  Etats-Unis   100  68 

Au  Mexique   212  10 

En  Rèp.  Argentine.  350  .. 

Au  Chili   285  72 

Au  Brésil   257  42 

Aux  Indes   172  46 

Au  Japon   198  16 

En  Chine   197  09 


100  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 

Billets  Allemands. . . .  100  06 

—  Anglais   100  13 

—  Austro-Hongr.  98  35 

—  Belges   99  88 

—  Espagnols   91  20 

Grecs   53  61 

—  Hollandais....  99  10 

—  Italiens   94  88 

—  Russes   67  54 

—  Suisses   99  63 


99-32 
47  M 
28  60 


Pièces  des  Etats-Unis. 

—  du  Mexique  . . . 
BillcU  Rép.  Argentine. 

—  du  Chili   35  » 

—  du  Brésil   38  84 

Pièces  des  Indes   57  98 

—  du  Japon. . . . 

—  de  la  Chine. . 


50  46 
50  73 


CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  MÉTAUX  PRÉCIEUX 

Paris,  le  29  mars  1895. 

Toujours  même  absence  de  mouvement  sur  les  de- 
vises hollandaises  et  allemandes.  Par  contre,  la  Valuta 
est  en  sérieuse  reprise  :  elle  finit  à  204  50,  la  perte  du 
papier  à  vue  est  ramenée  à  1  67  0/0;  il  y  a  tout  lieu 
d'espérer,  comme  nous  le  disons  depuis  longtemps, 
qu'avant  peu  nous  enregistrerons  le  pair. 

La  hausse  que  nous  n'avons  cessé  de  prévoir  pour  le 
change  espagnol  commence  à  se  manifester,  la  prime 
du  papier  sur  Paris  est  à  Madrid  de  9  64.  Le  groupe 
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parisien  qui  opérait  sur  l'Extérieure  a  cessé  ses  ; 
(>t  la  décision  prise  par  le  Non!  de  1'Kspagno,  de 


a  cessé  ses  achats 
pays* 

ses  coupons  en  pesetas  inquiète  à  juste  titre  Les  por- 
teurs de  toutes  les  valeurs  d'outre  monts.  Ajoutons 
que  la  situation  de  Cuba  n'est  pas  sans  causer  de  sé- 
rieuses appréhensions.  Le  Ministère  Sagas  ta  a  assumé 
une  lourde  responsabilité,  et  peut  dire  qu'il  a  détérioré 
les  changes  à  plaisir  en  refusant  aux  Chemins  de  fer 
les  compensations  qui  leur  étaient  légitimement  dues. 

Nous  ne  pouvonsque  féliciter  l'Espagne  d'être  débar- 
rassée  des  politiciens  néfastes  qui  l'auraient  jetée  dans 
les  plus  grands  embarras  et  nous  estimons  que  le  nou- 
veau Ministère  mérite  qu'on  lui  fasse  confiance  et 
crédit:  c'est  avec  plaisir  qu'on  voit  figurer  aux  finances 
un  homme  de  la  valeur  de  M.  Navarro  Reverter  qui 
saura  prendre  des  décisions  et  ne  renverra  pas  au  len- 
demain la  solution  des  dil'licultés. 
En  Portugal,  la  prime  de  l'or  est  de  26  1/2  0/0. 
Le  rouble  est  à  267  fr.  50 

Le  Londres  est  à  25  25  1/2  et  le  chèque  à  25  27  ;  c'est 
une  légère  détente  sur  laquelle  nous  nous  expliquons 
ci-après  au  chapitre  des  encaisses. 

Le  change  italien  se  tend  de  nouveau,  par  sympathie 
avec  le  change  espagnol  et  à  la  suite  d'une  légère  baisse 
sur  la  rente. 

La  perte  sur  le  papier  belge  et  suisse  s'est  un  peu 
accrue. 

Le  New-York  reste  à  514  50,  on  croit  à  de  nouvelles 
expéditions  d'or  des  Etats-Unis.  La  cote  du  change  les 
rend  possibles  et  lucratives. 

CHANGES  DE  LONDRES  :  Cours  moyens  du  jeudi,  de  Londres  sur: 
Valeurs  à  4  mois 


2S  fév. 

7  mars 

11  mars 

21  mars 

28  mars 

1/11  3/4 
8/9  1/8 
1/11  3/4 

1/11  3/4 
2/9  1/4 
1/11  3/4 

2/.  ./. 
2/9  1/2 
1/11  1/4 

2/0  5/8 
2/10  ./. 
2/0  3/4 

2/1  ./. 
2/11  ./. 
2/1  1/8 

1/1 l  3/4 
1/0  7/8 
1/0  7/8 
9  15/16 
16  5/8 

1/11  7/8 
1/0  27/32 
1/0  27/32 
9  1/2 
16  15/16 

2/0  1/8 
■  1/0  29/32 
1/0  15/16 
9  5/8 
16  7/8 

2/1  ./. 
1/1  -3/32 
l/l  3/32 
9  3/4 
16  13/16 

2/i  3/8 
1/1  1/8 
1/1  1/8 
9  5/8 
16  5/8 

255 
27  9/16 

255  1/2 
27  5/8 

253 
27  15/16 

252 
28  11/16 

250 
29  1/8 

Hong-Kong  

Shanghaï.  

Yokoh  ama  

Valeursàvue: 

Singapoure  

Bombay  

Calcutta  

Rio-Janeiro. 

Valparaiso  

Buenos  -  Ayres , 
prime  de  l'or. . 
Argent  en  barre» 


Les  changes  de  l'Extrême-Orient  se  sont  améliorés 
en  conséquence  de  la  reprise  de  l'argent-métal,  il  en 
est  de  même  des  changes  indiens.  Par  contre,  le  papier 
sud-américain  est  en  réaction,  nous  croyons  cependant 
que  le  papier  brésilien,  si  la  politique  laisse  au  pays 
le  loisir  de  s'occuper  d'affaires,  pourrait  se  relever  un 
peu, 

La  Banque  d'Espagne  a  abaissé,  le  26  courant,  le 
taux  de  son  escompte  à  4  1/2  ;  l'état  de  son  encaisse 
argent  lui  permet  certainement  cette  réduction,  mais 
elle  ne  sera  utile  qu'à  la  condition  de  ne  pas  accroître 
les  billets  et  de  rendre  au  public  une  partie  du  métal 
blanc  qui  s'est  si  extraordinairement  accumulé  dans 
les  caisses  depuis  un  an. 

La  hausse  du  métal  blanc  continue,  il  finit  à  107  81  ; 
on  escompte  la  cessation  des  hostilités  entre  la  Chine 
et  le  Japon. 

Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire. 

L'encaisse  de  la  Banque  de  France  se  présente, 
cette  semaine,  avec  une  diminution  de  33.771.000  fr. 
d'or. 

Il  est  sorti  à  Paris  2.915.000  fr.  par  la  circulation  et 
pour  29.176.000  fr.  de  matières.  Les  succursales  ont 
versé  1.775.000  fr.  à  leurs  guichets  et  reçu  95.000  fr. 
de  l'étranger. 

La  Banque  a  délivré  cette  quantité  d'or  considérable 
pour  atténuer  la  tension  qui  se  manifeste  dans  le 
change  sur  Londres. 

En  1893,  à  pareille  époque,  le  chèque  était  à  25  14  ;  en 
1894,  il  était  à  25  19  ;  malgré  les  énormes  importations 
de' céréales  effectuées  pendant  le  premier  trimestre,  au- 
jourd'hui il  est  à  25  27,  après  25  28 1/2. 


Cette  hausse  du  chèque  indique  que  Paris  est  débiteur 
de  Londres  pour  des  sommes  considérables,  c'est  le 
résultat  de  l'entrain  avec  lequel  notre  place  achète  les 
actions  de  mines  d'or.  Tan1  que  le  taux  de  l'escompte 
de  la  Banque  de  France  a  été  supérieur  à  celui  de  la 
Banque  d'Angleterre,  l'effet  des  remises  que  nous 
avions  àfaire  à  Londres  n'est  pas  apparu  ;  aujourd'hui 
il  est  manifeste  et  il  faut  qu'il  y  ait  eu  une  énorme  ab- 
sorption de  titres  anglais  pour  produire  un  pareil 
résultat. 

La  Banque  de  France  a  mieux  aimé  donner  de  l'or 
que  de  laisser  le  change  s'élever  ;  on  ne  peut  que  la  fé- 
liciter de  cette  mesure  car  elle  évite,  en  donnant  du 
métal  à  propos,  le  drainage  de  la  circulation  qui  n'au- 
rait pas  manqué  de  se  produire  si  le  change  avait 
monté  de  4  ou  5  centimes,  chose  parfaitement  possible 
et  même  probable. 

Le  pays  a  déjà  recueilli  le  fruit  de  cette  politique 
puisque  le  chèque  a  immédiatement  baissé. 

L'argent  a  diminué  de  288.000  fr.  Il  est  rentré 
1.202.000  fr.  à  Paris  par  la  circulation,  les  succursales 
ont  perdu  1)60.000  fr.  par  la  circulation,  expédié  490.000 
francs  en  Suisse,  160.000  fr.  en  Italie  et  reçu  120.000  fr. 
de  Suisse. 

La  Banque  d'Allemagne  a  gagné  3.200.000  fr.  d'or 
et  d'argent,  les  billets  ont  augmenté  de  24. 600.000  fr., 
la  circulation  est  toujours  largement  dépassée  par  la 
réserve  métallique. 

Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d' Angleterre  s'est 
soldé,  cette  semaine,  par  un  excédent  d'entrées  de 
14.525.000  francs.  La  circulation  ayant  prélevé  5.425.000 
francs,  l'augmentation  du  métal  jaune  a  été  de  9  mil- 
lions 100.000  fr. 

Voici  le  détail  des  entrées  et  des  sorties  : 
Entrées  Sorties 

21  mars  Ach.  en  bar«£   24.000  21  mars  Chili  £  270.000 

»    »    Porto   18.000  25    »    Continent....  20.000 

22  »    Ach.  en  barres   51.000  27    »    Amér.  du  Sud.  555.000 

23  »  »  71.000 

25  »    Paris   493.000 

»  »  Egypte   150.000  Excédent  des  entrées.  581.000 

»  »  Anvers   100.000 

»  »  Australie   11.000 

26  »  Ach.  en  barres  279.000 
»  »  Egypte   50.000 

27  »  Ach.  en  barres  74.000 
»  »  Paris   5.000 

Total  des  entrées  £  1.326.000     Total  égal  £  1.326.000 

A.  la,  Banque  d' Autriche-Hongrie  on  remarque  une 
augmentation  d'or  de  14.700.000  fr.,  et  une  diminution 
de  1.500.000  fr.  d'argent. 

La  circulation  a  progressé  de  13.400.000  fr. 

La  Banqiie  de  Belgique  a  reçu  1.800.000  fr.  d'or  et 
d'argent. 

La  publication  du  compte  rendu  de  la  Banque  de 
Bulgarie  a  révélé  la  véritable  composition  de  l'en- 
caisse. Depuis  sa  fondation  jusqu'en  1894,  la  Banque 
avait  eu  constamment  plus  d'or  que  d'argent,  la  pro- 
portion est  maintenant  renversée.  Du  reste,  cet  Etablis- 
sement joue  plutôt  le  rôle  d'un  Crédit  foncier  que  d'une 
Banque  d'émission. 

A  la  Banque  d'Espagne  nouvelle  augmentation  d'ar- 
gent s'élevant  à  4.200.000  fr. 

La  Banque  des  Pays-Bas  a  perdu  2.100.000  fr.  d'or 
et  gagné  800.000  fr.  d'argent. 

Dans  les  Banques  Italiennes,  l'encaisse  or  est  restée 
invariable. 

La  Banque  d'Italie  a  livré  au  public  4.900.000  fr.  de 
métal  blanc. 

La  circulation  a  diminué  dans  les  trois  Banques. 
Elles  retirent  trop  rapidement  leurs  billets  et  elles  ris- 
quent d'amener  une  gêne  dans  les  affaires. 

Il  est  rentré  un  million  d'or  à  la  Banque  de  Rou- 
manie. 

L'encaisse  de  la  Banque  de  Serbie  a  diminué  de 
100.000  fr.;  ce  chiffre,  insignifiant  en  lui-même,  est 
très  sérieux  pour  cette  Banque,  qui  n'a  qu'un  faible 
stock  de  métal  jaune. 
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On  doit  lui  rendre  cette  justice  qu'elle  surveille  de 
très  près  sa  circulation  liduciaire. 

Les  Banques  suisses  ont  fort  peu  d'argent,  elles  se- 
ront certainement  obligées  de  prendre  des  mesures  pour 
renforcer  leur  approvisionnement  de  métal  blanc. 

Nous  donnons  aujourd'hui  la  situation  exacte  de 
l'encaisse  et  de  la  circulation  des  Banques  euro- 
péennes au  31  décembre  1894. 

Depuis  un  an,  l'or  a  augmenté  de  945.800.000  fr.; 
l'argent  de  140.400.000  fr.;  quaut  à  la  circulation  des 
billets  elle  est  de  109.500.000  fr.  au-dessous  de  celle 
du  31  décembre  1893. 


LA   SITUATION  MONÉTAIRE  AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  Neio-Yorh 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 


du  3           depuis  du  3  depuis 

OR              -an  9  mars    le  1er  j  an  v.  an  9  mars  lel"janv. 

Grande-Bretagne        »         8.008.800  1.693.542  6.336.034 

France                      »        11.916.400  »  560.109 

Allemagne                  »         5.772.036  »  1.044.652 

Autres  pays....    1  p'l  lAO  2.940.112  22.710  143.422 


Total  1895...  1.814.400  28.637.348  1.716.252  8.084.217 

Total  1894...  299.478   5.856.553  206.056  2.421.762 

—  1893...  4.219.057  30.601.705  1.659.693  1.836.447 
ARGENT 

Grande-Bretagne  476.165  5.536.755  »  40.730 

France   »             »  »  2.116 

Allemagne   2.505         6.603  »  1.380 

Autres  pays ....   690      110.279  48.300  218.052 

Total  1895...       479.360   5.653.637       48.300  "  262.278 

—  1894...      731.195   8.179.541        17.219  264.574 

—  1893...       706.841   5.779.815      116.489  1.608.895 

Encaisse  des  Banques  associées 
de  New-York 

1894   24  mars      98.600.000  dollars 

1895    9  mars       67.200  000  — 

1895   16  mars       67.600.000  — 

1895    23  mars       65.100.000  — 


Les  sorties  et  les  entrées  d'or  s'équilibrent  aux  Etats- 
Unis.  Les  expéditions  d'argent  restent  toujours  à  peu 
près  les  mêmes.  La  situation  du  Trésor  ne  varie  pas, 
la  réserve  est  de  91.533.800  dollars. 

Le  paquebot  allemand  Lahn  a  débarqué  le  13  à 
New-York  672.000  dollars  venant  de  France  pour  le 
Syndicat  des  émetteurs  de  bons. 
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Création  de  la  Ligue  Nationale  Bimétallique 

Samedi  dernier,  23  mars,  a  eu  lieu,  à  l'Hôtel  Continental, 
la  constitution  définitive  de  la  Ligue  Nationale  Bimétallique 
dont  la  Société  des  Agriculteurs  de  France,  l'Association 
de  l'Industrie  et  de  V Agriculture  françaises  et  la  Société 
Nationale  d' Encouragement  à  V Agriculture  ont  pris  l'ini- 
tiative. 

Là  séance  d'inauguration  a  été  présidée  par  M.  E.  Loubet, 
sénateur,  président  de  la  Commission  des  finances  du  Sénat, 
ancien  président  du  Conseil  des  Ministres,  qui,  dans  un 
excellent  discours  très  applaudi,  a  fait  un  exposé  magistral 
des  conséquences  pour  1  industrie,  le  commerce,  l'agriculture 
et  la  fortune  de  la  Ftjanee,  de  la  baisse  de  l'argent,  par  rapport 
à  l'or,  survenue  depuis  1873. 

M.  E.  Loubet  a  établi  que  le  double  problème  du  relève- 
ment de  l'argent  et  de  l'établissement  d'un  rapport  fixe  entre 
les  deux  métaux  précieux  ne  pouvait  se  réaliser  aujourd'hui 
que  par  une  entente  internationale  ;  mais  il  a  rappelé  le  grand 
mouvement  qui  s'était  produit,  en  faveur  du  bimétallisme 
international,  dans  ces  dernières  années,  en  Angleterre,  en 
Allemagne,  en  Hollande  et  en  Belgique...  qui  souffrent 
actuellement  des  mêmes  maux  —  on  peut  même  dire  de  maux 
plus  graves  —  que  la  France. 

«  En  Angleterre  et  en  Allemagne  —  a  encore  dit  M.  Loubet 
—  l'opinion  publique  a  été  saisie  de  la  question  par  des 
Ligues  Bimétalliques,  organisées  et  dirigées  par  les  hommes 


les  plus  éminents,  qui  centralisent  non  seulement  tous  le& 
documents  d'ordre  économique  se  rapportant  aux  faits  mo- 
nétaires, mais  qui  groupent  toutes  les  énergies  en  faveur  de 
la  réforme  qu'ils  préconisent  et  qui  vulgarisent,  par  leurs 
travaux  et  une  active  propagande,  les  doctrines  qui  sont  aussi 
les  nôtres. 

«  Les  résultats  auxquels  ces  Ligues  sont  arrivées  dans  des 
milieux  jusqu'alors  acquis  aux  idées  monométallistes-or  nous 
ont  conduit  à  l'idée  de  créer  en  France  une  Ligue  analogue, 
dont  l'objet  exclusif  sera  de  propager  dans  notre  pays  les  prin- 
cipes de  la  réforme  monétaire  qui  s'impose,  de  répondre  aux 
attaques  dont  cette  réforme  est  l'objet,  de  se  mettre  en  rela- 
tion directe  avec  les  Ligues  Bimétalliques  fonctionnant  à 
l'étranger  et  de  préparer,  par  la  libre  discussion,  par  une 
étude  approfondie  de  tous  les  points,  de  toutes  Ips  consé- 
quences du  problème  à  résoudre,  un  accord  sur  des  bases 
communes  entre  les  grandes  puissances  intéressées,  accord 
sans  lequel  la  solution  de  la  question  ne  nous  paraît  ni  pra- 
tique, ni  même  possible.  » 

Après  le  discours  très  applaudi  de  M.  Loubet  et  un  échange 
de  vues  auquel  ont  pris  part  MM.  Méline,  Bérenger,  Sébline, 
Josseau,  baron  d'Adelsward,  Mézières,  de  Ladoucette,  Le- 
sueur,  Fougeirol,  Edmond  Théry,  etc.,  le  président  a  donné 
lecture  des  lettres  d'adhésion  reçues  par  le  Comité  d'initia- 
tive. 

La  liste  du  Conseil  général  fondateur  a  été  approuvée,  puis 
les  articles  des  Statuts  provisoires  de  la  Ligue  ont  été  mis 
en  discussion  et  successivement  adoptés  après  quelques  lé- 
gères modifications. 

L'ensemble  des  Statuts  ayant  été  approuvé  à  l'unanimité, 
la  Ligue  Nationale  Bimétallique  a  été  proclamée  définitive- 
ment constituée. 

Une  Commission  de  douze  membres,  chargée  de  régler  les 
détails  de  l'organisation  (local,  correspondances,  archives, 
personnel,  etc.)  a  été  nommée  séance  tenante.  Elle  rendra 
compte  de  ses  travaux  au  prochain  conseil  général  qui  se 
tiendra  dans  les  premiers  jours  d'avril. 

Voici  la  liste  du  Conseil  Général  fondateur  et  le  texte 
des  Statuts  définitifs  de  la  Ligue  : 

Conseil  Général  Fondateur 

PRÉSIDENTS  D'HONNEUR 
MM.  Magnin.  Sénateur,  Gouverneur  de   la  Banque  de- 
Francéj  Vice-Président  du  Sénat,  ancien  Ministre 
des  Finances  ; 
Denormandie,  Sénateur,  ancien  Gouverneur  de  la 
Banque  de  France,  Président  du  Conseil  du  Comp- 
toir National  d'Escompte  ; 
Méline,  Député,  ancien  Président  de  la  Chambre  des 
Députés,  ancien  Ministre  de  l'Agriculture,  Président 
de  la  Commission  des  Douanes  de  la  Chambre  des 
Députés,  Président  de  l'Association  de  l'Industrie" 
et  de  l'Agriculture  françaises  ; 

Josseau,  ancien  Député,  ancien  Président  de  la  Société 
Nationale  d'.Agriculture,  Vice-Président  de  la  Société 
des  Agriculteurs  de  France,  Président  du  Comice 
Agricole  de  Coulommiers; 

Henry  Cernuschi,  Publiciste,  Délégué  de  la  France 
à  la  Conférence  Internationale  de  1881. 

PRÉSIDENT 

M.  Emile  Loubet,  Sénateur,  ancien  Président  du  Conseil, 
des  Ministres,  ancien  Ministre  des  Travaux  publics, 
et  de  l'Intérieur  ;  Président  de  la  Commission  des. 
finances  du  Sénat,  Président  de  la  Société  nationale- 
d'Encouragement  à  l'Agriculture. 

VICE-PRÉSIDENTS 
MM.  Bérenger,  Sénateur,  Vice-Président  du  Sénat,  Prési- 
dent du  Syndicat  des  Sériciculteurs  de  France  ; 

Fougeirol,  Député,  Membre  du  Conseil  supérieur  du 
Commerce  et  de  l'Industrie  ; 

Herbault,  Syndic  de  la  Compagnie  des  Agents  de- 
Change,  de  Paris; 

Ladoucette  (Baron  de),  ancien  Député.  Vice-prési- 
dent du  Syndicat  Central  des  Agriculteurs  de 
France,  Vice-président  de  la  Section  des  Relations 
internationales  et  coloniales  de  la  Société  des  Agri- 
culteurs de  France  ; 

Le  Blan  (Julien)  père.  Président  de  la  Chambre  de 
Commerce  de  Lille,  Membre  du  Conseil  supérieur  du 
Commerce  et  de  l'Industrie  ; 

Saint  (Charles),  Député,  Filateur  et  Tisseur  de  lin,  de 
chanvre  et  de  jute; 
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M.  Teissonnière,  Secrétaire  Général  de  la  Société  des 
Agriculteurs  de  France,  ancien  Viee-président  de  la 
Chambre  de  Commerce  de  Paris,  ancien  Censeur  de 
la  Banque  de  France; 

SECRÉTAIRE  GÉNÉRAL 
M.  Edmond  Théry,  Rédacteur  en  Chef  de  l'Economiste 
Européen. 

CONSEIL  GÉNÉRAL 
MM.  Adelsward  (baron  d'),  Président  de  la  Société  des 
Aciéries  de  Longicy; 
Aillières  (d'),  Député,  Président  du  Comice  Agricole  de 

I  a  Fresnaye  (Sarthe)  : 
Armand  (le  comte),  ancien  Député,  ancien  Minisire 
plénipotentiaire  de  lro  classe; 

Barbent ane  (le  marquis  de).  Vice -Président  de  la 
Société  des  Agriculteurs  de  France,  Président  de  la 
Société  hippique  de  Saône-et-Loire  ; 

Boucher  d'Argis,  Président  de  la  Section  des  Rela- 
tions internationales  et  coloniales  de  la  Société  des 
Agriculteurs  de  France; 

Carmichael,  Filateur  de  Jute,  Membre  du  Comité  de 
l'Association  de  l'Industrie  et  de  l'Agriculture 
françaises  ; 

Caze,  Député,  ancien  Président  de  la  Société  Nationale 
d'Encouragement  à  l'Agriculture  ; 

Gazelles.  Avocat  à  la  Cour  d'appel,  Membre  du  Conseil 
de  la  Société  Nationale  d'Encouragement  à  l'Agri- 
culture ; 

Cot,  Député,  Président  du  Syndicat  des  Viticulteurs 
de  France  ; 

Dauphin,  Sénateur,  ancien  Ministre  des  Finances, 
Président  de  la  Société  des  Agriculteurs  de  la 
Somme  ; 

Develle.  Député,  ancien  Ministre  de  l'Agriculture  et 
des  Affaires  étrangères  ; 

Domergue  (.1.),  Directeur  de  la  Réforme  Econo- 
mique ;  .  » 

Dubar.  Directeur  de  l'Echo  du  Nord,  à  Lille  ;  . 

Ducos,  Député  ; 

Fouquet,  Député; 

Gautreau,  Président  de  la  Chambre  Syndicale  des 
Constructeurs  de  Machines  et  d'Instruments  d'Agri- 
culture et  d'Horticulture  de  France; 

Graux  (Georges),  Député; 

Guichard,  Sénateur,  ancien  Président  de  la  Société 
nationale  d'Encouragement  à  l'Agriculture; 

Hardon,  Ingénieur  des  Arts  et  Manufactures,  Membre 
du  Conseil  de  la  Société  Natio?iale  d' Encouragement 
de  l'Agriculture; 

Jonnart,  Député,  ancien  Ministre  des  Travaux  Pu- 
blics, Membre  du  Conseil  supérieur  du  Commerce  et  de 
l'Industrie  ; 

Juillard,  Président  du  Syndicat  Cotonnier  de  l'Est,  à 
Epinal  ; 

Jouet-Pastré,  Président  de  la  Société  des  Forges  et 
Chantiers  de  la  Méditerranée  ; 

Ketteinger,  Président  du  Syndicat  des  Indienneurs 
de  Rouen  ; 

Lagorsse  (de),  ancien  Député,  Secrétaire  général  de  la 
Société  Nationale  d'Encouragement  à  l'Agricul- 
ture; 

Larclause  (de),  Président  du  Syndicat  des  Agriculteurs 
de  la  Vienne; 

Laur  (Francis),  ancien  Député,  Rédacteur  en  cbef  de 

l'Écho  des  Mines  et  de  la  Métallurgie; 
Lebreton,  Sénateur; 
Lejeune,  ancien  Député; 

Lesueur,  Sénateur,  Président  du  Conseil  d'adminis- 
tration de  la  Bourse  du  Commerce  de  Paris  ; 

Lugol,  Président  de  l'Union  des  Associations  Agri- 
coles du  Sud-Est,  à  Nîmes  ; 

Manchon,  Vice-président  de  la  Chambre  de  Com- 
merce de  Rouen  ; 

Mézières,  Député,  Membre  du  Conseil  d'administra- 
tion du  Crédit  Foncier  de  France  ; 


MM.  Méliodon  (Pli.),  Administrateur,  Secrétaire  général 
du  Crédi{  Foncier  de  France,  Administrateur  du 
Comptoir  National  d'Escompte  ; 

Muret,  Membre  du  Conseil  de  la  Société  des  Agricul- 
teurs de  France  ; 

Ponnier  (Alfred),  Filateur  et  Tisseur',  à  Sénones 
(Vosges),  Membre  du  Conseil  supérieur  du  '  lommerce 
et  de  l'Industrie; 

Raveton,  Avocat  à  la  Cour  de  Paris; 

Reille  (baron),  Député,  Président  du  Comité  des  Forges 
de  France  ; 

Sagnier  (H.),  de  la  Société  nationale  d'Agriculture 
de  France,  Directeur  du  Journal  de  l'Agriculture  ; 

Saint-Quentin  (de).  Député,  Président  de  la  Société 
d'Agriculture  et  de  Commerce  de  Co.en; 

Salle  (Émile),  Docteur  en  Droit  ; 
Sèbline,  Sénateur; 
Terves  (Comte  de),  ancien  Député; 
Têtard,  Président  du  Syndicat  des  Fabricants  de 
Sucre; 

Tribou,  Président  de  la  Société  des  Agriculteurs  du 
Nord,  ; 

Turrel,  Député  ; 

Verneuil  (Millon  d'Ailly  de).  Agent  de  change  à  Paris; 

Viger,  Député,  ancien  Ministre  de  l'Agriculture  ; 

Vinet,  Sénateur»,  Président  du  Syndicat  agricole 
d'Eure-et-Loir  ; 

"Yver  ,  Administrateur  -  Délégué  de  la  Société  ano- 
nyme des  Filatures  et  Tissages  Pou  yer-Quertier , 
à  Rouen. 

TRÉSORIER 

M.  D'Anf reville ,  Caissier  Principal  de  la  Banque  de 
France. 

SECRÉTAIRES 

FAISANT  PARTIE  DU  CONSEIL  GÉNÉRAL 

MM.  D'Artois,  publiciste; 
Chabry,  publiciste  ; 

Senart  (Paul),  Secrétaire  de  la  Société  des  Agricul- 
teurs de  France,  Secré taire  général  adjoint  de 
l'Union  det  Syndicats  des  Agriculteurs  de  France, 
Secrétaire  général  du  Syndicat  .économique  Agri- 
cole. 

Séverin,  Publiciste,  Secrétaire  général  de  la  Société 
des  Agriculteurs  de  la  Somme; 

SECRETAIRES-ADJOINTS 

MM.  Crépeaux,  Rédacteur  à  la  Gazette  des  Campagnes  ; 

De  Lauzac  de  Laborie,  Secrétaire  de  section  à  la 
Société  des  Agriculteurs  de  France  ; 

MM.  Papillon,  Secrétaire  de  section  à  la  Société  des  .Agri- 
culteurs de  France; 
Salmon,  Secrétaire  de  section  à  la  Société  des  Agri- 
culteurs de  France. 

N.  B.  —  Le  Conseil  Général  fondateur  pourra  se  compléter 
ultérieurement,  comme  il  est  dit  à  l'article  11  des  Statuts  ci- 
après  : 


Statuts  de  la  Ligue 

Article  premier.  —  Il  est  formé,  avec  le  patronage 
de  la  Société  des  Agriculteurs  de  Finance,  de  Y  Associa- 
lion  de  l'Industrie  et  de  V Agriculture  Françaises  et 
de  la  Société  nationale  d' Encouragement  à  l'Agricul- 
ture, entre  toutes  les  personnes  qui  adhéreront  aux 
présents  Statuts,  une  Société  qui  prend  le  nom  de 
Ligue  Nationale  Bimétallique. 

Art.  2. —  Cette  Ligue  a  pour  objet  de  grouper,  dans 
une  action  commune,  toutes  les  bonnes  volontés  qui 
s'offriront  à  elle  pour  éclairer  l'opinion  publique  en 
France  sur  la  valeur  pratique  et  théorique  du  système 
monétaire  connu  sous  le  nom  de  Double-Etalon  ou  de 
Bimétallisme. 

Elle  cherchera  à  atteindre  ce  but  en  réunissant  et  en 
faisant  connaître  :  les  documents  statistiques  se  rap- 
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portant  à  l'existence  et  à  la  production  de  l'or  et  de 
l'argent;  les  faits  d'ordre  monétaire,  économique  et 
financier,  observés  dans  les  pays  à  étalon  d'or,  dans 
les  pays  à  étalon  d'argent  et  dans  les  pays  à  monnaie- 
papier:  enfin,  les  résultats  de  tous  travaux,  études  ou 
enquêtes  ayant  trait  à  la  Question  monétaire. 

Elle  se  mettra  en  relation  directe  avec  les'  Groupes  et 
Ligues  bimétalliques  fonctionnant  actuellement  à 
l'étranger,  afin  de  faciliter  ou  préparer  un  accord,  sur  ! 
des  bases  communes,  entre  les  grandes  puissances  mé- 
talliques pour  l'emploi  simultané  de  l'or  et  de  l'argent 
comme  étalons  monétaires. 

Elle  vulgarisera  en  France  les  principes  de  la  réforme 
monétaire,  par  des  mémoires,  des  études,  des  articles, 
de  journaux,  des  réunions  et  des  conférences  qu'elle 
organisera  dans  toutes  les  régions  où  ces  conférences 
et  réunions  seront  jugées  utiles. 

Elle  mettra  au  concours  sur  la  Question  monétaire 
des  études  dont  elle  tracera  le  programme. 

Elle  s'interdit  formellement  toutes  publications  ou 
discussions  étrangères  à  son  objet  et  notamment  toutes 
discussions  ou  publications  politiques. 

Art.  3.  —  Le  siège  social  de  la  Ligue  Nationale 
Bimétallique  est  à  Paris. 

Art.  4.  —  La  Ligue  Nationale  Bimétallique  se 

compose  de  Membres  correspondants  à  20  francs  de 
cotisation  annuelle,  de  Membres  adhérents  à  2  francs 
de  cotisation  annuelle  et  de  Membres  fondateurs  ver- 
sant, une  fois  pour  toutes,  une  somme  de  300  francs 
au  moins. 

Les  trois  catégories  de  Membres  recevront  gratuite- 
ment, chaque  mois,  le  Bulletin  de  la  Ligue  Nationale 
Bimétallique,  qui  les  tiendra  au  courant,  non  seule- 
.  ment  de  tous  les  travaux  de  la  Ligue,  mais  aussi  des 
principaux  faits  ou  événements  d'ordre  monétaire  qui 
se  seront  produits  en  France  ou  à  l'étranger  dans  le 
courant  du  mois. 

Les  trois  catégories  auront  le  même  droit  d'assister 
à  toutes  les  Assemblées  générales  de  la  Ligue,  et  de 
prendre  part,  soit  directement,  soit  par  correspondance, 
aux  élections  générales  annuelles. 

Art.  5.  —  Les  Membres  correspondants  et  les  Mem- 
bres donateurs  recevront,  en  outre,  et  gratuitement, 
tous  les  mémoires,  rapports,  livres,  brochures  et  publi- 
cations spéciales  dont  la  Ligue  Nationale  Bimétal- 
lique provoquera  l'impression. 

Ces  Membres  pourront,  de  leur  côté,  soumettre  au 
Conseil  général  des  mémoires,  études  ou  observations 
personnelles  qui  seront  étudiés  par  un  Comité  d'étude. 
lis  pourront  enfin  organiser,  dans  leur  région  respec- 
tive, des  conférences  avec  le  concours  d'un  ou  plusieurs 
Membres  du  Conseil  général  de  la  Ligue. 

Art.  (J.  —  Le  nombre  des  membres  de  la  Ligue  est 
illimité.  En  font  partie  de  droit  toutes  les  personnes 
qui  auront  donné  leur  adhésion  provisoire  (membres 
adhérents,  correspondants  ou  donateurs)  à  la  date 
de  la  constitution  définitive  de  la  Ligue, 

Tous  les  membres  de  la  Société  des  Agriculteurs  de 
France,  de  l'Association  de  V Industrie  et  de  l'Agricul- 
ture françaises  et  de  la  Société  Nationale  d'Encoura- 
gement à  l'Agriculture  qui  ont  donné'  leur  patronage 
à  la  création  de  la  Ligue,  auront  le  droit  de  demander 
leur  inscription  comme  membres  adhérents t  corres- 
pondants ou  donateurs  dans  les  conditions  stipulées 
aux  articles  \  et  5,  par  simple  demande  adressée  au 
Conseil  général. 

Tous  les  membres  des  Chambres  de  Commerce  ou 
Chambres  consultatives  françaises  ayant  leur  siège  en 
France  ou  à  l'étranger  auront  la  même  faculté,  ainsi 
que  tous  les  membres  des  Associations,  Chambres 
syndicales.  Sociétés  industrielles,  commerciales  et 
agricoles,  Syndicats, Comices.  Cercles.  Sociétés  ouvriè- 
res, etc.,  adhérents,  correspondants  ou  affiliés  à  l'une 
des  trois  Sociétés  patronnesses  ci-dessus. 

Les  personnes  n'appartenant  pas  à  •  l'une  des  caté- 
gories désignées  ci-dessus  et  qui  désireraient  adhérer  à 
la  Ligue  Nationale  Bimétallique  aux  conditions  sti- 


pulées par  les  articles  4  et  5,  devront  se  faire  présenter 
par  deux  membres  adhérents,  correspondants  ou  dona- 
teurs. 

Art.  7.  —  Le  Conseil  général,  qui  se  réunira  chaque 
mois  au  Siège  social,  statuera  sur  toutes  les  demandes 
d'admission  à  la  Ligue  prévues  par  l'article  6. 

Art.  8.  —  Aucune  adhésion  n'est  admise  par  le  Con- 
seil général  si  elle  n'est  acconrpagnée  de  la  cotisation 
annuelle  de  2  francs  ou  de  20  francs ,  ou  de  la 
donation  minimum  de  300  francs ,  suivant  la  caté- 
gorie demandée.  La  cotisation  doit  être  renouvelée, 
sans  invitation,  douze  mois  après  l'admission.  Tout  re- 
tard dans  le  paiement  de  la  cotisation  annuelle  expose 
le  membre  retardataire  à  la  suspension  de  l'envoi  des 
publications  gratuites,  à  la  suspension  du  droit  de  vote 
et  de  présence  à  l'Assemblée  générale  et,  après  une 
mise  en  demeure  sans  réponse,  à  la  radiation  de  la 
Ligue. 

Art.  9.  —  La  Ligue  est  administrée  gratuitement 
par  un  Conseil  général  composé  de  : 

Présidents  d'honneur  (dont  le  nombre  ne'peut  dépas- 
ser dix); 

Un  Président; 

Dix  Vice-Présidents  ; 

Un  Secrétaire  général; 

Soixante-dix  Conseillers  généraux; 

Lin  Trésorier: 

Quatre  Secrétaires; 

Un  Bibliothécaire-archiviste. 

Art.  10.  —  Les  Membres  du  Conseil  général  sont 
élus  pour  trois  années,  à  la  majorité  des  suffrages 
exprimés,  par  l'Assemblée  générale  qui  sera  tenue 
dans  le  courant  du  mois  de  mai,  à  Paris. 

Le  renouvellement  du  Conseil  général  s'effectuera 
par  tiers  :  pour  les  deux  premières  années  la  liste  du 
tiers  du  Conseil  soumis  au  renouvellement  sera  dési- 
gnée par  le  sort. 

Les  Membres  sortants  sont  toujours  rééligibles. 

Tous  les  Membres  de  la  Ligue  (donateurs,  corres- 
pondants ou  adhérents)  sont  appelés  à  participer  aux 
élections  annuelles,  soit  par  le  dépôt  de  leur  vote  per- 
sonnel au  moment  de  l'Assemblée  générale,  soit  par 
correspondance. 

Les  Présidents  d'honneur,  le  Président,  les  Vice- 
Présidents,  le  Secrétaire  général,  le  Trésorier,  les  Secré- 
taires et  le  Bibliothécaire-Archiviste,  choisis  exclusive- 
ment parmi  les  membres  du  Conseil  général,  seront 
nommés  à  leurs  fonctions  pour  une  année  par  le 
Conseil  général  lui-même,  à  la  majorité'  des  votants, 
dans  la  réunion  mensuelle  qui  suivra  immédiatement 
l'Assemblée  générale.  Ils  sont  toujours  rééligibles. 

Art.  11.  —  Par  dérogation  à  l'article  10,  il  est  con- 
venu que  la  nomination  du  Conseil  général  fondateur 
de  la  Ligue,  dont  la  liste  précède  les  présents  Statuts, 
sera  ratifiée,  de  même  que  lesdits  Statuts,  par  l'adhé- 
sion définitive  à  la  Ligue  Nationale  Bimétallique. 

Il  est  également  convenu  qu'il  n'y  aura  pas  d'Assem- 
blée générale  ni  d'élections  générales  avant  le  mois  de 
mai  1896. 

Le  Conseil  général  fondateur  pourra  compléter  le 
nombre  de  ses  Membres  conformément  aux  dispositions 
de  l'article  9  et  de  l'article  12. 

Art.  12.  —  En  cas  de  vacances  après  les  élections 
annuelles,  le  Conseil  général  pourra  compléter  le  nom- 
bre de  ses  membres  et  la  composition  de  son  Bureau, 
conformément  à  l'article  9. 

Les  nouveaux  membres  seront  élus  à  la  majorité  des 
votants  par  le  Conseil  général. 

Art.  13.  —  Le  Conseil  général  se  réunira  chaque 
mois  à  la  date  fixée  par  le  Président  .  Deux  Comités 
dits  :  Comité  d'Exécution  et  Comité  d'Études,  compo- 
sés chacun  de  quinze  Conseillers  généraux  choisis  à. 
la  majorité  «les  votants  dans  la  réunion  mensuelle  du 
Conseil  qui  suivra  immédiatement  l'Assemblée  géné- 
rale, rapporteront  les  questions  soumises  à  l'ordre  du 
jour  du  Conseil  général. 
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Le  Président  et  le  Secrétaire  général  feront  partie 
do  droit  de  ces  deux  Comités. 

Art.  14.  —  Le  Conseil  général  représente  la  Ligue. 
Il  a  tout  pouvoir  pour  gérer  et  administrer  les  affaires 
sociales,  tant  actives  que  passives.  Il  encaisse  tous  les 
fonds  appartenant  à  la  Ligue,  à  quelque  titre  que  ce 
soit;  il  surveille  l'emploi  que  la  Ligue  en  ordonne  sur 
sa  proposition.  Il  fait  tous  les  règlements  «l'ordre  inté- 
rieur que  peut  nécessiter  l'exécution  des  présents  Sta- 
tuts. Il  convoque  la  Ligue  et  arrête  le  programme  des 
réunions. 

Le  Conseil  a  le  droit  de  déléguer  tout  ou  partie  de 
ses  pouvoirs  à  une  ou  plusieurs  personnes  pour  un  ou 
plusieurs  objets  déterminés  : 

Le  Conseil  général  nomme  et  constitue,  selon  les  be- 
soins de  la  Société,  des  Commissions  spéciales  pour  les 
fonds,  les  concours,  les  publications. 

Le  Conseil  délibère  valablement  à  la  majorité  des 
Membres  présents;  néanmoins,  aucune  résolution  ne 
sera  valable  qu'autant  qu'elle  aura  été  délibérée  en 
présence  de  quinze  Membres  au  moins. 

Art.  15.  —  Le  Conseil  dresse  annuellement  le  budget 
des  dépenses  de  la  Ligue  et  lui  soumet,  dans  l'Assem- 
blée générale  annuelle,  le  compte  détaillé  des  recettes 
et  des  dépenses  de  l'exercice  écoulé. 

Art.  16.  —  Les  Statuts  pourront  être  modifiés  sur  la 
proposition  du  Conseil  général,  à  la  majorité  des  deux 
tiers  des  votants  dans  l'Assemblée  générale. 

Les  modifications  proposées  sont  indiquées  dans  les 
convocations  adressées  à  tous  les  Membres  de  l'As- 
semblée. 

Art.  17.  —  En  cas  de  dissolution,  le  Conseil  général 
est  ebargé  de  la  liquidation  de  la  Ligue. 
L'actif  net  sera  versé  à  l'Assistance  publique. 

Paris,  le  23  Mars  1895. 

Le  Siège  provisoire  de  la  Ligue  Nationale  Bimétallique 

est  à  .Paris  :  11,  rue  Monsigny.  • 


Conférence  de  M.  Edmond  Théry,  au  Syndicat 
agricole  de  Laon 

Nous  lisons  dans  le  Journal  de  V Aisne  du  samedi 
23  mars  1895  : 

Voici  le  compte  rendu  de  la  très  intéressante  Conférence 
faite  mercredi  par  M.  Edmond  Théry,  sous  les  auspices  du 
Syndicat  agricole  de  Laon.  On  sait  que  cet  éminent  écono- 
miste avait  bLn  voulu  venir  développer,  devant  nos  amis  du 
Laonnois,  les  considérations,  d'une  actualité  si  pressante,  qui 
rattachent  par  des  liens  si  directs  la  crise  monétaire  à  la 
crise  agricole  ;  et  l'empressement  du  piblie  d'élite  qui  occu- 
pait la  vaste  salle  des  Assises  a  bien  prouvé  que  l'impor- 
tance de  ce  te  question  n'échappait,  en  eff  t,  à  p-rsonne. 

La  séance  ôiait  présidée  par  1  honorable  M.  A.  Debro- 
tonne,  président  du  Syndicat  de  Laon,  ayant  à  ses  côtés  l'ho- 
norable M.  Magniez,  président  du  Comice,  ?tles  membres  du 
bureau,  auxquels  étaient  venus  se  joindre  MM.  Gentilliez, 
conseiller  général,  président  du  Comice  agricole  départe- 
mental ;  Ermant,  Mazuriez,  Modesse  Berquet,  conseillers 
généraux  ;  Delval,  Lesur  de  Richement,  Legras,  Brunehant, 
présidents  ou  vice-présidents  de  nos  Comices  et  Syndicats 
régionaux,  etc. 

M.  A.  Debrotonne  a  présenté  les  excuses  et  les  regrets  de 
M. -le  Préfet  de  l'Aisne,  empêché  par  l'état  de  sa  santé;  de 
M.  Cuissart,  retenu  à  Paris  par  les  travaux  parlementaires  ; 
de  M.  Carlier,  président  du  Comice  de  Saint-Quentin,  etc., 
puis,  après  quelques  mots  de  courtoise  et  sympathique  pré- 
sentation, il  a  donné  la  parole  à  M.  Edmond  Théry. 

C'était  une  tâche  ardue  pour  le  conférencier  que  de  venir 
exposer,  en  une  heure,  devant  un  public  généralement  peu 
au  courant  de  la  question,  les  causes  et  les  effets  de  la  crise 
monétaire,  de  lui  faire  bien  comprendre  le  mécanisme  de  la 
répercussion  de  cette  crise  sur  notre  production  nationale;  de 
démontrer,  de  façon  lumineuse,  comment,  la  valeur  officielle 
de  la  pièce  d'argent  n'ayant  pas  changé  en  France,  celle  de 
nos  produits  n'en  est  pas  moins  sensiblement  atteinte  en  face 
des  produits  étrangers,  et  d'établir,  avec  autant  de  clarté  que 
de  précision,  la  nécessité  de  revenir  à  l'ancien  équilibre  entre 
les  valeurs  relatives  internationales  de  l'or  et  de  l'argent. 

Disons  tout  de  suite  que  M.  Théry  s'est  merveilleusement 
acquitté  de  cette  tâche.  Dès  les  premiers  mets,  il  avait 
conquis  son  nombreux  auditoire.  Ses  définitions  claires,  ses 


explications  données  en  orateur  maître  absolu  de  non  sujet, 
ses  exemples  bien  choisis  à  l'appui  de  sa  démonstration,  ont 
fait  pénétrer  dans  toi iS  les  esprits  la  conviction  profonde 
dont  on  le  sent  lui-même  animé. 

Nous  ne  pouvons  pas  —  malheureusement  —  songer  à  re- 
produire le  texte  même  de  cette  longue  conférence,  que  per- 
sonne n'a  trouvée  trop  longue  ;  il  faut  nous  borner  à  en  pré- 
senter la  physionomie.  Nous  tâcherons  du  moins  de  ne  pas 
être  un  traducteur  trop  infidèle.  Mais  si  quelque  point,  dans 
ce  que  nous  allons  dire,  reste  obscur  ou  insuffisant  pour  un 
certain  nombre  de  nos  lecteurs,  qu'ils  sachent  bien  que  c'est 
à  l'aridité  forcée  du  compte  rendu  qu'il  leur  faudra  s'en 
prendre,  et  non  pas  au  conférencier  lui-même,  dont  le  dis- 
cours, nous  le  répetons,  a  été  de  la  plus  parfaite  limpidité  et 
n'a  rien  laissé  à  désirer,  ni  comme  clarté,  ni  comme  méthode, 
ni  comme  démonstration,  à  ceux  qui  ont  eu  la  satisfaction  de 
l'entendre. 

Prenant  texte  du  lieu  même  où  il  se  trouve,  et  qui  est, 
comme  on  sait,  la  grande  salle  où  se  tiennent  les  assises 
départementales,  M.  Thery  commence  par  dire  que  bien  qu'il 
ne  s'agisse  pas  aujourd'hui  d'audience  criminelle,  c'est  cepen- 
dant un  procès  qu'il  va  plaider,  c'est  le  procès  de  l'or  qu'il 
poursuit. 

Suit  le  texte  de  la  conférence  de  M.  Edmond  Théry. 
Pour  ne  pas  nous  répéter,  nous  publierons  prochaine- 
ment le  texte  in-eectenso  de  la  Conférence  faite  par 
notre  Rédacteur  en  chef,  le  12  février  1895,  à  la  Société 
des  Agriculteurs  de  France,  celle  de  Laon  ayant  été 
conçue  dans  le  même  cadre. 

Notre  confrère,  le  Journal  de  T  Aisne,  termine  ainsi 
son  compte  rendu  : 

Soyons  donc  bimétallistes.  Soyons-le  énergiquement,  réso- 
lument, et  que  notre  action  se  joigne  à  celle  de  ces  hommes 
éminents  qui,  comme  M.  Théry,  ont  commencé  à  combattre 
le  bon  combat,  et  qui  marchent  à  notre  tète. 

Il  va  sans  dire  que  l'orateur  a  reçu  les  plus  chaleureuses 
ovations,  non  seulement  des  membres  du  bureau  mais  de 
tous  les  assistants  et  que  l'honorable  M.  Debrotonne  a  pu, 
aux  applaudissements  de  tous,  se  faire  auprès  de  M.  Théry 
l'interprète  autorisé  des  remerciements  du  Syndicat. 

Nous  y  joignons  les  nôtres,  qui  ne  sont  ni  les  moins  sin- 
cères, ni  les  moins  vifs. 

A.  Cortilliot. 


Les  Classes  ouvrières  et  le  Bimétallisme 

La  Ligue  bimétallique  anglaise  vient  de  résumer, 
dans  une  courte  notice,  les  arguments  en  vertu  des- 
quels les  classes  ouvrières  du  Pioyaume-Uni  doivent 
adhérer  au  bimétallisme  et  signer  la  pétition  qui  sera 
adressée  au  Parlement  pour  le  rétablissement  du  double 
étalon . 

Ces  arguments  sont  au  nombre  de  douze  : 

1»  Parce  que  la  prospérité  de  l'Angleterre  dépend,  plus  que 
celle  de  tout  autre  pays,  de  son  commerce  avec  l'étranger,  l'An- 
gleterre étant  de  beaucoup  le  plus  grand  exportateur  et  impor- 
tateur ; 

2°  Parce  que  la  monnaie  constitue  la  base  de  ce  commerce 
international  ;  elle  sert  à  mesurer  la  valeur  relative  de  toutes 
marchandises,  ainsi  que  le  travail  grâce  auquel  elles  sont 
produites  ; 

3°  Parce  que  l'existence  de  deux  étalons  monétaires,  or  et 
argent,  sans  rapport  légal  fixe  entre  eux,  a  causé  de  grandes 
fluctuations  de  change  et  a  entravé  les  transactions  ; 

4°  Parce  que  la  grande  baisse  des  changes  orientaux  depuis 
1874  (conséquence  de  la  démonétisation  de  l'argent)  a  été  la 
cause  principale  qui  a  permis  aux  filateurs  de  Bombay  de 
battre  ceux  du  Lancashire  sur  les  grands  marchés  de  l'Ex- 
trême-Orient. Telle  est  la  conclusion  à  laquelle  est  arrivée 
la  Chambre  de  commerce  de  Manchester,  après  une  en- 
quête longue  et  minutieuse  : 

5°  Parce  qu'un  rapport  légal  fixe  entre  la  monnaie  d'argent 
et  la  monnaie  d'or  (comme  c'est  le  cas  pour  le  shilling  et  pour 
le  souverain)  est  considéré  comme  essentiel  pour  la  marche 
des  transactions  intérieures.  Si  cette  loi  monétaire  est  néces- 
saire pour  les  petites  transactions,  combien  plus  sera-t-elle 
nécessaire  pour  les  transactions  plus  importantes  de  notre 
commerce  extérieur.  Plus  de  900  millions  d'hommes  de  la 
population  du  monde  emploient  l'argent  pour  leur  circulation, 
et,  dans  l'Empire  britannique  lui-même,  les  cinq  sixièmes  des 
sujets  se  servent  de  l'argent,  qui  n'a  pas  cours  dans  l'autre 
sixième; 

6°  Parce  que  le  régime  bimétallique  existait  jusqu'en  1874  ; 
avec  lui,  notre  commerce  extérieur  se  développait  progressi- 
vement et  prospérait  :  mais  depuis  la  rupture  du  lien  bimé- 
tallique, notre  grande  industrie  cotonnière  a  perdu  son  an- 
I  cienue  vitalité  et  sa  grandeur,  et,  aujourd'hui,  elle  cesse  de- 
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s'étendre  proportionnellement  à  l'accroissement  de  notre 
population  ; 

7°  Parce  que  les  véritables  intérêts  du  travail  sont  mieux 
sauvegardés  par  un  étalon  monétaire  commun  capable  de 
mesurer  sa  valeur  relative  et  d'assurer  sa  juste  rémunération  ; 

8"  Parce  que  le  inonde  ne  peut  avoir  un  étalon  monétaire 
commun  sans  le  bimétallisme  ; 

9°  Parce  que  les  restrictions  apportées  à  l'emploi  de  l'ar- 
gent en  tant  que  monnaie  ont  considérablement  accru  la  va- 
leur du  change  de  l'or,  augmentant  par  cela  même  les  charges 
des  taxes  impériales  et  locales,  celles  des  rentes  foncières, 
des  droils  royaux,  les  droits  conventionnels  et  de  douane  qui 
pèsent  sur  les  classes  industrielles  et  réduisent  les  bénéfices 
de  ceux  qui  en  vivent,  telles  que  les  porteurs  de  bonds  et  les 
retraités  ; 

10»  Parce  que  le  bon  marché  artificiel  résultant  des  restric- 
tions monétaires  tend  à  détruire  le  prix  du  travail  et  les  em- 
plois, ce  bon  marché  étant  entièrement  différent  dans  ses 
effets  à  celui  qui  résulte  naturellement  du  perfectionnement 
des  méthodes  de  production  et  de  répartition  ; 

11°  Parce  que  tous  les  leaders  connus  des  classes  ouvrières 
dans  les  districts  cotonniers  sont  pour  le  bimétallisme  ; 

12°  Parce  que  le  bimétallisme  est  défendu,  au  sein  delà 
Chambre  des  Communes,  par  les  représentants  les  plus  dis- 
tingués de  l'industrie  et  de  l'agriculture,  sans  distinction  de 
parti. 

Dans  sa  séance  du  27  mars  1889,  le  Conseil  général 
de  l'Association  réunie  des  filateurs  de  coton  (Amalga- 
meted  association  of  operalive  Cotten  spinners)  a 
adopté  la  résolution  suivante  : 

«  La  justice  en  faveur  de  ceux  qui  sont  engagés  dans 
les  industries  cotonnières  de  l'Angleterre  commande 
impérieusement  de  faire  cesser  les  sérieux  inconvé- 
nients de  la  situation  actuelle,  provoqués  par  ce  fait 
qu'il  n'y  a  pas  de  relation  fixe  entre  l'étalon-or  de  l'An- 
gleterre et  les  monnaies  de  nos  clients  des  pays  à  cir- 
culation d'argent.  » 

Et  le  Conseil  général  des  Associations  réunies  des 
tisseurs  des  comtés  du  Nord  a  voté,  le  2  mars  1889,  la 
résolution  suivante  : 

«  Considérant  que  l'intérêt  de  ceux  qui  sont  engagés 
dans  les  industries  manufacturières  de  la  Grande- 
Bretagne  commande  la  plus  grande  liberté  d'échange 
commercial  entre  tous  les  peuples,  il  est  essentiel  que 
les  monnaies  des  pays  à  circulation  d'or  et  des  pays  à 
circulHtion  d'argent  aient  un  rapport  fixe  et  définitif, 
établi  en  vertu  d'un  accord  international,  de  façon  à 
écarter  un  des  plus  grands  obstacles  du  commerce 
actuel.  » 

Des  résolutions  en  faveur  du  bimétallisme  ont  été 
votées  par  les  Associations  ou  Sociétés  ouvrières  énu- 
mérées  ci-après  : 

The  Manchester  and  Salford  Trades  Council,  The 
Stalybridge  Trades  Council,  The  Preston  Trades  Coun- 
cil, The  Hyde  Trades  Council,  The  Newcastle-on-Tyne 
and  Gateshead  Trades  Council,  The  Bradford  (Yorks.) 
Trades  Council,  The  Organised  Trades  Couacil  of  Not- 
tingham,  The  Nottingham  Federated  Trades  Council, 
The  Building  Trades  Council  of  Nottingham,  The 
Southport  Trade3 Council,  The  Wolverhamptoa  Trades 
and  Labour  Council,  The  Oblham  Trades  Council,  The 
Liverpool  United  Trades  Council,  etc.. 


Les  Perturbations  monétaires  aux  Indes 

Dans  son  rapport  annuel  sur  le  commerce  de  l'Inde, 
M.  O'Connor  apprécie  dans  les  termes  suivants  les  effets 
de  la  fermeture  des  Hôtels  des  monnaies  sur  les  pays  à 
circulation  d'argent  : 

Cette  mesure,  qui  devait  ramener  la  fermeté  des  changes 
avec  les  pays  à  étalon-or,  vers  lesquels  se  portent  les  trois 
quarts  de  notre  commerce,  a  provoqué  une  perturbation  des 
changes  avec  les  pays  à  étalon  d'argent  où  se  porte  le  qua- 
trième quart  de  notre  commerce.  La  perturbation  a  été  aussi 
soudaine  que  violente  Tandis  que  le  change  de  la  roupie  par 
rapport  à  la  livre  sterling  haussait,  la  valeur  en  or  de  l'argent 
tombait  lourdement  et  le  change  du  dollar  par  rapport  à  la 
livre  sterling  tombait  dans  les  mêmes  proportions. 

Le  change  du  dollar  entre  l'Inde  et  la  Chine,  qui  était  resté 
si  longtemps  à  100  doll.  pour  220  roupies,  tomba  subitement 
à  100  doll.  pour  192  roupies,  et  le  commerce  se  trouva  para- 
lysé jusqu'à  ce  que  le  prix  des  marchandisses  fussent  adap- 
tés à  ces  nouvelles  conditions  


M.  O'Connor  constate  que  le  commerce  a  repris  ensuite  son 
cours  normal,  mais  que  trois  articles  prédominants  ont  été 
atteints  par  une  baisse  considérable  qui  a  empêché  la  valeur 
générale  des  exportations  de  l'Inde  de  progresser.  Pour  les 
filés  coton  et  les  cotonnades,  la  baisse  a  été,  en  1893-94,  de 
1.858.100  roupies,  soit  environ  de  23  0/0.  Pour  l'opium,  la 
moins-value  ressort  à  1.235.585  roupies,  soit  13,3  0/0.  Pour 
les  grains  et  les  plantes  légumineuses,  la  moins-value  a  été 
de  4.237.830  roupies,  soit  environ  20,6  0/0. 

En  ce  qui  concerne  les  finances  de  l'Inde,  en  1894-95,  il  est 
intéressant  de  reproduire  le  tableau  suivant,  établi  par  M.  W. 
E.  Dorrington,  de  Manchester  : 

En  roupies 

D'après  les  évaluations  du  Département  des 
finances  de  l'Inde,  le  déficit  de  1894-95  est  évalué  à  2.923.100 
Dont  il  convient  de  déduire  : 

La  réimposition  des  droits  d'importation  (à  l'ex- 
clusion des  droits  sur  les  cotonnades), 
évaluée  à  Roupies  1.140.000 

Suspension  de  l'indemnité  pour  la 
famine   1.076.200 

Balance  du  Gouvernement  provincial  405.000 

 2.621.200 

Reste  comme  déficit  de  1894-95   301.900 

Le  service  des  paiements  extérieurs  en  1894-95, 
porté  pour  17.000.000  de  liv.  st.,  exige,  au  change 


de  1  sh.  2  d   29.148.857 

Si  le  change  est  pris  à  1  sh.  6  d.,  il  faudra,  pour 
ces  17.000.000  de  liv.  st   22.666.666 


Soit  une  différence  de   6.476.190 


représentant  l'écart  entre  le  change  à  1  sh.  2  d.  et  1  sh.  6  d. 
par  roupie  sur  17.000.000  de  liv.  st. 

Le  taux  budgétaire  des  council  bills  est  de   1  sh.  2  d. 

Mais  le  taux  moyen  de  vente  jusqu'en  no- 
vembre dernier  ressort  à   1  sh.  1  1/4  d. 

Soit  une  différence  de   3/4  d. 

par  roupie  ou  5  3/8  0/0.  A  ce  taux  moyen  pour  toute  l'année, 
la  perte  au  change  sera  d'environ  1.566.400  roupies,  ce  qui, 
ajouté  aux  301.900  roupies,  mentionnées  ci-dessus,  porte  le 
déficit  total  de  l'année  à  1.868.300  roupies. 


La  Production  de  l'or  et  la  Question  monétaire 

Le  Deutsches  Wochenblatt,  de  cette  semaine,  publie 
la  très  intéressante  étude  suivante  adressée  à  M.  Otto 
Arendt,  à  Berlin,  par  M.  Edouard  Suesz,  le  professeur 
bien  connu  de  l'Université  de  Vienne,  auquel  on  doit 
de  si  remarquables  travaux  sur  les  métaux  précieux  : 

Vous  me  demandez  mon  avis  sur  la  position  actuelle  de  la 
question  de  l'or  et  de  l'argent.  Autant  que  je  peux  en  juger, 
elle  suit  la  marche  périlleuse  prévue  depuis  longtemps,  sinon 
dans  les  détails  mais  dans  les  grandes  lignes.  Les  résultats 
acquis  dans  l'Afrique  du  Sud  et  dans  l'Australie  occidentale 
ont  provoqué  une  nouvelle  fièvre  d'or.  Les  journaux  sont 
remplis  de  réclames  et  une  feuille  technique  belge,  que  j'ai  en 
ce  moment  sous  les  yeux,  mentionne  la  constitution  de  quinze 
nouvelles  Sociétés  d'exploitation  de  mines  d'or,  ayant  toutes 
été  créées  entre  le  15  janvier  et  la  fin  de  février  dernier,  pour 
l'Australie,  et  treize  d'entre  elles  pour  le  seul  district  de  Oool- 
gardie.  Il  en  est  de  même  dans  la  Nouvelle-Zélande,  pour  ne 
pas  mentionner  l'Afrique  du  Sud.  Le  faible  montant  du  titre 
—  une  livre  sterling  au  maximum  —  la  réclame  pressante, 
le  rendement  effectif  de  quelques  districts,  telles  sont  les 
causes  de  ce  mouvement  ;  et  on  ne  fait  pas  seulement  entrer 
en  ligne  de  compte  la  richesse  en  or  du  gisement,  mais  aussi 
les  intérêts  qui  sont  perdus  annuellement,  par  ce  fait  qu'il 
n'est  pas  encore  exploité  à  fond. 

Remarquez  qu'aucune  entreprise  de  ce  genre,  méritant 
d'être  mentionnée,  ne  peut  se  constituer  dans  l'ancien  monde 
civilisé  ;  celui-ci  est  épuisé  et  aujourd'hui  on  ramasse,  avec 
des  moyens  perfectionnés,  ce  qui  reste  encore  dans  les  coins 
éloignés  du  globe.  C-imme  conséquence  on  obtient,  sans  au- 
cun doute,  une  notable  augmentation  de  la  production  an- 
nuelle, mais  on  hâte  aussi  la  fin,  non  seulement  par  la  mise 
en  exploitation  plus  rapide  de  nombreux  gisements,  mais 
aussi  parce  que  cette  exploitation  perfectionnée  épuise  ces  gi- 
sements. 

Ces  circonstances  prouvent  précisément  combien  peu  l'or, 
d'après  les  conditions  naturelles  de  son  existence  dans  le  sol, 
est  propre  à  constituer  l'unique  mesure  de  valeur. 

Je  ne  parlerai  pas  de  l'Australie  occidentale  ;  il  s'agit  là 
d'or  d'alluvion  et  on  a  d'autant  plus  de  raisons  de  ne  s'inté- 
resser ici  qu'aux  gisements  les  plus  riches  que  le  manque 
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d'eau  entrave  les  lavabos.  L'Afrique  du  Sud  est  un  point  autre- 
ment important. 

Je  vous  ai  envoyé  récemment  un  tableau  qui  indique  la  di- 
minution progressive  et  importante  do  la  richesse  des  mine- 
rais traités  : 

Rendement  des  moulins  à  bocarder  en  pennyweiqht  d'or 
à  la  tonne  : 
Septembre   Avril     Octob.  Janvier 
Indications  des  gisements      1894        1891       1890  1889 

City  and  Suburban   8  12  15  30 

Crown  Reef   7  3/4  10  16  1/2  12 

Durban  Hoodcpoort   9  1/2  11  1/2  18  1/2  2o 

Jubilee    10  1/2  16  22  15 

Jumpers   8           7  3/4  6  3/4  14 

Langlaagte  Estate   8  1/4  14  15  22 

May  Consolidated   6  1/2      9  1/2  14  1/2  20 

Robinson   19  1/2  23  30  1/2  52 

Salisbury   13  1/2  32  29  37 

Simmer  et  Jack   8  1/2      9  8  1/2  16 

Stanhope   9  12  16  1/2  16 

Wemmer   10           9  18  1/2  16 

Le  rendement  moyen  en  pennyweight  d'or  par  tonne  de 
tous  les  moulins  du  rand,  ressort  comme  suit  :  1891,  11.23; 
1892,  9.87  ;  1893,  9.55;  1894,  9.22.  Le  stock  des  résidus  sera 
bientôt  épuisé  et,  par  conséquent,  seuls  les  nouveaux  résidus 
pourront  donner  un  rendement.  (Toutes  ces  indications,  pu- 
bliées par  YEconomist,  ont  été  reproduites  du  Journal  afri- 
cain des  Mines  du  29  décembre  1894). 

On  prétend,  en  Afrique,  que  ce  sont  là  les  conséquences  du 
perfectionnement  des  méthodes  qui  permet  de  traiter  les  mi- 
nerais pauvres  et  l'assertion  se  trouve  confirmée  parce  fait 
que,  malgré  l'extension  donnée  aux  exploitations,  les  frais  de 
production  augmentent.  La  mine  la  plus  riche,  la  Robinson, 
.travaillait  fin  1893  avec  60  et  fin  1884  avec  70  pilons  ;  les  frais 
par  tonne,  pour  l'extraction  et  le  broyage,  étaient  de  16  sh.17  d. 
en  1893  et  de  18  sh.  en  1894. 

La  Crown  Reef  travaillait  à  fin  1893  avec  90,  et  fin  1894 
avec  120  pilons.  Les  frais  s'élevaient  à  16  sh.  9  d.  en  1893  et 
àl9sh.  13  d.  en  1894.  Cette  double  constatation,  c'est-à-dire 
la  diminution  de  la  richesse  et  l'accroissement  des  frais  d'ex- 
ploitation, est  en  contradiction  avec  les  prévisions  des  an- 
nées antérieures  et  on  est  obligé  de  reconnaître  le  ralentisse- 
ment signalé  récemment  par  M.  Hamilton  Smith  dans  ses 
appréciations  surlerendement.de  certaines  mines  sud-afri- 
caines. Mais  il  ne  faut  jamais  perdre  de  vue  qu'il .  importe 
peu  de  connaître  la  quantité  de  métal  précieux  que  contient 
une  mine,  mais  de  savoir  quelle  proportion  le  propriétaire 
peut  en  retirer  avec  profit  grâce  aux  moyens  dont  nous  dis- 
posons aujourd'hui. 

Permettez-moi  de  jeter  un  coup  d'œil  sur  l'ensemble  de  la 
production.  Elle  s'est  élevée,  en  1893,  à  1.478.477  onces,  et, 
en  1894,  à  2.035.970  onces,  soit  une  augmentation  de  37  0/0. 
Cette  augmentation  provient  de  trois  sources  : 
1»  Or  à  bocarder  :  augmentation  de  1.05(5.383  à  1.305.408 
onces  =249.025  onces.  Cet  or  à  bocarder  constitue  le  point 
important  de  la  production  ;  la  moyenne  de  sa  richesse  est 
tombée,  en  1894,  de  9,55  à  9,23  pennyweights  par  tonne  ; 

2°  Konzentraes  :  augmentation  de  62.737  à  84.579  onces, 
d'importance  secondaire  ; 

3°  Tailings  (résidus  de  minerais  riches  en  or),  qui  ont 
donné  304.498  onces  en  1893,  et  587.388  onces  en  1894,  dételle 
sorte  que  la  plus-value  du  rendement  de  tailings,  de  282.890 
onces  l'an  dernier,  a  été  supérieure  à  celle  de  l'or  à  bocarder. 
Ajoutons  que  la  richesse  des  tailings  est  tombée  de  5  à  4,39 
pennyweights.  Dans  les  premières  années,  on  ne  savait  pas 
traiter  ces  tailings  ;  à  présent,  on  en  tire  parti  et  les  stocks 
seront  bientôt  épuisés,  de  sorte  qu'on  ne  pourra  plus  tabler 
que  sur  les  tailings  nouvellement  produits. 

Au  total,  en  1894,  on  a  traité  63  O/O  de  plus  de  mine- 
rais bruts,  par  rapport  à  1893,  avec  lesquels  on  a  obtenu 
37  O/O  de  p lus  d'or. 

De  tout  ce  qui  précède,  il  faut  déduire,  à  mon  avis,  que  le 
Witxoatersrand  fournira  encore  d'importantes  quantités  d'or 
pendant  un  certain  nombre  d'années,  mais  que  les  chiffres 
élevés  qui  ont  servi  de  base  aux  diverses  évaluations  faites 
du  rendement  total,  ne  reposent  pas  sur  des  données  sérieuses 
et  qu'on  n'a  pas  tenu  compte  des  aléas. 

Mais  cessons  de  nous  occuper  des  détails.  Nous  nous  trou- 
vons en  présence  d'un  flot  montant  de  production  qui  pourra 
durer  dix,  quinze  ou  même  vingt-cinq  ans.  Il  ne  dépassera 
peut-être  pas  le  maximum  de  la  production  californienne  ou 
de  la  production  australienne,  car,  si  le  travail  est  plus 
étendu,  il  est  aussi  plus  énergique.  Il  pourra  fournir  beau- 
coup d'or,  mais  on  ne  saurait  croire  sérieusement  que  cet  or 
sera  en  quantité  suffisante  pour  alimenter  la  circulation  de 
•tous  les  peuples  de  la  terre  ou  même  des  centres  les  plus  im- 
portants. Entre  temps,  les  demandes  d'or  pour  l'industrie 


s'accroîtront  et,  alors,  qu'adviendra-til  quand  le  Ilot  aura 
disparu'?  Qu'on  ne  dise  pas  quo  nous  no  devons  pas  nous 
préoccuper  aujourd'hui  de  celte  éventualité,  La  situation 
actuelle  est-elle  bonne?  I, 'humanité  a  besoin  d'un  métal  qui, 
comme  l'eau  d'uni'  source,  coule  sans  interruption  pour  tes 
besoins,  et  non  d'un  métal  qui  abonde  aujourd'hui  pour 
disparaître  demain. 

L'or  alllue  actuellement  dans  les  Manques  européennes  et, 
dans  cette  ère  d'abondance,  le  plus  puissant  pays  producteur 
d'or,  l'Amérique  du  Nord,  en  manque.  L'insécurité  est  géné- 
rale et  nombre  d'Etats  qui  s'efforçaient  do  se  relever  se  sont 
ruinés,  sans  qu'il  y  ait  eu  de  leur  faute,  au  bénéfice  immérité 
des  rentiers.  En  1890,  l'once  d'argent  valait  encore  48  7/8  d.  ; 
en  1894,  le  prix  est  tombé  à  27  1/2  d.  Si  je  veux  avoir  des 
relations  d'affaires  avec  un  pays  où  l'on  parle  une  autre 
langue  que  la  mienne,  il  me  suffira  d'apprendre  cette  langue 
pour  écarter  la  difficulté.  Si  je  suis  habitué  à  me  servir  d'une 
autre  unité  monétaire,  il  me  suffira  de  la  convertir  en  mon- 
naie étrangère  et  alors  les  relations  seront  ouvertes  et  seront 
justes.  Mais  quand  l'étranger  paie  toute  sa  main-d'œuvre  et 
toutes  ses  marchandises,  non  pas  en  une  autre  unité  moné- 
taire, mais  sur  la  base  d'un  autre  métal  et  que  la  valeur  de 
nos  deux  métaux  oscillent  l'un  par  rapport  à  l'autre,  les 
transactions  ne  peuvent  plus  être  équitables;  le  commerce 
devient  un  jeu  de  Bourse  et  la  marchandise  mesurée  d'après 
la  valeur  la  plus  basse  triomphe  sur  le  marché. 

Sans  doute  M.  Hareourt  a  déclaré  récemment  que  l'Angle- 
terre devait  sa  prospérité  à  la  stabilité  de  son  étalon  moné- 
taire, mais  il  a  omis  d'ajouter  que  jusqu'en  1873,  c'est-à-dire 
tant  que  la  Frappe  de  Paris  est  restée  ouverte  au  1  :  15  1/2, 
l'Angleterre  était  redevable  de  la  stabilité  de  son  étalon  moné- 
taire non  pas  à  elle-même,  mais  à  l'Union  latine  ;  il  reste  à 
démontrer  si  la  prospérité  de  l'Angleterre  suit  aujourd'hui  la 
même  courbe  ascendante,  et  notamment  si  le  commerce  in- 
ternational augmente  datis  les  mêmes  proportions. 

lia  question  qui  se  pose  est  celle-ci  :  vaut-il  mieux  sup-- 
porter  encore,  pendant  une  ou  deux  périodes  décennales, 
toutes  les  injustices,  tous  les  aléas,  toute  l'insécurité  éner- 
vante dans  les  transactions  que  comporte  la  situation  actuelle 
pour  se  trouver  ensuite  en  face  d'une  grande  crise,  ou  n'est-il 
pas  préférable  de  régler,  dès  à  présent,  les  choses  avec  calme 
et  de  rendre  la  paix  aux  transactions  du  monde  avec  une 
base  commune  et  égale  pour  l'échange  des  valeurs? 

Excusez-moi  si  je  ne  me  place  pas  au  point  de  vue  d'un 
cercle  spécial  d'intéressés,  pas  plus  qu'à  celui  des  avantages 
d'un  Etat  particulier  vis-à-vis  des  autres  Etats.  Ce  sont  là 
des  questions  spéciales  qui  sont  loin  de  ma  pensée.  Mais  je 
constate,  au  cours  des  dernières  périodes  décennales,  de 
grandes  phases  d'essor  général  et  aussi  des  phases  de  dépres- 
sion générale;  j'en  conclus  qu'au  total  les  intérêts  de  toutes 
les  nations  sont  plus  étroitement  liés  qu'on  n'est  disposé  à  le 
croire.  J'ai  assisté  à  la  puissante  invasion  de  l'Amérique  du 
Nord  dans  nos  vieilles  contrées  et  nous  touchons  à  l'époque 
où  la  Chine,  instruite  par  d'amères  expériences,  sera  obligée 
de  modifier  sa  position  dans  le  monde. 

L'Europe  croit-elle  pouvoir  prétendre  alors  à  jouer  un  rôle 
prépondérant  avec  son  étalon-or  isolé? 

Il  serait  donc  à  la  fois  habile  et  juste  de  modifier  le  plus  tôt 
possible  la  situation  monétaire  anormale  du  monde  suivant 
les  principes  tracés  par  l'existence  des  métaux  dans  la  nature 
et  par  ceux  que  nous  enseigne  l'histoire  de  nombreux  siècles. 
C'est  là  une  tâche  digne  d'hommes  d'Etat  prévoyants  ;  ils 
recueilleraient  une  gloire  durable,  avec  la  satisfaction  d'avoir 
travaillé  dans  l'intérêt  de  la  paix.  Tout  homme  exempt  de 
préjugés  devrait  seconder  les  efforts  faits  dans  ce  but. 

Edouakd  Suesz. 
Professeur  à  l'Université  de  Vienne. 


Manuel  de  la  question  monétaire 

La  16»  édition  du  manuel  du  Dr  Otto  Arendt  (mars  1895) 
avec  un  index  des  noms  et  des  matières,  brochure  de  55 
pages,  vient  de  paraître  à  Berlin  chez  Hermann  Walther. 

Le  nombre  des  éditions  de  cet  opuscule  prouve  le  succès 
qu'il  a  obtenu  en  Allemagne.  M.  Otto  Arendt  a  fait  dans  cet 
ouvrage  une  œuvre  de  vulgarisation  qui  a  été  appréciée  à  sa 
juste  valeur. 

C'est  un  excellent  guide  pour  le  profane  ;  M.  Arendt  s  est 
efforcé  de  définir  l'état  de  la  question  monétaire,  en  indiquant 
en  langage  vulgaire  le  sens  des  principales  expressions.  Il  a 
exposé,  avec  clarté,  les  différents  arguments  invoqués  par 
les  deux  écoles  opposées,  sans  atténuer  la  portée  do  la  thèse 
monométalliste.  Il  est  vrai  qu'il  sait  merveilleusement  le 
point  faible  de  l'adversaire  et  qu'il  n'est  jamais  à  court  d'ar- 
guments. 

Un  résumé  chronique  des  principaux  faits  monétaires 
ainsi  qu'un  Index  des  noms  et  des  sujets  cités  complètent 
,  heureusement  cet  opuscule,  dont  la  lecture  offre  le  plus 
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grand  intérêt  pour  tous  ceux  qui  s'intéressent  à  la  question 
monétaire. 

L'Opinion  d'un  producteur  Mexicain  sur  la  question 
monétaire 

Un  de  nos  amis,  mexicain  résidant  à  Paris,  mais  qui 
a  de  grands  intérêts  au  Mexique,  nous  adresse  une 
longue  lettre,  relative  à  la  question  monétaire,  dont 
nous  reproduisons  ci-après  les  passages  essentiels  : 

 Vous  savez  que  je  suis  agriculteur  au  Mexique  et, 

bien  que  la  baisse  de  l'argent  soit  très  avantageuse  pour 
l'agriculture  comme  pour  l'industrie  mexicaines,  mes  amis  et 
moi  nous  n'en  désirons  pas  moins  le  relèvement  du  métal 
blanc,  qui  mettrait  notre  Gouvernement  plus  à  l'aise  pour  le 
service  de  sa  Dette  extérieure. 

La  nation  mexicaine,  dont  on  connaît  la  noblesse  des  sen- 
timents, est  désireuse  de  voir  cesser  les  entraves  commer- 
ciales que  les  fluctuations  du  change  créent  dans  ses  relations 
avec  l'Europe. 

On  a  toujours  considéré,  au  Mexique,  que  la  baissa  de 
l'argent  causait  un  énorme  préjudice  à  l'industrie  et  à  l'agri- 
culture européennes  ;  aussi  ne  s'est-on  jamais  expliqué  l'obs- 
tination des  Gouvernements  à  défendre  l'unique  étalon-or  

11  y  a  quelques  jours,  le  Lord-Chancelici  de  l'Echiquier 
déclarait  au  Parlement  anglais  qu'il  était  préférable  que  le 
travailleur  pût  acheter  à  bas  prix  les  produits  nécessaires  à 
son  existence;  mais  ne  faut-il  pas,  avant  tout,  assurer  du 
travail  à  l'ouvrier,  car,  s'il  n'a  pas  de  travail,  il  ne  pourra 
rien  acheter?  Le  Chancelier  a  ajouté  qu'il  restait  Adèle  au 
régime  monétaire  qui  avait  donné  de  si  bons  résultats  pen- 
dant quatre-vingts  ans.  Mais  cet  argument  n'est  pas  probant. 
Si  une  famille  a  habité,  pendant  plusieurs  générations,  une 
maison  qui  a  toujours  été  très  confortable,  il  arrive  un  mo- 
ment où  il  faut  y  faire  des  réparations  si  l'on  ne  veut  pas 
qu'elle  s'écroule  sur  la  tête  de  ses  habitants  ! 

En  dépit  des  déclarations  de  son  Gouvernement,  la  popula- 
tion agricole,  industrielle  et  commerciale  de  l'Angleterre  s'est 
ralliée  au  bimétallisme;  et  si  le  Gouvernement  s'obstine 
dans  son  idée,  voici  ce  qui  se  produira,  à  mon  avis  : 

Les  Etats-Unis  seront  les  premiers  à  rétablir  la  libre  frappe 
de  l'argent  aussitôt  que  les  autres  pays  (Allemagne,  France, 
etc.)  suivront  son  exemple.  Les  affaires  des  nations  qui  auront 
rétabli  la  libre  frappe  se  développeront  et  prospéreront,  et 
alors  l'Angleterre  comprendra,  un  peu  tard,  qu'elle  a  commis 
une  lourde  faute  en  s'abstenant. 

Au  début  de  la  grande  baisse  de  l'argent,  le  peuple  mexi- 
cain s'est  effrayé,  mais  il  a  bien  vite  entrevu  les  avantages 
que  cette  baisse  assurait  à  sa  production;  en  effet,  aujour- 
d'hui, de  même  qu'au  Japon,  l'industrie  et  l'agriculture  mexi- 
caines prospèrent  d'une  façon  remarquable. 

Quant  aux  objections  relatives  à  la  surproduction  de  l'ar- 


gent, elles  ne  sont  pas  sérieuses  :  on  ne  produira,  au  Mexi- 
que, ni  plus  ni  moins  qu'actuellement,  parce  que  le  rétablis- 
sement ue  l'ancien  pair  bimétallique  français  faisant  dispa- 
raître la  prime  sur  l'or  qui  existe  aujourd'hui  au  Mexique, 
placera  les  mines  mexicaines  d'argent  exactement  dans  la 
situation  où  elles  se  trouvent  aujourd'hui.  S'il  y  a  augmen- 
tation de  bénéfices,  ce  sera  pour  les  mines  d'argent  des  pavs 
à  étalon  d'or. 

Au  surplus,  l'exploitation  des  mines  d'argent  n'est  pas 
aussi  facile  ni  aussi  certaine  qu'on  le  croit  généralement  ; 
nombreuses  sont  les  mines  qui  sont  épuisées  ou  qui  s'épui- 
seront à  bref  délai  

Louis  Jac.ouy. 


La  Baisse  de  l'argent  à  Porto-Rico 

Nous  relevons  les  lignes  suivantes  dans  un  rapport 
adressé  par  M.  Jalouzet,  consul  de  France  à  Porto- 
Rico,  au  Ministère  du  commerce  (Direction  du  commerce 
extérieur)  sur  le  mouvement  commercial,  industriel  et 
agricole  de  l'île  de  Porto-Rico: 

La  piastre  mexicaine,  qui  a  une  valeur  officielle  de  0  fr.  95 
de  duro,  est  aujourd'hui  tombée  au  change  variable  de  50  à 
60  0/0  sur  Paris,  64  0/0  sur  Londres  et  jusqu'à  75  0/0  sur  les 
Etats-Unis.  C'est  le  moment  pour  nos  nationaux  de  venir  ici 
faire  valoir  leurs  capitaux  ou  acheter,  car  les  prix,  malgré  la 
dépréciation  de  la  piastre,  n'ont  pas  encore  été  sensiblement 
modifies  dans  les  transactions. 


MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 


Londres,  le  29  mars  1895. 
La  liquidation  qui  a  commencé  lundi  a  montré  que 
les  levées  de  titres  continuent  avec  la  même  régularité 
que  précédemment,  mais  il  est  juste  d'ajouter  que  les 
positions  spéculatives  ont  augmenté  également  ;  néan- 
moins, dans  toute  la  première  partie  de  la  semaine,  la 
tendance  s'est  maintenue  très  ferme.  Ce  n'est  guère  que 
depuis  hier  qu'une  réaction,  assez  sensible  pour  cer- 
taines valeurs,  s'est  produite.  Cette  lourdeur  doit  être 
attribuée  exclusivement  à  la  faiblesse  générale  du  mar- 
ché, faiblesse  déterminée  par  le  recul  de  l'Extérieure 
Espaguole. 

U  faut  reconnaître  que  le  marché  des  mines  d'or  est 
celui  qui  offre  le  plus  de  résistance. 
La  Buffelscloorn  Estâtes,  qui  a  été  introduite  mer- 
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—  Situation  financière  générale 


credi  à  Paris,  s'est  maintenue  malgré  tout  dans  une 
excellente  tendance  aux  environs  de  (i  liv.  Les  nou- 
velles de  celte  mine  sont  très  bonnes,  ainsi  que  celles 
du  district  de  Klerksdorp  en  général.  Cette  Compagnie 
déclarera  un  dividende  de  10  0/0  lin  juin  et  créera  vers 
la  même  époque  une  Compagnie  subsidiaire;  à  qui  elle 
cédera  environ  200  daims  de  son  domaine,  qui  com- 
prend 12.000  aères  dont  environ  3.000  claims  mi- 
niers. 

La  Central  Buffelsdoorn  et  la  Buffelsdoorn  Conso- 
lidated, qui  viennent  d'être  constituées  dans  le  voisi- 
nage de  la  Buffelsdoorn  Estâtes  paraissent  être,  égale- 
ment, de  bonnes  affaires.  Elles  ont  le  désavantage  de 
ne  pas  être  dans  la  période  d'exploitation  effective. 

La  Eastleigh  vient  de  vendre  une  partie  de  sa  pro- 
priété pour  30.000  actions  et  25.000  livres  espèces  à 
une  nouvelle  Compagnie  :  la  Weslleigh,  dont  les  ac- 
tions cotent  déjà  1  1/4. 

La  Klerksdorp  EsLate  se  maintient  dans  les  envi- 
rons de  15/0  et  parait  devoir  rester  à  ce  cours  en  atten- 
dant le  rapport  au  nouvel  ingénieur  de  la  Compagnie. 

Les  valeurs  du  district  du  Witwatersrandt  ont  fléchi. 
Cependant,  quelques-unes  font  exception,  notamment 
la  Glencairn,  la  City  and  Suburban,  la  Neio  Main 
Reef,  la  Nigel,  la  Metropolitan,  la  South  West  liand 
Mines. 

Comme  nous  le  faisions  prévoir  la  semaine  dernière, 
la  City  and  Suburban  a  déclaré  un  dividende  trimes- 
triel de  25  0/0.  La  Glencairn  monte  à  4  3/8  sur  des 
nouvelles  très  favorables  de  la  mine  :  le  filon,  dans  les 
niveaux  inférieurs,  s'élargit  pour  atteindre  l'épaisseur 
de  six  pieds. 

La  New  Main  Reef  avance  à  25/0  sur  des  achats  de 
Johannesburg,  dont  on  ne  connaît  pas  le  motif.  La 
bonne  tendance  de  la  Nigel  est  due  à  la  déclaration 
d'un  dividende  trimestriel  de  10  0/0. 

Nous  avons  déjà  dit,  en  ce  qui  concerne  le  Metropo- 
tan,  qu'il  y  avait  projet  de  fusion  de  cette  Compagnie 
avec  certains  claims  deep-level  qui  appartiennent  à  la 
Compagnie  Rand-Mines.  Quant  à  la  South  West  Rand- 
Mines,  qui  a  atteint  le  cours  de  2  15/16  et  qui  reste 
aujourd'hui  à  2  13/16,  nous  avons  déjà  expliqué  que 
cette  mine  venait  d'être  prise  en  mains  par  un  puis- 
sant Syndicat,  qui  a  l'intention  de  diviser  la  propriété 
en  Compagnies  subsidiaires  tout  en  poussant  rapide- 
ment le  développement  du  Mynpacht,  qui  comprend 
160  claims  et  sur  lequel  sera  érigée  une  batterie  de  50 
pilons,  batterie  qui  sera  portée  ensuite  à  100. 

La  Champ  d'or  deep  et  la  Teutonia  ont  été  recher- 
chées pour  compte  de  Paris,  où  un  groupe  paraît  dis- 
posé à  reconstituer  ces  deux  affaires. 

La  Bantjes  a  progressé  un  peu  ;  on  parie  d'augmen- 
tation de  capital. 

La  New  Crœsus,  qui  doit  bientôt  mettre  sa  batterie 
en  mouvement,  se  retrouve  à  3  1/16. 

Les  valeurs  qui  se  traitent  à  Paris  ont  fait  bonne 
contenance  ;  cependant  la  Ferreira  a  eu  quelques  réa- 
lisations à  17  1/8  ex-coupon.  La*  Geldenhuis  Estâtes 
manifeste  de  nouveau  une  certaine  lourdeur. 

La  Simmer  and  Jack  se  maintient  bien  ;  quant  à  la 
Randf'ontein,  elle  a  eu  un  courant  énorme  de  de- 
mandes. 

La  Langlaagte  Royal  et  la  Langlaagte  Estâtes  con- 
servent leur  fermeté  à  4  9/16  et  5  liv.  st.,  ex  dividende. 

La  Rand  Mines  éprouve  une  perte  assez  sensible  à 
27  1/4  et  la  Geldenhuis  deep  a  eu  également  à  subir 
des  réalisations.  Par  contre,  la  Rose  deep  a  eu  un  bon 
courant  de  demandes  dans  les  environs  de  5  1/2.  La 
New  Primrose,  qui  se  trouve  au  nord  de  la  Rose  deep 
se  développe  dans  un  niveau  inférieur  d'une  manière 
tout  à  fait  remarquable,  ce  qui  permet  de  prévoir  une 
grande  richesse  de  filons  pour  la  Rose  deep. 

Les  valeurs  d'exploitations  et  les  trusts  se  sont  dis- 
tingués par  leur  bonne  tenue.  Il  est  évident  que  toutes 
les  Compagnies,  habilement  dirigées,  font  actuel- 
lement des  bénéfices  importants. 

UA?iglo-French  vient  de  faire  une  brillante  affaire 
en  s'assurant  la  ferme  Klipfontein,  à  l'est  de  Modder- 
fontein. 


La  London  and  Paris  financial  and  mining  corpor 
ration,  qui  n'a  que  quelques  semaines  d'existence,  a 
fait,  dit-on,  déjà  des  bénéfices  dépassant  150  000  livres. 
h'Oceana  progresse,  ainsi  que  la  Bechuanaland. 


Paris,  le  29  mars  1895. 
C'est  décidé.  A  partir  du  P'r  avril,  le  Marché  libre 
de  Paris  possédera  un  groupe  spécial  qui  ae  traitera 
exclusivement  que  les  actions  de  Mutes  d'or.  Est-ce  un 
bien,  nous  ne  le  croyons  pas.  Car,  qui  sait  quelles  va- 
leurs fantaisistes  vont  essayer  de  prendre  pied  sur  notre 
place  !  Déjà,  on  se  plaint  que  quelques-unes  de  celles 
dont  on  s'occupe  actuellement  n'aient  pas  suffisamment 
conquis  leur  droit  de  cité.  Que  sera-ce  dans  quelque 
temps  ! 

Et,  à  ce  sujet,  il  conviendrait  que  l'on  s'expliquât 
une  fois  franchement.  Lorsque  quelqu'un  est  dans 
l'intention  à! introduire—** puisque  c'est  le  terme  consa- 
cré -  une  nouvelle  valeur  sur  la  place  de  Paris,  à  qui 
incombe  le  devoir  de  l'étudier  sérieusement?  Il  ne  suf- 
fit pas  toujours  que  l'introducteur  s'en  montre  parti- 
san pour  qu'immédiatement  tout  le  monde  aille  à  elle. 
Car,  alors,  des  fautes  peuvent  être  commises  et  des 
appréciations  erronées  peuvent  être  formulées,  appré- 
ciations qui  finissent  par  coûter  cher  à  ceux  qui  ont 
bénévolement  cru  tout  ce  qui  leur  était  dit.  Il  y  a  là  un 
manque  de  prévoyance,,  un  abus,  pour  ainsi  dire, 
contre  lequel  nous  nous  élevions  déjà  dans  un  article 
intitulé  «  Casse-Cou  »,  et  paru  dans  l'Economiste  Eu- 
ropéen du  1er  décembre  1894. 

Malheureusement,  on  ne  paraît  pas  nous  avoir 
écoutés.  Aussi,  nous  le  répétons  avec  insistance,  en 
fait  de  Mines  d'or,  il  en  est  de  bonnes,  mais  il  en  est 
aussi  qui  ne  peuvent  laisser  que  de  fâcheuses  surprises. 
Il  en  est  surtout  dont  on  ne  s'explique  pas  l'allure. 
Pourquoi,  par  exemple,  la  Big  Blow  Gold  Mining  Cy, 
que  l'on  cherche  à  écouler  dans  le  petit  public,  cote- 
t-elle  à  Paris,  et.  tous  ces  temps-ci,  31  et  32  francs, 
alors  qu'à  Londres  elle  s'obtient  en  ce  moment  à  13/16 
de  liv.  st.  soit  à  peine  au  dessus  de  20  francs  ! 

Le  tout  est  donc  de  séparer  les  bonnes  mines  des 
douteuses,  et  d'éclairer  le  public.  Autrement,  nous  cou- 
rons au-devant  d'un  événement  qui  peut  occasionner 
une  perturbation  dont  les  effets  seraient  funestes,  non 
seulement  à  notre  place,  mais  à  toute  notre  épargne. 
Car  il  serait  difficile  de  faire  que  cette  perturbation  ne 
se  répercutât  pas  sur  tout  ;  et  les  meilleures  valeurs 
auraient  alors  à  souffrir  d'un  mal  dont  quelques-unes 
seulement  peuvent  être  rendues  responsables. 

En  ce  qui  regarde  le  marché  à  terme  des  Mines  d'or, 
constatons  qu'il  est  un  peu  lourd.  La  Ferreira  revient 
de  450  f r.  à  441 25  ;  Robinson,  227  50,  en  perte  de  1  fr.  25  ; 
Geldenhuis,  163  75  contre  170  61  1/2;  Simmer  and 
Jack,  calme  mais  soutenue  à  360  contre  358  75;  Lang- 
laagte, 123  12  1/2,  en  recul  de  8  fr.  12  1/2;  Randfpn- 
tein,  mieux  à  52  18  3/4,  en  avance  de  3  fr.  43  3/4.  La 
Londonderry,  introduite  samedi  dernier  sur  le  marché 
à  37  fr.  50,  est  à  53  fr.  75;  quant  à  la  Buffelsdorn,  que 
l'on  a  traitée  ici  lundi,  pour  la  première  fois,  à. 148  75, 
elle  s'établit  à  152  50. 


Situation  Financière  générale 


France.  —  Mauvaise  semaine.  Les  événements  de 
Cuba  ont  impressionné  considérablement  le  marché 
des  fonds  Espagnols,  et  toute  la  cote  a,  par  suite, 
fléchi. 'Nos  Renies  françaises  se  sont  pourtant  relati- 
vement peu  ressenties  du  mouvement,  à  cause  du  peu 
d'affaires  qui  se  sont  traitées  sur  elles  depuis  le  com- 
mencement du  mois  ;  néanmoins,  elles  accusent  une 
tendance  lourde  que  les  reports  peuvent  ne  pas  faire 
disparaître  complètement. 

Néanmoins,  on  espère  que  les  affaires  que  l'on  at- 
tend pour  avril  serviront  à  enrayer  le  recul. 

Allemagne.  —  Les  facilités  monétaires  ont  contribué, 
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malgré  la  baisse  des  valeurs  italiennes,  à  maintenir  la  1 
fermeté  sur  le  marché  allemand;  la  réponse  des  primes 
s'est  faite  sur  des  cours  relativement  élevés. 

Le  projet  définitif  de  la  réforme  de  la  Bourse  main- 
tient les  principes  généraux  posés  par  la  Commission 
d'enquête  que  nous  avons  déjà  indiqués;  la  principale 
modilication  consiste  dans  l'obligation  du  registre  à  la 
Bourse  des  valeurs.  Des  mesures  de  répression  sont 
prévues  pour  l'excitation  au  jeu. 

Les  recettes  budgétaires  de  l'Empire  accusent,  pour 
les  onze  premiers  mois  de  l'exercice  en  cours,  un  excé- 
dent brut  de  50  millions  de  marks  environ  par  rapport 
à  la  période  correspondante  de  l'année  antérieure. 

Angleterre.  —  Les  dispositions  générales  se  modi- 
fient peu  :  si  les  besoins  de  la  fin  du  trimestre  ont 
provoqué  un  certain  resserrement  de  l'argent,  le  mar- 
ché n'a  été  nullement  impressionné  par  ce  fait  prévu. 
Si  l'on  constate  aujourd'hui  une  certaine  lourdeur,  il 
faut  en  attribuer  la  cause  à  la  faiblesse  des  places 
étrangères,  à  la  baisse  de  l'Extérieure  et  à  la  hausse  du 
chèque. 

En  ce  qui  concerne  la  politique,  nous  devons  repro- 
duire un  bruit  qui  a  circulé  hier  avec  une  certaine 
persistance  :  lord  Rosebery,  fatigué  et  sentant  que  la 
partie  lui  échappe,  abandonnerait  le  pouvoir  et 
M.  Gladstone,  voyant  la  désorganisation  des  libéraux, 
se  remettrait  à  leur  tête.  Si  cette  nouvelle  se  confir- 
mait, les  chances  des  conservateurs  diminueraient  sen- 
siblement. 

Autriche-Hongrie.  —  La  tendance  est  lourde  à  la 
Bourse  de  Vienne  ;  constatons,  cependant,  que  le  res- 
serrement monétaire  n'avait  pas  eu,  ces  jours  derniers, 
d'influence  appréciable  sur  l'ensemble  de  la  cote.  Les 
valeurs  de  Chemins  de  fer  ont  bénéficié  de  l'ouverture 
imminente  des  négociations  relatives  au  rachat  des 
principales  lignes  par  l'Etat. 

Les  dépôts  d'or  destinés  au  retrait  des  billets,  effec- 
tués par  le  Gouvernement  à  la  Banque  d'Autriche, 
s'élèvent  actuellement  à  66  millions  1/2  de  florins.  En 
ce  qui  concerne  la  Rente-or  autrichienne,  on  dément 
qu'un  Syndicat  parisien  se  soit  rendu  acquéreur  d'un 
lot  important  que  lui  aurait  cédé  le  groupe  Rothschild. 

M.  de  Plener,  ministre  des  finances  cisleithanien, 
s'est  élevé,  au  cours  de  la  discussion  du  budget,  au 
Reichsrath,  contre  la  spéculation  sur  les  fonds  d'Etat 
du  petit  public  étranger  à  la  Bourse,  par  l'intermé- 
diaire des  maisons  de  remise;  il  recherchera  un  moyen 
légal  pour  combattre  cette  spéculation. 

Espagne.  —  Le  marché  espagnol  est  en  réaction,  de 
nombreuses  réalisations  et  des  ventes  à  découvert 
ayant  pesé  sur  les  cours. .  Mais  cette  détente  facilite 
plutôt  la  tache  du  nouveau  Ministère.  Il  faut  s'attendre 
à  une  prochaine  hausse  des  changes,  le  groupe  étran- 
ger qui  opère  sur  YExtérieure  paraissant  avoir  sus- 
pendu ses  achats. 

La  mesure  prise  par  la  Compagnie  du  Nord-Espagne 
est  toujours  très  commentée  ;  on  trouvera  aux  «  Ques- 
tions du  jour  »  un  troisième  article  de  notre  Rédacteur 
en  chef  sur  cette  importante  question,  qui  peut  porter 
une  atteinte  sérieuse  au  crédit  du  pays. 

Le  choix  de  M.  Navarro  Reverter,  pour  le  portefeuille 
des  finances,  a  produit  une  excellente  impression  ;  c'est 
à  lui  qu'on  doit  les  plus-values  des  recettes  actuelles 
et  on  est  convaincu  qu'il  saura  développer  encore  le 
rendement  des  divers  chapitres. 

Italie.  —  Le  taux  peu  élevé  des  reports  facilite  la 
liquidation  à  la  Bourse  de  Rome,  mais  la  cote  a  con- 
sidérablement fléchi  dans  son  ensemble  et  les  ventes 
«ont  suivies. 

La  Société  de  Y  Aequo.  Pia  (ancienne  Acqua  Marcia), 
de  même  que  la  ville  de  Milan,  ont  décidé  d'appliquer 
à  leurs  obligataires  la  fameuse  clause  Antonelh,  en 
leur  faisant  supporter  intégralement  l'augmentatien  ie 
taxe  sur  la  richesse  mobilière.  Ces  décisions  produisent 
assez  mauvais  effet  ;  elles  sont  en  contradiction  avec 
les  procédés  employés  par  les  villes  de  Gênes,  Ferrare 
et  autres. 


Roumanie.  —  Les  recettes  des  neuf  premiers  mois  de 
l'exercice  1894-95  accusent  une  moins-value  de  16  1/3 
millions  de  francs  environ  par  rapport  à  la  période 
correspondante  de  1893/94  ;  on  estime  que,  pour  l'année 
entière,  la  moins-value  pourra  être  de  22  millions-. 
Mais  il  faùttenir  compte  de  ce  fait  que  l'exercice  1893/94 
avait  donné  un  excédent  de  20  millions  et  que  le  Minis- 
tère des  domaines  aura  des  recouvrements  assez  impor- 
tants à  opérer  jusqu'en  septembre. 

Turquie.  —  Le  commandant  Berger  a  repris  la  pré- 
sidence du  Conseil  de  la  Dette  publique  Ottomane. 
Malgré  tout  ce  qui  a  été  publié  à  ce  sujet,  la  question 
du  monopole  des  alcools  n'est  pas  encore  sortie  de  la 
période  d'études  ;  il  faut  encore  résoudre  le  principe  et 
se  mettre  d'accord  avec  les  puissances  étrangères. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  a  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 


FONDS  D'ÉTATS 


Français  3  %  (perpétuel)  

Consolidés  anglais (ch.f.  25 fr.  20; 
Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  ?0). . . 

Belgique  3%%  

Espagne  Ext.  4  %  (ch.  f.  i  fr.)  .. 
Grèce  5  %  1881  (en  suspension). 
Hollande  3  %  %  (à  Ams'.eràV.m). 
Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  50). . 

Italie  4  %  net  

Norvège  3  %  (ch.  f.  ?6  fr.  20). . . . 

Portugal  3  %  (1  fr.  net)  

Roumanie  5  %  

Russie  3  %  or  1891  libéré  

Serbie  5  %  1890  (ch.  de  f.)  

Suède  4  %  1880  (ch.  f.  25  fr.  20). . 
Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fer) 
Turquie  convertie  1  %  série  D. . 

—       Priorité  4  %  1890  

Consolidé  Prussien  3  %  à  Berlin) 


22  mars 


102  92  34 
105  20  38 
104  45  26 


103  25 
78  60 

162  » 
102  12 

102  60 
89  25 
08  » 

26  » 

104  » 
94  85 
73  50 

103  » 
103  15 

27  05 
492  50 
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2  61 

3  82 
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3  42 
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4  48 
3  06 
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3  16 
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3 
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3 

4  06 
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104  10 
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74  95 
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101  87 

102  65 '25 
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32 
25 
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2  92 
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3  84 

3  39 
5  33 


25  85 
104  » 
94  80 


»  »  » 
10  3  43 
66  3  89 
13 
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31 


102  75 

103  15 
26  75 

485  » 


98  30  32 


4  51 

3  05 

3  86 

4  80 
6013  16 

6  66 
3  89 

2  90 

3  73 
25  4  12 
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FRANCE 

LA  SITUATION 


La  Politique.  —  Le  Budget  au  Sénat.  —  Elections  sénatoriales.  — 
Départ  du  Roi  de  Serbie.  —  Les  Conventions  des  Chemins  de  fer.  — 
Le  Voyage  du  Président  de  la  République.  —  Le  Quatrième  dou- 
zième provisoire. 

Le  rapport  général  de  M.  Morel  sur  le  Budget  de 
1895  a  été  approuvé  par  la  Commission  sénatoriale  des 
finances  et  déposé  sur  le  bureau  du  Sénat.  C'est  lundi, 
1er  avril,  que  la  discussion  s'ouvrira,  à  cette  occasion, 
devant  cette  Assemblée  et  il  est  à  présumer  que,  vers  le 
12  ou  13  avril,  l'accord  sera  fait  entre  les  deux  Cham- 
bres sur  toutes  choses  et  le  Budget  définitivement  voté. 

Pour  rétablir  l'équilibre,  la  Commission  des  finances 
a  réduit  quelques  dépenses,  les  unes  se  rattachant  à 
des  demandes  de  crédits  émanant  de  l'initiative  parle- 
mentaire, les  autres  proposées  par  le  Gouvernement 
lui-même. 

L'Instruction  publique  est  diminuée  de  141.106  fr.; 
La  Marine,  de  85.000  fr.; 
L'Algérie,  de  10.000  fr. 

Des  Travaux  publics,  117. 0Û0  fr.  ont  été  retranchés; 

Des  Postes  et  Télégraphes,  600.000  fr. 

D'autres  réductions  frappent  les  crédits  primitive- 
ment proposés.  En  somme,  ie  déficit  de  2  millions, 
auquel  la  Chambre  s'était  arrêtée,  se  change  devant  la 
Commission  sénatoriale  en  un  excédent  de  241.000  fr. 

M.  Morel,  après  un  exposé  de  la  situation  financière 
du  pays,  engage  vivement  les  Chambres  et  le  Gouver- 
nement à  apporter  la  plus  grande  circonspection  dans 
la  gestion  de  nos  affaires  et  il  attend  avec  conliance  la 
ratification,  par  la  Chambre  des  députés,  des  résolu- 
tions du  Sénat. 
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„,  Le  83  mars,  lea  Ministres  se  sont  réunis  à  l'Elysée, 
sous  la  présidence  de  M.  Félix  Faure.  Ils  ont  examiné  les 
instructions  qui  vont  être  données  au  général  Duchesne  pour 
l'expédition  de  Madagascar.  M.  Ribot,  président  du  Conseil, 
a  rendu  compte  de  l'entrevue  qu'il  a  eue  le  22  avec  la  Com- 
mission sénatoriale  des  finances.  Il  a  fait  savoir,  que  selon 
toutes  probabilités,  la  discussion  du  Budget  commencera  au 
Sénat  le  80  mars. 

Les  Ministres  des  finances  et  des  travaux  publics  ont  fait 
signer  un  décret  rendu  en  vertu  de  l'ordonnance  du  14  juin 
1833  et  de  la  loi  du  25  novembre  1885,  qui  ailectent  au  Minis- 
tère de  l'instruction  publique  une  partie  du  domaine  de 
Villeneuve-l'Etang. 

Aux  termes  du  décret  préparé  par  MM.  Ribot  et  Dupuy- 
Dutemps,  la  partie  du  domaine  de  Villeneuve-l'Etang  actuel- 
ment  disponible  est  affectée  au  Ministère  des  travaux  pu- 
blics, à  titre  d'annexé  du  parc  de  Saint-Gloud. 

•wv  Le  24  mars,  trois  élections  sénatoriales  ont  eu  lieu  :  à 
Nantes,  M.  Lecour  de  Grandmaison,  monarchiste,  a  été  élu 
en  remplacement  de  M.  Decroix,  décédé;  à  Montpellier, 
M.  Déandréis.  ancien  député  républicain,  a  été  élu  en  rem- 
placement de  M.  Griffe,  décédé;  enfin,  au  Mans,  M.  Legludic, 
député  républicain,  a  été  élu  en  remplacement  de  M.  Le 
Monnier,  décédé. 

wv  S.  M.  Alexandre,  roi  de  Serbie,  accompagné  de  son 
père  le  roi  Milan,  a  quitté  Paris  dimanche  24  mars,  pour  ren- 
trer directement  à  Belgrade. 

'vw  Lundi  25  mars,  le  Conseil  supérieur  de  la  guerre  s'est 
réuni,  à  l'Elysée,  sous  la  présidence  de  M.  Félix  Faure. 

Gomme  à  la  réunion  précédente,  y  assistaient,  le  Président 
du  Conseil,  les  Ministres  de  la  guerre  et  de  la  marine. 

Les  Ministres  se  sont  réunis  le  26  mars,  à  l'Elysée, 
sous  la  présidence  de  M.  Félix  Faure. 

Le  Conseil  a  consacré  la  plus  grande  partie  de  sa  séance  à 
l'examen  des  instructions  d'ordre  politique  et  militaire  qui 
vont  être  données  au  général  Duchesne,  commandant  en  chef 
de  l'expédition  de  Madagascar. 

M.  Hanotaux,  ministre  des  affaires  étrangères,  a  informé 
ensuite  le  Conseil  que  les  réclamations  formulées  par  le  Gou- 
vernement de  la  République  auprès  du  Gouvernement  Brési- 
lien viennent  d'être  réglées  conformément  aux  demandes  de 
la  France.  Une  somme  de  900.000  francs  a  été  mise  à  la  dis- 
position du  Gouvernement  Français,  qui  la  répartira  entre  les 
intéressés. 

Au  Sénat,  M.  Couteaux  a  interpellé  le  Gouvernement 
sur  les  Conventions  de  1883.  Nous  parlons  plus  loin,  dans 
un  article  spécial,  de  cette  interpellation.  A  la  fin  de  la  séance, 
le  Sénat  a  décidé  de  commencer  lundi  la  discussion  du 
Budget. 

'w~  Le  27  mars,  le  Président  de  la  République  a  quitté 
Paris  par  la  gare  de  Lyon  à  11  h.  20  du  soir;  il  se  rendait  au 
camp  de  Sathonay,  pour  remettre  les  drapeaux  aux  corps  de 
troupes  qui  doivent  faire  partie  de  l'expédition  de  Mada- 
gascar. 

M.  Félix  Faure  était  accompagné  par  le  ministre  de  la 
guerre,  général  Zurlinden,  et  par  le  ministre  de  la  marine, 
amiral  Besnard. 

Le  Président  de  la  République  est  arrivé  à  Sathonay  à 
8  h.  1/2  du  matin,  le  28  mars;  il  a  été  reçu  par  le  préfet  du 
Rhône,  le  préfet  de  1  Ain  et  le  général  Voisin,  gouverneur  de 
Lyon.  A  son  arrivée  au  camp,  M  Félix  Faure  a  été  reçu  par 
le  général  Duchesne  et  a  procédé  à  la  remise  des  drapeaux 
aux  régiments  qui  vont  faire  la  campagne  de  Madagascar. 

Sur  un  commandement  du  général  Duchesne,  les  2.700  hom- 
mes du  200e  régiment  portent  les  armes.  Un  autre  commande- 
ment, et  4  sous-officiers  décorés  de  la  médaille  militaire, 
portant  les  nouveaux  drapeaux,  viennent  se  placer  devant  le 
Président  de  la  République. 

«  Le  200e!  »  appelle  d'une  voix  forte  le  général  Duchesne. 
Le  Président  de  la  République  prend  l'étendard  des  mains 
du  sous-officier  qui  le  porte.  Le  colonel  du  200°  s'avance, 
sabre  au  clair,  suivi  à  quelques  pas  d'un  lieutenant  du  régi- 
ment. 

M.  Félix  Faure  remet  le  drapeau  au  colonel  qui  s'incline  et 
remet  à  son  tour  au  lieutenant  porte-drapeau  l'étendard  de 
soie  dont  les  trois  couleurs  flottent  joyeusement  à  la  brise. 

Trois  autres  fois  cette  cérémonie  s'accomplit,  et  M.  Félix 
Faure  remet  aux  colonels  du  13e  régiment  d'infanterie  de 
marine,  du  régiment  algérien  et  du  régiment  colonial  les 
drapeaux  qui  leur  sont  destinés  et  que  les  lieutenants 
porte-drapeaux  reçoivent  immédiatement  des  mains  de  leur 
colonel. 

La  remise  de  chaque  drapeau  a  duré  une  minute  à  peine. 
Dans  sa  simplicité,  cette  cérémonie  a  un  caractère  de  réelle 
grandeur.  Les  quatre  colonels  des  régiments  qui  vont  partir 
pour  Madagascar,  sabre  au  poing,  à  un  mètre  en  arrière  des- 
quels se  tiennent  les  lieutenants  porte:drapeaux  tenant  les 


étendards,  so  placent  sur  une  même  ligne  face  tu  Président 
de  la  République-,  qui  s'avance  d'un  pas  et  i  'y  discours 
suivant  : 

«  Au  nom  de  la  patrie  française  donl  il  symbolise  l'unité  et 
la  grandeur,  je  vous  romels  ce,  drapeau. 

«  Ses  couleurs  sont  connues  dans  les  mers  que  nous  allez 
traverser  et  dans  la  grande  Ile  africaine  où  vous  allez  proté- 
ger nos  compatriotes,  défendre  les  intérêts  du  pays  cl  impo- 
ser le  respect  de  nos  droits. 

«  Avec  l'autorité  des  armes,  notre  drapeau  porte  dans  ses 
plis  tout  le  génie  de  la  France. 

«  Vous  ne  l'oublierez  jamais  et  vous  saurez  vous  montrer 
dignes  de  la  mission  civilisatrice  que  vous  confie  la  Répu- 
blique. 

«  Au  cours  de  cette  campagne,  vous  aurez  à  affronter  des 
difficultés  sérieuses  et  à  donner  des  preuves  de  courage,  de 
discipline  et  d'endurance.  Sous  le  commandement  de  vos 
chefs,  vous  serez  à  la  hauteur  de  tous  les  sacrifices.  Dans  Les 
marches,  dans  les  combats,  aux  heures  de  péril  et  aux  heures 
de  victoire,  en  jetant  un  regard  sur  vos  drapeaux  déployés, 
vous  sentirez  que  la  France  est  avec  vous.  Nous  vous  sui- 
vrons avec  fierté  et  nous  attendons  avec  confiance  le  moment 
où  vous  inscrirez  sur  ces  étendards  intacts  aujourd'hui  un 
premier  nom  glorieux  :  Madagascar  ». 

L'allocution  du  Président  de  la  République  terminée,  le 
général  Duchesne  commande  :  «  Prenez  vos  places  !  »  et  colo- 
nels et  porte-drapeaux  vont  se  placer  au  milieu  des  déléga- 
tions qui  forment  la  garde  d'honneur. 

Le  Président  de  la  République,  après  avoir  remis  quelques 
décorations,  a  passé  en  revue  le  200°  régiment.  La  cérémonie 
a  pris  fin  à  9  h.  1/2.  A  11  heures,  M.  Félix  Faure  a  offert  un 
déjeuner  de  60  couverts  aux  officiers  supérieurs  prenant  part 
à  l'expédition  et  aux  personnages  officiels  présents. 

Le  Ministre  de  la  guerre  a  porté  un  toast  au  Président  de 
la  République,  qui  a  répondu  en  ces  termes  : 
«  Mon  cher  Ministre, 

Je  suis  très  touché  des  paroles  que  vous  venez  de  pronon- 
cer et  des  sentiments  que  vous  m'exprimez  au  nom  des 
troupes  de  la  guerre  et  de  la  mariDe  désignées  pour  l'expédi- 
tion de  Madagascar. 

«  L'armée,  sauvegarde  et  espoir  de  la  patrie,  est  l'objet 
constant  de  la  sollicitude  du  Gouvernement  de  la  République 
et  de  la  nation  tout  entière. 

«  En  toute  circonstance,  elle  doit  compter  sur  la  sollicitude 
du  chef  de  l'Etat. 

«  Personnellement,  je  m'honore  de  lui  avoir  appartenu  à 
une  heure  de  danger,  et  je  reste  profondément  attaché  de 
cœur  à  cette  virile  école  du  devoir,  du  patriotisme  et  de 
l'honneur. 

«  Ainsi  que  vous  le  rappelez,  le  pays  a  depuis  vingt-cinq 
ans  consenti  tous  les  sacrifices  pour  l'armée  ;  de  son  côté, 
l'armée  a  su  répondre  à  l'attente  du  pays  ;  elle  persévérera 
dans  la  voie  du  travail;  elle  conservera  ses  belles  traditions 
de  valeur  et  de  discipline;  elle  acquerra  la  force  nécessaire 
pour  assurer  la  paix  et  la  grandeur  do  la  patrie. 

«  Le  spectacle  imposant  auquel  nous  venons  d'assister  ne 
laisse  aucun  doute  sur  la  solidité  des  belles  troupes  aux- 
quelles la  République  confie  la  défense  de  ses  droits.  Elles 
seront  les  dignes  émules  des  vaillants  équipages  de  la  division 
navale  de  l'océan  Indien,  et,  sous  le  commandement  de  M.  le 
général  Duchesne,  placé  à  leur  tête  par  la  confiance  du  Gou- 
vernement, elles  sauront  justifier  nos  légitimes  espérances. 

«  Je  lève  mon  verre  en  l'honneur  de  l'armée  et  de  la  ma- 
rine, et  au  nom  de  la  grande  famille  française  je  bois  à 
tous  ceux  de  ses  enfants,  soldats  et  marins,  qui  vont  au  loin 
combattre  pour  l'honneur  et  les  intérêts  de  la  France.  Je  les 
confonds  tous  dans  une  même  pensée  affectueuse  qui  les 
suivra  au  delà  des  mers.  » 

Ce  discours,  écouté  debout  et  dans  un  silence  tout  militaire 
par  les  assistants,  a  produit  une  profonde  impression. 

A  deux  heures,  M.  Félix  Faure  quittait  Sathonay  pour  ren- 
trer à  Paris,  où  il  arriva  à  10  h.  45  du  soir. 

-wv  Le  28  mars,  les  Ministres  se  sont  réunis  en  Conseil  de 
cabinet  au  Ministère  des  finances,  sous  la  présidence  de 
M.  Ribot.  Le  général  Zurlinden  et  l'amiral  Besnard.  partis 
pour  Sathonay  avec  le  Président  de  la  République,  n'assis- 
taient pas  à  la  délibération,  qui  a  été  exclusivement  consacrée 
à  l'expédition  des  affaires  courantes.  Le  Conseil  s'est  occupé 
du  Congrès  international  pénitentiaire  qui  doit  se  tenir  à 
Paris  vers  la  fin  du  mois  de  juin.  Le  Ministre  de  l'agriculture 
a  annoncé  qu'il  déposerait  prochainement  à  la  Chambre  un 
projet  de  loi  concernant  le  canal  d'irrigation  du  Verdon. 
M.  Gadaud  a,  en  outre,  entretenu  ses  collègues  des  demandes 
formulées  par  un  certain  nombre  d'agriculteurs  du  Nord  en 
vue  de  surélever  les  droits  sur  le  colza  et  les  graines  de  bet- 
terave. M.  Gadaud  va  examiner  la  question. 
4     -vw  La  Chambre  des  députés  a  repris  le  cours  de  ses  tra- 
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vaux  le  28  mars.  A  cette  séance,  elle  a  adopté  le  projet  de  loi 
relatif  à  un  quatrième  douzième  provisoire,  applicable  au 
mois  d'avril.  Ce  projet  de  loi  a  été  adopté  par  455  voix 
contre  33.  ■    •  •        ...       .  • 

-wv  Hier,  29  mars,  le  Sénat  a  voté  le  projet  de  loi  relatif 
au  'quatrième  douzième  provisoire. 


Marché  financier.  —  Toutes  les  espérances  que  l'on 
concevait  il  y  a  huit  jours  sont  maintenant  évanouies. 
Samedi  dernier  pourtant,  le  marché  commençait  à  re- 
prendre. Malheureusement,  les  nouvelles  reçues  de 
Madrid  et  qui  avaient  trait  à  l'insurrection  fomentée 
depuis  quelque  temps  dans  l'île  de  Cuba,  ont  depuis 
occasionné  un  recul  considérable  sur  les  fonds  Espa- 
gnols et  ce  recul  s'est  répercuté  plus  ou  moins  surtout 
l'ensemble  de  la  cote.  C'est  là  l'événement  dont  on  ne 
tient  jamais  compte.  Maintenant  il  n'y  a  plus  qu'à  at- 
tendre la  liquidation  et  avoir  si  des  exécutions  ne  se- 
ront pas  rendues  nécessaires.  Quant  à  la  réponse  des 
primes  qui  a  lieu  aujourd'hui,  elle  n'offrira  certai- 
nement qu'un  intérêt  restreint,  des  quantités  de  primes 
se  trouvant  abandonnées  en  ce  moment  et  sur  nombre 
de  valeurs.  Cela  ne  veut  pas  dire  qu'il  faille  renoncer  à 
voir  une  reprise  du  marché.  Cette  reprise  doit  avoir  lieu, 
car  toutes  les  valeurs  ne  sont  pas  solidaires  les  unes 
des  autres.  Aussi 1  croyons  nous  qu'on  agira  prudem- 
ment en  ne  se  lançant  pas  à  la  suite  du  mouvement  de 
réaction  qui  vient  de  se  produire.  De  même  aussi  nous 
pensons  qu'il  faudra  conduire  sagement  le  mouvement 
en  avant  que  l'on  tentera  certainement  quand  le  ter- 
rain sera  déblayé,  afin  de  ne  pas  s'exposer  à  de  nou- 
velles désillusions. 

On  annonce  pour  le  mois  prochain  des  affaires  im- 
portantes. C'est  cela  qu'il  ne  faut  pas  perdre  de  vue,  et 
qui  doit  contribuer  —  avec  les  reports  modérés 
auxquels  on  est  en  droit  de  s'attendre  par  suite  des 
liquidations  qui  viennent  de  se  produire  —  à  faire  en- 
trevoir, pour  avril,  un  mois  plus  favorable  que  celui 
que  nous  venons  de  traverser. 

i<  Notre  Rente  S  0/0  française  est  lourde  et  perd 
22  1/2  centimes  à  102  70,  après  même  102  60  au  plus 
bas.  Notre  grand  fonds  d'Etat  ne  se  ressent  en  défini- 
tive que  peu  des  mouvements  des  autres  valeurs.  Il  est 
vrai  qu'il  n'a  donné  lieu,  ce  mois-ci,  qu'à  des  transac- 
tions restreintes  et  que,  par  suite,  il  est  facile  de  main- 
tenir les  cours.  Ecart  des  primes  fin  avril  :  0  fr.  40 
dont  50  centimes;  0  fr.  60  dont  25  centimes. 

Le  3  1/2  0/0  est  calme  ;  il  ne  perd  que  10  centimes 
à  108  francs,  pendant  que  le  3  O/O  Amortissable  clô- 
ture à  101  55  au  comptant  contre  101  85  à  terme  il  y  a 
huit  jours. 

it  if  Les  actions  de  la  Banque  de  France  sont  plutôt 
fermes.  Elles  cotaient,  il  y  a  huit  jours,  3.710.  Depuis, 
elles  ont  monté  à  3.715,  puis  sont  revenues  à  3.690  pour 
rester  enfin  à  3.700.  Les  bénéfices  nets  des  comptes  et 
intérêts  divers  des  quatorze  premières  semaines  du 
semestre  en  cours  se  montent  à  1.474.504  fr.  contre 
3.074.031  fr.  en  1894,2.596.570  fr.  en  1893,  4,294.203 
francs  en  1892,  6.355.381  fr.  en  1891  et  4.535.563  fr. 
en  1890. 

+  +  Le  Crédit  Foncier  de  France  a  passé  de 
900  fr.  à  900  fr.  25,  après  898  fr.  75  au  plus  bas,  et 
reste  au  plus  haut  à  907  fr.  50.  Dans  sa  séance  hebdo- 
madaire du  27  courant,  le  Conseil  d'administration  a 
autorisé  pour  8.464.241  fr.  de  nouveaux  prêts,  dont 
2.879.100  fr.  en  prêts  fonciers  et  5.585.141  fr.  en  prêts 
communaux. 

Le  Gouvernement  a  décidé,  cette  semaine  d'auto- 
riser cet  Etablissement  à  émettre,  pour  le  service  de 
ses  prêts  hypothécaires,  un  emprunt  à  lots  de  250  mil- 
lions 'le  francs.  Le  type  de  titres  choisi  par  notre  grand 
Etablissement  hypothécaire  serait,  assure-t-on,  du 
2  80  O/0,  ce  qui  veut  dire  que  l'intérêt  annuel  de  l'obli- 
gation nouvelle  de  500  fr.  nominal,  sera  de  14  fr. 
payables  en  deux  coupons  semestriels  de  7  fr.  chacun. 
Le  montant  des  lots  annuels  affectés  à  l'emprunt  dont 
il  s'agit  s'élèverait  à  80U.OOO  francs,  répartis  en  quatre 


tirages  trimestriels.  Les  charges  de  cette  émission,  y 
compris  l'intérêt  fixe,  l'amortissement  et  les  lots,  attein- 
draient 3  40  0/0.  La  souscription,  ajoute-t-on,  aurait 
lieu  vers  la  lin  du  mois  prochain  et  le  prix  auquel  les 
nouvelles  obligations  seraient  présentées  au  public  ne 
s'écarterait  pas  beaucoup  du  cours  de  490  francs. 

L'annonce  de  cette  grande  opération,  qui  est  appelée, 
il  ne  serait  guère  besoin  de  le  dire,  à  un  immense  suc- 
cès, a  été  chaleureusement  accueillie  sur  le  marché  de 
Paris.  C'est  pourquoi,  et  en  dépit  de  la  tendance  lourde 
qui  a  signalé  presque  toutes  les  séances  de  la  semaine, 
nous  voyons  les  Obligations  Foncières  et  Communales 
conserver,  pour  ainsi  dire,  leurs  plus  hauts  cours.  Les 
Obligations  Foncières  1877  passent  de  401  50  à  402; 
Communales:  1879  sans  changement  mais  fermes  à 
499  50;  titres  estampillés,  489  fr.  ;  Foncières  1879, 50350 
en  avance  de  1  franc;  Communales  1880,  sans  change- 
ment à  499  50  ;  Foncières  1883,  464  25,  en  progrès  de 
0  75  centimes  :  Foncières  1885,  503  50  contre  502  75  : 
Cinquièmes,  toujours  recherchées  à  101  fr.  ;  Commu- 
nales 1891  tout  payé  404  contre  403;  Communales 
1892  entièrement  libérées,  505,  bénéficiant  ainsi  d'une 
avance  de  1  fr.  ;  Bons  à  lots  de  1888,  mous  à  60  fr. 
contre  62. 

ir  ^  Les  actions  de  nos  grandes  Sociétés  de  crédit  ont 
été  peu  animées.  Elles  ont,  cependant,  conservé  une 
bonne  tenue.  La.  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas  monte 
de  753  75  à  761  25,  mais  revient  à  753  75.  Au  sujet 
du  dividende  de  35  fr.  dont  nous  parlions  samedi  der- 
nier, mentionnons  qu'un  acompte  de  20  fr.  ayant  été 
distribué  déjà  au  mois  de  janvier  dernier,  le  solde  de 
15  fr.  sera  payé  à  partir  du  1er  juillet  prochain.  Disons 
encore  que  l'assemblée  générale  des  actionnaires  du  9 
mai  prochain  devra  certainement  être  intéressante, 
surtout  si  des  explications  sont  fournies  aux  associés 
sur  la  participation  que  cette  Institution  a  prise  au 
Transwaal  et  sur  les  résultats  que  l'on  est  en  droit 
d'espérer  de  ce  fait.  Ne  quittons  la  Banque  de  Paris  et 
des  Pays-Bas  sans  parler  de  l'émission  des  68.000  obli- 
gations 4  1/2  0/0  de  la  Compagnie  des  Chemins  de 
fer  Brésiliens,  à  laquelle  cette  Société,  la  Société  Gé- 
nérale et  le  Crédit  Industriel  et  Commercial  ont  pris 
part  le  28  mars  et  dont  les  résultats  définitifs  ne  sont 
pas  encore  connus. 

Le  Crédit  Lyonnais  est  beaucoup  mieux.  Il  clôturait, 
vendredi  dernier,  à  722  50.  Lundi,  il  a  détaché  un 
acompte  de  dividende  de  12  fr.  50,  et  nous  le  retrou- 
vons à  817  50,  après  813  75  ex-dividende  au  plus  bas  et 
818  75  au  plus  haut.  Comme  on  le  voit,  et  par  suite  du 
taux  considérablement  réduit  (3  0/0  l'an)  auquel  sont 
consenties  les  avances  que  cette  Société  consent  sur  ses 
actions  pour  aider  au  versement  de  50  fr.  exigible  de- 
puis le  25  courant,  cet  appel  de  fonds  n'a  produit  au- 
cun effet  et  n'a  occasionné  aucune  réalisation.  Ajoutons 
que  le  rapport  des  Commissaires  de  cette  Institution, 
rapport  qui  sera  présenté  à  l'assemblée  générale  du  3 
avril,  vient  d'être  publié.  A  l'heure  actuelle,  72.000 
actions  sont  entièrement  libérées.  Sur  les  bénéfices  de 
1894,  il  est  prélevé  2.730.055  fr.  pour  amortissements 
et  dépenses  d'installation.  Quant  aux  bénéfices  nets,  ils 
dépassent  de  100.000  francs  ceux  de  l'exercice  1893. 

Le  Comptoir  National  d'Escompte  de  Paris  revient 
de  610  fr.  à  595.  Nous  nous  reportons,  au  sujet  de  cette 
Institution,  à  l'annonce  que  nous  publions  dans  nos 
Informations  financières  de  ce  jour,  et  qui  se  rap- 
porte à  l'ouverture  d'une  nouvelle  succursale  dans  l'île 
de  Madagascar.  Crédit  Industriel  et  Commercial,  570 
francs,  en  avance  de  7  fr.  50  :  Société  Générale  496  25, 
contre  498  75.  On  dit  que  cette  Société  saisira  vraisem- 
blablement sous  peu  le  public  de  diverses  affaires  qui 
sont  actuellement  en  préparation.  Banque  Internatio- 
nale de  Paris,  535  contre  540.  Les  actionnaires  de  cette 
Société  sont  convoqués  en  assemblée  générale  annuelle 
pour  le  11  mai  prochain.  Le  Conseil  d'administration  a 
décidé  de  proposer  aux  intéressés  la  répartition  d'un 
dividende,  pour  1894,  de  80  francs  par  action.  Le  divi- 
dende pour  1893  n'avait  été  que  de  25  fr.  L'augmenta- 
tion est  donc  de  5  fr.  et  justifie  les  appréciations  for- 
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mul^es  par  nous  si  souvent  sur  ce1  Etablissement,  et 
notamment  dans  l'étude  » j m>  nous  lui  avons  consacrée 
dans  Y  Economiste  Européen  du  12  janvier  dernier. 

La  Banque  Parisienne  pa-so  do  412  HO  à  411  :  Ban- 
que  de  l'Algérie,  792  contre  800;  Société  Foncière 
Lyonnaise,  345,  en  recul  de  1  fr.  ;  Groupe  des  Imnirn- 
bîes,  mou  ;  les  actions  reviennent  de  36  fr.  à  34  fr.  ; 
Obligations  Foncières  remboursables  à.  1.000  /V.,106, 
en  perte  de  4  francs  ;  Obligations  4  0/0,  197  fr.  contre 
200  fr.  ;  Obligations  libérées  de  350  f  r.,  255,  mais  dé- 
laissées. 

Les  actionnaires  de  la  Banque  I.  R.  P.  des  Pays-Au- 
tricliiens  se  sont  réunis  à  Vienne  en  assemblée  géné- 
rale jeudi  dernier.  Sur  les  bénéfices  nets  qui  s'élèvent 
à  1.598.000  florins,  le  Conseil  a  proposé  d'affecter  500.000 
florins  à  la  réserve  spéciale,  25.000  florins  au  fonds  de 
retraites  et  i 715.000  florins  au  report  à  nouveau.  Les 
réserves  totales  atteignent  donc  maintenant  10.690.000 
florins,  soit  26  7  0/0  du  capital-actions.  Toutes  les  pro- 
positions du' Conseil  ont  été  acceptées  et  le  dividende 
proposé  de  16  11.  a  été  voté.  Ce  dividende  a  été  détaché 
nier  sur  les  actions  qui  cotent  597  50  ex-dividende, 
contre  626  fr.  25  avec  dividende  il  y  a  huit  jours. 

Le  Sous-Comptoir  des  Entrepreneurs  revient  de 
130  fr.  à  131.  On  se  demande  si  l'affaire  du  Canal  dit 
Yerdon  ne  sera  pas  portée,  en  dernier  ressort,  devant 
la  Cour  de  cassation.  Banque  Hypothécaire  d'Espagne, 
sans  changement  à  520  fr.;  Rente  Foncière  en  avance 
de  2  fr.  50  à  197  50.  Les  actionnaires  sont  convoqués 
en  assemblée  générale  pour  le  6  avril.  Ils  auront  à  ap- 
prouver le  bilan  et  les  comptes  de  l'exercice  qui  a  pris 
lin  le  31  décembre  1894,  fixer  le  dividende  et  recevoir 
communication  du  nouveau  traité  avec  le  Crédit  Fon- 
cier de  France  dont  il  a  été  tant  parlé  dans  ces  der- 
niers temps. 

if  if  Quelques  variations  à  signaler  sur  les  actions 
de  nos  six  grandes  Compagnies  de  Chemins  de  fer.  Le 
Midi  revient  de  1.335  à  1.321  25;  Y  Orléans,  dont  les 
actionnaires  se  sont  réunis  hier  en  assemblée  générale 
ordinaire,  cote  1.620  contre  1.625;  Lyon  1.502  50,  en 
perte  de  12  fr.  50;  Est  970  contre  972.  Les  actionnaires 
de  cette  Compagnie  sont  convoqués  pour  le  30  avril  en 
assemblée  générale.  Us  auront  à  statuer  sur  les  ques- 
tions qui  leur  sont  soumises  ordinairement,  et,  en 
outre,  sur  les  pouvoirs  à  donner  au  Conseil  d'adminis- 
tration à  l'effet  de  procéder  à  la  réduction  de  l'intérêt 
ou  au  remboursement  par  anticipation  des  obligations 
5  0/0  de  la  Compagnie  encore  en  circulation.  Nord 
1.825,  en  recul  de  17  fr.  50;  Ouest  1.100  contre  1.112. 

Les  actions  Sud  de  la  France  ont  été  assez  animées. 
Les  cours,  cependant,  sont  sans  changement  sensible 
à  291  25  contre  291;  obligations  3  0/0  437  50  contre 
439  fr. 

if  if  Les  actions  Suez,  qui  de  3.387  fr.  50  étaient 
montées  à  3.405,  rétrogradent  à  3.300,  accusent  de 
nouveau  une  reprise  à  3.410  et  reviennent  enfin  à 
3.372  fr.  50.  On  tiouve  de  différents  côtés  que  la 
hausse  de  ces  derniers  mois  a  été  assez  accentuée,  et 
qu'il  serait  quelque  peu  imprudent  de  la  pousser 
davantage.  Parts  Civiles,  2.360  fr.  contre  2.394  fr.  il 
y  a  huit  jours. 

La  Compagnie  Parisienne  du  Gaz  monte  de  1.112  fr.  50 
à  1.125  fr.  Nous  publions  plus  loin  un  article  spécial 
dans  lequel  nous  analysons  les  points  principaux  du 
Rapport  qui  a  été  présenté  aux  actionnaires  dans 
l'Assemblée  générale  du  28  courant.  Magasins  Géné- 
raux de  Paris  570  fr.  50,  contre  570  fr.  vendredi  der- 
nier. 

La  Compagnie  Transatlantique  revient  de  339  fr.  à 
328  75;  Messageries  Maritimes  en  avance  de  10  fr.  à 
600  fr.;  Chargeurs-Réunis,  1.310  contre  1.305;  Omni- 
bus sans  changement  à  1.070.  Rien  n'est  encore  réglé 
entre  la  Compagnie  et  son  personnel.  Toitures  de  Pa- 
ris 572  50  contre  573  fr.  ;  Compagnie  Française  des 
Métaux  230  contre  235  ;  Société  Centrale  de  Dynamite 
031  25,  en  perte  de  6  fr.  25  ;  Téléphones  307  50  contre 
310  ;  Télégraphe  de  Paris  à  New-  York  101  25,  en  re- 
cul de  2  fr.  50. 


Pas  d'amélioration  à  signaler  sur  le  groupe  CorinUie. 
L'action  de  la  Société  Hellénique  recule  de  1(15  à  100 
francs,  pendant  que  l'obligation  6  0/0  fléchil  de -175  0. 
à  173  fr.  Pour  la  décade  du  11  au  23  mars,  les  receltes 
de  la  Compagnie  ont  atteint  10.422 drachmes  et  810  fr. 
en  or  pour  75  bateaux  jaugeant  13.103  tonnes.  De  ce 
que  les  berges  sont  complètement  réparées  et  do  ce  que 
les  mauvais  temps  sont  passés,  on  espère  que  l'amélio- 
ration des  recettes  se  soutiendra. 

Les  Lots  du  Congo,  qui  se  traitent  maintenant  au 
comptant  et  à  terme,  s'échangent  à  103  75  contre  103  50. 
Les  nouvelles  reçues  de  Bruxelles  sont  favorablement 
accueillies  sur  le  marché.  Nilrale-Railways  430  contre 
442  50  ;  Lautaro  208  75  en  recul  de  2  fr.  50  ;  Rin-Tinto 
un  peu  mieux  à  330,  en  avance  de  2  fr.  50  ;  Compagnie 
Française  de  Mines  d'or  et  d'Exploration  120  62  1/2; 
Obligations  Espirito-Santo  428  12  1/2,  mais  deman- 
dées. 

ic  if  Vu  la  tendance  générale,  les  Fonds  Brésiliens 
sont  un  peu  moins  bien  tenus.  Le  4  1/2  0/0  1888 
cote  82  75  au  comptant  contre  83  50.  Il  est  vrai  que  les 
petites  coupures  sont  recherchées  à  83  50  ;  4  0/0  1889, 
78  75  à  terme  et  79  au  'comptant,  contre  79  50  il  y  a 
huit  jours. 

if  iç  Comme  nous  le  disons  plus  haut,  la  Rente 
Extérieure  Espagnole  a  violemment  rétrogradé.  De 
78  60  elle  tombe  à  74  55  et  reste  à  74  95.  C'est  l'échelle  de 
primes  qui,  au  dernier  moment,  a  dû  jeter  par -dessus 
bord  tout  le  ferme  qu'elle  détenait.  Il  n'y  a  plus  main- 
tenant qu'à  laisser  passer  la  liquidation  et  à  attendre 
le  détachement  du  coupon  trimestriel  qui  aura  lieu  le 
5  avril. 

if       La  Rente  Ltalienne  a  été  entraînée  par  la 
Rente  Extérieure  Espagnole  et  revient  de  89  25  à 
88  55,  après  même  88  au  plus  bas.  On  ne  peut  encore 
évaluer  le  report  qui  sera  pratiqué  en  liquidation  sur  ' 
ce  fonds. 

if  if  Les  Fonds  Russes  se  maintiennent  merveil- 
leusement. UOrient  gagne  10  centimes  à  67  75  ;  Conso- 
lidés i™  et  5e  séries,  102  90  contre  103  ;  Russes  3  0/0 
1891  et  £e  Emission  1894  ,  94  80,  ne  reculant  ainsi 
que  de  0,05  centimes.  Quant  au  Russe  3  1/2  0/0,  il 
cote  98  60  contre  98  80  il  y  a  huit  jours. 

if  if  Les  Fonds  Serbes  sont  en  hausse,  contrastant 
ainsi  avec  le  reste  delà  cote.  Le  5  0/0  1890  clôture  à 
75,  en  avance  de  1  fr.  50  sur  vendredi  dernier. 

if  if  Les  réalisations  ont  continué  sur  les  Valeurs 
ottomanes.  Le  Turc  B,  de  48  62  1/2  revient  à  46  75; 
Turc  C  29  65,  en  recul  de  85  centimes;  Turc  B  26  75 
contre  27  05;  Douanes  508  75,  perdant  ainsi  5  fr.;  Otto- 
manes 4  0/0  1  894  470  contre  481  25;  Banque  Otto- 
mane 727  50,  en  moins-value  de  3  fr.  75. 

Les  Obligations  Smyrne-Cassaba  anciennes  sont  en 
avance  de  3  fr.  75  à  453  75  ;  nouvelles  431  25.  L'intro- 
duction des  60.000  obligations  dont  nous  avons  parlé 
samedi  dernier  a  obtenu  un  grand  succès.  Les  recettes 
de  la  Compagnie,  pour  la  10e  semaine  de  1895  (du  3  au 
9  mars),  se  sont  élevées  à  130.747  piastres-or.  Les 
recettes  totales,  depuis  le  1er  janvier,  atteignent 
1.699.861  piastres-or. 

Les  obligations  3  0/0  Jonction  Salonique-Constan- 
tinople  s'échangent  entre  338  75  et  340.  Il  faut  remar- 
quer ici  que  les  obligations  de  Chemins  de  fer  n'ont 
pas,  en  principe,  à  subir  comme  les  Fonds  d'Etats,  l'in- 
fluence de  la  spéculation.  Aussi  doivent-elles,  à  la 
moindre  réaction,  attirer  l'attention  de  capitalistes, 
surtout  quand  elles  sont  cotées,  —  comme  c'est  le  cas 
pour  les  obligations  Salonique-Constantinople,  — 
bien  au-dessous  de  leur  prix  de  remboursement.  Rap- 
pelons que  la  Salonique-Constantinople  jouit,  pour 
toute  la  durée  de  sa  concession,  qui  est  de  99  ans,  de 
garanties  spéciales  de  beaucoup  supérieures  au  service 
de  ses  obligations,  garanties  qui  reposent  sur  les  im- 
pôts directs  prélevés  sur  le  rendement  agricole  des  con- 
trées qui  doivent,  en  premier  lieu,  bénéficier  de  l'éta- 
blissement de  la  nouvelle  voie  ferrée.  Ajoutons  que  ces 
impôts  (dîmes)  sont  encaissés  par  le  Conseil  d'adminis- 
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tvation  de  la  Dette  publique  Ottomane,  composé  des 
représentants  européens  des  porteurs  de  Fonds  otto- 
mans, et  qui  fonctionne  d'une  manière  régulière  et 
tout  à  fait  indépendante. 


QUESTIONS  DU  JOUR 


LE  NORD  DE  L'ESPAGNE 


(troisième  article) 

Les  Administrateurs  du  Nord  de  l'Espagne 
n'ont  tenu  compte  ni  de  la  déplorable  impression 
que  leur  acte  inqualifiable  à  l'égard  des  obliga- 
taires français  a  produite  en  France,  et  même  en 
Espagne,  ni  des  sages  conseils  qui  leur  ont  été 
donnés  par  les  représentants  autorisés  du  marché 
financier  français. 

Ils  pouvaient,  ainsi  que  nous  l'avons  expliqué 
dans  notre  dernier  numéro,  arriver  au  résultat 
voulu  en  sauvant  le  principe  de  la  créance  ;  mais 
ils  ont  préféré  accomplir  leur  spoliation  d'une  ma- 
nière irrémédiable. 

Un  avis  publié  par  le  Journal  officiel  d'avant- 
hier  consacre,  en  effet,  la  mesure  décidée  le  11  mars 
dernier  et  indique  aux  obligataires  français  la 
procédure  à  suivre  pour  convertir  en  francs  les 
pesetas  que  le  Conseil  leur  offre  à  partir  du 
1er  avril. 

Nous  nous  étonnons  cependant  que  ceux  de  nos 
compatriotes  qui  font  partie  de  ce  Conseil  d'admi- 
nistration à  jamais  célèbre,  n'aient  pas  énergique- 
ment  protesté,  et  que  ces  Français,  que  notre  Gou- 
vernement a  comblés  de  distinctions  honorifiques 
—  espérant  sans  doute  qu'ils  défendraient  les  inté- 
rêts de  nos  nationaux  —  n'aient  pas  immédiate- 
ment donné  leur  démission,  pour  bien  marquer 
qu'ils  n'entendaient  nullement  s'associer  à  cet  acte 
inqualifiable. 

Les  Administrateurs  du  Nord  de  l'Espagne  — 
ceux  de  Madrid  comme  ceux  de  Paris —  se  retran- 
chent, paraît-il,  derrière  la  consultation  d'un  de 
leurs  conseillers  judiciaires,  un  avocat  espagnol 
très  retors,  qui  leur  a  démontré  que  la  Compagnie 

n'avait  rien  à  craindre  des  obligataires  français  

parce  qu'elle  était  espagnole,  qu'elle  avait  son 
siège  à  Madrid,  que  son  matériel  circulait  sur  ter- 
ritoire espagnol  et  qu'il  n'y  aurait  pas  en  Espagne 
un  tribunal  qui  la  condamnerait  pour  avoir  dé- 
cidé de  payer  ses  coupons  et  amortissements  en 
monnaie  légale  espagnole. 

D'ailleurs,  pour  éviter  tout  accident  en  France, 
c'est-à-dire  toute  tentative  de  saisie  de  la  part  des 
obligataires  français,  le  Conseil  n'a  fait  aucune 
remise  de  fonds  au  nom  de  la  Compagnie  aux 
établissements  financiers  français  qui  effectuent 
ordinairement  le  paiement  de  ses  coupons  et  amor- 
tissements. «  Ces  établissements  —  dit  un  second 
«  Avis  du  Conseil  —  ont  l'honneur  d'informer 
«  MM.  les  porteurs  d'obligations  que,  pour  leur 
«  faciliter  le  recouvrement  de  leurs  coupons,  ils 
«  les  recevront  à  leurs  guichets  et  en  escompteront 
«  le  produit  à  présentation  sans  aucun  frais  ni 
«  charge,  au  cours  moyen  du  change  de  la  veille.  » 

Faciliter  le  recouvrement  de  leurs  coupons  est 
un  joli  euphémisme,  car,  dans  l'espèce,  ces  établis- 
sements facilitent  surtout  la  manœuvre  du  Conseil 
du  Nord  de  l'Espagne  :  1"  en  mettant  les  fonds  de 


la  Société  espagnole  à  l'abri  des  légitimes  revendi- 
cations des  obligataires  français;  2°  en  incitant  ces 
obligataires  à  accepter  des  pesetas  à  la  place  des 
francs  qui  leur  sont  dus....  c'est-à-dire  à  subir 
le  fait  accompli  ! 

Mais  nous  sommes  persuadé  que  la  mesure  qui 
vient  d'être  prise  en  ce  qui  concerne  ces  mêmes 
coupons  par  la  Chambre  syndicale  des  Agents  de 
change  de  Paris  —  d'accord,  croyons-nous,  avec  le 
Ministre  des  finances,  qui  est  bien  décidé  à  défen- 
dre énergiquement,  par  tous  les  moyens  possibles, 
les  droits  des  porteurs  d'obligations  du  Nord  de 
l'Espagne  —  va  permettre  à  ces  établissements  de 
retirer  leur  concours  annoncé  par  le  Conseil. 

Voici  le  texte  de  la  décision  de  la  Chambre  syn- 
dicale des  Agents  de  change  : 

«  Par  un  avis  publié  dans  les  journaux,  le  Conseil 
d'administration  de  la  Compagnie  des  Chemins  de  fer 
du  Nord  de  l'Espagne  a  informé  ses  obligataires  que 
les  coupons  et  amortissements  des  obligations  de  la 
Compagnie  seraient,  à  partir  du  1er  avril  prochain, 
payés  seulement  en  pesetas  et  sous  déduction  des 
charges  établies  par  les  lois  espagnoles. 

«  Cette  décision  étant  en  contradiction  absolue  avec 
les  engagements  formels  pris  par  la  Compagnie  vis-à- 
vis  du  public  français,  lors  des  émissions  successives 
desdites  obligations  en  France,  de  payer  le  montant  des 
coupons  en  francs,  ainsi  qu'il  résulte  d'ailleurs  des 
stipulations  inscrites  sur  les  titres  ; 

«  Cette  décision  tout  arbitraire  étant  de  nature  à 
léser  gravement  les  intérêts  français  ; 

«  La  Chambre  syndicale,  soucieuse  de  sauvegarder 
dans  la  mesure  qui  lui  appartient  les  droits  des  créan- 
ciers de  la  Compagnie  en  France,  a  décidé  que  les  cou- 
pons des  obligations  Nord  de  V Espagne,  lre  et  2e  sé- 
ries, et  des  obligations  Asturies,  Galice  et  Léon,  lre, 
2«  et  3e  hypothèques,  à  l'échéance  du  1"  avril  1895,  ne 
seront  pas  détachés  à  la  cote  officielle  et  que  lesdites 
Obligations  continueront  à  se  négocier  exclusivement 
jouissance  octobre  1894.  » 

Ce  qui  revient  à  dire  que  les  obligations  dési- 
gnées ci-dessus  cesseront  d'être  négociables  à  la 
Bourse  de  Paris  si  leur  coupon  échéant  le  1er  avril 
prochain  est  détaché. 

Nous  savons  bien  que  cette  mesure  sera  criti- 
quée par  les  partisans  du  fait  accompli,  qui  ne 
manqueront  pas  de  dire  qu'elle  gênera  les  obliga- 
taires en  les  empêchant  d'accepter,  dès  maintenant, 
ce  que  le  Conseil  d'administration  du  Nord  de 
l'Espagne  leur  offre;  mais  la  Chambre  syndicale  n'a 
pas  d'autres  moyens  pour  protester  contre  un  acte 
qui  viole  d'une  façon  si  cavalière  et  si  parfaitement 
préméditée  les  engagements  pris  par  la  Compagnie 
envers  ses  créanciers  français,  et  dont  l'acceptation 
créerait  un  précédent  si  grave  pour  les  porteurs 
des  vingt  et  quelques  milliards  de  titres  étrangers 
actuellement,  possédés  par  l'épargne  française. 

Est-ce  à  dire  que  les  moyens  de  défense  se  bor- 
neront à  cette  première  mesure?  Nous  sommes 
certain  du  contraire  t  On  avait  déjà  pensé  que,  puis- 
que le  Conseil  avait  pris  sa  décision  du  11  mars 
au  nom  des  soi-disant  pouvoirs  spéciaux  et  géné- 
raux que  les  Assemblées  des  actionnaires  des  3-' 
mars  et  22  juin  1894  lui  avaient  conférés  et  que 
l'acte  de  spoliation  dont  les  obligataires  allaient 
être  victimes  était  surtout  profitable  aux  action- 
naires, il  convenait  ie  rayer  de  la  Cote  officielle  les 
actions  du  Nord  de  l'Espagne  à  partir  du  1er  mai 
prochain. 

Mais,  en  étudiant  attentivement  le  texte  des  déli- 
bérations desdites  Assemblées  —  ainsi  que  nous 
l'avons  fait  dans  notre  dernier  numéro  —  on  a 
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estimé  que  le  Conseil  d'administration  avait  véri- 
tablement outrepassé  ses  pouvoirs  et  qu'il  serait 
peut-être  injuste  de  rendre  responsables,  dès 
aujourd'hui,  des  actionnaires  qui  n'avaient  nulle- 
ment entendu,  en  votant  les  résolutions  en  ques- 
tion, violer  les  engagements  pris  par  la  Compagnie 
envers  ses  créanciers  français. 

Mais  l'Assemblée  générale  annuelle  doit  avoir 
lieu,  d'après  les  statuts  sociaux,  au  mois  de  mai 
prochain,  à  Madrid,  et  si,  à  cette  réunion,  les  ac- 
tionnaires approuvent  ou  ratifient  la  décision  du 
Conseil...  on  peut  alors  avoir  la  certitude  quo  les 
actions  du  Nord  de  l'Espagne  seront  immédiate- 
ment rayées  de  la  cote  officielle  française  et  cesse- 
ront d'être  négociables  en  France. 

Les  actionnaires  du  Nord  de  l'Espagne  tiennent 
donc  leur  propre  sort  entre  leurs  mains.  La  valeur 
de  leurs  actions  dépendra  de  leur  attitude,  nous 
pourrions  dire  de  leur  honnêteté. 

La  mesure  prise  par  la  Chambre  syndicale  des 
Agents  de  change  de  Paris  relativement  au  coupon 
d'avril  est  à  la  fois  un  acte  de  protestation,  con- 
forme aux  précédents,  et  une  mesure  de  préserva- 
tion qui  aura  pour  conséquence  de  maintenir  in- 
tacts les  droits  des  obligataires  si  les  actionnaires 
n'admettent  pas  la  manière  d'agir  de  leur  Conseil 
d'administration.  Dans  le  cas  contraire,  elle  indi- 
que, dès  maintenant,  la  voie  à  suivre  pour  la  dé- 
fense des  intérêts  de  ces  obligataires. 

Nous  avons,  d'ailleurs,  la  certitude  que  le  Gou- 
vernement français  ne  restera  pas  impassible  et 
que  son  action  sera  facilitée  par  le  nouveau  Cabi- 
net espagnol.  M.  Canovas  vient,  en  effet,  de  pren- 
dre le  pouvoir  dans  des  conditions,  particulière- 
ment délicates,  et  les  charges  de  la  campagne  mi- 
litaire de  Muidanao,  s'aggravant  aujourd'hui  de 
l'insurrection  de  Cuba  et  de  l'expédition  qu'elle 
rend  indispensable,  augmenteront  ses  difficultés 
d'ordre  financier. 

M.  Navarro  Reverter,  le  nouveau  ministre  des 
finances  d'Espagne,  est  certainement  l'un  des  éco- 
nomistes les  plus  compétents  et  les  plus  habiles  de 
ce  pays  et,  à  ses  qualités  techniques  que  nous 
avons  si  souvent  appréciées  dans  l'Economiste 
Européen,  nous  pouvons  ajouter  celle  de  la  droi- 
ture, de  la  loyauté  la  plus  absolue. 

Il  comprendra  donc,  mieux  que  personne,  le 
coup  terrible  que  l'acte  du  Conseil  d'administra- 
tion du  Nord  de  l'Espagne  porterait,  au  crédit 
extérieur  de  l'Espagne,  si  les  créanciers  de  cette 
Société  étaient  obligés,  pour  défendre  leurs  droits 
si  légitimes,  de  recourir  à  des  moyens  judiciaires 
ou  extra-judiciaires. 

M.  Navarro  Reverter  a  développé,  il  y  a  trois 
jours  à  peine,  au  correspondant  madrilène  de 
notre  confrère  parisien  le  Matin,  le  programme 
qu'il  allait  appliquer  pour  achever  l'œuvre  du  relè- 
vement des  finances  espagnoles  : 

—  «  Je  compte  du  reste,  a-t-il  ajouté  en  terminant, 
pour  améliorer  chaque  jour  le  crédit  de  l'Espagne,  sur 
Yestime  du  monde  financier,  dont  les  sympalhies  sont 
acquises  aux  nations  courageuses  et  droites  qui  recon- 
naissent les  erreurs  du  passé,  savent  y  couper  court  et 
travaillent  vaillamment,  comme  le  fait  l'Espagne,  à 
faire  honneur  à  leur  signature.  » 

Il  est  bien  certain  que  M.  Navarro  Reverter  et  le 
Gouvernement  auquel  il  appartient  ne  pourraient 
plus  compter  sur  le  concours  financier  de  la  France, 
ni  pour  le  présent  ni  pour  l'avenir,  s'ils  n'interve- 
naient énergiquement  auprès  du  Conseil  d'admi- 


nistralion  du  Nord  de  l'Espagne  pour  faire  hon- 
neur à  la  signature  de  la  Compagnie  et  rendre  jus- 
tice ï>-  uos  nationaux. 

Edmond  Théry. 


Les  Conventions  de  1883  au  Sénat 


L'an  dernier,  M.  Edmond  Théry  faisait  paraître  une- 
Histoire  des  Grandes  Compagnies  de  chemins  de  fer 
français  dans  leurs  rapports  financiers  avec  l'Etat. 
Cette  étude  très  documentée  établissait,  entre  autres 
points,  que  les  Conventions  de  1883  ont  été  conclues 
pour  dégager  l'Etat  de  certaines  charges  financières  et 
que,  loin  d'être  favorables  aux  actionnaires  des  Grandes- 
Compagnies,  les  résultats  avaient,  au  contraire,  singu- 
lièrement compromis  leurs  intérêts. 

Les  arguments  de  notre  Rédacteur  en  chef  viennent 
d'être  reproduits,  d'une  façon  très  Adèle,  à  la  tribune 
du  Sénat,  au  cours  d'une  interpellation  développée  à  la 
séance  du  26 mars  ;  aussi  nous  suffirait-il  de  renvoyer  nos 
lecteurs  à  son  volume,  tant  pour  l'historique  de  notre 
réseau  ferré  que  pour  l'énumération  des  avantages  re- 
tirés par  l'Etat  des  Conventions,  si  l'intervention  de  M. 
Buffet,  sénateur  inamovible,  n'avait  amené  M.  d& 
Freycinet,  ancien  président  du  Conseil  et  ancien  minis- 
tre des  travaux  publics,  à  s'expliquer  sur  le  fameux 
plan  de  constructions  ferrées,  objet  de  tant  de  criti- 
ques. 

S' appuyant  sur  certains  passages  de  l'exposé  des  mo- 
tifs du  Budget  de  1895,  déposé  par  M.  Burdeau,  M. 
Buffet  a  soutenu  que  le  plan  démesuré  conçu  par  le 
Gouvernement  de  la  Bépublique  avait  entraîné  des- 
charges  effrayantes  pour  le  pays;  les  chemins  de  fer 
créés  depuis  1878  ne  répondent  pas,  a-t-il  ajouté,  à  des 
besoins  suffisants  et  il  n'y  aurait  pas  eu  besoin  de  Con- 
ventions si  on  avait  arrêté  l'extension  du  réseau. 

M.  de  Freycinet,  ainsi  mis  en  cause,  s'est  expliqué- 
avec  une  lucidité  incomparable,  en  plaçant  la  question 
sur  son  véritable  terrain .  Il  a  démontré,  tout  d'abord, 
que,  si  la  France  s'en  était  tenue  aux  lignes  exclusive- 
ment commerciales,  à  celles  qui  rapportent  d'une  façon 
certaine  l'intérêt  du  capital  engagé,  elle  se  trouverait 
aujourd'hui  dans  un  état  d'infériorité  inquiétant  vis-à- 
vis  des  paysqui  l'environnent.  Malgré  les  constructions 
blâmées  par  M.  Buffet,  le  développement  du  réseau 
allemand  est  supérieur  au  nôtre  de  8.000  kilomètres 
environ  ;  l'Angleteree,  dont  le  territoire  est  infiniment 
moins  étendu,  a  presque  autant  de  kilomètres  que  la 
France  et,  toutes  proportions  gardées,  il  en  est  de 
même  pour  la  Belgique. 

Je  constate  ce  fait,  a  dit  M.  de  Freycinet,  que  toutes  les- 
nations  industrielles  et  militaires  de  l'Europe  sont  obligées 
d'avoir  un  réseau  de  chemins  de  fer  analogue  à  celui  que 
nous  construisons.  Par  conséquent,  il  n'est  pas  admissible^ 
a  priori,  que  la  France  ait  été  saisie  de  vertige  ou  ait  eu 
véritablement  un  bandeau  sur  les  yeux  quand  elle  a  décide 
d'exécuter  les  travaux  contre  lesquels  vous  réclamez  au- 
jourd'hui. .  , 

Elle  n'a  fait,  je  le  répète,  que  se  coniormer  a  une  loi  géné- 
rale, à  une  force  majeure  qui  s'impose  à  toutes  les  nations 
militaires  et  industrielles  qui  nous  entourent. 

Il  va  de  soi  que  les  premières  lignes  construites,  au 
début  de  l'industrie  des  chemins  de  fer,  sont  les  plus- 
productives  ;  mais  le  réseau  secondaire  ou  les  double- 
ments de  voie  se  justifiaient  par  des  considérations  d'or- 
dre stratégique. 

Abordant  ensuite  les  calculs  comparatifs  des  char- 
ges et  des  avantages  retirés,  l'ancien  Président  du 
Conseil  constate  que,  depuis  le  31  décembre  1877,  il 
a  été  dépensé,  pour  les  constructions  ferrées,  un  peu 
plus  de  6  milliards  par  l'Etat,  par  les  Compagnies  et 
par  les  Départements;  en  prenant  une  moyenne  d in- 
térêt et  d'amortissement  de  4  1/2  0/0,  cela  représente 
une  annuité  de  277miliions,  c'est-à-dire  un  chiffre  supé- 
rieur aux  garanties  d'intérêts,  en  regard  duquel  il  con- 
vient de  placer  l'excédent  des  recettes,  s'élevant  en  187/ 
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pour  les  chemins  de  fer  d'intérêt  général,  à  415  mil- 
lions. Pour  1893,  cet  excédent  est  de  515  millions,  soit 
une  augmentation  de  101  millions  en  16  années  qui  est 
à  déduire  des  277  millions  indiqués  ci-dessus. 

Ces  chiffres  sont  indiscutables;  on  les  trouve  dans 
la  statistique  du  Ministère  des  travaux  publics.  Ils 
démontrent  que  la  charge  nette  résultant  pour  le  pays 
de  la  construction  et  de  l'exploitation  des  Chemins  de 
fer,  dans  la  période  écoulée  depuis  1877,  ne  dépasse 
pas  116  millions. 

Mais  il  ne  faut  pas  perdre  de  vue  les  abaissements 
de  tarifs  consentis  par  les  Compagnies,  sous  l'in- 
fluence de  l'Etat,  abaissements  qui  se  chiffrent  aujour- 
d'hui par  250  millions;  si  les  tarifs  étaient  restes  en 
1893  ce  qu'ils  étaient  en  1877,  au  lieu  d'une  charge  nette 
de  116  millions,  on  se  trouverait  en  présence  d'un  béné- 
fice net  de  130  millions.  Pour  la  grande  vitesse,  l'unité 
de  transport  est  tombée  de  plus  de  5  centimes  à  3  cen- 
times 88  par  kilomètre  ;  pour  la  petite  vitesse,  le  tarif 
est  de  71  centièmes  de  centime  plus  bas  qu'en  1877.  En 
tenant  compte  de  ces  deux  facteurs,  on  trouve  que  le 
pays  a  réalisé  240  millions  de  bénéfices  sur  ses  trans- 
ports. 

Eh  bien,  ces  246  millions  de  bénéfices  —  ajoute  M.  de 
Freycinet  —  lui  coûtent  à  l'heure  qu'il  est  l'annuité  nette  de 
116  millions  dont  je  parlais  tout  à  l'heure.  Par  conséquent, 
lorsque  vous  mettez  d'un  côté  l'annuité  nette  financière  de  116 
millions,  et  de  l'autre  le  bénéfice  obtenu  sur  les  transports, 
246  millions,  il  en  ressort  un  bénéfice  net  de  130  millions  que 
fait  le  pays  par  rapport  à  sa  situation  en  1877.  Voilà  donc 
une  industrie,  présentée  comme  devant  ruiner  la  France  par 
l'exagération  qui  a  présidé  à  son  développement,  et  qui  se 
traduit  par  un  bénéfice  net  de  130  millions. 

Cette  façon  de  présenter  les  choses  est  des  plus  ra- 
tionnelles. Au  surplus,  pour  apprécier  .une  grande 
entreprise  d'intérêt  public,  il  ne  faut  pas  s'en  tenir  à 
une  simple  comparaison  des  rendements  et  des  tarifs.  Le 
développement  du  réseau  ferré  a  apporté  au  commerce 
et  à  l'agriculture  un  accroissement  d'activité  qu'il  est 
impossible  de  chiffrer  :  «  C'est  là  un  résultat,  qui,  pour 
l'importance,  laisse  loin  derrière  lui  tous  les  calculs 
qu'il  soit  possible  de  faire  sur  les  articles  du  Budget.  » 

Après  avoir  ainsi  justifié  le  «  fameux  plan  de  1878  », 
M.  de  Freycinet  a  fait  des  réserves  en  ce  qui  touche  la 
construction,  dont  le  coût  actuel  est,  à  son  avis,  trop 
élevé. 

Il  n'est  pas  douteux  que,  dans  le  désir  d'avoir  des  lignes 
convenablement  établies,  on  est  allé  trop  loin.  Ainsi  je  trouve 
dans  la  statistique  ce  fait  absolument  concluant  que  le  prix 
moyen  du  kilomètre  de  chemin  de  fer  est  aussi  élevé  aujour- 
d'hui qu'il  y  a  douze  ans. 

Or,  depuis  douze  ans,  nous  avous  introduit  dans  le  réseau 
des  lignes  secondaires  ut  même  tertiaires,  qui  évidemment  ne 
comportaient  pas  une  installation  aussi  considérable. 

Le  prix  moyen  du  kilomètre,  dans  l'ensemble  du  réseau, 
aurait  donc  du  baisser,  et  cependant  je  le  trouve  au  même 
niveau.  Je  crois  donc  que  là  on  aurait  pu  réaliser  certaines 
économies  et  que,  pour  les  kilomètres  restant  encore  à  cons- 
truire, il  conviendra  de  s'en  préoccuper.  11  faudra  être  très 
réservé  dans  le  choix  aes  tracés,  dans  les  profils  acceptés, 
dans  les  installations  proposées.  A  mon  avis,  il  faut  pour- 
suivre par  tous  les  moyms  la  réduction  des  dépenses.  Les 
prédécesseurs  de  l'honorable  Ministre  des  travaux  publics  et 
lui-même,  si  je  ne  me  trompe,  ont  pris  l'engagement  de  les 
réduire  ;  je  ne  puis  que  donner  dans  la  circonstance  mon  mo- 
deste encouragement.  {Très  bien  !) 

Pour  le  doublement  des  voies,  il  y  a  eu,  aussi,  peut-être  un 
peu  d'excès.  Cependant,  la  question  militaire  entrant  en  jeu, 
l'on  ne  peut  se  prononcer  d'une  façon  générale  à  cet  égard  ; 
les  doublements  sont  souvent  rendus  indispensables  par  les 
nécessités  stratégiques  ;  il  faudrait  étudier  chaque  ligne  isolé- 
ment. 

A-t-on  quelquefois  donné  trop  d'importance  à  ces  nécessités 
stratégiques  ? 
A-t-on  été  un  peu  facile  ? 

Je  n'en  sais  rien.  Ce  qui  est  certain,  c'est  que  le  nombre  des 
voies  doubles  parait  un  peu  considérable. 

Tel  est,  du  reste,  l'avis  du  Gouvernement  actuel. 
M.  I  >upuy-Dutemps,  ministre  des  travaux  publics,  tout 
en  faisant  ses  réserves  pour  certains  doublements  de 
voie  indispensables  à  la  rapidité  Jes  trains  et  pour  les 


exigences  de  la  défense  nationale,  a  déclaré  qu'il  écar- 
terait le  «  danger  des  concessions  nouvelles  ». 

En  résumé,  M.  de  Freycinet  a  clairement  démontré 
que  l'industrie  des  chemins  de  fer  ne  mérite  pas  les  re- 
proches dont  on  l'accable  ;  s'il  y  a  eu  des  erreurs  de 
détail,  nous  sommes,  au  point  de  vue  militaire,  dans 
des  conditions  satisfaisantes,  et  au  point  de  vue  com- 
mercial ou  industriel,  le  pays  a  trouvé  dans  le  dévelop- 
pement de  la  richesse  nationale  une  large  compensa- 
tion aux  dépenses  encourues. 

Cette  double  constatation  est  de  nature  à  rassurer 
l'opinion  publique. 

C.-R.  Wehrung. 


La  Compagnie  Parisienne  du  Gaz 


C'est  jeudi  dernier,  28  mars,  que  se  sont  réunis,  en 
Assemblée  générale  ordinaire,  les  actionnaires  de  la 
Compagnie  Parisienne  d'Eclairage  et  de  Chauffage 
par  le  Gaz.  Dans  un  article  paru  dans  l'Economiste 
Européen  du  23  février  dernier  et  auquel  nous  nous 
reportons,  nous  avions  déjà  donné  des  aperçus  des 
comptes  qui  viennent  d'être  soumis  aux  intéressés.  Il 
ne  nous  resterait  plus  à  dire  maintenant  que  tout  ce 
que  nous  avons  alors  avancé  se  trouve  confirmé,  s'il  ne 
convenait  pas  de  reproduire  les  chiffres  officiels  four- 
nis^ et  les  appréciations  mêmes  du  Conseil  d'adminis- 
tration de  la  Compagnie. 

C'est  le  Compte  d'Exploitation  qui  attire,  naturelle- 
ment, notre  attention.  Il  s'établit  ainsi  et  présente,  sur 
celui  de  l'exercice  1893,  les  différences  suivantes  : 


Dépenses  : 

1893 

Fabrication,  matières . . .  Fr .  26 . 241 . 886  15 

Service  des  usines   8.925.469  31 

Service  de  l'éclairage  et  de  la 

canalisation   3.810.454  81 

Administration  centrale   23.915.252  42 

Charges  municipales   6.789.518  08 

Charges  envers  l'Etat  :  sub- 
ventions, impositions,  tim- 
bre des  titres   1.150.204  76 

Fr.  70.832.785  53 
Produits  : 

1893 

Produit  de  la  vente  du  gaz.  Fr.  78.009.633  31 
Gaz  restant  en  magasin  au 

31  décembre   43.480  » 

Coke   14.376.162  97 

Goudrons   1.943.476  87 

Eaux  ammoniacales   1.319.781  73 

Location  de  compteurs,  bran- 
chements et  entretien  des 

robinets   2.743.049  43 

Briqueterie   77.073  23 

Intérêts  et  escomptes   1.155.802  24 

■     ,  Fr.  99.668.459  78 


1894 

24.472.906  84 
8.205.620  07 

3.873.526  83 
25.229.326  86 
6.584.981  33 


1.124.863  25 
6!  1.491. 225  18 

1834 

77.098.549  38 

49.630  » 
12.070.754  50 
1.920.305  02 
1.847.779  71 


3.408.950  64 
64.459  49 
805.048  33 

97.265.477  07 


Si,  des  produits  de  1894,  qui  s'élèvent  à  97.265.477 
francs  07,  nous  déduisons  les  dépenses  qui  atteignent 
69.491.225  fr.  18,  nous  trouvons  un  écart  de  27.774.251 
francs  89,  auquel  il  convient  d'ajouter  le  solde  de  la 
liquidation  de  l'exercice  1893  224.164  fr.  47.  Nous  arri- 
vons alors  au  total  de  27.998.416  fr.  36.  De  ce  chiffre, 
il  faut  réserver  298.416  fr.  36  pour  liquider  les  dépenses 
non  soldées  au  31  décembre  1894.  Il  reste  alors  comme 
chiffre  définitif  27  .700.000  fr.  qui  sont  à  répartir. 

De  ce  montant,  et  conformément  à  son  traité  avec  la 
Ville,  la  Compagnie  prélève  11.200.000  fr.  Le  reliquat 
n'est  plus  alors  que  de  16.500.000  fr.,  dont  la  moitié 
revient  à  la  Ville  de  Paris  à  titre  de  redevance,  et  la 
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moitié  aux  actionnaires.  Ceux-ci  ont  donc  à  faire  état 
des  sommes  ci-dessous  mentionnées  : 

Prélèvement  indiqué  plus  haut  Fr.   11.200.000  » 

Moitié  îles  bénéfices  pai  La^'és   8. 250.000  o 

Somme  portée  au  crédit  des  actionnaires  el 
provenant  du  règlement  avec  la  Ville  de  Paris 
de  l'emprunt  de  1872   50.000  » 

Solde  'des  bénéfices  «le  1898  non  distribué 
au  mois  d'avril  1894  et  reporté  au  crédit  des 

actionnaires  i   71 .683  60 

Ensemble  Fr.    19.571.683  60 

Dont  il  faut  déduire  : 

Montant  à  verser  à  la  réserve  spéciale  à 
raison  de  1  fr.  par  action,  336.000  fr   336.000  » 

Reste  alors  à  partager, . . .  .Fr.    19  235.683  60 

De  cette  somme,  il  a  été  payé  en  octobre  1894,  12  fr.  50 
par  action  non  amortie,  soit  2.298.900  fr.  Le  solde  de 
ië. 936. 783  fr.  00  représente  alors  :  50  fr.  par  action  de 
capital  ou  de  jouissance  et  laisse  disponibles  186.783 
francs  G0  qui  sont  reportés  au  crédit  des  actionnaires. 

Le  dividende,  pour  les  actions  de  capital,  s'élève 
donc  à  G2  fr.  50,  en  diminution,  comme  nous  le  disions 
le  23  février,  de  i  fr.  50  sur  celui  de  1893.  Cette  diminu- 
tion a  pour  cause  principale,  non  pas  les  diminutions  de 
recettes  provenant  de  la  vente  du  gaz  et  du  coke  qui  se 
trouvent,  en  effet,  compensées  en  grande  partie  par  des 
diminutions  de  dépenses  sensiblement  équivalentes, 
mais  bien,  comme  nous  l'avions  déjà  dit  et  comme  le 
déclare  le  Conseil  d'administration,  le  prélèvement  de 
la  somme  destinée  à  former  la  réserve  de  la  Caisse  des 
retraites  des  employés,  prélèvement  qui  vient  pour  la 
première  fois,  en  1894,  grever  les  résultats  de  l'exploi- 
tation et  qui  ne  subira  pas  d'augmentation  dans 
l'exercice  1895. 

Si  nous  passons  maintenant  aux  dépenses  du  Compte 
de  premier  établissement,  nous  trouvons  qu'en  1894 
elles  ont  été  motivées  par  la  pose  et  la  fourniture  des 
branchements, compteurs  et  fourneaux  qu'entraîne  l'aug- 
mentation du  nombre  des  abonnés  de  la  Compagnie. 
Ces  dépenses  comprennent  aussi  les  frais  de  conversion 
des  obligations  5  0/0,  opération  qui  a  été  réalisée  avec 
le  plus  grand  succès  et  qui  procurera  une  économie 
annuelle  de  près  d'un  million  de  francs.  Quant  aux  au- 
tres dépenses  de  premier  établissement,  réduites  autant 
que  possible,  elles  ont  été  compensées  en  partie  par  les 
produits  de  la  vente  en  cours  des  terrains  provenant 
des  anciennes  usines  des  Ternes  et  de  Belleville.  De 
ces  terrains,  il  restait  à  vendre  au  31  décembre  1894  : 

Des  terrains  des  Ternes,  une  surface  de. .  31.412  m.  c.  60 
Des  terrains  de  Belleville,  une  surface  de.     1.864  m.  c.  48 

Sur  les  premiers,  des  ventes  nouvelles  ont  été  con- 
clues depuis  le  commencement  de  l'année  en  cours,  et 
ces  ventes  nouvelles  ont  été  effectuées  à  des  prix  supé- 
rieurs à  ceux  déjà  obtenus  pour  des  terrains  de  valeur 
comparable. 

Ceci  dit,  concluons  dans  le  même  sens  que  nous  avons 
conclu  le  mois  dernier, 

L'économie  provenant  de  la  conversion  des  obliga- 
tions 5  0/0,  l'augmentation  considérable  du  nombre  des 
abonnes,  augmentation  résultant  de  l'application  de  la 
combinaison  dès  abonnements  sans  frais;  enfin,  les 
économies  à  prévoir  sur  les  fournitures  de  charbon  et 
sur  les  dépenses  de  là  fabrication,  permettent  de  croire 
que  l'année  1895  se  présente  dans  des  conditions  meil- 
leures que  les  années  1893  et  1894.  Il  semble,  au  reste, 
que  les  résultats  connus  jusqu'à  présent,  corroborent 
toutes  les  appréciations  antérieures.  Les  recettes  de  la 
Compagnie  Parisienne  pour  février,  n'ont  atteint,  il  est 
vrai,  que  7.081.297  fr.  84  contre  7.278.759  fr.  20  en 
février  1894;  mais,  du  1er  janvier  au  28  février,  les  re- 
cettes accusent,  sur  l'année  antérieure,  une  augmenta- 
tion de  115. 905  fr.  13  à  1G. 238. 431  fr.  49.  De  plus,  il 
est  hors  de  doute  que  le  mois  de  mars  accusera  une 
amélioration  sensible  dont  il  conviendrait,  dès  à  pré- 
sent, de,  tenir  compte . 

/.  ,.'/'.  .    A.  Lechenf.t. 


CREDIT  INDUSTRIEL  ET  COMMERCIAL 


Lorsqu'à  la  date  du  5  janvier  dernier,  nous  exami- 
nions, dans  un  article  spécial,  la  situation  de  la  Société 
Générale  de  Crédit  Industriel  et  Commercial,  nous  ne 
pouvions  prendre  comme  base  que  le  bilan  an  30  no- 
vembre 1894,  et,  le  comparant  à  celui  ét  hli  dans  le 
mois  correspondant  de  1893,  nous  en  arrivions  néan- 
moins à  conclure  que  cette  Société,  bien  que  ne  dispo- 
sant de  succursales  ni  en  province,  ni  à  l'étranger, 
avait,  d'une  année  à  l'autre,  considérablement  élargi 
son  cercle  d'opérations.  Mais  les  chiffres  que  nous  pro- 
duisions alors  ne  donnaient  que  des  soldes  ;  et  le  rap- 
port du  Conseil  d'administration,  lu  à  l'assemblée  géné- 
rale des  actionnaires,  qui  a  eu  lieu  le  19  courant,  est  là 
pour  attester  que,  ainsi-que  nous  l'avancions  alors,  la 
Société  Générale  de  Crédit  Industriel  et  Commercial 
n'a  rien  négligé  pour  se  mettre  à  la  hauteur  des  pro- 
grès exigés  par  les  modifications  économiques  qui  ne 
cessent  de  se  produire.  C'est  pourquoi,  si  cet  Etablisse- 
ment s'est  ressenti  des  difficultés  créées  aux  maisons 
de  banque  par  une  concurrence  qui  s'accentue  chaque 
jour  et  par  la  baisse  du  loyer  de  l'argent  ;  si  la  pénu- 
rie des  affaires  a  rendu  ses  opérations  moins  fruc- 
tueuses qu'en  1894  —  ce  qui  ne  lui  permet  de  distri- 
buer à  ses  associés  qu'un  dividende  de  12  fr.  50  bruts 
ou  42  francs  nets,  contre  14  francs  nets  pour  1893  — 
d'autre  part,  son  activité  ne  s'est  pas  ralentie,  comme 
le' témoignent  les  états  ci  dessous. 

Les  mouvements  à  signaler  au  cours  de  l'année  1894, 
comportent  les  augmentations  ci-dessous  : 

Caisses  :  382.393.584  fr.  69  ; 

Comptes  de  dépôts  :  20  millions  en  chiffres  ronds  ; 
Comptes  courants  :  884.0b4. 111  fr.  46; 
Opérations  de  Bourse  :  71.046.764  fr.  25,  amélioration  résul- 
tant presque  complètement  d'opérations  au  comptant. 

Par  contre,  le  mouvement  des  escomptes  a  subi  une 
diminution  de  6  0/0;  mais  cette  diminution  trouve  sa 
contre-partie  dans  l'importance  plus  grande  des  fonds 
placés  en  reports. 

Si,  maintenant,  nous  nous  reportons  au  bilan  de  fin 
d'exercice  et  que  nous  le  comparions  aux  bilans  éta- 
blis aux  31  décembre  1892  et  1893,  nous  trouvons  les 
différences  suivantes  : 

Actif  :  en  milliers  de  francs 

31  déc. 
1892 

Espèces  :  — 

Au  siège  social  Fr.  6.138 

A  la  Banque  de  France   3.296 

Fonds  disponibles  dans  les  Ban- 
ques : 

France   2.144 

Etranger   4.439 

Coupons  à  encaisser  *.  1.78o 

Effets  à  recevoir  : 

France   71.662 

Etranger   2.355 

Reports   12.404 

Rentes,  actions,  obligations   5.150 

Avances  : 

Sur  titres   7.275 

Sur  garanties   1.798 

Comptes  courants   18.925 

Agents  de  enange   515 

Crédits  d'acceptations  garantis..  4.739 

Immeuble  social   3. 184 

Versements  non  appelés   45.000 

Dividendes  pour  : 

1892  :  15  fr.  625  par  action,  im- 
pôt compris   1.875 

18n3  :  15  fr.  t)8333  par  action, 

impôt  compris  , .  » 

1894  :  12  fr.  50  par  action,  im- 
pôt compris   » 

Tantième  du  Conseil   194 

Réserve  extraordinaire   500  >' 

Fr.    193.378    176.034  183.310 


31  déc. 

31  déc. 

1893 

1894 

7.727 

6.153 

585 

927 

1.579 

1.372 

2.972 

2.960 

484 

2.163 

58.809 

59.220 

3.604 

3.841 

8.004 

10.309 

3.451 

3.521 

7.808 

8.135 

1.753 

842 

20.311 

22.134 

397 

41 

8.463 

11.878 

3.207 

3.214 

45.000 

45.000 

» 

» 

1.750 

» 

130 


1.500 
100 
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Passif  :  en  milliers  de  francs 

31  déc.    31  déc.    31  déc. 
1892        1893  1894 

Capital  émis  Fr.  60.000  60.000  60.000 

Fonds  de  réserve  statutaire   6.000      6.000  6.000 

—  extraordinaire  1.000      1.000-  1.000 
Comptes  de  dépôts  à  vue   41.662  40  720  39  ><82 

—  à  préavis...     13.056     13.431  9.790 
Comptes  courants  France   57.560     39.008  48.318 

—  Etranger   4.432  3.630  3.649 

Agents  de  change   H2  229  5 

Acceptations  à  payer  sur  garanties  4.739  8.464  11.878 

—  sur  provisions  380  13  17 

Divers   308  222  » 

Réescompte  du  portefeuille           ■       209  188  163 

Intérêts  et  dividendes  antérieurs 

restant  à  payer   76  77  76 

Solde  de  l'exercice   1.200  1.080  840 

Profits  et  pertes  : 

Produit  net  de  l'exercice   2.537  1.897  1.600 

Solde  reporté  de  l'exercice  pré- 
cédent  107  75  92 

Fr.    193.378   176.034  183.310 

Ainsi  qu'il  est  aisé  de  s'en  rendre  compte,  si  le  chiffre 
glohal  des  transactions  effectuées  en  1894  est  inférieur 
à  celui  de  1892,  il  est  sensiblement  en  plus-value  sur 
celui  de  1893  et  provient  d'affaires  de  banque  propre- 
ment dites.  Cela  ne  veut  pas  dire  que  la  Société  Géné- 
rale de  Crédit  Industriel  et  Commercial  ait  délaissé 
le3  autres  opérations  qui  se  présentaient.  Elle  a,  en 
effet,  prêté  son  concours  à  la  conversion  du  4  1/2  0/0 
français,  à  l'emprunt  de  200  millions  de  la  Ville  de 
Paris,  au  placement  des  obligions  de  la  Compagnie 
Madrilène  d'Eclairage  et  de  Chauffage  par  le  Gaz  et  à 
la  reconstitution  de  la  Compagnie  Générale  Française 
de  Tramways.  D'un  autre  côté,  et  conjointement  avec 
d'autres  Etablissements  de  crédit,  elle  a  aidé  à  la  for- 
mation de  la  Société  nouvelle  qui  a  été  créée  en  vue  de 
l'achèvement  du  Canal  de  Panama,  formation  qui 
mettait  fin  aux  difficultés  pendantes  jusqu'alors. 

Pendant  l'année  1894,  de  sages  économies  ont  amené 
une  diminution  dans  les  frais  généraux  proprement 
dits  de  27.271  fr.  61.  Malheureusement  l'accroissement 
de  l'impôt  foncier,  taxe  de  main-morte,  patentes,  etc.,  a 
absorbé  complètement  et  même  un  peu  au  delà  l'éco- 
nomie réalisée. 

En  résumé,  le  compte  de  Profits  et  Pertes,  après 
prélèvement  des  sommes  nécessaires  aux  amortisse- 
ments et  aux  provisions  pour  risques  en  cours,  s'est 
élevé  exactement  à  1.600.237  fr.  04,  montant  auquel  il 
faut  ajouter  le  report  de  l'exercice  précédent,  soit 
92.257  fr.  56;  d'où  un  total  de  1.692.494  fr.  60.  Déduc- 
tion faite  du  dividende  de  12  fr.  50  (1.500.000  fr.)  et 
du  tantième  du  Conseil  (100.023  fr.  70),  il  reste  une 
somme  de  92.470  fr.  90  à  reporter  à  nouveau. 

Et,  maintenant,  si  on  se  reporte  à  l'exercice  en  cours, 
on  constate,  d'après  la  situation  au  28  février  dernier, 
que  le  chiffre  global  des  affaires  est  sensiblement  le  même 
que  celui  accusé  au  31  décembre  1894  et  que  les  béné- 
fices des  mois  de  janvier  et  février  1895  sont  à  peu  près 
égaux  à  ceux  réalisés  pendant  la  période  correspon- 
dante de  1894.  Mais  les  profits  ne  peuvent  manquer 
d'augmenter,  grâce  aux  affaires  nouvelles.  Le  Crédit 
Industriel  et  Commercial  a  ouvert,  par  exemple,  le 
28  courant,  ses  guichets  à  l'émission  des  68.000  obliga- 
tions 4  1/2  0/0  de  la  Compagnie  Générale  de  Cliemins 
de  fer  brésiliens,  dont  nous  avons  parlé  il  y  a  huit 
jours;  et  sous  l'habile  direction  qui  préside  à  ses  opé- 
rations, il  saura  encore  profiter  de  toutes  les  circons- 
tances qui  se  présenteront  pour  donner  un  aliment  à 
son  activité  et  tirer  ainsi  avantage  de  la  haute  situa- 
tion à  laquelle  il  sait  se  maintenir. 

P.  B. 


LE  PETIT  PARISIEN 

Les  actionnaires  du  Petit  Parisien  se  sont  réunis  le 
19  mars  en  assemblée  générale  et  ont  approuvé  les 
comptes  de  l'exercice  1894. 


Le  bénéfice  de  cet  exercice  s'est  élevé  à  2.444  367fr.26 
et  le  dividende  a  été  fixé  à  65  francs  par  action  ou  part 
bénéficiaire. 

Deux  acomptes  de  12  fr.  50,  soit  25  francs,  ayant  été 
distribués  au  cours  de  l'exercice,  il  revient  à  chaque 
litre  40  francs  soit,impôt  déduit  38  fr.  40 (au  nominatif) 
et  37  fr.  899  (au  porteur). 

Ces  sommes  ont  été  mises  en  paiement  à  la  caisse  de 
la  Société  à  partir  du  20  mars. 

Il  est  à  remarquer  que  ce  dividende  est  supérieur  de 
10  francs  à  celui  de  1893,  qui  n'avait  été  que  de  55  fr. 
Et  cependant,  au  cours  du  dernier  exercice,  le  Petit 
Parisien  a  eu  à  faire  face  à  une  augmentation  consi- 
dérable de  frais,  du  fait  de  l'agrandissement  du  format 
auquel  il  a  été  procédé  en  juin  1894.  bans  parler  des 
dépenses  annuelles  qui  se  trouvent  sensiblement  aug- 
mentées par  suite  de  l'accroissement  du  papier,  des 
frais  de  transport,  impression,  rédaction,  etc.,  on  a 
dû  dépenser  près  de  500.000  francs  pour  approprier  aux 
besoins  nouveaux  l'installation  ancienne,  devenue  in- 
suffisante. D.ms  ce  chiffre  l'achat  de  presses  et  de 
matériel  de  composition  figure  pour  200.000  francs  en 
chiffres  ronds. 

Toutes  ces  dépenses  ont  été  amorties  presque  com- 
plètement et  le  Petit  Parisien  possède  actuellement 
des  réserves  diverses  s'élevant  à  1.725.356  fr.  05,  re- 
présentées par  des  rentes  sur  l'Etat  et  différentes  obli- 
gations en  dépôt  au  Crédit  Foncier. 

Avant  de  se  réunir  en  assemblée  ordinaire,  les  action- 
naires du  Petit  Parisien  avaient  pris  ,.en  assemblée- 
extraordinaire  deux  résolutions  très  importantes  : 

lo  Le  capital  a  été  porté  de  2.500.000  fr.  à  3  000.000 fr. 
par  la  création  de  1.000  actions  de  500  fr.,  entièrement 
libérées,  attribuées  en  représentation  de  l'apport  des 
divers  immeubles  actuellement  occupés  par  le  Petit 
Parisien; 

2o  Les  titres  seront  dédoublés.  En  conséquence  il 
sera  délivré  à  chaque  propriétaire  ou  porteur  deux 
actions  de  2ô0  fr.  chacune  en  échange  d'une  action  de 
500  fr.  et  deux  parts  bénéficiaires  en  échange  d'une- 
part  actuelle. 

J.  M. 

Informations  ftoiiomips  et  Financières 


Comité  de  Défense  des  Obligataires  du  «  Nord  de- 
l'Espagne  ».  —  On  nous  adresse  la  circulaire  suivante  con- 
viant les  obligataires  du  Nord  de  l'Espagne  à  se  grouper  en, 
vue  de  la  défense  de  leurs  droits.  Nous  approuvons  énergi- 
quement  les  termes  de  cette  circulaire  et  nous  félicitons- 
M.  Tony  Chauvin  de  l'initiative  qu'il  Tient  de  prendre  : 

29  mars  1895. 

Monsieur, 

A  la  suite  de  l'avis  officiel  de  la  Compagnie  du  Nord 
de  l'Espagne  annonçant  le  paiement,  non  plus  en 
«  francs  »,  mais  en  «  pesetas  »,  du  prochain  coupon  à 
l'échéance  d'avril  —  ce  qui  a  pour  conséquence  de  faire- 
supporter  à  l'obligataire  la  perte  au  change  en  dénatu- 
rant le  principe  de  sa  créance,  —  un  groupe  important 
de  porteurs  m'a  confié  la  mission  de  les  représenter,  et 
de  protester  en  leur  nom  contre  cette  décision  contraire 
aux  engagements  pris  et  stipulés  sur  le  titre  même. 

J'ai  également  accepté  de  centraliser  les  adhésions 
des  porteurs  qui  voudraient  se  joindre  à  nous  dans  le 
même  but,  et  s'entendre  ultérieurement  sur  un  pro- 
gramme commun  pour  la  défense  de  leurs  droits  de 
créanciers. 

En  raison  de  l'urgence,  d'accord  avec  mes  mandants, 
et  pour  éviter  que  l'ignorance  des  faits  ou  la  négligence 
de  quelques  porteurs  établissent  un  précédent  qui 
pourrait  être  invoqué  dans  l'avenir,  aussi  bien  contre 
les  obligataires  du  Nord  de  l'Espagne,  que  contre  tout 
porteur  de  valeurs  étrangères,  il  a  été  décidé  qu'une 
protestation  serait  immédiatement  adressée  au  Conseil 
d'administration  de  la  Compagnie. 

De  son  côté,  la  Chambre  syndicale  des  Agents  de- 
change  vient  d'annoncer  que  lesdits  coupons  payables- 


L'ECONOMISTE  EUROPÉEN  —  France 


en  <<  pesetas  »  ne  seraient  pus,  jusqu'à  nouvel  ordre, 
détaches  à  la  Cote  ollicielle,  sur  les  obligations  qui  con- 
tinueront à  se  négocier,  jouissance  octobre  1894. 

Cette  mesure  est  certainement  favorable  aux  porteurs 
qui,  renonçant  au  moins  momentanément  à  l'encaisse- 
ment de  leurs  coupons,  sont  décidés  à  réserver  l'inté- 
gralité de  leurs  droits. 

Il  faut,  néanmoins  considérer  qu'un  certain  nombre 
d'obligataires,  soit  par  convenances  personnelles,  petit 
nombre  de  titres,  ou  difficulté  d'agir  isolément,  —  sans 
se  préoccuper  de  la  question  de  négociation  éventuelle 
de  leurs  obligations,  —  seront  tentés  d'encaisser  leurs 
coupons,  même  réduits,  bien  qu'étant  au  fond  tout 
disposés  à  protester. 

Nous  avons  pensé  qu'il  convenait  d'appeler  ces  por- 
teurs à  se  joindre  à  nous,  en  leur  recommandant  de  ne 
pas  encaisser  leurs  coupons  sans  avoir  fait  établir  par 
un  constat  que  ce  paiement  a  été  effectué  en  «  pesetas  », 
et  non  en  «  francs  ». 

Pour  éviter  les  difficultés  et  les  frais  qu'entraînerait 
la  constatation  par  officier  ministériel,  si  cette  forma- 
lité avait  lieu  séparément  pour  chaque  obligataire,  je 
me  suis  mis  en  rapport  avec  les  chefs  de  l'honorable 
maison  de  banque  Lehideux  et  O,  3,  rue  Drouot,  à 
Paris.  Ces  Messieurs  ont  bien  voulu  se  charger  de  rece- 
voir à  l'encaissement  tous  les  coupons  que  les  porteurs 
leur  adresseraient  accompagnés  du  bordereau  ci-joint, 
qui  contient  l'autorisation  de  la  formalité  du  constat. 
Les  frais  étant  répartis  sur  un  grand  nombre  de  cou- 
pons, pourront  varier,  suivant  la  quantité  présentée,  de 
1  à  2  centimes  par  coupon. 

Les  originaux  des  constats  seront  déposés  3,  rue  de 
Grammont,  au  Comité,  qui  pourra,  en  cas  de  besoin, 
remettre  aux  porteurs  un  certificat  correspondant  aux 
numéros  de  leurs  obligations  et  reproduisant,  avec  le 
constat,  les  réserves  signifiées  en  leur  nom  à  la  Com- 
pagnie du  Nord  de  l'Espagne. 

La  mesure  prise  par  la  Chambre  Syndicale  sauve- 
garde pour  le  moment  la  question  de  principe  ;  le  mode 
de  présentation  des  coupons,  tel  que  nous  lé  recom- 
mandons, permet  aux  obligataires  d'opérer  l'encaisse- 
ment du  coupon  aux  conditions  proposées  par  la  Com- 
pagnie, sans  renoncer  à  la  revendication  dé  leurs 
droits . 

Je  me  mets,  dès  maintenant,  à  la  disposition  des 
obligataires  pour  recevoir  toutes  communications, 
ainsi  que  leur  adhésion  au  groupement  en  préparation. 

Veuillez  agréer,  Monsieur,  l'assurance  de  ma  consi- 
dération distinguée. 

Tony  Chauvin, 
Vice-Président  du  Comité  Français  des  Porteurs 
de  Fonds  Helléniques,  Ancien  Délégué  du  Co- 
mité des  Obligataires  des  Chemins  Portugais. 


172.585 
633.091  15 


Caisse  Nationale  des  retraites  pour  la  vieillesse 

Opérations  du  ier  au  28  février  1895 
Reçu  des  déposants  : 

A  Paris   2.400  versements  

Dans  les  dé- 
partements. 10.893  — 

Ensemble  ....  13.293  — 

Payé  aux  déposants  : 
Arrérages  de  rentes  viagères  

Payé  à  leurs  héritiers  : 
Remboursements  de  capitaux  réservés. 

Ensemble  


805.676  15 


906.423  10 
675.504  61 


1.581.927  71 


Les  nouvelles  rentes  inscrites  s'élè- 
vent à  

aux  noms  da  4.213  parties. 

Le  total  des  rentes  viagères  est  de. . . 
réparties  entre  197.953  titres. 

La  Caisse  a  perçu  pour  arrérages  ou 
remboursements  de  rentes  et  valeurs  . . 
Elle  a  placé  : 

En  obligations  départementales  et 
communales  


374.196 
33.168.092 

1.876.287  82 
770.909  27 


Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Banque  : 
21  mais 

Or   8.110. 630. 7f>8 

Argent...    1.242  811.431 


28  mars 
2.106  859  422 
1.242.554.321 


21  mars 


3.383.472.183   3  349  113.711 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour  

„    ,        ...   D        t  Effets  Paris  

Portefeuille  Paris  }  EffeU  Etranger.... 

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)... 

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  "Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale  

Divers   


Total. 


PASSIF 


Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  capital  

_  .  /  Loi  du  17  mai  1831  

Keseryes  \  Ex-banques  département 
mobilières  |  Loi  du  9  juin  1857   

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  . . 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescompte  du  dernier  semestre  

Divers  .   


Total. 


3.383.472.183 


255.798 
149.613.154 


227.406.558 
411  000 
829  800 
1(9  305.157 
148.616.473 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.611.938 
100.000.000 
4.000.000 
15.302.638 

1  677.157 
8.407.444 
99.110.436 


28  mari 


4.511  033.491 


182.500.00C 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4,000.000 
8.407.444 
3.569.884  635 
15.109.681 
32  578.560 
144.773  S84 
399  659.754 
59.460  701 
2.400.695 
3.440.263 
782. 337 
57.927  470 


3. 319. 113. 744 


74.244 
183.732.033 


255  918.720 
459.000 
814  000 
120.118.420 
147.991.449 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.627.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.311.926 

2.136.833 
8.407.444 
99  365.706 


4.540.335.760 


182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4.000.000 
8.407.444 
3.571.192.130 
14  623.050 
31.997.011 
167.645  428 
393  279.196 
69.261.937 
2.297.752 
3.611.337 
782.337 
57.630.C72 


4.5U.033.191  4.510.335.760 


Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Circulation  

Encaisse  

Portefeuille  

Avances  aux  partie. 

—  à  l'Etat.... 
Compt.  cour.  Trésor 

—  part. 
Taux  d'Escompte 

Prime  de  l'or  

Bénéfices  nets  


2  avril 

31  mars 

30  mars 

29  mars 

28  mars 

1891 

1892 

1893 

1891 

1895 

millions 

millions 

millions 

millions 

millions 

3. '96  4 

3.166.5 

3.478.6 

3  152  8 

3.571.1 

2.461  5 

2.680  8 

2.934.4 

2.998  8 

3  349  4 

8i3  3 

687.5 

627.5 

627.3 

439.6 

286  8 

333.6 

335  5 

288.1 

269.3 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

108.3 

210  8 

115.1 

149  2 

167.6 

305.9 

471.7 

438  7 

541  3 

462.5 

3  0/0 

3  0/0 

2  %  0/0 

2  y,  o/o 

2  0/0 

4  0/00 

pair 

1  0/00 

pair 

pair 

6.355.3 

4.294.2 

2.596.5 

3.074.0 

1.472.5 

Comptoir  National  d'Escompte. —  Le  Comptoir  Na- 
tional d'Escompte  de  Paris  vient  de  créer  une  nouvelle 
agence  à  Majunga,  ce  qui  porte  à  trois  le  nombre  de 
ses  établissements  à  Madagascar. 

L'agence  de  Majunga  est  appelée  à  rendre  de  grands 
services  aux  commerçants  français  en  rapport  avec 
l'Ile,  aux  négociants  déjà  établis  sur  place  et  à  nos  of- 
ficiers et  soldats,  qui  trouveront  à  cette  nouvelle 
agence  toutes  les  facilités  pour  la  réception  et  le  dépôt 
de  leurs  fonds,  la  délivrance  de  carnets  de  chèques, 
les  envois  d'argent  en  Europe,  soit  par  poste,  soit  par 
câble. 

Dès  à  présent,  l'Administration  du  Comptoir  à  Paris 
et  dans  ses  agences  de  quartier  et  de  province  est 
en  mesure  de  se  charger  de  toutes  opérations  de  recou- 
vrement et  d'émission  de  traites  sur  Majunga. 

Nous  appelons  spécialement  l'attention  des  familles 
des  officiers  et  soldats  du  corps  expéditionnaire  sur  la 
facilité  qui  leur  est  gracieusement  accordée  parle  Comp- 
toir de  faire  adresser  à  l'agence  de  Majunga  leur  cor- 
respondance aux  intéressés,  qui  trouveront  auprès  de 
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cet  établissement  un  accueil  empressé  et  un  patriotique 
dévouement. 

Mines  de  Carmaux.  —  Les  actionnaires  se  sont 
réunis  le  28  mars  en  assemblée  générale  ordinaire. 

Après  avoir  entendu  la  lecture  des  rapports  du  Con- 
seil d'administration  et  des  commissaires,  ils  ont,  à 
l'unanimité,  approuvé  les  cotnptes.de  l'exercice  1894, 
tels  qu'ils  leur  étaient  présentés,  et  fixé  le  dividende  y 
afférent  à 50  fr.  par  action,  comme  l'année  dernière. 

Un  acompte  de  15  fr.  ayant  été  payé  le  3  novembre 
dernier,  le  solde,  soit  35  fr.  sous  déductmn  des  impôts, 
sera  mis  en  paiement  à  partir  du  1er  mai  proîhain. 

MM.  le  baron  R.  Reille,  président,  et  le  baron  de 
Gaujac,  administrateurs  sortants,  sont  réélus. 

Le  mandat  de  MM.  Prisse  et  Gosmao-Dumanoir, 
commissaires  des  comptes,  a  été  renouvelé  pour  l'exer- 
cice en  cours. 


Compagnie  Parisienne  d'Eclairage  et  de  Chauf- 
fage par  le  Gaz.  —  L'assemblée  générale  annuelle  a 
été  tenue  le  28  mars  1895,  à  l'Hôtel  Continental. 

Après  avoir  entendu  la  lecture  des  rapports  du  Con- 
seil et  de  la  Commission  de  vérification  des  comptes, 
l'assemblée  à  l'unanimité,  a  voté  les  résolutions  sui- 
vantes : 

1»  Les  comptes  et  inventaires  de  l'exercice  1894, 
tels  qu'ils  viennent  d'être  exposés  et  résumés,  sont  ap- 
prouvés ; 

2°  Le  dividende  de  l'année  1892  est  fixé  à  62  fr.  50 
par  action  de  capital,  sur  lequel  un  acompte  de  12  fr.  50 
a  été  payé  en  octobre  dernier.  En  conséquence,  il  sera 
payé  50  fr.  par  action  de  capital  ou  de  jouissance,  sous 
déduction  de  l'impôt,  à  dater  du  6  avril  prochain,  au 
siège  de  la  Société,  6,  rue  Condorcet  ; 

3°  Réélection  de  MM.  Em.  Camus,  Carez,  le  baron 
de  Heeckeren  et  Eugène  Pereire,  administrateurs  sor- 
tants, et  élection  comme  administrateur  de  M.  Glaude- 
Lafontaine,  en  remplacement  de  M.  Guet,  décédé  ; 

4°  Nomination  de  MM.  Gilbert-Boucher,  R.  Gui- 
chard,  Luuyt,  le  baron  Michel  de  Trétaigne  et  Wid- 
mer,  comme  membres  de  la  Commission  de  vérification 
des  comptes  pour  l'exercice  1895. 


Bons  du  Trésor.  —  Par  décision  du  Ministre  des 
finances,  en  date  du  26  mars  1895,  l'intérêt  attaché  aux 
Bons  du  Trésor  a  été  fixé  ainsi  qu'il  suit  à  partir  du 
mercredi  27  mars  inclusivement  : 

A  3/4  0/0,  pour  les  Bons  de  trois  à  cinq  mois; 

A  1  1/4  0/0  pour  les  Bons  de  six  mois  à  un  an. 


Crédit  Industriel  et  Commercial.  —  L'assemblée 
générale  a  été  tenue  le  19  mars  courant,  sous  la  prési- 
dence de  M.  de  Montplauet,  président  du  Conseil. 

Après  la  lecture  du  rapport  du  Conseil  sur  le  36e  exer- 
cice de  la  Société,  suivi  du  résumé  des  opérations,  les 
résolutions  suivantes  ont  été  mises  aux  voix  et  succes- 
sivement adoptées  : 

1°  L'assemblée  générale  approuve  le  rapport,  le  bilan 
et  les  comptes  qui  lui  sont  présentés  pur  le  Conseil 
d'administration  pour  l'exercice  1894. 

KUe  fixe  à  12  fr.  50  le  dividende  attribué  à  chaque  ac- 
tion pour  ledit  exercice,  soit  12  fr.  nets  d'impôts.  Un 
acompte  de  5  fr.  ;iyant  été  mis  en  paiement  en  novem- 
bre dernier,  le  solde,  soit  7  fr.,  sera  payable  à  partir  du 
6  mai  prochain. 

:l"  L'assemblée  générale,  en  exécution  de  l'art.  23  des 
statuts,  réélit  administrateur  pour  six  ans  :  M.  Louis 
Passy,  et  nomme  administrateurs  pour  quatre  ans  : 
M.  Etienne  tïëly  d'Oissel  (administrateur  du  P.-L.-M.), 
en  remplacement  de  M.  Ernest  Lehideux;  pour  six 
ans  :  M.  A.  Crozes,  en  remplacement  de  M.  Joseph  de 
la  Bouillerie,  décédé. 

3°  L'assemblée  générale,  en  vertu  de  l'article  24  des 
statuts,  réélit  M.  Lefèvre-Pontalis  censeur  pour  trois 
années. 

4°  L'assemblée  générale  nomme  MM.  MathieuTBodet, 


Lefèvre-Pontalis  et  Albert  Aubry  commissaires  pour 
l'année  1895,  conformément  à  l'article  25  des  statuts. 


Recettes  et  Dépenses  de  la  Ville  de  Paris.  — 

Situation  sommaire  à  la  fin  du  mois  de  février  1895  : 

Depuis  le  com- 

Nature                  Pendant  le  mencement 

des  recettes                  mois  de  l'exercice 
I. — Recettes  constatées. 
Ordinaires  : 

Octroi                                »        »  149.692.537  72 

Autres  recettes             4.115.940  23  123.588.462  96 

Extraordinaires  : 

Fonds  généraux....        679.761  01  30.949.618  16 

Fonds  spéciaux   »        »  157.235.377  99 

Totaux               4.795.701  24  461.465.096  83 

IL  —  Dépenses  ordon- 
nancées. 

Ordinaires  : 
Dette  municipale  (lre 

section)   »        »    105.559.279  97 

Autres  dépenses   4.346.149  67   174.561.317  77 

Extraordinaires  : 
Fonds  généraux ....          22 . 661  89     15.614. 166  93 
Fonds  spéciaux  4.000    »     49.339.385  34 

Totaux   4.372.811  56   345.074.150  01 


RECETTES    DES   CHEMINS   DE   FER    FRANÇAIS  (Grandes 

Compagnies)  du  12  au  18  mars  1895  (11«  semaine) 

(En  mi'.liors  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 


Etat  

Paris-Lyon-Méditer . 

—  Rhône  au  Mont-Cenis 

—  Chemins  Algériens.. 

Nord  

Ouest  

Orléans  

Est  

Midi  

Est- Algérien  

Bône-Guelma  voie  larg. 

—         voie  étroite 

Ouest-Algérien  

Arzew  à  Kralfallah. . 
Médoo  


Rec.  br.  de 

Rec.  br.  depuis 

f  s 

la  semaine 

le  lenanvier 

Différence 

1895 

o  o. 

—  K 
$  ° 

1895 

1894 

1895 

1894 

2.761 

735 

721 

6.351 

6.799 

447 

8.604 

6  491 

6.727 

bb  883 

60.1S5 

4  301 

133 

95 

99 

818 

886 

6S 

513 

131 

129 

1  226 

1.179 

46 

3.656 

3.453 

37.624 

37  883 

295 

5.350 

2.554 

2.727 

23  495 

25.061 

1.569 

6.772 

3.066 

3  238 

27.371 

29  779 

2.408 

4.802 

2.621 

2  680 

22  996 

21  470 

1.474 

3.136 

1.7SS7 

1.741 

16.118 

16  181 

63 

897 

104 

102 

1  038 

1  156 

67 

607 

6*5 

47 

613 

4ol 

+ 

181 

128 

12 

6 

123 

53 

j- 

69 

296 

40 

32 

428 

392 

35 

214 

26 

26 

269 

259 

+ 

10 

101 

18 

22 

185 

224 

38 

Caisse  nationale  d'Epargne.  —  Voici  le  Tableau 
des  opérations  de  la  Caisse  Nationale  d'Epargne  effec- 
tuées pendant  le  mois  de  février  1895: 
Versements  reçus  de  236.838  déposants,  dont  41.730 

nouveaux   33.624.973  91 

Remboursements 
sants,    dont  23.614 

pour  solde  

Rentes  achetées  à 
248  déposants,  pour 
un  capital  de  


;t 


92.080  dépo- 
23.311.735  69 


[    23.680.111  74 

368.376  05  )  

Excédent  de  recettes   9.944.802  17 

Nombre  de  comptes  existant  au  28  fév.  :  2.352.708. 


Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez. 


Du  1er  janvier  au  28  février 
Du  P-r  janvier  au  10  mars. 

Du  11  au  20  mars  

Du  21  au  28  mars  


1895 
12.250.000 
2.400.000 
2.  340.  000 
1 .930.009 


1894 
11.420.000 
2.590.000 
2.030.000 
1.800.000 


Du  1er  janv.  au  28  mars     18.920.000  17.840.000 
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ALLEMAGNE 


LA  SITUATION 


Berlin,  28  mars  1895. 

1^0  Reichstag  et  lo  prince  do  Bismarck.  —  L'Indignation  Impériale. 
—  L'opposition  maîtresse  du  bureau  du  Reichstag.  —  Rejet  du  plan 
Ivanitz.  —  L'Impôt  sur  l'alcool.  —  Lo  Commerce  do  l'Allemagne 
pendant  le  mois  do  lévrier. 

La  célébration  du  quatre-vingtième  anniversaire  du 
prince  de  Bismarck  a  provoqué  une  véritable  tour- 
monte.  Tandis  que  les  partis  conservateurs  et  le  petit 
groupe  national  libéral  {quantum  mulalus  ab  illo!)  se 
préparaient  à  célébrer  leur  triomphe  sur  M.  de  Ca- 
privi,  les  partis  adverses  s'organisaient  silencieuse- 
ment. l>ans  les  Diètes  des  Etats,  notamment  en 
Prusse,  il  était  facile  d'enlever  les  votes:  les  suffrages 
populaires  y  sont  mal  représentés.  Au  Reichstag,  les 
élus  sont  plus  rapprochés  du  peuple  et  obéissent  plus 
docilement  à  l'influence  de  la  démocratie  sous  toutes 
ses  formes. 

Il  va  sans  dire  que  les  démocrates  socialistes 
étaient  gagnés  d'avance  à  l'opposition.  M.  de  Bismarck 
les  a  combattus  avec  trop  d'acharnement  pour  qu'ils 
fussent  enclins  à  l'indulgence.  De  même  les  démocra- 
tes de  l'Allemagne  du  Sud,  quoique  fervents  partisans 
de  l'unité,  n'ont  jamais  été  tendres  à  l'égard  de  leur 
vieil  adversaire.  M.  Richter  et  les  débris  de  l'ancien 
parti  progressiste  qu'il  a  ralliés  autour  de  iui  sont, 
pour  ainsi  dire,  des  ennemis  personnels  du  premier 
Chancelier  de  l'Empire. 

Le  noyau  de  l'opposition  était  donc  formé.  Il  était, 
dans  tous  ses  éléments,  réfractaire  à  la  conciliation, 
mais  il  s'en  fallait  de  beaucoup  qu'il  pût  seulement 
inspirer  quelque  inquiétude  aux  zélateurs  de  M.  de  Bis- 
marck. Restait  le  Centre,  le  groupe  numérique  le  plus 
nombreux  du  Reichstag.  Son  opposition  n'est  pas 
intransigeante,  mais  les  défenseurs  attitrés  du  Catholi- 
cisme allemand  ont  la  mémoire  longue.  M-.  de  Bismarck 
fut  l'auteur  responsable  du  Kulturkampf  :  certains 
bruits  de  restriction  du  droit  électoral  allemand  avaient 
ému  le  parti  catholique.  Il  a  voulu  faire  sentir  sa 
force:  Aussi,  lorsque  M.  de  Lévetzow,  le  président  con- 
servateur du  Reichstag,  eut  émis  sa  proposition  d'une 
adresse  de  félicitations  au  prince  de  Bismarck,  fon- 
dateur de  l'Empire  allemand,  et  que  M.  de  Hompesch 
eut  gravement  annoncé,  au  nom  du  Centre,  que  l'a- 
dresse proposée  était  un  acte  politique,  le  camp  con- 
servateur pouvait  faire  son  deuil  des  félicitations. 

En  effet,  la  partie  nationale  du  Reichstag  allemand 
était  dès  lors  divisée  en  deux  fractions  de  force  presque 
égale.  Les  ennemis  de  l'Allemagne,  telle  qu'elle  a  été 
constituée  par  «  le  fer  et  le  feu  »,  pouvaient  tirer  ven- 
geance de  leur  conquérant  :  ils  étaient  maîtres  du  vote. 
Polonais,  Guelfes,  Hanovriens,  Alsaciens-Lorrains  ont 
donné,  et  la  proposition  Lévetzow  a  été  enterrée  par 
163  non  contre  146  oui.  Comme  le  groupe  polonais 
compte  à  lui  seul  19  membres,  et  que  la  majorité  est 
seulement  de  17  voix,  le  rejet  de  l'adresse  s'explique 
fort  naturellement. 

Cette  décision  du  Reichstag  a  excité  la  «  profonde 
indignation  »  de  l'Empereur.  Il  s'est  hâté  de  l'exprimer 
dans  un  télégramme  au  duc  de  Lauenbourg,  qui  igno- 
rait encore  l'incident.  Mais  l'opposition  démocratique 
ne  s'en  est  point  émue.  Un  Congrès  électoral  de  1.500 
démocrates,  réunis  à  Stuttgart,  a  répliqué  par  un  vote 
de  félicitations  aux  députés  démocrates  du  Reichstag. 

Enfin,  la  démission  de  M.  de  Lévetzow  était  à  l'avance 
escomptée  par  le  parti  du  Centre.  Il  avait  ses  candidats 
prêts  :  MM.  de  BlmI  et  Spahn .  Le  premier  a  été  élu  au- 
jourd'hui président  par  183  voix:  les  droites  s'étaient 
abstenues.  Elles  n'ont  même  pas  accepté  une  vice-pré- 
sidence, quia  été  attribuée  à  un  membre  du  parti  libéral 
démocratique,  M.  Schmidt  d'Elberfeld.  Le  bureau  du 
Reichstag  appartient  désormais  à  l'opposition. 

L'importance  des  événements  politiques  ne  doit  pas 


faire  oublier  les  événements  de  l'ordre  économique. 
Tout  d'abord  If  plan  Kaditz  cet  définitivement  rejeté 
par  le  Conseil  d'Etat. 

En  guise  de  consolation  aux  agrariens,  cette  Assem- 
blée recommande  la  solution  de  la  question  mon'' taire 
l'établissement  du  crédit  agricole,  la  réduction  de.s  ta- 
rifs de  chemins  de  fer  sur  les  matières  premières  et  sur 
les  produits  agricoles,  la  suppression  des  entrepôts 
utilisés  pour  le  trafic  intérieur,  la  limitation  des  opéra- 
tions à  terme  sur  les  marchandises,  la  réforme  du  ré- 
gime fiscal  du  sucre  et  de  l'alcool. 

Le  plan  de  cette  réforme  de  la  loi  sur  l'alcool  est  au- 
jourd'hui connu.  Comme  elle  intéresse  la  France,  je 
dois  vous  en  transmettre  les  éléments  essentiels. 

La  crise  de  l'alcool  en  Allemagne  tient  à  la  surpro- 
duction. La  production  des  distilleries  dépasse  la  con- 
sommation de  plusieurs  centaines  de  mil);  hectolitres 
et  cet  excédent  déprime  les  cours  de  l'alcool.  Pour  re- 
médier à  cette  situation,  le  Conseil  fédéral  propose  de 
faciliter  l'exportation  au  moyen  de  primes  d'exporta- 
tion et  d'arrêter  la  surproduction  par  l'impôt  sur  la  fa- 
brication. 

Le  régime  proposé  est  fort  complexe.  On  distinguerait 
les  distilleries  agricoles  et'les  distilleries  industrielles. 
Un  impôt  sur  la  distillation  (Brennsteuer)  à  base  va- 
riable serait  perçu  sur  la  fabrication,  en  arrêtant  par 
une  échelle  progressive  le  développement  de  la  produc- 
tion. De  même,  à  la  taxe  de  consommation  seraient 
jointes  des  surtaxes  variant  entre  0  M.  12  et  0  M.  20- 
pour  un  litre  d'alcool  pur. 

Un  contingent  serait,  en  outre,  assigné  à  chaque  dis- 
tillerie industrielle  opérant  sur  la  mélasse,  la  betterave 
ou  son  jus.  Si  ce  contingent  était  dépassé  de  25  0/0, 
l'excédent  serait  surtaxé  à  raison  de  5 M.  par  hectolitre 
d'alcool  pur. 

La  prime  d'exportation  serait  de  6  M.  par  hectolitre 
d'alcool  pur. 

Par  mesure  transitoire  pour  empêcher  l'inondation 
du  marché  par  l'alcool  de  mélasse,  toutes  les  distille- 
ries ayant  dépassé,  pendant  l'exercice  courant,  de  50  0/6 
le  contingent  qui  leur  est  assigné,  supporteront  un 
droit  de  fabrication  de  5  M.  par  hectolitre  produit  après 
le  31  mars.  Les  distilleries  de  mélasse,  dont  le  contin- 
gent n'est  pas  fixé,  seront  soumises  au  même  droit 
pour  la  production  du  1er  avril  au  30  septembre. 

D'après  le  tableau  mensuel  du  commerce,  l'importa- 
tion est  en  voie  de  diminution.  Les  quantités  entrées 
se  sont  réduites  de  18.432.373  quintaux  en  février  1894 
à  15.543.868  q.  m.  en  février  1895. 

De  même  l'exportation  s'est  abaissée  de  15.948.200 
quintaux  métriques  à  14.639.285  q.  m. 

En  réunissant  les  résultats  des  deux  mois  écoulés,  la 
baisse  reste  fort  sensible  à  l'importation  et  elle  appa- 
raît à  l'exportation. 


et  Fi 


BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  .... 

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue.. 
Au  tresengagements  


1895 


23  mars 


1.093  «03 
27.076 
8  228 
46S.734 
65.735 
4  123 


Dil.  15  mars 


+  2.611 

—  116 

—  2.800 
+  11.290 

—  443 
+  200 


41  816  -1-  2.289 


120.000 
30.000 
993.273 
556  7-12 
7.500 


non  mod. 
non  mod. 
+  19.702 
—  6.937 
+  296 


1894 


23  mars 


906.635 
26.578 
10.454 

536  448 
72.715 
7911 
10.722 


M.  15  mars 


—  10  769 

—  1.058 
+  104 
+  18.543 


1.121 

2.687 


120.000  non  mod. 

30.000  non  mod. 
932.066;+  21.71S 
505.289  —  14.164 

12.2371+  2.2*2: 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  Allemagne 


Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


Stock  métallique 
1893  1894 


«8  Kv. 
7  mars 
15  — 
23  — 
31   —  , 


921,3 
919,4 
928,3 
923,8 
869,0 


913,4 
911,2 
917,5 
906,7 
856,7 


1895 

1095.4 
1087,6 
1091,1 
1033.8 


Circulation 


1893 

1894 

1895 

1893 

1894 

28  fév.  . . 

.  927,9 

908,6 

984.0 

28  fév.  . . 

.  322,6 

331,0 

7  mars  . . 

.  926.1 

909,6 

980.8 

7  mars . . 

.  319,4 

331,5 

15  —  .. 

.  917,6 

910,3 

973.5 

15   —  .. 

.  310,6 

338,1 

23   —  .. 

.  935,5 

932,1 

993,2 

23   —  .. 

.  314,5 

305,5 

31    —  .. 

.  1070,5 

1079,8 

31    —  .. 

.  121,7 

103,7 

Lettres  de  change  et  prêts  sur  titres 
1893     1894  1895 


28  l'ev. 
7  mars 
15  — 
23  — 
31  — 


564,0 
548,0 
551,2 
570.8 
683,5 


586,7 
588,7 
591,5 
609,2 
710,6 


Réserve  de  billets 


534,9 
522,6 
521,5 
532,4 


1895 

337,0 
333,1 
344,7 
327,6 


Les  Recettes  budgétaires  de  l'Empire.  —  Depuis 
le  1er  avril  1894,  date  du  commencement  de  l'exercice, 
jusqu'à  fin  février  1895,  le  Trésor  de  l'Empire  a  effectué 
les  recettes  suivantes  : 

Différence  sur 
Marks  l'exerc.précéd. 

Douanes    362.653.171   +  23.424.827 

Impôt  sur  le  tabac.   10.6)33.260   —  28.029 

—  de  consommation  sur  le 

sucre   77.075.1861+  6.839.965 

—  sur  le  sel   141.798.699   +  919.982 

—  de  distillation   14.032.358   —  1.825.214 

—  de     consommation  sur 

l'alcool  et  surtaxe   109.217.766   +_  424.236 

—  sur  la  brasserie   23.907.213   —  151.274 

Taxe  transitoire  sur  la  bière   3.300.176   —  21.143 

^àà&#mB&  Total   644.617.829   +  29.583.350 

!  ***^*MWa"" r*i  AUTRES  RECETTES 

Timbre  des  cartes  à  jouer   1.273.204  +  19.298 

—  des  lettres  de  change  .. .       7.471.467   —  27.251 

—  des  valeurs   8.115.764   —  4.772.996 

-     des  transactions   14.519.905   +  7.148.511 

—  des  loteries  privées   2.159.595   +  723.026 

—  des  loteries  d'Etat   9.239.626   +  3.306.000 

Postes  et  télégraphes   245.037.903   +  11.503.879 

•Chemins  de  fer  impériaux. .... .     57.101.000   +  470.000 

Les  encaissements  nets,  déduction  faite  des  primes 
d'exportation  et  des  frais  d'administration,  représen- 
taient, à  la  fin  du  mois  de  février  : 

Marks  Différence 

Douanes   334.934.759   +  24.470.280 

Tabac   10.723.004   +  440.333 

Sucre.    74.924.191    +  8.840.529 

-Sel   40.017.697   +  883.773 

Droit  de  fabrication  de  l'alcool. .  15.112.025  —  499.918 
Droit  de  consommât,  et  surtaxe.  91.424.095  —  451.614 
Impôt  sur  la  brasserie  et  taxe 

transitoire  sur  la  bière   23.118.724   —  144.849 

Total   580.254.459   +  33.538.534 

Timbre  des  jeux  de  carte   1.149.935   +  33.677 

Les  recettes  nettes  des  onze  premiers  mois  de  l'exer- 
cice dépassent  donc  d'une  cinquantaine  de  millions 
celles  de  l'exercice  précédent,  en  tenant  comptant  des 
excédents  bruts,  dont  le  montant  net  n'est  pas  indiqué 
dans  notre  dernier  tableau. 


L'impôt  sur  les  affaires.  —  Le  produit  de  l'impôt 
sur  les  affaires  pendant  le  mois  de  février  est  naturel- 
lement inférieur  à  celui  de  janvier,  qui  comprenait 
trois  jours  de  plus.  Relativement  au  mois  de  fé- 
vrier 1894,  l'excédent  est  considérable;  mais  il  tient 
en  partie  aux  relèvements  de  droit  effectués  depuis  le 
1er  mai  :  il  n'y  a  donc  pas  lieu  de  s'en  préoccuper,  sauf 
au  point  de  vue  fiscal,  car  il  ne  fournit  aucun  rensei- 
gnement sur  le  mouvement  des  transactions. 

Mais  on  peut  noter  le  développement  des  recettes 
depuis  le  1er  mai,  date  du  relèvement  des  tarifs,  en  y 
comparant  les  recettes  correspondantes  des  exercices 
précédents. 


L'impôt  sur  les  affaires  a  produit  les  recettes  que 

voici  : 

1894-95        1893-94  Augment. 

M.  M.  M. 

M»i   1.145.353  760.482  +     384  871 

Ju|n   1.003.862  616.986  +     386  "876 

Juillet   947.813  674.044  +     273  769 

Août   1.230.127  625.654  +     604 '473 

Septembre   1.622.430  575.000  +  1  047 '430 

Octobre   1.590.600  599.785  +  '990'815 

Novembre   1.614.079  644.543  +     969  536 

Décembre   1.293.435  532.996  +     760  439 

Janvier   1.785.991  730.214  +  1.055!  777 

Février   1.525.500  759.355  +  766.145 

Somme  des  dix  mois.    13.759.190   6.519.059     +  7.240.131 

L'augmentation  s'est  élevée  en  dix  mois  à  7.240.131  M. 
ou  9.050.163  francs  et  elle  dépasse  les  recettes  anté- 
rieures de  111  0/0.  Aucun  mois  n'accuse  une  diminu- 
tion réelle  sur  les  résultats  antérieurs. 

Le  droit  de  timbre  sur  les  effets  a  produit  les  som- 
mes suivantes  : 

Timbre  des  effets 

1894  1893 

M.  M.  M. 

Mai   314.101  329.982  —  15  881 

Juin   904.213  249.165  +  655  048 

Juillet   520.122  295.283  +  224.'839 

Août   187.376  117.239  +  70  137 

Septembre   678.332  191.066  +  487  206 

Octobre   1.527.691  229.227  +  1  298' 464 

Novembre   715.918  231.243  +  484 '675 

Décembre   793.267  380.188  +  413  079 

Janvier   880.054  584.038  +  296  016 

Février   786.992  428.943  +  358.049 

Total  des  dix  mois   7.308.046   3.036.374     +  4.271.692 

On  remarquera  que,  pendant  le  premier  mois,  une 
légère  réduction  s'est  produite  ;  elle  a  été  vite  com- 
pensée et  le  résultat  définitif  du  timbre  a  dépassé  encore 
celui  de  l'impôt  sur  les  affaires. 

Le  timbre  a  fourni  un  excédent  de  4.271.692  M.,  soit 
5.339.615  fr.  de  plus  qu'en  1893. 


La  Réforme  de  la  Bourse.  —  Le  piojet  définitif 
maintient  les  principes  généraux  posés  par  la  Commis- 
sion d'enquête.  La  principale  modification,  c'est  l'obli- 
gation du  registre  imposé  à  la  Bourse  des  valeurs. 

Les  cinq  sections  du  projet  de  loi  sont  littéralement 
conformes  aux  cinq  divisions  adoptées  par  la  Commis- 
sion d'enquête. 

Ainsi,  l'excitation  au  jeu  de  Bourse  ne  sera  punis- 
sable que  dans  les  conditions  suivantes  :  il  faudra 
qu'elle  soit  inspirée  par  l'esprit  de  lucre  en  abusant  de 
la  légèreté  et  (ou)  de  l'inexpérience  du  joueur  et  que  le 
développement  des  affaires  atteigne  une  hauteur  dé- 
mesurée. Le  projet  atteint  l'excitation,  si  elle  s'adresse 
à  un  particulier,  la  Commission  visait  seulement  celle 
des  personnes  n'appartenant  pas  à  la  profession  de 
l'individu  excité. 

D'après  le  projet,  les  opérations  des  Bourses  de 
commerce  sont  aussi  comprises  dans  les  mesures  de 
répression. 

L'obligation  du  registre  ne  s'appliquait  qu'aux  af- 
faires à  terme  en  marchandises;  elle  s'étendra  aux 
opérations  sur  valeurs. 

La  Commission  d'enquête  avait  voulu  déclarer  nulles 
en  droit  les  affaires  de  Bourse  à  terme  sur  les  marchan- 
dises, si  les  passifs  n'étaient  pas  enregistrés,  sous  ré- 
serve de  garantie  des  valeurs  déposées  à  titre  de  cau- 
tion ;  d'autre  part,  dans  les  réclamations  des  différences 
provenant  d'affaires  à  terme  sur  les  valeurs  de  Bourse 
ou  sur  les  marchandises,  elle  voulait  déclarer  inadmis- 
sible l'exception  de  jeu.  Selon  le  projet  de  loi,  cette  ex- 
ception serait  maintenue,  sauf  dans  le  cas  de  contrats 
conclus  entre  boursiers  inscrits  au  registre  de  la 
Bourse. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  Angleterre 


Courrier  de  la  Bourse  de  Berlin 

Berlin,  29  mars  1895. 

L'abondance  des  titres  avait  porté  un  instant  à 
4  1/2  0/0  le  taux  des  reports.  lia  ensuite  fléchi  à 4  0/0. 
Les  actions  de  la  Disconto  étaient  recherchées  après  la 
réponse  des  primes,  mais  les  nouvelles  de  Paris  ont 
provoqué  une  certaine  réaction  sur  les  valeurs. 

Les  déclarations  successives  du  Gouvernement  sur 
les  plans  de  conversion  n'émeuvent  plus  le  marché. 

ANGLETERRE 

LA  SITUATION 

Londres,  28  mars  1895. 
La  tension  des  reports.  —  Les  disponibilités  du  marché.  —  Les  trou- 
bles de  Thorgmorton  Street.  —  Le  budget  indien. 

La  liquidation  s'est  effectuée  avec  un  certain  resser- 
rement de  l'argent.  Aux  motifs  pris  dans  Ja  situation 
de  place  qui  pourraient  avoir  causé  cette  tension  des  re- 
ports, il  faut  ajouter  d'autres  raisons  :  les  nécessités  de 
fa  lin  du  trimestre  ont  obligé  les  Banques  à  retirer  une 
partie  de  l'argent  qu'elles  mettent  d'ordinaire  au  ser- 
vice de  la  place,  le  marché  a  supporté  aussi  les  paie- 
ments ordinaires  de  fin  de  trimestre. —  Malgré  cette 
situation,  les  tendances  générales  ont  conservé  une 
excellente  fermeté  et  la  liquidation  a  été  facile. 

Les  banquiers  paraissent  d'ailleurs  compter  sur  un 
prompt  relèvement  des  affaires;  on  prévoit  une  amélio- 
ration provenant  des  Etats-Unis,  on  s'attend  surtout 
à  une  reprise  du  commerce  du  coton,  de  la  laine  et  du 
blé.  En  prévision  de  l'élévation  prochaine  des  prix,  plu- 
sieurs ont  pensé  que  les  spéculateurs  s'empresseraient 
de  faire  des  provisions  aux  prix  actuels,  ce  qui  amène- 
rait une  forte  demande  d'argent.  Il  ne  semble  pas  jus- 
qu'ici que  cette  perspective  se  soit  réalisée  et  l'argent 
que  l'échéance  d'avril  va  rendre  au  marché  pourra 
s'employer  sur  les  nouvelles  affaires  que  l'on  propo- 
sera. 

On  vient  de  publier  le  tableau  des  résultats  obtenus 
par  les  Caisses  d'épargne  postales  ;  il  est  probable  que 
les  capitaux  accumulés  par  ces  Caisses  seront  bientôt 
employés  sur  le  marché.  Le  Chancelier  de  l'Echiquier 
a  manifesté,  en  effet,  son  intention  de  réduire  prochai- 
nement de  2  1/2  à  2  1/4  ou  2  0/0  l'intérêt  des  Caisses 
d'épargne  postales. 

En  attendant,  les  Consolidés  ont  augmenté  leur  prix 
■et  la  différence  du  rapport  qui  doit  diminuer  de  plus  en 
plus,  est  devenue  fort  peu  importante. 

J'aurai  fini  avec  le  Stock-Echange  après  vous  avoir 
signalé  les  échauffourées  qui  se  sont  produites  dans 
Throgmorton-Street.  Depuis  que  le  marché  a  pris  l'ex- 
tension que  l'on  sait,  on  tenait  une  petite  Bourse  dans 
cette  rue  cour  te  et  étroite,  tous  les  jours  après  4  heures. 
L'affluence  des  spéculateurs  a  rendu  peu  à  peu  la  cir- 
culation impossible  et  la  police  qui  fermait  d'abord  lf  s 
yeux,  a  voulu  faire  observer  le  règlement  en  laissant 
un  côté  de  la  rue  libre  pour  la  circulation.  Les  police- 
men  qui  s'acquittaient  jusqu'ici  courtoisement  de  leur 
tâche,  ont  fait  preuve  d'une  certaine  brutalité  et  des 
scènes  regrettables  se  sont  produites  :  il  y  a  eu  des 
coups  échangés,  des  arrestations  de  courtiers  connus, 
de  véritables  rixes  qui  se  sont  renouvelées  plusieurs 
jours  et  qui  ont  un  peu  nui  aux  affaires.  Le  calme  s'est 
enfin  rétabli,  mais  les  querelles  pourraient  bien  ne  pas 
tarder  à  recommencer.  Je  ne  vous  rapporte  ce  fait  que 
comme  un  épisode  de  l'histoire  de  la  lièvre  de  l'or. 

Après  vous  avoir  parlé,  la  semaine  dernière,  du  Bud- 
get anglais,  je  dois  vous  donner  aujourd'hui  quelques 
renseignements  sur  les  résultats  budgétaires  de  l'Inde 
pour  l'exercice  actuel  et  sur  les  prévisions  pour  1895-96. 

Contre  toute  attente,  le  Budget  revisé  de  l'exercice 
actuel  se  présente  dans  des  conditions  favorables.  Les 
évaluations  pour  l'année  mettaient  les  recettes  à 
rx  92.024.000  et  les  dépenses  à  rx  93.326.000,  soit  un 
déficit  de  rx  301.000.  Ces  chiffres  étaient  établis 
en  comptant  le  taux  moyen  du  change  à  1  sh.  2  d. 


par  roupie,  il  est  maintenant  d'un  peu  moins  de  1  Bh* 
1  d.  et  sa  baisse  a  provoqué  une  charge  de  1 .864.000 rx 
pour  le  Trésor.  On  aurait  donc  dû  s'attendre,  d'après 
les  évaluations,  à  un  déficit  de  rx  2.160.000.  Mais  grâce 
à  une  augmentation  de  recettes  et  à  quelques  réductions 
de  dépenses,  au  lieu  d'un  déficit  on  se  trouve  en  pré- 
sence d'une  plus-value  de  rx  U90.000,  ce  qui  fait  qu'en 
tenant  compte  de  la  baisse  du  change,  les  prévisions 
de  sir  James  Westland  ont  été  dépassées  de 
rx  3.150.000. 

Les  évaluations  budgétaires  pour  1895-96  sont  ainsi 
établies  : 

lîoupies 

Recettes   95.421.900 

Dépenses   95.375 .800 

Plus  value   46.100 

Nous  n'avons  à  faire  quelques  remarques  qu'à  propos 
des  dépenses  :  la  perte  du  change  a  été  calculée  au 
même  taux  que  dans  les  évaluations  rectifiées  de  l'exer- 
cice courant.  Sur  le  chapitre  de  l'intérêt  de  la  dette, 
nous  trouvons  une  économie  de  525.000  roupies  due  à 
la  conversion  et  au  remboursement  partiel  des  em- 
prunts 4  0/0  roupies.  On  sait  que  cette  conversion  a  eu 
un  grand  succès.  Des  95.149.000  roupies  sur  lesquelles 
elle  portait,  92.388.000  roupies  ont  été  converties, 
949.000  roupies  ont  été  remboursées  et  1.787.000  rou- 
pies seulement  restent  pour  conversion  ou  rachat.  Le 
résultat  de  cette  opération  est  une  économie  d'intérêt 
de  420.000  roupies. 

Il  n'y  aura,  fort  heureusement,  pendant  l'exercice 
aucun  emprunt  indien  sur  le  marché  anglais,  sauf 
pour  le  renouvellement  des  2.000.000  de  liv.  de  dette 
flottante  venant  à  échéance  en  mai. 


et 


BILAN   DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

27  Mars  1895 

Département  des  opérations  d'émission 


PASSIF 


Billets  créés. . 


Liv.  st. 
51.723.185 


To<al   51.723.185 


ACTIF 

Dette  fixe  de  l'Etat. . . 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots 


Liv.  st. 
11.015.100 

5.784.900 
34.923.185 


Total   51.723.185 


Département  des  opérations  de  banque 


PASSIF 


Liv.  st. 
14.553.000 


Capital  social  

Réserve  et  profits  et 
pertes   3.676  451 

Trésor  et  administra- 
tion publique   12.fl3  559 

Comptes  particuliers..  31.825.61S 

Billetsàsept jours, etc.        Iu3  456 
Total   ~62  677.114 


ACTIF 

Liv.  st. 

Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   12.469  488 

Portefeuilleet  avance»  20.964.836 

Billets  en  réserve   26.436  025 

Or  et  argentmonnayés  2.806.765 


Total   63.677.114 


STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan  de 
Banque  d' Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


DATE 


19  Décembre  

26  »   

2  Janvier  

9  >  

16  »   

23  n   

30  »   

6  Février  

13  »   

20  »  

27  »   

6  Mars  

13  »  

20  »   

27  »   


Or  monnayé 
et 

Lingots 

Circulation 
(excepté  les 
Dilletsa7jours) 

DÉPOTS 

Dispon.  dudép. 
des  opérations 
de  Banque 

RÉSERVE 

Proportion  de 
la  reserve  aux 
engagements 

Taox 

do 
l'es- 

% 

33.362 

25  325 

38.868 

31.886 

24  S>7 

63 

2 

32.547 

25.676 

37.067 

31.272 

23.670 

63 

33  091 

25.918 

44.797 

38.714 

23.972 

53 

» 

33.880 

25.519 

45.0f.8 

37.982 

25.160 

55 

D 

34.604 

25.202 

41.577 

33.525 

26.202 

62 

n 

35.3f'8 

25.015 

41.107 

32.113 

27.112 

65 

» 

35  946 

24.926 

40.101 

30.392 

27.819 

69 

» 

36.801 

25. H9 

40.473 

30.139 

28.484 

70 

» 

37.043 

24  725 

41  106 

30  130 

29.118 

70 

n 

37.5C2 

24.629 

41.836 

30.315 

29.673 

70 

» 

37.081 

24.795 

42.251 

31.253 

29.091. 

69 

» 

35  186 

25  (J7I 

42  5^8 

32.008 

28  915 

67 

M 

36.-67 

34.*93 

41.116 

30.558 

28.874 

70 

» 

37.362 

24.679 

42.094 

30.949 

29.4S3 

63 

» 

37.729 

25.287 

44. 334 

33.434 

29.242 

65 

» 

Production  du  Charbon  dans  le  Royaume-Uni. — 

Les  inspecteurs  des  districts  miniers  viennent  de  publier 


uo 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN.  — 


Autriche-Hongrie 


un  rapport  sur  la  production  du  charbon  dans  le 
Royaume-Uni  pendant  Tannée  1894.  Leurs  chiffres  sont 
plus  satisfaisants  qu'on  n'aurait  pu  le  croire.  La  pro- 
duction totale  s'est  élevée  à  188.277.525  tonnes,  soit 
une  augmentation  d'environ  3  millions  de  tonnes  sur 
1891,  année  où  la  production  avait  été  la  plus  forte. 
Yoici  les  résultats  par  district  pendant  les  4  dernières 
années  : 


1894 

1893 

1892 

1891 

District 

~  lE 

n  milliers  de  tonnes) 

Ecosse,  Est  

12.217 

15.531 

15.718 

14.763 

Ecosse,  Ouest  

9.264 

9.951 

11.472 

10.660 

21.222 

19.924 

17.828 

19.338 

22.939 

21.827 

16.965 

21.475 

Yorkshire  

23.442 

15.951 

23.1S5 

22.789 

^Manchester  et  Irlande.. 

10.641 

7  709 

10.555 

10.941 

15.747 

10.511 

14.872 

15.039 

Midland  

-  21.744 

15.951 

21.587 

21.569 

Staiï'oi'dshire  Nord  

6.419 

6.165 

6.314 

6.479 

—  Sud  

9  164 

8.970 

9.995 

10.153 

11.140 

9.589 

10.085 

10.230 

24.333 

22.239 

23.204 

22.038 

188.277 

164.325 

181.786 

185.479 

On  voit  que  pendant  l'année  dernière,  la  diminution 
de  production  en  Ecosse,  provoquée  par  la  grève,  a  été 
largement  contrebalancée  par  la  production  des  autres 
districts,  notamment  ceux  du  Yorkshire  et  du  Midland. 


Finances  Ottomanes.  —  Le  Council  of  Foreign 
Bondholders  a  informé  la  presse  que  le  Conseil  de  la 
Dette  publique  Ottomane  annonce  qu'à  partir  du 
lftr  avril,  la  Dette  publique  ne  délivrera  plus  de  certi- 
ficats pour  le  tirage  des  valeurs  à  lots,  en  attendant  que 
le  nouvel  arrangement  relatif  à  ces  valeurs  soit  ap- 
prouvé par  la  Porte. 


Clearing-House 

Résultat  des  compensations  du  21  au  27  Mars 

Jeudi  21  mars  £     21  461.000    Lundi  2S  mars  £     23.863  000 

Vendredi  22  mars...      17  896.000    Mardi  26  mars   18  003.000 

Samedi  23  mars   17.757.000    Mercredi  27  mars  .. .     19.382  00U 

Total  £    118.362  000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
été  de  £  80.580.000. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Londres 


Londres,  29  mars  1895. 

La  liquidation  s'est  effectuée  assez  facilement  bien  que 
l'argent  ait  montré  des  prétentions  un  peu  plus  grandes  : 
on  prévoyait,  d'ailleurs,  ce  fait,  qui  se  renouvelle  à  la 
Jin  de  chaque  trimestre  et  qui  n'est  que  passager. 

Les  tendances  générales  se  sont  depuis  sensiblement 
alourdies  à  cause  de  la  hausse  du  chèque,  de  la  fai- 
blesse du  marché  de  Paris  et  du  recul  de  l'Extérieure 
provoqué  par  la  tournure  sérieuse  prise  par  l'insurrec- 
tion de  Cuba  et  par  un  article  du  Times  peignant  la 
situation  dans  la  Péninsule  sous  des  couleurs  très 
sombres.  "~ 

Les  valeurs  anglaises  sp  tiennent  en  dehors  du  mou- 
vement et  font  preuve  de  fermeté. 

Les  valeurs  internationales  sont  faibles.  Les  valeurs 
sud-américaines  ont  peu  d'aciivité  :  les  Péruviens  ce- 
pendant on',  des  demandes  dans  un  marché  étroit. 


AUTRICHE-HONGRIE 


LA  SITUATION 

Vienne,  27  mars  1895. 

La  Situation  politique  en  Hongrie.  —  A  la  Chambre  autrichienne.  — 
La  Société  de  navigation  à  vapeur  du  Danube.  —  La  Nouvelle 
Société  hongroise  de  navigation  fluviale  et  maritime.  —  L'Heure 
légale  à  la  liourse  de  Vienne.  —  Statistiques  relatives  à  la  mortalité 
en  Autriche. 

La  Table  des  Magnats  a  encore  fait  des  siennes  en 
repoussant,  par  120  voix  contre  118,  les  paragraphes  de 


la  loi  sur  le  libre  exercice  des  cultes,  relatifs  aux  confes- 
sions :  mais  le  Cabinet  hongrois  ne  se  tient  pas  pour 
battu.  En  effet,  le  baron  Eanffy,  président  du  Conseil, 
a  déclaré  au  club  libéral  qu'il  allait  renvoyer  à  la  Cham- 
bre haute  le  texte  primitif,  en  maintenant  dans  leur 
intégrité  les  paragraphes  repoussés.  11  sera  appuyé 
par  la  Chambre  basse,  qui  discutera  avant  de  se  séparer 
pour  les  vacances  de  Pâques  (devant  durer  jusqu'au  22 
avril)  le  vote  des  Magnats. 

A  Vienne,  le  Reichsrath  a  commencé  aujourd'hui 
même  la  discussion  du  budget  provisoire  qui  sert  de 
prétexte  à  l'opposition  pour  attaquer  le  Cabinet.  J'aurai 
l'occasion  d'y  revenir  lorsque  les  débats  seront  clos. 

Le  bilan  de  la  Société  de  Navigation  à  vapeur  du 
Danube,  que  je  vous  ai  envoyé,  semble  indiquer  que  le 
Conseil  d'administration  et  de  direction  a  enfin  triomphé 
des  difficultés  au  milieu  desquelles  il  se  débattait  depuis 
si  longtemps  ;  bien  que  le  dividende  ne  s'élève  qu'à 
2,670/0,  le  progrès  est  sensible.  Pour  vous  en  donner  une 
idée,  je  ne  peux  mieux  faire  que  de  vous  citer  à  ce  pro- 
pos lés  termes  de  l'exposé  de  la  situation  qui  accom- 
pagne le  bilan  :  la  Société  se  trouvait  avoir,  il  y  a  quel- 
ques années,  un  matériel  insuffisant,  pas  de  capital 
d'exploitation  et  une  dette  en  obligations  de  20  millions 
de  florins!  Grâce  à  des  efforts  constants,  la  Direction 
est  parvenue  à  réduire  d'année  en  année  le  coefficient 
d'exploitation  qui,  de  97,8  0/0  en  1890,  est  descendu 
successivement  à  88,07,  79.21  et  72,43  Le  déficit  de 
568.166  fl.  qui  existait  à  la  fin  de  1893,  et  qui  s'élevait 
jadis  à  2  millions  900  mille  florins,  est  comblé,  et  si  le 
dividende  de  1894  est  aussi  réduit,  c'est  parce  qu'il  a 
fallu  rembourser  à  l'Etat  l'avance  annuelle  de  250.000 
florins. 

Quant  à  la  nouvelle  Société  Hongroise  de  Navigation 
fluviale  et  maritime,  je  vous  disais,  dans  une  précé- 
dente lettre,  qu'elle  ne  faisait  guère  parler  d'elle  ;  mais 
j'apprends  qu'elle  vient  d'acquérir  le  matériel  flottant 
de  l'ancienne  maison  Lutzenbacher  se  composant  de  six 
vapeurs  et  30  remorqueurs  ;  la  Société  a  acheté  en  outre 
à  la  Slaatsbalin  hongroise  10  vapeurs  et  40  remorqueurs. 
Enfin,  la  Société  a  engagé  des  pourparlers  avec  la 
Société  Hongroise  de  Navigation  à  vapeur  pour  l'ac- 
quisition de  son  matériel  et  elle  a  commandé,  sur  plu- 
sieurs ch  intiers,  pour  2  1/2  millions  de  florins  de  na- 
vires. 

On  a  fait  circuler  ces  jours-ci,  à  laRourse  de  Vienne, 
une  pétition  tendant  à  faire  prolonger  jusqu'à  3  h.  1/2 
l'heure  légale  pour  les  transactions  en  Bourse.  Déjà  à 
la  fin  de  l'année  1892,  les  boursiers  avaient  obtenu, 
après  de  nombreuses  démarches,  une  prolongation 
jusqu'à  2  h.  3/4,  ce  qui  constituait  déjà  un  avantage 
appréciable  pour  les  arbitragistes.  Mais  le  développe- 
ment des  transactions  est  tel  qu'on  ne  peut  les  terminer 
en  temps  utile,  et,  comme  les  contractants  sont  exposés 
à  payer  des  amendes  lorsqu'ils  dépassent  l'heure  lé- 
gale, on  s'explique  l'agitation  qui  se  produit  à  ce  pro- 
pos sur  notre  marché. 

Depuis  1883,  la  mortalité  a  sensiblement  diminué  en 
Autriche  ;  cela  ressort  d'un  rapport  publié  par  le  Dr  Rit- 
ter  de  Kusy,  conseiller  ministériel  et  membre  du  Con- 
seil supérieur  de  santé.  En  1873  —  lisons-nous  dans 
ce  rapport —  la  mortalité  annuelle  était  de  395  pour 
10  000  habitants;  elle  est  descendue  à  277  en  1893; 
pendant  la  dernière  période  décennale  la  diminution  a 
été  de  10  0/0,  malgré  l'épidémie  cholérique.  Ces  résul- 
tats sont  dus  au  développement  des  installations  et 
aux  mesures  hygiéniques  prises  pour  combattre  les 
maladies  infectieuses. 

Si  on  évalue  la  population  de  l'Autriche  à  24  miL 
lions  d'habitants  (en  chiffre  rond)  et  si  on  considère  que 
de  1888  à  1892,  par  rapport  aux  périodes  quinquen- 
nales antérieures,  le  chiffre  de  la  mortalité  a  diminué 
annuellement  de  210  par  100.000  habitants,  on  constate 
qu'on  a  sauvé  annuellement  240  X  210  =  50.400  vies 
humaines,  soit  252.000  pour  cinq  années.  Pour  com- 
pléter ces  statistiques,  le  Dr  Ritter  de  Kusy  estime  que, 
sur  les  milliers  d'individus  arrachés  à  la  mort,  un  tiers 
au  moins  est  apte  au  travail  ;  en  évaluant  à  400  11.  le 
gain  annuel  de  ce  tiers,  il  trouve  84.000  X  400  — 
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îW.GOO.OOO  ilorjns  de  profit  pour  les  familles,  pendant 
la  période  quinquennale. 


Informations  ÉcoiioiDipes  et  Financières 


Le  Commerce  Extérieur  de  l'Autriche.  —  Pendant 
les  deux  premiers  mois  de  l'année  1895,  le  commerce 
extérieur  de  l' Autriche-Hongrie  s'est  élevé,  à  222  mil- 
lions 100.000  florins  à  l'importation,  et  110  millions  à 
l'exportation. 

L'excédent  des  entrées  sur  les  sorties  se  chiffre  ainsi 

Ear  2.400.000  florins,  contre  5.600.000  florins  en  1894. 
,es  importations  se  sont  accrues  de  2.300.000  florins, 
alors  que  les  exportations  ont  augmenté  de  5.500.000 
florins.  Par  rapport  à  l'année  dernière,  il  y  a  donc 
amélioration  de  3.200.000  florins  dans  la  balance  com- 
merciale. 

Les  p  us-values  des  exportations  portent  sur  les  ani- 
maux vivants  et  leurs  produits,  les  boissons,  verreries, 
soies,  fer,  etc.  ;  par  contre,  il  y  a  diminution  dans  les 
exportations  de  céréales. 


Les  Dépôts  d'Or  à  la  Banque  d'Autriche-Hongrie. 

—  Le  Gouvernement  a  déposé  à  la  fin  de  la  semaine 
dernière,  à  la  Banque  d'Autriche-Hongrie,  une  nou- 
velle somme  de  5  millions  de  florins  en  pièces  d'or  de 
20  couronnes.  Actuellement,  le  total  des  dépôts  d'or 
effectués  à  la  Banque  s'élève  à  66  1/2  millions  de  flo- 
rins.   

Les  Chemins  de  fer  de  l'Etat  autrichien.  —  Les 

recettes  des  chemins  de  fer  exploités  par  l'Etat  autri- 
chien accusentrpour  le  mois  de  février  1895,  une  moins- 
value  de  345.240  florins. 

Du  1er  janvier  au  28  février  1895.  les  recettes  se  sont 
élevées  à  12.613.071  florins  soit  une  diminution  de 
300.766  florins  par  rapport  à  la  période  correspondante 
de  1894. 

il  y  a  une  diminution  de  13.558  voyageurs  (41.809 
florins)  et  de  171.358  tonnes  (303.431  florins),  mais  elle 
est  due  surtout  aux  interruptions  et  aux  arrêts  occa- 
sionnés sur  plusieurs  points,  notamment  en  Galicie  et 
en  Bukowine  parles  tempêtes  et  la  neige. 


La  Société  de  Navigation  à  vapeur  sur  le  Danube. 

—  Le  bilan  de  1894,  qui  vient  d'être  arrêté  par  le  Conseil 
d'administration  de  cette  Société,  accuse  1.476.747  flo- 
rins de  bénéfices  nets,  dont  il  faut  déduire  le  solde  dé- 
biteur du  compte  des  profits  et  pertes  de  l'année  anté- 
rieure, soit  568.166  florins.  Le  reliquat  disponible  res- 
sort ainsi  à  908.581  florins. 

Le  Conseil  d'administration  a  décidé  de  répartir  cette 
somme  comme  suit  :  100  000  fl.  au  fonds  spécial  de  ré- 
serve ;  121.287  11.  pour  le  remboursement  à  l'Etat  de  150/0 
des  avances,  prévu  dans  le  contrat  du  4  avril  1892; 
15.293  fl.  à  reporter  à  nouveau.  Le  solde  serait  attribué 
aux  actionnaires  qui  toucheraient  un  dividende  de  14 
florins  par  titre. 

La  Récolte  de  1894,  en  Hongrie.  —  Le  Bureau 
hongrois  de  statistiques  agricoles  vient  de  publier  les 
chiffres  exacts  de  la  dernière  récolte.  D'après  ces  don- 
nées, cette  récolte  portait  sur  12.113.541  hectares  (soit 
25.545  hectares  de  moins  qu'en  1893). 

Voici  les  résultats  comparatifs  des  deux  années  : 

1891  1893 

(En  quintaux  métriques) 

Blé   39.682.620  43.711.732 

Seigle   13.961.656  14.095.125 

Orge   13.112.709  14.099.223 

Avoine   10.876.134  10.553.475 

Maïs   17.803.683  35.120.301 

Pommes  de  terre.     88.380.645  32.693.149 


Et  voici  les  résultats  des  deux  années  antérieures  : 

1892  1391 
(En  quintaux  métriques) 

Blé   3a.647.6t8  37.371.872 

Seigle   9.30Ô.919  11.708.775 

Orne   11.607.651  12.110.032 

Avoine   9.787.14(5  9.857.080 

Maïs   30.257.379  37.924.377 

Pommes  de  terre.     27.742.137  20.794.813 
On  voit  qu'en  1894  la  récolte  a  été  sensiblement  infé- 
rieure à  celle  de  1893. 


Conrrier  de  la  Bourse  de  Vienne 


Vienne,  29  mars  1895. 

Malgré  la  cherté  des  reports,  dont  le  taux  varie  entre 
5  1/2  et  12  0/0,  la  Bourse  de  Vienne  est  assez  ferme.  On 
parle  de  diverses  affaires  qui  doivent  être  lancées  pro- 
chainement, entre  autres  d'une  entreprise  industrielle 
patronnée  par  le  Crédit  ans  tait  autrichienne.  La  hausse 
de  ces  jours  derniers  Hoit  être  attribuée  principalement 
à  des  rachats,  et  en  ce  qui  concerne  les  valeurs  Che- 
mins de  fer  à  l'ouverture  imminente  des  négociations 
relatives  au  rachat  des  principales  lignes  par  l'Etat; 
mais,  en  fin  de  semaine,  la  tendance  est  plus  lourde. 

Constatons  aussi  l'amélioration  du  cours  des  devises 
étrangères  ;  l'agio  est  réduit  à  2  30  0/0  :  depuis  1893,  la 
prime  sur  l'or  a  baissé  de  4  0/0. 

Les  Société  continuent  à  publier  les  bilans  de  l'exer- 
cice 1894  ;  la  Banque  Centrale  de  Crédit  Foncier  autri- 
chien annonce  un  dividende  de  13  florins  (au  lieu  de 
12  florins  pour  1893)  et  l'Union-Bank,  un  dividende  de 
17  florins  (au  lieu  de  16  florins  en  1893). 

Il  est  inexact  qu'un  Syndicat  parisien  ait  acheté  un 
gros  paquet  de  Rente-or  autrichienne  au  groupe  Roths- 
child. 


BELGIQUE 

Le  Budget  Belge  pour  1896.  —  Le  projet  de  Bud- 
get Dour  l'année  1896  a  été  déposé  à  la  Chambre  des- 
dépùtés.  En  voici  le  résumé  : 

Recettes  f>.  3oo.609.678 

Dépenses  ordinaires.  350.966.122 

—       extraordin.      3.343.000  354.309.122 

Excédent  des  évaluations  de  recettes 

sur  les  prévisions  de  dépenses.. .  1.300.556 
Voici  maintenant  les  chiffres  des  recettes  des  cinq 
dernières  années,  sur  lesquels  le  Gouvernement  s'est 
basé  pour  établir  ses  prévisions  de  recettes  : 

(En  milliers  de  francs) 
Douanes, 

Impôts    accises'  Enregis-  Recettes 

directs  et  divers  trement  Péages  totales 

1890                 50  441     66.341     49.749  152.665  340.525 

i«qi                 51 '705     66.578     51.728  154.965  346.346 

Î892                 51 '303     66.514     55.675  153.367  347.263 

1893  ""           51  083     69.085     51.600  160.246  352.30.6 

1894 51296     70.961-    51.303  168.309  362.520 

Moyenne""     5l'l66     68.096     52.011  157.911  350.001 

Eval  1895."     51.905     68.530     50.935  164.397  357.727 

Propos.  1896'.     52.391     68.962     51.660  165. 03?  355.609 

Une  différence  existe  entre  le  total  des  4  catégories 
de  recettes  ci-dessus  indiquées  et  les  recettes  totales,  il 
s'agit  des  rentrées  concernant  les  capitaux  et  revenus 
et  les  remboursements. 

La  situation  de  la  Belgique  est  toujours  excellente, 
cela  ressort  des  chiffres  que  nous  publions. 


Le  Taux  de  l'Escompte  à  la  Banque  de  Belgique. 

—  La  Banque  de  Belgique  a  réduit  le  taux  de  son  es- 
compte à  2  1/2  0/0. 
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ESPAGNE 


LA  SITUATION 


Madrid,  27  mars  1895. 
Le  nouveau  Cabinet.  —  La  situation  du  Marché.  — Les  troubles 
à  Cuba  et  le  départ  du  maréchal  Martinez-Campos 

Le  parti  conservateur  n'a  décidément  pas  voulu  se 
dérober  à  l'obligation  de  prendre  en  mains  le  pouvoir  ; 
il  faut  lui  en  savoir  gré,  car  il  arrive  dans  un  moment 
difficile  à  tous  égards.  Mais  avant  de  m'étendre  sur  la 
situation  actuelle,  il  convient  de  vous  donner  la  liste 
du  nouveau  ministère  Canovas  : 

MM.  Canovas  del  Castillo,  président  du  Conseil; 
duc  de  Tetuan,  affaires  étrangères  ;  Cos-Gayon,  inté- 
rieur ;  Romero  Bobledo,  grâce  et  justice  ;  le  général 
Azcarraga,  guerre  ;  l'amiral  Beranger,  marine;  Na- 
varro  Reverler,  finances;  Bosch,  travaux  publics; 
Castellano,  colonies. 

Je  n'ai  pas  besoin  de  vous  présenter  les  notabilités 
qui  deviennent  les  collaborateurs  de  M.  Canovas  del 
Castillo  ;  vous  les  connaissez  pour  la  plupart,  car  sauf 
MM.  Bosch  et  Castellano,  ils  ont  déjà  fait  partie  du 
trouvernement.  M.  Navarro  Reverter  surtout  est  appré- 
cié suivant  son  mérite  dans  tous  les  milieux  financiers 
et  producteurs;  on  sait  qu'étant  sous-secrétaire  d'Etat, 
il  a  préparé  les  réformes  grâce  auxquelles  le  Cabinet 
Sagasta  a  pu  encaisser  des  plus-values.  Aussi  suis-je 
convaincu  qu'il  saura  développer  encore  le  rendement 
des  divers  chapitres,  faire,  en  un  mot,  une  œuvre  com- 
plète et  définitive. 

Pour  M.  Bosch  on  a  été  assez  injuste,  car  on  ne  con- 
naît pas  assez  le  dessous  des  cartes  de  ces  affaires  mu- 
nicipales de  Madrid  ;  s'il  a  résigné  pour  la  seconde  fois 
ses  fonctions  d'alcade,  c'est  parce  qu'on  ne  voulait  pas 
déférer  aux  tribunaux  les  membres  de  1  ayuntamiento 
■convaincus  de  concussion.  Au  surplus,  M.  Bosch,  an- 
cien élève  de  l'Ecole  polytechnique  de  Paris,  est  un 
homme  très  instruit  et  très  distingué. 

Quant  à  M.  Castellano,  il  passe  pour  avoir  le  sens 
pratique  des  affaires,  étant  l'associé  d'une  des  princi- 
pales maisons  de  banque  de  ce  pays.  C'est  le  plus  jeune 
des  nouveaux  ministres. 

Le  choix  des  sous  secrétaires  d'Etat  est  également 
des  plus  heureux  :  je  citerai,  entre  autres,  M.  Guillermo 
Joaquin  de  Osna,  qui  devient  sous-secrétaire  d'Etat 
aux  colonies  ;  c'est  un  neveu  de  M'»e  Canovas  del  Cas- 
tillo. Député  aux  Cortès,  il  a  su  y  acquérir  une  haute 
situation. 

Le  seul  regret  que  j'aie  à  exprimer,  c'est  de  ne  plus 
voir  ligurer  l'élément  silvéliste  dans  le  Cabinet  que 
préside  M.  Canovas  ;  cette  lacune  indique  que  l'union 
des  conservateurs,  si  nécessaire  à  l'heure  actuelle,  n'est 
pas  encore  entière. 

Aussi  bien,  je  le  disais  tout  à  l'heure,  la  situation 
est  embrouillée.  La  hausse  survenue  ces  temps  der- 
niers, conséquence  des  agissements  de  la  spéculation 
étrangère,  ne  facilite  guère  la  h'iche  de  M.  Navarro  Re- 
verter et  la  mesure  prise  par  la  Compagnie  du  Nord- 
Espagne  porte  un  coup  sérieux  au  crédit  du  pays.  On 
trouve  ici  que  les  appréciations  formulées,  à  cet' égard, 
par  votre  rédacteur  en  chef,  M.  Edmond  Théry,  sont 
parfaitement  justes;  il  est  étrange  que  la  Compagnie 
n'ait  pas  fait  encore  une  déclaration  catégorique  de 
nature  à  rassurer  les  obligataires  pour  l'avenir  et  éta- 
blissant son  désir  de  ne  pas  les  léser  au  profit  des  ac- 
tionnaire^. 

En  ce  qui  concerne  Cuba,  les  nouvelles  sont  de  plus 
en  plus  ahu  niantes,  mais  le  Président  du  Conseil,  qui 
n'est  pas  l'homme  des  demi-mesures,  n'a  guère  perdu 
de  temps  pour  agir.  Tout  d'abord,  il  a  décidé  le  maré- 
chal Campos  à  accepter  le  poste  de  gouverneur  général 
de  la  Grande  Antlle,  en  mettant  à  sa  disposition  les 
renforts  et  les  sommes  nécessaires.  L'annonce  du  dé- 
part du  maréchal,  qui  a  déjà,  vous  le  savez,  remis  les 
choses  au  point  là-bas,  et  des  renforts  (6.000  hommes) 
qui  vont  être  embarqués  à  Barcelone,  Carthagène  et 


Cadix,  ne  peut  manquer  de  produire  son  effet  sur  les 
entrepreneurs  de  flibusterie.  Mais  quel  gâchis  que 
cette  Administration  inaugurée  par  M.  Maura,  dont 
l'œuvre  néfaste  a  été  achevée  par  le  général  Cal- 
leja,  le  protégé  de  M.  Gamazo  !  En  facilitant  les  agisse- 
ments des  séparatistes,  on  est  arrivé  à  ce  joli  résultat, 
qui  pèsera  lourdement  sur  les  finances  du  pays.  Il  va 
falloir  tout  réorganiser;  mais  le  maréchal  Martinez 
Campos  saura  se  tirer  d'affaire  !' 


Informations  Économipes  et  Financières 


Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Du  1"  janvier  au  4  mars  (9  semaines) 


1892 

1893 
Pes 

1894 
etas 

1895 

Andalous(891  kil.)  

2  424  864 

2  444  470 

2.308  971 

2.576.951 

Nord  de  l'Espagne  (1959  k.) 

9.497  908 

8  970.408 

9  253  190 

8.278.768 

Asturies  (741  kil.)  

1.537.649 

1.719  667 

1.919.837 

1.643  869 

Lérida-Reus  (103  kil  ) 

269  879 

265  102 

241.734 

228.820 

Almansa-Valence  (460  kil.) 

2  127  760 

1.9U.270 

t  928  286 

1  765.966 

Saragosse  (2672  kil.)  

9.160.213 

8.879  387 

8  483.954 

7.782.413 

Les  Recettes  du  Trésor  Espagnol.  —  D'après  les 
chiffres  publiés  par  la  Gacela,  les  recettes  du  Trésor 
se  sont  élevées,  en  février  1895,  à  73.690.4S7  pesetas 
contre  76.088.927  pesetas  en  février  1894,  soit  poul- 
ie mois  dernier  une  moins-value  de  2.328.440  pesetas. 
Ce  résultat  semble  indiquer  un  recul  dans  le  rendement 
des  divers  impôts. 

Les  contributions  directes  ont  baissé  de  3.100.000 
pesetaset  les  contributions  indirectes  de  1.800  000  pese- 
tas, tandis  que  les  produits  des  propriétés  ont  progressé 
de  400.000  pesetas  et  les  recours  du  Trésor  de  deux 
millions.  Sans  ces  facteurs,  indépendants  de  l'adminis- 
tration des  finances,  la  moins-value  de  février  eût  été 
4  millions  1/2. 

Pour  les  douanes,  la  diminution  de  700.000  pesetas 
est  due  à  celle  des  importations  de  céréales. 

Pendant  les  huit  premiers  mois  de  l'exercice  financier 
en  cours,  les  recettes  du  Trésor  se  sont  élevées  à 
512.905.360  pesetas  contre  514.343.111  pesetas  pour  la 
période  correspondante  de  1894,  soit  une  moins-value 
de  1.437.751  pesetas  pour  l'exercice  financier  en  cours. 
La  Gaceta  indique,  au  contraire,  une  plus-value  de 
5.084.523  pesetas  en  se  livrant  à  un  jeu  de  chiffres  in- 
compréhensible. 

Voici  les  principales  différences  des  chapitres  des 
recettes  des  huit  premiers  mois,  par  rapport  à  l'année 
antérieure  : 

Moins-values  :  Contribution  territoriale,  1.400.000 
pesetas;  contribution  industrielle, 900  000;  cédules  per- 
sonnelles, 1  million  ;  douanes,  4.400.000;  tabacs,  1  mil- 
lion ;  loteries,  3  millions  1/2. 

Plus-values  :  Droits  royaux,  800.000  pesetas  ;  impôt 
sur  les  soldes,  l. 400.000;  contribution  des  Provinces 
basques,  800.000;  sucre,  2  millions  1/2;  coloniales, 
200  000  ;  timbre  de  l'Etat,  3  millions,  et  rachat  du  ser- 
vice militaire,  2  millions. 

Les  résultats  des  exercices  clôturés  présentent  une 
baisse  de  4  millions  1/2. 


Les  Obligations  du  Trésor  en  Espagne.  —  En 

vertu  d'un  décret  royal,  en  date  du  18  mars,  l'échéance 
des  obligations  5  0/0  du  Trésor,  émises  le  30  juin  1894, 
a  été  prorogée  de  3  mois,  c'est-à-dire  jusqu'au  30  juin 
1895.  Cette  prorogation  porte  sur  un  total  de  333.112.000 
pesetas,  savoir  ;  20.094  obligations  de  la  série  A,  de 
500  pesetas  chaque,  et  64.613  obligations  de  la  série  B 
de  5.000  pesetas  chaque. 

On  paiera  le  coupon  trimestriel,  à  raison  de  5  0/0 
l'an,  et  les  titres  pourront  être  négociés  à  la  Bourse 
pendant  la  durée  de  la  prorogation. 


La  Banque  d'Espagne.  —  Le  Conseil  du  Gouverne- 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  -  Italie 


ment  u  autorisé  la  Banque  à  abaisser,  à  partir  du 
36  mars  courant,  Le  taux  d'escompte  et  d'avances  à 
4 1/2  0/0.   


Dividendes,  Coupons  et  Amortissements  en  Es- 
pagne. —  Voici  quelques  indications  relatives  aux  di- 
videndes, coupons  ou  amortissements  devant  être  payés 
soit  à  présent,  soit  dans  le  courant  d'avril  : 

Crédit  et  Docks  de  Barcelone,  dividende  de  5  pesetas 
par  action  pour  l'exercice  1894  ;  Banque  de  Felanitx,  12 
pesetas  par  action,  et  coupon  d°  2  des  obligations,  s'éle- 
vant  à  12  1/2  pesetas  ;  Société  Générale  des  Téléphones 
de  Barcelone,  coupon  no  3  des  actions  de  préférence, 
émission  de  1892,  et  coupon  n°  1  de  la  même  catégorie 
de  titres  émission  de  1894  ;  Chemins  de  fer  de  Barcelone 
à  Sarria  (Barcelone),  acompte  de  5  pesetas  sur  les  bé- 
néfices du  dernier  exercice,  coupon  n°  33  ;  Banco  de 
Sabadell,  dividende  de  7  pesetas  par  action  pour  le  der- 
nier exercice  ;  Banque  Hypothécaire  d'Espagne,  le  1er 
avril,  coupon  semestriel  des  cédules  hypothécaires  4  et 
5  0/0  et  septième  tirage  d'amortissement  de  1.000  obli- 
gations 5  0/0  et  de  12.000  obligations  émises  en  1891 , 
Compagnie  des  Chemins  de  fer  de  Madrid  à  Saragosse 
et  Alicante,  coupon  de  12  fr.  50,  n°  36,  des  obligations 
de  la  Compagnie  de  Ciudad  Real  à  Badajoz  et  de  Al- 
morchois  aux  mines  de  Belmez  ;  remboursement  de  45 
obligations  de  500  fr.  amorties  le  14  mars  ;  Compagnie 
Générale  des  Tabacs  des  Philippines,  remboursement  à 
raison  de 500  pesetas  l'une,  à  partir  du  l«r  avril  de  170 
obligations  amorties  au  tirage  du  15  mars*,  et  paiement 
du  coupon  sous  déduction  de  3,69  0/0  pour  l'impôt  de 
contribution  industrielle;  Chemins  de  fer  du  Nord- 
Espagne  :  1°  coupon  n°  50  des  obligations  de  la  pre- 
mière série  et  n<>  38  des  obligations  de  la  seconde  série, 
à  raison  de  7  pesetas  125  ;,2°  coupon  n<>  42  des  obliga- 
tions de  Alar  à  Santander,  à  raison  de  14  pesetas  25  ; 
3°  coupon  n»  58  des  obligations  des  première  et  deuxième 
séries  de  la  ligne  de  Tudela  à  Bilbao,  à  raison  de  ^pe- 
setas 50  ;  4°  les  coupons  30,  24  et  16  des  obligations  de 
premiére,deuxième  et  troisième  hypothèques  des  lignes 
des  Asturies,  Galice  et  Léon,  à  raison  de  7  pesetas  125 
par  titre  pour  la  première  et  la  deuxième  hypothèque 
et  de  7  pesetas  50  pour  ceux  dè  troisième  hypothèque. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 

Madrid,  29  mars  1895. 

De  nombreuses  réalisations  et  des  ventes  à  découvert 
ont  pesé,  cette  semaine,  sur  le  marché  espaguol  ;  Y  In- 
térieure a  perdu  2  points,  mais  cette  détente,  dans  les 

Ïiositions  surchauffées,  est  une  bonne  chose  ;  elle  écarte 
e  danger  d'une  réaction  trop  subite  ;  attendons-nous, 
toutefois,  à  une  hausse  des  changes,  comme  conséquence 
de  la  cessation  des  achats  de  rente  par  le  groupe 
étranger. 


ITALIE 


LA  SITUATION 


Rome,  27  mars  1895. 

Les  Elections  générales.  —  Le  modus  vivendi  avec  la  France.  —  Les 
Recettes  du  Trésor.  —  L'Assemblée  générale  de  la  Société  de 
l'Acqua  Pia  (ancienne  Acqua  Marcia).  —  La  Ville  de  Milan  et  la 
clause  Antonelli. 

On  annonce  que  le  travail  de  revision  des  listes 
électorales  doit  être  entièrement  terminé  pour  le  15 
avril; le  Gouvernement  a  adressé  des  instructions  très 
strictes  dans  ce  sens  aux  Préfets.  Il  semble  que  toutes 
les  précautions  soient  prises  pour  constituer  une  ma- 
jorité au  cabinet  actuel  ;  mais  les  diverses  fractions  de 
l'opposition  redoublent  d'activité. 

En  attendant,  il  se  produit  dans  le  pays  une  agitation 
d'une  nature  bien  différente  ;  c'est  celle  des  Chambres 
de  commerce  en  faveur  d'une  entente  commerciale 
avec  la  France.  On  annonce  qu'une  réunion  des  délé- 


gués des  diverses  Chambres  doit  avoir  lieu  ici  inces- 
samment, mais  [e  Gouvernement  semble  vouloir 
garder,  dans  la  circonstance,  une  stricte  neutralité. 

Je  vous  ai  envoyé  le  tableau  des  recettes  des  pria 
cipaux  chapitres  du  Trésor  à  lin  février  dernier. 
La  plus-value  considérable  du  rendement  de  la 
richesse  mobilière  et  du  monopole  du  sel  sont  la 
conséquence  des  mesures  prises  par  M.  Sonnino 
et  approuvées  par  le  Parlement  ;  elle  ne  prouve 
rien  au  point  de  vue  de  l'économie  nationale,  mais 
il  convient  de  constater  que,  contrairement  aux 
craintes  émises  il  y  a  quelques  mois,  l'augmentation 
du  prix  du  sel  n'a  pas  eu  d'inlluence  sur  les  ventes. 
Les  adversaires  du  Cabinet  prennent  acte  des  moins- 
values  des  taxes  sur  les  affaires  et  du  droit  de  consom- 
mation pour  critiquer  l'administration  linancière  du 
Gouvernement;  à  cela,  l'officieux  Popolo  romano  ré- 
pond que  ces  moins-values  ne  sont  qu'apparentes,  les- 
chiffres  de  la  période  correspondante  de  1893-94  ayant 
été  grossis  parles  effets  du  décret  d'avril  1893  et  de  la 
loi  complémentaire  de  juillet  1893,  qui  se  sont  fait 
sentir  en  septembre  de  la  même  année.  «  Ce  qui  le 
«  prouve,  ajoute  notre  confrère,  c'est  que,  en  novembre 
t  1894,  le  rendement  de  la  taxe  sur  les  affaires,  pour  les 
«  cinq  premiers  mois  de  l'exercice,  était  inférieur  de 
«  7  millions  à  celui  de  la  période  correspondante  de 
«  1893,  tandis  qu'aujourd'hui,  après  huit  mois  d'exer- 
«  cice,  l'écart  s'est  réduit  à  2  1/2  millions  environ.  » 

Enfin,  en  ce  qui  concerne  les  droits  de  consomma- 
tion, la  diminution  est  due  au  décret  qui  a  aboli  le 
droit  intérieur  des  farines  et  qui  a  bonifié  de  ce  chef 
quatre  millions  aux  communes.  Ce  droit  rapportait, 
pour  la  Sicile  seulement,  3  1/2  millions  au  Trésor. 

Samedi  dernier  a  eu  lieu  l'assemblée  générale  de  la 
Société  de  l'A cqua  Pia  (ancienne  Société  Acqua Marcia) . 
Il  résulte  du  rapport  présenté  et  adopté  par  l'assemblée 
crue  les  bénéfices  nets  (après  déduction  ie  761.615  lire 
de  frais  généraux  et  taxes)  s'élèvent  à  1.185.515  lire;  le 
dividende  pour  1'  exercice  1894  a  été  fixé  à  56  lire  par 
action,  et  comme  la  Société  a  déjà  payé  un  acompte  de 
25  lire,  il  lui  reste  à  verser  un  solde  de  31  lire. 

Il  convient  de  noter  que  la  Société  n'avait  pas  exercé 
ses  droits  en  ce  qui  concerne  l'augmentation  de  la  taxe 
sur  la  richesse  mobilière  ;  considérant  qu'elle  s'était  en- 
gagée à  donner  5  0/0  net  à  ses  obligataires,  elle  avait 
payé  sans  retenue,  de  ce  chef,  le  coupon  d'octobre  der- 
nier. Mais,  en  se  référant  aux  déclarations  du  Gouver- 
nement, le  Conseil  d'administration  a  proposé  à  l'assem- 
blée —  qui  s'est  empressée  d'accepter  —  de  faire  sup- 
porter aux  obligataires  la  surtaxe  dont  il  s'agit.  La  dé- 
cision ne  sera  évidemment  pas  du  goût  des  créanciers  t 
Cette  décision  de  la  Société  de  l'Acqua  Pia  peut 
être  rapprochée  de  celle  que  vient  de  prendre  la  muni- 
cipalité de  la  ville  de  Milan,  qui,  continuant  les  erre- 
ments d'octobre  et  de  janvier,  retiendra  6,80  0/0  sur  le 
coupon  à  détacher  le  1er  avril  des  titres  4  0/0  des  em- 
prunts unifiés  de  80  millions  de  lire.  La  Ville  n'a  pas 
tenu  compte  dans  l'espèce  des  jugements  rendus  récem- 
ment par  plusieurs  tribunaux  de  première  instance, 
tels  que  ceux  de  Gênes,  Ferrare  et  autres,  jugements- 
en  vertu  desquels  les  intérêts  des  obligations  portant  la 
mention  «  exempts  d'impôts  »  doivent  être  payés  inté- 
gralement. Il  est  vrai  que  ces  arrêts  de  tribunaux  de 
première  instance  ont  été  déférés  à  la  Cour  d'appel,  et 
qu'en  dernier  ressort  on  s'adressera  à  la  Cour  de  cas- 
sation. En  attendant  une  juridiction  définitive,  le  pré- 
sident de  la  Commission  financière  de  la  ville  de  Milan 
a  décidé  de  mettre  en  réserve  les  sommes  retenues  en 
vertu  de  la  clause  Antonelli,  pour  les  rembourser  éven- 
tuellement aux  porteurs  d'obligations  quand  le  cas  sera 
tranché.  ^^^^^^^^^^^^^ 

Informations  Économipes  et  Financières 


Le  Commerce  extérieur  de  l'Italie  en  1894.  — 

Voici,  pour  compléter  les  renseignements  contenus- 
dans  l'Economiste  Européen  du  23  mars  1895  (n<>  167), 
le  tableau  détaillé  du  mouvement  du  commerce  exté- 
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rieur  de  l'Italie  pendant  toute  Vannée,  189i  en  com- 
paraison avec  celui  de  1893  : 

IMPORTATIONS  EXPORTATIONS 
Les  sommes  s'entendent  en  milliers  de  lire 
Dui«janvier  Différ.  Du  l"janvier  Différ. 
catégories  au  31  déc.    suri893     au  31  déc.  sur  1893 

—  1894  —  1891  .  — 

Spiritueux,  boissons  et  huiles  31.f>30  +  3.910  124.323  +  8.013 
Denrées  coloniales,  drogues 

et  tabacs                             71.946  —  10.103  6.221  +  111 

Produits  chimiques,  articles 
médicinaux,  résines  et  par- 
fumeries                               46.362  +   1.335  36.610  —  640 

Couleurs  et  articles  pour  tein- 
ture et  tannerie                     25.484  -4-      833  13.895  —  513 

Chanvre,  lin.  j,ute,  etc               20.686  —   5.-147  53.776  +  6.653 

Coton                                     145.377  —      837  31  287  —  1.342 

Laine,  crin,  poils                      73  129  —   6.720  13.738  +  1.421 

Soie                                        105.304  —  13.824  319.621  +  H  954 

Bois  et  paille                            38.701  +      508  37.058  +  3°96 

Papier  et  livres                         11.804  —      907  7.614  —  1.115 

Peaux                                      49.168  +   4.932  22.221  +  861 

Minéraux,   métaux  et  leurs 

dérivés                                129.022  +      805  39.603  -f  8.129 

Pierres,  terres,  poteries,  ver- 
res et  cristaux                      131.785  +  13.967  46.99-5  —  1.473 

Céréales,  farines,  pâtes,  etc..  106.640  —  81.794  108.058  —  7.551 
Animaux,    produits    et  dé- 
pouilles d'animaux                 «9.694  —   1.035  146.292  +  35.92L 

Objets  divers                            14.681  —   2.328  15.340  +  320 

Total          1.094.621    —  96.606  1.025.664    +  61.476 

Ce  mouvement  peut  se  résumer  en  quatre  catégories 
principales,  savoir  : 

Différence 

Importations  1893  1894  sur  1893 

Lire  Lire  Lire 

Matières  i^es  pr 

l'industrie  . .  430.575.937  456.900.162  -f26.334.225 
Matières  ouvr.  200.237.054  195.6S6.551  —  4.550.503 
Prod.  manuf..  268.614.667  241.925.923  —26.688.744 
Denrées  alim..     291.799.895    200.108.806  —91.691.089 

Totaux.  1.191.227.553  1.094.621.642  —96.906.111 

Exportations 

Matières  1res  pr 

l'industrie . .  196.126.705  180.012.724  —16.514.051 

Matières  ouvr.  322.303.115  342.259.970  +19  956.855 

Prod.  manuf.  152.425.413  172.056.206  +10.630.793 

Denrées  alim.  292.932.842  331.335.439  +38.402.597 

Totaux.     964.188.135  1.025.664.339  +61.476.240 

Ainsi  que  nous  l'avons  indiqué  déjà,  l'excédent  deu 
importations  s'est  réduit,  en  1894,  à  68  1/2  millions 
environ. 

La  seule  augmentation  constatée  dans  les  importa- 
tions porte  sur  les  matières  premières  nécessaires  à 
l'industrie  ;  d'autre  part  la  seule  diminution  relevée 
dans  les  exportations  porte  également  sur  les  matières 
premières.  Ce  double  mouvement  indique  un  accroisse- 
ment de  l'activité  industrielle  dans  le  pays  qui  a  con- 
sommé, en  1894,  une  quantité  de  matières  piemières 
bien  plus  considérable  qu'en  1893.  La  diminution  de 
91  millions  aux  importations  pour  les  denrées  alimen- 
taires porte  presque  en  totalité  sur  les  céréales. 

Enfin,  la  plus-value  de  38  millions  pour  les  exporta- 
lions  îles  denrées  alimentaires  est  représentée  par  envi- 
ron 16  millions  de  bœufs  et  3  millions  de  porcs  expédiés 
en  majeure  partie  en  Suisse. 


Les  Recettes  du  Trésor  Italien.  —  Pour  com- 
pléter les  renseignements  contenus  dans  l'Economiste 
Européen  du  23  mars  courant  (n«  167),  voici  les  chiffres 
relatifs  aux  principales  catégories  de  recettes  du  Trésor, 
pour  la  période  du  1er  juillet  1894  au  28  février  1895, 
(c'est-à-dire  pour  les  huit  premiers  mois  de  l'année) 


avec  l'indication  des  différences  par  rapport  à  la  pé- 
riode correspondante  de  1893-94  : 

1er  juillet  94  Différence 
au28fév.95      sur  1893/1894 

(En  lire)  ■ 

Richesse  mobilière   172.342.528  -f-  29.881.484 

Taxes  sur  les  affaires   133.435.080  —  2.611.960 

Taxes  sur  les  alcools   22.011.868  +  2.515.861 

Douanes   154.539.256  —  9.035.185 

Droits  de  consommation..      52.945.649  —  8.137.023 

Tabacs   126.015.206  —  974.432 

Sel   48.265.694  +  5.463.788 

Loterie   40.602.113  +  519.334 

Total   740.157.394     +  17.571.867 

Il  n'y  a  donc  diminution  que  sur  les  taxes  sur  les 
affaires,  les  douanes,  les  droits  de  consommation  et 
les  tabacs;  tous  les  autres  chapitres  sont  en  plus- 
value. 


Le  Mouvement  des  Métaux  précieux  en  Italie.  — 

Pour  compléter  les  indications  contenues  dans  le  no  167 
de  l'Economiste  Européen  du  23  mars,  voici  le  détail 
du  mouvement  des  métaux  précieux  en  1894,  en  com- 
paraison avec  celui  de  1893  : 


Importations 


Année  1894      Diff.  sur  1893 


Or  brut  en  barres.. L.  4.183.400  +  1.133.600 

Or  monnayé   14.362.300  +  11.559.900 

Argent  monnayé. .. .  89.590.000  +  52.427.400 

Total  L.  108.135.700  +  65.120.900 

Exportations  Année  1894     Diff.  sur  1893 

Or  brut  en  barres. . L.  4.011.800  +  2.930.200 

Or  monnayé. .......  19 . 712 . 900  —  46 . 940 . 200 

Argent  monnayé  . . .  7.793.000  —  18.646.200 

Total  L.  31.517.700  —  62.656.200 


Courrier  de  la  Bourse  de  Rome 

Rome,  29  mars  1895. 

La  tendance  est  faible  sur  notre  marché,  et  la  baisse 
atteint  la  plupart  des  valeurs  ;  mais  la  liquidation 
s'annonce  comme  devant  être  facile,  avec  des  taux  de 
report  modérés.  Les  nouvelles  d'Afrique  impression- 
nent favorablement  le  monde  de  la  Bourse  ;  nous  pou- 
vons donc  nous  attendre  à  une  reprise  prochaine. 


ROUMANIE 


La  Situation  Financière  de  la  Roumanie.  —  La 

moins-value  des  recettes  pendant  les  neuf  premiers 
mois  de  l'exercice  1894-95  est  de  16.387.096  99,  par 
rapport  à  la  période  correspondante  de  l'année  1893. 
Voici  la  situation  comparative  détaillée  : 

Recettes 

Du  1"  avril        Du  1er  avril 

au  au 
31  décembre  94   31  décembre  93 

Contributions  directes   19.352.596  60  19.156.107  81 

—         indirectes...  43.013.778  42  46.050.948  » 

Monopoles  de  l'Etat   36.000.467  51  37.466.988  30 

Minislèredesdomaines   14.961.552  58  20.717.319  05 

—  des  travaux  publics. .  ô. 002. 945   »  10.250.000  » 

—  de  l'intérieur   6.309.711  14  6.188.577  98 

—  des  linances   748.437  43  1.868.337  40 

—  de  la  guerre   878.029  79  803.142  95 

—  des  affaires  étrangères  157.308  05  145.342  18 

—  de  l'instruction  publ..  313.909  05  121.040  42 

—  de  la  justice.   1.142   »  1.978  » 

Divers   4.041.483  03  ,  5.898.675  80 

Total  ,    131.781.360  90     148.168.457  39 
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D'après  ces  données,  la  moins-value  porte  principa- 
lement sur  les  contributions  indirectes,  sur  les  travaux 
publics  (chemins  de  fer)  et  sur  les  domaines.  l'ourles 
deux  premiers  chapitres,  la  clôture  des  comptes  s'ef- 
fectuanl  au  30  mars  L895,  il  n'y  a  pas  à  prévoir  une 
diminution  du  déficit  ;  mais  il  n'en  est  pas  de  même 
pour  les  domaines  qui  à  partir  du  30  mars  ont  encore 
six  mois  devant  eux  pour  opérer  des  recouvrements 
par  L'encaissement  des  reliquats. 

La  situation  est  donc  la  suivante,  lisons-nous  à  ce 
propos  dans  ['Indépendance  Roumaine  :  étant  donnée 
la  marche  des  recettes  pendant  l'année  1894,  une  année 
de  crise  et  de  mauvaise  récolte,  il  est  à  prévoir  que  le 
total  des  revenus  au  30  mars  prochain,  c'est-à-dire  à  la 
tin  de  l'exercice  budgétaire,  présentera  une  moins-value 
par  rapport  à  l'année  1893  d'environ  22  millions.  Mais 
n'oublions  pas  que  cette  année  exceptionnelle  de  1893 
a  donné  un  excédent  de  20  millions.  Le  déficit  réel  de 
1894-1895  ne  serait  donc  que  de  2  millions,  si  les  prévi- 
sions budgétaires  de  cette  dernière  année  n'avaient  pas 
été  majorées  à  leur  tour.  Cependant,  comme  le  Ministère 
des  domaines  opérera  des  recouvrements  jusqu'au  30 
septembre  de  cette  année,  date  de  la  clôture  définitive 
des  comptes,  comme  le  chapitre  «  Divers  »  est  égale- 
ment alimenté  par  les  arriérés,  nous  pensons  que 
M.  Germani  ne  s'est  nullement  avancé  en  affirmant 
que  le  déficit  de  1894-95  ne  sera  certainement  pas  supé- 
rieur à  cinq  milHons. 


SUISSE 


Comptes  de  l'Etat  Suisse  pour  1894.  —  Les  re- 
cettes pour  l'année  1894  se  sont  élevées  à  84.047.312 
francs  24  et  les  dépenses  à  83.675.812  fr.  41,  soit  un  ex- 
cédent de  recettes  de  371.499  fr.  83.  Le  Budget,  pour 
cette  même  année,  prévoyait  un  excédent  de  dépenses 
de  3.575.000  fr.  auquel  étaient  venus  s'ajouter  .encore 
des  crédits  supplémentaires  pour  plus  de  six  millions 
de  francs. 

Ce  résultat  favorable  est  surtout  dû  aux  facteurs 
suivants  :  l'Administration  des  douanes  accuse  une 
plus-value  totale  de  4.476.000  fr.  A.  l'augmentation  des 
intérêts  des  emprunts  fédéraux  (emprunt  de  20  millions) 
correspond  une  élévation  du  produit  des  capitaux  pla- 
cés d'environ  800.000  fr.  Le  Département  militaire  a 
dépensé  en  moins  une  somme  ronde  de  2.300.000  fr., 
dont  la  majeure  partie  cependant  sera  reportée  sur 
l'exercice  1895  comme  restant  de  crédit.  Les  dépenses 
du  Département  de  l'intérieur  sont  aussi  restées  de 
1.250.000  fr.  au-dessous  des  prévisions.  Enfin,  les  re- 
cettes nettes  de  l'Administration  des  postes  et  des  télé- 
graphes dépassent  de  1.500.000  fr.  le  montant  inscrit 
au  Budget. 


La  Population  suisse.  —  Le  Bureau  fédéral  de  sta- 
tistique communique  les  renseignements  suivants, 
relatifs  à  la  population  de  la  Suisse.  Au  milieu  de 
l'année  1894,  la  Suisse  comptait  2  millions  988.848  ha- 
bitants. 

La  population  de  la  Suisse  augmente  de  12.000  âmes 
par  année,  ainsi  qu'il  résulte  du  tableau  suivant  : 

Années  Population 


1890   2.938.009 

1891   2.949.723 

1892   2.962.098 

1893   2.974.473 

1894    2.986.848 

Voici  la  progression  correspondante  des  mariages  et 
des  naissances  : 

Années  Mariages  Nés  vivants  Mort-nés 

1890   20.836        78.548  3.072 

1891   21.264        83.596  3.125 

1892   21.884       83.125  3.140 

1893   21.884        84.897  3.203 

1894   22.573        84.292  3.186 


L'Armée  suisse.  —  VplCi  quel  était  l'effectif  de 
l'armée  suisse  au  janvier  1895,  comparé  à  l'effectif 
du  1er  janvier  1894  : 


K80S 

1894 

Hommes 

1  loin  nies 

Elite  

137.6W 

134.932 

Landwehr  

80.602 

80.298 

Landsturm  armé  

61.224 

61.859 

—        non  armé. . 

209.139 

211.487 

488.614 

488.526 

Recettes  des  Douanes.  —  Les  recettes  des  «douanes 
suisses  se  sont  montées,  en  février  1895,  à  2.858.7 13  fr.  88 
contre  2.964.380  fr.  22  en  1894,  ce  qui  donne  pour  1895 
une  moins-value  de  recettes  de  105.666  fr.  34. 

Du  1"  janvier  à  fin  février  189'i,  elles  se  sont  élevées 
à  5.502.360  fr.  50;  du  1er  janvier  à  fin  février  1895,  à 
5.488.971  fr.  44,  soit  une  diminution  pour  1895  de 
13.389  fr.  06. 


La  Banque  d'Etat  Suisse.  —  Voici  le  Bulletin  officiel 
de  la  Commission  du  Conseil  national  pour  la  Banque 
d'Etat  : 

«  La  Commission,  après  avoir  voté  l'entrée  en  matière 
sur  le  projet  du  Conseil  fédéral,  a  décidé  d'y  apporter 
les  modifications  suivantes  : 

«  1°  Tandis  que  le  projet  du  Conseil  fédéral  réservait 
exclusivement  à  la  Confédération  l'apport  du  capital 
de  fondation,  il  sera  réservé  aux  cantons  un  droit  de 
participation  à  la  souscription  pour  les  deux  cinquiè- 
mes. Chaque  canton  aura  droit  à  dix  titres  de  partici- 
pation à  la  souscription  ;  chaque  demi-canton  à  cinq  de 
ces  titres,  valant  chacun  10.000  fr.  La  répartition  du 
surplus  aura  lieu  d'après  l'évaluation  de  la  population 
domiciliée.  Les  cantons  ne  peuvent  pas  être  obligés  à 
prendre  des  titres;  il  leur  est  interdit  décéder  leurs 
titres  à  des  banques  particulières; 

«  2°  Le  capital  de  fondation  sera  rémunéré  à  3 1/2  0/0 
au  lieu  de  4  0/0,  comme  le  prévoyait  le  projet.  Une 
différence  éventuelle  dans  l'intérêt  serait  couverte  par 
le  fonds  de  réserve  ; 

«  3°  Le  projet  prévoyait  la  nomination  par  l'Assem- 
blée fédérale  de  vingt  et  un  membres  du  Conseil  de  la 
Banque.  D'après  la  Commission,  le  président  et  six 
autres  membres  seront  nommés  par  le  Conseil  fédéral. 

La  Commission  s'est  encore  réunie  le  7  mars  à  Berne 
pour  discuter  les  dispositions  relatives  aux  pénalités, 
etc.,  ainsi  que  pour  la  mise  au  net  de  la  rédaction  du 
projet. 


Banques  Cantonales.  —  Le  bénéfice  net  de  la  Ban- 
que cantonale  de  Lucerne  pour  1894  est  le  plus  fort 
qui  ait  été  obtenu  jusqu'à  présent;  il  se  monte  à  432.498 
francs,  sur  lesquels  72.000  fr.  ont  été  versés  au  fonds 
de  réserve  et  280.496  fr.  pour  des  buts  d'intérêt  géné- 
ral, pour  l'Hôtel  de  Ville  et  pour  la  caisse  cantonale 
des  pauvres. 

Le  bénéfice  net  de  la  Banque  cantonale  de  Schwytz 
en  1894  a  été  de  83.034  fr.  ;  le  dividende  dépassera 
8  0/0.  20.000  fr.  seront  répartis  entre  l'Etat  et  le  fonds 
de  réserve,  et  7.000  fr.  seront  destinés  à  la  construction 
d'un  bâtiment  pour  la  Banque. 


Banque  de  Bâle.  —  Par  décision  du  15  mars  1895, 
le  Conseil  fédéral  a  accordé  à  la  Banque  de  Bàle  d'élever 
son  émission  actuelle  de  billets  de  banque  de  20.000.000 
à  24.000.000  sous  la  garantie,  à  fournir  par  elle,  de  son 
portefeuille  d'effets  de  change. 


Recettes  des  Chemins  de  fer.  —  Les  recettes  de  la 
Compagnie  Jura-Simplon  se  sont  fortement  ressenties, 
en  février,  des  rigueurs  de  la  température.  Elles  accu- 
sent, sur  février  1894,  une  diminution  de  250.000  francs. 

;  D'autre  part,  les  dépenses  ont  augmenté,  du  fait  du 
déblaiement  des  neiges,  de  plus  de  100.000  fr.,  de  sorte 
que  le  bénéfice  d'exploitation  est  réduit  à  245.000  fr.  Il 

X  était  de  595.000  francs  en  février  1894. 
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—  Les  recettes  du  Chemin  de  fer  du  Gothard  se  sont 
élevées,  en  février  1895,  à  930.000  fr.,  les  dépenses  à 
600.000  fr.,  soit  un  excédent  de  recettes  de  33^.000  fr., 
contre  474.715  francs  en  février  1894. 


TURQUIE 

LA  SITUATION 


Constantinople,  24  mars  1895. 

Le  Discours  du  commandant  Berger,  président  du  Conseil  de  la  Dette 
publique  ottomane.  —  Le  Monopole  des  alcools. 

Le  commandant  Berger,  qui  vient  de  succéder  à 
sir  Vincent  Caillard,  comme  président  du  Conseil  de 
la  Dette  publique  ottomane,  fonctions  qu'il  a  déjà  occu- 
pées, à  prononcé,  en  prenant  possession  de  son  poste, 
un  discours  qui  résume  la  situation  actuelle  de  la 

d(De  ce  discours,  qui  expose  les  vues  personnelles  du 
nouveau  Président,  il  y  a  lieu  de  retenir  tout  d'abord 
le  tableau  relatif  à  la  situation  économique  : 

L'Empire  ottoman  n'a  pu  être  complètement  affranchi  des 
conséquences  de  la  crise  économique  qui  sévit  dans  le  monde 
entier.  Un  excès  de  production  de  céréales  et  de  la  vigne  s'est 
produit,  surtout  en  Europe,  diminuant  les  débouchés  des 
pavs  agricoles  d'exportation  comme  la  Turquie.  Les  soies  ont 
subi  presque  partout  une  dépréciation  considérable  ;  l'indus- 
trie viticole  particulièrement  a  été  atteinte  si  profondément 
que  le  vignoble  est  sur  plus  d'un  point  de  ce  pays  menace 
d'être  détruit  par  ceux  mêmes  qui  l'ont  planté  ;  les  mesures 
sanitaires  sagement  prises  cependant  au  moment  des  mala- 
dies épidémiques,  ont  rendu  les  communications  plus  diffi- 
ciles entravant  les  échanges  commerciaux.  Ajoutez  à  cela  que 
notre  Administration  a  dû  accepter  le  retour  au  système 
ancien  pour  la  taxation  du  resmi-miri  des  boissons,  décrète  à 
l'échéance  du  forfait  quinquennal  (retour  provisoire  il  est 
vrai  et  dont  nous  n'aurons  heureusement  à  subir  les  consé- 
quences que  jusqu'à  ce  que  le  régime  nouveau,  destiné  à 
concilier  les  divers  intérêts  en  présence  et  à  1  élaboration 
duquel  nous  travaillons  de  concert  avec  le  Gouvernement 
impérial,  ait  pu  être  adopté). 

Mais  ces  causes  multiples  de  dépression  n'ont  pas 
fait  fléchir  les  revenus  de  la  Dette,  dont  la  plus-value 
reste  acquise.  . 

Je  citerai  encore  le  passage  suivant,  qui  traite  des 
Lots  turcs  et  de  la  situation  des  bondholders  : 

Des  diverses  questions  parfois  délicates  qui  sont  venues  à 
l'ordre  du  jour  de  nos  délibérations,  une  seule  n'a  pu  jusqu'à 
présent  être  résolue,  celle  qui  concerne  les  obligations  de 
l'emprunt  à  primes  des  Chemins  de  fer  de  la  Turquie  d  Eu- 
rope communément  appelées  Lots  turcs.  Il  y  a  deux  ans,  a 
pareille  date,  j'exprimai  le  regret  que  l'accord  ne  se  fut  pas 
établi  entre  les  divers  Syndicats.  Depuis,  après  des  phases 
diverses  dont  vous  avez  gardé  le  souvenir,  cet  accord  inter- 
venu paraissait  nous  promettre  une  conclusion  immédiate. 
Mais  il  semble  vraiment  que  la  question  soit  née  sous  de 
mauvais  présages.  Aujourd'hui,  cependant,  je  crois  pouvoir, 
sans  vous  faire  sourire,  vous  parler  de  l'imminence  de  la 
solution.  La  haute  sagesse  du  Gouvernement  impérial  nous 
est  le  meilleur  garant  qu'un  tel  sujet,  qu'il  y  a  pour  tous  1  in- 
térêt le  plus  évident  à  régler,  ne  demeurera  pas  davantage 
en  suspens.  Peut-être  une  ou  deux  modifications  seront-elles 
proposées  aux  porteurs  offrant  un  terrain  d  entente  un  peu 
différent  de  celui  où  ils  croient  avoir  droit  de  so  placer.  Dans 
ce  cas,  la  proposition  sera  examinée,  nous  en  sommes  surs, 
avec  le  plus  sincère  esprit  de  conciliation. 

Notre  Conseil  a  eu  récemment  à  étudier  s  il  y  avait  heu 
d'augmenter  l'intérêt  payé  aux  bondholders. 

Cette  question  s'est  posée  bien  avant  l'époque  prévue  par 
ceux  qui  ont  présidé  aux  débuts  de  l'Administration  de  la 
Dette  publique  :  c'est  précisément  la  ligne  de  conduite  pru- 
dente et  prévoyante  du  Conseil  qui  a  assure  la  prospérité 
actuelle  de  notre  Institution,  et  il  convenait  de  ne  pas  s  en 

Vous  connaissez  les  opinions  qui  ont  été  émises  sur  ce 
thème,  et  qui  se  sont  fait  jour  jusque  dans  notre  assemblée 
Je  n'ai  pas  à  revenir  sur  toutes  les  considérations  qui  ont 
«uidé  notre  détermination  ;  j'ai  cependant  la  conviction  intime 
que  vous  me  laisserez  bien  la  faculté  d'exprimer  ici  que  cette 
décision,  qui  a,  d'ailleurs,  été  accueillie  avec  une  faveur  mar- 
quée par  le  Gouvernement  impérial  et  qui,  d  autre  part,  reserve 


complètement  l'avenir,  était  la  plus  conforme  non  seulemen 
aux  textes  que  nous  avons  à  appliquer,  mais  encore  aux  lois 
supérieures  qui  doivent  régir  de  bonnes  finances. 

C'est  une  preuve  nouvelle  de  la  connexion  _  complète  et  in- 
time qui  ne  peut  manquer  de  lier  l'intérêt  général  de  l'Empire 
et  les  intérêts  spéciaux  dont  nous  avons  la  charge,  ceux-ci 
ne  devant  et  ne  pouvant  prospérer  que  de  la  prospérité  de 
celui-là. 

Malgré  tout  ce  qui  a  été  publié  récemment  à  ce  pro- 
pos, la  question  du  monopole  des  alcools  ne  semble  pas 
près  de  sortir  de  la  période  d'études.  Il  faut  d'abord  en 
résoudre  le  principe,  puis  se  mettre  d'accord  avec  les 
puissances  étrangères  ;  c'est  évidemment  sur  le  mono- 
pole, s'il  est  concédé,  que  pourra  être  basée  l'augmen- 
tation d'intérêts  réclamée  par  les  bondholders. 


innés  et  Hwd 


La  Régie  des  Tabacs  en  Turquie.  —  Les  recettes 
de  l'Administration  de  la  Ré^ie  des  tabacs,  pour  le  mois 
terminé  le  12  mars  c  mrant.  s'élèvent  au  chiffre  de 
172.000  liv.  t.  contre  169.000  liv.  t.  pour  le  mois  corres- 
pondant de  1894.   

La  Turkish  Begie  Export  Company.  —  La  con- 
sommation locale  de  cigarettes  de  la  «  Turkish  Régie 
Export  C°»,  pendant  le  semestre  terminé  le  28  février 
dernier,  a  dépassé  le  nombre  de  25.500.000  cigarettes. 
Le  nombre  pour  chacun  des  six  mois,  respectivement, 
a  été  de  3.726.800  en  septembre;  3.404.200  en  octobre; 
5.282.900  en  novembre  ;  4.323.850  en  décembre;  4  mil- 
lions 478.800  en  janvier  et  4.373.050  en  février.  Pen- 
dant le  même  semestre,  on  a  vendu  plus  de  13.800  kilo- 
grammes de  tabac,  dont  la  plus  forte  quantité  (3.331) 
en  février  et  la  moindre  (1.784)  en  décembre. 


La  Banque  Agricole  en  Turquie.  —Il  résulte  d'un 
rapport  sur  la  situation  de  la  Banque  Agricole  pendant 
les  quatre  premières  années  de  son  existence,  que  cet 
Etablissement  a  avancé,  durant  cette  période,  206.304.295 
piastres  à  191.1 '.1  cultivateurs  ;  624  d'entre  eux  n'ayant 
pu  se  libérer  aux  termes  convenus,  la  Banque  a  fait 
vendre  leurs  propriétés  pour  rentrer  dans  ses  fonds. 
Toutefois,  en  vue  de  ne  pas  recourir  à  ce  moyen  ex- 
trême, la  Banque  a  offert  de  nouvelles  facilités  à  la 
classe  agricole.  Ainsi  les  cultivateurs  qui  ont  emprunté 
pour  des  termes  relativements  courts,  pourront  obtenir 
une  prolongation  de  ces  délais  jusqu'à  dix  ans  pendant 
lesquels  ils  payeront  leurs  dettes  par  des  versements 

La  Banque  ne  dispose  pas  encore  de  fonds  suffisants 
pour  faire  face  à  tous  les  besoins  de  la  classe  agricole  ; 
aussi  ses  agences  se  voient-elles  dans  la  nécessité  de 
limiter  leurs  avances  entre  100  et  15.000  piastres  au 
plus.  Elle  prête  invariablement  à  6  0/0. 

Ajoutons  que  les  agences  de  la  Banque  Agricole  dans 
les  districts  du  vilayet  d'Angora,  qui  manquaient  de 
fonds  suffisants,  ont  été  mises  à  même  de  venir  effica- 
cement en  aide  aux  cultivateurs.  Ainsi  on  a  envoyé 
90.000  piastres  à  l'agence  de  Keskin,  40.000  à  celle  d"Aya- 
nos,  33.000  à  celle  de  Kirchéchir,  40.000  à  celle  deTcho- 
roum  et  150.000  à  celle  de  Yabanabad. 


L'Echelle  de  Hodeida  —  Les  autorités  du  Yémen 
ont  décidé  de  faire  construire  des  quais  à  Hodeida, 
principale  échelle  de  cette  province.  Cette  échelle  est 
exposée  aux  vents  du  midi  et  il  s'y  produit  souvent  des 
accidents  par  suite  des  difficultés  que  l'on  éprouve  pour 
l'embarquement  et  le  débarquement  des  voyageurs  et 
des  marchandises.  Les  travaux,  confiés  à  l'entreprise 
privée,  ne  doivent  pas  coûter  plus  de  15.000  livres  tur- 
ques.  ^^^^^ 


Le  Propriétaire-Gérant  :  Jules  Mqntel. 
Parti.  —  Imprim.  de  la  Presse,  16  ru  du  Croissant.  —  Simart 
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SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr. 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

port  de 
caisse 
circul. 

© 

ru 

M  s 

3  œ  ~z 
«•o  < 

Or 

Argent 

Total 

Rap 
l'en 
à  la 

E->  i 

1894  5  avril 

1895  21  mars 
1895  28  mars 
1895    â  avril 


FRANCE. 

1.726.9 
2.140.6 
2.106.9 
2.087.5 


—  Banque  de  France 

1.272.6  2.999.5  3.515.9 

1.242.8  8.383.4  3.569.9 

1.242.5  3.349.4  3.574.2 

1.239.8  3.327.3  3.623.9 


ALLEMAGNE, 


1894  31  mars 

1895  15  mars 
1895  23  mars 
1895  30  mars 


674.5 
982.1 
984.4 
935.4 


—  Banque  Impériale 

396.2  1.070.7  1.359.7 

381.9  1.364.0  1.217.0 

382.8  1.367.2  1.241.6 

363.7  1.299.1  1.446.5 


85 
92 
93 
92 


79 
112 
110 

96 


ANGLETERRE.  —  Banque  d'Angleterre 


1894  5  avril 

1895  21  mars 
1895  28  mars 
1895    4  avril 


772.4 
934.1 
943.2 
943.6 


772.4 
934.1 
943.2 
943.6 


629.3 
617.0 
632.2 
653.1 


124 
152 
149 
144 


2*6 
2 
2 
2 


sy2 

3 
3 
3 


Banques  d'Ecosse 


95.0 

20.0 

115.0 

152.5 

76 

117.1 

17.0 

134.1 

182.2 

74 

110.0 

16.2 

126.2 

172.6 

73 

99.0 

22.9 

121.9 

158.7 

77 

ANGLETERRE 

1894  24  févr. 

1894  29  déc. 

1895  26janv. 
1895  23  févr. 

ANGLETERRE.  —  Banques  d'Irlande 

1894  24  févr. 

1894  29  déc. 

1895  26janv. 
1895  23  févr. 

AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche-Hongrie 

1894  31  mars,  215.5  341.5  557.0  870.0  64 

1895  15  mars  361.0  289.0  650.0  969.6  67 
189  5  23  mars  375.7  287.5  663.2  983.0  67 
1895  30  mars!  373  8  287.9  661.7  1.015.4  65 


67.5 

10.0 

77.5 

157.5 

49 

73.1 

9.5 

82.6 

171.2 

48 

» 

71.0 

9.4 

80.4 

162.5 

49 

70.0 

10.4 

80.4 

157.6 

51 

Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

1  »- 

~  91  3 
T*  "S  O 

S  g  .5 

a  o  o 

«»- 
K  y  •« 

Taux  1 
de 

l'escompte, 

Or 

Argent 

Total 

1894  29  mars 

1895  14  mars 
1895  21  mars 
1895  28  mars 


BELGIQUE. 

79.4 
102.7 
104.1 
98.1 

BULGARIE. 


1894  14  janv. 

1894  31  déc. 

1895  7  janv. 
1895  14  janv. 


6.2 
3.5 
2.9 
3.4 

DANEMARK. 


-  Banque  Nationale 

37.8  116.7  422.2 
27.3  130.0  448.4 
27.7  131.8  445.9 
26.1     124.2  450.2 

-  Banque  Nationale 

1.6  7.8  1.2 
8.6  12.1  0.8 
7.4  10.3  0.7 
7.4      10.8  0.9 


27 
29 
34 
27 


650 
1510 
1470 
120O 


1894  31  mars 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 
1895  30  mars 

1894  f  1  mars 

1895  16  mars 
1895  23  mars 
1 895  30  mars 


1894  28  fév.. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 


71.7 
75.5 
73.6 
74.9 


200.1 
200.1 
200.1 


Banque  Nationale 

»  71.7  98.8 
»  75.5  103.3 
»  73.6  99  5 
»         74.9  102.4 

ESPAGNE.  —  Banque  d'Espagne 

197  9  205.0  402.9  916.5 
303.7  503.8  910.5 
307.9  508.0  904.7 
310.6     510.7  907.7 

GRÈCE.  —  Banque  Nationale 

2  1  »         2.1  110.8 

2  0  »         2.0  109.5 

1*9  »         1.9  108.7 

1.9  »         1.9  106.1 

HOLLANDE.  —  Banque  des  Pays-Bas 

1894  31  mars!     109.2      178.9     288.1  420.0 

1895  16  mars  111.7  177.9  289.6  441.0 
189  5  23  mars  109.6  178.7  288.3  434.3 
189  5  30  mars!     107.9      178.3     286.2  426.8 


72 
73 
74 
74 

44 
55 
56 
56 

2 
2 
2 
2 


1894  20  mars 

1895  28  fév.. 
1895  10  mars 
1895  20  mars 

1894  20  mars 

1895  28  fév.. 
1895  10  mars 
1895  20  mars 

1894  20  mars 

1895  28  fév.. 
1895  10  mars 
1895  20  mars 


1894  28  fév.. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 


ITALIE.  - 

288.0 
299.0 
899.4 
300.0 

ITALIE.  — 

92.8 
105.5 
105.5 
105.5 

ITALIE.  - 

35.2 
35.2 
35.2 
35.2 

NORVEGE.  - 

33.6 
31.4 
32.0 
31.1 


PORTUGAL.  — 


1894  28  mars 

1895  13  mars 
189  5  20  mars 
1895  27  mars 


1894  24  mars 

1895  9  mars 
1895  16  mars 
1895  23  mars 


16.8 
26.7 
26.7 
26.7 

ROUMANIE. 

51.7 
42.8 
43.8 
43.7 


-  Banque  d'Italie 

48  2  336.2  854.7 
64.9  363.9  757.2 
60.0  359.4  750.1 
60.0     360.0  742.7 

Banque  de  Naples 

10.8  103.6  235.6 
10.5  116.0  229.2 
10.5  116.0  225.5 
10.5     116.0  223.0 

Banque  de  Sicile 

1.5  36.7  57.9 
1.5  36.7  54.2 
1.5  36.7  50.5 
1.5      36.7  49.7 

Banque  de  Norvège 

»  33.6  62.3 
»  31.4  66.9 
»  32.0  62.3 
»        31.1  63.7 

Banque  de  Portugal 

36.0  52.8  280.4 
39.0  65.7  294.2 
39.2  65.9  293.8 
39.7      66.4  292.8 


—  Banque  Nationale 

0.9      52.6  115.4 

5.0  47.8  96.1 

5.1  48.9  95.3 
5.1      48.8  96.7 


70 
65 
66 
67 

40 
48 
48 
48 

43 
49 
51 

52 

63 
67 
72 
74 

54 
47 
51 
49 

19 

22 
22 
22 

46 
50 
51 
50 


3 
3 

sy2 


4 

3>a 

3% 

5 
5 
5 

4% 


6^ 

6k 
6>| 

m 


6 
5 
5 
5 

6 
5 
5 
5 

6 
5 
5 
5 

5 
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Encaisse  métallique 
Or        Argent  Total 


Circula- 
tion 


^  S  3 
U  •-  t- 

â,3 '3 

&S  « 

c£  —  -ea 


3»S 
~  œ 


1894  16  mars 

1895  16  lV  v.. 
1895  l«mârs 
1895  16  mars 


1894  28  fév., 
1894  31  oct.. 

1894  30  nov. 

1895  28  fév.. 


1894  8  mars 
189  5  28  fév.. 

1895  8  mars 
1895  15  mars 


RUSSIE.  —  Banque  Impériale 

1.521.3  14.7  1.536.0  3.954.1 

1.557.3  16.2  1.573.5  4.197.5 

1.559.5  16.7  1.576.2  4.206.8 

1.559.2  16.8  1.576.0  4.198.7 


RUSSIE.  ■ 

21.7 
21.8 
21.9 
21.9 

SERBIE.  — 

7.4 
5.9 
5.8 
5.7 


Banque  de  Finlande 

3.6  25.3  45.9 

3.4  25.2  51.0 

3.5  25.4  49.9 
4.5  26.4  49.7 

Banque  Nationale 

4.0  11.4  24.4 

4.4  10.3  24.3 

4.4  10.2  24.2 

4.4  10.1  24.2 


39 
37 
37 
37 


55 
49 
50 
53 


47 
42 
42 
42 


4% 


SUÉDE.  —  Banque  Royale 


1894  28  fév.. 

23.2 

4.8 

28.0 

59 

1 

47 

4 

1894  31  déc. 

30.8 

3.8 

34.6 

72 

6 

48 

4 

1895  31  janv. 

30.9 

4.5 

35.4 

62 

7 

57 

4 

1895  28  fév.. 

33.6 

4.6 

38.2 

63 

3 

60 

4 

SUÈDE. 

—  Banques  Privées 

1894  28  fév.. 

10.5 

15.2 

25.7 

81 

0 

32 

» 

1894  31  déc. 

10.5 

18.6 

29.1 

85 

8 

34 

» 

1895  31  janv. 

10.4 

12.1 

22.5 

79 

6 

28 

» 

1895  28  fév.. 

10.4 

14.1 

24.5 

82 

1 

30 

1894  31  mars 

1895  16  mars 
1895  23  mars 
189  5  30  mars 


SUISSE.  - 

75.3 
83.0 
82.7 
82.7 


Banques 

15.8 
10.2 

9.9 

9.5 


d'Emission 

91.1  170.0 

93.2  171.9 
92.6  169.5 
92.2  174.9 


54 
54 
54 
52 


3 

2% 

2% 


TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 

1894  5  avril 

1895  21  mars 
189  5  28  mars 
1895   4  avril 


6  195,8 

7  350,9 
7  330,0 
7  251,3 


2  618,6 
2  621,5 
2  630,6 
2  617,8 


8  814,4 

9  972,4 
9  960,6 
9  869,1 


14  585,2 
14  805,8 

14  831,8 

15  110,8 


61% 
67 
67 
65 


TOTAUX  au  31  décembre 


1890  31  déc. 

1891  31  déc. 

1892  31  déc. 

1893  31  déc. 

1894  31  déc. 


4  854,5 

5  562,1 

6  159,9 

6  084,2 

7  030,0 


2  126,7 
2  324,0 
2  459,9 
2  459,5 
2  599,9 


6  981,2 

7  886,1 

8  619,8 

8  543,7 

9  629,9 


13  659,7 

14  337,2 

14  611,7 

15  157,1 
15  047,6 


51% 

55 
59 
56 
64 


(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
des  bilans  des  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

Les  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffé 
routes,  ne  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 

CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  :  . 


i"mar' 

8  mars 

15m 

22mars 

29mars 

4  avril 

Amsterdam  

47 

85 

47 

90 

47 

90 

47 

98 

48 

47 

97 

100 

15 

100 

07 

100 

01 

100 

00 

100 

07 

100 

09 

186 

50 

186 

50 

180 

50 

186 

50 

180 

50 

186 

50 

9 

» 

8 

)) 

7 

10 

7 

20 

8 

75 

12 

80 

81 

15 

81 

» 

81 

)) 

80 

90 

80 

85 

81 

» 

100 

12 

100 

01 

99 

98 

100 

00 

100 

03 

100 

11 

100 

80 

100 

80 

100 

m 

100 

50 

100 

10 

100 

10 

Constantinople  

22 

61 

22 

«2 

22 

60 

22 

65 

22 

65 

22 

62 

81 

16 

81 

0? 

80 

97 

80 

90 

80 

86 

81 

02 

105 

35 

105 

40 

105 

37 

104 

93 

105 

25 

105 

32 

100 

34 

100 

36 

100 

30 

100 

28 

100 

29 

100 

34 

678 

678 

» 

679 

50 

680 

» 

678 

50 

679 

» 

25 

38 

25 

36 

25 

37 

25 

il 

25 

42 

25 

40 

8 

82 

7 

55 

7 

20 

6 

95 

9 

» 

11 

37 

105 

35 

105 

27 

105 

10 

104 

90 

105 

20 

105 

22 

Saint-Pétersbourg 

36 

90 

36 

87 

36 

95 

36 

77 

36 

80 

36 

81 

Vienne  1»  vue)  

49 

12 

49 

05 

49 

48 

75 

48 

50 

48 

45 

—      (à  3  mois)... 

49 

05 

49 

48 

95 

48 

70 

48 

15 

48 

40 

CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Paris  sur: 


Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam,  pap.  court 

Allemagne..  — 

Vienne -Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb. -Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 


Valeurs  à  vue 

Londres   — 

—  v. ...  eh.  Mort 

Stockholm. .  — 

Belgique   — 

Italie   — 

Suisse   — 

New- York  

Madères  d'or  et  d'argent 
Or  en  barre  (le  kil.). 
Argent  id.    (le  kil.).  _ 
Quadruples  espagnols. 
—  mexicains... 

Piastres  

Souverains  anglais  

Banknotes  

Aigles  des  États-Unis  

Guillaume  (20  marks)  

Impér.  Russie  (titre  :  916°) 

—  —  (nouv.  titre:  900») 
1/2-       _(        _  _ 
Couronnes  de  Suède  


Plus 


% 


moins 

2  % 

2  % 

3  % 
2  %  % 

5  % 
2  %  % 
2  %  % 
au  pair 
3437  » 
218  89 


206  4i 
122  12 
202  '» 
461  50 
46)  50 
» 

267  » 


25  21% 
25  23 

138  50 
0  03  p. 
5  25  p. 
0  37  p. 

514  50 


3437  » 
101  02 
80  75 
80  75 
2  47 
25  18 
25  19 
25  77 
24  57 
20  60 
40  » 
20  » 
27  50 


15nia"si22mars|<!9mars  5  avril 


206  37 
122  19 
202  37 
462  25 
462  25 
» 

267  50 


25  24 
25  25% 

138  50 
0  06  p. 
5  12  p. 
0  37  p. 

514  50 

3437  » 
102  34 
80  75 
80  75 
2  47 
25  22 
25  23 
25  77 
24  57 
20  6C 
40  » 
20  » 
27  50 


206  i2 
122  3t 
203  25 
463  » 
463  » 
» 

268  » 


25  27 
25  28% 

138  50 
0  06  p. 
4  62  p. 
0  31  p. 

514  50 

3437  » 
104  52 
80  75 
80  75 
2  54 
25  25 
25  26 
25  77 
24  57 
20  60 
40  » 
20  » 
27  50 


206  06 
122  31 
2ol  50 
451  50 
451  50 
» 

267  50 


25  25% 
25  27 

138  50 
0  12  p 
5  12  p. 
0  37  p. 

514  50 


3437  » 
107  81 
80  75 
80  75 
2  56 
25  22 
25  22 
25  77 
24  57 
20  60 
40 
20 
27  50 


206  25 
12U  15 
204  50 
442  50 
442  50 
» 

268  50 


25  24% 
25  26 
138  50 
0  12p. 
5  ,>p. 
0  37p. 
511  50 

3437  » 
108  89 
80  75' 
80  75 
2  71 
25  23 
25  23 
25  77 
24  57 
20  60 
40  » 
20  » 
27  50 


PAYS    EXTRA- EUROPÉEN S 


NOMS  DES  PAYS 


Etats-Unis  (doll.  or).. 
Mexique  (piastre  arg.) 
Répub.  Arg.  (  peso  pap.) 
Chili  (peso  papier). . . . 
Brésil  (milreis  papier) 
Indes  (roupie  argent). 
Japon  (yen  argent}.:. 
Chine(Sbanjliaï)(taël  arg.) 


Valeurs  en  francs  au  change  du  jour 


C3  ^  ^ 

>  a  a 

o 

7  mars 

1  Imars 

21mars 

2Smars 

i  avril 

5  18 

5  14 

5  14 

5  14 

5  14 

5  14 

5  43 

2  47 

2  47 

2  54 

2  56 

2  71 

5  » 

1  40 

1  41 

1  42 

1  43 

1  41 

5  » 

1  77 

1  77 

1  77 

1  75 

1  75 

2  60 

1  » 

1  01 

1  02 

1  01 

1  » 

2  38 

1  35 

1  35 

1  37 

1  38 

1  39 

5  39 

2  57 

2  51 

2  68 

2  72 

2  78 

7  47 

3  60 

3  68 

3  68 

3  79 

3  91 

AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  5  avril  1895: 


100  francs 

en  billets  de  banque  françiis 
valent  à  l'étranger  : 

En  A  llemagne   99  96 

'En  Angleterre   99  91 

En  Autr. -Hongrie...  101  67 

En  Belgique   100  12 

En  Espagne   111  87 

En  Grèce   186  50 

En  Hollande   100  81 

En  Italie   105  26 

En  Russie   147  50 

En  Suiss*   100  87 


ÎOO  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 

Billets  A llemands         100  04 


100 

09 

Austro-Hongr. 

98 

35 

Belges  

99 

88 

Espagnols  

89 

38 

Grecs  

53 

61 

Hollandais. . 

99 

19 

Italiens  

95 

Russes  

67 

% 

99 

63 

Aux  Etats-Unis  

100  68 

Au  Mexique  

200  36 

En  Rép.  Argentine . 

354  .. 

Au  Chili  

285  72 

Au  Brésil  

260  .. 

Aux  Indes  

171  22 

Au  Japon  

193  88 

En  Chine  

191  04 

Pièces  des  Etats-Unis. 

—  du  Mexique  . . . 
BillclsiÎ6=p.  Argentine. 


99  32 
49  90 
28  20 


du  Chili   35 

—  du  Brésil   38  46 

Pièces  des  Indes   58  40 

—  du  Japon   51  57 

—  de  la  Chine   52  34 


CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  MÉTAUX  PRÉCIEUX 

Paris,  le  5  avril  1895. 
Les  devises  hollandaises  ont  légèrement  monté  tan- 
dis que  le  papier  allemand  perd  quelques  centimes. 
La  Valuta  conserve  le  cours  de  la  semaine  dernière  ; 
quant  aù  papier  espagnol  il  perd  9 points.  La  parité  du 
Paris  à  Madrid  et  à  Barcelone  est  de  11  87  0/0  de 
prime. 

Nous  ne  triomphons  certes  pas  de  cette  hausse  du 
change,  que  nous  n'avons  cessé  d'annoncer,  il  suffisait 
de  comprendre  que  le  sort  de  l'Extérieure  était  lié  en 
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quelque  manière  à  celui  des  Chemins  de  for  et  que  le 
jour  où  ces  derniers  manqueraient  à  leurs  engage- 
ments la  défaveur  s'attacherait  à  tout  papier  d'origine 
espagnol.  Ce  que.  nous  disions  au  moment  où  ce  change 
baissai)  est  encore  plus  vrai  aujourd'hui  qu'il  hausse 
avec  une  effrayante  rapidité.  Le  Gouverne  nt  espa- 
gnol est  tenu  en  équité  de  donner  aux  Chemins  de  fer 
les  compensations  auxquelles  ils  ont  droit,  il  y  va  de 
son  intérêt  et  de  celui  du  pays  tout  entier  que  le  mi- 
nistère  Canovas  fasse  preuve  do  bonne  volonté  envers 
les  Compagnies  et  instantanément  la  confiance  re- 
viendra. 

Nous  avons  rendu  pleine  justice  aux  efforts  de 
M.  Gamazo  pour  rétablir  de  l'ordre  dans  la  perception 
des  revenus  publics;  cette  partie  de  sa  tâche  a  mérité 
l'approbation  de  tous  les  hommes  impartiaux,  mais  il 
ne  sullit  pas  de  faire  rentrer  les  ressources,  il  faut  que 
l'Etat  soit  honnête  homme,  comme  l'a  si  parfaitement 
dit  M.  Xavarro  Reverter  et  le  Ministère  libéral  n'a  pas 
compris  l'importance  de  cette  formule.  Nous  pensons 
que  le  Ministère  conservateur  se  montrera  plus  avisé. 

En  Portugal,  la  prime  de  l'or  est  est  à  26  1/4  0/0. 

Le  rouble  a  haussé  d'un  point. 

Grâce  aux  délivrances  d'or  effectuées  par  la  Banque 
de  France  et  dont  les  deux  derniers  bilans  ont  porté 
la  trace,  le  Londres  se  rapproche  du  pair. 

Le  papier  italien  se  maintient  à  5  0/0  de  perte. 

Le  New-York  reste  à  514  50,  au  dessous  du  gold point 
d'importation. 

CHANGES  DE  LONDRES  :  Coursmoyens  dujeudi,  de  Londres  sur: 
Valeurs  à  4  mois 


Hong-Kong 
Shanghaï.. 
Yoko  dama 


7  mars 

11  mars 

21  mars 

28  mars 

4  avril 

1/11  3/4 
2/9  1/4 
1/11  3/4 

2/.  ./. 
2/9  1/2 
1/11  1/4 

2/0  5/8 
2/10  ./. 
2/0  3/4 

2/1  ./. 
2/11  ./. 
2/1  1/8 

2/1  1/2 
3/0  1/8 
2/1  3/4 

1/11  7/8 
1/0  27/32 
1/0  27/32 
9  1/2 
16  15/16 

2/0  1/8 
1/0  29/32 
1/0  15/J6 
9  5/8 
16  7/8 

.2/1  •/■ 
1/1  3/32 
1/1  3/32 
9  3/4 
16  13/16 

2/1  3/8 
1/1  1/8 
1/1  1/8 
9  5/S 
16  5/8 

2/ï  3/4 
1/1  1/4 
1/1  5/iô 
9  9/16 
16  ll/lô 

255  1/2 
27  5/8 

253 
27  15/16 

252 
28  11/16 

250 
29  1/8 

254 
30  ./. 

Valeurs  à  vue  : 

Singapoure  

Bombay  

Calcutta  

Rio -  Janeiro. 

Valparaiso  

Buenos  -  Ayres , 
prime  de  l'or.. 
Argent  en  barre» 


La  reprise  est  très  accentuée  sur  le  papier  de  l'Ex- 
trême-Orient et  sur  la  roupie,  comme  on  devait  s'y  at- 
tendre avec  la  hausse  du  métal  blanc.  Le  Rio  est  im- 
mobile, le  Valparaiso  gagne  1/16.  A  Ruenos-Ayres,  la 
prime  de  l'or  est  à- 254  ;  il  y  a  évidemment,  dans  le 
pays,  un  parti  pris  de  laisser  tomber  le  papier  à  ce  taux 
misérable. 

Nous  n'avons  pas,  cette  semaine,  de  nouvelle  modifica- 
tion dans  les  taux  officiels. 

L'argent  métal  continue  à  monter  :  nous  le  laissons 
à  108  fr.  89  le  kilo. 

A  ce  propos,  plusieurs  de  nos  lecteurs  nous  deman- 
dent comment  on  peut  passer  facilement  du  prix  de 
l'once  anglaise  au  prix  du  kilo?  Il  suffit  de  multiplier 
la  cote  anglaise  par  365.  Le  3  avril,  l'argent  était  coté  à 
Londres  30  d.  3/8  l'once  standard,  soit  30,375.  En  mul- 
tipliant ce  nombre  par  365,  on  obtient  110  fr.  87  le 
kilo,  à  Paris,  l'argent  était  coté  111  fr.  75.  Inverse- 
ment, pour  passer  du  prix  du  kilo  au  prix  de  l'once 
standard,  on  divise  le  premier  par  365. 


Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire. 

A  la  Banque  de  France,  on  relève  une  sortie  d'or 
de  19.385.000  fr.;  nous  avons  expliqué,  dans  notre  der- 
nier- numéro,  que  la  Ranque  consentait  à  livrer  le 
métal  jaune  pour  éviter  la  hausse  du  Londres.  Les 
mouvements  ont  été  les  suivants  : 

La  circulation  a  prélevé  6.461.000  fr.  à  Paris, 
8.080.000  fr.  dans  les  succursales  ;  il  est  sorti  5.144.000  fr. 
de  matières  et  il  est  venu  300.000  fr.  de  Turquie, 

L'argent  a  baissé  de  2.721.000  fr.,  la  circulation  a 
pris  361.000  fr.  à  Paris,  1.070.000  fr.  dans  les  succur- 
sales, qui  ont,  en  outre,  expédié  1.290.000  fr.  en  Suisse. 


La  circulation  «les  billets  a  augmenté  de  i9.700.000fr. 

La  Banque  #  Allemagne  a  perdu  08.100  «00  fr.  d'or 
et  d'argent.  La  circulation  a  grossi  de  204.900.000  fr. 
Ce  mouvement  s'explique  par  les  besoins  de  lin  de 
mois  qui  ont  amené  une  forte  augmentation  du  porte- 
feuille et  aussi  parla  fièvre  des  mines  d'or  qui  sévit 
également  en  Allemagne  comme  en  France. 

Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d'Angleterre  s'est 
soldé,  cette  semaine,  par  un  excédent  d'entrées  de 
28.400.000  francs.  La  circulation  ayant  prélevé  2S  mil- 
lions de  francs,  l'augmentation  du  métal  jaune  a  été 
de  400.000  fr. 

Voici  le  détail  des  entrées  et  des  sorties  : 
Entrées  Sorties 

28  mars  Ach.  en  bar«£  541.000    3  avril  Paris. . .    .  g    1 1  000 

29  »  Paris   170.000 

«  »  Australie   50.000 

»  »  Belgique   100.000  Excéd.  des  entrées.  1. 130  000 

»  »  Egypte   50.000 

30  »  Australie   30.000 

2  avril  Ach.  en  barres  26  000 

3  »           »  69.000 

»  »  Egypte   100.000 

»  »  Chine   11.000 


Total  des  entrées  £  1.147.000     Total  égal  £  1.147.000 

La  Banque  d'Autriche -Hongrie  a  perdu  1.900.000  fr. 
d'or  et  gagné  400.000  fr.  d'argent,  les  billets  ont  aug- 
menté de  32.400.000  par  l'effet  de  l'échéance  du  1er 
avril. 

A  la  Banque  de  Belgique,  il  y  a  une  diminution 
d'encaisse  de  7.600.000  fr.  et  une  augmentation  de 
4.300.000  fr.  de  la  circulation. 

La  Banque  d'Espagne  a  encore  reçu  2.700.000  fr. 
d'argent  et  augmenté  sa  circulation  de  3  millions.  Il 
serait  de  bonne  politique  de  diminuer  les  billets  et 
d'augmenter  la  circulation  du  métal  argent.  D'ailleurs, 
la  composition  de  l'encaisse  n'est  pas  conforme  aux 
lois  qui  régissent  la  Banque. 

La  Banque  des  Pays-Bas  a  perdu  1.700.000  fr.  d'or. 

Dans  les  Banques  italiennes  l'encaisse  est.  station- 
naire  et  la  circulation  continue  à  diminuer  ;  il  serait 
intéressant  de  connaître  les  moyens  employés  pour 
arriver  à  ce  résultat.  Les  comptes  rendus  nous  rensei- 
gneront probablement  à  cet  égard. 

Aucun  changement  à  la  Banque  de  Russie  ;  voici  la 
situation  de  l'or  dans  cet  Etablissement  à  la  daté  du 
16  mars. 

Encaisse  de  la  Banque  et  fonds  d'échange 

des  billets  de  crédit   Fr. 

Fonds  à  l'étranger  

Or  appartenant  au  Trésor  en  dépôt  à  la 

Ranque  

Total...  2.412.600.000 

Le  trait  saillant  des  bilans  publiés  cette  semaine  est 
la  diminution  des  encaisses,  qui  a  atteint  le  chiffre  de 
91.500.000  fr.  et  l'augmentation  de  la  circulation,  qui 
s'élève  à  279  millions.  Une  partie  du  métal  ne  tardera 
pas  à  rentrer,  mais  il  n'y  a  pas  de  mal  à  voir  le 
métal  revenir  aux  mains  du  public,  qui  tend  trop  à  s'en 
déshabituer. 


1.559.200.000 
33.000.000 

820.400.000 


LA   SITUATION  MONÉTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  Neio-York 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 


du  9 

depuis 

du  9 

depuis 

OR 

au  16  mars 

le  lerjanv. 

au  10  mars 

le  1«  janv. 

Grande-Bretagne 

» 

8.008.800 

1.352.887 

7.688.921 

11.916.400 

» 

560.109 

5.772.036 

1.044.652 

Autres  pays  

146.151 

3.086.613 

8.068 

151.490 

Total  1895... 

146.151 

28.783.849 

1.360.955 

9.445.172 

Total  1894... 

1.830.820 

7.687.373 

183.709 

2.605.471 

—  1893.., 

1.479.720 

32.081.425 

1.315.991 

3.152.438 

420 
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ARGENT 
Grande-Bretagne 

France  

Allemagne  

Autres  pays  

Total  1895... 

—  1894... 

—  1893... 


430.500  5.967.255 


5-2.187 


6.603 
162.466 

482.  («7  <}.136.;U4 
605.27;  8.784.818 
628.175  6.407.990 


40.730 
2.116 
1.380 
233.736 


15.684 

15.684  277.962 

13.182  '  277.756 

7.612  1.616.507 


1894   31  mars 

1895   16  mars 

1895   23  mars 

1895    30  mars 


Encaisse  des  Banques  associées 
de  New-York 
100.200.000  dollars 
67.600  000  — 
05.100.000  — 
65.600.000  — 


Malgré  le  mauvais  état  du  change  aux  Etats-Unis, 
les  entrées  à  New-York  dépassent  les  sorties,  mais  ce 
courant  est  artificiel,  et  si  le  change  ne  se  modifie  pas, 
les  exportations  recommenceront  comme  cela  est  arrivé 
après  les  deux  premiers  emprunts. 

La  réserve  d'or  du  Trésor  est  de  90.643.307  dollars. 


CHRONIQUE  MONÉTAIRE 


Ligue  Nationale  Bimétallique  française 

Le  Conseil  général  de  la  Ligue  nationale  bimétalli- 
que a  tenu  hier  sa  deuxième  réunion  à  l'Hôtel  Conti- 
nental, sous  la  présidence  de  M.  Méline,  député,  l'un 
des  Présidents  d'honneur  de  la  Ligue. 

Presque  tous  les  membres  du  Conseil  général  assis- 
taient à  cette  réunion,  dans  laquelle  M.  Edmond  Théry 
a  fait  un  compte  rendu  très  détaillé  de  l'Assemblée  gé- 
nérale de  la  Ligue  bimétallique  anglaise,  qui  a  eu  lieu 
à  Londrec  le  3  avril  dernier. 

Le  Conseil  général  a  pris  ensuite  plusieurs  impor- 
tantes résolutions,  que  nous  ferons  connaître  dans  no- 
tre prochain  numéro. 

Nécrologie 

Nous  avons  le  regret  d'apprendre  la  mort  de  M.  S.  Dana 
Horton,  le  bimétalliste  américain  bien  connu,  décédé  à 
Washington  à  la  fin  de  février  dernier. 

M.  S.  Dana  Horton,  que  nous  avions  eu,  maintes  fois, 
le  plaisir  de  voir  à  l'Economiste  Européen,  s'était  consacré, 
depuis  1876,  à  l'étude  des  questions  monétaires  et  n'avait 
cessé  de  lutter  pour  l'établissement  d'un  double  étalon  inter- 
national. Délégué  des  Etats-Unis  à  la  Conférence  internatio- 
nale de  1878  à  Paris  et  à  celle  de  1881,  il  publia  des  ouvrages 
très  appréciés  parmi  lesquels  nous  citerons  le  Silver  pound, 
édité  en  1887  à  Londres.   

L'Assemblée  annuelle  de  la  Ligue  bimétallique 
anglaise 

L'assemblée  annuelle  de  la  Ligue  bimétallique  an- 
glaise a  eu  lieu  le  3  avril,  dans  le  hall  Egyptien  du 
Mansion  house,  à  Londres,  sous  la  présidence  de  l'al- 
derman  Sir  Joseph  Dimsdale,  le  banquier  de  la  Cité 
bien  connu,  remplaçant  le  Lord-Maire  retenu  à  la  Cour. 

Le  hall  était  bondé  et  je  peux  vous  assurer  qu'on 
n'a  jamais  vu,  à  Londres,  une  réunion  plus  enthou- 
siaste; c'était  à  croire  qu'il  s'agissait  de  questions  rela- 
tives à  la  marine  ou  à  l'abolition  de  l'esclavage  !  Les 
places  ont  été  littéralement  prises  d'assaut,  dès  l'ouver- 
ture des  portes,  et  nombre  de  notabilités  du  monde 
financier  ont  eu  du  mal  à  se  frayer  un  passage. 

On  remarquait  dans  l'assistance  :  le  duc  de  File,  le 
comte  Fortescue,  le  comte  Grey,  le  Right  Hon.  A.-J. 
lîalfour,  M.  P.,  le  Right  Hon.  Lord  George  Hnmilton, 
M.  P.,  le  marquis  de  Carmarthen,  M.  P.,  LordAdding- 
ton,  LordWilloughby  de  Eresby,  M.  P.,  Hon.  Evelyn 
Hubbard,  Right  Hon.  W.  Lidderdale,  Sir  Donald 
11.  Macfarlane,  M.  P.,  Sir  Charles  Tennant,  Sir  Sa- 
muel Montagu,  M.  P.,  Sir  Léonard  Lyell,  M.  P.,  Sir 
Joseph  McKenna,  Sir  Alfred  Ilickman,  M  P.,  Sir  Henry 
Cunningharn,  Sir  William  il.  Houldsworth,  M.  P., 
Sir  Lepell  H.  Griffin,  Colonel  the  Hon.  F.  C.  Bridge- 


man,  M.  P.,  Mr.  H.  Seton-Karr,  M.  P.,  Colonel  C.-E. 
Howard  Vincent,  M.  P.,  Mr.  H.  R.  Grenfell,  Mr.  Vi- 
cary  Gibbs,  M.  P.  Mr.  Alban  C.-H.  Gibbs,  M.  P., 
Mr.  George  Howell,  M.  P.,  Colonel  Sandys,  M.  P.  et 
Mme  John  E.  W.  Addison,  Q.  C.  M.  P.,  G.  W.  Bal- 
four,  M.  P.,  W.  W.  B.  Beach,  M.  P.,  Gilbert  Beithr 
M.  P.,  E.  Howley  Palmer,  C.  W.  Cavzer,  M.  P.,  R.  L. 
Everett,  M.  P.,  A.  B.  Freeman-Mitford,  M.  P.,  E.  He- 
neage,  M.  P.,  Herbert  Praed,  E.  F.  Vesev  Knox,  M.  P., 
Walter  H.  Long,  M.  P.,  J.  W.  Maclure",  M.  P.,  Hugh 
Matheson,  J.  Biddulph  Martin,  R.  G.  C.  Mowbray, 
M.  P.,  R.  H.  Inglis  Palgrave,  T.  H.  Sidebotham.  M.  P., 
Samuel  Smith,  M.  P.,  George  Whiteley,  M.  P.,  Stephen 
Williamson,  M.  P.,  Colonel  Cornwallis  West,  Reginald 
E.  Johnston,  le  professeur  Foxwell,  Robert  Barclay, 
W.  E.  Dorrington,  J.  P.  Heseltine.  A.  G.  Renshaw, 
J.  Howard  Gwyther,  H.  R.  Beeton,  Thomas  Hanbury, 
J.  S.  Dods,  Arthur  Lee  et  H.  McNiel  (secrétaire  gé- 
néral) . 

LE  RAPPORT  ANNUEL 

Voici  le  texte  du  rapport  adressé  aux  membres  de  la 
Ligue  : 

Rapport  présente  à  l'assemblée  générale  de  la  Ligue 
bimétallique  anglaise,  le  3  avril  1895  à  Mansion- 
House,  Londres. 

L'assemblée  générale  annuelle  de  la  Ligue  ayant  été  ajour- 
née, cette  année,  par  suite  de  diverses  circonstances,  jusqu'au 
commencement  d'avril,  le  Conseil  estime  qu'il  convient  de 
présenter,  avec  le  rapport  de  l'année  1894,  l'exposé  de  la  si- 
tuation pendant  les  trois  premiers  mois  de  l'année  en  cours. 

Pendant  cette  période,  la  cause  du  Bimétallisme  interna- 
tional a  réalisé  des  progrès  bien  plus  grands  que  pendant 
toute  autre  période  similaire  depuis  l'origine  du  mouve- 
ment. 

Dans  toutes  les  provinces,  le  nombre  des  adhérents  s'est 
accru  d'une  façon  continue.  De  nouvelles  agences  ont  été  éta- 
blies dans  les  centres  industriels  importants,  notamment  à 
Bristol,  où  le  Comité  local  a  travaillé  avec  une  énergie  et  un 
dévouement  auquel  le  Conseil  désire  rendre  un  hommage 
spécial. 

De  nombreuses  réunions  publiques,  couronnées  de  succès, 
ont  été  tenues  dans  les  villes  et  les  cités  de  l'Angleterre  et  de 
l'Ecosse  et  dans  beaucoup  de  districts  agricoles. 

Les  demandes  de  brochures  tr  dtant  la  question  monétaire 
sous  toutes  ses  faces  ont  dépassé  le  nombre  de  celles  qui- 
avaient  été  reçues  depuis  le  début  du  mouvement. 

De  puissantes  fédérations  ouvrières  ont  prôné  le  Bimétal- 
lisme international  parmi  leurs  membres  comme  étant  d'une 
importance  vitale  pour  la  vie  industrielle  et  la  prospérité  du 
pays.  Le  Syndicat  des  ouvriers  de  l'industrie  textile  a  sous- 
crit 500  liv.  st.  00/00  pour  le  fonds  de  la  Ligue. 

A  Londres,  la  profonde  conviction,  quant  à  la  nécessité 
d'une  réforme  monétaire,  a  progressé  de  la  façon  la  plus  re- 
marquable, et  la  réforme  préconisée  par  la  Ligue  bimétalli- 
que est  de  plus  en  plus  admise  comme  offrant  la  seule  solu- 
tion pratique  à  la  crise  qui  sévit  aussi  bien  sur  la  Cité  que 
sur  les  industries  productives  du  pays. 

En  mai  dernier  a  eu  lieu,  sous  les  auspices  delà  Ligue  et  sous 
la  présidence  du  Lord-Maire,  dans  Mansion-House,  à  Londres, 
une  Conférence  internationale  à  laquelle  ont  pris  part  toutes 
les  personnes  qui  s'intéressent  au  rétablissement  du  double 
étalon  or  et  argent  pour  les  besoins  monétaires,  sur  la  large 
base  d'une  union  monétaire  des  grandes  puissances. 

A  cette  Conférence  sont  venus  :  les  représentants  autorisés 
des  employés  et  salariés  des  industries  productives  du 
Royaume-Uni,  les  représentants  des  intérêts  de  la  banque  et 
du  commerce,  et  des  notabilités  en  relations  avec  notre  em- 
pire colonial  et  de  l'Inde.  De  même  des  délégués  de  l'Autri- 
che-Hongrie,  de  la  Belgique,  de  la  France,  de  l'Allemagne  et 
de  la  Hollande  ont  honoré  cette  Conférence  de  leur  présence 
et  ont  pris  part  à  ses  délibérations.  La  discussion  a  eu  pour 
résultat  de  démontrer  la  solidarité  des  intérêts  des  peuples  en 
faveur  du  Bimétallisme  international. 

Le  Conseil  désire  attirer  spécialement  l'attention  sur  les 
débats  qui  ont  eu  lieu  à  la  Chambre  des  Communes  le  20  fé- 
vrier dernier.  M.  R.  Lacey-Everett,  membre  du  Parlement,  a 
déposé  une  motion  conçue  dans  les  termes  suivants  : 

«  La  Chambre  considère,  avec  une  grande  appréhension, 
les  constantes  fluctuations  et  la  divergence  croissante  dans  la 
valeur  relative  de  l'or  et  de  l'argent  ;  elle  s'associe  de  tout 
ca>ur  aux  opinions  émises  par  le  Gouvernement  de  la  France 
et  par  le  Gouvernement  et  le  Parlement  de  l'Allemagne  en  ce 
qui  louche  aux  maux  si  graves  qui  en  résultent.  En  consé- 
quence, elle  exprime  au  Gouvernement  de  Sa  Majestét  son 
!  désir  de  coopérer,  avec  les  autres  Puissances,  à  une  Confe- 
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ronce  internationale  («Mulaut  a  examiner  lea  mesures  qui 
peuvent  être  prises  pour  écarter  ou  atténuer  ces  maux.  » 

Celte  motion  a  été  soutenue  par  les  membres  de  toutes  les 
fractions  politiques.  Elle  a  été  acceptée  par  le  Gouvernement 
et  votée  à  l'unanimité,  tandis  que  l'amendement  préparé  par 
un  représentant  du  parti  monométalliste-or,  déclarant  «  qu'il 
serait  inQpportun  d'apporter  une  modification  quelconque  au 
système  monétaire  du  Royaume  Uni  »  el  condamnante  toute 
mesure  pouvant  laisser  croire  aux  autres  pays  qu'un  change- 
ment soit  probable  »,  n'a  même  i>as  été  présenté.  On  ne  sau- 
rait trop  apprécier  l'importance  de  ce  revirement  dans  l'àtti- 
tude  du  Gouvernement  et  du  Parlement  en  ce  qui  concerne 
la  question  monétaire  et  la  presse- a  reconnu  que  ce  revire- 
ment était  dû  à  l'opinion  publique  du  pays.  Pour  la  pre- 
mière fois,  depuis  1810,  le  Parlementa  admis  que  le  mono- 
métallisme-or avait  engendré  des  maux  sérieux. 

Des  progrès  très  satisfaisants  ont  été  réalisés  dans  les  co- 
lonies. A  l'exemple  de  l'Australie,  où  les  Comités  de  la  Ligue 
ont  déployé,  pendant  quelque  temps,  une  activité  extrême,  on 
a  établi,  ces  mois  derniers,  une  organisation  similaire  dans 
la  Nouvelle-Zélande  ;  les  résultats  sont  très  encourageants. 

Des  annexes  de  la  Ligue  ont  été  créées  dans  l'Inde.  En 
Extrême-Orient,  une  Ligue  bimétallique  orientale,  groupant 
les  notables  commerçants  et  les  banquiers,  s'est  constituée 
également  et.  on  a  publié,  sous  ses  auspices,  une  quantité  de 
brochures  très  intéressantes. 

Mais  l'événement  le  plus  important  à  signaler  est,  peut- 
être,  le  mouvement  qui  s'est  manifesté  sur  le  continent  euro- 
péen. 

En  France,  on  a  formé  une  forte  Ligue  bimétallique  à  la 
tête  de  laquelle  se  trouve  un  groupe  des  plus  distingués  des 
principaux  homme--  politiques,-  tandis  que  le  Président  du 
Conseil,  M.  Ribot,  parlant  au  nom  de  son  Gouvernement,  a 
déclaré  que  la  fermeture  à  l'argent  des  Hôtels  de  monnaies 
avait  été  désastreuse,  qu'il  en  était  résulté  des  crises  indus- 
trielles, non  seulement  en  France,  mais  dans  d'autres  pays, 
qu'une  opinion  générale  croissan  te  se  produit  dans  le  monde 
en  faveur  du  bimétallisme,  qu'enfin  d'autres  nations  étant 
également  intéressées,  la  France  ne  peut  agir  seule,  mais 
qu'elle  désire  hâter  la  solution,  d'accord  avec  les  autres  puis- 
sances. 

En  Allemagne,  le  mouvement  bimétallique  a  pris  de  gran- 
des proportions  et  a  gagné  une  popularité  remarquable. 
"L'Union  Bimétallique  allemande  s'est  reconstituée  cette 
année  sous  les  auspices  les  plus  favorables.  En  outre1,  le  Gou- 
vernement allemand  a  déclaré,  il  y  a  moins  de  cinq  semaines, 
que  le  régime  monétaire  actuel  est  préjudiciable  à  l'industrie, 
et  il  a  témoigné  son  désir  de  faire  un  effort  sérieux,  conjoin- 
tement avec  les  autres  puissances,  en  vue  de  prendre  des  me- 
sures communes  pour  atténuer  le  mal.  Au  Reiehstag,  une 
motion  présentée  par  le  parti  bimëtalliste  a  été  adoptée  par 
une  majorité  écrasante.  Il  convient  de  remarquer  aussi  que 
le  Conseil  d'Etat,  réuni  spécialement  par  l'Empereur  et  pré- 
sidé par  Sa  Majesté  en  personne,  a  rejeté,  après  une  longue 
discussion  sur  la  question  monétaire,  toutes  les  résolutions 
proposées  par  les  partisans  du  monométallisme-or,  et  a  ac- 
cepté une  forte  résolution  présentée  par  les  birnétallisles. 

En  Autriche-Hongrie,  en  Hollande  et  dans  d'autres  pays, 
on  reconnaît  de  plus  en  plus  l'importance  de  la  question. 

Tout  porte  à  croire  qu'aux  Etats-Unis  le  Gouvernement  et 
le  Congrès  sont  moins  enclins  que  jadis  à  chercher  des  «  pal- 
liatifs »,  mais  qu'ils  sont  toujours  disposés  à  s'allier  aux  au- 
tres nations  pour  une  union  bimétallique.  Il  convient  de 
remarquer  que  dans  plusieurs  centres  importants  des  Etats- 
Unis,  les  principaux  banquiers,  financiers  et  commerçants, 
qu'on  considérait  comme  des  monométallistes-or  intransi- 
geants, ont  constitué  de  puissants  Comités  pour  soutenir  le 
bimétallisme  international,  en  déclarant,  comme  la  Ligue  l'a 
toujours  fait,  qu'il  devait  être  réalisé  au  moyen  d'un  accord 
commun  entre  les  grandes  puissances. 
Le  Conseil  espère  que  le  progrès  général  encouragera  les 
»  membres  de  la  Ligue  à  redoubler  d'efforts,  et  qu'il  encouragera 
les  amis  de  la  cause  qui  ne  sont  pas  encore  inscrits,  à  venir 
à  la  Ligue,  donnant  ainsi  un  nouveau  poids  et  une  nouvelle 
1  force  à  ses  opérations. 

Dans  le  but  de  constituer  des  ressources  suffisantes  pour 
faire  face- aux  frais  de  réunions  publiques,  brochures,  et  au- 
tres dépenses,  il  a  été  décidé  de  constituer  un  fonds  de  garan- 
tie de  100.000  liv.  st.  00/00,  qui  accroîtra  d'une  façon  considé- 
rable les  recettes  ordinaires  de  la  Ligue  provenant  des  sous- 
criptions et  donations  annuelles.  Déjà  les  souscriptions 
privées  pour  la  constitution  de  ce  fonds  atteignent  50.000 
liv.  st.  00/00,  et  le  Conseil  adresse  un  appel  sérieux  aux 
membres  et  aux  amis  de  la  Ligue  pour  qu'ils  le  complètent. 

En  janvier  dernier,  on  a  lancé  le  Bimétallist,  un  journal 
mensuel.  Son  utilité  est  grande  et  le  nombre  des  demandes 
s'accroît  rapidement. 

Jamais  la  nécessité  pour  la  Ligue  d'accomplir  vite  son  œu- 
vre n'est  apparue  d'une  façon  plus  évidente.  La  situation 
■  financière  du  Gouvernement  indien,  due  exclusivement  au 


change,  est  des  plus  défavorables.  La  non-solution  de  laques- 
lion  de  L'argent  a  causé  de  lourdes  perles  à  ce  Gouyernamenl  ; 
il  a  fallu  ajourner  les  travaux  publics  urgents.  Les  industries 
anglaises  et  indiennes  sont  écrasées  par  les  droits  d'importa- 
tion et  d'accise,  tandis  que.  l'avenir  est  plein  d'incertitude. 

[1  faut  reconnaître  au  m  que  le  système  monétaire  actuel 
crée,  pour  les  pays  débiteurs  en  général,  une  dépression  mou 
seulement  injuste,  mais  impoli  tique,  et  constitue  un  grave 
danger  pour  nos  placements  à  l'étranger  et  dans  les  colonies. 

Dans  notre  pays,  on  reconnaît  parfaitement  la  dépression 
de  nos  industries  productives.  Le  désarroi  de  la  vie  indus- 
trielle du  pays,  provoqué  parles  effets  de  notre  régime-  mo 
nétaire,  menace  de  produire  de  graves  conséquences.  Bien  que 
notre  population  s'accroisse  et  cherche  du  travail,  le  capital 
nouveau  ne  se  porto  pas  vers  l'industrie;  au  contraire,  il  y  a 
une  tendance  à  lui  retirer  les  capitaux  qui  lui  avaient  été 
confiés  D'autre  part,  dans  les  pays  à  circulation  d'argent,  les 
industries  sont  favorisées  industriellement  par  le  régime  mo- 
nétaire en  vigueur;  elles  chassent  des  marchés  les  produits 
anglais  qui  occupaient  jadis  une  situation  prépondérante,  et 
c'est  là  un  mouvement  qui  finira  par  être  préjudiciable  à 
toutes  les  classes  qui  en  vivent. 

Le  Conseil  considère  comme,  un  devoir  de  signaler  le  fait 
qu'une  continuation  et  un  développement  des  phénomènes  ac- 
tueles  sont  susceptibles  de  provoquer  une  tension,  sinon  un 
antagonisme,  entre  les  diverses  classes  de  la  société. 

LES  SOUHAITS  DE  BIENVENUE  DU  LORD-MAIRE 

Le  Président  s'est  exprimé  dans  les  termes  suivants: 
Mylords,  Mesdames  et  Messieurs, 

En  l'absence  du  Lord-Maire,  en  ma  qualité  de  citoyen,  de 
banquier  de  Londres  et  de  membre  de  la  Cité,  j'ai  le  grand 
plaisir  d'offrir,  en  son  nom,  une  cordiale  bienvenue  aux  mem- 
bres de  la  Ligue  bimétallique  dans  Mansion  House.  (Ap- 
plaudissements.) 

Je  ne  suis  pas  étonné  que  la  Ligue  bimétallique  ait  voulu 
avoir  sa  réunion  annuelle  dans  l'enceinte  de  Mansion  House, 
dans  la  Cité  de  Londres,  car  nous  ne  pouvons  oublier  que, 
dans  le  passé,  les  citoyens  de  Londres  furent  les  promoteurs 
et  les  défenseurs  du  commerce  auquel  notre  nation  est,  dans 
une  si  large  mesure,  redevable  de  sa  prospérité.  Nous  ne 
saurions  oublier  davantage  que  notre  Souveraine,  gardienne 
de  son  puissant  Empire,  a  des  millions  de  sujets  dont  les 
intérêts  vitaux  sont  liés  à  l'étalon  or  et  argent.  {Très  bien! 
très  bien  !)  Tout  mouvement  ayant  pour  objectif  la  consoli- 
dation, le  développement  et  la  prospérité  de  notre  nation,  a 
toujours  la  sympathie  et  la  coopération  de  la  Cité  de  Londres, 
et  je  suis  certain  qu'aujourd'hui,  nous  les  banquiers  et  les 
commerçants,  nous  accueillerions  avec  enthousiasme  toute 
tentative  propre  à  écarter  la  variation  aiguë  et  constante  en- 
tre les  étalons  de  valeur  et  le  rapport  de  l'or  et  de  l'argent. 
(Applaudissements.)  Je  n'ai,  ni  le  désir,  ni  le  droit  d'acca- 
parer plus  longtemps  votre  attention,  aussi  je  vous  souhaite, 
au  nom  du  Lord-Maire,  une  cordiale  bienvenue  dans  Mansion 
House,  en  donnant  la  parole  au  secrétaire  général  qui  vous 
lira  quelques  lettres  d'excuses  qu'il  a  reçues. 

M.  Mac  Niel  donne  lecture  des  lettre  et  télégramme 
suivants  :  de  M.  Henry  H.  Gibbs  : 
Mon  cher  Mac  Niel, 

Je  regrette  profondément  de  ne  pas  me  trouver  à  la  réunion 
de  Mansion  House,  mais  la  goutte  est  inexorable.  J'eusse  été 
heureux  de  pouvoir  féliciter  moi-même  les  membres  de  la 
Ligue  bimétallique  des  progrès  énormes  réalisés  pour  leur 
cause,  ces  mois  derniers,  tant  à  l'intérieur  qu'à  l'étranger.  Il 
ne  nous  reste  plus  qu'à  combattre  l'ignorance  ;  mais  les 
efforts  de  la  Ligue  dissipent  chaque  jour  les  nuages  et  nous 
pouvons  espérer  que  bientôt  les  rayons  du  soleil  éclaireront, 
sans  rencontrer  d'obstacles,  nos  rangs  victorieux.  {Applau- 
dissements.) 

M.  Edmond  Thëry,  de  Paris,  a  u  Président  de  la  Ligue 
bimétallique,  à  Londres,  au  nom  de  la  Ligue  nationale 
bimétallique  française  : 

La  Ligue  bimétallique  française  adresse  ses  vœux  cor- 
diaux à  la  Ligue  a?iglaise  pour  son  Assemblée  annuelle.  Nous 
nous  associons  par  la  pensée  à  vos  travaux  et  souhaitons 
que  vous  réussissiez  comme  en  1894.  Nous  espérons,  enfin, 
avoir  bientôt  l'occasion  de  travailler  ensemble  pour  faire 
triompher  définitivement  en  Europe  la  grande  cause  de  la 
justice  et  de  défense  sociale  que  nous  poursuivons  en  com- 
mun et  que  résume  la  formule  du  bimétallisme  international. 
La  Ligue  française  fait  de  grands  progrès  et  vous  adresse 
ses  sympathiques  souvenirs. 

La  lecture  de  cette  dépêche,  traduite  en  anglais  par 
un  membre  de  la  Ligue  anglaise,  M.  R.  W.  GranviUe- 
Smith,  a  été  unanimement  applaudie. 
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LA  PEEMIÈRE  RÉSOLUTION 

M.  H.  R.  Grenfell '  :  Messieurs,  voici  la  résolution  que  je 
présente  : 

«  Adoption  du  rapport,  pour  l'année  1804  et  les  trois  mois 
de  l'année  courante,  qui  a  été  imprimé  et  distribué.  » 

En  présentant  cette  résolution,  je  prends  une  part  prédomi- 
nante dans  l'assemblée,  par  suite  de  l'indisposition  de  mon 
ami  M.  Gibbs  ;  aussi  resumerais-je  le  plus  brièvement  pos- 
sible les  observations  que  je  désire  présenter,  car  je  suis  cer- 
tain que  vous  êtes  tous  anxieux  d'entendre  les  paroles  de  nos 
hommes  d'Etat  sur  ce  grand  sujet  qui  nous  intéresse  à  un  si 
haut  point.  (Très  bien!  très  bien!)  Au  surplus,  je  n'ai  rien  à 
ajouter,  au  point  vue  abstrait,  à  ce  que  je  disais,  il  y  a  quatorze 
ans,  quand  j'étais  Gouverneur  de  la  Banque  d'Angleterre.  En 
ce  qui  concerne  la  position  actuelle  de  la  question  —  c'est-à-dire 
les  symptômes  que  nous  remarquons  à  la  Chambre  des  Com- 
munes, les  recrues  que  nous  avons  enrôlées  et  l'intérêt  qu'on 
témoigne  dans  tout  le  pays  à  un  sujet  si  important  —  ces 
hommes  d'Etat  vous  renseigneront  mieux  que  je  ne  pourrais 
le  faire  moi-même.  Nous  avons  à  saluer  aujourd'hui  un  grand 
nombre  de  nouveaux  venus  dans  notre  Ligue,  mais  il  faut 
déplorer,  par  contre,  la  perle  de  deux  hommes  éminents. 
Je  vise  d'abord  M.  D.  Horton.  C'était  un  gentleman  cosmo- 
polite qui  se  rendait  dans  n'importe  quelle'partie  de  l'Europe 
ou  de  l'Amérique,  toutes  les  fois  que  la  question  y  était 
traitée.  Nous  lui  sommes  redevables  —  tous  ceux  qui  ont  étu- 
dié la  question  le  savent  —  d'un  ensemble  de  travaux  aussi 
soignés  qu'excellents,  qui  nous  expliquent,  mieux  que  tous 
les  autres,  les  diverses  lois,  relatives  à  ce  sujet  si  important, 
promulguées  dans  les  divers  pays.  Nous  avons  eu  à  déplorer 
aussi,  ces  jours  derniers,  la  perte  d'un  éminent  homme  d'ac- 
tion, un  soldat  de  la  science,  sir  George  Chesney,  qui,  grâce 
à  sa  connaissance  des  faits  se  déroulant  dans  l'Inde  et  au 
point  de  vue  strictement  économique  auquel  il  se  plaçait, 
nous  a  donné  le  plus  précieux  appui  en  toutes  occasions. 

CLASSEMENT  DES  OBJECTIONS 

Messieurs,  nous  sommes,  comme  vous  le  savez,  combattus 
par  diverses  personnes.  D'abord  par  ceux  qui  ne  veulent  pas 
s'instruire,  ensuite  par  ceux  qui  ont  étudié  la  question  à  fond, 
mais  qui  se  refusent  à  reconnaître  la  fausseté  de  leurs  conclu- 
sions résultant  d'un  premier  examen.  En  troisième  lieu,  il  y 
a  ceux  qui  sont  intéressés  à  la  propagation  de  doctrines  diffé- 
rant totalement  de  celle  que  nous  cherchons  à  propager.. 

Parmi  ceux  qui  n'aiment  pas  s'instruire,  je  citerai  lord 
Sherbrooke,  qui  a  déclaré  que  le  sujet  était  trop  vaste  pour 
pouvoir  être  approfondi  par  la  grande  masse  de  l'humanité. 
Puis  il  y  a  les  gens  —  et  ils  m'ont  toujours  fait  l'effet  d'ap- 
partenir aune  catégorie  fort  étrange  —  qui  pensent  que,  dans 
une  question  relative  à  la  monnaie,  l'homme  le  plus  stupide 
est  le  plus  apte  à  la  discuter.  {Rires.) 

Nous  connaissons  tous  les  paroles  de  cet  homme  éminent 
et  tin,  lord  Ellenborough  qu'on  accusait  de  faire  des  affaires 
de  banque  avec  un  individu  très  bêle  :  «  Par  Dieu,  disait-il, 
si  je  connaissais  un  homme  encore  plus  bête,  je  lui  porterais 
mon  argent.  »  (Rires.)  On  lui  prête  aussi  ces  mots  à  l'occa- 
sion d'une  poésie  écrite  par  M.  Eogers:  «  Si  mon  banquier 
avait  dit  une  chose  sensée,  ou  bien  mieux,  s'il  avait  écrit  une 
poésie,  je  lui  retirerais  mon  argent.  »  (Nouveaux  rires.) 

Enfin,  il  y  a  encore  les  gens  —  et  beaucoup  de  mes  amis 
sont  du  nombre  —  qui  n'aiment  pas  à  avouer  qu'ils  se  sont 
trompés  dans  une  question  de  ce  genre,  ou  dans  toute  ques- 
tion d'économie  politique,  et,  enfin,  il  y  a  ceux  qui  sont  ou  se 
croient  intéressés  au  maintien  de  l'état  de  choses  actuel. 

Q>ÉES  CONFUSES  SUT,  LA  QUESTION 

Je  pense  que  vous  avez  tous  lu  un  journal  intitulé  la  Re- 
vue du  Capitaliste  (Investor's  Revieiv)  ;  le  numéro  de  ce 
mois  renferme  une  attaque  contre  les  bimétallistes.  L'auteur 
fait  un  mélange  des  principes  de  morale  dopt  l'enseignement 
est  prêté  à  Mme  Besant  (Rires.)  et  des  actes  répréhensibles 
qu'on  attribue  à  Mme  Blavatsky,  et  il  compare  notre  activité 
à  celle  des  assassins.  Heureusement,  je  trouve  sur  la  couver- 
ture de  ce  même  numéro,  l'annonce  d'un  dictionnaire  publié 
par  le  directeur  de  la  Revue,  relatif  à  l'argot  de  la  Bourse,  et 
j'imagine  que  l'argot  de  Bourse  ou  de  la  Cité  a  troublé  à  ce 
point  l'esprit  de  l'auteur  qu'il  a  pensé  que  les  meilleurs 
arguments  consistaient  dans  l'emploi  des  expressions  conte- 
nues dans  son  dictionnaire.  (Rires.) 

Mais,  passons,  Messieurs,  sur  ces  petites  personnalités  et 
abordons  la  grande  question  politique  qui  surgit  devant  nous. 
Qu'observons-nous,  au  jourd'hui,  dans  l'Inde  et  en  Amérique  ? 
Ce  sont  là  les  pays  que  nous  devons  étudier  pour  connaître 
les  difficultés  à  résoudre  par  les  hommes  d'Etat.  En  temps 
normal,  il  est  permis  de  dire  que  les  deux  services  des  finances 
nationales  et  de  la  monnaie  sont  absolument  distincts;  mais, 
dans  une  période  troublée,  nous  constatons  qu'il  y  a  un  lien 
intime  entre  le  budget  des  finances  el  la  monnaie  du  pays,  et  jl 


nous  voyons  précisément  qu'aux  Indes  et  en  Amérique  les 
gouvernants  ont  dû  porter  leur  attention  sur  la  question, 
parce  que  leurs  Budgets  se  soldaient  par  de  gros  déficits. 
(Très  bien!  très  bien!)  Ils  se  sont  alors  laissés  entraîner  à 
une  législation  que  je  qualifierai  presque  d'hystérique,  tou- 
chant la  monnaie,  pour  combler  les  déficits. 

Nous,  les  bimétallistes,  nous  prétendons  qu'il  ne  faut  pas 
attendre  le  jour  où  nos  finances  seront  dans  une  mauvaise 
situation,  mais  qu'il  convient  d'étudier  la  question  quand  on 
peut  encore  le  faire  avec  calme,  et  ne  pas  recourir  à  des  me- 
sures législatives  analogues  à  celles  qui  ont  été  appliquées 
aux  Etats-Unis  et,  tout  récemment,  dans  l'Inde.  Nous  de- 
vrions être  en  mesure  d'élucider  la  question  en  ce  moment, 
parce  que  nos  finances  ne  sont  pas  dans  une  situation  embar- 
rassée, comme  c'était  le  cas  pour  les  deux  pays  mentionnés 
ci-dessus. 

Tels  sont  les  principaux  points  que  je  voulais  signaler  à 
1  attention 'des  hommes  d'Etat  que  j'aperçois  dans  cette  en- 
ceinte et  je  vous  demande  de  songer  sérieusement  si  le  mo- 
ment n'est  pas  venu  de  déclarer  que  certaines  personnes  — 
les  unes  appartenant  au  Trésor  et  les  autres  ayant  des  inté- 
rêts clans  Lombard  street  —  ne  doivent  plus  s'opposer  aux  ré- 
formes dont  nous  poursuivons  la  réalisation.  (Applaudisse- 
ments.) 

L'OPINION  D'UN  NOUVEAU  CONVERTI 

L'honorable  M.  Evelyn  Hubbaral  s'est  exprimé  dans  les 
termes  suivants  : 

Monsieur  le  Président,  Mylord  Duke,  Mesdames  et 
Messieurs, 

Je  suppose  qu'on  m'a  demandé  d'appuver  le  rapport  prin- 
cipalement parce  que  la  Ligue  bimétallique  me  considère 
comme  un  catéchumène  et,  suivant  l'usage  antique,  on  m'in- 
vite à  témoigner  de  ma  sincérité  en  faisant,  en  quelque  sorte, 
une  profession  de  foi  publique.  J'étais  fermement  convaincu 
qu'aucune  législation  ne  pourrait  jamais  fixer  le  rapport  de 
deux  marchandises  dont  l'offre  varie.  Mais  je  me  suis  rendu 
compte  que  le  bimétallisme  comporte  la  régularisation,  sinon 
du  prix,  du  moins  du  rapport,  et  que  ce  qui  a  été  possible 
pour  l'Union  latine  ne  saurait  être  irréalisable  pour  l'Europe 
et  les  Etals-Unis. 

Je  m'imaginais  que,  quand  bien  même  la  loi  fixerait  un 
rapport  entre  l'or  et  l'argent,  le  prix  sur  le  marché  différerait 
inévitablement  du  rapport  légal  suivant  l'augmentation  ou  la 
diminution  de  production  de  l'un  ou  de  l'autre  métal.  J'ai 
découvert  que  ce  n'est  pas  là  une  question  d'argumentation, 
mais  une  question  historique  et  que  la  période  de  1849-73  a 
fourni  la  preuve  la  plus  concluante  du  pouvoir  qu'a  le  rap- 
port de  maintenir  un  prix  fixe,  même  en  présence  des  plus 
violentes  variations  de  l'offre  J'avais  une  vague  impression 
que  _  la  _  suprématie  commerciale  de  l'Angleterre  devait  être 
attribuée,  dans  une  large  mesure,  à  son  étalon-or.  Je  trouve 
que,  théoriquement  et  pratiquement,  l'Angleterre  a  été  trimé- 
tu llirste  jusqu'à  la  fin  du  siècle  dernier,  et  que  jusqu'en  1873, 
elle  a  joui  de  tous  les  avantages  du  bimétallisme:  ce  n'est 
que  dans  les  vingt  dernières  années  de  baisse  des  prix  et  de 
dépression  commerciale,  qu'elle  a  été  strictement  monomé- 
talliste.  J'élais  hanté  par  cette  vision  que  mes  créances 
seraient  réduites  si  j'acceptais,  à  des  époques  peu  propices, 
des  masses  encombrantes  d'argent.  Je  me  suis  aperçu  que, 
sous  le  régime  bimétallique,  les  dettes  seraient  payées, 
comme  elles  le  sont  aujourd'hui,  au  moyen  le  chèques  ou  de 
lettres  de  change,  et  que,  dans  aucune  circonstance  nous 
n'étions  exposés  à  recevoir  des  paiements  avant  la  date  d'é- 
chéance. D'autre  part  l'argument  insulaire 'avait  un  certain 
poids. 

L'Angleterre,  d;sait-on,  est  un  grand  pays  créditeur;  le 
monde  entier  lui  doit  en  livres  sterling.  Si  l'or  hausse,  tant 
mieux  pour  nous.  Pourquoi  chercherions-nous  à  détruire  un 
bien?  Mais  ce  raisonnement  m'a  bientôt  paru  faux.  11  suffit 
de  réfléchir  tant  soit  peu  ponr  s'apercevoir  qu'il  n'est  pas 
seulement  égoïste  mais  qu'il  se  détruit  lui-même.  Si  l'or 
hausse,  votre  étalon-or  est  condamné  à  perdre  sa  qualité  la 
plus  essentielle,  c'est-à-dire  la  stabilité,  et  vous  êtes  con- 
vaincu d'étrangler  votre  débiteur,  non  seulement  par  l'intérêt 
qu'il  s'est  engagé  à  vous  payer,  mais  aussi  par  l'augmenta- 
tion de  la  puissance  d'achat  que  votre  monnaie  a  acquise. 

Le  capitaliste  anglais,  ainsi  que  le  dit  le  rapport,  a  appris 
à  ses  dépens  qu'il  est  peu  sage  d'imposer  à  nos  débiteurs 
étrangers  des  charges  Irop  lourdes  pour  eux,  et  j'estime  qu'il 
commence  à  reconnaître  la  vérité  d'une  remarque  faite  à  celte 
assemblée,  il  y  a  un  ou  deux  ans  :  «  Mieux  vaut  avoir  un 
débiteur-argent  qui  paie  qu'un  débiteur-or  qui  ne  paie  pas.  » 
(Applau  dissem  en  ts) . 

LA  RESPONSABILITÉ  DE  LANGLETERBE 

Mais,  le  point  de  vue  insulaire  est  trop  étroit,  et  l'homme 
d'Etat  est  tenu  de  surveiller,  au  delà  des  limites  immédiates 
de  notre  pays,  les  intérêts  plus  étendus  de  tout  l'Empire  lui- 
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tannique.  L'Angleterre  a,  vis-à-vis  do  l'iiulo,  des  devoirs  qu'elle 
ne  peut  ignorer;  dans  un  voyage  que,  j'ai  fait  là-bas,  il  y  a 
quelques  années,  j'ai  constaté  par  moi-même  que  la  perlurba- 
tion  du  l'ommerce  n'était  pas  due  autant  à  la  baisse  do  la 
roupie  qu'à  l'incrtitude  quotidienne  où  l'on  était  de  sa  valeur 
du  lendemain.  Quand  j'ai  vu  à  quels  expédients  le  Gouverne- 
ment Indien  était  réduit,  en  desespoir  de  cause  —  sous  le 
fardeau  sans  cesse  croissant  de  sa  dette  en  livres  sterling!  — 
pour  essayer  de  joindre  les  deux  bouts,  en  aboutissant  à  cette 
malheureuse  mesure  par  laquelle,  en  mettant  une  prime  artifi- 
cielle sur  la  roupie  frappée,  l'Inde  a  été  battue  par  ses  con- 
currents de  la  Chine  et.  de  l'Extrême-Orient  (Très  bien.1  très 
bien!),  j'ai  acquis  la  conviction  que  l'Etablissement  d'un  pair 
de  change  stable  entre  les  pays  à  circulation  d'or  et  les  pays 
à  circulation  d'argent  ne  présentai!  pas  seulement  un  intérêt 
académique,  mais  que  c'était  une  mesure  réellement  pratique; 
aussi  suis-je  résolu  à  faire  mon  possible  pour  contribuer  à  ce 
résultat. 

Je  présente  mes  excuses  à  l'assemblée  pour  m'étendre  sur 
un  point  gui  doit  sembler,  ii.  la  plupart  des  mèmBrés  pré- 
sents, être  l'A  15  G  de  celle  grande  question.  Mais  l'éducation 
élémentaire  n'est  pas  la  moins  importante.  Aussi  bien  l'ex- 
posé de  ma  propre  expérience  pourra  encourager  ceux  qui  hé- 
sitent encore.  Nous  devons  souhaiter  que  la  presse  en  géné- 
ral, se  place  à  un  point  de  vue  plus  juste.  (Applaudisse- 
merits.)  Il  est  significatif  de  constater  que  les  arguments  de 
nos  adversaires  deviennent  plus  décousus  et  leur  langage  plus 
brutal  au  fur  et  à  mesure  qu'ils  sentent  le  terrain  leur  man- 
quer sons  les  pieds.  Mais  la  cause  doit  être  portée  devant  une 
cour  suprême,  et  grâce  aux  fonds  réunis  pour  la  propagande, 
le  bimétallisme  pourra  être  présenté  loyalement  et  d'une  fa- 
çon complète  au  peuple  anglais.  Quand  cela  sera  fait,  l'is- 
sue ne  laissera  aucun  doute.  Et  c'est  avec  la  ferme  conviction 
que  les  principes  du  bimétallisme  sont  aptes  à  assurer  non 
seulement  la  prospérité"du  royaume  et  de  l'empire,  mais  aussi 
le  bien-être  de  tout  le  monde  civilisé,  que  j'appuie  la  résolu- 
tion. (Applaudissements). 

LE  COUT  DU  MONOMÉTALLISME 

Sir  D.  Macfdrlane  a  soutenu  également  la  résolution  en  se 
présentant  comme  un  converti  relativement  récent,  dont  la 
conversion  devait  être  attribuée  bien  plus  à  l'argumentation 
des  adversaires  qu'à  ceux  des  partisans  du  bimétallisme. 
(Rires.)  On  ne  doit  pas  perdre  de  vue  que  ce  pays  est  plus 
intéressé  que  toute  autre  nation  européenne,  et  même  que 
l'Amérique  ou  que  les  propriétaires  des  mines  d'argent  du 
monde  à  la  question  de  l'argent,  parce  que  les  trois  quarts  de 
son  commerce  se  fait  avec  les  pays  à  circulation  d'argent. 

Il  y  a  un  autre  prix  que  ce  pays  a  payé  en  raison  de  sa 
ténacité  pour  le  monométallisme.'  On  con-naît  les  soldes  d'or 
conservés  à  la  Banque  d'Angleterre  ;  c'est  ce  qu'on  peut  ap- 
peler le  capital  actif  de  la  communauté  commerciale.  Actuel- 
lement, en  raison  du  faible  courant  d'affaires,  les  négociants 
peuvent  avoir  n'importe  quel  montant  de  ce  capital  à  1  pour 
cent  ;  mais,  quand  les  affaires  étaient  actives,  ils  étaient  obli- 
gés de  payer  3  et  4  0/0.  C'est  là  le  prix  que  les  négociants 
de  la  Cité  de  Londres  étaient  tenus  de  payer  pour  leur  étalon- 
or.  Mais  ce  n'était  pas  tout.  Supposez  que  la  Russie,  par 
exemple,  ait  demandé  à  la  Banque  d'Angleterre  LOOO.lOO  de 
liv.  st.  en  or  ;  aussitôt  le  taux  de  la  Banque  se  serait  élevé, 
et,  en  cas  d'une  nouvelle  demande  de  pareille  somme,  il  au- 
rait monté  de  2  ou  3  0/0.  Cela  tend  à  dire  que  les  négociants 
de  Londres  ont  dû  payer  d'autant  plus  pour  l'emploi  du  capi- 
tal, parce  que  le  capital  était  insuffisant.  Si  on  ne  se  hâte  pas 
d'aller  de  l'avant  les  autres  nations  découvriront  que  l'Angle- 
terre est  le  pays  le  plus  intéressé  à  la  question  de  l'argeïit,  et 
alors  elles  seront  moins  disposées  à  adhérer  à  un  accord  in- 
ternational. Le  Gouvernement  de  l'Inde  est  sur  la  limite  de  la 
faillite  alors  que,  .sans  les  difficultés  de  l'argent,  elle  serait  en 
pleine  prospérité.  La  baisse  du  change  lui  fait  perdre  19  000.000 
liv.  st.  par  an,  alors  qu'elle  pourrait  accumuler  les  richesses 
sans  qu'il  soit  nécessaire  de  recourir  à  des  taxes.  La  ques- 
tion se  pose  aujourd'hui  entre  le  détenteur  d'or  et  le  détenteur 
d'argent.  La  richesse  du  monde  est  plus  grande  sous  forme 
d'argent  que  sous  forme  d'or.  Notre  pays  est  intimement  lié 
avec  tous  les  grands  pays  à  circulation  d'argent,  et  on  le  rend 
responsable  de  la  réussite  et  du  bonheur.  Enfin  il  ne  suffit 
pas  de  se  placer  à  un  point  de  vue  abstrait.  Il  faut  être  pra- 
tique, et  il  importe  à  la  prospérité  nationale  que  la  question 
soit  résolue,  si  on  ne  veut  pas  voir  la  Chine  et  le  Japon  enle- 
ver au  Lancashire  tout  son  trafic.  (Applaudissements  ) 


Nous  donnerons  dans  notre  prochain  numéro  la 
traduction  intégrale  du  très  remarquable  discours  pro- 
noncé par  M.  A.-J.  Balfour,le  leader  du  parti  tory, 
mais  nous  pouvons,  dès  maintenant,  constater,  avec 
l'unanimité  de  la  presse  anglaise,  l'extrême  importance 
des  déclarations  qui  ont  été  faites  à  Mansion  House  et 


de  l'impression  qui  en  résultera  sur  l'opinion  publique 
anglaise. 


L'Accroissement  de  la  Misère  à  Londres 

Les  statistiques  suivantes,  publiées  par  le  Times,  démon- 
trent avec  quelle  intensité  les  ell'els  de  lu  crise  économique 
sont  ressentis  dans  la  capitalo  du  Royaume-Uni. 

Dans  la  seconde  quinzaine  do  février  18!)."),  le  nombre  dos 
pauvres  inscrits  était  de  144.116,  contre  106.498  pour  la  pé- 
riode correspondante  do  1801,  101.235  pour  celle  de  1803  et 
98.458  pour  celle  de  1892. 

Comme  on  le  voit,  la  progression  est  considérable  d'année 
en  année. 


La  Production  de  l'or  et  la  reprise  des  affaires 

Sous  ce  titre,  M.  G.  Schilizzi,  publie,  dans  le  Bimé- 
tallist  de  mars,  l'étude  documentée  dont  voici  la  tra- 
duction : 

L'augmentation  de  la  production  de  l'or,  évaluée  d'après 
l'expérience  d'un  phénomène  analogue  qui  s'est  produit  il  y 
a  quarante-cinq  ans,  rauime  les  espérances  de  ceux  qui  aspi- 
rent après  uue  reprise  prochaine  des  affaires  ;  malheureu- 
sement, ils  ignorent  la  véritable  cause  de  la  dépression 
actuelle. 

Lorsque,  après  une  longue  période  de  dépression,  une 
sérieuse  amélioration  se  manifesta  en  1852-1853,  les  condi- 
tions générales  étaient  bien  différentes  de  ce  qu'elles  sont 
aujourd'hui.. 

La  production  brute  de  l'or  pour  la  période  de  quarante- 
six  années  se  terminant  à  la  lin  de  1894  est  évaluée  à 
1.044.000.000  de  liv.  st.;  la  moitié  environ  de  cette  somme, 
soit  524  millions  de  liv.  st.,  s'applique  à  la  période  de 
1849-71.  et  le  solde,  520  millions,  à  celle  de  1872-94. 

Pendant  la  première  période  la  masse  monétaire  composée 
d'or  et  d'argent,  masse,  qui  à  l'époque  dont  il  s'agit,  jouis- 
sait de  l'autorité  légale  en  tant  qu'élalon  et  que  monnaie 
internationale  —  s'est  accrue  d'environ  300  millions  de  liv.  st. 
d'or  et  d'une  quantité  considérable  d'argent  évaluée  à  140 
millions  de  liv.  st.  Cette  augmentation  de  la  masse  moné- 
taire, sans  augmentation  correspondante  des  stocks  de  mar- 
chandises, a  eu  pour  effet  de  diminuer  la  valeur  de  la  mon- 
naie et  de  relever  les  prix  des  marchandises. 

En  1873,  il  se  produisit  un  changement  qui  a  modifié  entiè- 
rement les  considérations  existantes.  Bien  que  pendant  la 
période  de  vingt-trois  années  finissant  en  1894  la  production 
d'or  du  monde  eût  été  égale  h  celle  des  vingt-trois  années 
antérieures  finissant  en  1871,  l'accroissement  net  de  la  masse 
monétaire  n'a  été  que  de  250  millions  de  liv,  st.  mais  il  n'a 
pas  été  accompagné  par  une  augmentation  correspon- 
dante d'argent  comme  pendant  la  première  période,  quand 
l'accroissement  se  faisait  avec  la  masse  accumulée  d'or  et 
d'argent. 

L'or  est  devenu  ainsi  l'unique  étalon  de  valeur,  et  la  seule 
monnaie  internationale,  et  comme  on  n'a  pris  aucune  mesure 
pour  réhabiliter  la  masse  monétaire  formée  jadis  par  l'ar- 
gent, en  a  créé  une  situation  sans  précédent. 

L'or  e^  une  marchandise  et,  comme  toutes  les  autres  mar- 
chandises, il  a  une  valeur  intrinsèque  qui  dépend  de  l'offre  et 
de  la  demande  par  rapport,  à  l'offre  et  à  la  demande  des 
autres  choses.  Sa  valeur  a  considérablement  haussé  depuis 
qu'il  a  dû  suffire,  non  seulement  au  travail  qu'il  produisait 
jadis  avec  l'aide  de  l'argent,  mais  à  un  travail  bien  plus  étendu 
encore;  il  en  est  résulté  que  les  demandes  d'or  se  sont 
accrues,  dans  des  proportions  énormes,  depuis  que  certains 
pays  tels  que  l'Allemagne  et  les  Etats-Unis  ont  adopté 
l'étalon-or,  et  aussi  par  suite  des  accroissements  de  stocks  de 
marchandises,  de  populations,  etc.,  etc.,  dans  l'ensemble  des 
pays  monomètallistes-or. 

La  fonction  d'un  étalon  monétaire  consistant  à  mesurer  la 
valeur  des  autres  marchandises  au  moyen  de  sa  valeur 
intrinsèque  propre,  laquelle,  de  son  côté,  dépend  de  l'offre  et 
de  la  demande,  il  est  clair  que  si  sa  niasse  n'augmente  pas 
proportionnellement  aux  besoins  créés  par  l'augmentation  du 
stock  des  marchandises,  la  valeur  de  celles-ci  devra  se  con- 
former à  la  hausse  de  l'étalon  ;  de  là,  la  baisse  des  prix. 

Cette  baisse  ayant  été  amenée  par  la  hausse  de  l'étalon,  il 
est  téméraire,  tant  qu'elle  subsistera,  de  prévoir  une  reprise. 

Il  est  possible,  comme  d'aucuns- le  croient,  que  nous  ayons 
un  accrois  ement  énorme  de  la  production  de  l'or,  mais  il 
ne  faut  pas  perdre  du  vue  que  le  gouffre  creusé  dans  le  stock 
monétaire  du  monde  ne  peut  être  comblé  de  sitôt. 


La  Baisse  des  Prix  de  Gros 

M.  A.  Sauerbeck  vient  de  publier  les  index  numbers  sur 
45  catégories  de  marchandises  pour  février  1895.  La  moyenne 
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des  onze  années  1867  à  1877  étant  100,  voici  les  résultats  in- 
diqués par  le  savant  slatisticien  anglais  : 

1874  .    102  Septemb.1894..  62.7 

18S4"  .     76  Décemb.  1894..  60.1 

1893    68  Janvier    1895..  60 

1894   63  Février    1895..  60 

Les  prix  d'index  numbers  de  l'argent  ressortent  comme 
suit  (60''.84  l'once  =  100  représentant  la  parité  de  15  1/2  d'ar- 
gent pour  1  d'or)  : 

1893,  35  5/8''  =  58,3;  1894,  28  15/16''  =  47,7;  décembre  1894, 
27  3/4<1  =  44,8;  janvier  1895,  27  5jW  =  45,1  ;  février  1895, 
27  l/2d  =  45,3.   

Les  Exportations  de  Filés  Coton  pour  l'Extrême-Orient 

Notre  excellent  confrère,  The  Bimetallist  de  Londres 
publie,  dans  son  numéro  de  mars  1895,  une  lettre  adressée  à 
VEconomist  par  M.  Abraham  Howarth.  Dans  cette  lettre, 
qui  accompagne  cIps  statistiques  très  complètes  sur  les  expor- 
tations des  filés  coton  d'Angleterre  et  des  Indes  à  destination 
de  la  Chine  et  du  Japon,  M.  Howarth  s'exprime  ainsi  :  «  La 
situation  précaire  dans  laquelle  se  trouve  l'industrie  coton- 
nière  du  Lancashire  nous  a  amenés  à  déterminer  ce  fait  que, 
sans  la  question  des  changes,  l'Angleterre  aurait  eu  sa  large 
part  dans  l'accroissement  des  demandes  provenant  des  mar- 
chés de  l'Extrême-Orient.  » 


Les  Monnaies  de  Billon  en  Belgique 

Le  Gouvernement  belge,  en  vue  de  prévenir  tout 
nouvel  envahissement  du  billon  étranger,  vient  de 
saisir  la  Chambre  des  représentants  d'un  projet  de  loi 
tendant  à  l'interdiction  des  paiements  en  monnaies  de 
bronze  étrangères,  et,  dans  l'exposé  des  motifs  de  ce 
nouveau  projet,  il  fournit  des  données  intéressantes  sur 
le  retrait  effectué  l'année  dernière.  Nous  en  détachons 
ce  qui  suit  : 

La  loi  autorisait  le  Gouvernement  à  faire  l'échange  de  toutes 
les  monnaies  de  bronze  étrangères  de  10,  de  5  et  de  2  cen- 
times circulant  dans  le  pays.  Mais  le  Gouvernement  s'est 
borné  à  prendre  des  mesures  pour  le  retrait  des  pièces  de  10 
et  de  5  centimes  françaises,  anglaises,  italiennes  et  luxem- 
bourgeoises, persuadé  que  si  ces  pièces,  qui  abondaient  sur- 
tout en  Belgique,  étaient  écartées  de  la  circulation,  l'expulsion 
des  autres  monnaies  de  billon  étrangères  s'effectuerait  facile- 
ment sans  son  concours,  par  l'initiative  des  détenteurs.  L'évé- 
nement a  confirmé  cette  prévision 

Les  opérations  d'échange  du  billon  étranger  contre  des 
monnaies  légales  belges  ont  été  organisées  par  la  Banque 
nationale  et  les  frais  à  la  charge  de  l'Etat  se  sont  réduits  à 
une  somme  extrêmement  modérée,  la  Banque  n'ayant  de- 
mandé que  le  remboursement  des  frais  que  l'opération  devait 
lui  causer  et  dont  elle  a  fait  l'avance  (frais  de  transport,  de 
vérification,  d'emballage,  etc.). 

Les  monnaies  étrangères  qui  ont  été  échangées  contre  des 
monnaies  belges  représentent,  en  chiffres  ronds,  une  valeur 
nominale  de  6  037.000  francs,  se  décomposant  ainsi  : 

Pièces  françaises  Fr.  5.289.000 

Pièces  anglaises   326.000 

Pièces  italiennes   320.000 

Pièces  luxembourgeoises   102.000 

Total  Fr.  6.037.000 

Presque  toutes  ces  pièces  ont  été  présentées  pendant  la 
période  de  l'échange  au  pair  (les  trois  premiers  mois)  ;  les 
échanges  à  90  0/0  de  la  valeur  nominale  (pendant  le  4e  mois) 
n'ont  donné  qu'une  somme  d'un  peu  plus  de  4.500  francs  ;  les 
échanges  à  8(1  0/0  (pendant  le  5"  et  le  6e  mois)  ont  à  peine 
dépassé  3.100  francs. 

Sur  l'ensemble  des  monnaies  étrangères  retirées  de  la  cir- 
culation, La  perte  subie  par  l'Etat  (déduction  faite  du  bénéfice 
résultanl  de  l'échange  d'une  certaine  quantité  de  ces  pièces  à 
90  et  à  80  0/0  de  leur  valeur  nominale)  sera  d'en- 
viron  833.000 

11  v  a  lieu  d'y  ajouter  les  frais  de  transport,  de 
vérification,  etc.,  avances  parla  Banque  nationale 
et  quelques  autres  dépenses,  le  tout  s'élevant  à 
environ   146.000 

La  dépense  totale  pour  le  retrait  et  le  rapatrie- 
ment du  billon  étranger  monte  ainsi  à   979.000 

Soil  16  3  0  0  de  la  valeur  nominale  des  retraits. 

Le  erédil  de  1  million  de  francs  ouvert  par  la  loi  du  31  mai 
1894  ne  sera  donc  pas  intégralement  dépensé,  bien  que  la 
quantité  de  billon  étranger  retirée  de  la  circulation  ait  dé- 
passé de  beaucoup  les  prévisions. 

Les  fabrications  des  monnaies  de  nickel  destinées  à  rem- 
placer dans  la  circulation  les  monnaies  de  bronze  étrangères 


représentent  une  valeur  nominale  d'environ  2.765.000  francs, 
et  le  bénéfice  réalisé  sur  ces  fabrications  sera  d'environ 
2.301.000  francs.  L'ensemble  de  l'opération  du  retrait  du 
billon  étranger  et  de  son  remplacement  se  soldera  donc  par 
un  bénéfice  net  d'environ  1.322.000  francs. 

Voici  maintenant,  en  résumé,  comment  est  justiliée 
la  nouvelle  mesure  proposée  : 

Il  importe  maintenant  d'empêcher  tout  nouvel  envahisse- 
ment du  billon  étranger.  Cependant  les  ouvriers  qui  vont 
travailler  en  France  ne  peuvent  refuser  d'y  recevoir  une  pa  r- 
tie  de  leur  salaire  en  monnaie  de  billon  française,  et  il  serait 
impossible  de  les  empêcher  de  rapporter  cette  monnaie  en 
Belgique,  à  moins  de  recourir  à  des  mesures  vexatoires  ;  il 
serait  non  moins  impossible,  et  il  serait  contraire  aux  inté- 
rêts de  nombreux  commerçants  belges  de  mettre  obstacle  à  ce 
que  des  habitants  de  localités  françaises  viennent  s'approvi- 
sionner sur  le  territoire  belge  en  payant  leurs  achats  au 
moyen  de  la  monnaie  courante  dont  ils  disposent  chez  eux. 
Aussi  longtemps  que  ces  transactions  se  font  exclusivement 
dans  le  voisinage  de  la  frontière,  il  n'en  résulte  pas  de  grave 
inconvénient.  Ce  qu'il  est  nécessaire  d'empêcher,  c'est  que  le 
billon  étranger  se  répande  graduellement  vers  l'intérieur  du 
pays,  que,  reçu  parles  commerçants  des  localités  limitrophes, 
il  soit  donné  par  eux  en  paiement  à  leurs  fournisseurs,  ou 
employé  à  d'autres  échanges  en  Belgique. 

Il  est  légitime  que  ceux  qui  bénéficient  de  ce  commerce  de 
frontière  aient  aussi  la  charge  d'effectuer  la  réexportation  des 
monnaies  étrangères  qu'ils  ont  reçues,  charge  bien  légère, 
d'ailleurs,  à  cause  précisément  du  voisinage  du  territoire 
étranger  où  ces  monnaies  ont  cours  légalement. 

On  remarquera  que,  d'après  le  projet  de  loi,  aucune  péna- 
lité ne  frappera  les  particuliers  qui  accepteront  du  billon 
étranger,  mais  uniquement  ceux  qui  "le  donneront  en  paie- 
ment. Le  but  que  nous  avons  en  vue  sera  du  reste  pleinement 
atteint  si  celui  qui  donne  en  paiement  est  seul  menacé  d  une 
amende. 

Voici,  enfin,  celles  des  dispositions  du  projet  de  loi 
qui  concernent  l'interdiction  du  billon  étranger  : 

Article  1er.  —  Il  est  défendu  de  donner  en  paiement  des 
monnaies  étrangères  de  bronze,  de  nickel  ou  de  cuivre. 

Toutefois,  dans  les  localités  voisines  de  la  frontière,  qui 
seront  désignées  par  arrêté  royal,  ces  monnaies  pourront  être 
être  données  en  paiement  jusqu'à  concurrence,  pour  chaque 
transaction,  d'une  valeur  nominale  ne  dépassant  pas  2  francs. 

2.  —  Il  est  défendu  à  tous  comptables  de  l'Etal,  des  pro- 
vinces et  des  communes  d'accepter  lesdites  monnaies  en  paie- 
ment des  sommes  qu'ils  ont  à  recevoir  en  vertu  de  leurs  fonc- 
tions. La  même  défense  s'applique  à  toutes  entreprises  de 
transport  de  voyageurs  en  commun. 

3.  _  Les  contraventions  aux  articles  1  et  2  seront  punies 
d'une  amende  de  5  à  200  francs. 


Les  Piastres  d'Argent  et  d'Or  au  Chili 

On  mande  de  Londres  que  le  Gouvernement  du  Chili  a 
acheté  de  l'argent  pour  une  somme  importante  el  en  confor: 
mité  à  la  nouvelle  loi  monétaire  chilienne  du  3  mars,  qui 
l'autorise  à  émettre  10  millions  de  piastres  en  monnaie  d'ar- 
gent. Les  nouvelles  pièces  d'or  seront  de  trois  types  :  colons 
de  20  piastres,  doublons  à  10  et  escudos  à  5  piastres.  Les 
pièces  seront  au  titre  de  11/12. 

Voici  des  détails  sur  la  loi  de  conversion  métallique  votée 
par  le  Congrès  : 

Bien  que  l'Etat  ne  rembourse  qu'à  18  peniques  la  piastre 
dont  la  valeur  était  de  36  peniques  au  moment  de  1  émission 
du  papier,  cette  loi  n'en  constitue  pas  moins  une  améliora- 
tion sérieuse  et  elle  aura  notammpnt  pour  effet  de  faire  cesser 
l'aléa  de  toutes  les  transactions  commerciales  en  donnant  a 
la  piastre  tombée  il  y  a  quelques  mois  au  taux  dérisoire  de 
10  peniques,  une  valeur  fixe  et  certaine  de  18  peniques  (1  fr.  90) 
à  partir  du  1er  juin  prochain.  _ 

Cette  loi  établit  également  qu'il  y  aura  a  1  avenir  trois 
classes  de  monnaies  en  or  dénommées  condor,  doublon  el 
écu  avec  le  titre  de  11/12  de  fin.  _    „  . 

Le  condor  aura  le  poids  de  11  gr.  98.207  et  vaudra  20  pias- 
tr6R 

Le  doublon  pèsera  5  gr.  99.103  et  en  vaudra  10;l'écu,  de 
2  gr.  99.551,  en  vaudra  5.  _  , 

Il  y  aura  quatre  classes  de  monnaies  d  argent,  t  une  rte  iw 
centimes  et  les  autres  de  20,  10  et  5  centimes  avec  le  type  de 
835/1.000  de  fin.  .  ,  , 

L'unité  monétaire  sera  la  20e  partie  du  condor,  la  10"  du 
doublon,  et  sera  dénommée  piastre. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  Marché  des  Mines  d'or 


MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 


Londres,  le  5  avril  1895. 

Le,  marché  s'est  très  bien  maintenu  pondant  les  pre- 
miers jours  de  la  semaine,  mais  L'approche  de  la  liqui- 
dation a  motivé  des  réalisations  plutôt  forcées  que  vo- 
lontaires. Certains  brokers  refusent  de  reporter  les  po- 
sitions qui  se  trouvent  dans  des  mains  faibles,  le  mot 
d'ordre  parait  avoir  été  donné  par  les  meneurs  qui  ne 
veulent  pas  entraîner  à  leur  suite  une  foule  de  petites 
positions  qui  gênent  leurs  mouvements.  1  >ans  ces  con- 
ditions, il  faut  prévoir  que  les  reports  qui  seront  cotés 
demain  et  lundi  seront  très  chers.  Pourtant,  au  fond, 
le  marché  reste  assez  sain  et  les  nouvelles  des  mines 
sont  en  général  favorables. 

C'est  toujours  les  mines  du  district  de  Klerksdorp  qui 
offrent  le  principal  intérêt.  Il  est  évident  que  cette  ré- 
gion plus  neuve  que  celle  du  Witwatersrandt  offre  par 
cela  même  des  chances  plus  importantes  de  plus-value. 
La  Buffelsdoorn  Eslale  se  maintient  à  5  13/10.  Un  di- 
vidende de  10  0/0  sera  déclaré  vers  la  fin  du  mois  de 
juin,  et,  à  cette  époque,  une  Compagnie  subsidiaire  sera 
créée  pour  exploiter  la  mine  dite  Whitereef.  Plus  tard, 
une  seconde  Compagnie  sera  formée  à  l'est  de  la  mine 
Buffelsdoorn  ;  d'autres  Compagnies  subsidiaires  vien- 
dront ensuite. 

La  Buffelsdoorn  n'est  pas  la  seule  Compagnie  du  dis- 
trict qui  profite  de  nouvelles  affaires.  La  Easlleigh,  qui 
cote  2  liv.  st.  et  vient,  ainsi  que  nous  l'avons  annoncé, 
déformer  la  Westleigh,  a  l'intention  de  créer  encore 
une  autre  Compagnie  pour  exploiter  le  reste  de  son  do- 
maine. 

La  Klerksdorp  est  la  seule  valeur  qui  ait  enregistré, 
cette  semaine,  une  hausse  sensible.  Cette  Compagnie 
recherche  sur  sa  propriété  le  filon  de  la  Buffelsdoorn 
et  on  attend,  d'un  moment  à  l'autre,  la  nouvelle  de  sa 
découverte.  L'action  passe  de  15/0  à  20/6. 

La  Pottchef  stroom,  qui  se  trouve  dans  le  même  dis- 
trict, a  été  également  recherchée  jusqu'à  13  sh.  Peu  de 
.prospections  ont  été  faites  sur  le  vaste  territoire  de 
cette  Compagnie  ;  si  le  filon  de  la  Bu  ffelsdoorn  se  con- 
tinue dans  la  direction  comme  actuellement,  il  est  très 
probable  qu'il  sera  recoupé  dans  le-  terrain  de  la 
Pottchef  stroom. 

La  Tigersfontein,  à  3  1/4;  est  à  peu  près  station- 


naire.  Cotte  Compagnie  est  encore  à  ses  débuts,  il  faut 
attendre  pour  avoir  quelques  résultats. 

Les  valeurs  du  district  du  Witwatersrandt  sont  rela- 
tivement moins  fermes  quo  celles  dont  nous  venons  de, 
parler,  l'exception  notable  est  La  Metropolitan,  qui  a 
été  recherchée  jusqu'à  2  13/16  et  est  aujourd'hui  à  25/8 
sur  les  projets  de  fusion  dont  nous  avons  déjà  parlé. 

La  Wolhuter  se  dislingue  également  par  sa  bonne 
tenue  ainsi  que  la  Eeriry  Nourse.  La  Wemmer,  qui 
avait  atteint,  au  commencement  de  La  semaine,  le 
cours  de  10  1/4,  revient  à  9  5/8.  Cette  Compagnie  est 
sur  le  point  de  déclarer  un  premier  dividende  de  50  0/0 
sur  le  pair  d'une  livre  et  il  paraît  probable  que  le  re- 
venu annuel  dépassera  150  0/0.  La  Wemmer  n'a  qu'un 
défaut,  c'est  d'avoir  une  existence  très  limitée,  de  six  à 
sept  ans. 

La  Nigel  deep  est  tombée  lourdement  à  2  1/4.  Cette 
baisse  est  due  aux  manipulations  du  Syndicat  qui  di- 
rige cette  valeur. 

L'East  Iland  est  un  peu  plus  lourde  à  3  1/2.  Cette 
Compagnie  annonce  aujourd'hui  la  reconstitution  de 
sa  Compagnie  subsidiaire  San  Angelo,  au  capital  de 
250.000  livres.  30.000  titres  seront  donnés  aux  action- 
naires de  l'ancienne  Compagnie  San  Angelo  en  échange 
de  leurs  33  claims  25;  15.000  à  la  Compagnie  Rietfon- 
tein  pour  38  claims  40;  55.000  à  la  Compagnie  East 
Rand  pour  42  claims  94  deep-level  :  soit  un  total  de 
114  claims  59  pour  100.000  actions. 

75.000  actions  serviront  à  créer  le  capital  de  roule- 
ment. 

Les  50.000  autres  resteront  à  la  souche.  Les  action- 
naires de  la  Compagnie  East  Rand  auront  le  droit  de 
souscrire  aux  actions  du  capital  d'exploitation  au  prix 
de  20  sh.  dans  la  proportion  de  1  action  San  Angelo 
pour  10  East  Rand.  40  pilons  seront  érigés  sur  la 
mine  San  Angelo  et  on  estime  que  celle-ci  sera  épuisée 
en  40  ans.  D'autre  part,  on  attend  un  bénéfice  de  15  sh. 
par  tonne  de  minerai  traité. 

La  Champ-d'Or  deep  a  eu  un  marché  très  agité  ; 
après  avoir  coté  47/6,  nous  la  retrouvons  à  38/9.  Un 
Syndicat  français  a  l'intention  de  fusionner  cette  mine 
avec  la  Teulonia  et  certains  claims  appartenant  à 
MM.  Bayley  et  autres.  La  nouvelle  affaire  aurait  un 
capital  de  600.000  liv.  et  disposerait  de  600  claims. 

La  Geklenhuis  Main  reef  a  déclaré  un  dividende 
d'un  shelling  et  se  maintient  à  1  1/4. 

La  Jubilee,  qui  vient  de  déclarer  son  dividende  tri- 
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29 
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1  1/8 
3  5/8 
3  3/16 

22  3/4 
3  1/16 

10  3/4 

7  11/16 
3  9/16 

17  1/2 
6  5/8 

8  3/4 

6  1/16 
10  /. 

5  1/2 

5  I/16 

7  1/16 
11/16 

1  1/8 
6  11/16 

6  ./. 
5  ./. 
42/0 

27  5/8 

3  9/16 

9  / 

4  5/16 
14  ./ 

2  •/• 

8  3/4 
8  ./. 
4  5/8 
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1  1/4 
3  1/4 

2  13/16 
24  5/8 

2  13/16 
10  5/8 

7  7/16 

3  9/19 
17  1/8 

6  1/16 
9  1/8 

6  1/4 
9  3/4 

5  1/2 

4  11/16 

7  ./. 
11/16 

;  1/4 

6  5/8 

6  1/16 
5  / 
39/6 

28  ./. 

3  11/16 

5  15/16 

4  5/16 
14  ./. 

2  ./. 

9  9/1» 

7  3/4 
4  1/2 


L'ECONOMISTE  EUROPÉEN  - 


Situation  Financière  générale 


mestriel  habituel  de  G  sh.,  est  également  stationnaire  à 

9  5/8. 

La  Rand/bntein  est  plus  faible,  ainsi  que  la  plupart 
des  valeurs  qui  se  traitent  à  Paris.  Ce  mouvement  de 
recul  doit  être  attribué  à  la  liquidation  un  peu  difficile 
que  vient  de  traverser  votre  place. 

La  Moddcrfontein  est  à  131/2;  d'après  des  avis  pri- 
vés de  Johannesburg,  ce  serait  loin  d'être  la  belle  affaire 
dont  on  a  parlé.  Ici,  il  est  bien  difficile  de  se  faire  une 
o] union  précise  ;  on  connaît  certaines  analyses  chimi- 
ques du  minerai,  mais  on  n'a  aucune  donnée  au  point 
de  vue  d'un  rendement  industriel. 

La  Sotilh  yfe&i  Ra.nd  Mi?ies,  qui  avait  été  poussée 
trop  rapidement  de  i  1/4  à  3  Uv.,  se  retrouve  aujour- 
d'hui à  2  1/8.  Ce  tassement  n'est  que  le  fait  d'un  mou- 
vement, spéculatif. 

La  Sheba  est  à  32  sh.  après  36.  Le  rendement  de 
mars  n'est  que  de  1.683  onces  contre  4.445  en  février. 
Cette  diminution  provient  de  l'arrêt  du  moulin,  le  mi- 
nerai faisant  défaut  par  suite  d'inondations  dans  la 
mine.  Nous  avions  annoncé  cet  incident  au  moment  où 
il  s'est  produit. 

Paris,  le  5  avril  1895. 

A  peine  avions-nous,  il  y  a  huit  jours,  présenté  nos 
observations  au  sujet,  de  ce  qui  se  passait  sur  notre 
Marché  des  Mines  d'or,  que  les  événements  nous  don- 
naient raison.  En  premier  lieu,  nous  avons  à  signaler 
la  baisse  violente  qui  s'est  produite  en  quelques  jours 
sur  les  parts  de  Walana,  mine  de  Siam,  dont  l'exploi- 
tation n'a  pas  encore  commencé. 

Puis  est  venu  la  question  de  la  Londonderry  intro- 
duite, comme  nous  l'avons  dit  samedi  dernier,  sur  le 
Marché  libre  le  22  mars  au  cours  de  37  fr.  50.  Cette 
action,  qui  avait  pu  s'élever  jusqu'à  55  fr.,  a  fléchi  à 
43  fr.  75,  repris  à  55  fr.,  rétrogradé  à  41  fr.  25  sur  le 
bruit  que  les  affaires  faites  pourraient  être  annulées 
attendu  qu'il  s'agissait  de  Yendor's  Sliares  —  actions 
des  vendeurs  ou  actions  d'apports,  —  qui,  aux  termes 
de  la  loi  anglaise  ne  pourraient  pas  être  négociables  à 
Londres  avant  le  11  mars  1890. 

Mais  cela  ne  suffisait  pas  encore,  car  hier  on  s'est 
effondré  à  27  fr.  50  sur  un  télégramme  reçu  de  Lon- 
dres et  annonçant  que  l'on  avait  reçu  d'Australie  une 
dépêche  disant  en  substance,  qu'il  avait  été  trouvé  très 
peu  de  métal  précieux  dans  le  trou  principal  de  la 
mine,  et  ce,  contrairement  aux  suppositions  premières. 
Ainsi,  voilà  à  quelles  surprises  peut  être  exposé  notre 
public  qui  devra  méditer  profondément  l'article  que 
publie  aujourd'hui,  plus  loin,  notre  rédacteur  en  chef, 
M.  Edmond  Théry.  Mentionnons  encore  que  les  actions 
d'apport  de  la  Londonderry  qui  se  traitent  ici,  cotaient 
hier  sur  notre  marché,  au  dernier  moment,  31  fr.  25, 
alors  que  les  actions  ordinaires  de  la  même  Compa- 
gnie s'échangpaient.  à  Londres  aux  environs  de  13  shil- 
lings, soit  près  de  50  0/0  de  différence  !!! 

En  ce  qui  regarde  les  autres  Mines,  constatons 
qu'elles  sont  lourdes,  à  cause  peut-être  un  peu  aussi  de 
la  liquidation  de  Londres  qui  commence  aujourd'hui. 
La  Ferreira  recule  de  G  fr.  25  à  435  ;  Geldo.nhuis, 
102  50,  contre  163  75  ;  Simmer  and  Jack,  359  371/2  en, 
diminution  de  62  centimes  1/2;  Uandfonlein,  49  06  1/4, 
perdant  3  fr.  12  1/2  ;  Ru/felsdorn,  150  621/2,  contre 
152  50.  Seule,  la  Robinson  est  très  ferme  à  228  12  1/2, 
gagnant  ainsi  02  centimes  1/2. 


France.  —  La  liquidation  de  fin  mars  a  été  assez 
difficile.  L'argent  s'est  montré  assez  exigeant,  et  la  posi- 
tion de  place  a  nécessité  des  allégements  et  même  des 
liquidations  forcées.  Heureusement,  nos  grandes  va- 
leurs françaises  ont  résisté  admirablement  au  mouve- 
ment de  réaction  qui  s'est  produit  sur  certains  titres; 
et  même  nous  avons  à  constater,  avec  plaisir,  une 
avance  sensible  sur  plusieurs  des  actions  de  nos 


grandes  Sociétés  de  crédit.  En  tête  vient  le  Crédit  Fon- 
cier qui  va  procéder,  ce  mois-ci.  à  son  opération 
d'émission  d'obligations,  dont  il  a  été  déjà  parlé  précé- 
demment. 

En  fin  de  semaine,  les  affaires,  très  actives  au  mo- 
ment de  la  liquidation,  deviennent  plus  calmes;  on 
semble  se  recueillir  un  peu  avant  de  rieû  -tenter  à 
nouveau. 

Allemagne.  —  Les  déclarations  faites  à  la  tribune 
par  le  comte  Wurmbrand,  ministre  du  commerce  au- 
trichien, relativement  au  rachat  du  réseau  ferré,  ont 
servi  de  prétexte  aux  haussiers  pour  chercher  à  pousser 
les  cours  à  la  Bourse  de  Berlin  Mais  de  nombreuses 
réalisations  ont  arrêté,  dans  le  courant  de  la  semaine, 
le  mouvement  ascensionnel,  en  pesant  surtout  sur  les 
valeurs  de  Banque. 

La  Chambre  des  Seigneurs,  saisie  de  la  proposition 
Mirbach  sur  la  question  monétaire,  a  décidé  son  renvoi 
à  une  Commission  de  quinze  membres,  parmi  lesquels 
la  cause  du  bimétallisme  compte  des  défenseurs  ré- 
solus. 

Angleterre,  —  Le  marché  financier  reste  encore  sous 
l'influence  de  la  baisse  de  l'Extérieure,  mais  toute 
l'animation  se  porte  du  côté  des  valeurs  de  mines  d'or. 
Des  affaires  nouvelles  se  créent  chaque  jour  ;  après  les 
mines  du  Cap,  on  exploite  les  mines  australiennes  et 
les  ordres  affluent,  les  brokers  sont  débordés.  Les  opé- 
rations se  font  ainsi  dans  un  désordre  très  grand,  et 
chaque  liquidation  amène  des  incidents  nouveaux  et 
des  surprises. 

Autriche-Hongrie.  — -  Le  resserrement  monétaire  a 
amené  une  gêne  relative  pour  la  liquidation  à  la  Bourse 
de  Vienne  ;  on  a  enregistré,  en  outre,'  des  réalisations 
de  bénéfices  assez  nombreuses  sur  certaines  valeurs 
de  chemins  de  fer.  Mais,  malgré  les  efforts  du  Gouver- 
nement qui  voudrait  entraver  la  spéculation,  on  cher- 
che à  pousser  énergiquernent  les  cours. 

Les  avertissements  n'auront  pas  manqué  au  marché 
austro-hongrois;  si,  malgré  tout,  le  public  se  laisse 
entraîner,  le  Gouvernement  ne  pourra  pas  être  rendu 
responsable  d'un  état  de  choses  qu'il  n'a  cessé  de  com- 
battre. 

Espagne.  —  Le  marché  espagnol  est  plus  ferme  en 
fin  de  semaine,  mais  la  liquidation  a  été  fort  laborieuse 
et  nombre  de  positions  ont  eu  le  plus  grand  mal  à  se 
faire  reporter.  L'écart  se  maintient  toujours  entre  l'Ex- 
térieure et  l'Intérieure,  malgré  les  rachats  enregistrés 
depuis  deux  jours. 

On  s'émeut  en  haut  lieu,  nous  écrit  notre  correspon- 
dant de  Madrid,  des  agissements  de  la  Compagnie  du 
Nord  de  V Espagne,  dont  l'attitude  pourrait  gêner  con- 
sidérablement telle  ou  telle  combinaison  financière. 
Toutefois,  M.  Navarro  Reverter  ne  songe  pas  actuelle- 
ment à  un  emprunt  ;  pour  avoir  le  temps  de  mettre  de 
l'ordre  dans  la  situation  financière  du  pays,  il  renou- 
velle purement  et  simplement,  pour  un  an,  les  Bons  du 
Trésor. 

Italie.  —  Le  marché  italien  est  ferme  et  la  rente  bé- 
néficie de  la  cote  des  places  étrangères.  Mais  le-;  tran- 
sactions sont  fort  restreintes  et  on  s'inquiète  des  pro- 
portions que  semble  prendre  la  campagne  africaine. 

On  annonce  la  mise  en  liquidation  judiciaire  de  la 
Banque  Tihérine,  dont  le  passif  est  considérable.  Par 
contre,  la  Banque  Commerciale  Italienne  développe 
ses  affaires  ;  elle  a  décidé  la  création  d'une  succursale 
à  Milan. 

Portugal.  — -  La  situation  ne  se  modifie  point  ;  le  re-. 
lèvement  que  l'on  attend  toujours  est  fort  lent  à  se 
manifester.  Les  recettes  douanières  de  mars  montrent 
encore  une  diminution  sur  celles  de  la  période  corres- 
pondante de  1891. 

En  politique,  il  y  a  une  réforme  importante  à  signa- 
ler :  celle  du  régime  électoral,  le  scrutin  d'arrondisse- 
ment avec  représentation  des  minorités  est  remplacé 
par  le  scrutin  de  liste  sans  cette  représentation.  Le 
mode  de  recrutement  de  la  Chambre  des  Pairs  n'a  pas 
été  modifié. 


L'KCONOMISTE  EUUOPKKN  -  Franco 


4  27 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  a  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 
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LA  SITUATION 


La  Politique.  —  La  Conversion  dû  i  1/2  0/0.  —  Le  Contrôle  .les 
Chemins  de  fer.  —  La  Convention  avec  les  Messageries  maritimes. 
Election  législative.  — ■  Le  Canal  de  Marseiile  au  Rhône.  —  Le  Bud- 
get au  Sénat.  —  Le  prochain  Voyage  du  Président  de  la  Répu- 
blique. —  Le  Câble  de  Mozambique  à  Majunga. 

On  sait  qu'une  loi,  promulguée  le  17  janvier  1894, 
autorisa  le  remboursement,  ou  la  conversion  en  rentes 
3  1  2  0/0,  des  rentes  4  1/2  0/0.  M.  le  Ministre  des  fi- 
nances, Président  du  Conseil,  adresse,  le  5  avril,  à 
M.  le  Président  de  la  République  un  rapport  se  ratta- 
chant à  cette  opération.  Il  est  publié  par  le  Journal 
Officiel.  Nous  en  indiquons  ci-après  les  chiffres  prin- 
cipaux. 

Les  titres  4  1/2  0/0  (nominatifs,  mixtes  et  aulres) 
s'élevaient  en  rentes  à  305.540.276  francs,  inscrits  au 
nom  de  1.778.789  parties. 

Sur  ces  Fr.    305 . 540 . 276 

les  demandes  de  remboursement  se  sont 

élevées,  en  rentes,  à   62.692 

C'est  le  surplus,  soit   305.477.584 

que  l'on  a  converti. 

Les  62.292  francs  provenaient  de  433  demandes  de 
remboursement  et  représentaient  un  capital  de  1  mil- 
lion 393.155  fr.  55,  soit  0.0205  0/0  du  montant  nominal 
des  rentes. 

A  l'heure  où  nous  sommes,  il  ne  reste  à  rembourser, 
j>our  les  rentes  non  converties,  qu'un  capital  de  14.466 
francs  64. 

Grâce  au  cours  élevé  du  3  1/2  0/0,  le  Trésor  a  béné- 
ficié d'une  différence  de  8.1G6  fr.  de  rente  dont  l'eût 
privé  la  conversion  pure  et  simple  des  62.692  francs  de 
rente  4  1/2  0/0. 

On  peut  aujourd'hui  considérer  la  conversion  comme 
terminée.  Elle  a  été  rapidement  menée,  eu  égard,  no- 
tamment, à  l'importance  de  ce  grand  travail. 

Ajoutons  que  l'Etat  économise  annuellement  67  mil- 
lions 900.975  francs. 

L'opération  coûtera  environ  2.800.000  fr.,  économie 
de  1.050.000  francs  sur  le  crédit  de  3.850.000  francs 
ouvert  par  la  loi  de  janvier  1894. 


-»~v  Le  30  mars,  les  Ministres  se  sont  réunis  à  l'Elysée, 
sous  la  présidence  de  M.  Félix  Faure.  Le  Président  de  la 
République  a  fait  savoir  qu'à  la  suite  de  son  voyage  à  Sa- 
thonay  il  avait  résolu  de  gracier  cent  dix  soldats  où  marins. 

Le  Ministre  des  travaux  publics  a  fait  approuver  par  le 
Conseil  un  décret  organisant  le  contrôle  des  chemins  de  fer 
sur  les  bases  indiquées  par  le  Gouvernement  lors  de  ia  dis- 
cussion du  Budget  devant  la  Chambre.  Ce  décret  assure  la 


situation  îles  agents  et  donne  ■  1  ti r ;  forme  définitive  à  l'instifu" 

tion  du  ronlrole.  Los  attributions  du  contrôle  de  la  compta- 
bilité sont  élenduesau  matériel  e|  a  l'exploitation. 

Un  arrèlé.  qui  sera  publié'  au  Journal  <>//iricl  un  même 
temps  que  le  décrol  d'organisation,  insliluera  un  concôura 
pour  neuf  places  de  contrôleurs  qui  vont  être  créées, 

A  l'occasion  des  mesures  de  clémence  signôlées  plus  haut 
en  faveur  de  soldats  français,  le  Président  de  la  République 
a  signé  la  grâce  des  italiens  Fallu  et  Aurelio,  condamnés  pour 
espionnage. 

~vv  La  Chambre  des  députés  a  commencé,  le  30  mars, 
l'examen  du  projet  de  loi  portant  approbation  d'une  conven- 
tion additionnelle  passée  entre  l'Etat  et  la  Compagnie  des 
Messageries  Maritimes.  A  la  suite  d'une  longue  discussion 
la  continuation  des  débals  a  été  renvoyée  au  lundi  1"  avril. 

-wv  Le  31  mars,  une  élection  législative  a  eu  lieu  à  Blois. 
M.  Gauvin,  républicain,  a  été  élu  dépulé  en  remplacement  dii 
général  Rru,  décédé. 

La  Commission  de  la  Chambre  chargée  d'examiner  le 
projet  relatif  à  l'établissement  d'un  canal  de  Marseille  au 
Rhône  s'est  réunie  le  1er  avril.  Elle  a  choisi  pour  président 
M.  .).  Méline,  pour  vice-présidents  MM.  Leydet  el  Lagnel  et 
pour  secrétaire  M.  Gellibert  des  Seguins. 

M.  Méline  a  exposé  qu'il  avait  accepté  de  faire  partie  de  la 
Commission  pour  bien  prouver  que,  quoi  qu'on  en  dise,  il  était 
aussi  attaché  que  personne  aux  intérêts  de  notre  grand  port 
méditerranéen.  Il  n'est  séparé  de  lui  que  par  la  manière  de 
comprendre  ces  intérêts  ;  sa  conviction  est  que  nos  grands 
ports  ne  peuvent  être  prospères  que  par  le  développement  de 
la  production  française  et  de  la  richesse  publique  et  non  par 
l'augmentation  dans  l'importation  des  produits  étrangers. 

Ce  qui  fait  l'infériorité  relative  du  port  de  Marseille,  ce 
sont  les  grands  travaux  exécutés  en  Europe,  c'est  surtout  le 
percement  du  Saint-Gotbard  qui  a  mis  Gênes  à  cinq  cents 
kilomètres  de  Bàle,  c'est-à-dire  au  centre  de  l'Europe,  pen- 
dant que  Marseille  restait  à  sept  cents  kilomètres.  Voilà 
pourquoi  M.  Méline  est  partisan  convaincu  du  projet  qui  don- 
nera aux  capitaux  français  un  emploi  utile  pour  le  pays. 

Après  avoir  entendu  le  compte  rendu  des  commissaires, 
tous  favorables  au  principe  du  projet,  la  Commission  s'est 
ajournée  au  mercredi  3  avril  pour  entendre  le  Président  delà 
Chambre  de  commerce  de  Marseille  et  l'ingénieur  en  chef  dix 
département  des  Bouches-du-Ehône. 

Dans  sa  séance  publique,  la  Chambre  des  députés  a 
volé  le  projet  de  loi  approuvant  la  convention  avec  les  Mes- 
sageries Maritimes. 

.-w*  Le  Sénat  a  commencé  la  discussion  générale  du  budget 
de  1895. 

Le  2  avril,  les  Ministres  se  sont  réunis  à  l'Elysée,  sous 
la  présidence  de  M.  Félix  Faure.  M.  le  Président  de  la  Répu-' 
blique  sera  accompagné  dans  son  voyage  à  Rouen  et  au 
Havre  par  MM.  les  Ministres  de  l'intérieur,  des  travaux 
pubbes  et  du  commerce. 

M.  Hanotaux  a  indiqué  les  déclarations  qu'il  doit  faire  au 
Sénat  à  propos  de  la  discussion  de  son  budget,  en  réponse  à 
la  question  de  M.  de  Lamarzelle  sur  les  affaires  de  l'Afrique 
centrale. 

Le  Ministre  de  la  guerre  a  donné  les  renseignements  qui 
lui  sont  parvenus  sur  l'accident  du  Brinkburn. 

Il  a  fait  connaître  les  mesures  prises  en  vue  de  prévenir 
tout  retard  dans  l'arrivée  du  personnel  destiné  à  Madagascar. 

•ww  Au  Sénat,  la  discussion  générale  du  budget  a  pris  fin, 
et  le  budget  du  Ministère  des  finances  a  été  voté  en  entier. 

Dans  sa  séance  du  3  avril,  le  Sénat  a  voté  entièrement 
les  budgets  suivants  :  Justice,  Intérieur,  Guerre  et  Marine. 
Sur  la  proposition  de  M.  Le  Royer,  le  Sénat  a  ordonné  l'affi- 
chage du  discours  prononcé,  dans  la  séance  du  2  avril,  par 
M.  Loubet,  président  de  la  Commission  des  finances. 

•wv-Le  4  avril,  les  Ministres  se  sont  réunis  en  Conseil  de 
Cabinet,  au  Ministère  des  finances,  sous  la  présidence  de 
M.  Ribot. 

M.  Lebon,  ministre  du  commerce,  a  entretenu  le  Conseil 
des  déclarations  qu'il  doit  faire  à  la  Chambre  au  cours  de  la 
discussion  relative  aux  Caisses  de  prévoyance,  en  réponse  à 
M.  Leydet,  qui,  on  le  sait,  propose  de  distribuer  le  crédit  de 
deux  millions,  voté  par  les  Chambres,  aux  vieillards  âgés  de 
plus  de  70  ans.  Le  Ministre  s'en  tient  aux  articles  de  la  loi 
de  finances  dont  le  texte  a  été  arrêté  d'accord  avec  la  Commis- 
sion de  prévoyance. 

Le  général  Metzinger  a  fait  savoir,  par  une  dépêche  en  date 
du  3  avril,  que  les  travaux  d'immersion  du  câble  de  Mozam- 
bique à  Majunga  venaient  d'être  achevés  et  que  la  ligne  était 
ouverte  à  l'exploitation. 

•wv  Le  4  avril,  la  Chambre  des  députés  a  adopté  l'ensemble 
du  projet  de  loi  de  M.  l'abbé  Lemire,  tendant  à  resteeindrr 
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les  difficultés  premières  du  mariage  et  elle  a  ensuite  com- 
mencé la  discussion  de  la  proposition  de  loi  relative  a  la 
ma  fora  ion  des  pensions  de  la  Caisse  nationale  de  retraites 
On  continuera  cette  discussion  à  la  séance  daujourJhm 
samedi. 

■wv  Au  Sénat,  les  budgets  du  commerce  et  de  l'instruction 
publique  ont  été  votés.  Celui  des  colonies  a  donne  lieu  a  une 
Fongne  discussion  sur  la  politique  du  Gouvernement  en  Indo- 
Chine  M.  de  Lamarzelle  a  fait  le  procès  de  l'administration 
de  M  de  Lanessan  et  M.  Constans  lui  a  repondu  et  a  terminé 
en  disant  qu'en  matière  d'administration  coloniale,  le  pire 
système  était  de  changer  trop  souvent  de  gouverneurs. 

.wv  Hier,  5  avril,  le  Sénat  a  continué  la  discussion  du  bud- 

geSelonïïi°teseprobabilités,  le  budget  reviendra  mardi  pro- 
chain du  Sénat  à  la  Chambre.  Dès  que  l'accord  final  sera 
établi  entre  les  deux  assemblées,  celles-ci  se  sépareront  poui 
les  vacances  de  Pâques.  , 
On  est  généralement  d'avis  de  fixer  la  rentrée  au  14  mai. 


Marché  Financier.  —  La  liquidation  de  fin  mars  a 
été  loin  de  donner  ce  que  l'on  attendait  d  elle.  L  argent 
î été  cher,  contrairement  aux  idées  que  Ion  sjétait 
ailutout  d'abord.  De  plus,  la  Rente  Extérieure  Espa- 
gnole encore  très  mouvementée,  a  continue  a  impres- 
sionner l'ensemble  de  la  cote.  Il  n'est  pas  jusquaux 
Mines  dor  qui,  quelques-unes  du  moins,  n  aient  con- 
trarié les  bonnes  dispositions  que  l'on  affectait.  Cepen- 
dant, en  fin  de  semaine,  on  est  un  peu  plus  calme  et 
on  envisage  plus  tranquillement  l'avenir. 

En  dépit  des  soubresauts  qui  se  sont  produits,  les 
règlements  des  comptes  fin  mars  se  sont  bien  passés, 
du  moins  officiellement.  Toutefois  il  est  a  croire  que 
toute  la  clientèle  n'a  pas  répondu  à  l'appel,  au  moins 
le  premier  jour,  et  qu'il  reste  des  plaies  a  panser  Que 
l'on  soit  donc  prudent  pendant  quelque  temps,  et  que 
l'on  utilise  les  jours  qui  vont  venir  —  et  qui,  a  cause 
des  fêtes  prochaines,  seront  vraisemblablement  dé- 
pourvus d'intérêt  -  pour  se  remettre  de  la  secousse 
passée  et  pour  chercher  les  moyens  a  employer  pour 
éviter  celles  que  les  esprits  sérieux  peuvent  craindre 
encore,  et  qui  présenteraient,  si  elles  se  produisaient, 
un  caractère  des  plus  graves. 

+  +  Nos  Rentes  Françaises  sont  plutôt  fermes,  en 
dépit  des  reports  élevés  pratiqués  et  qui  ont  été  les 
suivants  :  17  et  22  centimes  pour  le  3  0/0  perpétuel, 
21  et  23  centimes  pour  le  3  1/2  0/0  et  20  et  23  centimes 
pour  le  3  0/0  Amortissable.  icn/n 
En  ce  qui  regarde  notre  grand  Fonds  national  3  0/9, 
nous  le  trouvons  maintenant  à  103  10  fin  avril  après 
103  25  au  plus  haut,  contre  102  70  le  29  mars,  gagnant 
ainsi  20  centimes  1/2,  y  compris  le  report.  C'est  1  opé- 
ration annoncée  que  le  Crédit  Foncier  doit  taire  ce 
mois-ci,  et  dont  nous  parlons  plus  loin,  qui  donne  du 
ton  à  ce  marché.  Rente  3  1/2  0/0  108  50  fin  avril 
contre  108  fr.  fin  mars  il  y  a  huit  jours.  Rente  3  0/0 
Amortissable  101  05  fin  avril,  ex-coupon  de  7o centimes, 
contre  101  85  fin  mars  le  29  écoulé. 

+  +  La  Banque  de  France,  de  3.700  recule  à  3.675 
et  reste  à  3.680.  Le  report  de  cette  valeur  témoigne 
bien  qu'il  existe  des  vendeurs  à  aécouvert.  On  a,  en 
effet  coté  le  pair  et  8  fr.  de  bénéfice.  Les  profits  nets 
des  escomptes  et  intérêts  divers  de  notre  premier  Eta- 
blissement de  crédit,  pour  les  quinze  premières  semai- 
nes de  l'exercice  en  cours,  s'élèvent  à  1.460.054  francs, 
contt  SttS  fr.  en  1894  2.655  499  fr  en 1893 
4.352.404  fr.  en  1892,  6.905.260  fr.  en  1891  et  4.915.273 
francs  en  1890. 

+  *  Les  actions  du  Crédit  Foncier  de  France,  que 
nous  laissions  il  y  a  huit  jours  à  906  fr.  25,  ont  passé  a 
907  50  fin  mars,  pour  revenir  à  897  50.  En  liquidation, 
les  reports,  sur  ce  titre,  ont  été  de  4  fr.  f>0  et  de  7  r. 
Mais  nous  clôturons  en  sensible  reprise  à  91/  oO  lin 
avril  L'assemblée  des  actionnaires  de  notre  grand  Eta- 
blissement hypothécaire  aura  lieu  le  9  courant.  Le  di- 
vidende, pour  1894,  a  été  fixé  par  le  Conseil  d  adminis- 
tration à  41  fr.,  contre  45  fr.  pour  l'exercice  précédent. 
Dans  sa  séance  hebdomadaire  du  3  avril,  ce  même 


Conseil  d'administration  a  autorisé  pour  4.686.712  fr. 
de  nouveaux  prêts,  dont  3.594.642  fr.  en  prêts  fonciers 
et  1.092.070  fr.  en  prêts  communaux.  Mentionnons  ici 
que  les  prêts  fonciers  et  communaux  effectués  en  1894, 
par  le  Crédit  Foncier,  s'élèvent  à23L.062.000  fr.,  en 
augmentation  de  25.630.000  fr.  sur  1891  Ajoutons  que 
ce  montant  présente  un  excédent  de  44  millions  de 
francs  sur  les  remboursements  anticipés  de  l'exercice. 

L'approbation  par  le  Sénat  de  la  convention  inter- 
venue entre  la  Ville  de  Paris  et  le  Crédit  Foncier, 
convention  dont  nous  avons  parlé  antérieurement,  a 
souffert  quelque  retard.  Mais  le  vote  n'est  plus  main- 
tenant qu'une  formalité,  la  Commission  ayant  entendu, 
à  ce  sujet,  le  Préfet  de  la  Seine.  Quant  à  l'Emprunt  de 
250  millions  de  francs  dont  nous  parlions  la  semaine 
dernière,  il  paraît  devoir  être  présenté  au  public  aux 
environs  du 27  avril.  Le  taux  de  490  fr.  cité  par  nous 
paraît  se  confirmer. 

En  ce  qui  regarde  les  anciennes  Obligations  Fon- 
cières et  Communales,  la  fermeté  s'impose  toujours, 
bien  que  nous  n'ayons  pas  beaucoup  d'avance  à  cons- 
tater cette  semaine,  h' Obligation  Foncière  1877  passe 
de  402  fr.  à  403.  pendant  que  les  Communales  1879 
s'échangent  à  499  fr.  contre  499  50:  titres  estampilles 
sans  changement  à  489  fr.  ;  Foncières  1879  toujours 
demandées  à  503  50;  Communales  1880  499  fr.,  en 
léger  recul  de  Ofr.  50;  Foncières  1883  en  hausse  à  468 
francs,  gagnant  ainsi  3  fr.  75;  Foncières  1885  495  50 
ex-coupon,  coDtre  503  50  il  y  a  huit  jours  ;  Cinquièmes 
101,  sans  variation;  Communales  1891  tout  paye  396 
francs  50  ex-coupon,  contre  404;  Communales  1892 
entièrement  libérées  505,  sans  changement;  Bons  à 
lots  de  1888  61  francs,  en  avance  de  1  franc. 

•j-  jf  Le  marché  des  actions  de  nos  grandes  Sociétés 
de  Crédit  a  été  calme,  sauf  hier;  aussi  avons-nous  quel- 
ques variations  à  signaler  dans  leurs  cours.  La  Banque 
de  Paris  et  des  Pays-Bas  passe  de  753  75  à  758  75  au  15 
avril,  avec  un  report  de  1  fr.  50.  revient  à  747  50  et 
reste  au  dernier  moment  à  753  75.  L'émission  des 
68.000  obligations  4  1/2  0/0  de  la  Compagnie  des  Che- 
mins de  fer  Brésiliens  qui  a  eu  lieu  le  28  mars  par  les 
soins  de  cet  Etablissement,  de  la  Société  Générale  et  du 
Crédit  Industriel  et  Commercial,  a  obtenu  un  plein 
succès,  et  a  donné  lieu  à  une  réduction  sur  les  sous- 
criptions de  31  obligations  et  au-dessus.  Crédit  Lyon- 
nais en  hausse  à  828  75  au  15  avril,  avec  un  report 
moyen  de  1  fr.  30,  contre  817  50  fin  mars  vendredi  der- 
nier L'assemblée  générale  des  actionnaires  a  eu  lieu  a 
Lyon,  le  3  avril;  103.065  actions  étaient  représentées. 
Nous  aurons,  dans  un  prochain  numéro,  à  étudier  le 
rapport  qui  a  été  présenté  aux  actionnaires  par  le  Con- 
seil d'administration.  Disons  toutefois,  dès  aujouri'hui 
que,  conformément  aux  appréciations  émises  par  nous 
antérieurement,  et  notamment  dans  un  article  spécial 
publié  dans  Y  Economiste  Européen,  du  22  décembre 
1894  pendant  l'exercice  dernier,  le  mouvement  des  opé- 
rations effectuées  par  cet  Etablissement  ne  s'est  ralenti 
sur  aucun  point,  et  que,  dans  plusieurs  services  im- 
portants,il  a  même  pris  un  développement  remarquable. 
\ioutons  enfin  que  le  bruit  s'est  répandu  hier  que  cet 
Etablissement  ouvrirait  ses  guichets  cà  Paris  et  en  pro- 
vince à  la  prochaine  émission  des  obligations  du  Cré- 
dit Foncier. 

Le  Comptoir  National  d'Escompte  est  toujours  aussi 
soutenu  à  595  fr.  Il  est  permis  de  croire  que  la  nou- 
velle agence  créée  à  Majunga,  ainsi  que  nous  1  annon- 
cions il  y  a  huit  jours,  dans  nos  Informations  finan- 
cières, aura  un  développement  rapide  et  apportera,  a 
bref  délai  à  la  Société,  son  contingent  de  bénéfices  ap- 
préciables. Crédit  Industriel  et  Commercial  56/,  contre 
570  il  v  a  huit  jours;  la  Société  Générale  qui  a  détache 
son  solde  de  dividende  de  6  fr.,  est  à  491  25,  contre 
4!  )6  25  avec  coupon  vendredi  dernier. 

Nous  reportons  nos  lecteurs  à  l'article  spécial  que 
nous  consacrons  plus  loin  à  cette  Institution.  Disons 
cependant  ici  que,  en  raison  du  développement  des 
affaires,  le  Conseil  d'administration  vient  de  compléter 
les  cadres  de  la  Direction,  en  nommant  Sous-Direc- 
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teurs  MM.  Dorizon,  secrétaire  du  Conseil,  et  Defon- 
tuine.  chef  de  la  division  dos  agences.  Banque  Inter- 
nationale de  Paris  en  avance  de  2  fr.  à  537  fr. 

La  Banque  Parisienne  est  complètement  délaissée. 
Son  dernier  cours  coté  est  414  fr.  ;  Banque  de  V Al- 
qèrie  80"),  bénéliciant  ainsi  d'une  avance  de  12  fr.: 
Société  Foncière  Lyonnaise  au  môme  cours  précédent' 
de  345  fr.;  Groupe  des  Immeubles  un  peu  mou  :  Ac- 
tions 33  fr.  contre  34  fr.;  Obligations  Foncières  rêm- 
bouriables  à  1.000  fr.  sans  changement  à  166  fr.; 
Obligations  4  O/O  195  fr.,en  réaction  de  2  fr.;  Obliga- 
tions libérées  350  fr.  255  fr.,  comme  il  y  a  huit  jours. 

Dans  le  projet  définitif  du  concordat  qui  sera  pré- 
senté aux  obligataires,  et  sur  lequel  les  actionnaires 
ont  à  se  prononcer  aujourd'hui,  nous  lisons  que  cette 
Société  abandonne  à  ses  créanciers  :  la  partie  de  son 
aelif  mobilier  comprenant  diverses  créances  hypothé- 
caires détaillées  à  l'inventaire,  tous  les  dividendes  sus- 
ceptibles d'être  encaissés  dans  la  faillite  de  la  Banque 
d'Escompte,  et  les  sommes  à  provenir  des  répétitions 
et  recours  à  exercer.  De  plus,  la  Société  s'engage  à 
payer  aux  mêmes  créanciers  50  0/0  du  montant  de 
leurs  créances  dans  un  délai  de  quarante  ans,  à  raison 
de  1  25  0/0  par  an.  Toutefois,  ce  dividende  de  1  25  0/0 
pourra  être  converti  en  obligations  nouvelles,  qui  se- 
ront délivrées  dans  les  conditions  suivantes.  Les  obli- 
gations /re  émission  3  0/0  libérées  seront  admises 
au  passif  de  la  liquidation  pour  412  fr.  96  et  seront 
échangeables  contre  des  obligations  nouvelles  de  400 
francs,  rapportant  un  intérêt  annuel  de  6  fr.  ;  obliga- 
tions 2>>  émission  4  0/0  libérées,  admises  pour  483 
francs  46,  seront  échangeables  contre  des  obligations 
nouvelles  au  capital  de  475  fr.  et  produisant  un  inté- 
rêt fixe  annuel  de  7  fr.  En  outre,  les  obligations  an- 
ciennes recevront  un  bon  dit  de  liquidation  donnant 
droit  à  une  part  oroportionnelle  de  solde  du  fonds  de 
réserve  constitué  et,  éventuellement,  à  un  intérêt  va- 
riable. .  . 

La  Banque  I.  R.  P.  des  Pays-Autrichiens  s  inscrit 
à  595  fr.  contre  597  50  vendredi  dernier;  Sous-Comp- 
toir des  Entrepreneurs,  125  fr.,  en  perte  de  6  fr.  ; 
Banque  Hypothécaire  d'Espagne,  520  fr.  On  sait -que 
le  dividende  de  cet  Etablissement,  pour  1893,  a  été  de 
15  piécettes,  ce  qui  représente  un  intérêt  de  7  1/2  0/0 
sur  le  capital  versé. 

■fc  ic  Les  actions  de  nos  grandes  Compagnies  de 
Chemins  de  fer  sont  un  peu  délaissées  en  ce  moment. 
Le  Midi  est  à  1.320  contre  1.321  25;  l'Orléans,  qui  a 
détaché  hier  un  coupon  de  38  fr.  50,  cote  1.59  )  contre 
1.620  vendredi  dernier;  le  Lyon  monte  de  1.502  50  à 
1.520,  pendant  que  le  Nord  revient  de  1.825  à  1.820; 
Est,  en  avance  de  3  fr.  à  973  fr.;  Ouest,  1.085  fr.,  ex- 
dividende de  21  fr.,  contre  1.100  fr.  avec  coupon.  Au 
sujet  de  la  Compagnie  du  Midi,  mentionnons  que  le 
Ministre  des  travaux  publics  a  déposé  jeudi,  sur  le 
bureau  de  la  Chambre  des  députés,  un  projet  de  loi 
avant  pour  objet  l'approbation  d'une  convention  passée 
avec  la  Compagnie  du  Midi.  Aux  termes  de  la  Con- 
vention de  1893,  la  Compagnie  devait  avancer  à  l'Etat, 
pendant  dix  ans,  les  sommes  destinées  à  subvenir  aux 
dépenses  d'infrastructure  des  lignes  à  exécuter  par 
l'Etat  et  concédées  par  cette  convention.  Par  la  nou- 
velle convention,  ce  délai  est  prorogé  jusqu'à  l'entier 
achèvement  des  travaux  que  l'Etat  doit  exécuter.  Quant 
à  l'avance  en  elle-même,  elle  sera  versée  par  la  Compa- 
gnie en  termes  mensuels,  et  lui  sera  remboursée  au 
moven  d'annuités  dont  la  dernière  sera  à  l'échéance  du 
31  décembre  1957.  Chaque  année,  l'Etat  fera  connaître 
à  la  Compagnie  le  montant  des  avances  qu'il  lui  deman- 
dera pour  l'année  suivante,  sans  que  ce  montant  puisse 
"  excéder  15  millions. 

Les  titres  Sud  de  la  France  sont  calmes.  Les  actions 
cotent  290  au  comptant  et  292  50  à  terme,  contre  291  25, 
pendant  que  les  obligations  3  0/0  gagnent  50  centimes 
à  438  fr. 

£  +  En  dépit  des  opinions  émises  précédemment,  le 
Suez  est  en  reprise  à  3.435  fr.,  contre  3.372  fr.  50  il  y  a 
huit  jours,  et  après  3.450  au  plus  haut.  On  escompte 


les  plus-values  qui  se  produiront  en  avril  et  en  mai,  du 
fait  du  passage  dans  le  Canal  du  corps  expéditionnaire 
à  Madagascar,  et  la  (in  de  la  guerre  sino-japonaise  ; 
Parts  civiles  2.407  50,  en  avance  de,  47  fr.  50. 

Compagnie  Parisienne  du  Gaz  1.080  fr.  ex-divi- 
dende de'  50  francs,  contre  1.125  avec  dividende  il  y  a 
huit  jours.  Les  recettes  du  mois  de  mars  s'annoncent 
comme  devant  être  sensiblement  supérieures  à  celles 
du  mois  correspondant  de  1894  et  il  faut  s'attendre  à 
voir,  en  conséquence,  les  actions  de  la  Compagnie  re- 
gagner rapidement  le  coupon  détaché  hier.  Magasins 
Généraux  de  Paris  571  50,  en  bénéfice  de  1  fr. 

La  Compagnie  Transatlantique  gagne  11  fr.  25,  à 
3i0  fr.  C'est  cette  Compagnie  qui  a  fait  les  offres  les 
plus  avantageuses  pour  les  trois  combinaisons  pro- 
posées par  l'Etat  en  vue  du  renouvellement  des  ser- 
vices postaux  de  la  Méditerranée  Messageries  Mari- 
times 645  fr.,  en  hausse  de  45  francs.  Le  projet  de  loi 
relatif  à  la  convention  passée  entre  l'Etat  et  cette  Com- 
pagnie, et  qui  proroge  le  contrat  des  .Messageries  jus- 
qu'en 1912,  a  été  voté  par  la  Chambre  des  députés  le 
1er  avril  ;'  Chargeurs  Réunis  1.320,  contre  1.313;  Om- 
nibus en  réaction  de  10  francs,  à  1.060.  Nous  publions, 
plus  loin,  un  article  spécial  sur  cette  entreprise. 

Voitures  de  Paris,  5;0,  contre  572  50  ;  Compagnie 
Française  des  Métaux,  222,  perdant  8  fr.  sur  leurs 
cours  précédents  ;  Société  Centrale  de  Dynamite  tou- 
jours agitée  par  la  spéculation,  650  fr.  après  même 
660  fr.,  en  hausse  de  28  75  ;  Téléphones,  305,  contre 
307  50  :  Télégraphe  de  Paris  à  New-York,  100  fr.,  en 
perte  de  1  fr.  25 

Le  groupe  Panama  est  mieux.  L'Action  monte  de 
8  fr  75  à  10  fr.  25,  pendant  que  les  Obligations  5  0/0 
passent  de  24  fr.  25  à  28  fr.  75;  Obligations  3  0/0 
î>0  fr  25,  en  avance  de  3  fr.  ;  Obligations  4  0/0  21  fr.  50, 
bénéficiant  de  3  fr.  25;  1™  série,  31  fr.  7o  contre 
27  fr  25;  2e  série  29  fr.  75,  en  bénéfice  de  o  fr.  75; 
Bons  à  lots  139  fr.  au  comptant  et  137  fr.  50  à  terme 
contre  138  fr.  75.  Au  sujet  de  la  Nouvelle  Société  de 
Panama,  on  annonce  le  retour  de  M.  de  la  Tournerie, 
qui  a  séjourné  pendant  plus  d'un  mois  dans  l'isthme 
colombien.  On  ajoute  que  les  études  auxquelles  s'est 
livré  cet  ingénieur  lui  permettent  de  déclarer  que  non- 
seulement  le  canal  est  achevable,  mais  encore  qu'il 
peut  être  terminé  avec  une  dépense  inférieure  aux 
sommes  prévues. 

Les  actions  de  la  Société  Hellénique  du  Canal  de 
Corinthe,  que  nous  laissions  à  100  fr.,  montent  à  105 
francs;  Obligations  6  0/0  177,  en  avance  de  4  fr. ;  Lots 
du  Congo  102  50  contre  102  75. 

Les  Nitrate  Railways  gagnent  13  fr.  75  a  443  75. 
Les  recettes  de  cette  Compagnie  se  sont  élevées,  pen- 
dant la  seconde  quinzaine  de  mars,  à  27.293  liv.  st., 
en  augmentation  de  8.443  liv.  st.  sur  1894  ;  Lautaro, 
sans  changement  à  208  75;  Rio-Tinto,  en  perte  de 
10  francs  à  320  fr.,  après  336  25  au  plus  haut  et  315  au 
plus  bas.  Le  Conseil  d'administration  de  cette  Compa- 
gnie vient  de  déclarer  un  solde  de  dividende  de  4  shil- 
lings, qui,  avec  les  4  shillings  de  dividende  intérimaire 
pavés  précédemment,  forme,  pour  l'année  entière,  un 
dividende  total  de  4  0/0  sur  le  capital  nominal  des 
actions.  Les  bénéfices  de  l'exercice  n'ont  atteint  que 
147  000  liv.  st.,  sur  lesquelles  75.000  livres  ont  été 
mises  au  fonds  de  réserve,  et  25.000  au  report  à  nou- 
veau. Les  appréhensions  que  nous  n'avons  cessé 
d'émettre  sur  cette  valeur,  à  diverses  reprises,  notam- 
ment le  22  octobre  1893,  étaient  donc  complètement 
justifiées.  Compagnie  Française  des  Mines  d  or  et 
d'Exploration,  123  75,  contre  120  62  1/2. 

Les  Obligations  de  l'Etat  de  Espirito-Santo,  qui  se 
traitent  depuis  le  2  couraut  sur  le  marché  officiel,  s'éta- 
blissent en  hausse  à  422  ex-coupon  de  12  fr.  50,  contre 
428  12  1/2  avec  coupon  vendredi  dernier. 

-K  -jf  Les  Fonds  Brésiliens,  qui  ont  détaché  leur 
coupon  semestriel  sont  très  soutenus.  Le  4  1/2  0/0 
1888  que  nous  laissions  à  82  75  et  le  4  0/0  1889  qui 
clôturait  à  78  75  cotent  réciproquement  ex-coupon  80  et 
I  76  fr.  50. 
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■jt  i(  Des  exécutions  nombreuses  ont  eu  lieu  sur  la 
Rente  Extérieure  Espagnole .  On  cite  des  positions  à 
la  hausse  qui  n'ont  pas  pu  trouver  à  se  faire  reporter, 
et  qui  ont  dû  être  liquidées.  Aussi  ce  fonds  a-t-il  reculé 
de  74  95  à  73  05.  Au  dernier  moment  il  reste  mieux  à 
73  05  ex-coupon,  mais  avec  un  marché  des  plus 
calme. 

■je  La  Rente  Italienne  est  toujours  lourde.  Elle  a 
eu,  cette  fois,  à  supporter  un  report  assez  cher  :  12  et 
16  centimes.  Cependant  elle  clôture  sans  grand  chan- 
gement à  88  52  1/2  contre  88  55  il  y  a  huit  jours. 

iç  iç  Les  Fonds  Russes  continuent  à  avoir  un  mar- 
ché excellent.  L'Orient,  de  67  75  fin  mars  passe  à  67  90 
fin  avril,  avec  un  -report  moyen  de  12  1/2  centimes  ; 
Consolidés  i'e  et  2»  séries  102  ex-coupon  avril,  contre 
102  90  mars;  report  moyen  9  centimes  ;  Russes  3  0/0 
1891  et  5e  Emission  1894,  94  25  ex-coupon  et  fin  avril 
avec  un  report  de  13  et  de  17  centimes,  contre  94  80 
mars  ;  quant  au  Russe  3  1/2  0/0,  que  nous  laissions  à 
98  60  fin  mars,  il  s'échange  à  98  70  fin  avril.  Son  report 
a  été  de  12  et  de  16  centimes. 

ic  +  La  fermeté  persiste  sur  le  5  0/0  Serbe,  bien 
que  les  hauts  cours  de  ces  temps  derniers  n'aient  pas 
été  tout  à  fait  maintenus.  Le  5  0/0  1890,  qui  vient  de 
détacher  son  coupon  trimestriel,  s'inscrit  à  72  60. 

Des  réalisations  sont  encore  à  signaler  sur  les 
Valeurs  Ottomanes.  Le  Turc  B  cote  46  25  contre 
46  75;  Turc  C  29  10  contre  29  65  ;  Turc  D  26  50  contre 
26  75  ;  par  contre,  Douanes  en  avance  de  3  fr.  75  à 
512  fr.  50;  Ottomanes  4  0/0  1894,  également  favorisé 
à  476  25,  en  progrès  de  6  fr.  25  ;  Banque  Ottomane  725, 
en  recul  de  2  fr.  50. 

Les  obligations  Smyme-Cassaba  anciennes  sont 
recherchées  à  455,  en  bénéfice  de  1  fr.  25;  nouvelles 
431  87 1/2  contre  431  fr.  25. 

Nous  avons  à  signaler  un  commencement  de  reprise 
sur  les  Obligations  3  0/0  de  500  fr.  de  la  Compagnie 
du  Chemin  de  fer  Jonction  Salonique-Conslantmople 
qui  ont  passé  de  340  fr.  à  344  fr.  Ce  mouvement  n'a  pas 
lieu  d'étonner.  En  effet,  les  capitalistes,  après  avoir 
détaché  les  coupons  d'avril  sur  les  titres  de  leur  porte- 
feuille, s'empressent  d'entrer  dans  une  valeur  dont  le 
coupon  semestriel  de  7  fr.  20  nets,  à  l'échéance  du  15 
avril,  sera  détaché  dans  quelques  jours.  Ce  coupon 
avait  été  un  peu  perdu  de  vue  depuis  quelque  temps,  et 
tout  indique  que,  non  seulement  il  sera  après  son  déta- 
chement vite  regagné,  mais  encore  que  la  hausse  de 
l'obligation  Salonique-Conslanlinople  ne  s'arrêtera 
pas  là. 


Voir  le  Tableau  de  Bourse  à  la  fin  du  journal. 


QUESTIONS  DU  JOUR 


LA  FIÈVRE  AURIFÈRE 


L'expression  n'est  pas  exagérée  :  c'est  bien  d'une 
fièvre  qu'il  s'agit  en  ce  moment  et  d'une  fièvre 
dont  les  conséquences  peuvent  être  un  jour  terri- 
bles. Chacun  en  a  conscience,  chacun  sent  venir  la 
catastrophe  qui  en  sera  le  dénouement  fatal,  et 
personne  n'ose  regarder  la  situation  en  face,  ou  ne 
veut  dire  tout  haut  ce  que  l'on  pense  tout  bas. 

La  semaine  dernière,  l'encaisse  or  de  la  Banque 
de  France  s'est  diminuée  de  33.771.000  fr.:  cette 
semaine,  la  perte  du  métal  jaune  à  la  Banque 
s'élève  encore  à  19.384.000  fr.,  et  c'est  grâce  aux 
remises  faites  par  notre  grand  Etablissement  d'é- 
mission que  le  chèque  sur  Londres  ne  s'est  pas 
élevé  aux  environs  du  gold-point  de  sortie  de  25,34 
etque  le  drainage  de  l'or  existant  dans  notre  circu- 
lation a  pu  être  provisoirement  évité.  Cependant, 


à  la  période  correspondante  de  1893,  ce  même  chè- 
que n'était  qu'à  25,14  et  même  en  1894,  malgré  les 
énormes  quantités  de  blé  qu'il  a  fallu  solder  à 
l'étranger  au  cours  du  premier  trimestre,  il  se 
maintenait,  à  la  fin  du  mois  de  mars,  aux  environs 
de  25,19. 

Il  n'y  a  certes  pas  de  péril  imminent  pour  notre 
circulation  monétaire,  car  les  réserves  d'or  de  la 
Banque  de  France  sont  assez  puissantes  pour  faire 
face  à  la  situation  présente,  mais  la  fièvre  aurifère, 
jusqu'ici  circonscrite  à  une  minorité  restreinte  de 
spéculateurs,  gagne  maintenant  toutes  les  classes 
de  notre  société.  Nous  avons  déjà  pour  plus  de  500 
millions  de  francs  engagés  dans  les  mines  d'or  du 
Transwaal,  et  la  fièvre  se  développe  avec  une  telle 
intensité  que  nous  pouvons  prévoir  que  le  mil- 
liard sera  atteint  et  dépassé  à  bref  délai. 

Ce  qu'il  y  a  de  plus  fâcheux  pour  la  bourse  de 
'nos  compatriotes. . .  et  de  plus  vexant  pour  notre 
amour-propre  national,  c'est  qu'en  réalité  les  spé- 
culateurs français  de  la  seconde  et  de  la  troisième 
heure  —  ceux  qui  montent  dans  le  train  en  ce 
moment  —  prennent  précisément  la  place  des  spé- 
culateurs anglais,  qui  liquident  les  affaires  es- 
comptées à  gros  bénéfices,  pour  lancer  des  affaires 
nouvelles  oïl.  les  apports  jouent  un  rôle  capital 
(sans  jeu  de  mots)  et  que  l'emballement  du  public 
enlèvera  comme  les  précédentes. 

Quelles  sont  ces  affaires  ?  Sur  quoi  sont-elles 
basées  ?  Quels  sont  leurs  créateurs  ?  Gela  importe 
peu  !  Pourvu  qu'elles  aient  un  nom  bien  exotique  : 
Big  Bloio  gold  mining,  Nigel  Extension  Lvmfl  , 
North  Sheba  gold  and  Exploration,  Rip  gold  mi- 
ning, Royal  Sovereign,  Londonderry  ven- 
dor's  shares,  Watana,  Zapopan,  etc.. . ,  cela  suffit 
pour  l'acheteur  français. 

11  y  a  quelques  mois  à  peine,  lorsqu'un  Etablisse- 
ment français  voulait  émettre  un  emprunt  étran- 
ger sur  la  place  de  Paris,  il  commençait  d'abord 
par  présenter  à  l'Administration  de  l'Enregistre- 
ment un  représentant  responsable  pour  l'impôt  à 
percevoir  sur  les  titres  à  placer  en  France  ;  puis, 
par  la  voie  de  l'affichage,  des  prospectus  et  de  la 
presse,  il  indiquait  aux  futurs  souscripteurs  les 
conditions  générales  de  l'émission  projetée. 

C'était  le  vieux  jeu  1  Aujourd'hui  l'introduction 
a  remplacé  l'émission  publique  et  plus  n'est  besoin 
des  vaines  formalités  que  nos  lois  et  nos  usages 
rendaient  indispensables.  Trois  ou  quatre  inter- 
médiaires, le  plus  souvent  exotiques  comme  les 
valeurs  introduites,  se  concertent  Je  matin  sur  Y  in- 
troduction à  faire...  Et  le  soir,  à  la  clôture  de 
la  Bourse,  l'opération  est  terminée.  Le  bon  public 
français. a  l'avantage  de  posséder  quelques  chiffons 
de  papier  de  plus  et  quelques  centaines  de  milliers 
de  louis  d'or  de  moins. 

Veut-on  avoir  un  exemple  du  degré  de  folie 
auquel  on  est  arrivé  !  En  voici  un,  des  plus  carac- 
téristiques : 

J'ai  reçu  hier  soir  la  visite  d'un  ami,  un  brave 
industriel  parisien,  venant  me  consulter  sur  la 
valeur  intrinsèque  de  deux  mines  sud-africaines 
dont  il  avait,  dans  la  journée,  acheté  plusieurs 
centaines  d'actions. 

Je  lui  répondis  d'abord  que  personne,  à  Paris 
ou  ailleurs,  ne  pourrait  le  renseigner  sur  la  valeur 
intrinsèque  des  mines  d'or  africaines,  austra- 
liennes ou  siamoises;  puis,  par  acquit  de  cons- 
cience, je  lui  demandai  le  nom  de  ses  deux  mines. 

Mon  ami  fouilla  toutes  ses  poches  et  constata, 
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après  d'inutiles  recherches,  qu'il  n'avail  plus  la 
ûcheà  lui  remise  parle  courtier  opérateur. 

—  Cela  n'y  fait  rien,  dit-il,  je  me  souviens  des 
cours  d'achat. 

—  Mais  quels  sont  les  noms  de  ces  deux  mines? 

—  Les  noms  ?  Mais  je  les  ignore,  puisque  je  n'ai 
pas  ma  fiche! 

—  Et  le  nom  de  l'intermédiaire? 

—  Je  crois  que  c'est...  (il  me  désigna  un  nom 
parfaitement  inconnu)  mais  je  sais  où  il  se  tient  à 
la  Bourse  !  ! 

J'affirme  que  je  n'invente  rien  et  que  je  rap- 
porte, mot  à  mot,  les  termes  de  la  consultation.  Je 
dois  à  la  vérité  d'ajouter  que  mon  ami  n'est  pas 
spéculateur,  qu'il  n'a  dans  son  portefeuille  que  de 
la  Rente  française,  des  obligations  de  Chemins  de 
fer  garanties  par  l'Etat  et  qu'il  s'est  toujours  abs- 
tenu de  souscrire  à  des  affaires  industrielles  fran- 
çaises. 

Il  m'a  naïvement  avoué  qu'il  avait  acheté  des 
Mines  d'or  parce  que  plusieurs  de  ses  amis  ga- 
gnaient gros  avec  ces  sortes  de  titres  et  qu'il  vou- 
lait simplement  faire  comme  eux. 

L'histoire  serait  drôle  si  elle  ne  révélait  qu'un 
cas  particulier  ;  malheureusement,  le  cas  se  géné- 
ralise et  ils  sont  déjà  légion  ceux  que  la  fièvre  de 
l'or  secoue  et  entraine  vers  l'abîme. 

Notre  correspondant  de  Londres  nous  racontait, 
la  semaine  dernière,  les  incidents  qui  se  sont  pro- 
duits dans  Throgmorton  street  à  l'avant-dernière 
liquidation.  Depuis  que  la  spéculation  sur  les 
Mines  d'or  a  pris  l'importance  que  l'on  sait,  les 
courtiers  tenaient  une  petite  Bourse  dans  cette  rue 
étroite  qui  rappelle,  à  s'y  méprendre,  notre  rue 
Quincampoix  de  si  fameuse  mémoire.  Mais  l'af- 
fluence  des  spéculateurs  y  était  devenue  si  con- 
sidérable que  la  police  s'est  enfin  décidée  à  agir 
et  que,  finalement,  la  petite  .Bourse,  après  des 
rixes  suivies  d'arrestations  et  de  condamnations 
de  courtiers  connus,  a  été  supprimée 

Les  événements  survenus  à  la  dernière  liquida- 
tion sont  encore  plus  extraordinaires.  Certains 
courtiers  ont  acheté  ou  vendu  des  titres  sans  pou- 
voir retrouver  les  noms  de  leurs  contre-parties  et 
on  estime  à  plus  de  40.000  le  nombre  des  actions 
de  Mines  d'or  qu'il  a  fallu,  sur  réclamation  des 
intéressés,  racheter  et  revendre  aux  risques  et 
périls  du  Comité  des  courtiers. 

Il  ne  faut  pas  être  grand  prophète  pour  prédire 
qu'avant  quelques  mois  d'ici  les  mêmes  scènes  de 
désordre  et  de  confusion  se  reproduiront  à  Paris. 

Doit-on  continuer  à  fermer  les  yeux,  à  feindre 
d'ignorer  ce  qui  se  passe  au  grand  jour  de  la 
Bourse  ?  Nous  ne  le  pensons  pas,  et  notre  excellent 
confrère,  la  Finance  Nouvelle,  donne,  sur  l'inter- 
vention nécessaire  des  Pouvoirs  publics,  des  rai- 
sons qui  méritent  d'être  citées  : 

«  La  campagne  sur  les  Mines  d'or  —  dit  notre 
confrère  —  nous  coûtera  très  cher,  plus  cher,  pro- 
bablement que  le  Panama,  dont  les  proportions 
semblaient  cependant  déjà  bien  belles.  Il  est  donc 
regrettable  que  l'on  ne  fasse  rien  pour  enrayer  ce 
mouvement  funeste.  Prétendra-t-on  que  l'on  est 
désarmé?  Soutiendra-t-on  que  l'on  peut  laisser 
dépouiller  l'épargne  publique  sans  le  moindre 
scrupule  ?  Nous  avons  des  lois  et  des  règlements 
que  l'on  viole  impunément  aujourd'hui  en  négo- 
ciant au  grand  jour  des  actions  de  25  francs. 

«  La  loi  de  1867  sur  les  Sociétés  avait  fixé  à  500 
francs  le  minimum  de  la  valeur  nominale  des 


actions  pour  tontes  les  Sociétés  dont  le  capital  était 
supérieur  à  200.000  fr.  En  1893,  le  Sénat  abaissa  ce 
minimum  à  100  fr.,  malgré  le  vole  de,  la  Chambre 
des  députés  qui  voulait  que  la  loi  autorisât  la 
coupure  de  25  fr. 

«  Il  semblait  donc  qu'aucune  action  d'un  capital 
nominal  inférieur  à  100  fr.  ne  pourrait  se  négocier 
sur  notre  marché.  Comment  se  fait  il  que  c'est 
l'action  de  25  fr.  qui  y  domine  aujourd'hui?  Il 
arrive  purement  et  simplement  que  la  plupart  des 
Sociétés  vont  se  créer  en  Angleterre  pour  se  sous- 
traire à  la  loi  française.  Ces  Sociétés  échappent 
ainsi,  non  seulement  à  l'obligation  de  se  constituer 
avec  des  actions  de  100  francs,  mais  encore  aux 
charges  fiscales  que  la  loi  impose  aux  Sociétés 
françaises. 

«  Il  y  a  là  une  fâcheuse  situation  :  Ou  il  faut  mo- 
difier la  loi  de  18Ô7-1893  et  accorder  aux  Sociétés 
françaises  les  mêmes  facilités  que  la  loi  anglaise 
accorde  aux  Sociétés  anglaises;  ou  bien  il  faut 
interdire  la  négociation  des  titres  de  toutes  les 
Sociétés  étrangères  dont  la  constitution  est  con- 
traire aux  lois  françaises.  » 

On  ne  saurait  dire  mieux! 

Pour  notre  part  nous  ne  demandons  pas  que 
l'on  interdise  en  France  la  négociation  des  ac- 
tions de  Mines  d'or  :  nous  estimons  que  certaines 
de  ces  entreprises,  parfaitement  étudiées,  créées  et 
dirigées  par  des  nommes  compétents  et  honora- 
bles, peuvent,  doivent  donner  d'excellents  résul- 
tats . .  si  ces  résultats  ne  sont  pas  majorés  outre 
mesure.  Et  comme  notre  loi  monétaire  (le  mono- 
métallisme-or) nous  oblige  à  prendre  à  cours  forcé 
tout  le  métal  jaune  qu'il  convient  aux  mines  sud- 
africaines  et  australiennes  de  nous  envoyer  en 
France,  il  est  rationnel  que  les  Français  puissent 
devenir  propriétaires  d'une  portion  de  ces  entre- 
prises que  nous  protégeons  d'une  manière  si  par- 
faite. 

Mais  nous  avons  cependant  le  droit  et  le  devoir 
de  réclamer  à  leur  égard  un  contrôle  sévère  qui 
permette  au  public  d'apprécier  les  conditions  de 
leur  création  ou  de  leur  fonctionnement  et  qui  leur 
garantisse  au  moins  l'existence,  la  constitution 
légale,  les  noms  des  membres  du  Conseil  d'admi- 
nistration et  des  directeurs  et  la  marche  régulière 
de  l'exploitation.  Enfin,  nous  devons  également 
exiger  que  ces  valeurs  étrangères  paient  tous  les 
impôts  qui  frappent  nos  propres  valeurs  natio- 
nales. 

La  solution  de  ce  double  problème  ne  peut  être 
donnée  que  par  une  modification  de  la  loi  1867-1893 
et  du  décret  de  1880-1893,  modification  permettant 
de  négocier  officiellement  les  actions  des  Sociétés 
françaises  et  étrangères  d'une  valeur  nominale  de 
25  francs,  quel  que  soit  leur  capital  social. 

Edmond  Théry. 


A  LA  BANQUE  DE  FRANCE 


LES  OPÉRATIONS  DE  BOURSE 
DÉPÔTS  ET  GARDE  DE  TITRES  POUR  TOUTE  LA  FRANCE 
ACCORD  AVEC  LE  GOUVERNEMENT  RUSSE 

Le  Conseil  de  Régence  de  la  Banque  de  France  a 
pris,  jeudi  dernier,  deux  résolutions  très  importantes 
qui  méritent  d'être  portées  à  la  connaissance  du  public, 
car  elles  complètent  la  série  des  réformes  pratiques  que 
notre  grand  Etablissement  d'émission  poursuit  depuis 
quelques  années,  et  que  nous  avons  décrites  dans  notre 


432 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  France 


récente  étude  sur  les  Fonctions  de  la  Banque  de 
France. 

Le  Conseil  a  d'abord  décidé  qu'à  l'avenir  la  Banque 
centrale  de  Paris,  et  toutes  les  succursales  de  province, 
accepteraient  les  ordres  de  Bourse  pour  le  compte  de 
leurs  clients  :  comptes  courants  simples,  comptes  cou- 
rants avec  faculté  d'escompte,  comptes  courants  d'a- 
vances, comptes  de  dépôts  ou  déposants  de  titres. 

Ces  ordres  embrasseront  toutes  les  valeurs  françaises 
et  étrangères  négociées  par  ministère  d'agents  de 
change  et  seront  exécutés  soit  au  comptant,  soit  à 
terme  mais,  dans  ce  dernier  cas,  avec  livraison  ou  le- 
vée de  titres  pour  la  liquidation  qui  suivra  la  vente 
ou  l'achat. 

Un  bordereau  d'agent  de  change  sera  fourni  à  l'ache- 
teur ou  au  vendeur  pour  chaque  opération  effectuée. 

Les  opérations  à  terme  proprement  dites  et  les  achats 
ou  ventes  de  primes  ne  sont  pas  admises  par  la 
Banque. 

La  deuxième  résolution  prise  par  le  Conseil  de  Ré- 
gence concerne  les  dépôts  volontaires  de  titres. 

Le  Conseil  a  décidé  que  tous  les  porteurs  de  titres 
habitant  les  départements  pourraient  donner  leurs  ti- 
tres en  garde  de  la  Banque  de  France  et  la  charger 
du  recouvrement  des  arrérages  et  des  titres  sortis  aux 
tirages  aux  conditions  ordinaires  de  la  Banque  cen- 
trale de  Paris. 

Ces  titres  pourront  être  envoyés  à  Paris  ou  dans  l'une 
des  succursales  suivantes,  déjà  organisées  pour  ce  ser- 
vice spécial  :  Bordeaux,  Lille,  Lyon  et  Marseille.  Mais 
les  déposants  auront  la  faculté  d'encaisser  leurs  arré- 
rages ou  les  titres  sortis  aux  tirages  dans  leur  succur- 
sale de  résidence,  c'est-à-dire  sans  dérangement  et  sans 
déplacement  de  leurs  titres. 

Voici,  pour  finir,  une  excellente  nouvelle  qui  intéresse 
tous  les  porteurs  français  de  fonds  d'Etat  russes  et  qui 
nous  est  transmise  par  notre  correspondant  de  Saint- 
Pétersbourg. 

Le  Gouvernement  russe,  pour  compléter  l'oukase  de 
l'Empereur  Nicolas  réglant  pour  les  Emprunts  d'Etat 
russes  les  conditions  de  remboursement  du  capital  et 
du  paiement  des  arrérages  des  titres  au  porteur  décla- 
rés détruits,  perdus  ou  volés  (oukase  que  nous  avons 
publié  dans  notre  n°  166,  et  qui  a  déjà  le  grand  avan- 
tage de  placer  la  législation  russe  en  matière  de  titres 
au  porteur  dans  des  conditions  presque  identiques  à  la 
législation  française)  vient  de  se  mettre  entièrement 
d'accord  avec  la  Banque  de  France,  pour  la  transfor- 
mation des  titres  russes  au  porteur  en  titres  nomina- 
tifs. 

Quand  les  conditions  de  l'arrangement  auront  été 
ratifiées,  la  Banque  de  France  délivrera,  à  toutes  les 
personnes  qui  déposeront  dans  ses  caisses  des  titres 
d'Etat  russes  au  porteur,  des  certificats  nominatifs, 
plaçant  ainsi  ces  titres  à  l'abri  de  tout  accident  : 
perte,  vol,  incendie,  etc.. 

Cette  transformation,  qui  pourra  d'ailleurs  permettre 
aux  propriétaires  des  titres  nominatifs  de  réaliser  leurs 
titres  quand  cela  leur  conviendra,  absolument  comme 
s'ils  les  avaient  conservés  sous  la  forme  au  porteur,' 
s'effectuera  à  titre  gracieux  pour  les  porteurs  français, 
le  Gouvernement  russe  prenant  à  sa  charge  tous  les 
frais  de  conversion  et  de  garde  à  la  Banque  de 
France  qui  en  résulteront. 

Edmond  Théry. 


Le  Budget  de  1895  au  Sénat 


La  discussion  générale  du  budget  de  1895  s'est  ou- 
verte au  Sénat,  lundi  1er  avril,  sur  le  rapport  de 
M.  Morel,  sénateur  de  la  Manche,  dont  voici  les  grandes 
lignes. 

Après  avoir  constaté,  dans  une  étude  de  la  situation 
financière  de  la  France  au  moment  où  s'ouvre  l'exer- 
cice de  1895,  que  les  charges  vont  en  croissant  et  qu'une 
centaine  de  millions  de  dépenses  extraordinaires  n'ont 


pas  été  incorporées  au  budget  général,  le  rapporteur 
rappelait  que  les  ressources  dont  on  fait  état  ont,  en- 
partie,  un  caractère  exceptionnel  et  ne  se  reproduiront 
plus  pour  les  exercices  suivants.  Les  augmentations  de 
crédit  votées  par  la  Commission  des  finances  du  Sénat 
ont  été  acceptées  par  le  Gouvernement,  car  elles  avaient 
pour  but  de  rétablir  les  chiffres  demandés  par  les 
divers  Ministères  et  réduits  par  la  Chambre.  Enfin,  en- 
ce  qui  concerne  la  substitution  au  droit  d'accroisse- 
ment d'une  taxe  d'abonnement  frappant  toutes  les 
congrégations  religieuses,  autorisées  ou  non,  M.  Morel 
constatait  que  la  Commission  des  finances  du  Sénat 
avait,  à  la  demande  du  Président  du  Conseil,  repoussé 
le  double  tarif  de  30  et  de  50  centimes  voté  par  la 
Chambre,  en  adoptant  une  taxe  unifiée  de  30  centimes. 

Ce  résumé  —  que  ls  manque  d'espace  ne  nous  per- 
met pas  de  présenter  d'une  façon  plus  complète  — 
rapproché  de  l'article  sur  le  budget  de  1895,  que  nous 
avons  publié  dans  Y  Economiste  Européen  du  16  février 
(no  162),  suffira  sans  doute  à  nos  lecteurs  pour  qu'ils 
puissent  suivre  les  débats  de  la  Chambre  haute. 

MM.  Hugot  (Côte-d'Or),  Chesnelong,  sénateur  inamo- 
vible, et  Bisseuil  (Chareute  Inférieure)  ont  tout  d'abord 
prodigué  au  Gouvernement  les  critiques  et  les  con- 
seils, en  insistant  surtout  sur  des  dégrèvements  de 
diverses  natures  qui  feraient,  dans  les  recettes,  un  vide- 
de  plus  de  200  millions,  et  sur  les  économies.  Leurs 
discours,  très  intéressants  et  très  documentés,  ont 
occupé,  avec  celui  du  rapporteur,  la  séance  du  1er  avril; 
mais,  en  indiquant  le  mal,  que  personne  ne  songe  à 
contester,  les  orateurs  de  la  première  journée  ont  omis 
d'indiquer  le  remède. 

Cette  lacune  a  été  comblée,  d'une  façon  magistrale,, 
par  M.  Loubet,  président  de  la  Commission  des  finances 
et  sénateur  de  la  Drôme,  ainsi  que  parle  Président  du- 
Conseil,  M.  Ribot. 

*** 

M.  Loubet  reconnaît,  tout  d'abord,  que  notre  situa- 
tion budgétaire  est  embarrassée  et  qu'il  faut  y  remé- 
dier par  des  résolutions  énergiques. 

Quelles  sont  les  causes  de  l'état  de  nos  finances  ?  Comment 
en  sommes-nous  arrivés  à  constater  que  nos  ressources  ordi- 
naires et  normales  ne  suffisent  plus  à  payer  les  dépenses  or- 
dinaires et  normales  et  à  assurer  un  équilibre  budgétaire 
réel,  sincère,  complet? 

J'aperçois  deux  causes  :  d'une  part,  les  dépenses  colossales 
du  rétablissement  de  notre  matériel  de  guerre  et  de  l'exécu- 
tion des  grands  travaux  publics  ;  d'autre  part,  l'accroissement 
successif  et  continu  des  dépenses  dans  tous  les  chapitres  de 
tous  les  ministères. 

La  première  cause  d'accroissement  de  nos  charges  est  con- 
sidérable; la  guerre  a  coûté  8  ou  9  milliards,  le  rétablisse- 
ment de  nos  forts  et  de  notre  armement  a  coûté  3  milliards, 
celui  de  notre  matériel  naval  800  millions,  les  travaux  des. 
ports  ont  coûté  600  millions;  les  ouvrages  des  rivières  et  des 
canaux  ont  coûté  une  égale  somme  ;  les  chemins  de  fer,  enfin, 
ont  pris  un  développement  énorme  :  nous  avons  plus  que 
doublé  notre  réseau  de  voies  ferrées. 

Si  ces  travaux  ont  été  exécutés,  ils  l'ont  été,  j'imagine,  Mes- 
sieurs, avec  le  concours  du  Parlement  tout  entier,  à  de  très 
rares  exceptions  près.  (Rumeurs  à  droite.  —  Très  bien  !' 
très  bien!  à  gauche.) 

Dans  ses  deux  dernières  séances  du  30  et  31  décembre 
1875,  l'Assemblée  nationale  avait  déjà  voté  la  construc- 
tion d'un  réseau  de  voies  ferrées  s'étendant  à  5.000 
kilomètres.  Plus  tard,  tous  les  partis  de  la  Chambre  se 
sont  associés  au  programme  des  grands  travaux  pu- 
blics :  chemins  de  fer,  ports,  amélioration  des  rivières 
et  canaux,  etc.,  etc.  C'est  ainsi  que  des  milliers  de  kilo- 
mètres de  voie  ferrée  sont  venus  s'ajouter  au  fameux 
plan  Freycinet,  contresigné  par  M.  Léon  Say,  dont 
nous  avons  parlé  ici  même  la  semaine  dernière. 

Et  à  ce  propos,  l'honorable  Président  de  la  Commis- 
sion des  finances  a  donné  des  chiffres  qui  complètent" 
l'argumentation  de  M.  de  Freycinet,  relative  au  déve- 
loppement de  notre  prospérité  nationale  : 

J'ajoute  que  l'exécution  de  ce  plan,  si  elle  a  été  une  lourde 
charge  pour  nos  finances,  donna  aussi  à  notre  pays  une  pros- 
périté nouvelle  qu'il  est  impossible  de  nier. 
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En  ellet,  en  1875  ou  en  1876,  le  nombre  de  tonnes  kilomé- 
triques transportées  s'élevait  à  6  milliards;  il  atteint  aujour- 
d'hui 14  milliards  environ. 

N'est-ce  rien  nue  cet  accroissement  dans  les  transports  de 
marchandises?  Et  ne  voyez- vous  pas  que  cet  outillage  néces- 
saire était  une  des  conditions  essentielles  do  la  vie  d'un  peu- 
ple qui  marche?  Ne  voyez-vous  pas  qu'il  était  impossible  à 
ce  pays  de  prospérer  avec  les  17.000  kilomètres  de  chemins  «le 
fer  que  nous  avions  en  1870,  alors  que  les  peuples  concur- 
rents développaient  si  largement  leurs  réseaux.  ? 

Il  en  est  de  même  pour  la  navigation  intérieure,  où 
le  mouvement  des  transports  s'est  élevé,  de  1  1/2  mil- 
liard de  tonnes  kilométriques  en  1876,  à  3  milliards  600 
millions  en  '892  et  en  1893. 

Mais  on  a  reconnu  qu'on  était  allé  un  peu  vite  et 
qu'il  était  dangereux  de  recourir  à  l'emprunt  pour  la 
continuation  des  travaux  publics.  Alors  on  s'est  rallié, 
dès  1801,  à  un  système  consistant  à  incorporer  les 
grandes  dépenses  dans  le  budget  ordinaire  du  pays,  et 
ces  incorporations,  qui  s'élèvent  à  250  millions,  ont 
amené  de  graves  embarras. 

Pourtant,  le  chiffre  des  dépenses  laissées  en  dehors 
du  Budget  est  encore  considérable.  Que  convient-il  de 
faire  ?  M.  Loubet  n'esi  pas  partisan  de  la  superposition 
d'impôts,  ni  des  diverses  combinaisons  imaginées  pour 
accroître  les  ressources  budgétaires  ;  il  estime  qu'on  a 
atteint  la  limite  extrême  des  charges  à  imposer  aux 
contribuables  et  qu'en  la  dépassant,  on  compromettrait 
la  prospérité  du  pays.  Il  faut  donc  entrer  résolument 
dans  la  voie  des  économies. 

En  ce  qui  concerne  les  Départements  de  la  guerre  et 
de  la  marine,  nous  aurons  atieint  le  seul  résultat  réali- 
sable, si  on  parvient  à  arrêter  la  marche  ascensionnelle 
des  dépenses.  Mais  il  importe  de  mettre  un  frein  aux 
demandes  d'augmentation  de  traitement  dans  tous  les 
services  des  onze  Ministères  qui  constituent  notre  Ad- 
ministration. 

Le  mal,  profond,  réside  dans  l'organisation  des  Syn- 
dicats constitués  sans  souci  de  la  loi  de  1884. 

Pour  le  Ministère  des  travaux  publics,  dont  le  Bud- 
get s'élève  à  290  millions  (en  comprenant  les  100  mil- 
lions d'incorporation  de  la  garantie  d'intérêt),  M,  Lou- 
bet croit  que  des  réductions  importantes  peuvent  être 
réalisées  dès  aujourd'hui,  tout  en  terminant  certaines 
entreprises.  N'y  a-t  il  pas  abus  dans  l'accroissement  de 
11  millions  de  kilomètres  de  parcours  qu'on  a  imposé 
peu  à  peu  aux  Compagnies  de  Chemins  de  fer  ? 

Cela  représente  11  millions  de  francs,  car  le  kilomètre  coûte 
un  franc  à  l'unité,  si  je  suis  bien  renseigné  ;  mais  quand  il 
ne  coûterait  que  70  centimes,  cela  fait  encore  une  somme  de 

7  ou  8  millions.  Et,  si  le  Ministre  des  travaux  publics,  fidèle 
à  son  devoir,  d'accord  avec  les  Compagnies,  qui  ne  deman- 
dent pas  à  exagérer  les  services,  qui  veulent  bien  satisfaire  à 
toutes  les  demandes  légitimes,  mais  qui  résistent  de  tout  leur 
pouvoir  à  des  demandes  injustifiées,  ^i  le  Ministre  des  tra- 
vaux publics  prend  le  livret  Chaix  et  constate,  comme  je  l'ai 
fait  moi-même  que,  sur  une  ligne  de  30,  40,  100  kilomètres, 
il  y  a  un  service  exagéré  de  cinq  ou  six  trains  par  jour,  il  a 
le  droit  de  dire  à  la  Compagnie,  qui  sera  enchantée  d'accep- 
ter cet  avertissement  et  d'exécuter  cet  ordre  :  Supprimez  un 
train,  deux  trains.  Assurez  le  nécessaire.  Le  luxe  serait  pos- 
sible si  nous  avions  de  l'argent  à  perdre  ;  il  ne  l'est  pas  lors- 
que nous  sommes  en  déficit  et  que  ce  sont  les  contribuables 
qui  payent.  (Applaudissements .) 

Quant  à  la  navigation  intérieure,  si  on  considère  que 
l'entretien  des  canaux  et  des  rivières  coûte  plus  de  11 
millions  à  notre  Budget,  pourquoi  ne  rétablirait-on  pas 
les  droits  supprimés  en  1879  ou  1880?  Grâce  à  l'accrois- 
sement du  trafic,  on  obtiendrait,  de  ce  chef,  au  moins 

8  millions. 

M.  Loubet  a  parlé  ensuite  du  Budget  des  colonies  ; 
partisan  de  l'expansion  coloniale,  il  ne  croit  pas,  ce- 
pendant, que  la  métropole  doive  s'imposer  indéfini- 
ment 70  ou  80  millions  de  sacrifices  annuels.  Si  une 
pareille  situation  devait  se  prolonger,  on  serait  amené 
à  faire  une  sélection  entre  Tes  divers  pays  lointains  où 
flotte  notre  drapeau. 

En,fiii,  après  avoir  signalé  les  abus  dans  le  Budget  de 
l'instruction  publique,  le  Président  de  la  Commission 


des  finances  a  tracé  un  tableau  saisissant  des  sacrifice» 

que  l'Etat  s'est  imposé  dans  un  but  philanthropique: 

J'appelle  l'attention  du  Sénat  sur  une  dépense  qui  est  en 
géme  dans  le  Budget  et  qui  va  se  développer  dans  de  très 
vastes  proportions.  Je  veux  parler  de  l'inscription,  au  cha- 
pitre 13  du  Ministère  du  commerce,  d'un  crédit  de  2  millions 
pour  majorer  les  versements  affectes  à  la  Caisse  des  retraites 
pour  la  vieillesse  et  aux  Sociétés  de  secours  mutuels. 

M.  le  Ministre  des  finances,  dans  son  exposé,  prévoit  que, 
dans  un  temps  donné,  il  y  aura  là  un  sacrifice  de  100  millions 
et  que  lorsque  le  projet  de  loi  bâtira  son  plein,  c'est  156  mil- 
lions qu'il  faudra  inscrire  au  Budget. 

Je  ne  suis  pas  l'ennemi  de  l'intervention  de  l'Etal,  sous 
forme  de  subventions.  Je  crois,  au  contraire,  qu'il  y  a  là  un 
emploi  Irès  fécond  d'une  partie  des  ressources  du  Trésor.  Il 
faut,  à  mon  avis,  apporter  de  l'aide  à  l'initiative  privée, 
quand  elle  s'est  manifestée  et  qu'il  s'agit  d'une  a>uvre  sociale 
au  premier  chef.  Je  m'y  associe  complètement.  La  Commis- 
sion des  finances,  à  l'unanimité,  je  suis  heureux  de  le  décla- 
rer ici,  a  été  de  mon  avis.  Mais  il  faut  prendre  des  précau- 
tions. Déjà  votre  projet  est  dépassé  par.la  Commission  de  la 
Chambre  des  députés  ;  elle  a  abaissé  de  soixante-dix  à 
soixante-cinq  ans  l'âge  de  la  retraite.  La  loi  de  1853  qui  a  or- 
ganisé le  régime  des  pensions  civiles  a  donné  tous  les  mé- 
comptes qu'une  loi  peut  donner  au  point  de  vue  financier.  La 
loi  sur  la  Caisse  des  retraites  pour  la  vieillesse  a  donné  les 
mêmes  mécomptes,  et  lorsqu'on  a  péniblement,  après  des  ef- 
forts répétés,  pu  abaisser  le  taux  de  l'intérêt  de  capitalisation 
de  5  à  4  50,  puis  de  4  50  à  4  0/0,  elle  avait  déjà  fait  perdre 
plus  de  100  millions  au  Trésor. 

Et  pour  montrer  ce  que  la  France  fait  déjà  pour  ses 
travailleurs,  M.  Loubet  donne  des  chiffres  instructifs,, 
en  ce  qui  concerne  les  Compagnies  des  chemins  de  fer 
et  les  exploitations  minières  : 

Les  six  grandes  Compagnies  de  chemins  de  fer  et  celle  de 
l'Etat  font,  pour  les  pensions  de  retraites,  pour  les  secours, 
pour  les  indemnités  de  maladie,  les  médicaments,  des  sacri- 
fices qui  se  chiffrent  par  les  sommes  suivantes  : 

L'Etat:  7.632.000  fr.  ;le  Paris  Lyon-Méditerranée,  11.683.400 
francs  :  l'Ouest,  4.451.000  fr.  ;  le  Nord,  5.049.0U0  fr.  ;  le  Midi,. 
4.157  000  fr.  ;  l'Orléans,  6.011.000  fr.  ;  l'Est',  4.332.245  fr.  ;  to- 
tal :  36.258.000  fr. 

Si  l'on  y  ajoute  les  primes  annuelles  qui  sont  distribuées 
sous  diverses  formes,  le  montant  des  sacrifices  est  de  42.526.000 
francs. 

Il  en  est  de  même  pour  les  mines  :  la  loi  de  1894  im- 
pose aux  exploitants  le  versement  d'une  somme  égale 
à  2  0/0  des  salaires  : 

En  1890  —  ce  sont  les  chiffres  officiels  extraits  d'une  statis- 
tique publiée  en  1892  par  le  Ministère  des  travaux  publics  — 
en  1890,  les  exploitations  de  mines  en  toute  nature  ont  versé 
une  somme  totale  de  11.535.811  fr.  en  secours,  médicaments 
ou  pensions  de  retraite. 

En  1893,  les  dépenses  pour  le  personnel  ouvrier,  s'elevant 
à  145.000  fr.,  ont  représenté  42  p.  100  du  bénéfice  réalisé. 

En  1894,  l'effet  de  la  loi  sera  d'augmenter  tes  versements 
d'une  somme  de  3  millions  700.000  fr.  environ,  de  telle  sorte 
que  les  versements  faits  pour  ces  œuvres  d'assistance  attein- 
dront le  chiffre  de  15  millions  700  000  francs,  soit  56  p  100  du 
bénéfice  des  exploitations.  C'est  encore  quelque  chose,  Mes- 
sieurs, que  ce  versement  de  15  millions  fait  par  les  exploi- 
tants de  mines  au  profit  du  personnel  ouvrier! 

Ce  n'est  pas  tout.  Combien  d'associations  privées,  combien* 
de  grandes  industries,  combien  de  grands  commerçants  font 
ainsi  des  sacrifices  très  considérables  pour  leur  personnel 
ouvrier  ! 

Dans  une  péroraison  éloquente,  M.  Loubet  a  insisté- 
sur  la  nécessité  de  détruire  les  légendes  en  vertu  des- 
quelles on  vient  dire  à  la  tribune  que  la  France  ne  se 
préoccupe  pas  de  la  classe  pauvre  et  laborieuse;  il 
importait  de  faire  la  lumière  sur  ce  point,  pour  donner 
la  sécurité  du  lendemain  et  faciliter  la  perception  de- 
taxes  indispensables  à  l'équilibre  du  budget. 

Ce  langage  patriotique  a  ému  le  Sénat  au  point  que, 
sur  la  proposition  de  son  président,  M.  Le  Royer,  il  a 
décidé  que  le  discours  de  M.  Loubet  serait  affiché  dans 
toutes  les  communes  de  France. 


Il  nous  reste  à  analyser  le  discours  du  Président  du 
Conseil  qui  complète,  en  tous  points,  les  explications 
fournies  par  les  précédents  orateurs.  Les  efforts  énormes- 
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rappelés  par  M.  Loubet  —  a  dit  en  substance  M.  Ribot 
—  n'ont  malheureusement  pas  coïncidé  avec  une  aug- 
mentation du  produit  des  impôts  et  si  la  conversion  de 
l'an  dernier  a  donné  60  millions  nets,  les  dégrève- 
ments de  l'impôt  foncier,  de  la  grande  vitesse,  des 
] miles  minérales,  si  excellents  qu'ils  soient,  ont  pesé 
sur  nos  budgets.  Il  y  a  eu,  en  outre,  dans  les  cinq 
dernières  années,  227  millions  d'accroissement  de 
dépenses  parmi  lesquelles  la  marine  tient  la  tête; 
par  contre  les  recettes,  au  lieu  de  se  développer  dans 
les  proportions  de  45  millions  par  an,  comme  il  le  fau- 
drait pour  faire  face  aux  dépenses,  ne  se  développent 
que  dans  la  proportion  de  23  millions  par  an.  De  là  les 
difficultés  actuelles  et  le  Président  du  Conseil  ne  croit 
pas  que  notre  système  économique  ait  contribué  à  la 
crise  que  nous  traversons.  Au  surplus,  la  cause  princi- 
pale de  cette  crise,  c'est  la  baisse  générale  des  prix  qui 
s'est  produite  dans  des  conditions  inquiétantes  et  pèse 
sur  toutes  les  nations  civilisées.  Mais  certains  symp- 
tômes permettent  d'entrevoir  un  relèvement,  un  essor 
de  notre  production  industrielle,  et,  en  définitive,  la 
France  est  restée  un  des  pays  les  plus  solides  et  les 
plus  riches. 

Passant  au  déficit,  M.  Ribot  s'est  exprimé  dans  les 
termes  suivants  : 

Nous  avons  un  budget  qui,  depuis  cinq  ans,  n'est  en  équi- 
libre qu'au  moyen  de  ressources  exceptionnelles  ;  il  a  fallu 
que  les  ministres  des  finances  fussent  ingénieux  et  trouvas- 
sent le  moyen  d'équilibrer  ce  budget  autrement  qu'en  em- 
ployant des  ressources  ordinaires. 

Mais,  messieurs,  ce  régime  ne  peut  pas  durer  toujours  : 
nous  sommes  arrivés  à  un  point  où  il  faut,  comme  je  lé  disais 
tout  à  l'heure,  regarder  en  face  le  budget  et  trouver  le  moyen 
de  l'équilibrer.  Or,  il  nous  manquera  pour  1896,  —  et  avant 
que  je  n'aie  examiné  aucune  demande  de  dépenses,  aucune  de 
ces  demandes  qui  affluent  déjà  sur  ma  table,  —  il  nous  man- 
quera, dis-je,  37  millions. 

Je  ne  puis  pas  les  trouver  dans  des  expédients  :  je  ne  les 
y  chercherai  pas.  Je  serai  obligé  d'apporter  au  Parlement  des 
propositions  et  le  Parlement,  dans  son  patriotisme,  voudra 
bien  les  examiner. 

Et  en  terminant,  le  Président  du  Conseil  a  insisté  sur 
la  nécessité  de  faire  une  halte  clans  la  progression  des 
dépenses,  en  ajournant  les  améliorations  si  nécessaires 
qu'elles  paraissent  : 

C'est  un  effort  qui  ne  pourrait  se  prolonger  indéfiniment, 
car  il  y  a  des  nécessités  auxquelles  tous  les  Parlements  sont 
obligés  de  céder.  On  ne  peut  pas  arrêter  la  vie  de  la  nation 
ni  le  développement  des  dépenses  publiques  ;  on  peut  les  re- 
tarder par  suite  de  nécessités  absolues,  niais  seulement  pour 
un  temps  limité. 

J'espère  que,  si  nous  faisons  cet  examen  avec  sévérité,  avec 
conscience,  nous  donnerons  le  temps  à  la  prospérité  de  ce 
pays  de  reprendre  son  essor. 

Nos  finances  sont  engagées,  disais-je  en  1883,  mais  elles 
sont  puissantes.  Je  le  redis  volontiers  à  cette  heure.  Nos 
finances  sont  aussi  puissantes  que  celles  de  tous  les  pays 
voisins,  mais  nous  devons  les  ménager;  il  faut  les  surveiller, 
il  faui  les  romluires  avec  prudence  et  avec  fermeté. 

Nous  devons,  dans  un  moment  difficile,  ne  pas  nous  laisser 
entraîner  par  un  optimisme  excessif,  mais  regarder  en  face  la 
situation  et  l'aire  résolument  l'effort  qui  sera  nécessaire,  mais 
sans  dépasser  la  mesure  ni  tomber  dans  aucune  exagération. 

Cela  fait,  nous  aurons  donné  à  ce  pays  si  riche,  si  confiant 
en  lui-même,  ce  qu'il  doit  avoir,  ce  à  quoi  il  a  droit  :  des 
finances  solides,  bien  assurées.  Nous  lui  aurons  donné  la 
sécurité  au  dehors  et  la  confiance  dans  l'avenir  de  ses  desti- 
nées à  l'intérieur.  (Applaudissements  sur  un  grand  nombre 
de  bancs  à  gauche  et  au  centre.) 

Ces  deux  grands  discours,  clôturant  la  discussion 
générale  du  budget  de  1895,  ont  produit  une  vive  im- 
pression. Ajoutons  que  les  crédits  ouverts  pouf  les  dé- 
penses générales  du  budget  de  l'exercice  1895,  s'appli- 
quent : 

1*  A  la  dette  publique,  pour  Fr.  1.219.466.812 

2°  Aux  pouvoirs  publics',  pour   13.171.720 

3°  Aux  services  généraux  des  ministères,  pour.    1.763 '.23»! 684 
4°  Aux  finis  do  régie,  de  perception  et  d'ex- 
ploitation des  impôts  et  revenus  publics, 

pour  j   386.617.120 

5°  Aux  remboursements  et  restitutions,  non- 
valeurs  et  primes,  pour   41. 94b. 800 

Soit  un  total  g  énéral  de  Fr.  3.424.440.086 


En  somme,  les  journées  des  1er  et  2  avril  marque- 
ront dans  les  annales  parlementaires  ;  le  Sénat  a  fait 
là  une  excellente  besogne,  et  il  convient  de  l'en  féli- 
citer. 

C.-R.  Wehrung. 


SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE 


A  la  date  du  26  janvier  dernier,  nous  avons  ici  même, 
et  par  avance,  publié  une  étude  sur  les  opérations  ef- 
fectuées au  cours  de  l'année  1894  par  la  Société  Géné- 
rale. Rien  que  ne  possédant  pas  encore  les  chiffres 
exacts  du  bilan  de  fin  d'année,  nous  avions  avancé  alors, 
néanmoins,  que  les  circonstances,  pour  cette  Institu- 
tion, n'étaient  plus  les  mêmes  qu'un  an  auparavant  et 
qu'il  y  avait  tout  lieu  de  se  montrer  satisfait  des  chan- 
gements survenus.  Aujourd'hui  que  nous  avons  sous 
les  yeux  le  rapport  du  Conseil  d'administration  lu  à 
l'assemblée  générale  des  actionnaires  du  29  mars  der- 
nier, nous  avons  à  constater  que  nos  appréciations  an- 
térieures étaient  justes  et  que,  au  cours  du  dernier 
exercice,  toutes  les  branches  d'opérations  de  la  Société 
Générale  ont  pris  un  développement  important,  en 
dépit  des  circonstances  défavorables  contre  lesquelles 
ont  à  lutter  depuis  longtemps  déjà  nos  Institutions  de 
crédit. 

En  confirmation  de  ce  que  nous  venons  de  dire,  nous 
établissons,  en  milliers  de  francs  ou  d'unités,  les  ta- 
bleaux suivants  pour  les  trois  dernières  années  : 


Ex.  1892 

Ex.  1893 

Ex.  1894 

Mouvement  général  de  la 

caisse..   Fr. 

12.903.297 

12.053.(303 

14.175.155 

Mouv1  moyen  par  jour  Fr. 

43.011 

40.179 

47.251 

Portefeuille ,  mouvement 

général  : 

Nombre  d'effets  

11.692 

12.389 

14.623 

Moyenne   par  jour  du 

nombre  d'effets  

39 

41 

49 

Sommes  Fr. 

5.870.693 

5.407.656 

5.860.922 

Moyenne  par  jour..  Fr. 

19.569 

18.026 

19.536 

Effets  remis  à  l'encaisse- 

ment par  les  clients  : 

1.309 

1.369 

1.548 

Moyenne  par  jour  

4 

4  % 

5 

443.475 

440.688 

500.623 

Moyenne  par  jour..  Fr. 

1.478 

1.469 

1.669 

Solde  du  portefeuille  au  31 

décembre  de  chaque  an- 

née : 

Effets  sur  Paris  Fr. 

34.286 

29.015 

30.364 

—     sur  Province. .Fr. 

80.623 

81.826 

97.180 

—     sur  l'Etranger  Fr. 

6.360 

8.716 

13.718 

Encaissement    de  cou- 

282.300 

277.736 

284.384 

Ordres  de  Bourse  : 

235 

231 

255 

855.071 

840.684 

897.446 

Comptes  de  dépôts  : 

A  disponibilité,  Mouve- 

ment général  Fr. 

630.395 

403.865 

405.146 

Comptes    de    chèques  , 

Mouvem1  général..  Fr. 

2.729,552 

2.731.075 

2.903.615 

Nombre  de  Comptes  de 

chèqups  au  31  décembre 

58 

60 

63 

Dépôts  à  échéance  fixe 

eu  cours  au  31  décro..  Fr. 

101.450 

96.965 

93.746 

Ainsi  qu'on  le  voit,  et  à  l'exception  d'un  seul,  tous 
les  chapitres  accusent  une  augmentation  sérieuse,  et  les 
chiffres  que  nous  reproduisons  témoignent  d'une  lutte 
constante  contre  la  concurrence  et  des  efforts  tentés 
aussi  bien  pour  augmenter  la  clientèle  commerciale  en 
province  que  pour  créer  cette  même  clientèle  à  Paris. 
Cette  dernière  manquait  en  ce  qui  regarde  par  exemple 
les  escomptes.  Et  la  Société  Générale,  qui  a  cru  pou- 
voir, comme  les  autres  Etablissements  de  crédit,  l'abor- 
der directement  et  éviter  que  son  papier  ne  continuât  à 
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lui  venir  qu'avec  l'endos  dos  banquiers,  a  obtenu,  de  ce 
côté,  une  réussite  complète  que  justitient  ses  attaches, 
son  bon  renom  et  aussi  le  perfectionnement  de  ses  ser- 
vices intérieurs. 

Pour  en  arriver  aux  résultats  obtenus,  il  a  fallu,  né- 
cessairement, no  rien  négliger  sous  le  rapport  des  bu- 
reaux et  «les  agences.  Aussi  ne  faut-il  pas  s'étonner  de 
l'ouverture,  en  IS94.  de  25  agences  et  bureaux  nou- 
veaux, qui  portent  à  144  le  nombre  des  comptoirs  ou- 
verts au  34  décembre  1894.  Ces  succursales  nouvelles 
n'ont  pas  été  décidées  sans  étude  préalable  et  sans  que 
l'on  se  soit  bien  rendu  compte  de  leur  succès  à  peuprés 
certain.  Et  comme  la  plus  stricte  économie  a  présidé  à 
leur  installation,  il  y  aurait  lieu  d'affirmer,  d'après  les 
déclarations  mêmes  du  Conseil  d'administration,  que 
leurs  produits  couvriront  les  frais  faits,  avant  la  fin  du 
deuxième  exercice  plein,  et  que  l'année  1896  donnera 
un  résultai  effectif  remarquable,  après  l'amortissement 
intégral  des  premières  dépenses. 

Mais  les  bénéfices  qu'apporteront  les  nouveaux  gui- 
chets ouverts  dans  des  centres  où  la  concurrence  se  fait 
moins  sentir  ne  sont  pas  les  seuls  fruits  à  retirer  de 
l'agrandissement  du  réseau  d'agences  de  la  Société.  Il  y 
a  là,  en  effet,  un  instrument  de  propagande  excellent.  Et 
comme  toutes  les  agences  se  prêtent  un  mutuel  con- 
cours, comme  elles  se  rendent,  et  rendentpar  là  àlaclien- 
tèle,  des  offices  réciproques,  il  arrivera  que,  non  seule- 
ment les  progrès  réalisés  à  Paris  dans  la  voie  de 
l'escompte  se  répercuteront  en  province  plus  encore  que 
par  le  passé,  mais  encore  que  le  domaine  des  opérations 
de  Bourse  et  de  coupons  s'élargira,  et  que,  lorsque  la 
Société  Générale  se  trouvera  intéressée  directement  à 
une  nouvelle  et  importante  opération  financière,  elle 
pourra  s'appuyer  sur  une  clientèle  sûre  et  puissante. 

Au  cours  de  l'année  1894,  elle  n'a  pas  beaucoup 
trouvé  l'occasion  d'utiliser  les  concours  de  cette  clien- 
tèle. Que  l'on  se  reporte  à  ce  que  nous  disions  à  ce  su- 
jet le  26  janvier  dernier.  En  dehors,  en  effet,  de  sa  par- 
ticipation à  la  création  de  la  Nouvelle  Compagnie  de 
Panama,  nous  ne  voyons  que  l'émission  de  119.354 
obligations  de  500  fr.  3  0/0  de  la  Compagnie  du  Che- 
min de  fer  Ottoman  Jonction  Salonique-Constanti- 
nople,  et  l'Emprunt  2  1/2  0/0  de  la  Ville  de  Paris. 
Il  est  vrai  que  ce  dernier  a  eu  une  importance  excep- 
tionnelle, et  la  part  que  la  Société  Générale  a  prise  à 
cette  opération  mérite  une  mention  spéciale.  Les  bu- 
reaux de  quartier  et  de  la  banlieue  de  cet  Etablissement 
ont  été  mis  officiellement  à  la  disposition  du  public,  et 
les  souscriptions  reçues  de  ce  fait  et  transmises  à  la 
Caisse  Municipale,  ont  porté  sur  40.399  obligations  en- 
tières et  14.240  quarts  d'obligations  provenant  des  de- 
mandes de  18.724  personnes.  De  plus,  la  Société  Géné- 
rale a  souscrit,  pour  le  compte  de  sa  clientèle  et  de  ses 
déposants,  9.403.304  obligations,  comportant  un  verse- 
ment de  188.066.080  francs  ;  de  sorte  que  l'Emprunt 
2  1/2  0/0  de  la  Ville  de  Paris  a  été  couvert,  par  elle 
seule  déjà,  seize  fois  ! 

En  1895,  nous  avons  déjà  à  l'actif  de  la  Société  Gé- 
nérale la  Conversion  en  3  1/2  0/0,  des  Emprunts 
Suédois  4  0/0  1S80  de  150  millions  de  francs  qui  a 
eu  un  succès  complet,  et  dont  il  sera  rendu  compte  clans 
le  Rapport  prochain.  Et  comme  nous  l'avons  dit  il  y  a 
un  peu  plus  de  deux  mois,  ce  n'est  là  qu'un  commen- 
cement, car  cette  Institution  ne  peut  rester  immobile  en 
présence  des  grands  mouvements  qui  se  produisent. 

Pour  1894,  les  bénéfices  nets  de  la  Société  Générale, 
s'établissent  de  la  manière  suivante.  Nous  les  rappro- 
chons des  prolits  des  deux  exercices  précédents  : 


1892 


1893 


1894 


Francs  Francs  Francs 

Produits   6.743.462  54   7.517.512  91   6.910.642  95 

Auxquels  il  faut 
ajouter  la  somme 
reportée  de  l'exer- 
cice précédent.. .        83.737  84      205.325  42       35.684  57 


Ensemble...    6.827.200  38   6.7â2.738  33   6.946.327  52 


De  ces  différentes  sommes  il  faut  déduire  : 

1892  189;;  1894  ' 

Francs  Francs  Francs 

Dividendedel2f.50 

par  action             3.01)0.000    »  3.000.000    »>  3. 000. 001)  » 

Impôts                       945.146  89  957.438  70  988.092  30 

Frais  généraux. . .    2.676.728  07  2.729.615  06  2.853.396  41 

6.621.874  96   6.687.053  76   6.842.088  70 

Reste  alors  à  re- 
porter à  nouveau      205.325  42       35.684  57      104.238  81 

Total  égal ....    6 . 827 . 200  38   6 . 722 . 738  33   6 . 946 . 327  52 

Ainsi,  et  en  même  temps  que  la  masse  des  opérations 
augmente,  le  montant  des  bénéfices  progresse.  Les  pro- 
fits bruts  auraient  pu  même  être  accusés  on  plus-value 
plus  sensible,  si  certaines  provisions  n'avaient  pas  dû 
être  effectuées  en  vue  de  mécomptes  toujours  à  redou- 
ter. Cependant,  les  affaires  anciennes  de  la  Société  sont 
en  voie  d'amélioration.  Ainsi,  dans  l'affaire  Grotta 
Calda,  et  en  dépit  des  difficultés  que  crée,  en  Italie  la 
multiplicité  des  Cours  de  Cassation,  la  Société  Gêné  ru  le 
peut  espérer  avoir,  en  fin  de  compte,  gain  de  cause.  Pour 
laParticipation  Guano,  on  attend  toujours  la  solution 
du  Tribunal  arbitral  Suisse,  mais  on  peut  espérer 
qu'elle  interviendra  à  la  fin  de  l'année  1895  ou  au  com- 
menceirient  de  1896.  Enfin,  l'entreprise  du  Callao  a  pu, 
en  dépit  d'une  année  exceptionnelle,  réaliser  des  béné- 
fices suffisants,  non  seulement  pour  faire"  face  à  l'an- 
nuité nécessaire  pour  assurer,  pendant  la  durée  de  la 
concession,  l'amortissement  des  capitaux  engagés  dans 
l'entreprise,  mais  encore  pour  permettre  d'amortir  une 
perte  de  plus  de  30.000  francs  qui  s'est  produite  pen- 
dant l'exercice,  et  de  porter,  en  outre,  un  solde  au 
compte  de  Profits  et  Perles  de  la  Société  Générale. 

Nous  avions  raison,  le  26  janvier  dernier,  de  parler 
de  réalisations  opportunes  de  portefeuille  effectuées  par 
la  Société  Générale.  En  effet,  la  Société  Générale  a 
diminué  son  portefeuille  titres  des  Rentes  4  1/2  0/0 
françaises  (converties  depuis  en  3  1/2  0/0)  qu'elle 
avait  acquises  en  1892,  faute  de  remplois  suffisants  en 
papier  commercial.  Et  les  bénéfices  retirés  de  cette  réa- 
lisation ont  été  portés  au  compte  de  Profits  et  Pertes. 

Pour  terminer,  arrêtons-nous  un  moment  au  bilan 
du  31  décembre  1894  : 

ACTIF  1894 

Caisse  et  Banque. ... .-  Fr.  35.277.901  23 

Portefeuille..!   122.201.341  58 

Effets  à  l'encaissement   19.060.560  31 

Reports   24.805.786  24 

Coupons  à  encaisser   4.866.304  05 

Rentes  et  actions,  bons  et  obligations   48.033.727  60 

Avances  sur  garanties"   76.254.409  43 

Participations  industrielles  et  commerciales.  3.844.282  73 

Participations  financières   63.802.694  62 

Immeubles   4.173.280  76 

Comptes  de  banque  à  l'étranger  et  comptes 

courants  divers   88.563.411  2o 

Appels  différés  sur  actions   60.000.U00  » 

Coupon  payé  au  1er  octobre   1.500.000  » 

Total   552.383.779  80 

PASSIF 

Capital  Fr.  120.000.000  » 

Réserve  statutaire   7./26.2o3  07 

Réserve  spéciale   6.000.000  » 

Comptes  de  chèques   161.995.204  67 

Dépôts  à  échéance  fixe   93.746.400  » 

Comptes  à  disponibilité   2.312.115  12 

Effets  à  payer   42.305.648  93 

Comptes  de  banque  à  l'étranger  el  comptes 

courants  divers   115.013.754  70 

Intérêts  et  dividendes  à  payer  aux  action- 
naires  180.164  50 

Profits  et  pertes  (frais  généraux  .et  impôts 

déduits)..  !   3.068.554  24 

Solde  de  l'exercice  précédent    35.684  57 

Total  ,   552.383.779  80 

On  pourrait  ici  faire  ressortir  que  les  affaires  de  la 
Société  Générale  ont  encore  progressé  depuis  la  date  à 
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laquelle  ce  bilan  a  été  arrêté,  puisque  la  situation  au 
28  février  1895  accuse  encore  une  augmentation  globale 
de  près  de  8  millions  de  francs.  Mais  les  chiffres  ci- 
dessus  suffisent,  surtout  si  on  s'arrête  au  chapitre  des 
réserves,  qui  atteignent  13.726.253  fr.07,  soit  23  0/0  du 
capital  versé,  et  qui  représentent,  par  action,  une  va- 
leur de  57  francs.  On  ne  comprend  donc  pas  pourquoi 
l'action  delà  Société  Générale  ne  se  tient  encore  qu'aux 
environs  du  pair,  alors  surtout  que  l'on  est  en  droit 
d'escompter  l'avenir,  la  direction  de  cette  grande  insti- 
tution faisant  tout,  maintenant,  pour  atteindre  le  but 
en  vue  duquel  elle  avait  été  créée. 

A.  Lechenet. 


Compagnie  Générale  des  Omnibus  de  Paris 

C'est  le  29  mars  dernier  que  les  actionnaires  de  la 
Compagnie  Générale  des  Omnibus  de  Paris  se  sont 
réunis  en  assemblée  générale  annuelle,  pour  approuver 
les  comptes  de  l'exercice  1894  et  la  fixation  du  dividende 
à  40  fr.,  comme  en  1892,  et  en  1893.  Nous  avons  donc, 
comme  de  coutume,  à  examiner  les  chiffres  fournis  aux 
intéressés  par  le  Conseil  d'administration,  à  suivre  la 
marche  de  l'entreprise,  et  à  envisager  l'avenir  qui  lui 
est  réservé. 

En  ce  qui  regarde  les  recettes,  constatons  de  suite 
qu'il  y  a  augmentation.  Comparées  à  celles  de  1893, 
elles  s'établissent  comme  suit  : 

1893  1894 

Recettes  —  —  , 

—  Francs  Francs 
Omnibus,  tramways,  banlieue.    39.039.382  85   39.347.528  95 
Recettes  accessoires  (fumiers 

et  affichage)   551.599  80       630.117  76 

Locations  diverses   222  748  15       173.653  45 

Loyers   278.131  23       286.186  19 

Recettes  diverses   139.218  57       163.409  69 

Redevance  kilométrique, 
échange  de  correspondances.        310.559  08       353.934  80 

Indemnités   »  100.000  » 

Intérêts  des  fonds  placés   62.430  08         34.126  43 

Intérêt  et  amortissement  du 
capital  engagé  dans  le  ser- 
vice spécial  de  la  ville  de 

Versailles   11.662  6;:         12.082  72 

Recettes  d'ordre  :  intérêts  des 
capitaux  engagés  dans  diffé- 
rents services  et  qui  ont  leur 
contre-partie  dans  les  dé- 
penses des  mêmes  services. .     2.871.646  36     2.954.473  88 

Recettes  brutes  des  voies  fer- 
rées (concession  Loubat)   1.970.980  18     2.095.841  09 

45.458.358  93   46.151.354  96 

Par  contre,  malheureusement,  les  dépenses  sont 
aussi  en  progression. 

1893  1894 
Dépenses  —  — 

—  Francs  Francs 
Administration  centrale,  con- 
tributions, travaux  et  répa- 
rations, chauffage,  etc              2.614.802  70    2.488.516  12 

Personnel  actif,  loyer  et  entre- 
tien des  bureaux  de  station, 
entretien  et  renouvellement 

des  voies,  etc   8.300.964  06     8.761.528  49 

Entretien  et  renouvellement 
des  voitures,  traction  méca- 
nique, etc   3.190.:!67  49     3.168.537  05 

Loyer  des  immeubles,  nourri- 
ture et  service  de  la  cava- 
lerie, etc   21.614.558  52   22.353.880  87 

Redevances  à  la  ville  de  Paris, 
droits  de  régie,  intérêts  des 
obligations,  service  des  nei- 
ges, etc   3.230.253  71     3.303.044  75 

Services  des  voies  ferrées  (con- 
cession Loubat)   1.918.210  65     1.737.610  » 

40.869.157  13   41.873.117  28 

De  ce  qui  précède  il  résulte  que  si  les  recettes  accu- 
sent, sur  1893,  uns  plus-value  de  G92.996  fr.  03,  les 


dépenses  dépassent  de  1.003.960  fr.  15  celles  de  l'exer- 
cice précédent.  Il  est  vrai  que  cet  excédent  de  dépen- 
ses a  été  motivé,  jusqu'à  concurrence  de  442.255  fr. 
par  le  renouvellement  des  chevaux,  et  jusqu'à  concur- 
rence de  460.564  fr.  par  la  réorganisation  du  service, 
en  exécution  des  contrats  de  1891.  De  plus,  les  charges 
envers  l'Etat  et  envers  la  Ville  de  Paris,  qui  représen- 
taient, pour  l'exercice  précédent  130  fr.  par  action 
(Economiste  Européen  du  31  mars  1894),  atteignent 
maintenant  133  fr.,  dont  97  fr.  pour  la  Ville.  La  dispro- 
portion entre  les  charges  supportées  par  la  Compagnie- 
et  le  dividende  réservé  aux  actionnaires  continue  donc 
à  s'élever;  Et  si,  de  ce  côté,  un  arrangement  nouveau 
quelconque  intervenait  qui  atténuerait  les  charges  sus- 
dites, nul  doute  qu'une  entente  défini'ive  pourrait  alors 
s'établir  avec  le  personnel  dont  les  réclamations  sub- 
sistent, comme  nous  l'avons  mentionné  depuis  quelque 
temps  dans  notre  Marché  Financier. 

En  tout  cas,  il  faut  reconnaître  que  la  Compagnie  a, 
à  tout  propos,  à  subir  des  exigences  nouvelles  :  créa- 
tions de  lignes  jugées  indispensables,  modifications 
d'itinéraires,  etc.,  choses  onéreuses  en  principe.  Déjà 
elle  a  donné,  et  en  plusieurs  circonstances,  satisfac- 
tion au  public  en  inaugurant  des  lignes  utiles  et  en 
commençant  ses  services  du  matin  et  ses  services  sup- 
plémentaires de  l'après-midi.  Mais  comme  les  amélio- 
rations appellent  les  améliorations,  il  est  à  croire 
que  l'ère  des  sacrifices  n'est  pas  close.  Aussi  la 
Compagnie  des  Omnibus  estime-t-elle  être  en  droit 
d'obtenir,  sinon  des  compensations,  au  moins  un 
appui  moral  des  Pouvoirs  compétents.  Il  est  à  es- 
pérer qu'elle  recevra  satisfaction  sur  ce  point,  et 
cela  avec  d'autant  plus  de  facilité  que  ses  relations 
avec  le  Conseil  municipal  de  Paris,  qui  s'amélioraient 
déjà  il  y  a  un  an,  deviennent  maintenant  courtoises. 

Bien  que  le  Rapport  lu  aux  actionnaires  le  29  mars 
soit  des  plus  étendus  par  suite  des  renseignements 
nombreux  fournis,  selon  l'habitude  dureste,  l'intérêt  de 
la  séance  du  29  mars  a  résidé  surtout  dans  les  déclara- 
tions que  l'honorable  M.  Cuvinot,  président  du  Conseil 
d'administration  en  remplacement  de  M.  Boulanger,  a. 
été  appelé  à  faire.  Mentionnons  dès  maintenant  que 
ces  déclarations  ont  été  plus  que  favorablement 
accueillies.  Elles  ont  comporté,  d'abord,  un  éloge  poul- 
ies services  rendus  à  la  Compagnie  par  l'ancien  prési- 
dent, M.  Boulanger,  qui  a  eu,  lui,  à  lutter  aux  mo- 
ments les  plus  difficiles  ;  puis  a  suivi  un  examen  très 
détaillé  de  la  question  à  l'ordre  du  jour  et  qui  se  rap- 
porte à  l'attitude  prise  par  le  Conseil  d'administration 
vis-à-vis  de  son  personnel.  Et,  à  ce  sujet,  disons  que  le 
Conseil  de  la  Compagnie  semble  admettre  que  le  mou- 
vement signalé  dans  ces  derniers  temps  parmi  ce  même 
personnel  paraît  être  non  pas  professionnel  ,  mais 
plutôt  politique.  C'est  pourquoi,  d'après  lui,  l'opinion 
générale  n'est  pas  avec  les  promoteurs  de  ce  mouve- 
ment. De  tous  côtés  on  a  agi  avec  la  plus  parfaite 
équité;  et,  aussi  bien  au  Conseil  municipal  que  dans 
la  presse,  on  n'a  pas  caché  aux  intéressés  la  vérité,  qui 
consiste  à  reconnaître  que  la  Compagnie  a  tenu  ses 
engagements  et  qu'il  arrive  un  moment  où  les  reven- 
dications ne  sont  plus  non  seulement  excessives, 
constituent  mais  une  violation  des  contrats.  C'est 
ainsi  que  le  relèvement  des  traitements  des  salaires  et 
des  pensions  de  retraites  exigerait,  pour  la  Compa- 
gnie une  nouvelle  charge  annuelle  évaluée  à  3  millions 
de  francs,  alors  que  le  service  du  dividende  aux  action- 
naires n'absorbe  que  1.026.000  fr.  en  chiffres  ronds. 
Cela  ne  veut  pas  dire  qu'il  sera  fait  table  nette  des- 
prétentions du  personnel.  Au  contraire,  la  direction  de 
l'entreprise  est  toute  disposée  à  des  concessions,  pourvu 
que  ces  concessions  ne  soient  pas  incompatibles  avec 
les  contrats  de  1891.  Et  si  les  négociations  en  cours 
venaient  à  se  rompre,  si  une  grève  avait  lieu,  la  Com- 
pagnie estime  qu'elle  a  fait  son  devoir  et  qu'elle  n'au- 
rait aucune  responsabilité  dans  le  préjudice  qui  serait 
causé  à  tout  le  monde  et  dans  la  gêne  qui  serait  infli- 
gée au  public.  Ajoutons  qu'une  note  très  complète  et 
qui  mettra  toutes  les  choses  au  point  sera  publiée  par 
les  soins  du  Conseil  d'administration  des  Omnibus  de 


L'ECONOMISTE  EUROPEEN  —  France  V&i 


Paris,  qui  semble,  en  cette  circonstance,  réclamer  la 
plus  grande  lumière. 

Nous  n'aurions  rien  à  ajouter  a  ce  qui  précède,  si 
nous  n'avions  encore  à  dire  que  l'assemblée  générale 
des  actionnaires  a  donné  son  entière  approbation  aux 
déclarations  qui  lui  étaient  ainsi  présentées,  et,  par 
acclamation,  a  manifesté  sa  confiance  absolue  dans 
le  <  lonscil,  rendant  ainsi  un  haut  témoignage  audévoue- 
ment  et  à  l'énergie  dont  celui  ci  a  toujours  l'ait  preuve. 

La  même  assemblée  a  aussi  autorisé  le  Conseil  à 
émettre  une  nouvelle  série  de  10.000  obligations  de 
500  fr.  i  0/0,  conformes  à  celles  déjà  existantes.  L'é- 
mission de  ces  titres  aura  lieu  au  fur  et  à  mesure  des 
besoins  sociaux. 

.1.  M. 


GRANDS  MOULINS  DE  C0RBE1L 


A  la  date  du  14  juillet  1894,  et  dans  un  article  spécial 
consacré  à  la  Société  des  Grands  Moulins  de  Corbeil, 
nous  écrivions  ici  même  : 

En  dehors  des  chiffres  ci-dessus  (le  bilan  de  la  Société  au 
31  décembre  1893),  le  rapport  du  Conseil  d'administration  de 
la  Société  des  Grands  Moulins  de  Corbeil  ne  dit  rien  des 
espérances  à  concevoir  de  l'avenir.  C'est  certainement  ce  si- 
lence qui  a  impressionné  certains  porteurs,  et  qui  a  occa- 
sionné, dans  ces  derniers  temps,  la  lourdeur  des  actions  de 
cette  entreprise.  Il  ne  suffit  pas  toujours,  en  effet,  de  parler 
du  passé,  surtout  lorsque  le  passé  a,  comme  en  1893,  laissé 
à  désirer... 

Or,  aujourd'hui,  et  d'après  le  rapport  des  commis- 
saires sur  les  comptes  et  le  bilan  de  l'exercice  1894, 
nous  comprenons  qu'il  n'était  pas  possible,  il  y  a  un 
an,  de  parler  d'espérances  à  concevoir  de  l'avenir,  at- 
tendu qu'il  ne  devait  guère  en  exister.  C'est,  du  moins, 
ce  qui  ressort  des  chiffres  que  nous  avons  sous  les  yeux 
et  qui  accusent,  pour  l'année  qui  a  pris  fin  le  31  dé- 
cembre dernier,  un  déficit  de  808.924  fr.  Par  suite  de 
quel  concours  de  circonstances  est-on  arrivé  à  un  tel 
résultat  ?  C'est  ce  que  l'on  ne  nous  dit  pas  encore.  Heu- 
reusement, «  dans  le  rapport  qu'il  dressera,  le  Conseil 
d'administration,  disent  les  commissaires,  fournira  aux 
actionnaires  tous  renseignements  utiles  sur  les  causes 
qui  ont  amené  cette  perte  importante  »:  Nous  serions 
donc  dans  l'obligation  d'attendre  les  explications  pro- 
mises si,  à  l'aide  du  bilan,  nous  ne  pouvions,  dès 
maintenant,  formuler  quelques  déductions. 

Le  premier  chiffre  qui  frappe  les  yeux,  dans  ce  bilan, 
est  celui  du  Compte  Marchandises,  qui  ne  s'élève  plus 
qu'à  13.240.193  fr.  50,  alors  qu'au  31  décembre  1893  il 
atteignait  28.756.895  fr.  Sommes-nous  en  présence  de 
réalisations  de  stocks  anciens?  C'est  à  croire,  en 
principe.  Pourtant,  en  cherchant  bien,  il  semble  que  le 
mot  «  réalisations  »  ne  soit  pas  le  vrai  à  employer  ici. 

Dans  le  rapport  de  l'exercice  1893,  il  était  mentionné 
que  les  stocks,  au  courant  de  l'exercice  dont  il  était 
rendu  compte,  étaient  passés  de  16.745. 333  francs  à 
28.756.895.  Cette  augmentation  paraissait  provenir  du 
ralentissement  des  livraisons  de  farine  ;  de  plus  :  1°  de 
l'avantage  qu'il  y  avait,  depuis  longtemps,  à  acheter 
de  la  marchandise  disponible  et  à  la  vendre  à  terme,  en 
profitant  du  prix  du  report  sur  les  prix  d'entretien  ; 
2°  de  la  nécessité  où  l'on  avait  été,  en  fin  d'année  1893, 
de  couvrir  en  marchandise  disponible  tous  les  engage- 
ments contractés  à  terme  avec  ïa  clientèle,  et  ce  en 
raison  de  la  surélévation  du  droit  des  blés.  Naturelle- 
ment, il  n'y  a  rien  à  dire  en  ce  qui  regarde  le  ralentis- 
sement des  livraisons.  De  même,  les  achats  de  mar- 
chandise disponible  contre  ventes  à  terme  se  compren- 
nent fort  bien  et  ne  comportent,  avec  eux,  que  les 
risques  des  contre-parties.  Mais  que  dirons-nous  de 
ces  achats  comme  couverture  d'engagements  contrac- 
tés à  terme?  On  avait  donc  vendu  à  l'avance  ?  Et  alors 
n'est-ce  pas  là  de  la  spéculation? 

Eh  bien!  ne  serait-ce  pas  là  l'explication,  au  moins 
en  partie,  des  mauvais  résultats  de  l'année  1894  ?  On 
dit  bien  encore,  de  divers  côtés,  que  les  gros  approvi- 
sionnements effectués  à  la  fin  de  1893  avaient  été  faits 


en  prévision  d'une  hausse  des  blés,  bausse  qui  devait 
être  la  conséquence  de  l'élévation  des  droits  de  douane; 
que  cette  bausse  ne  s'étant  pas  produite,  les  blés  ayant, 
au  contraire,  subi  une  forte  dépréciation,  la  Société 
avait  été  obligée  de  les  convertir  en  farine,  alors  que  la 
farine  baissait  également.  Mais  c'était  là  encore  de  la 
spéculation  ! 

En  tout  cas,  à  rassemblée  générale,  des  actionnaires 
du  14  avril  1894,  le  Conseil  d'administration  avait  pro- 
posé à  ses  associés,  outre  l'intérêt  à  5  0/0  sur  les  ac- 
tions, la  répartition  des  bénéfices  restants,  dans  les 
conditions  suivantes  : 

Dividende  supplémentaire  de  10  fr.  p:ir  action  ...    240.000  » 
D°      de  10  fr.  par  part  aux  4.000  parts  bé- 
néficiaires  40.000  » 

Participations  statutaires   74.873  07 

Fr.    3.V1.873  07 

Or,  à  cette  date  du  14  avril  1894,  n'avait-on  pas  déjà 
une  faible  idée  de  ce  que  pourrait  donner  l'année 
1894  ?  Ne  savait-on  pas  ^si  l'on  aurait  à  enregistrer 
des  pertes  par  suite  des  «couvertures  en  marchandise 
disponible  des  engagements  contractés  à  terme  avec  la 
clientèle»?  Et,  si  oui,  ne  devait-on  pas  réserver  ce  sus- 
dit montant  de  354.873  fr.  07  ? 

On  ne  l'a  pas  fait  ;  aussi,  reste-t-il  à  éteindre,  en  fin 
d'année  1894,  un  déficit  de  808.924  fr.  et  à  assurer  la 
réserve  créée  en  vue  du  remboursement  de  470  obliga- 
tions échéant  le  1er  janvier  l89o,  soit,  au  total,  1  mil- 
lion 43.924  fr.  90.  Pour  ce  faire,  on  emploiera  : 

Le  reliquat  non  distribué  des  bénéfices  de 
l'exercice  1893  Fr.        25.754  74 

Le  solde  du  fonds  de  prévoyance  de  350.000 
francs,  dont  85  0/0  appartenaient  aux  action- 
naires, et  15  0/0  à  l'administration,  à  la  direc- 
tion et  au  personnel  auxquels  cette  proportion, 
soit  52.500  fr.,  a  été  distribuée   297.500  » 

Enfin,  720.070  fr.  sur  le  compte  de  réserve 
extraordinaire   720.670  16 

Fr.    1.043.924  90 

En  sorte  que  les  différents  comptes  de  réserves  s'éta- 
blissent désormais  comme  suit  : 

31  décembre      31  décemb. 
1893  1894 

Fonds  de  réserve  légale....  Fr.  505.737  14  505.737  14 

Amortissement  de  premier  éta- 
blissement   534.704  85  588.609  90 

Fonds  de  prévoyance   350.000   »  » 

Amortissement  des  travaux  sur 

terrains  loués                                   »  140.000  » 

Réserve  provenant  de  l'amortis- 
sement des  obligations   770.000   »  1.005.000  » 

Réserve  extraordinaire   750.000   »  29.329  84 

Fr.    2.910.441  99     2.268.676  88 


Cela  estdl  suffisant?  Nous  craignons  que  non,  d'au- 
tant plus  qu'à  l'actif  figure  un  chapitre  de  Comptes 
débiteurs  divers  qui  atteint  2.328.592  fr.  46,  et  sur 
lequel  on  doit  être  renseigné. 

Quoi  qu'il  en  soit,  et  en  attendant  l'assemblée  géné- 
rale qui  n'a  pu  se  tenir  le  4  avril  et  qui  se  trouve  re- 
portée au  22  courant,  disons  que  le  Conseil  d'admi- 
nistration de  la  Société  des  Grands  Moulins  de  Corbeil 
doit  se  tenir  prêt  à  répondre  à  toutes  les  questions  qui 
lui  seront  posées.  IL  peut  avoir  été  mal  servi  par  les 
événements  ;  nous  n'en  disconvenons  pas.  Néanmoins, 
il  n'est  pas  moins  vrai  que  des  résultats  comme  ceux 
que  nous  constatons  sont  loin  d'être  un  encouragement 
au  public  à  s'intéresser  dans  les  entreprises  indus- 
trielles ou  commerciales  françaises.  N'a-t-on  pas  con- 
science du  mal  que  l'on  fait  au  pays  même,  en  découra- 
geant notre  épargne  et  en  la  forçant,  en  quelque  sorte, 
à  s'expatrier,  aux  dépens  de  tout  ce  qui  est  la  vie 
nationale  ? 

P.  B. 
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et  FinanciÈ 


Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 


I  avi  il 
•2.087  474.597 
1 .239  832.329 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Banque  : 
28  mars 

Or   2.10i  S59  422 

Argent...    1 .242.55S.321 

3  349  413.741  3.3^7.306.927 
Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour  

Portefeuille  Paris  !  ^et,s  £?ris 

(  Effets  Etranger  

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)  

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale 
Divers   


28  mars 


3.349.113.714 


74.244 
183.732.033 


255  918.720 
459.000 
S14  000 
120.118.420 
147.991.449 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.627.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.311.926 


1  avril 


Total 


PASSIF 

Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  capital  

Réserves    (  Loi  du  17  mai  1834   

mobilières     planques  département 

I  (  Loi  du  9  juin  18o7  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur... 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales. 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescompte  du  dernier  semestre  

Divers  .   


Total . 


3.327.306.927 


40.699 
179.197.743 


218.424.749 
662  000 
1.327  000 
135.074.387 
15^.997.055 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.611.938 
100.000.000 
4.000.000 
15.318.875 


2.136.833 

2.601.054 

8.407.444 

8.407.444 

99.365.706 

113  338.613 

4.540.335.760 

4.512.289.238 

182.500.000 

182.500.000 

8.002.313 

8.002.313 

10.000.000 

10.000.000 

2.980.750 

2.980.750 

9.125.000 

9.125.000 

4.000.000 

4.000.000 

8.407.444 

8.407.441 

3.571.192.130 

3.623  878.680 

.  14.623.050 

25.121.819 

31.997.011 

30.530.133 

167.615  42S 

141. 2S0  7?7 

393  279.196 

340.162  670 

69.261.937 

60  152.417 

2.297.752 

2.202  126 

3.6)1.337 

4.061.108 

782.337 

782.337 

57.630.C72 

59. ICI. 660 

4.510.335.760 

4  512.289.238 

Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Circulation  

Encaisse  

Portefeuille  

Avances  aux  partie. 

—      à  l'Etat.... 
Compt.  cour.  Trésor 
—  part... 
Taux  d'Escompte 

Primo  de  l'or  

Bénéfices  nets  


9  avril 

7  avril 

6  avril 

5  avril 

1  avril 

1891 

1892 

1893 

1891 

1895 

millions 

millions 

millions 

millions 

millions 

3.159.9 

3.131.6 

3.433  6 

3  515  S 

3.623.8 

2.461  8 

2.630  6 

2  938.3 

2.999.5 

3  327.3 

610.3 

543.6 

527.9 

551.1 

397.6 

291  7 

340  4 

311  8 

303.0 

291.0 

110.0 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

68.9 

130  4 

79.1 

94  8 

141  2 

4C9.2 

451.0 

391  9 

390.6 

400.3 

3  0/0 

3  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

2  0/0 

2  ^  °/°0 

pair 

1  0/00 

pair 

pair 

6.905.2 

4.352.4 

2  655.4 

3.276.0 

1.460.0 

Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Jusqu'à  nouvel  ordre  et  par  exception,  les  Parts  béné- 
ficiaires de  la  Société  du  o  Petit  Parisien  »  pourront 
circuler  sans  être  inunies  de  coupons. 


Depuis  le  1er  avril  courant,  les  3.000  actions  nou- 
velles de  500  fr.,  libérées  et  au  porteur,  numéros  12001 
à  15001,  de  la  Société  «  Kébao  »  sont  admises  aux  négo- 
ciations delà  Bourse,  au  comptant. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bulletin 
de  la  Cote  sous  la  même  rubriquoque  les  12.000  actions 
anciennes. 

Par  suite,  le  nombre  des  actions  de  ladite  Société, 
négociables  sur  notre  marché,  se  trouve  porté  de  12.000 
à  15.U00. 


Les  titres  des  12.000  actions  anciennes  ne  seront  plus 
négociables  qu'autant  qu'ils  seront  munis  de  l'estam- 
pille suivante  :  «  Capital  porté  à  7. 500.000  fr.,  divisé  en 
■!.>.( "00  actions  de  500  fr.,  par  décision  de  l'assemblée 
générale  extraordinaire  du  5  janvier  1895  ». 


Depuis  le  2  avril  courant,  les  obligations  de  l'Emprunt 
de  l'Etat  de  Espirito  Santo  (Etats-Unis  du  Brésil)  5  0/0 
1894  sont  admises  aux  négociations  de  la  Bourse,  au 
comptant. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bulletin 
de  la  Cote. 

Cet  emprunt,  au  capital  nominal  de  17.500.000  fr., 
est  représenté  par  35.000  obligations  de  500  fr.,  émises 
à  415  fr.,  entièrement  libérées  et  au  porteur;  rembour- 
sables au  pair,  par  tirages  au  sort  annuels,  en  33  ans, 
de  189G  à  1928. 

Intérêt  annuél  :  25  fr.  payables  par  moitié  les  5  avril 
et  5  octobre  de  chaque  année. 

Jouissance  courante  :  5  octobre  1894. 

Service  des  titres  et  des  coupons  :  à  la  Banque  de 
Paris  et  des  Pays-Bas,  3,  rue  d'Antin. 


Depuis  le  5  avril  présent  mois,  les  titres  de  l'Emprunt 
Roumain  4  0/0  amortissable  1894  sont  admis  aux  négo- 
ciations de  la  Bourse,  au  comptant  et  à  terme. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bulle- 
tin de  la  Cote. 

Cet  Emprunt,  au  capital  nominal  de  120  millions  de 
francs,  est  représenté  par  des  obligations  de  500  francs, 
entièrement  libérées  et  au  porteur,  divisées  e^  titres 
de  500,  1.000,  2.500  et  5.000  fr.  de  capital  :  remboursa- 
bles au  pair,  par  tirages  au  sort  semestriels,  de  1895 
à  1939. 

intérêt  annuel  :  4  0/0,  soit  :  20  fr.  par  titre  de  500 
francs,  payables  par  moitié  les  1er  janvier  et  1er  juillet 
de  chaque  année. 

Jouissance  courante  :  1er  janvier  1895. 

Les  cours  se  cotent  en  rentes. 

A  terme,  les  négociations  ont  lieu  par  2.000  francs  de 
rente  et  les  multiples.  Elles  sont  soumises  à  la  double 
liquidation  et  au  courtage  fixe  de  25  francs  par  2.000 
francs  de  rente. 

Service  des  titres  et  des  coupons  :  à  la  Banque  de 
Paris  et  des  Pays-Bas,  3,  rue  d'Antin. 


Légion  d'Honneur.  —  Le  Journal  Officiel  a  publié 
hier  matin  un  décret,  en  date  du  3  avril,  aux  termes 
duquel,  sont  nommés  chevaliers  de  la  Légion  d'hon- 
neur : 

M.  Gaspard  (Charles-Louis),  sous-chef  de  bureau  au  Minis- 
tère des  linances  ;  30  ans  de  services. 

M.  Thiêrion  âè  Mo» clin  (Louis- Armand-René),  sous-chef 
de  bureau  au  Ministère  des  finances  ;  20  ans  de  services. 

M.  Millo»  d'Ailly  de  Vernëuil  (Maurice-Louis-Alfred), 
agent  de  change  près  la  Bourse  de  Paris,  adjoint  au  syndic; 
12  ans  d'exercice,  dont  5  comme  membre  de  la  Chambre  syn- 
dicale. Titres  exceptionnels  :  a  collaboré  avec  distinction  à 
l'élaboration  du  décret  du  7  octobre  1890,  rendu  en  exécution 
de  la  loi  de  1885  sur  les  marchés  à  terme. 

Nos  félicitations  les  plus  sincères  aux  nouveaux  che- 
valiers et,  en  particulier,  à  M.  de  Verneuil,  dont  l'intel- 
ligente activité  et  le  dévouement  à  la  chose  publique 
ont  su  être  appréciés,  en  toutes  circonstances,  par  les 
divers  Ministres  qui  se  sont  succédé  aux  Finances  de- 
puis cinq  années. 

Crédit  Lyonnais.  —  L'assemblée  générale  annuelle 
des  actionnaires  du  Crédit  Lyonnais  a  eu  lieu  le  3 
avril,  à  Lyon,  sous  la  présidence  de  M.  Henri  Germain, 
président  du  Conseil  d'administration.  Toutes  les  pro- 
positions du  Conseil  ont  été  votées  à  l'unanimité.  Les 
comptes  ont  été  approuvés  et  le  dividende  de  l'exercice 
1894  a  été  fixé  à  30  fr.  50,  dont  12  fr.  50  ont  été  payés 
par  anticipation  le  25  mars  dernier  et  18  fr.  seront 
payés  le  2u  septembre  prochain,  sous  déduction  desim- 
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nôts.  M.  Bô,  administrateur  sortant,  a  été  réélu.  .M.  de 
la  Martinière  a  élé  nommé  administrateur.  Les  com- 
missaires sortants,  M  .M.  liasset,  des  Vallièrcs  et  Vau- 
tier  ont  été  réélus.   

L'Emprunt  de  la  Ville  de  Paris.  —  La  Commission 
chargée  d'étudier  les  conditions  d'émission  de  l'Kin- 
prunt  de  117  millions  1/2  Ville  de  Paris  a  entendu, le 
syndic  des  agents  de  change,  les  directeurs  des  grands 
établissements  de  crédit  et  des  représentants  des  grandes 
Compagnies  de  chemins  de  fer.  A  la  suite,  et  d'accord 
avec  l'Administration,  elle  a  approuvé,  à  titre  d'essai, 
vente  directe  des  obligations  aux  gui- 
chets de  la  ville  et  des  banques  correspondantes. 

Le  rapporteur.  M.  Pierre  Baudin,  doit  prochaine- 
ment donner  lecture  du  rapport  qui  viendra  immédia- 
tement en  discussion  devant  le  Conseil  municipal.  La 
Commission  est  d'avis,  pour  la  fixation  du  cours  des 
obligations;  de  recourir  au  procédé  suivi  par  les  Com- 
pagnies de  chemins  de  fer  en  suivant  l'offre  et  la  de- 
mande. 

Une  Commission  de  trois  membres  :  le  directeur  des 
finances,  le  receveur  central  de  la  ville  et  un  représen- 
tant du  Conseil  municipal,  serait  chargée  de  fixer  le 
prix  de  vente. 

Chemins  de  fer  Paris-Lyon-Méditerranée,  —  Dans 
sa  dernière  séance,  le  Conseil  d'administration  a  décidé 
de  proposer  à  l'assemblée  générale  des  actionnaires, 
convoquée  pour  le  26  avril,  de  fixer  à  55  fr.  par  action 
le  dividende  de  l'exercice  1894,  sur  lequel  un  acompte 
de  20  fr.  a  été  payé  ie  1er  novembre  dernier. 


Compagnie  du  Nord.  —  Le  Conseil  d'administra- 
tion, dans  sa  dernière  séance,  a  fixé  à  62  fr.  le  chiffre 
qui  seia  proposé  à  l'assemblée  générale  pour  le  divi- 
dende afférent  à  l'exercice  1894. 


Chemins  de  fer  du  Midi.  —  Dans  une  de  ses  der- 
nières séances,  le  Conseil  d'administration  de  la  Com- 
pagnie des  Chemins  de  fer  du  Midi  a  décidé  de  propo- 
ser à  la  prochaine  assemblée  générale  des  actionnaires 
de  fixer  à  50  fr.  le  chiffre  du  dividende  pour  l'exer- 
cice 1894.   

Chemin  de  fer  de  Paris  à  Orléans.  —  L'assemblée 
générale  a  eu  lieu  le  29  mars. 

Après  avoir  entendu  la  lecture  du  rapport  des  com- 
missaires sur  les  comptes  de  l'exercice  1893  et  celle  du 
rapport  du  Conseil  sur  l'exercice  dernier,  les  action- 
naires ont  à  l'unanimité  voté  toutes  les  propositions  à 
l'ordre  du  jour. 

Le  bilan  et  les  comptes,  au  31  décembre  1894,  ont  été 
approuvés  et  le  dividende  pour  cet  exercice  a  été  fixé  à 
58  fr.  50  par  action  de  capital  et  43  fr.  50  par  action  de 
jouissance  comme  l'an  passé. 

Un  acompte  de  20  fr.  par  action  de  capital  et  5  fr. 
par  action  de  jouissance  ayant  été  payé  le  le''  octobre 
dernier,  le  solde,  soit,  38  fr.  50  par  action,  sera  mis  en 
paiement  au  1er  avril  prochain. 

L'assemblée  a  nommé  la  Commission  de  vérification 
des  comptes  de  l'exercice  1894  composée  de  MM.  de 
Vergés,  île  la  Germonière,  comte  de  Resbecq  et  de  La- 
judie. 

MM.  Bardoux,  P.  de  Waru,  A.  Bartholoni  et  Etienne 
Mallet,  administrateurs  sortants,  ont  été  réélus. 


Société  Générale.  —  L'assemblée  générale  des  ac- 
tionnaires a  eu  lieu,  le  29  mars,  au  siège  social. 

Après  avoir  entendu  la  lecture  des  rapports  du  Con- 
seil d'administration  et  du  comité  de  censure,  les 
actionnaires  ont,  à  l'unanimité,  approuvé  les  comptes 
de  l'exercice  1894,  et  fixé  le  solde  du  dividende  à  distri- 
buer à  6  fr.  25  par  action,  ce  qui,  avec  la  somme  égale 
distribuée  comme  acompte  le  1er  octobre,  porte  le  divi- 
dende total  de  l'exercice  à  12  fr.  50. 

M.  Le  Buègue,  administrateur  sortant,  a  été  réélu 


pour  5  ans  et  M.  de  Sainte-Anne,  censeur  de  la  Société, 
nommé  administrateur  pour  :j  ans,  en  remplacement 
de  M.  de  Mcdain^',  démissionnaire. 

M.  Thirria,  censeur  sortant,  a  été  réélu  pour  '■>  ans  et 

M.  Chaudruc  de  Grazannes,  désigné  pour  un  an  aux 
mêmes  fonctions,  en  remplacement  de  M.  de  Sainte- 
Anne,  nommé  administrateur. 


Dans  sa  dernière  séance,  le  Conseil  d'administration 
de  la  Société  Générale  a,  en  raison  du  développement 
des  affaires,  complété  les  cadres  de  la  Direction  en 
nommant  deux  nouveaux  sous-directeurs  :  MM.  Dori- 
zon,  secrétaire  du  Conseil,  et  M.  Defontaine,  chef  de  la 
division  des  agences. 


Anciennes  Salines  domaniales  de  l'Est.  —  L'as- 
semblée générale  annuelle  a  été  tenue  le  29  mars. 

Après  avoir  entendu  la  lecture  des  rapports  du  Con- 
seil et  des  commissaires,  les  actionnaires  ont.  à  l'una- 
nimité, approuvé  les  comptes  de  l'exercice  1894  et  fixé 
le  dividende  y  allèrent  à  20  fr.  par  action,  payable  à 
partir  du  15  avril  sous  déduction  de  l'impôt,  contre 
remise  des  coupons  54  et  55. 

L'assemblée  a,  en  outre,  approuvé  une  décision  prise 
par  le  Conseil  de  créer  un  atelier  de  superphosphates 
de  chaux  et  d'engrais  à  Dieuse,  et  par  contre  a  autorisé 
le  Conseil  à  renoncer  à  la  concession  de  manganèse  de 
Faucogney. 

MM.  le  marquis  de  Chantérac  et  Carabin,  adminis- 
trateurs sortants,  ont  été  réélus. 

Le  mandat  des  commissaires  des  comptes,  MM.  Bour- 
goin  et  E.  Gart,  a  été  renouvelé  pour  l'exercice  en 
cours. 


Mouvement  des  Caisses  d'Epargne.  —  Voici  le 
relevé  des  opérations  concernant  les  Caisses  d'épargne 
ordinaires,  du  21  au  31  mars  1895  : 

Dépôts  de  fonds   8.682.088  74 

Retraits  de  fonds   4.502.029  10 

Excédent  de  dépôts   4.179.459  04 

Excédent  de  dépôts  du  1er  janvier  au  31  mars 
1895  :  33.316.115  fr.  44. 

Capitaux  employés  en  achats  de  rentes,  du  21  au 
31  mars  1895,  pour  le  compte  des  déposants  des 
Caisses  d'épargne  ordinaires  :  732.103  fr.  75. 


RECETTES    DES   CHEMINS   DE    FER    FRANÇAIS  (Grandes 
Compagnies)  du  19  au  25  mars  1895  (12«  semaine) 
(En  milliers  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 


Etat  

Paris-Lyon-Méditer . 

—  Rhône  au  Mont-Cenis 

—  Chemins  Algériens.. 

Nord  

Ouest  

Orléans  

Est  

Midi  

Est- Algérien  

Bône-Guelmavoielarg. 

—         voie  étroite 

Ouest-Algérien  

Arzew  à  Kralfailah. . 
Médoo  


3  e< 


2.761 
8.601 
133 
513 
3.699 
5.350 
0.772 
4.802 
3.136 


128 


214 
101 


Reo.  br.  de 
la  semaine 


1895  1894 


791 
6  933 
95 
116 
3.605 
2.653 
3.378 
2.713 
1.774 
94 
97 
13 
43 
26 
19 


723 
6.7o6 
96 
119 
3. 939 
2.619 
3  299 
2.686 
1.670 
95 
67 
S 
40 
25 
21 


Rec.  br.  depuis 
le  ie'janvier 


1895 


7.142 
62.S17 
913 
1  312 
11.129 
26,149 
33.078 
25.709 
17.892 
1  188 
810 
149 
471 
295 
204 


1894 


7.523 
65.951 
983 
1.299 
41.824 
27.684 
30  749 
27.156 
17.852 
1  251 
573 
68 
433 
285 
248 


Différence 
pr  1895 


3S0 
4  134 
69 
43 
695 
1.535 
2  329 
1.147 
40 
68 
237 
81 
38 
10 
43 


Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez. 


Du  1er  janvier  au  31  mars. 
Du  ler  au  4  avril  


1895 
19. 610.000 
870.000 


1894 
18.600.000 
770.000 


Du  1er  j anv.  au  4  avril .     20 . 480 . 000     19 . 370 . 00C 


440 
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ALLEMAGNE 


LA  SITUATION 


Berlin.  4  avril  1895. 

L'anniversaire  du  prince  de  Bismark.  —  Encore  la  -  proposition  Ka- 
nitz.  L'Alcool  de  pommes  de  terre  et  l'alcool  de  mélasse. — 

180  millions  de  bénéfices.  —  La  consommation  et  la  production  du 
fer.  —  La  Question  monétaire. 

De  tous  les  points  de  l'Allemagne,  le  prince  de  Bis- 
marck a  reçu  délégations  et  présents  plus  ou  moins  bi- 
zarres. Les  journaux  conservateurs,  nationaux-libé- 
raux couvrent  d'anathèmes  l'opposition  démocratique 
-et  socialiste.  Celle-ci  se  défend  de  son  mieux  en  rappe- 
lant l'abandon  du  prince  par  ses  partisans  les  plus 
enthousiastes,  lorsqu'il  fut  frappé  par  la  disgrâce  im- 
périale. Sur  les  réunions  populaires  qui  approuvent 
l'attitude  du  Reichstag,  les  feuilles  nationales  libérales 
gardent  le  plus  profond  silence. 

Au  Reichstag,  la  proposition  Kanitz  est  revenue  au 
premier  plan.  Les  agrariens  ne  peuvent  se  consoler  de 
leur  échec  au  Conseil  d'Etat  et  continuent  quand  même 
leur  agitation.  Il  faut  reconnaître  qu'ils  se  défendent 
fort  bien  et  qu'ils  dépeignent  en  termes  émouvants  la 
détresse  des  provinces  agricoles.  Mais  que  f aire  ?  Le 
Gouvernement  soutient  faute  de  mieux  la  thèse  de  l'effi- 
cacité de  ce  qu'on  appelle  les  petits  remèdes  que  nous 
avons  déjà  énumérés  en  rappelant  les  résolutions  du 
Conseil  d'Etat. 

Indépendamment  du  grand  remède  de  la  réforme 
monétaire,  l'Administration  espère  beaucoup  de  la  ré- 
forme du  régime  fiscal  de  l'aie  'ol,  dans  l'intérêt  des 
distilleries  agricoles  qui  transforment  la  pomme  de 
terre  en  alcool  brut. 

Ce  projet  de  loi,  dont  nous  avons  déjà  exposé  les 
bases  dans  une  autre  correspondance,  a  bien  été  déposé 
sur  le  bureau  du  Reichstag.  Il  n'a  pas  encore  été  dis- 
cuté en  première  lecture. 

Les  agrariens  ont  donné  la  préférence  à  la  motion 
Kanitz. 

La  première  lecture  sera  reportée  au  mois  prochain. 
Dans  l'intervalle,  le  parti  agrarien  espère  obtenir  du 
Gouvernement  une  loi  du  cadenas,  restreignant  la  pro- 
duction de  l'alcool  de  mélasse. 

'  Les  adversaires  de  la  réforme  font  ressortir  que  la 
production  d'alcool  de  mélasse  est  tout  au  plus  de 
3  80  0/0  de  la  production  totale.  Les  producteurs  d'al- 
cool de  mélasse  ne  sont  donc  pas  responsables  de  la 
surproduction.  On  fait  aussi  remarquer  que  le  mode  de 
perception  de  l'impôt  sur  les  cuves  assure,  aux  distil- 
leries agricoles,  un  bénéfice  de  57.600.000  M.  et  d'après 
le  cours  de  l'alcool  et  les  frais  de  production  145  mil- 
lions de  M.  en  sept  ans. 

Depuis  plusieurs  années,  l'Allemagne  commence  à 
rivaliser  avec  l'Angleterre  au  point  de  vue  de  la  pro- 
duction métallurgique.  Elle  lui  taille  des  croupières 
sur  les  marchés  extérieurs.  Mais  c'est  dans  la  consom- 
mation intérieure  que  l'industrie  sidérurgique  alle- 
mande a  trouvé  les  meilleurs  éléments  de  son  essor. 

Un  statisticien,  le  Dr  Rentsch,  a  eu  la  patience  de 
calculer,  d'après  les  documents  officiels,  le  montant  de 
la  consommation  du  fer  pendant  les  33  années  qui  sé- 
parent l'année  1861  de  l'année  1894. 

Il  paraît  que  de  1861  à  1864,  la  consommation  par 
tête  était  de  25.200  grammes  ;  en  1889,  elle  s'est  élevée 
à  76.300  gr.;  en  1890,  à  81.700  gr.  ;  en  1892,  à  74.300 
grammes. 

L'an  dernier,  le  1>  Rentsch  a  relevé  une  consomma- 
tion de  73  kilog. 

La  production  du  fer  brut  a  passé  de  751.289  tonnnes 
pendant  les  années  1861-64  à  5.382.171  tonnes  en  1894. 
C'est  le  maximum  qui  ait  jamais  été  observé  en  Alle- 
magne. 

La  Chambre  des  Seigneurs  de  Prusse  est  également 
-saisie  de  la  proposition  Mirbach  sur  la  question  moné- 
taire. Le  baron  de  Manteuiïel  a  demandé  et  obtenu 


qu'elle  fût  soumise  à  une  Commission  de  quinze 
membres. 

Naturellement,  les  champions  du  monométallisme 
font  une  guerre  acharnée  au  projet  Mirbach.  Mais 
même  dans  les  réunions  qu'ils  organisent,  la  cause  du 
bimétallisme  trouve  des  défenseurs  résolus. 


et 


BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  , 

Billets  du  Trésor  , 

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue.. 
Au  tresengagements  


1895 


31  mars 


Bit.  23  mars 


1.039.275 
24.321 
7.699 
572.491 
93.167 
6  143 
43.315 


120.000 
30.000 
1.157.191 
469  765 

9.4S5 


51.528 

—  2.75b 
529 

+105.757 
+  27.432 
+  2.020 
+  1.529 

non  mod. 
non  mod 
+163.918 

—  86.977 
+  1.985 


1894 


31  mars 


856.654 
24.103 
9.346 
610  681 
39.692 
8.012 
43.531 


Bif.  23  mars 


—  50.041 

—  2.475 

—  1.108 
+  74.233 
+  26.977 
+  98 
+  «.809 


120.000  non  mod. 
30.000  non  mod. 
1.079.798  +147.732 
409.271  —  96  018 
10.9191—  1.288 
I 


Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


Stock  métallique 
1893  1894 


28  fév.  , 
7  mars  , 
15  — 
23  — 
31    —  . 


28  fév. 

7  mars  . 
15  —  , 
23  —  , 
31   —  , 


924,3 
919,4 

928,3 
923,8 
869,0 


913,4 
911,2 
917,5 
906,7 
856,7 


Circulation 
1893  1894 


927,9 
926,1 
917,6 
935,5 
1070,5 


908,6 
909,6 
910,3 
932,1 
1079,8 


1895 

1095.4 
1087,6 
1091,1 
1093.8 
1039.2 


1895 

984.0 
980.8 
973.5 
993.2 
1157,1 


Lettres  de  change  et  prêts  sur  titres 
1893     1894  1895 


28  l'ev.  , 
7  mars  , 
15  — 
23  — 
31  — 


564,0 
548,0 
554,2 
570.8 
683,5 


586,7 
588,7 
591,5 
609,2 
710,6 


Réserve  de  billets 
1893  1894 


28  fév.  . 
7  mars . 
15  —  . 
23  —  . 
31    —  . 


322.6 
319,4 
340,6 
314,5 
121,7 


334,0 
331,5 
338,1 
305,5 
103,7 


534.9 
522,6 
521,5 
532,4 
635.6 


1895 

337.0 
333,1 
344.7 
327,6 
106,4 


Recettes  des  Chemins  de  fer  en  février.  —  Le 

Tableau  des  données  relatives  à  l'exploitation  de  68 
lignes  pendant  le  mois  de  février  1895  se  résume  comme 
suit  : 

Recettes  Différences 
en  février     sur  le  mois 
1895  correspondant 

Trafic  des  voyageurs   17.694.645  —  1.343.840 

Trafic  des  marchandises. . .     62.741.469  —  1.301.598 

Lignes  dont  l'exercice  date  du  i«r  avril  : 

Pour  l'exercice 

Trafic  des  voyageurs   264 . 112 . 864  -f 6.058.14 7 

Trafic  des  marebandises  . . .    672.455.514  -(-  6.358.871 

Lignes  dont  l'exercice  commence  au  1^  janvier  : 

Pendant  les  deuxprem.  mois 

Trafic  des  voyageurs   6.901.362—  396.341 

Trafic  des  marchandises  . . .     18.072.872  —  82.275 

Ces  recettes  s'appliquent  à  un  réseau  de  38.581  kilo- 
mètres. L'étendue  de  ce  réseau  s'est  accrue,  en  février, 
des  17  kilomètres  livrés  à  l'exploitation  pour  la  section 
d'Eilenbourg  à  Duben  (district  d'Erfurt). 

Le  trafic  a  diminué  de  3  0/0  en  février,  et  il  paraît 
avoir  fléchi  depuis  le  mois  de  janvier. 


Mouvement  Maritime  de  Hambourg  pendant  le 

1'' trimestre.  —  L'Administration  maritime  a  publié 
le  tableau  suivant  indiquant  les  entrées  et  les  sorties 
des  navires  de  mer  avec  leur  capacité  de  jauge  en  ton- 
neaux pendant  le  1er  trimestre  de  l'année  1895  et  pen- 
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dant  les  périodes  correspondantes  des  années  ante- 

Sorties 

Navires  Tonnes 


rieures  : 

Entrées 

Navires 

Tonnes 

1890 . . . 

L.681 

=  1,134.609 

1891  . . . 

t.451 

±=  1.061.810 

1892 . . . 

L.645 

=  1.196.531 

1893 . . . 

1.608 

=  1,174.676 

1894 . . . 

L.680 

=  1.270.673 

1895 . . . 

1.516 

=  1.272.114 

L.612 
L.350 
1.686 
1.564 
1.655 
1.407 


1.102.054 
997.749 
1.2:20.288 
1.177.942 
1.239.544 
1.173.361 


Les  glaces  qui  ont  gêné  la  navigation  pendant  les 
mois  île  janvier  et  de  février  ont  affaibli  le  mouve- 
ment des  expéditions.  . 

En  revanche,  la  proportion  entre  les  navires  chargés 
•et  les  navires  sur  lest  s'est  accrue  au  profit  des  pre- 
miers. . 
La  statistique  hambourgeoise  en  indique  comme 

suit  les  éléments  :  „ 

Entrées  Sorties 
Nombre  de  navires 
sur  lest  chargés 
252 


1890 
1891 
1802 
1893 
1394 
1895 


chargés 
1.429 
1.274 
1.385 
1.402 
1.427 
1.324 


177 

260 
20G 
253 
192 


1.202 
996 
1.174 
1.105 
1.230 
1.075 


sur  lest 
410 

354 
462 
459 
425 
332 


L'Exportation  aux  Etats-Unis.  —  D'après  le  rap- 
port du  Consul  américain  à  Francfort-sur-le-Mem,  l'ex- 
portation des  produits  allemands  de  la  circonscription 
consulaire  aux  Etats-Unis  s'est  élevée  à  3.655.531  doll. 
pendant  le  1er  trimestre  de  l'année. 

Pendant  les  périodes  correspondantes  de  1893  et  de 
1894,  la  valeur  de  ces  mêmes  exportations  montait  à 
3.340.738  et  4.490.228  dollars.  L'année  1895  débute 
mal. 

Pendant  l'ensemble  de  l'année  1894,  le  Consul  avait 
enregistré  l'expédition  de  marchandises  représentant 
une  valeur  totale  de  27.646.878  doll:  contre  34,358.041 
dollars  en  1893.  Les  deux  années  antérieures  avaient 
fourni  des  résultats  encore  plus  satisfaisants,  savoir  : 
38.902. 166  doll.  en  1892  et  37.386.587  doll.  en  1891. 

Ce  n'est  pas  cette  partie  de  l'Allemagne  qui  développe 
ses  exportations  aux  Etats-Unis. 


Courrier  de  la.  Bourse  de  Berlin 


Berlin,  4  avril  1895. 

L'éventualité  du  rachat  des  chemins  de  fer  autri- 
chiens prépare  à  la  hausse  de  nouveaux  éléments.  Le 
prix  de  l'argent  s'est  abaissé  de  1/4  0/0.  Mais  de  fortes 
réalisations  ont  amené  une  légère  dépression  à  la 
Bourse  de  ce  jour  sur  les  valeurs  de  Banque.  La  ten- 
dance eot  faible. 

D'après  un  rapport  officiel  déposé  au  Landtag  de 
Prusse,  le  capital  de  la  Dette  prussienne,  au  31  mars 
1894  s'élevait  à  6.338.098.954  marks.  Elle  ne  s'est  pas 
accrue  pendant  le  reste  de  l'année  par  de  nouvelles 
émissions  de  rentes  consolidées.  Mais,  à  cette  date,  le 
•Gouvernement  prussien  disposait  encore  de  491.880.896 
marks  de  crédits. 


ANGLETERRE 


LA  SITUATION 

Londres,  4  avril  1895. 

-Relations  franco-anglaises.  —  La  séparation  do  l'Eglise  et  de  l'Etat 
dans  le  pays  de  Galles  et  le  Bill  relatif  aux  tenanciers  évincés.  — 
La  dépression  commerciale.  —  Los  Index-Numbers.  —  Le  marché. 

Il  a  été,  cette  semaine,  beaucoup  question  de  la 
■France  au  Parlement  et  dans  la  presse  :  de  grosses  ac- 
cusations ont  été  formulées  contre  elle  :  on  a  parlé 


d'empiétement  dans  le  Mékong,  dans  le  Niger,  dans  la 
région  du  Haut-Nil  et,  fait  plus  grave,  sir  Edward 
(1res  a  t . •  1 1 1 1  à  la  haleine  un  langage  que  sa  situation 
politique  devait  lui  interdire  de  tenir.  Malheureuse- 
llient,  l'opinion  publique,  très  disposée  depuis  que  , me 
temps  à  rendre  la.  Krauee  responsable  des  éeliees  de  la 

diplomatie  anglaise,  accepte  toutes  les  insinuation 
avec  le  plus  grand  empressement  ;  on  voit  ainsi  dispa 
raitre  peu  à  peu  cet  esprit  de  bienveillance  et  de  justice 
à  notre  égard  que  l'on  avait  pu  constater  jusqu'à  une 
époque  récente, et  cette  évolution  est  le  résultat  de  cam- 
pagnes menées  depuis  longtemps  avec  persistance. 
Espérons  que  le  baron  de  Courcel,  dans  la  visite  qu'il 
a  faite  hier  à  lord  Kimberley,  a  pu  faire  cesser  les 
malentendus.  Nous  ne  doutons  pas  qu'il  ait  parlé  avec 
énergie  et  montré  l'effet  que  les  paroles  inattendues 
d'hommes  d'Etat  anglais  ont  dû  produire  en  France. 

La  Chambre  des  Communes  a  voté,  en  deuxième  lec- 
ture, le  bill  relatif  à  la  séparation  de  l'Eglise  et  de  l'Etat 
dans  le  pays  de  Galles.  J'ai  déjà  eu  l'occasion  de  vous 
parler  de  ce  bill  :  les  Gallois,  sont  en  grande  partie 
presbytériens  et  ne  font  aucun  cas  de  la  religion  an- 
olicane.  Le  maintien  de  ce  culte  est  donc  surtout  une 
question  d'argent.  Le  desestablishment  était  une  des  ré- 
formes comprises  dans  le  programme  de  M.  Gladstone  : 
elle  devait  amener  le  concours  des  libéraux  gallois 
pour  le  home  rule  irlandais. 

J'aurai  fini  avec  les  questions  intérieures  en  vous 
signalant  que  M.  John  Morley  a  proposé  la  seconde 
lecture  de  son  bill  pour  l'amendement  des  lois  relatives 
à  l'occupation  et  à  la  propriété  de  la  terre  en  Irlande. 
Cette  question  des  rapports  entre  propriétaires  et  te- 
nanciers, qui  se  trouve  au  fonds  de  toute  la  question 
irlandaise,  est  extrêmement  complexe  et  difficile  à  ré- 
soudre. Elle  nous  promet  de  longs  débats. 

On  annonce  depuis  six  mois  une  reprise  prochaine  et 
Ton  démontre  que  de  nombreuses  raisons  permettent 
d'attendre  une  extension  du  mouvement  commercial  et 
un  relèvement  des  prix.  Jusqu'ici,  cependant,  aucune 
des  statistiques  publiées  n'a  montré  la  réalisation  de 
cette  espérance.  Si  nous  prenons,  par  exemple,  les 
chiffres  du  commerce  extérieur,  nous  trouvons  pour  les 
deux  premiers  mois  de  l'exercice  une  diminution  des 
importations  et  des  exportations.  On  peut  expliquer  ce 
fait  :  les  premiers  mois  de  1894  avaient  donné  de  bons 
résultats  à  cause  de  la  reprise  des  affaires  qui  a  suivi 
la  grève  des  mineurs  ;  par  contre,  pendant  les  premiers 
mois  de  l'année  actuelle,  le  commerce  extérieur  a  été 
gêné  par  la  rigueur  de  la  température  ;  enfin,  la  baisse 
des  prix  des  marchandises  a  provoqué  une  diminution 
dans  la  valeur  des  articles  importés  ou  exportés. 

Ces  explications  ont  leur  valeur,  mais  elles  n  empê- 
chent pas  que  les  chiffres  soient  peu  favorables.  Il  en 
est  de  même  pour  le  trafic  des  chemins  de  fer.  i^es 
mêmes  raisons  ont  peu  influencé  les  recettes,  mais  il 
n'en  est  pas  moins  vrai  que  l'on  ne  constate  pas  une 
augmentation  d'activité  dans  les  affaires.  Les  rapports 
du  Clearing  house  de.  Londres  donnent  une  indication 
plus  favorable.  Ils  montrent,  en  comparaison  avec  la 
période  correspondante  de  l'année  dernière,  une  aug- 
mentation de  6  6  0/0  ou  si  nous  omettons  les  jours  de 
paiement  des  Consolidés,  de  4  6  0/0.  Il  est  possible, 
cependant,  que  des  opérations  financières  plutôt  que 
des  opérations  commerciales  aient  provoqué  cette 
augmentation  et  nous  constatons,  en  effet,  que  les 
rapport  des  Clearing  provinciaux  ne  montrent  pas  de 
changement.  ,        .  .  , 

Il  faut  convenir  que  la  dépression  commerciale, 
constatée  les  dernières  années,  est  due  en  grande  partie 
à  la  forte  baisse  du  prix  des  marchandises.  En  1804, 
comme  nous  l'avons  signalé,  cette  baisse  s'est  accen- 
tuée et  elle  s'est  encore  prolongée  pendant  les  deux 
premiers  mois  de  l'année.  En  mars,  cependant,  un 
mouvement  de  reprise  s'est  produit  et  l'index-number, 
que  vient  de  publier  YEconomisl,  nous  en  donne  la 

PrCeteindex,  qui  était  de  2.021  au  1er  avril  1894 
et  avait  baissé  successivement  à  1.974  au  1«  juillet, 
1  952  au  1er  octobre,  1.923  au  1er  janvier  1895,  1.90b 
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au  lpr  mars,  s'est  relevé  à  1.921  au  30  mars.  La  reprise 
est  peu  importante,  elle  est  confinée  à  un  petit  nom- 
bre de  marchandises,  parmi  lesquelles  le  coton  et  la 
laine,  et  l'on  peut  difficilement  prévoir  si  elle  se  main- 
tiendra. En  tout  cas,  la  baisse  a  été  arrêtée  et  c'est  un 
fait  à  noter  après  le  mouvement  continu  de  déprécia- 
tions que  l'on  ne  cesse  de  signaler.  L'influence  de  ce 
mouvement  peut  être,  d'ailleurs,  des  plus  favorables  et 
aider  beaucoup  à  un  relèvement  général  des  affaires. 

Le  marché  financier  reste  encore  sous  l'influence  de 
la  baisse  de  l'Extérieure,  mais  toute  l'animation  se 
porte  du  côté  des  valeurs  de  mines  d'or.  Les  esprits 
sérieux  ne  peuvent  voir  sans  une  certaine  inquiétude 
cette  fièvre  de  spéculation.  Des  affaires  nouvelles  se 
créent  chaque  jour:  après  les  champs  d'or  du  Cap,  on 
exploite  les  mines  australiennes,  les  brokers  sont  dé- 
bordés; les  opérations  se  font  dans  un  désordre  indes- 
criptible et  c'est  la  France  qui,  principalement,  achète. 

Je  vous  envoie  le  compte  rendu  in  extenso  de  l'as- 
semblée générale  annuelle  de  la  Ligue  Bimétallique 
anglaise  qui  s'est  tenue  mercredi  à  Mansion  house, 
sous  la  présidence  de  l'alderman  sir  Joseph  Dimsdaie, 
le  banquier  bien  connu  de  la  Cité.  Cette  reunion  a  pro- 
duit une  profonde  sensation  dans  le  monde  des  affaires. 


Informations  Ècouiiipes  et  Financières 

BILAN   DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

3  Avril  1895 

Département  des  opérations  d'émission 


PASSIF 


Billets  créés. 


Liv.  st. 
51.756.975 


Te«al   51.755  97  c 


ACTIF 

Dette  fixe  de  l'Etat... 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots 


Liv.  st. 
11.015.100 

5.784  900 
34.956. 975 


Total   51.756  975 


Département  des  opérations  de  banque 


PASSIF 

Liv.  st. 

Capital  social   14.553.000 

Réserve  et  profits  et 

pertes   3.669  621 

Trésor  et  administra- 
tion publique   10.955.123 

Comptes  particuliers..  31.995.544 

Billets  à  sept  jours, etc.  111.141 

Total   *6Î  314.731 


ACTIF 

Liv.  st. 

Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   12.467.727 

Portefeuille  et  avance1  20.426.749 

Billets  en  réserve   25.633.210 

Or  et  argentmonnayés  2.7S7.015 


Total   61.314.731 


STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan  de 
 Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.)  


DATE 

Or  monnayé 
et 

Lingots 

Circulation 
(excepté  les 
nilletsà7jours; 

DÉPOTS 

Dispon.  du  dép 
des  opérations 
de  Banque 

RÉSERVE 

Proportion  de 
la  reserve  ain 
engagements 

Ta.u 

du 
l'es- 

% 

26  Décembre  

32.547 

25.676 

37.0É.7 

31 .272 

23.670 

63 

2 

2  Janvier  

33  091 

25.918 

41.797 

38.714 

23.972 

53 

9  »   

33.880 

25.519 

15.058 

37.982 

25.160 

55 

» 

34.601 

25.202 

11.577 

33.525 

26.202 

62 

» 

23  »   

35.358 

25.015 

11.107 

32.113 

27.142 

65 

» 

30  »   

35.946 

24.926 

40.101 

30.392 

27.819 

69 

6  Février  

36.80! 

25.119 

10.173 

30.139 

28.481 

70 

» 

13  »   

37.043 

21.725 

il  106 

30.130 

29.118 

70 

20  »   

37.502 

24.629 

41.836 

30.315 

29.673 

70 

» 

27  »   

37.081 

24.795 

42.251 

31 .253 

29.090 

69 

» 

B  Mars  

3"/  186 

25  071 

42  558 

32.008 

28  915 

67 

n 

13  »   

36.867 

21.893 

41.116 

30.558 

28.874 

70 

» 

20  »   

37.362 

24.679 

42.094 

30.919 

29.483 

63 

» 

27  »   

37.729 

25.287 

44. 33* 

33.434 

29.242 

65 

» 

3  avril  

37.714 

26  123 

42.950 

32.891 

28.420 

66 

» 

Clearing-House 

Résultat  des  compensations  du  28  Mars  au  3  Avril 


Jeudi  23  mars  ....  £ 
Vendredi  29  mars. . . 
Samedi  30  mars  


19.120.000 
22.533.000 
27.771.000 


Lundi  l"r  avril . 
Mardi  2  avril    . . 
Mercredi  3  avril. 


28.375.000 
25.770.000 
26,077  000 


Total  £  179.619.000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
été  de  £  148.924.000.   

Finances  Egyptiennes.  —  Les  recettes  du  budget 
ordinaire  du  ( iouvernement  égyptien  se  sont  élevées, 
pendant  le  mois  de  février  1895,  à  008. 204  L.  E. 


Depuis  le  1er  janvier  1895,  les  recettes  s'élèvent  à 
1.207.210  L.  E. 

A  la  date  du  28  février  dernier,  la  situation  de  la 
Dette  publique  s'établissait  ainsi  : 

Liv.  st. 

Emprunt  garanti  3  0/0   8 . 766 . 200 

Dette  privilégiée  3  1/2  0/0. .  29.393.580 

—    unifiée  4  0/0   55.974.820 

Emprunt  domanial  41/4  0/0.  3 . 995 . 560 
Dette  Daïra-Sanieh   6 . 644 . 360 

Total   104.774.520 


Dette  de  l'Uruguay.  —  Le  Council  of  Foreign 
Bondholders  a  reçu  avis  de  la  remise  de  49.900  liv.  st. 
pour  le  service  de  la  Dette  de  l'Uruguay;  le  total  des 
remises  est  actuellement  de  124.000  liv.  st.  et  couvre 
le  montant  du  coupon  de  mai. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Londres 


Londres,  5  avril  1895. 

Les  tendances  du  marché  ont  été  plus  hésitantes  :  la 
baisse  de  l'Extérieure  et  de  l'Italien  a  influencé  l'en- 
semble des  valeurs  internationales  et  modéré  les  dispo- 
sitions générales. 

Les  Consolidés  et  les  valeurs  locales  conservent  toute 
leur  fermeté. 

L'Extérieure,  très  maltraitée,  reste  au  plus  bas  ;  les 
opérations  de  vente  ferme  contre  primes  sont  toujours 
à  l'ordre  du  jour,  malgré  leurs  prix  plus  élevés.  Les 
acheteurs  du  Continent  ont  réalisé  aussi  les  fonds  argen- 
tins, brésiliens,  mexicains  et  les  roupies. 

Les  Chemins  américains  sont  calmes,  sauf  le  Cana- 
dian  Pacific,  en  amélioration  sur  la  publication  du 
rapport  des  experts  financiers,  plus  favorable  qu'on  ne 
l'attendait.  Le  reste  de  la  liste  est  soutenu  sans  un 
mouvement  intéressant  à  signaler. 

Le  Rio  est  très  faible  sur  des  bruits  relatifs  au  divi- 
dende. 

Le  marché  minier  n'a  pas  pu  s'aifranchir  de  la  dé- 
pression générale. 


AUTRICHE-HONGRIE 


LA  SITUATION 


Vienne,  3  avril  1895. 

Les  Vacances  parlementaires.  —  Les  Élections  municipales  à  Vienne. 

 La  Question  du  rachat  des  Chemins  de  fer  et  les  déclarations  du 

comte  Vurmbrand. 

Les  vacances  parlementaires  commenceront  après- 
demain  vendredi,  pour  finir  le  23  avril  ;  d'ici  à  deux 
jours,  le  Reichslag  aura  vraisemblablement  achevé  la 
discussion  relative  à  la  réforme  des  impôts,  qui  a  oc- 
cupé déjà  plusieurs  séances. 

Lundi  ont  eu  lieu  les  élections  complémentaires  de 
la  Municipalité  viennoise,  qui  constituent  un  échec  sé- 
rieux pour  le  parti  libéral  allemand.  Sur  46  places,  les 
antisémites  en  ontgagné  11,  qui  viennent  s'ajouter  aux7 
qu'ils  détiennent  déjà,  et  on  estime  que  sur  les  8  ballot- 
tages ils  auront  encore  6  sièges.  Le  Conseil  municipal 
se  composera  ainsi  de  64  antisémites  contre  74  libé- 
raux. 

Il  faut  que  je  vous  parle  encore  de  la  question  du  ra- 
chat des  chemins  de  fer,  qui  est  de  plus  en  plus  à  l'or- 
dre du  jour.  Aussi  bien,  le  comte  Wurmbrand,  au  lieu 
de  continuer  à  tirer  les  choses  en  longueur  et  de  cher- 
cher à  déprécier,  par  les  lenteurs  d'antan,  la  valeur  des 
lignes  dont  il  poursuit  le  rachat,  semble  vouloir  rattra- 
per le  temps  perdu  en  se  mettant  directement  d'accord 
avec  les  gros  actionnaires. 

Au  surplus,  le  hasard  veut  qu'une  seule  et  même 
personnalité,  M.  de  Taussig,  soit  chargée  à  la  fois  des 
intérêts  de  la  Slaatsbahn,  de  la Nordwestbahn  (y  corn- 
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pris  YElbethalbahn)  «t  do  la  ligne  de  raccordement 
Sud-Nord  allemande.  Malheureusement,  les  choses 
traînent  depuis  un  an  et,  dans  ce  laps  de  temps,  l'ère 
des  négociations  étant  ouverte,  les  cours  des  valeurs 
de  chemins  de  fer  ont  progressé  dans  des  proportions 
énormes.  Jugez-en,  d'après  les  chiffres  suivants  : 

Cours  à  la  Bourse  de  Vienne 
(En  llorins) 


;  mars  1)1  38  fév.95  fin  mars  85 


333 

391 

447 

225 

264 

289 

244 

272 

295 

Sùdnordd.  Verb.-B... 

195 

208 

221 

Sùdbahn  

105 

104 

111 

K.  Ferd.  Nnrdbahn. . . 

2.945 

3.420 

3.015 

Bœhm.  Nordbahn  .... 

237 

297 

306 

Busehtehr.  B.  Lit.  A. . 

1.140 

1.390 

1.490 

—         Lit.  B.. 

447 

529 

579 

G-raz-Kœflach.  Bahn.. 

249 

267 

292 

Depuis  mars  1894,  la  plus-value  totale  de  ces  actions 
ressort,  en  chiffre  rond,  à  150  millions  de  florins, 
somme  qui  représente  à  peu  près  le  quart  du  capital 
total  de  ces  diverses  Compagnies,  s'élevant  à  040  mil- 
lions de  florins  !  Au  taux  de  3  1/2  0/0,  les  150  millions 
donnent  environ  5  1/4  millions  de  florins  d'intérêts 
supplémentaires  dont  il  faudra  tenir  compte. 

Toutefois,  le  comte  Wurmbrand  s'est  défendu,  au 
sein  de  la  Commission  du  budget,  de  poursuivre  osten- 
siblement la  politique  de  rachat,  et  il  a  exprimé  ses 
regrets  au  sujet  de  la  publicité  donnée  aux  négocia- 
tions. Il  déplore  surtout,  a-t-il  ajouté,  les  agissements 
de  la  spéculation,  dont  le  Gouvernement  n'est  pas  res- 
ponsable. 

En  ce  qui  concerne  la  Sudbahn,  la  Hongrie  a  donné 
son  adhésion  en  principe,  mais  l'accord  n'est  pas  en- 
core fait,  pour  les  questions  de  détail,  entre  les  deux 
parties  de  la  Monarchie. 

Enfin,  le  Ministre  a  déclaré  catégoriquement  que  le 
réseau  principal  doit  se  trouver  entre  les  mains  de 
l'Etat,  mais  que  les  conditions  de  rachat  doivent  être 
telles  que  l'Etat  ne  soit  pas  lésé  dans  ses  intérêts. 
Quant  à  l'augmentation  des  tarifs  de  la  Staatsbahn,  le 
comte  Wurmbrand  estime  qu'elle  est  justifiée  en  ce  qui 
concerne  le  service  des  voyageurs. 

Tel  est  le  résumé  des  déclarations  du  Ministre  du 
commerce  cisleithanien,  qui,  vous  le  voyez,  a  gardé 
une  grande  réserve  ;  mais  il  n'en  faut  pas  moins  cons- 
tater que  le  trafic  a  une  tendance  marquée  à  se  déve- 
lopper et  que  la  hausse  des  actions  de  chemins  de  fer 
semble  justifiée,  dans  une  certaine  mesure,  toute  ques- 
tion de  rachat  à  part. 


Informations  Économips  et  Financières 


L'Agio  sur  l'or  pour  les  Paiements  en  Douane  en 
Autriche-Hongrie.  —  Le  Département  des  finances  a 
fixé  à  23  0/0  l'agio  pour  les  paiements  en  douane  effec- 
tués, pendant  le  mois  d'avril  1894,  en  argent  au  lieu  de 
l'être  en  or. 


Le  Crédit  Foncier  de  Hongrie.  —  Le  bilan  1894  de 
la  Société  du  Crédit  Foncier  de  Hongrie  accuse  un 
produit  brut  de  2.486.841  florins,  y  compris  le  solde 
reporté  de  l'année  précédente.  Déduction  faite  de  tous 
frais  et  impôts,  le  bénéfice  weis'élève  à  2.012.555  flor., 
contre  1.565.692  fi.  en  1893. 

La  Direction  proposera  à  l'assemblée  générale  des 
actionnaires  de  fixer  le  dividende  à  48  fr.  par  action 
entièrement  libérée,  soit  24  fr.  par  titre  libéré  de  moi- 
tié. L'année  dernière,  le  dividende  a  été  de  40  fr.  Le 
fonds  de  réserve  serait  doté  de  383.443  flor.,  maximum 
statutaire  ;  100.000  flor.  seraient  attribués  à  la  réserve 
spéciale,  15.000  flor.  au  fonds  des  pensions  et  25.000  fl. 
aux  employés  de  la  Banque  à  titre  de  rémunération  ex- 
traordinaire. Le  solde  de  146.509  fl.  serait  reporté  au 
compte  à  nouveau. 


E'Uuion-Bank  Autrichienne.  —Le  bilan  del'£/tt<0»« 
lianh,  de  Vienne,  accuse,  pour  1894,  un  bénéfice  net  do 
8.269.94?  llorins,  soit  887.497  ('i00/0)  de  plus  que  l'année 

précédente. 

Le  Conseil  d'administration  proposera  à  l'assemblée 
générale  de  distribuer  un  dividende  de  17  llorins  (contre 
16* fl.  en  1894),  et  d'attribuer  un  million  de  llorins  au 
fonds  de  réserve.  Le  dividende  de  17  llorins  représente 
81/2  0  0  du  capital-actions;  l'attribution  à  La  réserve, 
8  1/3  0/0.  Le  produit  net  est  d'environ  17  0/0  du  fonds 
social. 


La  Commercial-Bank  Hongroise.  —  L'assemblée 
généralé  annuelle  de  la  Commercial-Bank  Hongroise 
a  eu  lieu  à  Budapest  le  18  mars  courant. 

Après  avoir  entendu  la  lecture  du  rapport,  l'assem- 
blée a  approuvé  le  bilan  et  les  comptes  de  l'exercice 
1894  et  fixé  le  dividende  à  60  flor.,  soit  le  même  que 
pour  l'exercice  antérieur. 

Le  rapport  annonce  que  la  Société  a  écoulé,  dans  sa 
clientèle,  le  montant  des  lettres  de  gage  4  0/0  et  qu'elle 
a  converti  en  4  1/2  0/0  les  obligations  5  0/0  qui  étaient 
encoi'e  en  circulation  pour  une  somme  de  2.780.000  fl. 
Les  prêts  hypothécaires  consentis  par  la  Banque  ont 
atteint,  fin  1894,  41.100.000  flor.,  en  augmentation  de 
3.600.000  fl.  Les  obligations  en  circulation  s'élèvent  à 
41.600.000  fl.,  dont  38.400.000  fl.  à  4  1/2  0/0  et  3  mil- 
lions 100.000  fl.  à  4  0/0.  Les  prêts  consentis  aux  com- 
munes se  chiffrent  par  35.000.000  de  florins,  soit  3  mil- 
lions 400.000  fl.  de  plus  que  l'année  dernière. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Vienne 


Vienne,  5  avril  1895. 

Les  déclarations  du  Ministre  du  commerce  autri- 
chien, relativement  au  rachat  du  réseau  ferré,  ont 
servi  de  prétexte  à  la  spéculation  pour  pousser  encore 
les  cours;  pourtant,  en  fin  de  semaine,  on  a  procédé  à 
des  réalisations  de  bénéfices  sur  les  actions  de  la 
Staatsbahn,  de  la  Nordwestbahn  et  de  YElbethalbahn. 

Il  y  a  lieu  de  constater,  du  reste,  un  resserrement 
monétaire;  les  taux  de  reports  se  sont  encore  élevés,  et, 
sur  le  marché  de  l'escompte,  on  cote  4  0/0  pour  les 
premières  acceptations  en  Banque  ou  pour  le  bon 
papier  de  commerce. 

Le  resserrement  a  amené  une  gêne  relative  pour  la 
levée  des  titres  d'hier  en  liquidation  ;  à  la  seule  Banque 
d'Autriche-Hongrie  on  a  réescompté  en  une  journée 
pour  quatre  millions  de  florins  d'effets. 


BELGIQUE 


Le  Commerce  extérieur  de  la  Belgique  en  février 
1895.  —  Le  commerce  extérieur  ne  s'est  guère  relevé 
en  février  ;  on  constate,  en  effet,  une  diminution  à 
l'importation  de  26. 418.000  francs  et  à  l'exportation  de 
5.945.000  francs. 

Pour  les  deux  premiers  mois,  la  différence  en  moins 
est  de  36.371.000  francs  à  l'importation  et  de  3.773.000 
francs  à  l'exportation.  Voici  les  chiffres  : 

en  milliers  de  francs 
Février  2  premiers  mois 

"~Ï895    ^1894     ~     1895""  "l895~" 

Importation   83.510     115.931        1*4.958  221.33 

Exportation   7J.823      76.771        145.5*0  149,33 

Les  différences  les  plus  considérables  ont  porté  sur 
Jes  articles  suivants  : 

Plus-value  à  l'importation  :  Froment,  épeautre  et  mé- 
teil,  11.035.000  fr.  ;  farine  de  froment,  1 . 128 . 000  f r.  ; 
résines  et  bitumes,  1.839.000  fr.  ;  café,  928.000  fr.  ; 
houblon,  899.000  fr. 

Moins-value  à  l'importation  :  sels  de  soude,  4.999.000 
francs;  bestiaux  de  l'espèce  bovine,  2.586.000  fr.  ; 
peaux  brutes,  2.265.000  fr.  ;  avoine,  mais,  sarrazin, 
2.179.000  fr.;  orge,  1.217.000  fr.  ;  vins,  1.184.000 fr. 
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A  l'exportation,  on  constate  une  augmentation  dans 
les  sorties  des  produits  suivants  :  viandes,  2.975.000 
francs;  fils  de  lin,  2.292.000  fr.  ;  lin,  2.278.000  fr.  ; 
houille.  1.799.00O  fr.  Par  contre,  il  y  a  eu  diminution 
pour  le  froment,  3 . 060 . 000  f r.  ;  avoine,  2.071.000  fr.  ; 
orge,  1.620.000  fr.  ;  graines  oléagineuses,  1.824.000 
francs,  etc. 


ESPAGNE 


LA  SITUATION 

Madrid,  3  avril  1895. 

La  Scission  entre  les  conservateurs  et  les  silvélistes.  —  Le  Budget  et 
les  mesures  financières.  —  Le  Nord-Espagne.  —  Les  Evénements 
île  Cuba.  —  La  Situation  du  marché  espagnol.  —  Le  Nouveau  Gou- 
verneur de  la  Banque  d'Espagne. 

Je  vous  exprimais,  dans  ma  dernière  lettre,  le  regret 
•de  ne  pas  avoir  vu  figurer  l'élément  silvéliste  dans  le 
nouveau  cabinet;  aujourd'hui,  la  scission  est  complète 
entre  ce  jeune  parti  et  les  conservateurs,  car  elle  a  été 
proclamé^  otticielletneni  à  la  tribune  des  Cortès  dans 
un  remarquable  discours  du  Président  du  Conseil  au- 
quel M.  Silvela  a  répondu.  En  somme,  il  s'agit  là  plu- 
tôt d'une  question  de  personnes  que  d  une  question  de 
principes  :  vous  vous  souvenez  sans  doute  que,  lorsque 
les  conservateurs  passèrent  la  main  aux  libéraux, 
M.  Romero  Robledo  n'avait  pas  été  de  l'avis  de  ses  col- 
lègues et  désirait  rester  au  pouvoir.  Mais  il  dut  céder 
devant  la  décision  de  M.  Canovas  del  Castillo,  appuyé 
par  M.  Silvela.  M.  Romero  Robledo  s'était  alors  séparé 
de  ses  amis,  mais  il  leur  est  revenu  bientôt,  en  entraî- 
nant un  certain  nombre  de  libéraux,  et  à  son  tour 
M.  Silvela  s'est  retiré.  Ainsi  que  l'a  déclaré  M.  Cano- 
vas, il  ne  peut  pas  y  avoir  deux  pensées  dans  un  Gou- 
vernement :  il  faut  une  unité  de  vues  et  surtout  de.  di- 
rection, et  le  chef  d'un  grand  parti  ne  peut  admettre  de 
dissidents.  La  scission  est  donc  définitive,  mais  elle 
s'est  faite  de  la  façon  la  plus  courtoise,  le  Président  du 
Conseil  souhaitant  bonne  chance  à  son  jeune  ami  pour 
la  constitution  de  son  groupe  parlementaire.  Ce  groupe, 
il  faut  bien  le  dire,  se  réduit,  quant  à  présent,  à  une 
dizaine  de  parents  ou  d'amis  de  M.  Silvela,  dont  le  rôle 
semble  devoir  être  assez  effacé.  Au  surplus,  il  ne  s'agit 
pas  d'une  opposition  militante,  et  les  silvdistes  ne  mar- 
chanderont pas  leur  concours  au  Cabinet  pour  toutes 
les  questions  économiques  et  financières. 

11  en  est  de  même  pour  M.  Sagasta  et  ses  amis,  qui 
ont  procis  leur  appui  dans  cet  ordre  d'idées.  A  ce  pro- 
pos, les  Cortès  ont  eu  le  régal  oratoire  dont  on  est  si 
friand  en  ce  pays,  le  chef  des  libéraux  ayant  fait  à  la 
tribune  l'historique  de  la  crise  dont  la  responsabilité 
incombe  à  l'ex-ministre  de  la  guerre,  le  général  Lopez 
Dominguez. 

La  situation  est  la  suivante  :  on  ne  fera  pas  d'em- 
prunt, M.  Navarro  Reverter  renouvellera  pour  un  an 
les  bons  du  Trésor,  par  l'intermédiaire  de  la  Ranque 
d'Espagne,  et  il  aura  alors  tout  le  loisir  d'étudier  et  de 
préparer  la  solution  des  mille  questions  en  suspens 
depuis  tant  de  mois.  Ce  n'est  pas  là,  assurément,  une 
mince  besogne,  et  il  faudra  toute  la  persévérante  acti- 
vité et  la  clairvoyance  du  Ministre  des  finances  actuel 
pour  mettre  un  peu  d'ordre  dans  ce  chaos. 

A  ce  propos,  je  peux  vous  assurer  qu'on  est  très  con- 
trarié, en  haut  lieu,  des  agissements  de  la  Compagnie 
du  Nord  Espagne,  car  on  se  rend  compte  que  son  atti- 
tude, portant  un  très  grand  préjudice  au  crédit  exté- 
rieur du  pays,  peut  gêner  beaucoup  telle  ou  telle  com- 
binaison future.  Il  me  revient  aussi  que  l'ambassadeur 
de  France  a  reçu  des  instructions  de  Paris  à  l'effet  d'in- 
sister sur  l'incorrection  des  procédés  du  Nord-Espagne. 

Les  nouvelles  de  Cuba  sont  assez  inquiétantes,  mais 
le  départ  du  maréchal  Martinez  Campos,  auquel  la 
foule  a  fait  des  ovations  enthousiastes,  et  la  ferme  vo- 
lonté de  M.  Canovas  de  pousser  énergiquement  la  cam- 
pagne de  pacification,  ne  laissent  pas  de  doutes  quant 
au  résultat  final.  Les  rapports  officiels  nous  appren- 
nent, du  reste,  que  l'insurrection  est  limitée  à  la  pro- 


vince de  Santiago  ;  là  on  se  trouve  dans  une  région 
montagneuse,  où  les  défilés  sont  souvent  impraticables 
et  où  la  guerre  de  partisans  peut  se  prolonger  au  delà 
du  temps  prévu  ;  mais  en  interceptant  les  communica- 
tions, et  en  empêchant  les  insurgés  de  se  ravitailler,  le 
maréchal  Martinez  Campos,  qui  a,  à  sa  disposition, 
tous  les  moyens  d'action  dont  il  peut  avoir  besoin,  vien- 
dra à  bout  de  ce  mouvement  provoqué  par  l'incurie  de 
l'ancien  Gouverneur  général. 

Ce  qui  se  passe  actuellement  sur  notre  marché  finan- 
cier justifie  toutes  mes  appréciations  antérieures;  les 
positions  sont  surchargées  et  la  liquidation  a  été  des 
plus  laborieuses,  avec  des  reports  tendus  aussi  bien  à 
Madrid  qu'à  Paris.  L'écart  s'est  maintenu  entre  Y  Exté- 
rieure et  l'Intérieure.  Depuis  on  a  commencé  à  rache- 
ter un  peu  d'Intérieure,  mais  la  spéculation  a  reçu  un 
avertissement  dont  elle  se  souviendra,  espérons-le. 

P.-S.  —  On  annonce  que  M.  Isasa,  ancien  ministre 
des  travaux  publics,  va  être  nommé  Gouverneur  de  la 
Banque  d'Espagne. 
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Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Du  i"  janvier  au  4  mars  (9  semaines) 


1892 

1893 

1894 

1895 

Pesetas 

Andalous(891  kil.)  

2  424  26 i 

2  444  470 

2.308  971 

2.576.951 

Nord  del'Espagne(1959k.) 

9. 497. SOS 

8  970.408 

9  253  190 

8.278.768 

Asturies  (741  kil.)  

1.537.649 

1.749  667 

1.919.837 

1.643  869 

Lérida-Reus  (103  kil.)  

239.879 

265  102 

241.731 

S-JS.V20 

Almansa-Valence  (460  kil.) 

2.127  Î60 

1.9U  270 

1  928  286 

1  765.966 

Saragosse  (2672  kil.)  

9.160.213 

8.879  3S7 

8  483.954 

7.782. 4i3 

Crédits  supplémentaires  en  Espagne.  —  Le  Ministre 

des  finances  a  déposé  aux  Cortès  le  projet  de  loi  sui- 
vant qui  a  pour  but  de  faire  voter  les  crédits  nécessaires 
pour  le  service  des  intérêts  et  de  l'amortissement  de  la 
Dette  amortissable  4  0/0,  ainsi  que  le  règlement  de  la 
Commission  de  1  1/4  0/0  stipulée  au  profit  de  la  Ran- 
que d'Espagne  : 

Art.  1er.  _  il  est  accordé  un  crédit  supplémentaire  de 
181.300  pesetas  pour  le  chapitre  de  la  Dette  publique 
des  obligations  générales  de  l'Etat  pour  l'exercice 
1894-95,  intérêts  et  amortissement  de  la  Dette  amortis- 
sable 4  0/0  et  commission  de  1  1/4  0/0  à  la  Ranque 
d'Espagne  pour  le  service  trimestriel  des  intérêts  et 
amortissement  des  valeurs  crées  par  les  lois  des  9  dé- 
cembre 1881  et  14  juillet  1891. 

Art.  II.  —  Le  montant  total  de  183.566  p.  25  auquel 
s'élèvent  ces  suppléments  de  crédit,  sera  couvert  au 
moyen  des  excédents  de  recettes,  ou,  à  défaut,  au 
moyen  de  la  Dette  flottante  du  Trésor. 

D'autre  part,  le  Ministre  a  déposé  une  demande  de 
crédit  supplémentaire  de  8.315.000  pesetas  pour  le  bud- 
get de  la  guerre. 

Emission  de  Billets  à  la  Banque  d'Espagne.  —  La 

Ranque  d'Espagne  amis  en  circulation,  la  semaine  der- 
nière, une  nouvelle  série  de  billets  de  1.000  pesetas  por- 
tant la  date  du  1er  octobre  1886, 


Le  Chemin  de  fer  de  Porto-Rico.  —  Dans  une  réu- 
nion des  obligataires  du  Chemin  de  fer  de  Porto-Rico, 
qui  a  eu  lieu  le  mois  dernier  à  Vitoria,  on  a  adopté  les 
résolutions  suivantes  : 

1»  Les  aclionnaires devront  verser,  en  un  ou  plusieurs 
versements  le  solde  de  250  pesetas  pour  libérer  les  ac- 
tions ; 

2o  La  Comnagnie  émettra  15.000  obligations  rappor- 
tant 25  francs  ou  pesetas  d'intérêt  et  remboursables  à 
500  pesetas.  Les  porteurs  des  obligations  de  1888  aban- 
donneront la  priorité  de  l'hypothèque  au  profit  de  la 
nouvelle  émission; 

3«  Les  coupons  nos  9  à  14  inclusivement  des  obliga- 
tions de  1888  seront  payés  à  raison  de  45  francs  ou  pe- 
setas chaque  ; 

4°  Sur  le  produit  net  de  la  ligne,  sous  déduction  des 
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sommes  nécessaires  au  service  dos  intérêts  et  amortis- 
sement des  15.000  obligations  nouvelles,  il  sera  alloué 
25  0  0  aux  actionnaires  et  75  0/0  aux  obligataires  de 
ISSS; 

5"  Si  ces  75  0/0  dépassaient  les  sommes  nécessaires 
au  paiement  des  intérêts  et  amortissement  desdites  obli- 
gations, l'excédent  serait  réparti  comme  suit  :  paie- 
ment des  obligations  amorties  en  1892  et  93;  /;)  aux 
coupons  nos  y  à  14;  c)  à  parfaire  les  7  fr.  75  d'intérêt 
semestriel  non  payés  pendant  les  semestres  antérieurs, 
d)  le  solde  aux  actionnaires  ; 

6°  Le  produit  de  l'émission  des  susdites  15.000  obli- 
gations servira  à  payer,  en  espèces,  les  créanciers  des 
premier  et  troisième  groupes  ; 

7"  Les  obligataires  pourront  prendre  part  à  l'admi- 
nistration de  la  Compagnie  et  nommeront,  en  assemblée 
générale  un  nombre  d'administrateurs  égal  à  celui  dé- 
signé par  les  actionnaires. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 

Madrid,  5  avril  1895. 

La  tendance  est  un  peu  meilleure,  mais  le  marché  ne 
s'est  pas  encore  remis  de  la  secousse  qu'il  a  éprouvée  la 
semaine  dernière  et  nombre  de  positions  ont  été  diffi- 
ciles à  reporter. 

La  Rente  Intérieure  se  relève  un  peu  après  avoir 
baissé  de  60  centimes  lundi  dernier  ;  il  ne  faut  pas 
oublier  qu'on  a  détaché  un  coupon  cette  semaine. 

On  est  bien  impressionné  par  ce  fait  que  le  Maroc 
semble  décidé  à  tenir  ses  engagements,  le  Sultan  aurait 
promis  le  paiement  prochain  du  solde  du  premier  ver- 
sement. Pendant  le  mois  de  mars  dernier,  la  Dette 
Uottante  a  diminué  de  §.414.012  pesetas. 


ITALIE 


LA  SITUATION 

Rome,  3  avril  1895. 

Les  Elections  générales.  —  La  Société  immobilière.  —  Le  Crédit 
mobilier  italien  et  la  Banque  de  Turin.  —  Un  nouveau  service 
direct  entre  Venise  et  Bombay.  —  Le  Mouvement  de  la  navigation 
a  Massouah. 

On  assure  que  le  décret  de  dissolution  de  la  Chambre 
sera  promulgué  avant  le  15  courant,  et  que  les  collèges 
électoraux  seront  convoqués  entre  le  12  et  le  19  mai. 
En  attendant,  M.  Crispi  appelle  à  Rome  un  à  un"  les 
préfets,  en  poursuivant  les  préparatifs  de  la  campagne 
qui  est  ouverte,  en  réalité,  depuis  longtemps. 

La  Société  Immobilière  vient  d'ajourner  le  paiement 
du  coupon  à  échéance  du  1er  avril,  parce  qu'elle  modifie 
son  projet  d'organisation  financière.  Voici  les  modifi- 
cations acceptées,  assure-t-on,  par  les  maisons  suisses 
et  allemandes  qui  détiennent  40.000  obligations  environ 
sur  64.000. 

Sur  chaque  lot  de  cinq  titres,  trois  conserveront  la 
valeur  actuelle  et  seront  timbrés  ;  les  deux  autres  se- 
ront remplacés  par  un  bon  hypothécaire  de  même 
valeur  et  rapportant  le  même  intérêt  et  par  un  bon 
remboursable  pour  lequel  la  Société  ne  s'engage  pas  à 
servir  un  intérêt  quelconque  tant  que  les  actionnaires 
n'auront  pas  touché  de  dividende. 

Les  trois  obligations  timbrées  seront  garanties  par 
les  prêts  faits  par  la  Société  à  l'Etat,  aux  provinces, 
communes,  syndicats,  etc.  Les  bons  hypothécaires 
seront  garantis  par  les  immeubles  dont  les  revenus 
sont  perçus  par  l'intermédiaire  des  administrations 
judiciaires,  et,  leur  amortissement  commencera  en  1901, 
à  raison  de  500.000  lire  par  an.  Quant  aux  bons  rem- 
boursables, ils  seront  payés  par  achat  direct  ou  au  pair, 
par  voie  de  tirage,  avec  les  ressources  que  la  Société  se 
procurera  par  la  vente  des  immeubles  après  rembour- 
sement des  bons  hypothécaires.  A  partir  de  1900,  la 
Société  devra  rembourser  annuellement  l/50e  au  mini- 


mum de  ces  bons,  qui  concourront,  pour  leur  valeur  in- 
tégrale, à  la  réparti! ion  de  l'actif  social,  en  cas  de 
liquidation  amiable  ou  judiciaire. 

En  réîumé,  les  obligataires  conservent,  pour  chaque 
lot  de  cinq  obligations,  les  droits  dont  ils  jouissent  ac- 
tuellement pour  trois  titres,  en  convertissant  le  qua- 
trième en  un  bon  hypothécaire  et  en  renonçant  an  s 
intérêts  sur  le  cinquième  titre.  Mais  il  n'est  pas  dit  que 
ces  intérêts  ne  seront  pas  servis  dans  le  cas  où  les  ré- 
sultats des  bilans  seraient  satisfaisants. 

L'assemblée  générale  des  actionnaires  du  Crédit 
Mobilier  Italien  a  eu  lieu  la  semaine  dernière. 

Il  résulte  du  rapport  des  liquidateurs  que  les  pertes 
et  dépréciations  s'élevaient  au  31  décembre  1894 
à  53.704.073  1.  Après  une  courte  discussion,  l'assem- 
blée a  adopté  un  ordre  du  jour  en  vertu  duquel  le  ca- 
pital social,  au  31  décembre  1894,  est  réduit  à  5.095.500 
lire  représenté  par  10.191  actions  de  5U0  lire  entière- 
ment libérées,  en  inscrivant  au  fonds  de  réserve  une 
somme  de  2.220.423  lire  restant  disponible. 

En  ce  qui  concerne  la  responsabilité  des  administra- 
teurs, l'assemblée  a  chargé  une  Commission  de  trois 
membres  de  poursuivre  devant  les  tribunaux  compé- 
tents les  administrateurs  et  syndics  convaincus  d'avoir 
violé  les  statuts  de  la  Société. 

Enfin,  l'assemblée  a  accepté  la  proposition  faite  par 
la  Banque  Italienne  de  Gestion  et  de  Liquidation  con- 
sistant à  se  charger  de  la  liquidation  du  Crédit  Mobi- 
lier Italien. 

Et,  puisque  j'en  suis  au  compte  rendu  des  récentes- 
assemblées  générales,  il  importe  de  parler  de  celle  de  la 
Banque  de  Turin,  également  en  liquidation.  Le  rap- 
port des  liquidateurs  nous  apprend  que  la  situation,  au 
31  décembre  1894,  établissait  l'équilibre  entre  l'actif  et 
le  passif,  avec  30.758  817  L,  chiffre  qui  se  réduit,  à  la 
date  du  15  mars,  à  25.054.333  1.  Il  n'y  a  pas  de  grosses 
pertes  sérieuses  à  redouter  pour  les  grosses  créances 
de  la  Société  ;  d'autre  part,  les  dettes  s'amortissent 
progressivement  et  les  frais  de  liquidation  ont  été  ré- 
duits dans  d'assez  notables  proportions. 

Pendant  que  le  Parlement  français  discutait  les  nou- 
velles conventions  entre  l'Etat  et  la  Compagnie  des 
Messageries  Maritimes,  le  Gouvernement  italien  pas- 
sait avec  la  Compagnie  anglaise  Peninsular  and 
Oriental  un  contrat  en  vertu  duquel  cette  dernière 
reçoit  une  subvention  annuelle  de  450  000  lire  environ 
pour  un  service  direct  de  Venise  à  Bombay.  Cette  nou- 
velle ligne  doit  commencera  fonctionner  incessamment 
et  on  espère  qu'il  en  résultera  à  Venise  un  mouvement 
considérable  pour  le  transit  et  les  entrepôts  des  cotons 
de  l'Inde.  Au  surplus,  la  Compagnie  anglaise  s'est  en- 
tendue avec  la  Société  des  Chemins  de  fer  de  l'Adria- 
tique pour  les  transports  en  transit  de  ces  produits  de 
l'Inde. 

Les  statistiques  relatives  au  mouvement  de  la  navi- 
gation du  port  de  Massouah,  pour  l'année  1894,  accu- 
sent, en  comparaison  avec  celles  de  1893,  une  augmen- 
tation de  25.799  tonnes.  La  valeur  du  mouvement  com- 
mercial s'élève  à  9.606.966  lire,  non  compris  une  somme 
de  2.624.504  lire  représentant  le  mouvement  des  mé- 
taux précieux  ou  des  marchandises  destinées  au  corps 
expéditionnaire  ;  c'est  là  une  plus-value  de  862.465  lire 
sur  1893. 


Informations  Économipes  et  Financières 


La  Situation  du  Trésor  italien.  —  Notre  confrère 
YEconomhta  de  Florence  publie,  dans  son  numéro 
de  cette  semaine,  une  étude  qui  complète  les  renseigne- 
ments que  nous  avons  déjà  donnés  relativement  à 
l'amélioration  de  la  situation  du  Trésor  italien. 

Pendant  les  huit  premiers  mois  de  l'exercice  en 
cours,  c'est-à-dire  de  juillet  1894  à  février  1895,  le3 
recettes  se  sont  élevées  à  1.261.844.179  lire,  en  aug- 
mentation de  138.470.327  lire  sur  la  période  corres- 
pondante de  1893-94. 
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Et  voici  une  réduction  du  tableau  de  recettes  que 
donne,  à  ce  propos,  notre  confrère  : 

De  juillet  à  février  j-j^  sur 
1893-94  ^Î894~9lT  1893-94 

En  millions,  de  lire 

Recettes  patrimoniales   60.4  56.5  -f-  3.8 

Impôts  directs   300.9  270.7  +  30.1 

Taxes  sur  les  affaires   146.4  148.8  —  2.4 

Taxes  de  consommation   403.6  413.7  —  10.1 

Divers   128.5  118.2  +  10.3 

Virement   79.0  24.5  +  54.6 

Recettes  extraordinaires   4.6  5.9  —  1.3 

Ventes  de  patrimoine   121.3  75.0  -f-  46.3 

Dettes  pour  la  construction  des 

voies  ferrées   17.1  9.9  -f-  7.2 

Totaux   1261.8   1123.3     +  138.0 

En  ce  qui  concerne  les  paiements,  les  différences 
ressortent  comme  suit  : 

De  juillet  à  février  -q-  ^  sur 

T893^9Tl89T95~  1893-94 

Ministères  :  —  —  — 

En  millions  de  lire 

Trésor   506.1  492.8  +  13.2 

Finances   124.0  126.2  —  2.2 

Grâces  et  Justice   22.3  22.2  +  117.2 

Affaires  étrangères   10.5  5.9  -f-  4.6 

Instruction  publique   27.5  28.2  —  0.6 

Intérieur   42.4  42.8  —  0.4 

Travaux  publics   107.9  79.4  +  28.4 

Postes  et  Télégraphes   33.8  33.3  +  0.4 

Guerre   156.6  171.7  —  15.0 

Marine   76.2  77.7  —  1.5 

Agriculture   7.1  7.6  —  0.4 

Totaux   1114.1   1088.3     -f  26.4 

Il  résulterait  de  la  comparaison  de  ces  chiffres  que 
l'excédent  des  recettes  sur  les  paiements  ressort  à  147 
millions  de  lire  pour  les  huit  premiers  mois  de  l'exer- 
cice financier  en  cours. 

Mais,  observe  notre  confrère,  en  novembre  1894  est 
apparue  sur  les  situations  du  Trésor  une  nouvelle  ru- 
brique :  Décrets  ministériels  de  décharge  qui,  admet- 
tant pour  49.218.338  lire  de  paiements  hors  budget, 
créent  une  nouvelle  complication  dans  la  comptabilité. 

Ces  décrets  ministériels  de  décharge  augmentent  les 
paiements  pour  les  causes  suivantes,  dont  quelques- 
unes  sont  indiquées  dans  le  compte  de  caisse  de  novem- 
bre dernier:  différence  de  1  million  400  mille  lire  dans  la 
valeur  attribuée  par  décret  du  19  mai  1894  aux  piastres 
bourbonniennes  existant  à  la  Trésorerie  centrale  et  à 
l'Hôtel  des  monnaies  —  2  1/2  millions  de  rente  conso- 
lidée 5  0/0  appartenant  au  Trésor  et  mise  à  la  disposi- 
tion de  la  Caisse  des  Dépôts  et  Prêts — 121.806  lire,  annu- 
lation du  déficit  de  Caisse  de  la  Trésorerie  de  Lucca. 

Par  suite  de  ces  décrets,  les  paiements  se  sont  élevés 
en  réalité  à  1.164.230.656  lire  et  l'excédent  des  recettes 
se  trouve  réduit  à  97  millions  800  mille  lire. 

Mais  le  Trésor  a  augmenté  ses  disponibilités  en  alié- 
nant des  titres  à  charge  de  l'Etat,  la  garantie  pour  les 
fonds  du  culte,  les  obligations  du  Tevere,  des  Chemins 
de  fer  et  des  Bons  du  Trésor  à  longue  échéance. 


retenu  une  somme  de  0  1.  55  centimes  pour  taxe  de  né- 
gociation, soit  0  1.  04  centimes  de  plus  que  les  retenues 
faites  pendant  les  exercices  antérieurs. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Rome 


Service  des  Titres  à  charge  de  l'Ktat  italien.  — 

Les  coupons  du  1er  juillet  1895  des  titres  énumérés  ci- 
dessous,  dont  le  service  est  assuré  par  la  Direction  gé- 
nérale de  la  Dette  publique,  seront  payés  sous  déduc- 
tion de  l'impôt  de  la  richesse  mobilière  et  de  la  taxe  de 
circulation.  En  voici  le  montant  net  : 

Obligations  du  Canal  de  Cavour,  11  1.  50;  obliga- 
tions des  Chemins  de  fer  de  Livourne,  séries  A,  B,  C, 
D1  et  D2,  5  1.  82  ;  obligations  du  Chemin  de  fer  central 
de  la  Toscane,  séries  A,  B  et  C,  9  1.  71  ;  obligations 
Communales  des  Chemins  de  fer  romains,  5  1.  83  ;  obli- 
gations du  Chemin  de  fer  de  Cavallermaggiore-Ales- 
sandria,  5  1.  82;  actions  privilégiées  du  Chemin  de  fer 
Cavallermaggiore-Bra  (coupon  du  1«  janvier  1896), 
7  1.  64. 

Ajoutons  que,  sur  le  capital  des  actions  ordinaires 
du  Chemin  de  fer  Bra-Gantalupo-Castagnole-Mortara, 
remboursables  au  cours  de  l'exercice  1894-95,  il  sera 


Rome,  5  avril  1895. 

Notre  marché  est  ferme,  mais  les  transactions  y  sont 
toujours  fort  restreintes.  La  Rente  est  bien  tenue,  elle 
bénéficie  ici  de  la  cote  sur  les  marchés  étrangers. 

Le  monde  financier  s'inquiète  un  peu  de  la  marche 
progressive  du  corps  d'occupation  de  l'Erythrée,  on 
estime  qu'il  est  temps  de  s'arrêter  et  de  songer  plutôt  au 
budget.  On  annonce  la  liquidation  de  la  Banque  Tïbè- 
rine  à  laquelle  la  Banque  d'Italie  avait  avancé,  jadis, 
50  millions  pour  l'aider  à  se  relever.  Le  passif  est  con- 
sidérable. 


PORTUGAL 


LA  SITUATION 


La  Réforme 


Lisbonne,  2  avril  1895. 

électorale.  ■ —  Impression  produite  par  les  dernières 
réformes.  —  Les  Recettes  douanières. 

Je  vous  ai  tenu  au  courant  des  longues  difficultés 
que  le  Gouvernement  a  eues  avec  la  représentation  na- 
tionale :  après  avoir  administré  pendant  près  d'un  an 
sans  le  contrôle  des  Chambres,  le  Ministère  a  été  dans 
l'obligation  de  dissoudre  la  Chambre,  et  l'on  se  sou- 
vient des  nombreux  incidents  qui  se  sont  ensuite  pro- 
duits. Un  tel  état  de  choses  ne  pouvait  se  prolonger  et, 
faisant  face  hardiment  à  la  situation,  le  Roi  vient  de 
réformer  la  loi  électorale  en  ce  qui  concerne  la  Chambre 
des  députés,  sans  rien  toucher  au  mode  de  recrutement 
de  la  Chambre  des  pairs.  Il  n'y  a  pas  à  s'y  tromper  ; 
c'est  un  coup  d'Etat  qui  vient  d'être  ainsi  accompli,  car 
le  premier  droit  pour  un  peuple  constitutionnel  est  de 
régler  sa  représentation  ;  mais  il  n'y  a  pas  à  craindre 
que  cette  mesure  produise  le  moindre  mouvement  : 
l'indifférence  du  peuple  en  matière  politique  est  absolue 
et  le  régime  sous  lequel  nous  vivons  n'est,  à  propre- 
ment parler,  ni  la  monarchie  absolue  ni  la  monarchie 
constitutionnelle. 

L'intention  du  Roi  a  été  de  mettre  fin  à  la  corruption 
électorale  et  de  faire  cesser  la  tyrannie  des  influences 
locales  :  le  régime  qui  vient  d'être  remplacé  était  basé, 
en  effet,  sur  le  scrutin  d'arrondissement  et  admettait 
l'inutile  représentation  des  minorités;  le  nouveau  ré- 
gime est  basé  sur  le  scrutin  de  liste  et  les  minorités  ne 
se  trouvent  plus  représentées.  Les  députés  seront  au 
nombre  de  120,  ils  seront  nommés  au  suffrage  restreint 
des  censitaires  et  des  capacitaires.  Les  colonies  nom- 
meront chacune  un  représentant.  La  Chambre  ne  pourra 
pas  contenir  plus  de  40  fonctionnaires  et  de  20  avocats 
ou  médecins. 

Le  décret  décide  enfin  que  les  élections  auront  lieu 
au  mois  de  novembre  et  que  les  Cortès  se  réuniront  en 
janvier. 

La  conséquence  immédiate  de  cette  réforme  est  donc 
que,  pendant  une  année  encore,  le  Cabinet  gouver- 
nera sans  l'aide  de  la  représentation  nationale.  D'au- 
cuns prétendent  que  les  affaires  n'en  sont  pas  plus  mal 
administrées. 

Les  récentes  réformes  que  je  vous  ai  signalées  soulè- 
vent toujours  des  protestations.  La  minorité  de  la 
Chambre  municipale  de  Lisbonne  s'est  élevée  violem- 
ment contre  la  réforme  administrative  et  contre  l'atti- 
tude de  la  Commission  de  cette  Chambre,  dont  la  ma- 
jorité n'avait  pas  convoqué  une  réunion  extraordinaire 
pour  discuter  le  nouveau  Code  administratif.  De  son 
côté,  la  Municipalité  de  Porto  tout  entière  a  envoyé  à 
Lisbonne  une  députation  chargée  de  soumettre  à  ce 
sujet  ses  doléances  au  Roi. 

La  loi  des  céréales,  qui  avait  été  fort  bien  étudiée  et 
devait  théoriquement  contenter  tout  le  monde,  provo- 
que des  réclamations  très  vives  des  producteurs  indi- 
gènes, des  meuniers,  de  la  presse. . . 


L'ÉC<  INOMISTE  ËUR<  IPÉEN. 


Suède  et  Norvège  et  Suisse 


V." 


La  situation  des  Ministres  devient  ainsi  peu  envia- 
Lie  :  ils  sont  accablés  de  réclamations,  de  pétitions,  de 
protestations;  ils  sont  en  même  temps  l'objet  d'attaques 
continuelles  de  la  presse.  Cependant,  ils  administrenl  ; 
mais  cet  état  de  choses  est  peu  l'ait  pour  faciliter  le 
relèvemenl  dont  le  pavs  a  tant  besoin. 

Ce  relèvement  est  fort  lent  à  ss  manifester,  les  re- 
cettes douanières  du  mois  écoulé  sont  encore  peu  favo- 
rables; elles  s'établissent  ainsi  : 


1894 
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1895 
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Diff. 
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SUEDE  &  NORVEGE 

LA  SITUATION 

Stockholm,  1«  avril  1895. 
Suédois  et  Norvégiens.  —  Le  Comité  secret.  —  Le  Succès  des  Pro- 
tectionnistes. —  Un  Chemin  de  1er  au-delà  du  Cercle  polaire. 

Le  conflit  avec  la  Norvège  a  atteint  un  point  d'acuité 
extrême.  En  France,  où  le  nom  de  la  Suède  est  presque 
inséparable  de  celui  de  la  Norvège,  il  est  difficile  de  se 
faire  une  idée  de  la  sourde  animosité  qui  sépare  les 
deux  nations  voisines.  Suédois  et  Norvégiens  se  jalou- 
sent, se  détestent  même  cordialement.  Malgré  le  voisi- 
nage, la  communauté  de  mœurs,  de  religion,  presque 
de  langue,  les  deux  peuples  Scandinaves  ne  s'enten- 
dent pas.  La  longue  sujétion  des  Norvégiens  au 
royaume  de  Danemark,  ne  les  a  pas  empêchés  de 
s  éprendre  du  régime  démocratique.  En  Norvège,  il 
n'y  a  pas  de  noblesse. 

En  Suède,  l'aristocratie  est  encore  puissante  Elle 
éprouve  pour  les  démocrates  de  l'Ouest  une  aversion 
profonde.  Les  autres  classes  n'aiment  guère  les  Norvé- 
giens. Ceux-ci,  fiers  de  leur  autonomie,  supportent  mal- 
aisément l'autorité  du  roi  de  Suède.  Ils  préféreraient 
un  monarque  qui  ne  trouvât  pas  d'appui  en  dehors  du 
pays. 

Dans  le  conflit  prolongé  entre  la  Couronne  et  le  Stor- 
tning  norvégien,  le  Souverain  est  fort  du  concours  de  la 
Suéde.  Jusqu'à  présent  il  ne  l'avait  pas  invoqué  direc- 
tement, mais  »il  se  dispose  à  y  recourir.  C'est  un 
moyen  de  pression  morale  sur  le  Parlement  norvé- 
gien, qui  cherche  a  supprimer  tout  rapport  de  dépen- 
de6, r  polltique  avec  la  Suède>  malgré  la  conquête 
de  1815.  ^ 

Voici  le  moyen  employé  par  le  Roi.  D'après  la  consti- 
tution suédoise,  le  souverain  a  le  droit  de  demander  à 
la  Diète  la  nomination  d'un  Comité  secret  ;  ce  Comité 
doit  l'assister  de  ses  conseils  dans  les  circonstances 
extraordinaires. 

C'est  une  mesure  d'une  gravité  exceptionnelle.  La 
Couronne  ne  1  a  prise  qu'en  1849,  à  l'époque  de  la  pre- 
mière guerre  du  Schleswig-Holstein,  et  en  1853  à  la 
veille  de  la  guerre  de  Crimée. 

Aujourd'hui,  le  roi  Oscar  demande  l'assistance  de  ce 
Comité  pour  conférer  avec  lui  au  sujet  de  la  crise  nor- 
végienne. 

Les  deux  Chambres  suédoises  se  sont  donc  réunies 
isolement,  le  20  mars,  pour  procéder  à  la  nomination 
du  Comité  secret,  qui  est  formé  de  six  membres  de 
chaque  Chambre. 

La  première  Chambre  a  nommé  quatre  chefs  du  parti 
?h  Grande-Suède  et  deux  modérés.  A  la  seconde 
Chambre,  1  Union  des  Agriculteurs  a  fait  passer  quatre 
urbain™6111  représentants  de  la  bourgeoisie 

Parmi  les  douze  membres  du  Comité  secret,  quatre 
au  moins  sont  décidés  à  employer  tous  les  moyens  con- 
tre a  Norvège  Ce  sont  les  quatre  représentants  de  la 
noblesse.  Les  deux  autres  représentants  de  la  première 
Chambre  subiront  l'influence  des  circonstances  Les 
paysans  et  les  bourgeois  de  la  seconde  Chambre"  sont 


plus  enclins  à  la  modération  et  sont  vraisemblable- 
ment  hostiles  à  toute  mesure  coercitive.  Mais  la  situa- 
tion est  évidemment  très  tendue,  car  les  deux  peuples 
sont  loin  de  s'entendre  et  l'antipathie  nationale  èeul 
mener  loin. 

Pour  le  présent,  le  vent  est  à  la  conciliation.  On  as- 
sure que  des  propositions  royales  vont  être  déposées 
simultanément  au  Riksdag  suédois  et  au  Storthinff  nor- 
végien pour  régler  les  questions  en  litige.  Chaque^pays 
aurait  le  droit  de  nommer  ses  consuls,  sans  exclure  le 
choix  de  consuls  communs.  La  direction  des  affaires 
étrangères  serait  réorganisée  sur  la  hase  de  l'égalité  des 
droits  des  deux  nationalités.  Le  Ministre  et  les  fonc- 
tionnaires pourraient  être  indifféremment  suédois  ou 
norvégiens;  le  Ministre  des  affaires  étrangères  serait 
responsable  vis-à-vis  d'une  Délégation  commune  nom- 
mée par  les  deux  Parlements,  comme  la  Délégation 
austro-hongroise . 

En  même  temps,  le  Roi  proposait  è  M.  Miehelet,  un 
fonctionnaire  norvégien,  la  direction  d'un  Ministère  d'af- 
faires. M.  Miehelet  a  demandé  à  consulter  ses  collègues 

Le  parti  protectionniste  a  le  vent  en  poupe?  Il  a' 
réussi  a  faire  relever  le  droit  de  douane  sur  les  céréa- 
les et  sur  les  farines.  Les  nouveaux  droits  s'élèvent  à  3 
couronnes  70  oere,  soit  5  fr.  14,  sur  les  grains  et  6  cou- 
ronnes 50  oere  (9  fr.  04). 

Comme  l'agriculture  suédoise  n'est  pas  épargnée  par 
la  crise,  les  défenseurs  du  libre-échange  n'ont  pas  pro- 
testé. Ils  admettaient  en  principe  le  relèvement  des 
droits  et  se  bornaient  à  soutenir  le  projet  du  Gouverne- 
ment. Il  s'agissait  seulement  de  porter  le  droit  d'entrée 
a  3  cour.  15  oere,  soit  4  fr.  41  au  lieu  de  5  fr.  14. 

Vous  avez  déjà  annoncé  la  conversion  de  l'em- 
prunt de  1880,  à  laquelle  prenait  part  l'une  de  vos 
grandes  Sociétés  de  crédit.  L'opération  a  parfaitement 
réussi. 

Nous  continuons  à  étendre  notre  réseau  de  chemins 
de  fer.  Pour  exploiter  les  mines  de  fer  de  Gellivara,  si- 
tuées au  delà  du  cercle  polaire,  on  vient  d'achever  et 
de  livrer  a  la  circulation  une  section  allant  de  Benden 
au  fond  du  golfe  de  Bothnie  à  Gellivara. 

Cette  section  complète  la  grande  ligne  de  2  315  kil 
qui  parcourt  la  Suède  dans  toute  sa  longueur. 

Le  Riksdag  vient  déporter  de  0.025  à  0.065  œre  par 
kilogr.  le  droit  à  l'entrée  en  Suède  pour  les  produits 
inscrits  au  tarif  sous  la  rubrique  :  «  pain  non  spé- 
cifie ».  if 

D'autre  part,  le  pain  fabriqué  en  Suède  avec  des  pro- 
duits de  provenance  étrangère  est  l'objet,  à  la  sortie 
d  un  remboursement  de  droit  fixé  à  0.006  œre  par  kilo- 
gramme. 


SUISSE 


Le  Monopole  des  Allumettes  en  Suisse.  —  Dans 
sa  séance  du  26  mars,  le  Conseil  national  suisse  a 
adhère  a  la  décision  prise,  sur  cet  objet,  par  le  Conseil 
des  Etats,  en  date  du  14  décembre  1892.  Suivant  cette 
décision,  la  Constitution  fédérale  doit  recevoir  lenouve 
article  suivant  : 

«  La  fabrication,  l'importation  et  la  vente  des  allu- 
mettes et  des  produits  similaires  dans  toute  la  Suisse 
appartiennent  exclusivement  à  la  Confédération. 

«  La  caisse  fédérale  ne  doit  pas  profiter  de  cette  in- 
dustrie. Les  bénéfices  nels  qu'elle  produirait  seront 
employés  dans  l'intérêt  de  l'exploitation;  ils  seront 
affectés  notamment  à  l'amélioration  du  produit  et  à  la 
réduction  du  prix  de  vente. 

«  L'emploi  du  phosphore  jaune  dans  la  fabrication 
des  allumettes  est  interdit. 

«  La  vente  au  détail  est  une  industrie  libre,  sous 
réserve  des  dispositions  destinées  à  prévenir  les  abus 

«  La  législation  fédérale  statuera  les  dispositions 
nécessaires  pour  1  application  de  ces  principes  » 


Le  Propriétaire-Gérant  :  Jules  Montel. 


Pari».  -  ImDnm.  de  la  Presse,  16  ru   do  Croissant.  -  Simart 
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DIVERSES  (actions) 
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Cr.  Fonc.  Egyptien  |  5 

Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis.)l  5 

Gaz  de  Madrid  I2;? 

Chemins  Andalous   20 

Autrichiens-Hongrois. .  13  50 
Suddel'Autriche(Umbard»)l  8 
Méridionaux  (Adriatique)  136 

Nord  de  l'Espagne   15  » 

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à).. 

FONDS  D'ÉTATS 
ETRANGERS 


12  II 
17  50 
32  50 


|529  477.984£ 

6.000.000 
20.000.000 
364.968 
3.047.912 
1.497.350 

1.240.000 
341.000 
240.000  1 
270.000  I 
592.000.0001'1 
442.250.000 

285.000 
2.230.000 
50.000.000 
150.000.000r 
1941.992.000 
500.000.000 
100.000.000r 
52.870 

227.250 
391.362 
295.454 
40.000.000 


Angleterre  2  3/4  O/O  . 

Autriche  4  O/O  or  

Brésil  4  1/2  0/0  1888. 

_      4  0/0  1889   

Egypte  (Daïra-Sanieh)  . . 

1941 1     —  (Unifiée)  

_      (Privilégiée  3  1/2). 

1936  Espagne  4  O/O  Extérieure 

1940  Cuba  6  0/0  1886  

1921     —     5  0/0  1890  

1902  Hellénique  5  O/O  1881. 

1        _  4  O/O  1887. 

Hongrie  4  O/O  or. . . ... . 

.Italie  5  O/O  (4  fr.  net).. 
1926  Portugal  3  0/0. ...  •  •  — 

1  _  41/21891  (Tabacs) 
■  Roumanie  &  O/O  1875... 

1937  Roumanie  5  C/0  Am.  1893 
1960  Russie  4  O/O  1880....... 

1970      _    4  O/O  Consolidé. 
1974       _     3  O/O  1891  or. 
1976       -     3  1/2  0/0  1894 
1949  Serbie  5  O/O  1890  

(Dette  Ottom.  1  O/O,  conv. 
1931  '  Consolidât.  Ottom.  4  0/0 
1931  !  Priorités  Ottom.  4  0/0 

I  Douanes  Ottom.  6  O/O. 
195S  Emp.  ottoman  4  0/0  1891 


2  75 
0/0 

:  1/2 

i  0/0 
4  0/0 

';  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 

4  0/0 
i  0/0 
4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

i  0/0 

4  0/0 
»  » 
n  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 
i  0/0 

5  0/0 


2  75 
4  0/0 

1/2 
0/0 
4  0/0 
'i  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 
4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 

4  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
i  0/0 

4  0/0 
4  0/0 


700  » 
585  » 
920  » 
1515 
1325 
1890  » 
1548  75 
1070  » 
517  50 


n  » 
12   » (a) 
7  50 (a) 
10  »(a) 
25   »  (a) 
12  50  (a) 
»  » 
»  » 
97  09 


12  50 

»  » 

25  » 

»  » 

»  » 

»  » 

20  » 

17  » 

»  » 

11  fl. 

14  fl. 

»  » 

17  50 

17  50 

7  50  (a) 

32  50 

35  » 

37  50 

5  » 

5  » 

5  » 

»  » 

3  25 

2  » 

12  » 

12  » 

7  50 

20  » 

20  » 

5  » 

25  » 

22  » 

28  » 

4  » 

4  » 

4  » 

36  « 

36  » 

33  » 

5  » 

»  » 

»  » 

»  » 

»  » 

»  » 

9  » 

4  25 

»  » 

2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 
4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 
1  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 
4  0/0 


570  » 
1400  » 
545  » 
640  » 
1035  » 
730  » 
»  » 
32  50 
12760 
475  » 
137  50 
427  50 


560  » 
1432  50 

601  25 

660 
1060 

717  50 
»  » 
16  25 
2790 

387  50 

105 

465 


5  0/0  5  0/0 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 
1  0/0 
22  50 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

3  0/0 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 


50 


103  55 
101  65 
108  05 

503  » 


3685 
755 


700  » 
607  50 
950  » 
1505  » 
1345  » 
1902  50 
1591  25 
1097  50 
355  » 


565  » 
1380  » 
505  » 
630  » 
1030  » 
635  » 
476  25 
17  50 
2690 
455  » 
110  » 
400  » 


470  » 

475  » 

512  50 

587  50 

580  » 

585  » 

1130  » 

1126  25 

1190  » 

480  » 

475  » 

455  » 

137  50 

88  75 

80  » 

360  » 

230  » 

218  75 

482  50 

340  » 

325  » 

640  » 

660  » 

645  » 

240  » 

221  25 

222  50 

685  » 

655  » 

640  » 

310  » 

176  25 

145  » 

225  » 

75  » 

73  75 

315  » 

201  25 

183  75 

80  50 

75 
490 
490 
467  50 

74  10 
500  » 
470  » 
432  5u 
350  » 

93  10 

93  50 

44  50 
»  » 

99  75 


98  20 
98  » 
n  » 
»  » 
91  » 
18  65 
367  50 
420  » 
465  » 


50 


670  »| 

582  50 
933  75 | 
1370 
1125 
1837  50 
1447  50 
1082  50 | 
290 


i03  25 


3710  » 
753  75 

411  » 
535  » 
610  » 
900  » 
562  50 
S22  50 
«98  75 

»  » 
540  » 

412  50 
800  » 


710  » 
610  » 
y62  5o 
1500  » 
1320  » 
182?  50 
1617  50 
1115 
290 


50 


572  50 
1097  50 

318  75 

560  » 
1005 

585 

342  50 
18  75 
2872  50 

490 

118  75 

307  50 


565 
1151 
325 
589 
1085 
5o6 
23.". 
9 

3345 
628  75 
100 
307  50 


507  50 
635 
1258  75 
453  75 
58  75 1 
140 
176  25 
705 
222  50 
545 
100 
45 
146  25' 


97 

96  15 
62 
59  50 
98  75 

97  70 
93 
65 

460 
420  75 
392  50 
303  75 
95  25 
92  45 
23  75 
355  » 
100  » 


94  30 

95  60 
78  70 

»  » 
81  » 
20  15 
378  75 
422  50 
461  25 
»  » 


98  75 
97  10 
69  » 
64  50 
102  25 
101 
96 
63  65 
460 
413  75 
232  50 
250  » 

96  10 
91  40 
22  55 

350  » 
101  40 
»  » 

97  90 

98  » 

78  80 
»  » 

79  50 
21  80 

391  25. 
446  25 
495  37 


71  50 
24  50 
438  75 
476  25 
511  25 
438 


717  50 
1370 
451  25 
78 
170 
191  25 
818  75 
246  25 
630 
120 
n 

172  50 


105  30 
J04 

81  70 
77  4 

106  1 
105  80 
105 

78 
497  50 
457 


102  2: 
88  85 
25  45 

468  75 
»  » 

98  90 
102  65 
102  80 

94  85 

99  10 
73  25 
27  70 

485  » 
493  75 
513  » 
480  » 


569  50 

570  » 

11.-5  » 

1112  50 

330  » 

339  » 

590  » 

590  » 

1005  » 

1070  » 

570  » 

573  » 

230  » 

235  » 

9  » 

9  >) 

3363  75 

3387  50 

020  » 

637  50 

105  >) 

103  75 

310  » 

310  » 

612  50 

626  25 

727  50 

731  25 

1398  75 

1427  50 

463  75 

463  75 

15  » 

72  50 

173  » 

170  » 

187  50 

180  » 

857  50 

900  » 

255  » 

257  50 

623  75 

636  75 

116  25 

115  » 

»  » 

»  » 

167  50 

166  25 

805  » 


595 
725  »|| 
1470  » 
463  75 
68  75 


105  20 
101  40 

82 

78  30 
105  5> 
105  60 

101  o. 
78  95 

502  50 
460 
156  )) 

103  50 
8i  65 
20  50 
468  75 
10  i  » 
99  75 

102  50 
102  95 

9i  90 

98  80 

73 

27  30 
478  75 
49)  1 
511 
481  2i 


152  50 


105  20 

104  45 
83  50 
79  50 

106  10 

105  60 
105  70 

78  60 
499  » 
459  50 
162  » 
»  » 
102  60 

89  25 

26  » 
468  75 
104  » 

99  70 

102  65 

103  » 
94  85 
98  80 
73  50 

27  05 
478  25 
492  50 
513  75 
481  25 


105  30 

105  45 

104  10 

102  70 

82  75 

80  » 

78  75 

76  40 

106  50 

106  45 

105  90 

105  70' 

101  25 

104  75 

74  95 

73  05 

476  » 

470  0 

436  » 

432  » 

»  » 

»  » 

»  » 

168  50 

102  65 

104  10 

88  55 

88  52 

25  85 

25  60 

466  25 

453  75 

104  » 

105  » 

99  40 

100  » 

102  60 

102  80 

102  oa 

102  » 

94  80 

94  25 

98  60 

98  70 

75  « 

72  60 

26  75 

26  50 

463  75 

471  25 

485  » 

486  25 

508  75 

512  50 

470  » 

476  25 
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SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr. 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

Dort  de 
caisse 
circul. 

© 

3  œ  - 

Or 

Argent 

Total 

PS  —  -* 

H  i 

1894  12  avril 

1895  28  mars 
1895  4  avril 
1895  11  avril 


FRANCE.  —  Banque  de  France 

1.721.1  1.269.7  2.990.8  3  527  7 

2.106.9  1.242.5  3.349.4  3.574  2 

2.087.5  1.239.8  3.327.3  3.623  9 

2.075.1  1.234.7  3.309.8  3.639.6 


ALLEMAGNE.  —  Banque  Impériale 


1894  8  avril 

1895  23  mars 
1895  30  mars 
1895   8  avril 


670.3 
98t. 4 
935.4 
931.4 


393.7  1.064.0 

382.8  1.367.2 
363.7  1.299.1 
362.2  1.293.6 


1.302.6 
1.241.6 
1.446.5 
1.412.7 


85 
93 
92 
91 


81 
110 

96 
92 


1894  12  avril 
189  5  28  mars 

1895  4  avril 
1895  11  avril 


ANGLETERRE. 

780.4 
943.2 
943.6 
916.3 


ANGLETERRE. 


1894  24  févr.l 

1894  29  déc. 

1895  26  janv. 
1895  23  févr. 


95.0 
117.1 
110.0 

99.0 


ANGLETERRE. 


1894  24  févr. 

1894  29  déc. 

1895  26janv. 
1895  23  févr. 


67.5 
73.1 
71.0 
70.0 


-  Banque  d'Angleterre 

»       780.4  625  8 

943.2  632.2 

»        943.6  653.1 

»        916.3  657.9 

—  Banques  d'Ecosse 

20.0  115.0  152.5 

17.0  134.1  182.2 

16.2  126  2  172  6 

22.9  121.9  158.7 

—  Banques  d'Irlande 

10.0  77.5  157.5 

9.5  82.6  171.2 

9.4  80.4  162  5 

10.4  80.4  157.6 


125 
149 
144 
140 


76 
74 
73 
77 


49 
48 
49 
51 


2,H 
2 
2 
2 


SU 
3  " 
3 
3 


AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche-Hongrie 


1894  8  avril 

1895  23  mars 
1895  30  mars 
1895   8  avril 


217.4 
375.7 
373  8 
373.6 


342.7 
287.5 
287.9 
287.9 


560.1 
663.2 
661.7 
661.5 


916.0 
983.0 
1.015.4 
1.031.7 


61 

67 
65 
64 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

tS  "l  o 
o  •<  S 

Ci  ■■>  o 

s 

3  O  g 

Or 

Argent 

Total 

g-»  « 

«-  ■* 

fi 

1894  5  avril 

1895  21  mars 
189  5  28  mars 
1895   4  avril 

1894  31  janv. 

1895  14  janv. 
1895  22 'janv. 
1895  31  janv. 

I 

1894  31  mars 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 
1895  30  mars 


BELGIQUE. 

79.8 
104.1 
98.1 
101.4 


-  Banque  Nationale 

37.5  117.3  421.7 
27.7  131.8  445.9 
26.1  124.2  450.2 
26.9     128.3  449.7 

BULGARIE.  —  Banque  Nationale 

7.3  2.0       9.3  1.1 

3.4  7.4      10.8  0.9 

3.5  7.6  11.1  1.0 
3.8         8.2      12.0  0.9 


DANEMARK.  —  Banque  Nationale 

71.7         »         71.7  98.8 

75.5  »         75.5  103.3 

73.6  »  73.6  99  5 
74.9         »         74.9  102.4 


27 
34 
27 
28 


847 
1200 
1110 
1330 


72 
73 
74 
74 


1894  7  avril 

1895  23  mars 
1895  30  mars 
1895   6  avril 


1894  28  fév.. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 


1894  7  avril 

1895  23  mars 
1895  30  mars 
1895   6  avril 


1894  20  mars 

1895  28  fév.. 
1895  10  mars 
1895  20  mars 

1894  20  mars 

1895  28  fév.. 
1895  10  mars 
1895  20  mars 

1894  20  mars 

1895  28  fév.. 
1895  10  mars 
1895  20  mars 


1894  28  fév.. 

1894  31  déc. . 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 


ESPAGNE.  —  Banque  d'Espagne 

197.9  204.1  402.0  935.2 
200.1  307.9  508.0  904.7 
200.1  310.6  510.7  907.7 
200.1      309.4     509.5  926.5 

GRÈCE.  —  Banque  Nationale 

2.1  »         2.1  110.8 

2.0  »         2.0  109.5 

1.9  »         1.9  108.7 

1.9  »         1.9  106.1 

HOLLANDE.  —  Banque  des  Pays-Bas 

178.3  287  5  429.5 
178.7  288.3  434.3 
178.3  286.2  426.8 
177.3     285.0  436.4 

-  Banque  d'Italie 

48  2  336.2  854.7 
64.9  363.9  757.2 
60.0  359.4  750.1 
60.0     360.0  742.7 


109.2 
109.6 
107.9 
107.7 

ITALIE.  - 

288.0 
299.0 
•  299.4 
300.0 

ITALIE.  — 

92.8 
105.5 
105.5 
105.5 

ITALIE.  - 

35.2 
35.2 
35.2 
35.2 

NORVEGE.  - 

33.6 
31.4 
32.0 
31.1 


Banque  de  Naples 

10.8  103.6  235.6 
10.5  116.0  229.2 
10.5  116.0  225.5 
10.5     116.0  223.0 

Banque  de  Sicile 

1.5  36.7  57.9 
1.5  36.7  54.2 
1.5  36.7  50.5 
1.5      36.7  49.7 

Banque  de  Norvège 

»       33.6  62.3 
31.4  66.9 
»>        32.0  62.3 
»        31.1  63.7 


PORTUGAL.  — 


1894  4  avril  16.8 

1895  20  mars  26.7 
1895  27  mars  26.7 
1895   5  avril  26.7 

ROUMANIE. 

1894  31  marsl  51.5 

1895  16  mars  43.8 
1895  23  mars  43.7 
1895  30  marsl  43.9 


Banque  de  Portugal 

35.9  52.7  281.7 
39.2  65.9  293.8 
39.7  66.4  292.8 
39.7      66.4  294.0 

—  Banque  Nationale 

1.3  52.8  115.9 
5.1  48.9  95  3 
5.1  48.8  96.7 
5.1      49.0  97.8 


43 
56 
56 
55 

2 
2 
2 
2 

67 
66 
67 
65 


40 
48 


43 
49 
51 
52 

63 
67 
72 
74 

54 
47 
51 
49 

19 

22 
22 
22 


3 

ay2 


4 

3% 

5 

5 

4% 


6^ 
6)4 

2/2 

2^ 

^Yz 

6 
5 
5 
5 


5 

iH 

4 


46 
51 
50 
50 


450 
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Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

Rapport  de 
l'encaisse 
à  la  circul. 

Or 

Argent 

Total 

JCD 

1894  16  mars 

1895  16  fév.. 
1895  L«mars 
1895  16  mars   1.559.  2 


189  4  28  fév.. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 


1894  8  mars 

1895  8  mars 
1895  15  mars 
1895  22  mars 


1894  28  fév. . 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 


1894  28  fév.. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 
189  5  28  fév.. 


1894  7  avril 
189  5  23  mars 

1895  30  mars 
1895   6  avril 


RUSSIE.  —  Banque  Impériale 

1.521.3       14.7  1.536.0  3.954.1  39 

1.557.3       16.2  1.573.5  4.197.5  37 

1.559.5       16.7  1.576.2  4.206.8  37 

16.8  1.576.0  4.198.7  37 

Banque  de  Finlande 

3.6      25.3      44.0  57 

3.5  25.4      49.0  51 

3.6  35.5  48.1  53 
4.5      26.4      49.7  53 

-  Banque  Nationale 

4.0      11.4       24.4  46 

4.4      10.2       24.2  42 

4.4      10.1       24.2  42 

4.4  10.0       24.4  41 

-  Banque  Royale 

4.8      28.0       59.1  47 

3.8      34.6       72.6  48 

4.5  35.4       62.7  57 

4.6  38.2       63.3  60 

-  Banques  Privées 

15.2      25.7       81.0  32 

18.6      29.1       85.8  34 

12.1      22.5       79.6  28 

14.1      24.5       82.1  30 

Banques  d'Emission 

75.8       14.8      90.6      170.2  54 

82.7        9.9      92.6      169.5  54 

82.7         9.5      92.2      174.9  54 

83.0        8.8      91.8      176.1  52 


4% 
4 
4 
4 


RUSSIE.  — 

21.7 
21.9 
21.9 
21.9 

SERBIE.  - 

7.4 
5.8 
5.7 
5.6 

SUÉDE. 

23.2 
30.8 
30.9 
33.6 

SUÈDE.  • 

10.5 
10.5 
10.4 
10.4 

SUISSE.  — 


3 

2  H 

2}Z 


TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 


1894  12  avril 

1895  28  mars 
1895  4  avril 
1895  11  avril 


1890  31  déc. 

1891  31  déc. 

1892  31  léc 

1893  31  déc. 

1894  31  déc. 


6  197,5 

2  612,8 

8  810,3 

14  620,1 

61% 

7  330,0 

2  630.6 

9  9H0.6 

14  831,8 

67 

7  251,3 

2  617.8 

9  869,1 

15  110,8 

67 

7  211,3 

2  609,9 

9  821,2 

15  145,4 

65 

TOTAUX  au  31  décembre 


4  854,5 

5  562,1 

6  159,9 

6  084,2 

7  030,0 


2  126,7 
2  324,0 
2  459,9 
2  459,5 
2  599,9 


6  981,2 

7  886,1 

8  619,8 

8  543,7 

9  629,9 


13  659,7 

14  337,2 

14  611,7 

15  157.1 
15  047,6 


51% 

55 
59 
56 
64 


(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
des  bilan»  'les  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

Les  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffé 
rente»  ce  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 


CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


Amsterdam  

Anvei  a  

Athènes  

Barcelone  

Berlin  

Bruxelles  

Bucharest  

Cons  tantiuople  

Francfort  

Gènes  

Genève  

Lisbonne   

Londres  

Madrid  

Rome  

Saint-Pétersbourg 

Vienne  u  vuei  

—      (à  3  mois)... 


8  mars 

15mars 

22mars 

29mars 

4  avril 

11  avril 

47 

90 

47 

9(1 

47 

98 

48 

47 

97 

47  92 

100 

07 

100 

01 

100 

06 

100 

07 

100 

0  J 

KO  08 

186 

186 

50 

186 

50 

m; 

50 

186 

50 

l!<tt  50 

8 

» 

7 

10 

7 

2o 

8 

75 

12 

80 

11  50 

81 

M 

81 

» 

80 

9) 

80 

85 

81 

» 

81  » 

100 

(l| 

99 

S8 

100 

On 

10C 

03 

100 

11 

100  06 

100 

80 

100 

60 

100 

50 

100 

10 

100 

10 

100  » 

22 

62 

22 

60 

22 

65 

22 

65 

22 

62 

22  G  i 

81 

07 

80 

S)7 

80 

90 

80 

8éS 

81 

02 

81  05 

105 

40 

105 

3/ 

104 

95 

1(5 

25 

105 

32 

105  35 

100 

36 

100 

30 

100 

28 

100 

29 

100 

34 

100  31 

078 

» 

679 

50 

680 

» 

678 

50 

679 

»< 

681  50 

25 

36 

25 

37 

25 

41 

25 

'ri 

25 

40 

25  41 

7 

55 

7 

20 

6 

P5 

9 

» 

11 

37 

1 1  30 

105 

27 

10> 

10 

104 

90 

105 

20 

105 

22 

105  25 

36 

87 

36 

95 

36 

77 

36 

su 

36 

SI 

36  80 

49 

05 

49 

48 

75 

48 

50 

48 

45 

48  40 

49 

48 

95 

48 

70 

48 

15 

48 

40 

48  35 

CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Paris  sur  : 


Plus 

15ma-s 

22mars 

Z9mars!s  avril 

12avril 

Valeurs  à  (rois  mois 

A  TY1  c;  t  et  Vf  \  fl  ¥Yl    mit    ron  rt 
rVLUo  ici  U»LU>  rdr*  vuuii 

4  "i. 
*  n 

206  37 

206  \ï 

206  06 

206  25 

206  31 

Allemagne. .  — 

4  % 

122  19 

122  31 

122  31 

12'  15 

122  12 

Vienne -Tr..  — 

4  % 

2»2  37 

203  25 

2(4  50 

204  50 

204  50 

Barcelone  . .  — 

4  % 

462  25 

451  50 

412  50 

445  50 

Madrid   — 

4  % 

462  23 

463  » 

451  50 

44  2  50 

415  50 

Lisb.-Porto.  — 

4  % 

» 

» 

St-Pétersb. .  — 

4  % 

267  50 

268  » 

267  50 

268  EO 

268  » 

Valeurs  à  vue 

moins 

Londres   — 

2  % 

25  24 

25  27 

25  25  % 

25  n% 

25  25 

—        .....  fh.  e»orl 

2  % 

25  25% 

25  28% 

9=i  -->7 

25  2654 

Stockholm. .  — 

3  % 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

Belgique   — 

2  %  % 

0  06  p. 

0  06  p. 

0  12  p 

0  12p. 

0  09  p. 

Italie   — 

5 

5  12  p. 

4  62  p. 

5  12  p. 

5  »p. 

5  ..  p. 

Suisse   — 

2  54  % 

0  37  p 

0  3t  p. 

0  37  p. 

0  37p. 

0  37  p. 

New- York  

2  54  % 

514  50 

514  50 

514  50 

514  50 

514  50 

rtalièrcs  d'or  et  d'argent 

au  pair 

Or  en  barre  (le  kil.). 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

Argent  id.     le  kil.l. 

218  89 

102  34 

10  S  52 

107  81 

108  89 

111  75 

Quadruples  espagnols  

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

—         mexicains . . . 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

2  47 

2  54 

2  56 

2  71 

2  71 

Souverains  anglais  

25  22 

25  25 

25  22 

25  2* 

25  22 

25  2S 

25  26 

25  22 

25  23 

25  23 

Aigles  des  Etats-Unis  

25  77 

25  77 

2b  77 

25  77 

25  77 

Gruillaume  (20  marks)  

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

Impér.  Russie  (titre  :  916») 

20  6C 

20  60 

20  60 

20  60 

20  60 

—       — (nouv.  titre  :  900m) 

40  » 

40  » 

40  » 

40  » 

40  » 

1/2-       -(  - 

20  » 

20  » 

20  » 

20  » 

20  » 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

PAYS    EXTRA- EUROPEEN S 


NOMS  DES  PAYS 


Etats-Unis  (doll.  or).. 
Mexique  (piastre  arg.) 
Répub.  Arg.  (peso  pap.) 
Chili  (peso  papier).... 
Brésil  (milreis  papier) 
Imles  (roupie  argent). 
Japon  (yen  argent)... 
Chine(Siangliaï)(taël  arg.) 


sa  S 
o  P.S 
- 

>  3  c 
o 

Valeui 

s  en  francs  au  change  du  jour 

1  lmars 

2!mars 

2Smars 

4  avril 

11  avril 

5  18 

5  14 

5  14 

5  14 

5  14 

5  11 

5  43 

2  47 

2  51 

2  56 

2  71 

2  71 

5  » 

1  41 

1  42 

1  43 

1  41 

1  38 

5  » 

1  77 

1  77 

1  75 

1  75 

1  75 

2  60 

1  01 

1  02 

1  01 

1  » 

1  » 

2  38 

1  35 

1  37 

1  38 

1  39 

1  40 

5  39 

2  51 

2  68 

2  1! 

2  78 

2  81 

7  il 

3  62 

3  68 

3  79 

3  91 

3  93 

AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  12  avril  1895' 


ÎOO  francs 

en  billets  de  banque  françiis 
valent  à  l'étranger  : 


En  Allemagne  

En  Angleterre  

En  Autr. -Hongrie. . 

En  Belgique  

En  Espagne   

En  Grèce  

En  Hollande  

En  Italie  

En  Russie  

En  Suisse  


En  Rép.  Argentine 

Au  Chili   285  72 

Au  Brésil  


En 


100 

09 

99 

89 

101 

67 

100 

09 

111 

11 

m: 

50 

100 

78 

105 

26 

147 

77 

100 

37 

100 

68 

200 

36 

360 

50 

285 

72 

360 

170 

191 

81 

190 

07 

ÎOO  francs 

en  billets  de  barwrue  étrangers 
valent  en  France  : 

Billets  Allemands. ...  99  .11 

—  Anglais   100  11 

—  Austro-Hongr.  98  35 

—  Belges   99  91 

—  Espagnols   90  » 

—  Grecs   53  61 

—  Hollandais   99  22 

—  Italiens   95  .. 

—  Russes   67  67 

—  Suisses   99  63 


Pi  èces  d  es  Etats  -  Ui  i  is .  99  32 

—  du  Mexique...  49  5)0 
mi^Rrp.  Argentine.  27  75 

—  du  Chili   35  » 

—  du  Brésil   38  46 

Pièces  des  Indes   58  82 

—  du  Japon   52  15 

—  de  la  Chine   52  61 


CHANGES,  NUMERAIRE  ET  MÉTAUX  PRÉCIEUX 

Paris,  le  12  avril  1895. 

Les  devises  hollandaises  sont  à  206  31,  les  devises  al- 
lemandes à  122  12,  c'est-à-dire  presque  au  pair;  la  Va- 
lula  n'a  pas  varié  Le  papier  espagnol  s'est  amélioré,  il 
est  à  445  50-  Un  grand  nombre  < le  petits  simulateurs 
s'étant  portés  dans  ces  derniers  t»inps  <«r  l'Extérieure, 
ont  dû  se  liquider  au  moment  de  la  baisse,  niais  le.  titre 
a  trouvé  facilement  preneur  et  la  fermeté  de  la  Rente  a 
amené  celle  de  la  devise.  Il  est  bien  à  délirer  que  le 
nouveau  Gouvernement  ne  suive  pas  les  errements  de 
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celui  g  ai  Ta  précédé  ;  la.  question  des  Chemins  de  fer. 
nous  no  saurions  trop  le  répéter,  est  intimement  liée  ù 
celle  des  liuanees  i-s^a^nole*,  et  bien  plus  elle  intéresse 
le  bon  renom  de  l'Espagne.  11  ne  peut  entrer  dans  l'<  s- 
prit  d'honnêtes  gens  de  se  désintéresser  du  sort  de  ceux 
qui  ont  contribué  a  créer  l'outillage  industriel  de  la  Pé- 
ninsule, sous  prétexte  qu'ils  sont  étrangers. 

L'agio  sur  l'or  se  tient  à  27  0/0  en  Portugal. 

Le  Rouble  est  à  268. 

Le  Londres  est  toujours  au-dessus  du  pair,  le  papier 
court  à  25  25,  le  chèque  à  25  20  1/2,  Il  faut  que  le  mar- 
ché fiançais  ait  acheté  de  bien  gros  paquets  d'actions 
de  mines  d'or  pour  produire  uneffetsi  durable,  attendu 

? ne  la  place  de  Londres  est  largement  débitrice  de 
ans  pour  le  paiement  de  coupons  étrangers. 
Le  papier  italien  resle  à  5  0/0  de  perte  et  le  New-York 
conserve  le  cours  de  514  50,  ce  qui  n'a  empêché  Paris 
d'expédier  de  l'or  à  New- York  comme  on  le  verra  plus 
loin. 

CHANGES  DE  LONDRES  :  Go  urs  moyens  du  jeudi,  deLondres  sur: 


11  mars 

21  mars 

28  mars 

4  avril 

1 1  avril 

2/.  ./. 
2/9  1/2 
1/11  1/i 

2/0  5/8 
2/10  / 
2/0  3/4 

2/1  ./. 
2/11  /. 
2/1  1/8 

2/1  ■  1/2 
3/0  1/8 
2/1  3/1 

2/2 
3/0  1/4 
2/2 

2/n  i/8 

1/0  29/32 
1/0  15/16 
9  5/8 
16  7/8 

2/1  ./ 
1/1  3/32 
l/l  3/32 
9  î/4 
16  13/16 

2/1  3/8 
1/1  1/8 
1/1  1/8 
9  5/8 
16  5/8 

2/1  3/4 
1/1  1/i 
l/l  5/16 
9  9/16 
16  11/16 

2/1  7/8 
l/l  11/32 
1/1  11/32 
9  9/16 
16  11/16 

853 
27  15/16 

252 
28  11/16 

250 
29  1/8 

254 
30  ./. 

260  1/2 
30  3/8 

Hong-Kong  .... 

Shanghai.   

Yokoha  ma  

Valeurs  à  vue: 

Singapoure  

Bombay   

Calcutta  

Rio  - J  a  ne  i  ro. 
Valparaiso.  .. 
Buenos  -  Ayres , 
prime  de  l'or.. 
Argenten  barre» 

La  hausse  de  l'argent  métal  continue  à  exercer  ses 
effets  sur  les  changes  de  l'Extrême-Orient,  qui  sont  en 
meilleure  situation.  Nous  trouvons  le  papier  chilien  et 
brésilien  aux  mêmes  cours  que  la  semaine  dernière.  A 
Buenos  Ayres,  la  prime  sur  l'or  de  260  1/2. 

L"or  est  au  pair  à  Londres  et  à  Paris,  l'argent  métal 
vaut  II  l  75  le  kilo  et  il  parait  appelé  à  voir  des  cours 
plus  élevés. 

Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire 

La  Banque  de  France  a  encore  perdu,  cette  semaine, 
12. 333.0<l0  fr.  d'or,  elle  donne  ce  qu'on  lui  demande 
pour  éviter  la  hausse  du  Londres  et  le  drainage  de  la 
circulation  qui  en  serait  la  conséquence;  voici  le  ta- 
bleau des  entrées  et  des  sorties  : 


Entrées 

Matières  (Paris) . . 

Suisse  

Belgique  

Turquie  , 


.020.000 
342.(00 
300.000 
60.000 

Excéd.  des  sorties.  12.S33.000 


Sorties 

Circulation  (Paris). 
Matières  (Paris).. 
Ci  rculatioa  (Suce.) . 

Syrie   

Inde  

Tripoli  


5.123.000 
500.000 

8.342.000 
40.000 
40.000 
10.000 


14.055.000      Total  des  sorties  14.055.000 

L'argent  a  diminué  de  5.118.000  fr.  Paris  a  perdu 
608.000  fr.  par  la  circulation;  les  succursales  ont  livré 
3.920.000  fr.  au  public.  500.000  fr.  pour  Madagascar, 
250.000  ] tour  la  Suisse  et  reçu  160.000  fr.  du  même 
pays. 

La  circulation  d^s  billets  a  augmenté  d'une  somme 
insignifiante  de  15. 700.0.10  fr. 

La  Banque  d'Allemagne  a  perdu  4.500.000  fr.  d'or 
et  d'argent,  et  sa  circulation  a  diminué  de  33.800.000 
francs. 

Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d' Angleterre  s'est 
soldé,  cette  semaine,  par  un  excédent  d'entrées  de 
7.800.000  francs.  La  circulation  ayant  prélevé  35  mil- 
lions 100.000  francs,  la  diminution  du  métal  jaune 
a  été  de  27.300.000  fr. 


Voici  lo  détail  des  entrées  et  des  sorties 


Entrées 

'i  avril 

Ach.  en  bar0,£ 

28.000 

5 

M 

'ni. nui) 

» 

)) 

28.000 

0 

» 

M 

18.000 

» 

Ach.  en  barres 

5.000 

8 

» 

» 

60.000 

y 

)> 

» 

148.000 

» 

» 

Australie  

94.000 

» 

I  long1  Kong  . . 

50.000 

10 

» 

Aidi.  en  barres 

50.000 

Belgique 

KO.  000 

Sorties 

10  avril  Afrique  g  200.000 

>   »    Bombay   lo.ooo 

»    »         1  100.000 


Excéd.  des  entrées. . .  312.000 


Total  des  entrées..  £  622.000     Total  égal  £  622.000 

L'encaisse  n'a  pas  varié  à  la  Banque  d'Autriche- 
Hongrie,  elle  a  augmenté  de  4.1Û0.0UO  fr.  àla  Banque 
de  Belgique. 

Il  y  a  une  petite  sortie  d'argent  à  la  Banque  d'Es- 
pagne; il  est  regrettable  qu'elle  ne  soit  pas  plus  consi- 
dérable, d'auiaut  plus  que  les  billets  ont  augmenté  de 
18.800.000  fr. 

Rien  à  signaler  à  la  Banque  des  Pays-Bas.  La 
Banque  de  Roumanie  a  gagné  200.000  fr.  d'or. 

Les  Banques  suisses  ont  eu  une  entrée  de  300.000  fr. 
d'or  et  une  sortie  de  700.000  fr.  d'argent,  leur  encaisse 
de  métal  blanc  a  beaucoup  diminué  depuis  un  an.  Le 
retrait  des  monnaies  divisionnaires  italiennes  semble 
avoir  créé  un  vide  dans  la  circulation  du  pays. 


LA   SITUATION   MONÉTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New-York 

(  n  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 

du  1?  depuis  du  17  depuis 

OR  au  23  mars   le  l^janv.    au  23  mars    le  l"jan7. 

Grande-Bretagne  3.700   8.012.500  1.648.128  9.337.049 

France   »      11.916.400  550.257  1.110.366 

Allemagne   »        5.772.036  »  1.044.652 

Autres  pays....  785.722   3.872.335  9.045  160.535 

Total  1895...  789.422  29.573.271  2.207.430  11.652.602 
Total  1894...      138.486   7.825.859      146.972  2.752.443 

—  1893...    1.475.053  33.556.478   1.105.906  4.258.344 

ARGENT 

Grande-Bretagne  562.750  6.530.005           »  40.730 

France   »  »  »  2.176 

Allemagne   »  »  »  1.380 

Autres  pays....  47.234  216.303  3.291  236.967 

Total  1895...       609.984   6.746.308         3.291  281.253 

—  1894...      480.572   9.265.390      113.337  391.093 

—  1893...       416.775   6.824.765       14.914  1.631.421 

Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 

1894    7  avril       99.600.000  dollars 

1895   23  mars       65.100.000  — 

1895    30  mars       65.600.000  — 

1895    6  avril       64.400,000  — 

Du  17  au  23  mars,  les  en'rées  nettes  d'or  à  New- 
York  ont  été  de  1.418.000  dollars  venant  d'Angleterre 
et  de  Fi  ance  :  c'est  la  suite  de  l'emprunt,  car  la  cote  du 
change  implique  des  mouvements  absolument  inver- 
ses. Le  Syndicat  doit  encore  16  millions  de  dollars. 

Les  Bmques  associées  de  New-York  ont  perdu 
1.200.000  dollars,  on  signale  quelques  exportations 
dans  l'Amérique  du  Sud. 
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La  Ligue  Nationale  Bimétallique  Française 

Dans  sa  réunion  du  3  avril  dernier,  le  Conseil  général 
de  la  Ligue,  sur  la  demande  de  divers  Présidents  de 
Sociétés  départementales,  a  décidé  que  la  Ligue  Natio- 
nale Bimétallique  se  mettrait  en  relations  directes  avec 
toutes  les  Associations,  Chambres,  Comices,  Sociétés  et 
Syndicats  de  province  affiliés  ou  correspondants  à  la 
Société  des  Agriculteurs  de  France,  à  Y  Association  de 
l'Industrie  et  de  l'Agriculture  françaises  et  à  la  So- 
ciété Nationale  d'Encouragement  à  V Agriculture. 

Ces  Sociétés  recevront  régulièrement  toutes  les  pu- 
blications dues  à  l'initiative  de  la  Ligue  et  le  Secrétaire 
général  se  tiendra  à  la  disposition  de  leurs  Présidents 
pour  leur  fournir  tous  les  documents  ou  renseigne- 
ments nécessaires  à  l'étude  de  la  question  monétaire. 

Le  Conseil  général  a  également  décidé  que  le  journal 
de  la  Li^ue  prendrait  le  nom  de  «  Bulletin  officiel  de 
la  Ligue  Nationale  Bimétallique  »,  qu'il  paraîtrait  le 
15  de  chaque  mois,  qu'il  aurait  seize  pages  de  texte  sur 
deux  colonnes,  du  format  de  Y  Economiste  Européen, 
enfin,  que  la  direction  et  la  rédaction  en  serait  confiées 
à  M.  Edmond  Théry,  secrétaire  général  de  la  Ligue. 

Après  l'adoption  de  plusieurs  mesures  relatives  à 
l'administration  de  la  Ligue,  la  réunion  a  prononcé,  à 
l'unanimité,  l'admission  comme  Membres  du  Conseil 
général  fondateur  et  conformément  aux  dispositions  de 
Y  article  11  des  statuts  socia  ix  de  MM.  Boverat,  Prési- 
dent de  la  Compagnie  des  courtiers  a-sermentés  de  la 
Bourse  de  commerce  de  Paris  ;  Winter,  Président  de 
la  Chambre  syndicale  des  huiles  et  membre  du  Syn- 
dicat général  de  la  Bourse  de  Commerce  de  Paris  ; 
Nelson  Chierico,  directeur  de  la  Banque  de  l'Algérie; 
Ullern,  Président  de  la  Chambre  de  commerce  de  Hon- 
fleur  et  Ollivier  (Joseph),  commissionnaire-exportateur 
à  Paris. 

La  séance  a  été  levée  à  midi. 


P. -S.  —  Nos  lecteurs  trouveront,  encarté  dans  le  Jour- 
nal, un  Bulletin  d'adhésion  à  la  Ligue  que  nous  leur 
recommandons  de  lire. 


L'Assemblée  annuelle  de  la  Ligue  bimétallique 
anglaise 

[Suite)  (1) 

DISCOURS  DE  M.  A.  J.  BALFOUR 

M.  A .  ./.  Bal  four,  prend  la  parole  au  milieu  de  bruyan- 
tes acclamations  : 

Mylord  Duke,  Monsieur  le  Président,  Mesdames 
"et  Messieurs, 

Nous  formons  ici  une  réunion  d'hommes  ayant  des  opi- 
nions politiques  opposées  et  des  occupations  très  diverses  — 
banquiers,  négociants,  politiciens  —  d'hommes  engagés 
dans  les  entreprises  les  plus  variées,  grâce  auxquelles  Lon- 
dres est  le  centre  du  monde.  Quelle  est  donc  la  cause  que 
nous  venons  soutenir  ?  C'est,  en  ce  qui  me  concerne,  celle 
d'un  étalon  de  valeur  stable  et  uniforme.  (Très  bien!  très 
bien .')  Le  meilleur  moyen  pour  atteindre  ce  but  •  -  qui  ne 
peut  être  complètement  atteint  par  le  génie  humain  ou  pur  la 
sagesse  des  hommes  d'Etat  ou  des  économistes  —  est,  de 
l'avis  du  ceux  qui  ont  la  foi  bimétallique,  de  répandre  l'usage, 
dans  la  circulation,  des  deux  grands  instruments  d'échange 
qui  ont  rendu  des  services  à  l'humanité  aux  époques  les  plus 
reculées,  et  qu'on  ne  peut  retirer  sans  provoquer  un  désastre 
dans  Le  monde  entier.  Telles  sont  nos  vues,  et  les  orateurs  qui 
m'ont  précédé  aujourd'hui,  ont  démontré,  avec  beaucoup 
d'habileté,  que  notre  opinion  a  gagné,  gagne  et  gagnera  en- 
core du  terrain,  non  seulement  dans  la  cité  de  Londres  et 
dans  tout  le  Royaume,  mais  dans  tout  le  monde  civilisé  qui 
est  solidaire  dans  cette  question  comme  dans  toutes  les  ques- 
tions touchant  au  bien-être  général.  (Applaudissements.) 


(1)  Voir  l'Economiste  Européen,  n°  169  du  6  avril  1895,  ^ 


LE  REVIREMENT  DE  L'OPINION  PUBLIQUE 

Je  considère  comme  un  grand  indice  du  revirement  qui  se 
produit  dans  l'opinion  publique,  ce  fait  qu'on  ne  conteste  plus 
l'impossibilité  intrinsèque  du  bimétallisme.  Il  était  un  temps 
où,  en  se  déclarant  bimétalliste  —  bi^n  que  tous  les  écono- 
mistes de  renom  fussent  ralliés  au  bimétallisme  —  on  était 
considéré  par  certaines  personnes  comme  un  être  de  l'espèce 
la  plus  dangereuse,  comme  un  homme  qui  prétend  que  deux 
et  deux  font  cinq,  ou  qui  veut  faire  couler  l'eau  de  bas  en 
haut  sur  les  montagnes  sans  recourir  à  nue  installation  mé- 
canique. Cette  èrc-là  est  passée.  11  y  a  encore  un  grand  nom- 
bre de  personnes  des  plus  respectables  —  je  n'en  médirai  pas 
—  qui  se  refusent  à  accepter  le  bimétallisme  pour  résoudre 
nos  difficultés  monétaires  ;  mais  l'ancienne  idée  que  le  bimé- 
tallisme est  une  absurdité  a  à  peu  près  disparu  des  contro- 
verses. Et  il  serait  étrange  qu'il  en  fût  autrement,  car  la 
théorie  et  l'expérience  viennent  à  l'appui  du  bimétallisme 
dans  une  mesure  qui  n'a  jamais  été  atteinte  par  aucune  autre 
doctrine  économique. 

LES  LEÇONS  DE  L'EXPÉRIENCE 

Ceux  qui  considèrent  ces  choses  à  un  point  de  vue  spécu- 
latif peuvent  trouver,  en  faveur  du  double  étalon,  les  plus 
beaux,  raisonnements  économiques  qu'aient  jamais  produits 
les  travaux  des  économistes  hommes  de  science.  Ceux,  au 
contraire,  qui  attachent  une  plus  grande  importance  aux 
leçons  de  l'expérience,  ont  constaté  ce  fait  remarquable  et 
irréfutable  que,  dans  ce  siècle,  pendant  les  années  où  l'Union 
latine  appliquait  le  système  bimétallique,  le.  pair  du  change 
entre  les  deux  métaux  s'est  maintenu  dans  le  monde  entier. 

Malgré  les  guerres,  malgré  les  révolutions  industrielles, 
malgré  les  découvertes  de  métaux  précieux,  nous  constatons 
que  le  pair  du  change  n'a  pas  été  violé  jusqu'au  jour  où  il  a 
été  rompu  par  la  malheureuse  fermeture,  en  187a,  des  Hôtels 
des  monnaies  en  France.  Je  ne  m'étendrai  pas  sur  ce  point  ; 
je  me  conlente  de  le  rappeler  pour  expliquer  la  raison  pour 
laquelle  le  monométalliste  le  plus  obstiné  préfère  s'en  tenir, 
aujourd'hui,  aux  arguments  considérés  jadis  comme  secon- 
daires, plutôt  que  de  se  mesurer  ouvertement  avec  son  adver- 
saire et  de  déclarer  que  le  bimétallisme  est  aussi  absurde 
qu'impossible. 

Quels  sont,  dès  lors,  les  arguments  sur  lesquels  s'appuient 
principalement  nos  adversaires  monométallistes  ? 

Il  serait  impossible  de  les  analyser  ou  d'essayer  de  les  énu- 
mérertous  au  cours  d'une  discussion  qui  ne  doit  durer  qu'une 
après-midi.  Il  y  a  des  personnes  qui  disent  reconnaître  par- 
faitement que  l'adoption,  par  une  si  grande  partie  du  monde 
civilisé,  de  l'étalon-or  a  eu  pour  effet  de  faire  hausser  l'or  et 
de  déprécier  les  prix  des  marchandises,  et  a  agi  de  la  même 
manière  qu'une  prime  mise  sur  les  exportations  de  certains 
produits  de  l'Inde  pour  ce  pays  ou  pour  ailleurs.  Tout  cela 
elles  l'admettent,  mais  elles  se  déclarent  satisfaites.  Elles  di- 
sent :  «Nous  aimons  avoir  l'or  hausser  parce  que  nous  sommes 
le  pays  créditeur  et,  plus  l'or  haussera,  plus  grande  sera,  en 
réalité,  le  montant  que  nos  débiteurs  auront  à  nous  payer 
pour  se  libérer.  » 

Ces  personnes  ajoutent  qu'elles  aiinentàvoir  nneprime  mise 
sur  les  exportations  de  l'Inde,  car  elle  a  pour  effet  de  faire 
baisser  le  prix  des  marchandises  :  que  c'est  un  bienfait  pour  le 
vendeur,  que  cela  met  le  blé  introduit  dans  le  pays  à  un  prix 
inférieur  au.  cours  normal  et  que  c'est  là  un  résultat  que  tout  le 
monde  désire  atteindre.  Us  nous  disent  qu«  la  baisse  générale 
des  prix  est  un  bienfait  pour  le  consommateur.  Les  consom- 
mateurs forment  la  plûs  grande  partie  de  la  communauté,  et, 
par  conséquent,  la  baisse  des  prix  est  un  bienfait  pour  la 
communauté.  Par  cette  simple  argumentation,  elles  vou- 
draient nous  faire  croire,  non  pas  que  le  bimétallisme  est  un 
remède  aux  maux  que  nous  attire  le  monométallisme,  mais 
que  ces  maux  mêmes  sont  illusoires  et  que,  si  nous  voulions 
entrevoir  la  vérité  des  choses,  nous  nous  apercevrions  qu'au 
contraire  c'est  un  bonheur.  Ce  sont  là  des  arguments  qui. 
dan-  une  autre  assemblée,  ouàuneautre  occasion,  mériteraient 
un  examen  sérieux  et  critique,  mais  je  ne  m'y  arrêterai  pas, 
car  ces  objections  ne  se  produisent  plus,  aujourd'hui,  dans  la 
Cité  de  Londres. 

l'effet  sur  la  baisse  des  prix 

Je  suis  convaincu  que  personne  à  un  mille  de  cette  enceinte 
n'est  assez  sot  de  croire  que  les  intérêts  commerciaux  de  ce 
pays  peuvent  bénéficier  d'une  baisse  de  prix  sans  limite  et 
sans  fin  ;  je  ne  crois  pas  davantage  que  beaucoup  d'habitants 
de  la  Cité  soient  assez  peu  scrupuleux  pour  désirer  que  les 
dettes  contractées  vis-à-vis  de  nous  par  les  nations  étrangères 
soient  accrues  artificiellement,  grâce  à  une  variation  do  la 
monnaie  en  laquelle  elles  doivent  être  payées. 

J'ai  beaucoup  entendu  parler  jadis  de  la  méchanceté  des 
«  inflationistes  »  et  de  ceux  qu'on  appelle,  en  Amérique,  des 
soft  money  men.  Or,  je  n'appartiens  à  aucune  de  ces  deux 
catégories  ';  mais  si  je  suis  amené  à  comparer  le  crime  attri- 
bué aux  inflationistes  et  aux  soft-money  men  à  celui  des 
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personnes  qui  désiront  voir  hausser  l'or  de  façon  à  ce  que  le 
créa  no  ut  M)  il  favorisé,  je  nie  demande  si  V  inflatiottiste  ne 
vaut  pus  mieux  que  ces  personnes.  (Applaudissements.) 
Mais  passons  à  d'autres  arguments. 

On  nousa  dit:  «  Londres  est  la  Banque  centrale  du  inonde  ; 
tout  nommé  qui  a  une  dette  à  payer,  tout  homme  qui  veut  ex- 
porter du  blé  —  par  exemple,  de  Chine  en  Amérique  —  le 
fait  au  moyen  d'une  lettre  de  change  sur  Londres  ;  c'est  par 
Londres  que  passent  les  fils  du  commerce  international, 
même  lorsque  le  mouvement  des  échanges  s'ell'eclue  entre 
deux  pays  étrangers.  » 

NOTRE  SUPRÉMATIE  EN  TANT  QUE  BANQUE 

Cette  situation  constitue,  sans  aucun  doute,  un  immense 
bénéfice,  non  seulement  à  Londres,  mais  au  Royaume  entier, 
et  si  je  croyais  que  la  suprématie  de  Londres,  en  tant  que 
Banque  centrale,  dût  être  menacée  par  un  changement  de  ré- 
gime monétaire,  j'estimerais  que  ce  serait  là  l'argument  le 
plus  sérieux  contre  ce  changement.  Mais  y  a-t-il  une  raison 
quelconque  pour  avancer  que  l'adoption  d'un  accord  interna- 
tional aurait  le  moindre  effet  pour  ou  contre  la  suprématie  de 
Londres,  en  tant  que  Banque,  parmi  les  capitales  du  monde. 
Il  m'est  tout  à  fait  impossible  d'en  découvrir  aucune,  et, 

Êarmi  mes  amis  mouoinétallistes,  aucun  n'a  pu  m'en  donner. 
ie  quoi  dépend  notre  suprématie  financière  ?  Elle  dépend,  en 
prenant  les  choses  de  haut,  de  trois  faits.  D'abord,  de  ce  fait 
que,  par  notre  position  insulaire,  nous  sommes  moins  que 
nos  voisins,  plus  heureusement  placés  au  point  de  vue  géo- 
graphique, aux  risques  d'une  guerre;  ensuite  parce  que,  pen- 
dant de  nombreuses  générations,  les  marchands  et  banquiers 
de  cette  Cité  ont  prouvé  qu'ils  étaient  des  hommes  dans  le 
crédit  desquels  on  pouvait  avoir  confiance  ;  et,  en  troisième 
lieu,  elle  dépend  de  ce  fait,  que  l'Angleterre  est  le  plus  grand 
centre  industriel  du  monde.  (Applaudissements). 

Ainsi  notre  suprématie  dépend  uniquement,  à  mon  avis,  de 
ces  trois  circonstances.  Laquelle  d'entre  elles  serait  atteinte 
par  l'adoption  d'un  étalon  bimétallique?  Le,  crédit  de  vos  né- 
gociants serait-il  diminué?  La  prospérité  de  vos  industriels 
serait-elle  frappée  ?  Votre  situation  insulaire  serai*-elle  trou- 
blée? Autant  que  j'ai  pu  en  juger  par  les  causes  qui  nous 
ont  valu  notre  position  actuelle,  il  me  semble  que  Londres, 
centre  commercial  du  monde,  doit  gagner  plutôt  que  perdre 
à  une  mesure  susceptible  d'asseoir  la  monnaie  du  monde 
sur  une  base  plus  solide  qu'elle  ne  l'est  actuellement.  (Ap- 
plaudissements.) " 

UN  ARGUMENT  QUI  NE  MÉRITE  PAS  D'ÊTRE  PRIS 
EN  CONSIDÉRATION  . 

Il  y  a  un  troisième  argument,  que  je  ne  signalerais  pas, 
tant  il  me  pai  ait  absurde,  s'il  n'avait  pas  été  produit,  d'ans 
ces  deux  ou  trois  dernières  années,  par  deux  hommes  politiques 
très  éminents.  Cet  argument,  le  voici  :  tout  changement  dans 
la  valeur  relative  de  l'or  et  de  l'argent  aura  pour  effet  de  dé- 
précier l'or;  par  conséquent,  ceux  qui  ont  chez  leur- banquiers 
des  dépôts  remboursables  en  or,  en  opéreront  le  retrait  dès 
qu'ils  seront  menacés  d'un  changement,  et  il  en  résultera  une 
crise  comm  rciale  d'une  intensité  sans  précédent  d^ns  le 
monde.  (Rires.)  Cet  argument  a  reçu  récemment  la  sanction 
de  deux  noms  très  distingués. 

Il  a  été  inventé,  je  crois,  par  M.  Herries,  qui  l'a  produit, 
dans  un  but  absolument  différent  de  celui  que  nous  visons, 
en  se  référant  à  une  théorie  imaginée,  il  y  a  une  soixantaine 
d'années,  par  un  ceriain  M.  Attwood.  Eh  bien!  j'avoue  que 
c'est  pour  moi  un  sujet  de  grande  surprise  de  constater  que 
M.  Herries  ait  été  élevé  ainsi  au  rang  d'autorité  financière. 
Je  ne  sais  si  beaucoup  d'entre  vous  sont  fixés  à  l'égard  de 
M.  Herries.  C'était  un  excellent  politicien,  un  très  bon  conser- 
vateur, un  serviteur,  utile  et  capable,  de  la  chose  publique  et, 
surtout,  un  homme  familiarisé  avec  les  détails  financiers  des 
affaires  de  l'époque  à  laquelle  il  vivait.  Il  était  Chancelier  de 
l'échiquier  durant  une  période,  administrative  courte  et  peu 
glorieuse,  et,  si  ma  mémoire  ne  me  trompe  pas,  il  n'a  jamais 
eu  à  présenter  un  budget  à  la  Chambre  des  communes.  Je  ne 
rois  pas  faire  erreur  en  disant  que  sa  première  apparition 
importante  au  Parlement  était  pour  défendre  l'impôt  sur  les 
fenêtres,  et  qu'il  s'est  manifesté  pour  la  dernière  fois  pour 
s'opposer  au  retrait  des  lois  de  la  navigation.  Or,  je  ne  pense 
pas  que  ce  soit  là  un  souvenir  qui  doive  nous  engager  à  faire 
grand  cas  de  son  autorité  en  matière  de  science  financière,  et 
je  suis  extrêmement  surpris  qu'on  l'ait  choisi,  parmi  tous  les 
hommes  d'Elatet  les  financiers  des  temps  passés,  comme  une 
autorité  sur  laquelle  M.  Gladstone  et  sir  William  Harcourt 
basent  leur  foi.  (Très  bien!  très  bien!)  Quoiqu'il  en  soit, 
nous  ne  devons  négliger  aucun  argument  produit  par  des 
hommes  aussi  éminents;  aussi  y  répondrai-je  que  si  irrai- 
sonnée que  soit,  proverbialement,  une  panique  et,  si  difficile 
qu'il  soit  de  prédire  ce  que  feront  des  personnes  effrayées,  il 
ne  me  semble  pas  qu'il  y  ait  lieu  de  supposer  qu'elles  retire- 
ront leurs  dépôts  d'un  endroit  où  ils  se  trouvent  en  sûreté, 
pour  les  mettre  ailleurs —  sans  doute  dans  leurs  bas  —  où  ils  ne 


seront  plus  en  sûreté  du  tout.  Les  gens  retireront  leur  avoir 
d'une  banque  s'ils  croient  que  cette  banque  va  sauter;  mais 
pourquoi  le  retireraient- ils  d'une  banque  sous  prétexte  que  le 
système  monétaire  du  monde  va  èire  assis  sur  une  base  (dus 
large  et  plus  solide,  dont  ils  s'apercevront  seulement  dans  les 
transactions  financières  et  qui,  sauf  une  action  lente  sur  les 
mouvements  du  commerce,  n'aura  pas  d'effet  sur  les  finances 
des  citoyens?  Jo  ne  conçois  pas  une  pareille  crainte;  (Très 
bien!  très  bien .') 

POURQUOI  RETIRE-T-ON  LES  DÉPOTS  DES  BANQUES  ? 

Mes  amis,  dans  tous  les  cas,  n'ont  coutume  de  tirer  leur 
solde  créditeur  —  quand  ils  en  ont  un  (Rires.)  -  que  pour 
payer  leurs  dettes,  ou  parce  qu'ils  redoutent  la  faillite  do  la 
banque,  ou  encore  lorsqu'ils  pensent  trouver  un  meilleur  pla- 
cement pour  leur  capital.  Laquelle  do  ces  trois  conditions  se 
présenterait  aux  capitalistes  ordinaires,  dans  le  cas  où  il  nous 
plairait  d'adopter  un  régime  sous  lequel  ont  vécu  en  toute 
sécurité  et  prospéré  pendant  ce  siècle  la  France,  l'Italie  et  la 
Belgique,  et  le  monde  entier  pendant  le  siècle  dernier?  (Très 
bien!  très  bien!) 

L'ARGUMENT  DU  «  LAISSEZ  LES  CHOSES  EN  L'ÉTAT  » 

Mais,  Mesdames  et  Messieurs,  il  y  a  un  quatrième  argu- 
ment que  je  crois  être  le  plus  fort  de  tous  ;  c'est  le  suivant  : 
«  Pourquoi  ne  laissez-vous  pas  les  choses  en  l'état?  Nous 
avons  toujours  eu  un  régime  à  étalon-or,  nous  disent-ils; 
depuis  la  reprise  des  paiements  en  espèces  l'Angleterre  a 
prospéré  avec  ce  régime  comme  jamais,  avant  elle,  aucune 
autre  nation.  Pourquoi  voulez-vous  vous  avancer  gratuite- 
ment et,  en  poursuivant  une  perfection  spéculative,  essayez- 
vous  de  renverser  un  régime  qui  fonctionne  si  bien?  »  Mes- 
sieurs, c'est  là  un  g.  nre  d'argument  pour  lequel  j'ai  grande 
sympathie.  Je  n'aime  pas  les  changements  gratuits.  Je  suis 
parfaitement  enclin  à  vivre  satisfait  avec  des  institutions  qui, 
bien  que  n'étant  pas  tlp-oriquem^nt  parfaites,  répondent  à  tous 
les  besoin's  et  à  toutes  les  nécessilés  à  l'époque  ou  nous 
sommes  ;  mais  la  question  à  poser  aux  personnes  qui  nous 
demandent  de  laisser  les  choses  en  l'état  est  la  suivante  : 
«  Tout  est-il  bien?  »  La  situation  actuelle  du  trafic,  du  com- 
merce et  de  l'agriculture  —  non  seulement  en  Angleterre  mais 
de  par  le  mondé  —  justifie-t-elle  que  nous  ne  touchions  à  aucune 
pierre  grâce  à  laquelle  nous  pourrions  inspirer  plus  de  con- 
fiance et  assurer  un  revenu  plus  certain  au  capital  et  au 
travail  des  grandes  classes  productrices?  Il  me  semble  qu'il 
suffit  de  poser  la  question  au  premier  venu  pour  remarquer 
qu'il  n'yapas  deux  fnçons  d'yrépondre.  (Applaudissements.) 
On  propose  de  laisser  les  choses  en  l'état  et  on  vante  les 
avantages  du  système  monétaire  britannique.  Quel  est  ce 
svslème? 

"Nous  formons  un  empire  —  comme  nous  le  pensons  avec 
fierté  —  ayant  des  intérêts  et  des  possessions  dans  toutes  les 
parties  du  monde.  Je  concentre  mon  attention,  non  sur  les 
colonies  aulonomes,  lesquelles,  en  ce  qui  concerne  le  régime 
monétaire,  peuvent  être  considérées  comme  indépendantes, 
mais  je  fixe  mon  attention  sur  ces  parties  de  notre  grand  em- 
pire qui,  dans  la  pratique,  sont  gouvernées  par  le  Parlement 
britannique;  et  quel  est  le  régime  monétaire?  Allez  à  Hong- 
Kong  ou  dans  les  Détroits,  et  vous  trouverez  que  les  obliga- 
tions sont  mesurées  et  les  dettes  payées  en  argent  ;  revenez 
en  Angleterre,  et  vous  constaterez  que  les  obligations  sont 
mesurées  et  les  dettes  payées  en  or  ;  arrêtez-vous  à  moitié 
chemin,  dans  l'Inde,  et  vous  trouverez  que  les  obligations 
sont  mesurées  et  les  dette  payées  en  une  chose  qui  n'est  ni 
l'or  ni  l'argent  —  le  produit  le  plus  étrange  de  l'ingenuite 
monométalliste  dont  le  monde  ait  jamais  entendu  parler  — 
un  régime  monétaire  aussi  arbitraire  que  celui  du  papier  à 
cours  forcé,  aussi  coûteux  que  n'importe  quel  régime  métalli- 
que et  qui  réunit,  malheureusement,  tous  les  inconvénients 
des  divers  régimes  monétaires  mis  à  l'essai  par  l'humanité. 
(Applaudissements.)  ... 

C'est  là,  Messieurs,  ce  que  nous  appelons  le  régime  moné- 
taire britannique,  et  on  veut  que  nous  tirions  le  meilleur  parti 
—  je  ne  dirai  pas  du  commerce  avec  l'étranger,  mais  avec 
nos  propres  colon.es  et  nos  dépendances,  —  d'un  etalo-i,  de 
trois  étalons,  dont  deux  varient  suivant  les  accidents  de  la 
production  naturelle  et  l'autre  suivant  la  votonté  arbitraire 
du  Secrétaire  d'Elat  de  l'Inde! 

Il  est  absurde  de  prétendre  qu'un  pareil  système  ne  peut 
être  amélioré  C'est  un  système  ridicule  et,  par  conséquent, 
si  nous  concentrons  notre  attention  sur  nous-mêmes  —  sut 
cette  partie  de  l'empire  britannique  qui,  dans  la  praiique,_ est 
gouvernée  de  Westmister  —  j'affirme  qu'une  modification  s'im- 
pose. 

NOS  RELATIONS  AVEC  L'ÉTRANGER 

Mais  si  nous  détournons  notre  regard  de  l'empire  britan- 
nique pour  le  porter  au  loin  sur  le  monde,  dont  nous  sommes 
le  banquier,  pour  lequel  nous  produisons  et  dont  nous  dépen- 
dons, mon  raisonnement  n'a-t-il  pas  une  force  bien  pins  grande? 
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Peut-il  y  avoir  folie  plus  grande  que  celle  consistant  à  croire 
qu'étant  en  relations  avec  les  pays  étrangers  par  tous  les  liens 
Commerciaux,  sauf  le  lien  monétaire,  on  doive  considérer  seu- 
lement se<  intérêts  à  l'intérieur,  en  limilant  son  système  mo- 
nétaire? Certes,  ce  raisonnement  viole  le  sens  commun  des 
hommes  d'affaires  les  plus  pratiques.  (Applaudissements.) 
Il  me  semble  que  la  civilisation  doit  tendre  à  s'approcher  de 
plus  en  plus  de  la  fraternité  entre  les  nations  civili.-ées,  à 
créer  une  communauté,  divisée  sans  doute  en  plusieurs  for- 
mes de  gouvernements,  divisée  aussi  par  des  différences  sur 
lesquelles  je  ne  veux  pas  m 'appesantir.  Au  fur  et  à  mesure 
que  le  temps  marche,  nous  devons  sérieusement  consacrer  le 
meilleur  de  notre  activité  au  rapprochement  des  diverses  na- 
tions en  une  communauté  ;  mais  s'il  est  une  chose  pour  la- 
quelle une  communaulé  d'action  est  à  la  fois  possible  et  dé- 
sirable, c'est,  assurément,  une  entente  relative  à  l'ins- 
trument d'échange  au  moyen  duquel  les  dettes  internationales 
sont  payées.  (Applaudissements .)  Si  nous  produisions  ex- 
clusivement pour  nous-mêmes,  et  si  nous  pouvions  vivre  avec 
ce  que  nous  produisons  -  situation  qu'on  n'était  pas  loin 
d'atteindre  dans  les  temps  anciens  —  je  comprendrais  l'avan- 
tage ;  en  tout  cas,  il  me  serait  possible  de  tolérer  un  régime 
sous  lequel,  en  réglant  notre  système  monétaire,  nous  n'au- 
rions en  vue  que  notre  commerce  national.  Mais  aujour- 
d'hui, où  nous  dépendons  des  autres  nations  pour  le  pain 
que  nous  mangeons — où,  si  nous  nous  séparions  du  reste  du 
monde,  la  ruine  se  produirait  et  où,  banquiers,  négociants, 
producteurs  seraient  englobés  dans  un  desastre  commun  — 
n'est-ce  pas  le  comble  de  la  folie  que  de  chercher  à  s'isoler  en  ce 
qui  touche  à  l'instrument  spécial  servant  à  liquider  nos 
transactions  générales?  {Très  bien.'  très  bien!)  Je  ne  pense 
pas  que  le  sens  commun  des  nations  puisse  tolérer  encore 
longtemps  un  pareil  état  de  choses.  Quand  je  considère  ce 
qui  se  p  isse  en  Amérique,  en  Allemagne  et  en  France  —  bien 
mieux,  quand  je  considère  ce  qui  se  passe  dans  les  centies 
commerciaux  les  plus  conservateurs  de  notre  pays  —  je  me 
dis  que  la  réprobation  ne  saurait  tarder  à  se  produire  contre 
nous  et  que  le  moment  n'est  pas  éloigné  où  des  hommes  de 
tout  parti,  ayant  les  occupations  et  les  intérêts  les  plus  di- 
vers, se  grouperont  pour  nous  déclarer  qu'il  nous  appartient 
de  faire,  en  tout  cas,  notre  possible  pour  ne  plus  mériter  le 
blâme  et  pour  introduire  dans  nos  transactions  internationa- 
les un  instrument  d'échange  moins  accessible  à  la  critique, 
moins  désastreux  pour  l'industrie  commerciale,  moins  embar- 
rassant pour  les  négociants,  que  le  régime  absurde  sous  le- 
quel nous  avons  le  malheur  de  vivre  actuellement.  (Très  bien! 
très  bien  1) 


M.  Robert  Barclay,  en  présentant  une  motion  de  remer- 
ciements au  Lord  Mayor,  pour  avoir  permis  que  l'assemblée 
se  réunit  â  Mansion  House,  déclare  que  l'opinion  publique, 
dans  toutes  les  régions  du  pays,  tend  rapidement  vers  ^bimé- 
tallisme. Il  estime  que,  sans  aucun  doute,  si  la  Cité  de  Lon- 
dres ne  se  rallie  pas  d'elle-même  au  bimétallisme,  elle  sera 
obligée  de  l'accepter  sous  la  piession  de  l'opinion  publique 
dans  le  reste  du  Royaume. 

TIN  APPEL  DE  FONDS 

Sir  William  Houlds-worth,  M. P.,  appuyant  la  motion, 
attire  l'attention  sur  le  rapport  relat  f  aux  opérations  de  l'an- 
née dernière  et  aussi  sur  le  bilan  présenté  par  la  Ligue.  A 
l'appui  de  ce  bilan,  il  expose  que,  pendant  les  sept  dernières 
années,  la  Ligue  a  fonctionné  avec  des  fonds  versés  par  un 
nombre  relativement  restreint  de  personnes  et  avec  un  revenu 
annuel  de  4.000  liv.  st.  à  5.000  liv.  si  Mais  l'assemblée  peut 
constater  l'augmentation  considérable  des  efforts  faits.  La 
Ligue  veut  se  procurer  un  large  fonds  de  garantie  de  100.000 
liv.  st.  Déjà,  les  souscriptions  s'élèvent  à  50.000  liv.  st.  (Très 
bien  !  très  bien  !) 

Toutefois,  il  s'agit  là  d'un  fonds  de  réserve  auquel  on  peut 
recourir  de  temps  en  temps  eu  cas  de  besoin.  La  Ligue 
s'adresse  à  tous  les  partisans  du  mouvement  en  sollicitant 
leur  appui,  par  les  moyens  qu'ils  préféreront,  et  elle-' désire 
que,  celle  année,  les  ressources  soient  suffisantes  pour  le  tra- 
vail spécial  de  perfectionnement  do  son  organisation. 

Eh  conséquence,  le  Comité  estime  que  le  moment  est 
venu  de  demander  l'appui  de  tous  ceux  qui  croient  au 
bimétallisme  et  qui  désirent  participer  au  progrès  de  ce 
mouvement. 


La  résolution  a  été,  à  l'unanimité,  approuvée  et, 
après  un  vote  fie  îvmerciements,  adressé  au  Prési- 
dent, sur  la  proposition  de  M.  Hagh  Matheson,  ap- 
puyé par  le  comte  Fortescue,  la  séance  a  été  close. 


La  Dépression  actuelle  :  ses  causes  et  ses  conséquences 

M.  R.  H.  [nglie  Palgrave,  vient  de  publier,  sous  ce 
titre,  dans  un  des  derniers  numéros  de  la  National 


Review,  à  Londres,  une  étude  très  complète  dont  noua 
reproduisons  ci  après,  les  passages  essentiels  : 

L'auteur  constate,  tout  d'abord,  que  les  Commissions  royales 
chargées  de  faire  des  enquêtes  sur  la  dépression  dans  !•  s  di- 
verses brandies  de  1  industrie,  n'ont  pas  pu  trouver  de  re- 
mède efficace.  La  caractéristique  de  la  crise  actuelle  —  et  en 
cela,  elle  diffère  de  celles  qui  se  sont  produites  en  1821,  en 
1847,  en  1857  et  en  1866  —  est  que  la  perturbation  _econo- 
mique  n'a  pas  été  accompagnée  de  troubles  politiques.  Depuis 
vingt  ans,  l'agriculture  se  trouve  dans  une  situation  précaire; 
le  commerce  et  l'industrie  n'ont  pas  progressé.  On  a  donné  la 
définition  suivante  de  la  dépression  :  «  C'est  une  diminution  et, 
dans  certains  cas,  un  manque  de  bénétices  entraînant  une  di- 
minution correspondante  d'emplois  pour  les  classes  labo- 
rieuses ».  Mais  il  n'est  pas  possible  de  donnpr  une  dètinition 
exacte,  car  la  perturbation  qui  résulte  d'une  ère  de  dépression 
atteint  différemment  les  divers  individus  et  les  divers  intérêts. 

S'il  n'y  a  pas  de  bénéfices  ou  si  'es  bénéfices  se  réduisent, 
le  capital  placé  dans  l'industrie  disparaît  ou  se  relire.  On 
constate  aujourd'hui  un  arrêt  dans  l'accumulation  de  nou- 
veaux capitaux  en  Angleterre  ;  ce  fait  ressort  des  bilans  des 
banques.  Il  y  a  peut-être  accroissement  de  dépôts  dans  quel- 
ques établissements,  mais,  dans  l'ensemble,  les  soldes  crédi- 
teurs delà  clientèle  des  grandes  banques  tendent  à  diminuer. 
C'est  la  conséquence  de  la  situation  des  affaires.  Les  chiffres 
du  Clearing  house  des  banquiers  ont  été,  en  1894,  inférieurs  à 
ceux  de  1893;  ils  accusent  une  sensible  diminution  par  rap- 
port à  1890. 

Un  pays  ne  peut  conserver  son  rang  sans  l'accumulation  de 
nouveaux  capitaux;  il  recule  nécessairement. 

L'influence  des  grèves  et  la  crainte  de  grèves  ont  joué  un 
rôle  considérable  ;  certaines  industries  ont  été  transportées 
dans  d'autres  pays.  Quiconque  connaît  les  ramifications 
d'affaires  est  à  même  d'apprécier  les  pertes  résultant  des 
grèves . 

Mais  de  toutes  les  branches  de  l'industrie,  la  plus  éprouvée 
est  assurément  l'agriculture  Sir  James  Caird  a  déclaré,,  avec 
beaucoup  de  logique,  devant  la  Commission,  que  tout  vient 
de  la  terre;  et  il  attribuait  à  l'agriculture  la  dépression  géné- 
rale. 

La  surface  cultivée  du  Royaume-Uni  est  de  48.000.000 
d'acres;  en  1885,  le  rapport  de  Trésorerie  évaluait  déjà  la 
perte  à  4  liv.  st.  par  acre,  sur  les  32.000. 000  d'acres  situés  en 
Angleterre,  en  Ecosse  et  dans  le  pays  dj  Galles,  soit  pour  ces 
trois  parties  du  Royaume -Uni  environ  130  millions  de 
livres  sterling  de  perte,  et  depuis  1885,  la  diminution  de  valeur 
de  la  terre  s'est  accentuée  dans  de  notables  proportions. 

Mais  ce  chiffre  ne  représente  qu'une  lainle  partie,  de  la  perte 
subie  par  les  propriétaires;  on  évalue,  en  réihte,  à  15  liv.  st. 
par  acre  la  diminution  de  la  valeur  de  la  terre  dans  la  Grande- 
Bretagne;  c'est  là  une  somme  de  48)  millions  de  iiv.  st., 
égale  aux  trois  quarts  de  la  Dette  nationale,  à  laquelle  il  con- 
vient d'ajouter  les  pertes  des  fermiers.  On  arrivera  alors  à 
un  total  dépassant  peut-être  la  Dette  nationale. 

L'exactitude  de  ces  calculs  a  été  démintrée,  devant  la  «  Com- 
mission royale  pour  le  commerce  et  l'industrie  »,  par  Sir 
James  Caird,  qui  a  établi  que  les  pertes  résultant,  pour  les 
propriétaires  anglais,  de  la  dépression  de  l'agriculture  s'éle- 
vaient à  plus  de  2  >  millions  de  liv.  st.  par  an.  Ola  se  passait 
en  H8d.  Depuis  lors,  le  rendement  de  l'income  tax  s'est  ré- 
duit do  6  millions  de  liv.  st.  par  an.  Par  conséquent,  en  éva- 
luant la  diminution  totale  à  25  millions  de  liv.  st.  par  an,  on 
reste  au-dessous  de  la  réalité. 

A  côté  de  la  perte  subie  par  le  propriétaire,  il  y  a  celle  du 
fermier  qui  lui  est  au  moins  égale.  Sir  James  Caird  évaluait  à 
2.800.000  liv.  st.  l'an  la  diminution  des  sommes  dépensées  en 
salaires  pour  l'agriculture. 

Il  faut  tenir  compte  aussi  de  l'atteinte  portée  aux  intérêts 
subsidiaires  des  industries  vivant  des  revenus  de  la  terre, 
telles  que  celles  exercées  par  les  charpentiers  de  village,  les 
■constructeurs  de  voitures,  etc.,  etc. 

D'après  les  évaluations  faites,  en  1891,  par  le  Conseil  de 
surveillance,  la  valeur  de  la  terre  a  baissé,  en  moyenne,  de 
plus  de  26  0/0,  et,  à  quelles  causes  faut-il  attribuer  celte 
diminution?  Il  y  a  la  concurrence  naturelle  des  produits  à 
bon  marché  de  nos  colonies  et  d'autres  pays  sur  les  marchés 
anglais  ;  les  climats  meilleurs,  la  production  à  bon  marché, 
et  les  moyens  de  transport,  perfectionnés  entrent  en  ligne  de 
compte- 
Mais  ces  causes  jouent  un  rôle  secondaire.  On  conslateque 
les  pays  à  monnaie  dépiéciée,  qu'il  s'agisse  d'argent  ou  de 
papier  exportent  dans  les  pays  à  étalon-or  des  n  archandises 
qui  ne  pourraient  être  exportées  si  la  monnaie  était  au  pair. 
Prenons  comme  exemple  le  blé  de  l'Inde.  Les  prix  en  argent 
restent  ce  qu'ils  étaient  pour  l'acheteur  indien,  mais  l'expor- 
tateur qui  expédie  le  blé  en  Angleterre  reçoit  an  prix  en  or 
pour  sa  marchandise.  Avec  cet  or  il  peut  acheter  en  argent, 
ou*ce  qui  revient  au  même,  en  traites  payables  en  argent,  le 
double  de  ce  qu'il  achetait  autrefois  pour'  chaque  livre  ster- 
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ling.  Comme  il  reçoit  une  quantité  doubla  de  roupifia  pour 
sou  prix  en  or,  il  lui  resiu  un  beau  bénéfice  lors  môme  qu'il 
a  vendu  son  blé  à  1res  bas  prix  ;  quant  au  vendeur  indien 
il  achètera,  avec  la  roueie  en  argent  qu'il  reçoit  en  échange 
de  son  produit,  la  mémo  quantité  qu'autrefois  de  choses 
nécessaires  à  son  existence. 

Le  même  raisonnement  s'applique  au  papier-monnaie,  car 
le  prix  en  dollars  des  produits  des  pays  où  ce  régime  est  en 
vigueur  ne  s'est  pas  élevé  proportionnellement  à  la  baisse  du 
papier-monnaie  par  rapport  a  l'or.  Le  vendeur  de  produits 
payables  en  or  peut  se  procurer  une  grande  quantité  de  dol- 
lars-papier, car  il  reçoit  une  prime  pour  ses  marchandises. 
Actuellement  le  fermier  argentin  perçoit  en  Angleterre  pour 
on  mouton  un  prix  qu'il  faut  multiplier  naf8  1/3  quand  on  le 
convertit  en  papier-monnaie.  Un  pareil  état  dechuses  tend  à 
augmenter  les  exportations  et  à  faire  baisser  les  prix  en 
Angleterre. 

Les  statistiques  relatives  à  la  production  en  Angleterre  et  à 
l'importation  d'outre-mer  établissent  qu'en  1893  les  stocks  de 
blé  n'ont  pas  été  aussi  considérables,  proportionnellement  à 
la  population,  que  quelques  annnées  avant,  quand  les  prix 
étaient  plus  élevés.  Le  même  phénomène  s'est  produit 
en  189i.  Pourtant  les  prix  continuent  à  bai  ser.  Dans  ce  cas, 
on  ne  peut  invoquer  l'abondance  du  produit  et,  seules,  les 
questions  de  change  entrent  eh  ligne  de  compte. 

('.'est  à  tort  qu'on  veut  établir  une  distinction  entre  les 
agriculteurs  ou  propriétaires  et  le  reste  de  la  population 
industrielle  ou  commerciale  de  l'Angleterre.  L'événement 
démontre  que  toutes  les  industries  sont  solidaires. 

Quand  uno  entreprise  prospère,  elle  attire  le  capital,  mais 
l'inverse  se  produit  quand  il  n'y  a  pas  de  bénéfices.  Aujour- 
d'hui le  gentleman  former  de  la  précédente  génération  a 
disparu;' s  il  existe  encore,  il  s'est  retiré  dans  les  villes; 
d'autre  part,  le  nombre  des  boutiquiers,  avocats,  docteurs 
s'est  démesurément  accru. 

11  v  a  une  autre  cause  pour  la  continuité  de  la  dépression 
actuelle  :  c'est  l'étendue  de  la  zone  sur  laquelle  elle  se  mani- 
feste. Les  conditions  actuelles  du  monde  civilisé  sont  profon- 
dément modifiées.  Par  suite  de  l'accroissement  des  facilités 
de  communication,  chemin*!  île  fer,  télégraphes,  télépho- 
nes, etc..  le  monde  des  affaires,  sur  toute  la  surface  du 
globe,  constitue  pour  ainsi  dire  un  marché  unique.  Cette 
unification  a  pour  résultat  de  faire  durer  plus  longtemps 
qu'autrefois  toute  impression  produite.  La  masse  influencée 
est  si  étendue  sur  la  surface  du  monde  qu'il  faudrait  une- 
forc>;  inconnue  pour  amener  un  prompt  revirement. 

Dans  les  Index  Numbers  publiés  par  M.  Sauerbeck  et 
par  YEconomist  la  proportion  des  changements  survenus 
dans  les  quinze  dernières  années  n'est  pas  établie  d'après 
une  même  métho  le  ;  pourtant,  si  les  détails  diffèrent,  los 
calculs  arrivent  à  des  résultats  presque  identiques.  La  baisse 
des  prix  indiqué*  par  M.  Sauerbeck  est  de  40  0/0  en  1894,  par 
rapport  aux  vingt-cinq  ou  trente  années  antérieures  ;  celle 
indiquée  par  YEconomist  est  nn  peu  inoindre. 

Une  baisse  générale  des  prix,  une  appréciation  de  la  mon- 
naie, une  hausse  dans  la  puissance  de  l'étalon,  peuvent,  dans 
un  sens,  être  considérées  simplement  comme  Une  même  chose 
considérée  à  des  points  de  vue  différents.  Cette  idée  ressort 
de  la  définition  de  J  S.  Mill  :  «  Etant  donné  que  l'ensemble 
des  marchandises  sur  le  marché  forme  la  demande  de  numé- 
raire, l'ensemble  de  la  monnaie  constitue  la  demande  de  mar- 
chandises. » 

Quelle  est  donc  la  cause  qui  a  modifié  la  position  de  la 
monnaie  par  rapport  aux  marchandises  échangées  contre 
elle  ?  La  question  est  ancienne.  Dès  1880,  le  professeur  Fran- 
cis-A.  Walker  écrivait  ce  qui  suit,  relativement  à  la  modifi- 
cation de  1  étalon  monétaire  en  Allemagne  :  «  La  seconde 
conséquence  immédiate  de  la  démonétisation  de  1  argent  en 
Allemagne  a  été  le  relèvement  de  la  puissance  d'achat  de  l'or 
qui,  en  Europe,  est  appelé  à  remplir  la  fonction  qui  incom- 
bait, il  y  a  six  ans,  à  une  niasse  monétaire  comprenant  l'or 
et  l'argent.  Ce  dernier  métal  ayant  été  mis  de  côté  et  employé 
seulement  pour  les  petits  échanges  ou  banni  en  Extrême- 
Orient,  la  val  ur  de  l'or  s'est  nécessairement  élevée  dans  de 
notables  proportions  dès  que  cet  acte  désastreux  a  été  accom- 
pli. »  {La  Monnaie  dans  ses  rapports  avec  le  commerce  et 
l'industrie,  p  191.) 

Les  problèmes  économiques  sont  souvent  difficiles  à  ré- 
soudre et  on  ne  compiend  pas,  à  première  vue,  que  la  légis- 
lation d'un  autre  pays  puisse  modifier  la  puissance  d'acbat  de 
l'instrument  de  circulation  de  l'Angleterre.  Un  homme  consi- 
dère le  souverain  qu'il  tire  de  sa  poche  et  se  dit  :  «  Cette 
pièce  est  identique  à  celle  que  j'avais  il  y  a  vingt-cinq  ans  ; 
comment,  dès  lors,  at-elle  pu  se  modifier?»  Un  souverain 
renferme  le  même  poids  d'or  qu'il  y  a  vingt-cinq  ans  et  la 
finesse  de  l'or  est  la'  même,  mais,  en  tant  que  partie  de  l'éta- 
lon de  valeur,  sa  position  est  bien  différente.  Jadis,  ce  sou- 
verain appartenait  à  une  communauté  relativement  petite, 
taudis  qu'aujourd'hui  il  est  une  partie  de  l'étalon  de  valeur 
du  monde  civilisé.  Sans  doute,  le  nombre,  la  quantité  de 


pièces  d'or  sont  plus  grands  aujourd'hui  qu'il  y  a  vingt  ans; 

mais  le  i  ibre,  la  quantité  de  marchandises  qu'elles  servent 

à  mesurer  se  sont  accrus  dans  des  proportions  bien  plus 
considérables.  L'inllueuco  du  crédit  basé  sur  des  accords 
outre  Banques,  existant  plus  mi  inoins  dans  le  inonde  civilisé, 
peut  modifier,  à  un  certain  degré,  cet  état  de  choses,  mais 
elle  ne  peut  le  supprimer. 

Les  personnes  désireuses  d'approfondir  la  question  peu- 
vent étudier  les  événements  qui  se  sont  produits  après  les  dé- 
couvertes de  gisements  d'or  en  Australie  el  en  Californie. 
Les  prix  se  sont  élevés,  mais  non  pas  uniformément,  ainsi 
que  l'a  démontre  feu  le  professeur  Cairnes,  avec  une  finesse 
d'argumentation  que  peu  d'économistes  ont  dépassée.  Actuel- 
lement, nous  assistons  à  un  mouvement  inverse. 

Le  perfectionnement  des  moyens  de  producion  doit,  sans 
doute,  être  pris  en  considération.  Post  hoc  n'est  pas  la  même 
chose  que  propter  hoc,  mais  le  remplacement  de  tout  autre 
étalon  par  l'or — à  l'exception  des  pays  à  circulation  dépré- 
ciée —  en  Europe  et  en  Amérique,  sans  un  accroissement  de 
métal  jaune  suffisant  pour  répondre  à  l'accroissement  des  be- 
soins, permet  de  supposer  que  les  deux  locutions  se  sont  con- 
fondues La  dépression  dont  nous  souffrons  n'est  pas  limi- 
tée à  notre  seul  pays  ;  elle  s'est  étendue  à  b'  aucoup  d'autres 
pays  dans  des  circonstances  analogues.  Et-la  question  se 
complique  de  ce  fait  que  les  prix,  dans  les  contrées  à  circu- 
lation d'argent,  n'ont  pas  varié  dans  les  mêmes  proportions 
que  dans  les  contrées  à  circulation  d'or. 

Si  l'instrument  d'échange  avait  été  le  même  pour  les  uns 
et  les  autres,  on  eût  pu  remettre  des  espèces  et  les  prix  se 
seraient  nivelés.  Mais  la  différence  des  étalons  empêche  de 
procéder  de  la  sorte  et,  tandis  que  la  forme  de  notre  étalon 
ne  se  modifie  pas,  nous  sommes  exposés  à  une  modification 
de  sa  puissance  d'achat  amenée  parla  législation  des  autres 
pays.  Si  le  cas  se  produit  —  et  on  y  songe  sérieusement  —  la 
dépression  actuelle  ne  cessera  pas  de  sitôt,  et  ses  consé- 
quences seront  des  plus  sérieuses  sur  notre  prospérité  na- 
tionale. 

Les  récentes  découvertes  d'or  dans  l'Afrique  du  Sud  et  ail- 
leurs ont  fait  espérer  qu'une  augmentation  de  l'instrument 
d'échange  amènerait  un  revirement;  on  s'appuie  sur  les  effets 
constatés  il  y  a  trente  ou  quarante  ans,  après  l'augmentation 
delà  production  du  mêlai  jaune  en  Australie  et  en  Californie. 
Mais  les  lois  monétaires  et  1er.  conditions  commerciales  du 
monde  sont  si  différentes  aujourd'hui  de  ce  qu'elles  étaient 
alors,  qu'on  ne  peut  s'attendre  à  un  résultat  identique.  Si  une 
amélioration  devait  se  produire  de  ce  chef,  elle  serait,  dans 
tous  les  cas,  très  lente. 


L'Or  et  l'Argent 

Sous  ce  titre,  le  Financial  News  du  6  avril  a  publié 
une  lettre  d'un  de  ses  abonnés  qui  clôt,  dans  les  termes 
suivants,  une  polémique  engagée  dans  les  colonnes  du 
journal  : 

 Je   n'ose  espérer  que  mon  contradicteur,  suivant 

l'exemple  de  l'Hon.  Evelyn  Hubhard,  aura  la  sagesse  de  de- 
venir bientôt  un  ardent  bimétalliste,  et  se  joindra  à  nous 
pour  e-sayer  d'améliorer"  la  situation  actuelle  de  notre  com- 
merce en  déclin. 

Je  déclare,  sans  crainte  d'être  contredit,  que  le  problème 
mom taire  constitue  la  première  et  la  plus  importante  diffi- 
culté à  résoudre  ,  et,  en  matière  de  conclusion,  j'ajoute 

qu'il  est  indispensable,  pour  la  prospérité  du  commerce  in- 
ternational, d'avoir  un  rapport  fixe  et  durable  entre  les  deux 
monnaies  d'or  et  d'argent  existant  dans  le  monde,  et  que  ce 

rapport  devrait  être,  à  mon  avis,  de  15  1/2  à  un  

H. -F.  Dolphin,  lieutenant-colonel. 


Les  Paiements  en  douanes  en  Russie 

Une  circulaire  du  département  des  douanes  vient  de  fixer, 
ainsi  qu'il  suit,  les  taux  auxquels  les  roubles  argent,  les  rou- 
les crédit  et  la  menue  monnaie  d'argent  et  de  cuivre  seront 
acceptés  pour  le  paiement  des  droits  de  douane  pendant  le 
deuxième  trimestre  de  1895  : 
1°  Par  rouble  argent  en  monnaie  de  banque,  0.45  copecks  or  : 
2°  Par  rouble  de  crédit  et  par  rouble  de  petite  monnaie  d'ar- 
gent eLde  cuivre,  0.60. 


La  Monnaie  des  Etats-Unis 

M.  Edward  Tuck,  administrateur  de  la  Chase  Natio- 
nal Bank,  de  New-York,  auquel  nous  sommps  rede- 
vables de  plusieurs  études  très  remarquées  sur  le  Bi- 
métallisme (la  plus  récente  a  paru  dans  le  Nineteenth 
Cenlury  de  février  1895),  a  adressé  récemment  à  notre 
confrère  YEconomist,  de  Londres,  une  lettre  contenant 
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des  détails  intéressants  sur  la  circulation  monétaire 
des  Eiats-Unis  : 

M .  -T. -H.  Norman,  écrit  M.  Edward  Tuck,  a  prétendu, 
dans  une  lettre  qu'il  vous  a  adressée  le  23  mars,  qu'actuelle- 
ment «  la  seule  monnaie  légale  à  quantité  illimitée  aux 
Etats-Unis  est  la  monnaie  d'or  ».  Il  dit  tenir  ce  renseigne- 
ment erroné  du  Consul  général  des  Etats-Unis  à  Londres. 
Mais  on  a  le  droit  d'être  surpris  de  voir  reproduire  une  si 
grosse  erreur  à  une  époque  où  les  statistiques  monétaires 
sont  si  soigneusement  établies. 

La  loi  du  Congrès  du  23  février  1878  déterminait  la  frappe 
des  dollars  argent  pesant  412  1/2  grains,  «  ces  monnaies  de- 
vant avoir  cours  légal,  suivant  leur  valeur  nominale,  pour  le 
paiement  de  toutes  les  dettes,  publiques  ou  privées,  sauf 
quand  il  en  serait  stipulé  autrement  dans  le  contrat  ».  En  vertu 
de  cette  loi,  on  a  frappé,  jusqu'à  fin  janvier  1895,  422.626.759 
dollars  argent,  dont  55.873.63U  circulaient  dans  le  public,  le 
surplus  éiant  représenté  dans  la  circulation  par  des  certifi- 
cats d'argent,  sorte  de  reçu  d'entrepôt  délivré  par  le  Trésor 
des  Etats-Unis  et  dont  la  créalion  fut  autorisée  par  ladite  loi. 
Ces  certificats  sont  «  acceptés  pour  les  paiements  de  droits 
de  douanes,  taxes  et  autres  charges  publiques  »  et  chacun 
d'eux  porte  un  endossement  à  cet  effet  Par  conséquent,  les 
certificats  ne  sont  qu'une  monnaie  légale  limitée  pour  les 
sommes  dues  au  Gouvernement,  tandis  que  les  dollars-argent 
(au  moyen  desquels  les  certificats  doivent  être  remboursés  à 
présentation  par  le  Trésor)  ont  plei  i  pouvoir  libératoire. 
Mais,  dans  la  pratique,  sinon  en  théorie,  les  certificats  d'ar- 
gent sont  une  «  monnaie  légale  »  et  sont  admis,  dans  ces 
conditions,  dans  les  réserves  des  Banques.  Leur  montant  dé- 
passe tout  autre  type  de  papier-monnaie  émis  aux  E  ats- 
Unis  et  le  public  les  préfère  aux  pièces  d'or  ou  d'argent  Du- 
rant la  panique  de  1893,  on  les  cotait  et  on  les  vendait  à 
New-York  avec  une  prime  au-dessus  de  l'or. 


Edward  Tuck. 


Le  Bimétallisme  en  Extrême-Orient 

Notre  excellent  confrère,  le  London  and  China  Tele- 
graph,  publie,  dans  son  numéro  de  cette  semaine,  une 
lettre  d'un  de  ses  correspondants  anglais  de  Pékin  qui 
contient  des  renseignements  fort  intéressants  sur  la 
question  monétaire  : 

Le  Bimétallisme  se  développe;  il  rallie  ses  forces  et  je 
crois  qu'avec  un  changement  de  Gouvernement  il  recevrait 
une  vive  impulsion.  Ce  sera  une  nécessité  absolue  si  nous 
voulons  conserver  notre  rang  en  Extrême-Orient.  Aussi 
serais- je  enchanté  de  voir  aboutir  une  entente  internationale 
raisonnable.  La  Ligue  Bimétallique  Orientale  de  Shanghaï 
a  publié  sur  la  question  une  série  de  brochures  très  instruc- 


tives et  j  apprends  que  le  consul,  M.  Jamieson,  a  obtenu  le 
prix  du  concours  des  travaux  présentés. 

Ici,  nous  sommes  tous  bimétallistes  :  je  crains  fort  que 
les  yeux  de  mes  compatriotes  ne  s'ouvr-  nt  quand  il  sera  trop 
tard.  Le  Japon  vient  d'installer  une  Banque  a  Bombay,  et, 
après  la  guerre,  le  Japon  et  la  Chine  développeront  certaine- 
ment leurs  industries  textiles  qui,  tôt  au  lard,  ruineront 
1  Angleterre.  Si,  en  Angleterre,  le  capital  est  opposé  au  bimé- 
tallisme, le  travail  s'y  rallie.  Or,  si  les  capitalistes  compre- 
naient leurs  véritables  intérêts,  ils  s'y  rallieraient  également. 


La  Nouvelle  Piastre  britannique 

Le  vapeur  Khédive,  de  la  Compagnie  Pêninsular  and 
Oriental,  a  emporté,  le  4  avril  courant,  les  coins  destinés  à  la 
frappe  de  la  nouvelle  piastre  britannique  ;  il  est  donc  présu- 
mante qu'avant  la  fin  de  mai,  l'Hôtel  des  monnaies  de  Bom- 
bay pourra  livrer  les  premiers  types.  Cette  nouvelle  piastre 
devant,  comme  on  le  sait,  avoir  cours  légal  à  Hong-Kong  et 
dans  les  Détrcits,  on  pense  qu'elle  rayonnera  de  ces*deux  cen- 
tres dans  les  ports  ouverts,  et,  de  là,  dans  l'intérieur  de  la 
Chine.  D'autre  part,  il  est  probable  que  la  prime  qui  s'est 
produite  sur  les  piastres  mexicaines  au-dessus  de  la  parité 
de  l'argent  depui-  Ja  fermeture,  en  1893,  des  Hôtels  des  mon- 
naies de  l'Inde,  disparaîtra  bientôt. 


La  Circulation  fiduciaire  au  Japon 

A  la  fin  de  l'année  1894,  lisons-nous  dans  le  Mexican 
Fmanciar,  la  circulation  fiduciaire  du  Japon  s'élevait  à 
133.500.UOO  yen,  et  ce  total  de  billets  n'était  garanti  que 
par  17.75U.000  yen  d'or  et  49.500.000  yen  d'argent.  Les  ré- 
serves monétaires  diminuent  de  jour  en  jour,  par  suite  des 
achats  de  matériel  de  guerre. 

On  voit,  d'après  ces  chiffres,  que  le  Japon  n'est  pas  près 
d'introduire  l'éialon-or,  comme  le  prétendent  plusieurs  de  nos 
confrères,  et  que  sa  principale  réserve  est  constituée  avec  des 
monnaies  d'argent. 


MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 


Londres,  le  11  avril  1895. 
L'approche  des  fêtes  a  provoqué  un  ralentissement 
général  dans  les  affaires,  mais  les  tendances  n'ont  rien 
perdu  de  leur  fermeté  ;  étant  donné  que  le  Stock  Ex- 
change va  être  fermé  pendant  quatre  jours  et  que  les 
demandes  de  l'étranger  s'accumuleront  dans  cet  inter- 
valle, il  est  permis  de  prévoir  un  vif  mouvement  à  la 
réouverture  du  marché,  c'est-à-dire  mardi. 
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PROPRIETES 

DES 

COMPAGNIES 


57.500  20claimsMainReei  30 
95  000  104  —  Paardekraal  30 
95.000  40  —  Heidelberg .  40 
65  00'  24  —Main  Reef. .  50 
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La  liquidation  qui  a  eu  lieu  jeudi  dernier  s'est  effec- 
tuée dans  des  conditions  très  avantageuses  ;  ainsi  que 
nous  l'avons  (lit  la  semaine  dernière,  la  plupart  des 
petites  positions  à  la  hausse  avaient  été  liquidées  à 
t'avance  :  on  s'est  trouvé  en  l'ace  d'un  marché  assez 
dégagé. 

(  le  sont  encore  les  valeurs  du  district  de  Klerksdorp 
qui  ont  attiré  principalement  l'attention  du  mari  lié. 
i  ,a  fi  lerdsdorp  Estate  atteint  presque  le  cours  de  .50/0  ; 
la  Potlclic/'s/ronm  passe  de  11/0  àlb/0;  la  Buffelsdoorn 
Estate  et  la  Buffelsdoorn  Consolidated  ont  également 
eu  un  très  bon  courant  de  demandes.  Cette  dernière 
Compagnie  a  un  capital  de  275.000  liv.,  dont  100.000 
souscrites  pour  le  fonds  de  roulement  de  la  Compagnie 
et  175  000  données  aux  vendeurs.  La  concession  minière 
a  750  claims.  dont  100  sur  l'affleurement  et  6Ô0  sur  le 
deep  level.  Elle  est  située  à  l'ouest  de  la  Buffelsdoorn 
.Estate  et  à  l'est  du  mynpacht  de  Palmietfontein, 
appartenant  aussi  à  la  Buffelsdoorn  Estate,  divisant 
ainsi  cette  propriété  en  deux  tronçons.  Des  travaux  de 
sondage,  effectués  aux  deux  extrémités  de  la  propriété, 
ont  permis  de  constater  la  présence  du  Buffelsdoorn 
reef ,  qui  est  la  couche  aurifère  exploitée  dans  la  Com- 
pagnie voisine. 

La  Central  Buffelsdoorn,  qui  vient  d'être  introduite 
à  Paris,  se  maintient  dans  les  environs  de  2  5/16. 
-La  Tigersfontein  est  calme  à  31/8. 

Les  valeurs  du  Witwatersrandt  ont  montré  un  egrande 
fermeté  :  la  production  totale  du  mois  de  mars  s'élève 
à  184. 9i5  onces  contre  169.295  en  février  et  165.372  en 
mars  1894.  Cette  augmentation  a  produit  une  excel- 
lente impression. 

La  City  and  Suburban,  que  nous  laissions  la  semaine 
dernière  aux  environs  de  24  1/2,  a  gagné  plus  de  deux 
livres  à  26  5/8.  Cette  Société  gagne  actuellement  plus 
de  15.000  livres  par  mois  et  le  nombre  des  titres  n'est 
■que  de  85.000;  or,  elle  travaille  actuellement  avec  130 
pilons  et  la  direction  vient  de  décider  d'en  ériger  40 
nouveaux.  Dans  ces  conditions,  la  hausse  nous  paraît 
justifiée. 

La  Meyer  and  Charllon  est  également  en  forte 
avance  ;  on  escompte  la  mise  en  marche"  de  la  nou- 
velle machinerie  ;  mais  il  ne  faut  pas  oublier  que  cette 
mine  a  une  durée  très  limitée.  La  même  remarque  s'ap- 
plique à  la  Wemmer  et  à  la  Salisbury,  qui,  toutes 
deux,  enregistrent  des  avances  sensibles. 

La  Crown  Reef,  qui  vient  de  déclarer  un  dividende 
semestriel  de  25  0/0,  reste  à  peu  près  stationnaire. 

Par  contre,  la  Neio  Primrose  est  activement  recher- 
chée :  elle  franchit  le  cours  rie  7  livres.  Le  motif  de 
cette  hausse  se  trouve  dans  l'excellent  rendement  de 
mars. 

Les  demandes  en  Gleincaim  doivent  être  également 
attribuées  au  rendement.  Cette  Compagnie,  avec  70  pi- 
lons, a  gagné  en  mars  7.300  livres.  Or,  elle  érige  30 
nouveaux  pilons,  ce  qui  fait  prévoir  un  bénéfice  men- 
suel de  10.000  livres,  à  répartir  entre  225.000  titres. 

La  Geldenhuis  Estate  reste  stationnaire  à  6  1/2. 
Cette  Compagnie  a  repris  ses  broyages  ;  le  mois  der- 
nier, elle  a  produit  4.477  onces  ;  il  est  juste  de  remar- 
quer qu'elle  n'a  travaillé  que  treize  jours.  Sa  batterie 
actuellement  en  mouvement  se  compose  de  120  pi- 
lons. 

La  Jumpers  et  la  Henry  Nourse  font  toutes  deux 
un  grand  pas  en  avant.  On  attribue  ce  mouvement  à 
la  décision  des  tribunaux  du  Transwaal  tranchant  la 
question  des  bewardsplatzen  en  faveur  de  ces  Compa- 
gnies. Pourtant,  cette  nouvelle  n'est  pas  confirmée  offi- 
ciellement jusqu'à  présent. 

Le  courrier  du  Gap  annonce  que  la  batterie  de  la 
New  Crœsus  est  terminée.  Dans  ces  conditions,  il  faut 
s'attendre  sous  peu  à  recevoir  les  premiers  broyages 
de  cette  Compagnie.  L'action  est  demandée  à  6  1/8. 

La  Wolhuler  reprend  le  cours  de  8  livres.  L'assem- 
blée générale  qui  a  eu  lieuie  8 , courant  à  Johannesburg 
a  confirmé  les  conventions  provisoires  avec  la  Compa- 
gnie Rand  Mines;  la  transformation  de  la  Société  est 
donc  un  fait  accompli. 

Toutes  les  actions  des  valeurs  de  l'ouest  et  du  sud- 


ouest  «lu  Rand  ont  eu  de  bonnes  demandes;  la  Uund- 
fontein  marche  en  têle;  elle  atteint  presque  le  cours 
de  45/0  sur  le  bruit  de  la  formation  prochaine  de  trois 
nouvelles  Compagnies  subsidiaires. 

La  South  West  Rand  Mines,  qui  avait  fléchi  un  peu, 
reprend  le  cours  île  2  5/16  sur  les  bonnes  nouvelles  de 
la  mine.  Les  actions  Middle  Vlei,  propriété  qui  se  trouve, 
au  Sud  des  deux  Compagnies  précédentes,  ont  passé  de 
quelques  deniers  à  14/0.  Les  Luipaard's  Vlei,.  qui  se 
trouvent  dans  la  même  région  sont  également  en  hausse. 

Les  "mines  de  l'Est  du  Rand  sont  restées  assez  cal- 
mes, sauf  en  ce  qui  concerne  la  East  Rand  et  ses 
liliales.  La  Compagnie-mère  est  recherchée  à  .'i  7/8  ;  la 
San  Angelo,  qui  a  fait  son  apparition,  au  début  de  la 
semaine,  aux  environs  de  2  livres,  monte  à  2  3/4  et 
s'y  maintient. 

La  New  Cornet  est  à  2  1/2. 

Les  Compagnies  d'exploration  sont  très  actives,  mais 
c'est  certainement  la  Chartercd  qui  accapare  le  prin- 
cipal intérêt  ;  elle  passe  de  7  2/3  à  8  0/0  et  finit  à  7  S/9. 


Paris,  le  12  avril  1893. 

Par  suite  des  fêtes  de  Londres,  notre  Marché  des 
Mines  d'or  est  calme  ;  mais  sa  fermeté  est  indéniable, 
et  on  croit  à  un  nouveau  mouvement  en  avant  pour  la 
semaine  prochaine.  En  attendant,  la  Ferreira  regagne 
6  fr.  25  à  441  fr.  25;  Geldenhuis  sans  changement  à 
162  fr.  50;  Simmer  and  Jack  369  37  1/2  en  avance  de 
10  francs  ;  Randfontein  en  grande  plus-value  à  60  fr. 
contre  49  fr.  06  1/4  il  y  a  huit  ]ours;  Buffélsdorn 
157  fr.  50  en  avance  de  6  fr.  87 1/2  ;  Robinson  234  37  1  /2 
contre  228  12  1/2.  En  dépit  de  dépêches  reçues  à  nou- 
veau de  Londres,  la  Londonderry  ne  reprend  que  de 
4fr.  37  1/2  à  35  62  1/2. 

On  nous  demande  si  les  Gulf  Lands,  qui  se  traitent, 
aux  environs  de  32  francs  sur  le  Marché  en  Banque 
au  comptant  et  à  terme,  ont  quelque  relation  avec  les 
anciens  Bons  California.  D'après  les  renseignements 
recueillis,  il  n'existe  aucun  point  de  rapprochement 
entre  ces  deux  valeurs.  Les  Bons  California  ont  été 
créés  par  une  Société  «  la  Mexicana  »,  et  la  gérance 
des  ierrains  se  chiffrant  par  600.000  hectares,  fut 
transférée  à  la  California  [Mexico)  Land  Co  sans 
qu'elle  eût  à  se  prononcer  sur  le  choix  et  la  valeur  de 
ces  terrains.  Quant  aux  Gulf  Lands  ils  ont  été  émis 
par  la  California  [Meœico)  Land  C°  qui  s'est  basée  sur 
les  rapports  reçus  de  personnes  compétentes  et  qui  en 
démontraient  l'importance.  Ajoutons  que  nous  appre- 
nons, qu'à  l'exemple  des  Sociétés  territoriales  sud- 
africaines,  la  Compagnie  prépare  la  mise  en  valeur  du 
domaine  immense  des  Gulf  Lands  par  la  constitution 
de  sous-Compagnies  dans  le  sens  indiqué  par  M.  Léon 
Diguet,  dans  le  rapport  établi  après  la  mission  officielle 
dont  il  avait  été  chargé. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  a  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  -  Situation  Financière  générale  et  France 


France.  —  On  pourrait  presque  dire  de  la  semaine 
qui  se  termine,  qu'elle  a  été  dépourvue  d'intérêt.  On 
est,  en  effet,  au  grand  calme,  par  suite  des  jours  de 
fêtes  à  l'étranger,  et  de  ceux  qui  commencent  pour 
nous  demain.  On  affecte,  en  général,  de  rester  sur  l'ex- 
pectative ;  cependant,  les  dispositions  sont  bonnes.  Les 
liquidations  forcées  qui  ont  été  la  conséquence  de  cer- 
taines défaillances  lin  mars,  sont  terminées,  et  on  s'at- 
tache surtout  à  consolider  les  cours.  Quelques  valeurs 
pourtant,  ont  encore  profité,  principalement  du  côté  de 
nos  grands  établissements  de  crédit  dont  on  s'occupe 
de  plus  en  plus. 

La  liquidation  du  15  avril  commence  aujourd'hui  par 
la  réponse  des  primes.  Elle  paraît  devoir  être  calme. 
Quant  à  l'argent  il  sera  plutôt  facile. 

Allemagne.  —  Après  des  séances  de  lourdeur,  provo- 
quées par  les  dispositions  rigoureuses  du  projet  de  la 
loi  relatif  à  la  réforme  des  Bourses,  le  marché  allemand 
est  revenu  à  la  fermeté.  Mais  le  Collège  des  anciens 
va  présenter  au  Conseil  fédéral  un  mémoire  sur  ce 
projet  dont  nous  donnerons  le  texte. 

Les  facilités  monétaires  subsistent  toujours,  et  elles 
ont  permis  de  liquider,  avant  les  jours  de  fête,  un  cer- 
tain nombre  d'opérations.  Le  déficit  budgétaire  de  la 
Prusse  pour  le  dernier  exercice  est  évalué  entre  20  et 
22  millions  de  marcks  ;  par  contre,  la  situation  finan- 
cière de  l'Empire  est  meilleure  et  permet  d'assurer  à 
peu  de  chose  près  l'équilibre  en  1895-96. 

Angleterre.  -—  L'exercice  budgétaire  1894-95  vient 
de  se  clore  dans  d'excellentes  conditions.  On  avait 
prévu  un  déficit  et  on  se  trouve  en  présence  d'un  excé- 
dent de  760.000  livres.  Aucune  portion  de  cette  plus- 
value  ne,  sera,  du  reste,  affectée  à  une  diminution  d'im- 
pôts; elle  ira  toute  au  fonds  d'amortissement. 

Les  émissions  du  premier  trimestre  ont  atteint  un 
chiffre  fort  important  et  sont  un  indice  de  la  reprise 
générale  qui  commence  à  se  manifester. 

Autriche-Hongrie.  —  La  détente  monétaire  a  ramené 
la  fermeté  sur  le  marché  viennois,  mais  si  la  cote  en- 
registre des  cours  plus  élevés,  les  affaires  sont  res- 
treintes. La  publication,  à  Berlin,  du  projet  de  réforme 
de  la  Bourse,  a  provoqué,  à  Vienne,  des  réalisations  sur 
les  valeurs  des  Banques  ;  par  contre,  les  actions  des 
Chemins  de  fer  continuent  à  bénéficier  des  bruits  con- 
cernant le  rachat  par  1  Etat. 

Les  ventes  de  rente  or  autrichienne  effectuées  par  le 
groupe  Rothschild  ne  progress  nt  guère  ;  on  annonce 
que  le  Syndicat  va  arrêter,  enfin,  les  comptes  des  opé- 
rations de  conversions  hongroises. 

Espagne.  —  En  raison  des  jours  fériés,  la  Bourse  de 
Madrid  ne  présente  pas  grand  intérêt  cette  semaine, 
mais  l'impression  générale  est  bonne  et  on  croit  à  une 
reprise. 

A  S'gnaler  la  hausse  des  actions  de  la  Compagnie 
fermière  des  Tabacs  nt  de  la  Banque  d'Espagne,  qui  va 
avancer  2.500.000  pesetas  au  Trésor  de  Cuba,  à  4  0/0. 
Par  contre,  les  billets  de  Cuba  sont  délaissés. 

Italie.  —  Comme  pour,  les  autres  places  d'Europe, 
nos  renseignements  sur  la  Bourse  de  Rome  sont  datés 
du  11,  en  raison  du  Vendredi  Saint. 

Le  marché  reste  toujours  très  faible  et  les  transac- 
tions sont  à  peu  près  nulles,  la  spéculation  se  tenant 
sur  la  réserve  par  suite  des  événements  d'Afrique. 

Un  décret  royal  réduit  de  50  centimes  le  taux  de  l'in- 
térêt sur  les  bons  du  Trésor,  et  établit  qu'à  partir  de 
demain  cet  iniérêt  ser  a  de  2  0/0  pour  les  bons  à  échéance 
de  six  mois,  de  3  0/0  pour  eux  à  échéance  de  sept  à 
neuf  mois,  et  de  4  0/0  pour  ceux  à  échéance  de  dix  à 
douze  mois. 

Russie. —  Notre  correspondant  de  Saint-Pétersbourg, 
nous  annonce  la  mort  de  M.  Vichnegradski,  ancien 
ministre  des  finances:  son  nom  reste  attaché  au  relève- 


ment des  finances  russes  compromises,  jadis,  par  les 
dépenses  de  la  guerre  d'Orient. 

Grâce  aux  économies  réalisées  sur  les  dépenses  de  la 
Dette  publique,  le  Budget  de  1894  se  soldera  dans  d'ex- 
cellentes condiiions  ;  l'excédent  réalisé  en  1893  sera 
surpassé  des  deux  tiers.  Il  est,  en  réalité,  de  13  millions 
de  roubles  sans  recours  au  crédit. 

Turquie.  —  Les  recettes  de.  la  Dette  publique  pré- 
sentent, pour  le  mois  de  février  1895,  une  moins-value 
de  200  liv.  st.  environ  par  rapport  à  1894. 

Notre  correspondant  de  Constaniinople  nous  expose 
la  situation  des  lots  Turcs;  on  s'élonne,  dans  les  mi- 
lieux financiers,  du  retard  apporté  à  la  ratification  du 
projet  de  règlement  et  ou  espère  que  le  Sultan  ne  tar- 
dera pas  à  donner  à  la  question  une  solution  conforme 
à  l'intérêt  général. 
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La  Politique.  —  L'Emprunt  de  la  Ville  de  Paris.  —  Le  Budget  à 
la  Chambre  et  au  Sénat.  —  La  Loi  sur  l'Exportation  des  Armes  de 
Guerre.  —  Elections  législatives.  —  Le  Budget  de  l'Annam  et  du 
Tonkin.  —  Les  Déclarations  de  M.  Hanotaux. 

La  Commission  municipale  a  approuvé  le  6  avril  le 
rapport,  de  M.  Pierre  Baudin  sur  l'emprunt  de  117  mil- 
lions 500.000  fr.  Ce  rapport  a  été  soumis  à  M.  le  Direc- 
teur des  finances,  qui  a  établi  le  cahier  des  charges. 
Le  cahier  des  charges  n'a  besoin  que  d'une  seule  ap- 
probation du  Ministre  de  l'intérieur. 

Le  Parlement  n'a  plus  à  être  consulté.  La  proposition 
de  M.  Baudin  consiste  ainsi  que  nous  l'avons  dit,  à  ap- 
pliquer à  cette  émission,  fractionnée  en  appels  de  15  à 
16  millions,  de  1895  à  1902,  le  système  de  vente  des 
obligations  à  guichets  ouverts.  Les  grands  Etablisse- 
ments de  crédit  ont  mis  leurs  guichets  à  la  disposition 
de  la  Ville  de  Paris  sans  demander  d'autres  avantages 
que  ceux  qui  leur  sont  faits  par  les  Compagnies  de 
Chemins  de  fer  et  les  agents  de  change  ont  offert  leur 
concours  sans  autre  rémunération  que  le  courtage  offi- 
ciel.Le  typeest  cedui  de  l'emprunt  de  1892(émis  en  1894), 
mais  le  nouveau  mode  de  placement  donnera,  pour  ces 
117.500.000  fr.  un  avantage  appréciable  à  la  Ville  de 
Paris  en  lui  permettant  de  vendre  ses  titres  à  un  prix 
très  voisin  du  cours  de  la  Bourse,  c'est-à-dire  45  à  50  fr. 
supérieur  au  prix  d'émission  des  obligations  1892. 

Dans  la  séance  du  Conseil  municipal  du  11  avril, 
M.  Pierre  Baudin  a  fait  adopter  un  projet  de  délibéra- 
tion approuvant  le  cahier  des  charges,  lequel  stipule 
notamment  : 

Que  cet  emprunt,  amortissable  en  75  ans,  sera  réalisé 
par  l'émission  de  326.000  obligations  ; 

Que  chaque  obligation,  remboursable  au  capital  de 
400  fr.,  produira  un  intérêt  annuel  de  10  fr.  et  partici- 
pera à  des  lots  d'une  valeur  de  470.000  fr.  par  an  ; 

Qu'une  partie  des  obligations  pourra  être  émise  sous 
forme  de  pelites  coupures  de  100  fr.  ; 

Que  l'emprunt  sera  réalisé  en  une  période  de  sept 
ans,  allant  de  1895  à  1901,  soit  18.200.000  fr.  en  1895 
et  16.550.000  fr.  pour  chacune  des  autres  années; 

Que  les  obligations  crées  pourront,  au  gré  de  la  Ville, 
être  délivrées,  soit  sous  forme  de  titres  intégralement 
libérés,  soit  sous  forme  de  titres  provisoires  comportant 
des  versements  successifs. 

Dans  ce  dernier  cas,  et  pendant  la  période  des  ver- 
sements, les  porteurs  de  titres  non  libérés  recevront, 
sur  le  montant  des  termes  échus,  un  intérêt  de  3  0/0 
par  an.  Le  montant  de  cet  intérêt  sera  appliqué  en  dé- 
duction des  versements  successifs  exigibles. 

Les  obligations  seront  émises,  soit  directement  aux 
guichets  ouverts  à  cet  effet  par  la  caisse  municipale, 
soit  à  la  Bourse  de  Paris  par  le  ministère  d'agents  de 
change. 


'vw  Samedi,  6  avril,  les  Ministres  se  sont  réunis  à  l'Elysée, 


L'ECONOMISTE   EUROPEEN  - 


Franco 


sous  la  présidence  de  M.  Félix  Fauro.  Le  Conseil  s'est  occupé 
de  la  préparation  du  Bud'get  de  181)6. 

M.  Aiiure  Lebon,  ministre  du  commerce,  a  (''lé  autorisé  à 
déposer,  sur  lu  bureau  do  la  Chambre,  un  projet  de  loi  su- 
bordonnant, ;\  tilie  provisoire,  l'exportation  des  armes  de 
guerre  à  dos  autorisations  ministérielles.  Le  Ministre  de- 
mandera la  discussion  immédiate  de  ce  projet. 

II.  Ilanotaux,  ministre  des  affaires  étrangères,  a  entretenu 
ses  collègues  do  la  guerre  sino-japonaiso.  et  des  conditions 
probables  que  le  Japon  posera  à  la  Chiue  en  vue  de  la  signa- 
ture d'un  traité  de  paix. 

-v%*  Le  Sénal  a  continué  la  discussion  du  Budget  de  l!S!if> 
et  a  voté  le  budget  des  travaux  publics  (sauf  le  chapitre  50, 
avances  aux  Compagnies  de  ehemins  do  fer  pour  garanties 
d'intérêt),  et  a  commencé  la  discussion  du  budget  de  l'Algé- 
rie. La  suite  de  la  discussion  a  été  renvoyée  au  dimanche 
7  avril. 

~w  A  la  Chambre  des  députés,  M.  André  Lebon,  ministre 
du  commerce,  a  déposé  un  projet  de  loi  concernant  l'exporta- 
tion îles  armes  de  guerre.  L'urgence  a  été  déclarée  et  le  projet 
adopté.  L'ordre  du  jour  pur  et  simple  a  été  adopté  par  338 
voix  contre  123  à  la  suite  d'une  interpellation  de  M.  Gauthier 
(de  Clagny)  sur  les  mesures  que  le  Ministre  de  l'agriculture 
compte  prendre  pour  venir  en  aide  à  la  famille  du  jeune 
Lecomte,  qui  a  été  tué  par  un  garde  forestier  de  l'Etat. 

Le  projet  de  loi  concernant  les  sérums  thérapeutiques  a  été 
adopté  par  516  voix  contre  2. 

-vw  Dimanche,  7  avril,  deux  élections  législatives  ont  eu 
lieu.  A  Sedan,  M.  Villain,  républicain,  a  élé  élu  en  remplace- 
ment de  M.  Philippoteaux,  décédé.  A  Beauvais,  M.  Lesage, 
radical,  a  été  élu  en  remplacement  de  M.  Boudeville,  décédé. 

•wv  Le  Sénat,  dans  sa  séance  du  dimanche  7  avril,  a  ter- 
miné l'examen  du  budget  de  l'Algérie,  qui  a  été  voté.  Il  a 
adopté  ensuite  le  budget  de  l'agriculture  et  les  budgets  an- 
nexes :  Monnaies  et  médailles,  Imprimerie  Nationale,  Légion 
d'honneur,  Caisse  d°s  invalides  de  la  marine,  Chemin  de  fer 
et  port  de  la  Réunion  et  Chemins  de  fer  de  l'Etat.  Le  budget 
des  dépenses  est  terminé,  sauf  l'article  50  du  Ministère  des 
travaux  publics  qui  a  été  réservé. 

■w».  Le  8  avril,  le  Sénat  a  continué  la  discussion  du  Budget. 

•wv  A  la  Chambre  des  députés,  la  Commission  du  Budget 
a  examiné  officieusement  les  modifications  apportées  au 
budget  des  dépenses  par  le  Sénat. 

Elle  a  décidé  d'accepter  toutes  les  réductions  faites  par  le 
Sénat,  en  réservant  toutefois  son  vote  : 

1°  Sur  la  réduction  de  382.000  francs  sur  les  crédits  du 
Soudan,  jusqu'à  ce  qu'elle  ait  reçu  l'assurance  que'  cette  ré- 
duction n'amènera  pas  de  crédit  supplémentaire  en  cours  . 
d'exercice; 

2°  Sur  la  réduction  des  30. 000  francs  votés  par  la  Chambre, 
sur  un  amendement  de  M.  Maurice  Faure,  pour  l'améliora- 
tion du  traitement  des  professeurs  des  collèges  communaux. 

-wv  Le  Conseil  des  Ministres  s'est  réuni  le  9  avril,  à 
l'Elysée,  sous  la  présidence  de  M.  Félix  Faure.  Le  Président 
de  la  République  a  informé  le  Conseil  de  son  intention  d'as- 
sister à  la  séance  d'ouverture  du  congrès  international  péni- 
tentiaire qui  se  tiendra  le  30  juin  prochain  dans  le  grand 
amphithéâtre  de  la  Sorbonne.  Le  Ministre  des  affaires  étran- 
gères a  continué  à  tenu'  le  Conseil  au  courant  des  divers 
incidents  du  conflit  sino-japonais.  Il  a  rendu  compte  des 
négociations  qui  se  poursuivent  actuellement  entre  les  grandes 
puissances  européennes  intéressées  au  3ujet  de  l'état  du 
conflit  ei  des  conditions  fixées  par  le  Japon  pour  la  conclu- 
sion de  la  paix. 

~~  Au  Sénat,  la  discussion  du  Budget  a  continué. 

La  Chambre  des  députés  a  adopté,  dans  sa  séance  du 
9  avril,  un  projet  de  loi  augmentant  de  4  millions,  en  la  por- 
tant de  6  à  10  millions,  l'avance  permanente  faite  par  le 
Trésor  au  budget  du  protectorat  de  l'Annam  et  du  Tonkin. 

•ww  Le  10  avril,  le  Sénat  a  tenu  sa  séance  à  9  h.  1/2  du 
matin  et  a  terminé  la  discussion  du  budget  de  1895,  dont 
l'ensemble  a  été  voté  par  243  voix  contre  36. 

Deux  points  saillants  se  dégagent  de  la  discussion  du  bud- 
get au  Sénat.  Le  premier  concerne  la  déclaration  de  M.  Ha- 
notaux, ministre  des  affaires  étrangères,  qui  a  répondu  aux 
prétentions  de  l'Angleterre  sur  la  possession  de  la  vallée  du 
Nil.  La  Fiance  n'a  pas  abdiqué  ses  droits  sur  ces  contrées 
lointaines;  elle  saura  les  faire  respecter  quand  le  moment  en 
sera  venu.  Le  second  point,  qui  a  tant  relardé  le  vote  définitif 
du  budget,  est  celui  des  congrégations  religieuses.  Une  ba-  . 
taille  en  règle  a  élé  livrée  par  la  droite,  dont  les  principaux 
orateurs  ont  tour  à  tour  dirigé  le  combat.  Le  Gouvernement 
est  sorti  vainqueur  de  la  lutte,  en  obtenant  le  vote  de  la  taxe 
de  30  centimes  par  100  francs  pour  les  congrégations  autori- 
sées ou  non. 


■w*  A  la  Chambre  dos  députés,  la  Commission  du  budget 
s'est  reunie  pour  examiner  la  question  du  droil  d'aerroisse- 
ment.Ta  seule  qui  motive  une  délibération,  car,  dans  une 
séance  antérieure,  elle  avait  décidé  d'accepter  imites  les  mo- 
difications apportées  par  le  Sénal  au  liudgetdes  dépendes 

lia  Chambre  avait  vole,  on  s'en  souvient,  le  taux. de  0.80 0/0 
de  la  valeur  brute  des  biens  pour  les  congrégations  autorisées 
et  de  0.50  0/0.  pour  les  congrégations  non  autorisées.  Le 
Sénat  a  voté  le  taux  unique  de  0.30  0/0  sans  établir  de  distinc- 
tion entre  congrégations  autorisées  cl  non  autorisées. 

La  Commission  du  budget  a  voté  aujourd'hui  0.30  0/0  pour 
les  congrégations  autorisées  et  0.40 0/0  pour  les  non  autorisées. 

Toutefois,  ces  dernières  seront  définies  «  collectivités  ren- 
trant dans  la  catégorie  des  associations  soumises  au  droit 
d'accroissement  »,  alin  de  ne  pas  leur  conférer  une  sorte  de 
reconnaissance  par  la  loi  de  finance--. 

•vw.  A  la  séance,  la  Chambre  a  adopté  la  proposition  de  loi 
relative  à  la  majoration  des  pensions  de  la  Caisse  nationale 
de  retraites. 

-»~v  Le  11  avril,  les  ministres  se  sont  réunis  en  Conseil  de 
cabinet,  au  Ministère  des  finances,  sous  la  présidence  de 
M.  Ribot.  Ils  ont  continué  à  s'entretenir  du  budget  de  1896. 

-wv  Le  11  avril,  le  Sénat  a  successivement  adopté  vingt- 
trois  projets  de  loi  d'intérêt  local;  puis  les  projets  de  loi 
relatifs  aux  récompenses  à  décerner  à  la  suite  des  dernières 
expositions,  à  la  vente  et  à  la  distribution  des  sérums  théra- 
peutiques, au  règlement  provisoire  de  la  situation  financière 
de  l'Annam  et  du  Tonkin,  ainsi  que  le  projet  de  loi  tendant  à 
modifier  les  conditions  dans  lesquelles  le  Ministre  de  la 
guerre  est  autorisé  à  interdire  l'exportation  des  armes  et 
munitions  de  toute  espèce. 

-»~»,  A  la  Chambre  des  députés,  la  discussion  a  porté  entiè- 
rement sur  le  Budget  de  18fc5.  La  Chambre  a  rétabli  certains 
crédits  qui  avaient  été  supprimés  par  le  Sénat  et,  pour  les 
droits  d'accroissement,  a  adopté  le  taux  de  0  fr.  30  pour  les 
congrégations  autorisées  et  de  0  fr.  40  pour  les  congrégations 
non  autorisées.  L'ensemble  du  Budget  a  été  voté  par  421  voix 
contre  83. 

-wv  Au  Sénat,  le  Budget  a  été  discuté  à  nouveau  le  12  avril. 
M.  Morel,  rapporteur  général,  au  nom  de  la  Commission  des 
finances,  a  donné  lecture  de  son  rapport  dont  les  conclusions 
sont  conformes  aux  résolutions  de  la  Chambre,  sauf  pour  la 
question  des  cantonniers,  celle  de  la  patente  des  grands  maga- 
sins, et  enfin  pour  l'article  61  de  la  loi  de  finances. 

La  Commission  du  Sénat  a  réduit  de  90  à  85  millions  l'im- 
portauce  des  t<avaux  de  chemins  de  fer  qui  doivent  être 
exécutés  en  1895. 

'Sans  débat  d'aucune  sorte,  le  Sénat  a  adopté  les  proposi- 
tions de  la  Commission  sur  les  points  dont  il  vient  d'être 
parlé.  C'est  seulement  à  propos  du  droit  d'accroissement  que 
s'est  engagée  la  discussion. 

L'amendement  de  M  Bardoux,  réduisant  à  30  et  20  cen- 
times la  taxe  d'abonnement,  est  en  vain  soutenu  par  M.  Jules 
Simon.  Il  est  repoussé  par  176  voix  contre  93. 

Ce  sont  les  chiffres  de  la  Commission  (30  et  40  centimes) 
que  le  Sénat  vote,  par  183  voix  contre  73. 

Pour  les  travaux  de  chemins  de  fer  à  exécuter  en  1895, 
c'est  le  chiffre  de  90  millions  qui  a  été  voté. 

Enfin,  par  239  voix  contre  38,  l'ensemble  du  Budget  a  été 
adopté  par  le  Sénat. 

•w»,  La  Chambre  des  députés,  dans  sa  séance,  a  maintenu 
l'amendement  Montaut  relatif  aux  crédits  pour  les  canton- 
niers, ainsi  que  l'amendement  Berry,  patentes  des  grands 
magasins,  et  a  rétabli  les  réductions  de  300.000  fr.  opérées  par 
le  Sénat  pour  les  garanties  de  chemins  de  fer. 

<»~v  Le  Sénat  s'est  i"éuni  à  neuf  heures  du  soir.  A  l'heure 
ou  nous  mettons  sous  presse,  la  discussion  du  Budget  n'est 
pas  encore  terminée. 


Marché  Financier.  —  C'est  avec  une.  satisfaction 
profonde  que  nous  constatons  le  calme  de  notre  mar- 
ché. Comme  nous  le  conseillions  il  y  a  huit  jours,  on 
se  recueille,  ce  qui  ne  veut  pas  dire  que  l'on  se  désin- 
téresse complètement  de  ce  qui  se  passe.  En  tous  cas, 
l'impression  laissée  par  la  dernière  liquidation  paraît 
devoir  profiter.  Tout  le  monde  doit  s'en  montrer  heu- 
reux, car  il  ne  faut  pas  se  dissimuler  que  nous  nous 
trouvons,  pour  certaines  valeurs,  en  présence  d'un  dé- 
classement qui  s'est  traduit  par  des  livraisons  sé- 
rieuses de  titres,  et  que  ce  déclassement  peut  encore 
peser  quelque  temps  sur  l'ensemble  de  la  cote. 

Ainsi  que  nous  le  faisions  prévoir,  les  affaires  ont 
été,  en  général,  et  après  quelques  liquidations  forcées, 
beaucoup  moins  animées  ces  derniers  jours.  Hier,  elles 
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étaient,  pour  ainsi  dire,  nulles.  Il  est  vrai  que  la  plu- 
part des  Bourses  européennes  chômaient,  qu'aujour- 
d'hui encore  Londres  se  repose  et  que  nombre  de  spé- 
culateurs et  de  personnes  appartenant  au  monde  finan- 
cier se  sont  déjà  absentés  jusqu'à  mardi  prochain. 
Quelle  sera  la  tendance  de  ia  place  la  semaine  pro- 
chaine? Bonne,  selon  toute  apparence,  mais  sans  exa- 
gération. La  grande  opération  à  laquelle  va  procéder  le 
Crédit  Foncier  de  France  ne  s'adresse  qu'à  l'épargne 
et  non  à  la  spéculation.  Aussi,  cette  dernière  ne  doit- 
elle  profiter  de  cet  important  appel  au  public  que  pour 
travailler  au  raffermissement  de  toutes  les  grandes  va- 
leurs et  pour  ranimer  la  confiance  de  tout  ce  qui  tra- 
vaille et  économise. 

La  réponse  des  primes  de  quinzaine  a  lieu  aujour- 
d'hui. Elle  ne  présentera  vraisemblablement  qu'un  in- 
térêt secondaire. 

-j(  Nos  Rentes  Françaises  sont,  en  général,  un 
peu  plus  lourdes.  Notre  3  0/0  perpétuel  que  nous  lais- 
sions, il  y  a  huit  jours,  à  103  10,  est  revenu  à  102  85, 
après  103  20  au  plus  haut,  et  reste  à  102  90.  Sur  ce 
fonds,  et  depuis  quelques  jours,  le  comptant  laisse  à 
désirer.  Il  semble  que  les  portefeuilles  particuliers  pro- 
cèdent à  des  réalisations  pour  se  créer  des  disponibilités 
spéciales  en  vue  de  l'emprunt  du  Crédit  Foncier  au- 
quel nous  venons  de  faire  allusion  plus  haut.  De  plus, 
le  rendement  des  impôts  pour  mars  n'a  pas  été  sans 
causer  une  certaine  impression.  Rente  3  1/2  0/0, 
108  47  1/2  contre  108  50  vendredi  dernier.  Rente  3  0/0 
Amortissable  en  avance  de  0,17  1/2  cent,  à  101  22  1/2. 

•fc  L'article  publié  ici,  samedi  dernier,  sous  la  si- 
gnature de  notre  Rédacteur  en  chef,  M.  Edmond  Théry, 
et  qui  avait  trait  aux  nouveaux  services  organisés  par 
la  Banque  de  France  a  produit  une  impression  pro- 
fonde qui  s'est  traduite  par  un  relèvement  accentué 
des  cours  des  actions  de  notre  premier  Etablissement 
de  crédit.  De  3.680,  ces  titres  montent  à  3.840  et  clôtu- 
rent ainsi,  gagnant  ainsi,  d'une  semaine  à  l'autre  160 
francs.  On  se  rend  compte  partout  de  l'importance  des 
nouvelles  mesures  prises  dans  l'intérêt  du  public,  et  on 
commence  à  en  escompter  les  résultats.  Pour  les  seize 
premières  semaines  du  semestre  en  cours,  les  bénéfices 
de  la  Banque  s'élèvent  à  1.818.391  fr.,  contre  3.759.582 
francs  en  1894,  2.959.957  fr.  en  1893,  4.907.276  fr.  en 
1892,  7.409.397  fr.  en  1891  et  5.187.487  fr.  en  1890. 

£  if  Le  Crédit  Foncier  de  France  a  passé  de  897  50 
à  928  75  et  reste  à  918  75.  Nous  publions  ci-après,  une 
étude  sur  les  opérations  de  cet  Etablissement  au  cours 
de  l'année  1894.  Le  Nouvel  Emprunt  à  Lots  dont  nous 
avons  parlé  précédemment  ici  même,  paraît  devoir  être 
émis  vers  le  27  avril  ou  dans  les  premiers  jours  de  mai. 
Son  montant  est  de  250  millions  de  francs.  Dans  cer- 
tains milieux  financiers,  on  prétendait  qu'il  pourrait 
atteindre  500  millions  si  la  conversion  des  Obligations 
Foncières  1877  prenait  place  à  la  même  date.  Mais 
cette  conversion  ne  s'effectuera,  vraisemblablement, 
que  vers  la  fin  de  l'année. 

A  l'assemblée  générale  du  9  courant,  M.  Christophle, 
gouverneur  du  Crédit  Foncier,  a  fait  ressortir  qu'en  ce 
qui  regarde  la  dette  de  260  millions  de  la  Ville  de  Paris 
pour  laquelle,  au  cours  de  l'exercice  1894,  une  réduc- 
tion du  taux  de  l'intérêt  a  été  consentie,  notre  grand 
Etablissement  n'avait  éprouvé  aucun  dommage.  Il  s'est 
simplement  retourné  vers  ses  obligataires,  porteurs 
d'Obligations  Conmunales  1879  et  leur  a  offert  ou  le 
remboursement  au  pair  par  anticipation,  ou  une  ré- 
duction d'intérêt  correspondante  à  celle  qu'il  avait  eu 
lui-même  à  supporter.  La  plupart  des  obligataires  ont 
opté  pour  cette  dernière  proposition,  et  le  Crédit  Fon- 
cier a  retrouvé,  de  cette  façon,  l'équivalent  du  sacrifice 
qu'il  avait  accepté  d'autre  part. 

Au  sujet  des  Obligations  Foncières  et  Communales, 
non  i  avons  toujours  à  signaler  la  même  bonne  ten- 
dance que  précédemment,  bien  que  tous  les  cours  ne 
restent  pas  au  plus  haut.  L 'Obligation  Foncière  1877 
cote  401  50,  contre  403  fr.,  pendant  que  les  Commu- 
nales 1879  de  499  fr.,  gagnent  1  franc  à  500  fr.  ;  titres 
estampilles  488  50,  contre  489  fr.  ;  les  Foncières  18"/  '■>, 


que  nous  laissions  à  503  50,  s'échangent  à  503  fr.; 
Communales  188  0  499  25,  en  léger  progrès  de  0,25 
centimes  ;  Foncières  1883  467  50,  contre  468  fr.  ;  Fon- 
cières 1 885  sans  changement,  à  495  50;  Cinquièmes 
101,  toujours  recherchées  par  la  petite  épargne;  Com- 
munales 1891  tout  paye  397  50,  en  avance  del  f r.  sur 
vendredi  dernier;  Communales  1892  entièrement  li- 
bérées 505;  Bons  à  Lots  de  1888  61  50,  contre  61  fr.; 
Bons  de  100  fr.  à  Lots  1887  70  fr.,  bénéficiant  d'une 
plus-value  de  1  fr. 

-^r  II  n'y  a  pas  lieu  de  s'étonner  de  la  fermeté  de 
la  plupart  des  actions  de  nos  grandes  Sociétés  de  cré- 
dit pendant  ces  derniers  jours.  Les  résultats  obtenus 
par  ces  Etablissements  au  cours  de  l'année  1894,  et 
ainsi  qu'il  ressort  des  rapports  de  quelques-uns  d'entre 
eux,  témoignent  que  l'exercice  écouté  a  été  plutôt  favo- 
rable, et  que  tous  se  préparent  à  augmenter  leurs 
moyens  d'action,  ou  à  participer  à  de  nouvelles  et 
grandes  affaires.  C'est  pourquoi  la  Banque  de  Paris  et 
des  Pays-Bas  bondit  de  753  76  à  785  et  clôture  à  781  25. 
Grande  animation  en  primas  sur  cette  valeur,  qui  pro- 
fite aussi  de  la  tendance  du  marché  de  certaines  Mines 
d'or,  et  de  la  reprise  des  Chemins  Argentins,  auxquels 
elle  est  restée  intéressée.  Crédit  Lyonnais  825  fr.,  con- 
tre 828  f  r.  75. 

Dans  le  bilan  de  cet  Etablissement,  établi  au  28  fé- 
vrier, nous  remarquons  que  le  Portefeuille  Commer- 
cial aura  une  augmentation  de  13 1/2  millions  de  francs 
en  chiffres  ronds.  Comptoir  National  d'Escompte,  en 
grande  avance  de  23  fr.  75  à  618  fr.  75,  sur  l'annonce 
de  l'augmentation  de  son  capital.  Nous  renvoyons  nos 
lecteurs  à  l'article  spécial  que  nous  consacrons  plus 
loin  à  cette  Institution.  Mentionnons,  toutefois,  ici  que 
le  dépôt  des  actions  à  effectuer  en  vue  d'assister  à  l'as- 
semblée générale  du  25  courant  peut  encore  avoir  lieu 
aujourd'hui  13  avril,  dernier  délai.  On  dit  en  Bourse 
que  cet  Etablissement  s'est  largement  intéressé  dans  la 
Rente  Roumaine  4  0/0  amortissable  de  1894,  qui 
se  négocie,  depuis  le  5  courant,  sur  notre  marché  officiel 
à  terme  et  au  comptant. 

Le  Crédit  Industriel  et  Commercial  cote  562  fr., 
contre  567  la  semaine  dernière.  Dans  la  situation  de 
cette  Société,  établie  au  31  mars,  les  reports  ont  aug- 
menté de  3  millions  de  francs  sur  le  bilan  arrêté  au 
28  février,  pendant  que  les  Comptes  de  dépôts  progres- 
saient de  plus  de  5  millions.  Il  est  vrai  que,  d'un  autre 
côté,  le  Portefeuille  commercial  a  fléchi  de  2  1/2  mil- 
lions. Société  Générale,  494  fr.,  gagnant  ainsi  3  fr.  75. 
Le  public  commence  à  justifier  les  appréciations  que 
nous  émettions  dans  notre  précédent  numéro  sur  cette 
Société. 

Banque  Internationale  de  Paris  545  en  plus-value 
de  7  fr.;  Banque  Parisienne  'mieux  à  430  fr.;  Banque 
de  l'Algérie  810  contre  805.  Son  bilan  au  30  mars 
accuse  une  amélioration  assez  sensible  dans  le  compte 
«  Trésor  Public  ».  Société  Foncière  Lyonnaise  sans 
changement  à  345  fr.;  Groupe  des  Immeubles  assez 
soutenu;  l'action  passe  de  32  fr.  à  33  fr.  75,  pendant 
que  l'obligation  Foncière  remboursable  à  1.000  fr. 
conserve  son  cours  de  106  fr.  Par  contre  Obligations 

4  0/0  190  contre  195  fr.;  Obligations  libérées  de350fr. 
250  fr.,  en  recul  de  5  fr.  . 

Ajoutons,  à  ce  que  nous  disions  dans  notre  Marché 
Financier  du  6  avril,  que  le  prix  d'admission  de  ces 
derniers  titres  au  jiassif  de  la  Société  a  été  fixé  à 
359  fr.  32  et  que  les  actionnaires  des  Immeubles  de 
France,  réunis  en  assemblée  générale  extraordinaire 
samedi  dernier,  ont,  à  l'unanimité  et  sans  discussion, 
approuvé  le  projet  de  concordat  à  présenter  aux  obli- 
gataires. 

La  Banque  I.  R.  P.  des  Pays-Autrichiens  fait  tou- 
jours preuve  de  fermeté  à  600,  accusant  une  avance  de 

5  francs.  On  annonce  de  Vienne,  à  la  date  d'hier,  que 
M.  de  Hahn,  directeur  général  de  cet  Etablissement,  est 
sur  Je  point  de  faire  un  voyage  à  Rome  pour  de  nou- 
velles affaires.  Sous-Comptoir  des  Entrepreneurs 
sans  changement  à  125  francs.  Il  est  encore  impossible 
de  calculer,  à  l'heure  présente,  pour  cet  Etablissement, 
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les  conséquences  de  l'arrêt  rendu  dernièrement  par  lu 
Cour  d'appel  dans  l'affaire  des  Canaux  Agricoles. 

Lo  Crédit  Mobilier  monte  de  55  fr.  a  70  fr.  après 
même  75  fr.,  sur  la  nouvelle  que  la  Compagnie  de 
Porlo-Rico  aurait  réuni  le  nombre  d'adhésions  néces- 
saire pour  assurer,  au  premier  tour,  l'approbation  de 
son  convenio.  Banque  Hypothécaire  d'Espagne  512  fr. 

i(  On  a  appris,  dans  ces  derniers  jours,  que  la 
Commission  de  la  Chambre  des  députés  dite  Commis- 
sion des  Conventions  avait  décidé,  en  principe  qu'il 
n'y  avait  pas  lieu  de  mettre  en  accusation  M.  Raynal, 
ancien  ministre  des  travaux  publics.  Par  suite  des 
demandes  nombreuses  se  sont  produites  en  actions  de 
nos  six  grandes  Compagnies  de  Chemins  de  fer  fran- 
çais. Le  Midi,  qui  restait  il  y  a  huit  jours  à  1.321  25, 
monte  à  1,330,  pendant  que  l'Orléans  gagne  10  francs 
à  1.600;  Lyon  1.527  50,  en  progrès  de  7  fr.  50  ;  Nord 
1.830,  contre  1.820  vendredi  dernier.  On  a  remarqué 
sur  ce  titre  des  achats  importants  au  comptant  à  des 
cours  sensiblement  supérieurs  à  ceux  pratiqués  à  terme  ; 
Ouest  1.100,  en  plus-value  de  15  francs  ;  par  contre,  Est 
calme  à  972,  en  légère  faiblesse  de  1  franc. 

Pour  la  13e  semaine  de  1894  (du  26  mars  au  1er  avril) 
les  recettes  de  nos  grandes  Compagnies  accusent,  sur 
la  période  correspondante  de  1894,  une  diminution  de 
1.251.855  fr.78  qui  porte  sur  toutes  les  lignes, sauf  sur  le 
Midi.  Depuis  le  1er  janvier,  la  diminution  sur  1894 
atteint  11.188.539  fr.  45. 

Les  actions  du  Sud  de  la  France,  de  291  fr.  25 
monte  à  297  fr.  50,  pendant  que  les  obligations  3  0/0, 
que  nous  laissions  à  438  fr.  passent  à  439  50.  Dans  sa 
séance  du  5  avril,  le  Conseil  d'administration  de  la 
Compagnie  a  décidé  de  convoquer  l'assemblée  générale 
des  actionnaires  pour  le  20  avril  et  de  proposer  à  ses 
associés  de  fixer  le  dividende  pour  1894  à  13  francs, 
payables  seulement  après  la  ratification,  par  le  Sénat, 
de  la  convention  votée  antérieurement  par  la  Chambre 
des  députés. 

•fa  ic  Les  actions  Suez  maintiennent  toujours  ou  à 
peu  près  leurs  plus  hauts  cours,  en  dépit  de  certaines 
oppositions.  De  3.435,  elles  montent  à  3.450,  re- 
viennent à  3.425,  et  nous  les  trouvons,  au  dernier 
moment,  à  3.437  50.  Les  recettes  ne  sont  plus  tout  à 
fait  aussi  satisfaisantes  qu'auparavant.  Cependant  on 
continue  à  escompter  les  profits  qu'apportera,  ce 
mois-ci,  le  passage  de  la  grosse  portion  du  corps  expé- 
ditionnaire pour  Madagascar.  Parts  civiles  calmes  à 
2.40o  contre  2.407  50. 

La  Compagnie  Parisienne  du  Gaz  1.085  contre 
1.080;  Entrepôts  et  Magasins  généraux  de  Paris  585, 
en  bénéfice  de  13  fr.  50.  L'assemblée  générale  des 
actionnaires  de  cette  Société  aura  lieu  le  26  courant. 
Compagnie  Générale  Transatlantique  en  hausse  de 
15  fr.  à  355  fr.;  Messageries  Maritimes  plus  calmes  à 
630;  Chargeurs  Réunis  sans  changement  à  1.320; 
Compagnie  de  Navigation  Havre- Pa>-is- Lyon  ferme  à 
367  fr.  50.  Le  projet  de  loi  relatif  au  Canal  de  Mar- 
seille au  Rhône,  auquel  nous  consacrons  plus  loin  un 
article  spécial,  laisse  entrevoir,  pour  cette  Compagnie, 
une  situation  privilégiée  par  suite  de  l'étendue  considé- 
rable du  réseau  navigable  qu'elle  pourra  utiliser  en 
desservant  nos  plus  grands  centres  commerciaux  et 
industriels. 

Les  Voitures  de  Paris,  dont  les  actionnaires  sont 
convoqués  en  assemblée  générale  pour  le  30  avril,  pro- 
gressent de  570  à  574  ;  Otnnibus  1.080,  en  avance  de 
20  fr.  Le  différend  existant  entre  cette  entreprise  et  son 
personnel  a,  sur  la  proposition  du  bureau  du  Conseil 
municipal  de  Paris,  été  porté  devant  le  juge  de  paix  du 
1er  arrondissement,  en  vue  de  provoquer  la  réunion 
d'un  Comité  de  conciliation.  La  Compagnie  a  désigné 
pour  la  représenter  :  MM.  Cuvinot,  président  du  Con- 
seil d'administration;  Lavalard,  administrateur  délé- 
gué; Tessier,  directeur  du  personnel;  Noisette,  direc- 
teur de  l'exploitation;  Coste,  secrétaire  de  la  direction. 

Compagnie  Française  des  Métaux,  257  50  contre 
222,  et  après  même  265,  au  plus  haut.  Bien  qu'il  ne 
faille  pas  compter  voir  se  rouvrir  l'ère  des  dividendes 


avant  quelque  temps  encore,  il  n'en  est  pus  moins 
établi  que  lu  situation  de  l'entreprise  s'améliore  consi- 
dérablement. Société  Central*  de  Dynamite,  toujours 
mouvementée,  ne  pouvant  conserver  que  difficilement 
ses  plus  hauts  cours,  64750,  en  moins- vulue  de  2  fr.  50; 
Téléphones,  302  50  contre  305  ;  Télégraphe  de  Paris 
t)  New-York,  sans  changement  à  100  fr. 

Le  groupe  Panama  revient  en  arrière.  L'Action  cole 
9  fr.  25  contre  10  fr.  25;  Obligations  5  0/0,  20  fr  ,  en 
recul  de  2  fr.  75;  Obligations  3  0/0,  19  fr.  25,  contre 
20  fr.  25;  Obligations  4  0/0,  20  fr.  25,  en  moins-value 
de  1  fr.  25;  1™  Série,  30  75  contre  3175;  2«  Série, 
27  50,  perdant  2  fr.  25;  Bons  à  Lots,  130  fr.  25,  perdant 
2  fr.  75. 

Les  actions  de  la  Société  Hellénique  du  Canal  de 
Corinthe  sont  calmes  au  même  cours  de  105  fr,;  par 
contre,  Obligations  6  0/0,  en  reprise  de  13  fr.  à  190  fr. 
Les  recettes  du  Canal,  pour  la  décade  du  24  mars  au 
2  avril,  ont  atteint  5.743  drachmes  et  182  francs  en  or, 
pour  64  bateaux  jaugeant 8.109  tonnes. 

Les  actions  des  Nitrate-Railways,  qui  viennent  d'être 
admises  à  la  cote  officielle  de  la  Bourse  de  Bruxelles, 
bondissent  de  443  fr.  75  à  530  fr.,  pour  rester  à  525  fr. 
Ecarts  des  primes  au  15  mai  dont  20  fr.,  47  fr.  50; 
dont  10  fr.,  87  fr.  50.  Il  y  aurait,  assure-t-on,  à  Lon- 
dres, une  grosse  position  de  vendeurs  sur  ces  titres, 
position  que  l'on  veut,  ici,  faire  liquider.  Lautaro,  220 
francs  contre  208  75.  Quant  aux  Lagunas  Nil  rate,  qui 
semblent  devoir  apparaître  bientôt,  à  la  Cote  Officielle, 
ils  progressent  de  151  87  1/2  à  170  62  1/2.  Compagnie 
Française  des  Mines  d'or  et  d'Exploration,  126  fr.  25 
contre  123  75. 

Bons  du  Congo  demandés  à  103  75.  Le  prochain  ti- 
rage a  lieu  le  20  courant.  Il  comporte  un  lot  de 
200.000  fr.  Quant  aux  Bons  appelés  au  rembourse- 
ment sans  lots,  ils  seront  payés  à  raison  de  140  francs 
le  iô  avril  1896.  L'année  suivante,  les  Bons  sortis  sans 
lots  seront  remboursés  à  145  fr.,  et  dans  les  années 
suivantes,  le  taux  de  remboursement  sera  élevé  de 
5  francs,  ce  qui  représente  un  accroissement  de  5  0/0 
l'an,  comme  nous  l'établissions  dans  un  article  spécial 
paru  dans  l'Economiste  Européen  du  22  septembre 
1894.  Ajoutons  encore  que  la  Commission  spéciale  de 
la  Chambre  des  Députés  belge  a  repoussé,  cette  se- 
maine, toutes  les  propositions  tendant  à  ajourner  "le 
projet  d'annexion  du  Congo  ;  la  majorité  désire  l'an- 
nexion immédiate. 

Le  Rio-Tinto,  que  nous  laissions  à  320  fr.,  a  passé  à 
348  75  et  clôture  à  345.  Pour  justifier  cette  reprise,  on 
a  fait  valoir  une  amélioration  dans  les  cours  du  cuivre- 
métal  et  la  probabilité  d'une  entente  entre  les  mines. 
Cette  dernière  nouvelle  revient,  on  le  sait,  périodique- 
ment, pour  être  démentie  ensuite.  Aussi  semble-t-il 
plutôt  que  l'on  ait  voulu  exploiter  un  certain  décou- 
vert qui  s'était  formé  dans  ces  derniers  temps.  Obliga- 
tions de  l'Etat  de  Espirilo-Santo  très  recherchées  à 
424  francs,  en  bénéfice  de  2  francs. 

■jr  -fr  Les  Fonds  Brésiliens  continuent  à  altirer 
l'attention  du  public.  La  Rente  4  1/2  0/0  1888  monte 
de  80  a  81  francs,  pendant  que  le  4  O/O  1889  s'établit 
à  76  70  contre  76  50. 

■je  if  Les  exécutions  ont  encore  continué  pendant  < 
quelques  séances  sur  la  Renie  Extérieure  Espagnole,  ' 
qui  de  73  05  a  fléchi  à  72  70.  Mais  depuis,  le  marché 
s'est  repris,  et  nous  restons  en  plus-value  de  1  fr.  15 
à  74  fr.  20,  après  même  74  30.  I!  ne  conviendrait  pas 
que,  de  nouveau,  on  cherchât  à  forcer  le  mouvement. 
La  leçon  du  mois  passé  doit  calmer,  même  les  plus 
ardents. 

■jr  if  Ln.  Rente  Italienne,  que  nous  laissions  à 
88  52  1/2,  reste  à  88  PO  après  avoir  touché  89  francs. 
On  a  annoncé  de  Rome  que  le  Gouvernement  procédait, 
en  vue  d'économies  à  réaliser,  à  des  suppressions  d'em- 
plois dans  l'administration  du  Trésor.  D'autres  sup- 
pressions ne  tarderaient  pas  à  être  décidées  dans  les 
autres  administrations.  De  plus,  la  diminution  dans  le 
taux  d'intérêt  des  Bons  du  Trésor,  que  nous  signalons 
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plus  loin  dans  notre  Courrier  de  la  Bourse  de  Rome,  a 
causé  une  favorable  impression. 

ir  *  La  Rente  Portugaise  3  0/0,  qui  restait  il  y  a 
huit  jours  à  25  60,  est  à  25  75.  Les  dépôts  pour  le  ser- 
vice de  la  Dette  Portugaise  s'élevaient,  au  31  mars,  à 
1.732.644  milreis  à  la  Banque  de  Portugal,  à  19.604 
liv.  st.  chez  MM.  Baring  Broihers  à  Londres,  1.882.609 
francs  au  Crédit  Lyonnais  à  Paris,  et  à  1.497.060  marks 
à  la  Banque  pour  le  Commerce  et  l'Industrie  à  Berlin. 
Ajoutons  que  la  Dette  flottante  du  Portugal,  au  28  fé- 
vrier dernier,  s'élevait  à  24.934  contos  de  reis,  contre 
26.d30  contos  fin  janvier  et  27.114  contos  fin  dé- 
cembre. 

ir  -fr  Les  Fo7ids  Russes  sont  un  peu  plus  mous. 

L'Orient  cote  67  80,  contre 67  90;  Consolidés  ire  et  £e 
Séries,  10L  90,  en  moins-value  de  10  centimes;  Russes 
3  0/0  1891  et  26  Emission  1894,  93  85,  en  recul  de 
40  centimes;  seul,  le  Russe  3  1/2  0/0  est  sans  chan- 
gement à  98  70. 

ic  ic  La  Renie  Serbe  5  0/0  1890  est  de  nouveau 
en  avance  à  73  fr.,  gagnant,  pour  la  semaine,  0  40  cen- 
times. On  annonce  de  Belgrade  le  départ  pour  Paris 
de  M.  le  baron  de  Leyssac,  délégué  de  la  Banque  Otto- 
mane et  des  Caisses  spéciales  serbes,  qui  vient  dé- 
finir certains  détails  de  l'arrangement  conclu  l'année 
dernière. 

t  4  On  a  un  peu  fléchi  un  moment,  cette  semaine, 
sur  les  Valeurs  Ottomanes,  à  la  nouvelle  publiée  par 
des  agences,  que  le  Président  du  Conseil  de  la  Dette 
publique  Ottomane  démentait  formellement  tout  projet 
de  monopole  sur  les  alcools  ou  toute  mesure  semblable 
à  appliquer  en  Turquie. 

Au  sujet  de  cette  question,  nous  renvoyons  nos  lec- 
teurs à  l'article  que  publie,  plus  loin,  notre  rédacteur 
en  chef,  M.  Edmond  Théry.  Bornons-nous  à  ajouter 
qu'en  fin  de  semaine  on  est  plus  ferme.  Le  Turc  B  attire 
particulièrement  l'attention,  et  remonte  de  46  25  à 
46  62  1/2.  C'est  là  un  indice  non  équivoque  de  reprise. 
Il  faut  convenir  que  les  cours  de  ce  fonds  avaient  été 
dépréciés  sans  raison  dans  ces  derniers  temps.  Aux  prix 
actuels,  le  Turc  B  est  excessivement  bon  marché:  c'est 
ce  que  savent  bien  ceux  qui,  depuis  quelque  temps, 
faisaient  la  contre-partie  de  toutes  les  offres  qui  se  pré- 
sentaient ;  Turc  C,  26  50  sans  changement  ;  Turc  B, 
au  m^rnè  cours  que  vendredi  dernier,  soit  à  29  10  • 
Douanes  511  25,  contre  5*2  50  ;  Ottomanes  4  0/0  1894 
476  50,  presqiii  sans  changement  ;  Banque  Ottomane 
722  50,  contre  725.  On  paraît  croire,  pour  cet  Etablisse- 
ment, à  un  dividende  de  20  francs,  ce  qui  présenterait 
une  augmentation  de  2  fr.  50  sur  1893. 

Les  obligations  Smyrne-Cassaba  sont  recherchées  à 
453  fr.  LesObligations30/0jonctionSalonique-Constan- 
tmople  s'échangent  entre  3ï0  et  343  fr.  75.  A  ce  der- 
nier cours  même  l'acheteur  n'a  à  débourser  que  336 
Irancs  55,  à  cause  du  coupon  qui  échoit  le  15  courant. 
Sans  revenir  sur  le  système  de  garantie  qui  est  appliqué 
à  cette  valeur,  et  dont  le  fonctionnement  s'opère  sous 
la  surveillance  du  Conseil  de  la  Dette  Publique  otto- 
mane, disons  que  cette  valeur  doit  être  classée  parmi 
les  meilleurs  placements  à  signaler  aux  capitalistes. 


Mouvement  des  Caisses  d'Epargne.  —  Voici  le 
relevé  des  opérations  concernant  les  Caisses  d'épargne 
ordinaires,  du  1er  au  io  avrji  jgoy  : 

Dépôts  de  fonds   7.866.094  32 

Retraits  de  fonds   6.1.64.230  40 

Excédent  de  dépôts   1.701.863  92 

Excédent  de  dépôts  du  1er  janvier  au  10  avril 
1895  :  35.017.979  fr.  36. 

Capitaux  employés  en  achats  de  rentes,  du  1er  au 
10  avril  1895,  pour  le  compte  des  déposants  des 
Caisses  d'épargne  ordinaires  :  631.439  fr.  25. 


QUESTIONS  DU  JOUR 


L'ALCOOL  EN  TURQUIE 


Une  information  de  Constantinople,  publiée 
cette  semaine  par  les  Agences  télégraphiques,  dit 
que  le  Président  du  Conseil  de  la  Dette  publique 
ottomane  dément  formellement  tout  projet  de  Mo- 
nopole sur  les  alcools  à  appliquer  en  Turquie. 

Le  commandant  L.  Berger  a  sans  doute  voulu 
couper  court  aux  insinuations  qu'on  lance  de- 
puis quelques  mois,  dans  certains  milieux  politico- 
financiers,  contre  le  Conseil  de  la  Dette  à  propos 
d'un  projet  de  réforme  d'ordre  intérieur  qui  a  été 
étudié  par  ce  Conseil  sur  l'invitation  du  Gouverne- 
ment ottoman  et  qui  concerne  précisément  l'al- 
cool. 

On  a  si  souvent  parlé  de  cette  fameuse  question 
sans  la  connaître,  on  a  été  si  complètement  à  côté' 
de  la  vérité  en  révélant  les  soi-disant  intentions 
du  Conseil  de  la  Dette,  qu'il  nous  paraît  opportun 
d'étudier  ce  projet  —  nous  ne  dirons  pas  le  pro- 
blème du  Monopole  de  l'alcool,  qui  n'a  jamais  été 
posé  —  parce  qu'il  existe  réellement  et  qu  il  vise 
deux  grandes  questions  pour  la  Turquie  :  l'hy- 
giène publique  et  l'amélioration  des  recettes  du 
Trésor. 

Ce  sont  évidemment  sur  ces  deux  principes  que 
s'appuieront  les  nations  européennes  qui,  à 
l'exemple  de  la  Suisse  et  de  la  Russie,  voudront 
introduire  chez  elles  le  Monopole  de  l'Alcool.  Le 
Gouvernement  ottoman  a-t-il  le  droit  de  les  invo- 
quer en  faveur  de  ses  sujets  et  de  ses  créanciers? 
Le  régime  des  Capitulations,  auquel  il  est  soumis, 
et  les  dispositions  plus  récentes  du  Traité  de 
Berlin  lui  permettent-ils,  sans  l'approbation  des 
Puissances  signataires,  de  faire  par  exemple  ce 
que  la  Russie  a  réalisé  avec  une  simple  décision 
du  Conseil  d'Etat  de  l'Empire  sanctionnée  par 
l'empereur  Alexandre,  le  6  juin  1894  ? 

Certains  diplomates  disent  carrément  :  Non  ! 
D'autres  disent,  au  contraire  :  C'est  une  question 
de  forme  et  de  mesure  !  Nous  allons  examiner 
quelle  est  celle  des  deux  opinions  qui  se  rapproche 
le  plus  de  la  vérité  des  faits. 

La  synthèse  des  Traités  qui  lient  la  Turquie  aux 
grandes  nations  européennes  peut  se  résumer 
ainsi  :  Liberté  du  commerce  dans  l'Empire  otto- 
man ;  faculté  donnée  aux  étrangers  d'acheter  et  de 
vendre  sans  entrave  toutes  les  marchandises 
tirées  du  sol  ou  produites  par  l'industrie  en  Tur- 
quie. Mais  on  ne  doit  pas  oublier  —  car  c'est  le 
nœud  de  la  question  qui  nous  occupe  -  que  ces 
Traités  sont  muets  sur  les  conditions  dans  les- 
quelles l'industrie  peut  être  exercée  en  Turquie. 

Ces  conditions  y  dépendent  uniquement  et  y  ont 
toujours  uniquement  dépendu,  comme  d'ailleurs 
dans  tous  les  pays  du  monde,  de  la  volonté  du 
Prince  ;  et  ce  qui  le  prouve  d'une  manière  indubi- 
table, c'est  que  le  Sultan  a  pu,  en  diverses  cir- 
constances, accorder  à  des  particuliers  le  privilège, 
le  Monopole  si  l'on  veut,  de  la  fabrication  inté- 
rieure des  allumettes,  des  bougies,  des  articles  de 
parfumerie,  etc.,  sansqu'aucune  nation  ait  jamais 
songé  à  protester  contre  ses  décisions. 

Et,  en  fait,  personne  n'aurait  eu  le  droit  de  se 
plaindre  de  ces  concessions  de  fabrication  inté- 
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rieurc,  puisqu'elles  laissaient  libres,  comme  par  le 
passé,  l  importation,  la  vente  et  l'achat  des  ma- 
tières  premières  nécessaires  à  ces  industries  privi- 
légiées et  l'importation,  la  vente  et  l'achat  des  pro- 
duits concurrents  fabriques  à  l'étranger. 

Or.  si  nous  sommes  bien  informés,  le  projet  de 
rectification  de  l'alcool  destiné  à  la  consomma- 
tion de  la  Turquie,  et  dont  le  Conseil  de  la  Dette 
publique  Ottomane  a  étudié  les  bases,  reste  à  peu 
près  dans  le  cadre  des  concessions  industrielles 
intérieures  ci-dessus  rappelées.  Si  cela  est  vrai 
—  et  nous  avons  tout  lieu  de  le  croire  —  quelle  est 
la  Puissance  étrangère  qui  voudrait  s'opposer  à  la 
réalisation  d'une  réforme  d'ordre  purement  inté- 
rieur, ne  portant  aucune  atteinte  à  la  liberté  com- 
merciale stipulée  par  les  Traités,  mais  dont  les 
conséquences  seraient  si  heureuses  pour  l'hygiène 
publique  des  sujets  de  la  Turquie  et  pour  ses 
créanciers  extérieurs  ? 

Sur  ces  deux  points  particuliers,  l'expérience 
que  la  Russie  est  en  train  de  faire  nous  paraît  dé- 
cisive. Qu'on  en  juge  par  la  dépêche  suivante  : 

«  Saint-Pétersbourg,  10  avril. 

«  La  Gazette  du  Commerce  et  de  l'Industrie  vient 
de  publier  quelques  renseignements  sur  les  conditions 
dans  lesquelles  fonctionne  le  monopole  de  la  vente, 
par  l'Etat,  des  boissons  alcooliques  dans  les  quatre 
Gouvern- ments  de  Perm,  d'Oufa,  de  Samara  et 
d'Orenbourg,  où  il  a  été  introduit  le  1/13  janvier  der- 
nier. 

«  D'après  cet  organe,  la  population  se  montrerait  sa- 
tisfaite du  nouveau  régime  qui  lui  assurerait  des  pro- 
duits sains  ;  des  habitants  des  Gouvernements  voi- 
sins viendraient  s'approvisionner,  aux  débits  de  l'Etat, 
de  boissons  et  eaux-de-vie  qu'ils  rapporteraient  chez 
eux,  en  attendant  l'extension  du  monopole  dans  leurs 
provinces. 

«  D'après  les  tableaux  provisoires  des  receltes  du 
Trésor  dans  ces  quatre  Gouvernements  pendant  les 
mois  de  janvier  et  de  février  1895,  les  sommes  per- 
çues ont  atteint  le  chiffre  de  3.818.000  roubles  contre 
2. 570. 000  pendant  la  période  correspondante  de  1894. 
Le  monopole  sera  incessamment  introduit  dans  vingt- 
cinq  autres  Gouvernements  de  la  Russie  d'Europe.  » 

—  Mais,  dira-t-on,  c'est  un  Monopole  de  rente 
de  taleool  que  la  Russie  a  créé  dans  ces  quatre 
Gouvernements  et  qui  va  être  progressivement  ap- 
pliqué à  tout  l'Empire.  Or,  le  Gouvernement  otto- 
man, de  par  ses  Traités  internationaux,  n'a  pas  le 
droit  d'introduire  un  pareil  régime  en  Turquie  ! 

Nous  pourrions  répondre  que,  si  les  résultats  de 
ce  régime  sont  avantageux  pour  la  santé  des  Russes, 
qui  obtiennent,  grâce  au  monopole  de  vente  exercé 
par  l'Etat,  des  produits  sains,  et  profitable  à  un 
si  haut  degré  pour  le  Trésor  de  l'Empire,  dont  les 
recettes  ont  brusquement  augmenté  de  48  0/0 
d'une  année  à  l'autre  dans  les  quatre  Gouverne- 
ments monopolisés,  il  est  véritablement  très  fâ- 
cheux pour  les  sujets  ottomans  et  pour  les  por- 
teurs de  la  Dette  turque  que  les  Capitulations  ne 
permettent  pas  â  la  Turquie  de  suivre,  point  par 
point,  l'heureux  exemple  que  la  Russie  donne,  en 
ce  moment,  au  monde  civilisé. 

Mais  la  sentimentalité  est  un  argument  que 
l'économie  politique  et  la  diplomatie  réaliste  ne 
doivent  jamais  employer.  C'est  sur  le  terrain  des 
faits  «  t  du  droit  qu'elles  doivent  circonscrire  leurs 
discussions:  plaçons-nous  donc  exclusivement  sur 
■ce  terrain. 

Quel  est  le  projet  de  réforme  du  régime  des 
boissons  dont  le  Conseil  de  la  Dette  ottomane 


vient  de  faire  l'étude?  La  création  d'un  Office  im- 
périal de  rectification  des  alcools  destinés  à  la 
consommation  de  l'Empire. 

Partant  de  ce  principe,  établi  par  les  travaux  des 
plus  savants  chimistes  de  l'Europe,  que  tous  les 
alcools  connus  sous  le  nom  d'alcools  industriels 
contiennent,  à  un  degré  plus  ou  moins  élevé,  des 
éléments  nocifs  très  dangereux  pour  la  sanlé  pu- 
blique et  voulant,  d'autre  part,  relever  l'impôt  des 
boissons  concédé  aux  porteurs  de  la  Dette,  impôt 
que  le  régime  actuel  a  irrémédiablement  compro- 
mis :  le  Gouvernement  ottoman,  d'accord  avec  le 
Conseil,  voudrait  faire  passer  par  les  alambics  de 
l'Office  projeté  tous  les  alcools  que  la  consomma- 
tion de  la  Turquie  exige,  afin  de  les  livrer  rectiiiés 
au  commerce  intérieur. 

Au  point  de  vue  du  commerce  intérieur  propre- 
ment dit  —  car  la  rectification,  qui  est  un  acte  in- 
dustriel, ne  saurait  être  assimilée  à  une  opération 
commerciale  dans  le  vrai  sens  du  mot  —  le  projet 
laisse  subsister,  comme  par  le  passé,  la  liberté  la 
plus  absolue.  La  seule  modification  qu'il  apporte 
à  l'ancien  régime  deu  spiritueux,  c'est  que  tous  les 
alcools  destinés  à  la  consommation  intérieure  — 
les  alcools  et  boissons  spiritueuses  destinés  â  l'ex- 
portation sont  exceptés  par  le  projet  —  seront  obli- 
gatoirement soumis  à  la  rectification  de  l'Office 
'impérial,  qui  les  épurera  et  les  transformera  en 
boissons  spiritueuses  livrées  garanties  au  com- 
merce intérieur. 

Le  commerce  des  alcools  et  des  boissons  spiri- 
tueuses restera  libre  sur  tout  le  territoire  de  l'Em- 
pire, et  les  débitants  seront  même  affranchis  du 
droit  de  béiyé  qu'ils  paient  actuellement.  Pour 
sauvegarder  les  droits  et  les  intérêts  légitimes  des 
importateurs  étrangers  d'alcools  industriels,  le 
projet  stipule  que  les  alcools  nécessaires  à  l'Office 
impérial  de  rectification  seront  acquis  par  voie 
d'adjudication  publique,  en  s'adressant  de  préfé- 
rence aux  alcools  les  mieux  rectifiés.  Les  alcools 
étrangers  jouiraient  même  d'un  avantage  considé- 
rable sur  les  alcools  indigènes,  car  l'Office  alloue- 
rait une  prime  à  déterminer  aux  alcools  d'impor- 
tation qui  lui  seraient  présentés  dans  un  état  de 
rectification  se  rapprochant  de  la  pureté. 

Peut-on  voir  dans  ce  projet  une  innovation  qui 
viole  la  lettre  ou  l'esprit  des  Capitulations  ? 

Peut-on  soutenir  sérieusement  que  la  liberté 
commerciale  accordée  aux  étrangers  parlesCapitu- 
lations  empêche  le  Gouvernement  ottoman  de  pres- 
crire, en  faveur  de  ses  propres  sujets,  une  mesure 
d'hygiène  publique  que  la  Russie,  la  Suisse,  la 
Suède  et  l'Espagne,  sous  des  formes  différentes, 
appliquent  déjà? 

Peut-on  assimiler  l'obligation  de  rectification 
par  l'Office  impérial,  sans  laquelle  la  mesure  res- 
terait illusoire,  â  l'institution  d'un  Monopole  dont 
le  fonctionnement  aurait  pour  résultat  de  suppri- 
mer la  loi  de  l'offre  et  de  la  demande  sur  l'alcool 
ou  sur  les  boissons  spiritueuses,  dedéterminer  une 
hausse  factice  de  leurs  prix  à  l'intérieur  du  pays, 
de  restreindre  la  concurrence  extérieure,  etc.  Rien 
de  tel  ne  résulte  du  projet  de  rectification  obliga- 
toire dont  nous  venons  d'analyser  les  grandes 
lignes. 

cPeut-on  même  préjuger,  paravance,  que  son  ap- 
plication portera  un  préjudice  quelconque  aux 
commerçants  ou  importateurs  étrangers  ?  Nous  le 
pensons  d'autant  moins  que  le  Conseil  de  la  Dette, 
■  composé  presque  exclusivement  d'Européens,  tous 
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hommes  sincèrement  dévoués  aux  intérêts  de  leur 
patrie  respective,  a  —  dans  un  but  le  conciliation, 
et  pour  donner  satisfaction  à  tout  le  monde,  —  en- 
touré la  réforme  projetée  de  toutes  les  garanties 
possibles. 

Ainsi,  pour  n'en  citer  qu'une  :  l'importation  des 
boissons  spiritueuses  étrangères  restent  libre,  de 
même  que  leur  commerce  intérieur,  à  la  seule  con- 
dition que  ces  boissons  soient  reconnues  saines  et 
exemptes  de  germes  toxiques  et  qu'elles  acquittent 
une  taxe  d'analyse  ne  pouvant  jamais  dépasser 
celle  que  l'Etat  percevra  lui-même  pour  le  droit 
intérieur  de  rectification.  Le  commerce  des  bois- 
sons reconnues  saines  à  l'analyse  s'exercera  libre- 
ment, se  déchargera  même  de  la  portion  de  l'impôt 
de  bciyé  qui  les  atteint  maintenant,  et  ce  dégrève- 
ment profitera,  d'autre  part,  aux  bières  et  aux  vins 
étrangers. 

r  L'application  de  la  réforme,  loin  de  léser  les  in- 
térêts des  importateurs  ou  commerçants  étrangers 
favorisera  au  contraire  le  développement  de  leurs 
opérations  avec  la  Turquie  car,  en  déterminant 
d'une  manière  rigoureuse  les  conditions  d'analyse 
et  de  rectification  des  alcools  et  boissons  spiri- 
tueuses destinées  à  la  consommation  intérieure, 
elle  aura  pour  objet  de  mettre  fin  à  la  situation 
pleine  d'incertitude  et  d'aléas  qui  caractérise  en  ce 
moment  le  régime  du  commerce  des  spiritueux 
dans  l'Empire  ottoman,  et  qui  donne  lieu  à  d'inces- 
santes réclamations  de  la  part  des  importateurs. 

En  résumé,  nous  estimons  qu'après  un  examen 
plus  attentif  et  plus  équitable  du  projet  présenté 
par  le  Conseil  de  la  Dette  publique,  aucune  oppo- 
sition ne  s'élèvera  contre  son  application  et  que  la 
Porte  pourra  facilement  s'entendre  avec  toutes  les 
nations  intéressées. 

Edmond  Théry. 


Le  Canal  de  Jonction  de  Marseille  au  Rhône 


«  Une  des  premières  conditions  de  prospérité  pour 
un  pays  —  ainsi  s'exprimait  le  Conseil  d'Etat  de  Fri- 
bourg dans  uu  message  daté  du  23  février  1887  —  c'est 
la  facilité  de  ses  communications  avec  un  port  de  mer. 
La  mer  est  la  voie  commerciale  par  excellence.  C'est 
par  la  mer  qu'arrivent  les  produits  des  colonies  qui 
entrent  dans  une  si  forte  mesure  dans  l'alimentation 
quotidienne,  et  dont  l'achat  constitue  l'une  des  plus 
fortes  charges  de  l'économie  domestique.  » 

C'est  précisément  sur  ce  message  que  s'appuyait,  en 
1888,  notre  rédacteur  en  chef,  M.  Edmond  Théry,  pour 
démontrer  au  Ministre  du  commerce  —  qui  l'avait 
chargé  de  déterminer  les  conséquences  du  percement 
éventuel  du  Simplon,  au  point  de  vue  de  nos  intérêts 
nationaux  —  la  nécessité  de  faire  exécuter  le  Canal  de 
jonction  de  Marseille  au  Rhône. 

J'ai  rappelé,  dans  l'économiste  Européen  dulG  mars 
lS'.tô  (n«  166),  les  conclusions  de  son  étude  en  indiquant 
les  grandes  lignes  du  projet  de  Joi  déposé  par  M.  Dupuy- 
Dutemps,  ministre  des  travaux  publics.  Depuis,  ïa 
question  a  fait  un  grand  pas.  En  effet,  la  Commission 
parlementaire  chargée  d'examiner  le  projet  s'est  réu- 
nie, le  1er  avril,  pour  constituer  son  bureau  :  elle  a 
choisi  pour  président,  M.  J.  Méline;  pour  vice-prési- 
dents, MM.  Leydet  et  Lagnel;  pour  secrétaire,  M.  Gel- 
libert  des  Séguins;  et  on  doit  reconnaître  qu'elle  a 
déployé,  ces  jours-ci,  la  plus  grande  activité.  Après 
avoir  entendu  le  rapport  des  commissaires,  tous  favo- 
rables au  projet,  la  Commission  a  convoqué  les  per- 
sonnes susceptibles  d'éclairer  sa  religion.  C'est  ainsi 
que  M.  Edmond  Théry  a  été  invité  à  développer  devant 
elle,  mardi  dernier,  les  idées  qu'il  avait  émises  en  1888, 


et  même  antérieurement,  en  1886,  dans  un  travail" 
relatif  au  Gothard. 

Insistant  sur  l'influence  de  l'ouverture  du  canal  en 
ce  qui  toucha  au  trafic  du  Gothard  et  du  Simplon  (si 
ce  dernier  tunnel  vient  décidément  à  être  percé),  notre 
Rédacteur  en  chef  a  rappelé  que,  si  l'on  voulait  lutter 
contre  la  nouvelle  concurrence  internationale  et  neu- 
traliser, par  avance,  les  effets  du  troisième  tunnel 
transalpin,  il  fallait  se  hâter  d'établir,  en  territoire 
français,  ce  Canal  de  jonction  promis  depuis  douze 
ans.  On  rattacherait  ainsi  directement  Marseille  à 
notre  réseau  de  voies  navigables,  en  raccourcissant  de 
plus  de  230  kilomètres  la  distance,  par  voie  ferrée,  qui 
sépare  notre  grand  port  méditerranéen  du  centre  de 
l'Europe. 

Sans  doute,  a  ajouté  M.  Edmond  Théry,  le  tunnel  du 
Simplon  n'aura  jamais  l'importance  de  celui  du  Go- 
thard, mais,  si  mauvais  que  puisse  être,  pour  ses 
actionnaires,  le  rendement  de  cette  ligne  locale  entre 
la  Suisse  française  et  l'Italie,  elle  n'en  enlèvera  pas 
moins  :  1<>  à  la  ligne  française  du  Mont-Cenis,  exploitée 
par  l'Etat,  le  transit  qui  s'effectue  aujourd'hui  entre  les 
deux  pays  voisins,  et2«  au  réseau  de  Paris-Lyon-Médi- 
terranée la  portion  du  trafic  que  le  Gothard  n'a  pu 
détourner. 

Pour  s'en  convaincre,  il  suffit  de  se  reporter  au  mes- 
sage du  Conseil  d'Etat  de  Fribourg  cité  plus  haut  : 

Nos  commerçants  tirent  leurs  approvisionnements  du  port 
de  Marseille,  à  une  distance  de  606  kilomètres  de  Fribourg. 
Par  le  chemin  de  fer  du  Simplon,  nous  serons  rapprochés  du 
port  de  Gênes,  qui  est  à  une  distance  de  452  kilomètres  de 
Fribourg.  Les  marchandises  feront  plus  de  la  moitié  du  trajet 
sur  les  rails  de  la  Compagnie  de  la  Suisse  occidentale. 

Il  résultera  de  ce  rapprochement,  non  seulement  une  éco- 
nomie importante  dans  les  frais  des  transports,  mais,  de. 
plus,  une  augmentation  qui  n'est  pas  à  dédaigner  dans  les 
recettes  de  la  Compagnie. 

Après  avoir  donné  des  chiffres  précis,  établissant 
que  la  distance  entre  Lausanne  et  Marseille  sera 
réduite  à  325  kilomètres,  notre  Rédacteur  en  chef  s'est, 
étendu  sur  les  avantages  multiples  que  procurerait  à 
notre  pays  l'exécution  du  Canal  de  jonction  devant 
compléter  les  améliorations  apportées  à  la  navigabi- 
lité du  Rhône. 

D'abord  les  frais  de  transport  des  marchandises 
lourdes  entre  Marseille  et  Lyon,  et  vice  versa,  se  rédui- 
raient aussitôt  de  60  0/0  environ  :  comme  conséquence 
de  cet  abaissement,  notre  grand  port  méditerranéen 
n'aurait  plus  à  redouter  la  concurrence,  de  Gênes  (qui 
n'a  pas  de  voie  d'eau  intérieure)  et  ses  intérêts,  si' 
cruellement  atteints  par  la  crise  économique,  pourront 
se  relever  très  vite.  Non  seulement  Marseille  entrave- 
rait la  concurrence  future  du  Simplon,  mais. elle  re- 
prendrait l'ancien  trafic  détourné  parle  Gothard  et  par. 
Gênes. 

Cette  affirmation,  posée  en  1888,  est  conforme  aux 
conclusions  du  projet  gouvernemental;  car  celui-ci 
prévoit  que  les  convois  de  chalands  ou  les  porteurs  à 
vapeur  de  1.000  tonnes  pénétreront  dans  toute  la 
région  que  baigne  le  Rhône  jusqu'à  Lyon,  puis  la 
Saône  jusqu'à  Chalon,  sur  un  développement  de  530< 
kilomètres.  A  Chalon  commence  le  réseau  des  canaux 
fréquenté  par  les  péniches  ordinaires  de  300  tonnes, 
réseau  qui  s'étend  jusqu'à  Nancy,  Paris,  Le  Havre  et 
Lille.  Sur  cet  ensemble  de  canaux,  le  fret  s'abaisse  à 
0  fr.  01  centime  par  tonne  et  par  kilomètre. 

Et  Marseille  se  trouverait  dans  une  situation  analo-- 
que  à  celle  des  ports  européens  situés  sur  d'excellentes  - 
voies  lluviales,  tels  que  :  Anvers,  Rotterdam,  Ham- 
bourg et  Rrême. 

D'autre  part,  l'ouverture  du  Canal  de  jonction  doit 
avoir  pour  effet  de  créer  entre  Marseille  et  l'Estaque, 
sur  l'Etang  de  Rerre,  entre  Martigues  et  Port-de-Rouc,  - 
des  industries  nouvelles  dont  le  développement  est 
entravé  aujourd'hui. 

La  Compagnie  de  Paris-Lyon-Méditerranée  se  trou- 
verait-elle lésée  par  cette  grande  entreprise  ?  M.  Edmond 
Théry  assure  qu'il  n'en  serait  rien,  et  qu'au  contraire- 
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le  Canal  lui  profitera  au  lieu  de  lui  nuire,  en  attirant 
un  trafic  nouveau  sur  la  région  qu'elle  dessert.  Ne 
voit-on  pas  ce  qui  s'est  produit  pour  les  ports  du  Nord, 
si  largement  desservis  par  les  voies  lluviales,  où  l'ex- 
tension donnée  à  ces  dernières  profite  aux  lignes  fer- 
rées? , 

Il  est  donc  permis  de  prédire  que  les  deux  voies  se 
compléteront.  • 

Enfin,  l'Etal  éviterait  la  ruine  de  la  ligne  du  Mont- 
Cenis,  qu'il  exploite  à  ses  frais,  etéehapperait  aux  aug- 
mentations de  charges  résultant  de  la  garantie  d'inté- 
rêt, car  l'unique  cause  de  déplacement  des  courants 
commerciaux  étant  l'économie  réalisée  sur  le  transport 
des  marchandises  du  port  de  débarquement  aulieu  de 
consommation,  la  ligne  projetée  du  Simplon  n'enlève- 
rait pas  une  seule  tonne  au  transit  français. 

M.  Edmond  Théry  a  rappelé,  en  terminant,  que  pres- 
que tous  les  ports  de  l'Europe  septentrionale  sont 
reliés  au  centre  du  continent  par  une  double  ligne  de 
chemins  de  ter  et  de  canaux  ou  fleuves  permettant  à  la 
marchandise  importée  de  pénétrer  jusqu'à  des  cen- 
taines de  lieues  à  l'intérieur  des  terres,  à  des  conditions 
très  basses. 

Les  Gouvernements  étrangers  consacrent  sans  cesse 
des  sommes  énormes  à  l'amélioration  et  au  développe- 
ment des  voies  navigables  existant  sur  leurs  territoires 
respestifs,  tandis  qu'il  a  fallu  une  douzaine  d'années 
pour  qu'on  s'o".cupàt,  en  France,  d'un  projet  présentant 
de  si  grands  avantages  et  constituant  une  œuvre  na- 
tionale au  premier  chef.  Il  ne  s'agit  pas  seulement  du 
salut  de  Marseille,  dont  la  situation  est  devenue  alar- 
mante, mais  des  intérêts  français  dans  la  Méditerranée 
et  de  l'extension  de  notre  commerce  avec  les  Echelles 
du  Levant  et  l'Extrême-Orient. 

Tel  est  le  résumé  des  explications  fournies  par  notre 
Rédacteur  en  chef  à  la  Commission  parlementaire  ;  elles 
lui  ont  valu  les  remerciements  du  président,  M.  J.  Mé- 
line,  et  elles  auront,  pensons-nous,  pour  résultat  de 
hâter  la  solution.  On  annonce  que  la  Commission  doit 
se  rendre,  dans  les  premiers  jours  de  mai,  à  Arles, 
Saint-Louis,  Martigues  et  Marseille  ;  les  renseigne- 
ments qu'elle  pourra  recueillir  au  cours  de  voyage 
d'études  confirmeront  ceux  qui  viennent  de  lui  être 
fournis. 

G.-R.  Wehrung. 


COMPTOIR  NATIONAL  D'ESCOMPTE  DE  PARIS 


L'événement  de  la  semaine  a  été  la  convocation 
adressée  par  le  Conseil  d'administration  du  Comptoir 
National  d'Escompte  de  Paris  à  ses  actionnaires,  à 
l'effet  de  les  réunir,  le  25  courant,  en  assemblée  géné- 
rale ordinaire  et  extraordinaire.  L'ordre  du  jour  de 
l'assemblée  extraordinaire  porte  :  augmentation  du 
capital  social  de  75  à  100  millions  de  francs. 

Cette  mesure  ne  nous  surprend  en  aucune  façon. 
Nous  avons  suivi  depuis  longtemps  la  marche  de  cet 
Etablissement,  nous  l'avons  vu  s'imposer,  grandir  et 
prospérer,  et  nous  avons  toujours  été  persuadés  qu'un 
jour  viendrait  où,  à  moins  de  s'arrêter  dans  la  voie  du 
progrès,  le  Comptoir  National  devrait  être  pourvu  des 
ressources  nécessaires  à  son  développement  métho- 
dique et  qui  lui  permettraient  de  procéder  aux  créa- 
tions nouvelles  que  l'extension  de  sa  clientèle  rendrait 
indispensables.  Ce  jour  est  venu,  et  il  n'est  pas  sans  in- 
térêt de  jeter  un  coup  d'œil  en  arrière  et  de  retracer,  à 
nouveau,  le  chemin  parcouru  par  cette  Institution 
depuis  1889,  date  de  sa  création,  qui  a  eu  lieu  dans  des 
circonstances  difficiles  et  à  la  suite  d'événements  pé- 
nibles que  l'on  n'a  pas  oubliés. 

A  la  susdite  date  de  1889,  le  Comptoir  National 
d' Escompte  commença  à  fonctionner  avec  un  capital 
nominal  de  40  millions  de  francs,  sur  lesquels  20  mil- 
lions seulement  étaient  versés.  A  la  fin  de  la  première 
année,  le  capital  fut  norté  à  80  millions,  dont  la  moitié 
libérée.  Enfin,  en  1892,  le  Comptoir,  après  absorption 
de  la,  Banque  de  Dépôts  et  de  Comptes  courants,  vit  son 


capital  s'établir  au  montant  actuel  do  75  millions  de 
francs  entièrement  versés.  En  même  temps,  les  affaires 
de  la  Société  prenaient  une  extension  remarquable.  Le 
bilan,  au  31  décembre  1891,  accusait  un  cbàffre  global 
d'affaires  de  314  millions  de  francs.  tJn  an  plus  tard, 
—  et  alors  que  l'on  n'en  était  encore  qu'à  la  période 
d'organisation  —  on  pouvait  constater  une  augmen- 
tation de  51  millions.  On  ne  s'arrêta  pas  là.  En  ef- 
fet, au  31  décembre  1893,  nous  voyons  40i  millions, 
et,  au  31  décembre  1894,  482  millions  de  fr.  Ainsi, 
en  quatre  années,  l'augmentation  obtenue  se  chiffré 
par  108  millions.  Et,  pendant  le  même  temps,  Je 
mouvement  en  Recettes  des  Caisses  passait  de  G.  472" 
millions  à  9.270  millions,  en  progression  de  2  mil- 
liards 798  millions  de  francs. 

Un  tel  mouvement  d'opérations  —  opérations  qui 
sont  encore  loin  d'avoir  atteint  leur  apogée  —  et  les 
engagements  plus  étendus  à  prendre,  devaient  amener 
le  Conseil  d'administration  du  Comptoir  National  à 
demander  à  ses  associés  les  moyens  de  continuer  l'œu- 
vre commencée,  le  capital  actuel  cessant  d'être  en 
rapport  avec  le  développement  des  affaires  et  de  la 
clientèle  de  cette  Institution  sage  et  prudente,  qui  voit' 
la  faveur  dont  elle  est  l'objet  tant  en  France  qu'à 
l'étranger,  croître  chaque  jour.  Il  faut  donc  l'aug- 
menter, en  créant  50.000  actions  nouvelles  de  500  fr. 

Ces  50.000  actions,  qui  doteront  la  Société  de  res- 
sources égales  à  celles  dont  disposait  l'ancien  Comptoir, 
seront  émises,  suivant  les  renseignements  que  nous 
avons  pu  obtenir,  au  prix  de  550  francs,  c'est-à-dire 
avec  une  prime  de  50  francs  sur  le  capital  nominal. 
Cette  prime  ira  grossir  les  réserves  de  l'Etablissement 
et,  pour  les  répartitions  ultérieures,  mettra  les  nouvelles 
actions  sur  le  même  pied  que  les  anciennes.  A  ce  prix, 
les  titres  à  émettre  présentent  une  grande  marge  sur 
les  cours  de  ceux  déjà  existants  et  qui  s'échangent  en 
ce  moment  à  620  fr.  environ.  Or,  cette  marge  est  ré- 
servée aux  actionnaires  actuels  à  qui  un  droit  de  pré- 
férence pour  la  souscription  est  assuré.  Ils  useront  de 
ce  droit,  cela  va  sans  dire,  reconnaissant  ainsi  les 
"  avantages  que  leur  offre  l'opération  projetée  et  s'asso- 
ciant  ainsi  au  but  poursuivi  par  la  Société. 

Jusqu'à  présent,  et  ainsi  que  nous  le  faisions  res- 
sortir ici  même  le  29  décembre  dernier,  le  Comptoir 
National  d'Escompte  de  Paris  n'a  cessé  d'étendre  son 
rayon  d'action.  Non  seulement  il  a  pris  tout  le  réseau 
d'agences  à  l'étranger  de  l'ancien  Comptoir  d'Escompte, 
mais  encore  il  l'a  accru  en  établissant  des  agences  dans 
l'Amérique  du  Nord  et  en  Tunisie.  Dernièrement  même, 
ainsi  que  nous  l'annoncions  dans  les  Informations 
Financières  de  Y  Economiste  Européen  du  30  mars 
dernier,  il  installait  une  nouvelle  représentation  dans 
l'île  de  Madagascar,  à  Majunga.  Et  tandis  que  l'ancien 
Comptoir  ne  comptait  pas  de  bureaux  de  quartier  dans 
Paris,  et  ne  possédait  que  trois  agences  de  province, 
le  Comptoir  National  exploite  ,  actuellement ,  dans 
Paris,  une  grande  succursale  (l'ancienne  Banque  de 
Dépôts  et  de  Comptes  courants),  10  bureaux  de  quar- 
tier et  23  agences  de  province.  Et  les  besoins  du  public, 
les  réclamations  qui  se  produisent  de  toutes  parts,  et 
surtout  dans  nos  grands  centres  industriels,  prouvent 
que  l'organisation  existante  n'est  pas  encore  suffisante 
et  demande  à  être  complétée. 

Quels  ont  été  les  résultats  de  cette  organisation  ? 
Nos  lecteurs  les  connaissent  par  les  bilans  mensuels 
de  cette  Institution  que  nous  publions  régulièrement. 
Nous  n'aurions  donc  pas  à  revenir  sur  ce  sujet  si  nous 
n'avions  pas  à  faire  ressortir  qu'en  quatre  années  les 
sommes  mises  en  réserve  par  le  Comptoir  National 
d'Escompte  s'élèvent  à  5.425.304 fr.  85.  Augmentées  des 
50  francs  de  prime  par  titre  demandés  aux  souscrip- 
teurs des  nouvelles  actions,  elles  atteindront  le  total  de 
7.925.000  francs  en  chiffres  ronds,  auquel  viendra  en- 
core s'ajouter  le  produit  réservé  pour  l'exercice  qui  a 
pris  fin 'le  31  décembre  dernier. 

A  l'assemblée  générale  ordinaire  du  25  avril,  il  sera 
donné  communication  des  chiffres  définitifs  du  bilan 
établi  au  31  décembre  1894.  La  situation  du  Comptoir 
National  au  28  février  dernier  ne  diffère  pas  sensible- 
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ment  du  bilan  provisoire  dressé  à  la  précédente  date  ; 
mais  elle  témoigne  en  tout  cas  que  les  divers  services 
sont  toujours  en  pleine  activité,  que  la  clientèle  de 
banque  augmente  chaque  jour,  ainsi  qu'il  ressort  de  la 
plus  value  constatée  dans  le  Portefeuille  (Effets  de 
commerce),  et  que  les  disponibilités  du  Comptoir  ré- 
pondent à  tous  les  besoins.  Ces  disponibilités  i'établis- 
sent  ainsi  : 

Disponibilités  immédiates  :  Francs 

Caisse  et  Banque   24.890.199  10 

Portefeuille   181.4-n6.591  72 

Reports   31.708.183  48 

Rentes,  obligations  et  valeurs  diverses,  y 
compris  l'emploi  des  réserves   14.412.527  29 

252.467.451  59 

Autres  disponibilités  : 

Banques  des  -Colonies  francs«s.    12.061.431  40 

Correspondants  (Effets  à  l'en- 
caissement)   18.887.156  05 

Comptes  courants  débiteurs..    23.163.006  32 

Agences  hors  d'Europe   23.118.743  54 

Avances  garanties   40.478.635  13 

Participations  financières   3.068.964  30 

Tirages  à  échéance  des  Agen- 
ces hors  d'Europe   11.789.969  89 

Débiteurs  par  acceptations. . .    32.984.111  86 

Crédits  par  acceptations  ga- 
rantis  45.094.514  78 

  210.646.533  27 

Total   463.113.984~86 

Exigibilités  : 

Comptes  de  chèques  et  Comptes  d'escompte.  196.418.777  48 

Comptes  courants  créditeurs   91.867.520  82 

Coupons  et  dividendes  à  payer   8.431.022  37 

Banques  des  Colonies  françaises   930.797  84 

Effets  remis  à  l'encaissement  '   8.836.328  96 

Acceptations  pour  compte  des  Agences  hors 

d'Europe   10.019.247  24 

Acceptations  des  effets  à  payer  pour  compte 

de  tiers  *   70.130.132  88 

386.633.827  59 

Et  maintenant  que  nous  avons  constaté  comment 
l'administration  du  Comptoir  National  d'Escompte  a 
compris  ses  devoirs,  il  nous  reste  à  dire  aux  action- 
naires qu'ils  ont,  à  leur  tour,  à  avoir  souci  de  leurs  in- 
térêts. C'est  pourquoi  ils  doivent  ou  venir  en  nombre, 
ou  se  faire  représenter  à  l'assemblée  générale  du  25 
avril,  qui  ne  peut  valablement  délibérer  que  si  elle 
réunit  la  majorité  plus  une  des  150.000  actions  qui  com- 
posent, à  l'heure  présente,  le  capital  social.  Pour  tout 
le  monde,  il  est  nécessaire  que  les  propositions  faites 
soient  acceptées  dès  la  première  convocation,  et  que 
les  intéressés  donnent  ainsi  une  nouvelle  marque  de 
confiance  à  ceux  qui  n'ont  pas  hésité  à  assumer,  à 
l'heure  des  difficultés,  la  plus  lourde  des  responsa- 
bilités. 

A.  Leciienet. 


CRÉDIT  FONCIER  DE  FRANCE 


L'assemblée  générale  annuelle  des  actionnaires  du 
Crédit  Foncier  de  France  est  toujours  un  événement 
important  non  seulement  pour  le  monde  financier,  mais 
encore  pour  le  public  tout  entier,  cette  Institution  déte- 
nant, à  elle  seule,  une  notable  partie  de  la  fortune 
nationale.  Cependant  la  réunion  qui  s'est  tenue  mardi 
dernier  semblait  revêtir  un  caraclère  spécial  dont  se 
sont  rendu  compte  les  intéressés.  C'est  que  l'on  est  à  la 
veille  d'un  nouvel  et  grand  appel  à  l'épargne  française, 
et  que  les  explications  fournies  au  nom  du  Conseil 
d'Administration  font  de  plus  en  plus  ressortir  une 
situation  des  plus  florissantes,  et  la  sagesse  et  la  pru- 
dence avec  lesquelles  sont  conduites  les  opérations  de 
notre  grand  l'établissement  hypothécaire. 

Le  dividende  proposé  aux  actionnaires  pour  l'exer- 
cice 1894,  et  voté  par  eux,  s'élève  à  44  fr.  par  action. 
La  diminution  sur  l'exercice  précédent  n'est  que  de 


1  fr.,  et  le  résultat  obtenu,  qui  représente  aux  cours 
actuels  des  actions  un  revenu  d'environ  4  3/4  0/0 
l'an,  prouve  que  le  Crédit  Foncier  a  pu  vaillamment 
surmonter  les  difficultés  contre  lesquelles  il  avait  à 
lutter,  difficultés  créées  par  la  baisse  ininterrompue  du 
taux  de  l'intérêt  dans  ces  dernières  années  II  y  a  eu 
là  une  somme  d'efforts  dépensés  vraiment  sut  prenante 
et  un  souci  des  intérêts  généraux  qui  fait  taire  toutes 
les  critiques. 

Nous  allons,  à  l'aide  du  tableau  comparatif  ci- 
dessous,  examiner  les  opérations  du  Crédit  Foncier  de 
France  pendant  les  deux  exercices  écoulés.  Les 
sommes  sont  indiquées  en  milliers  de  francs  : 

1893  1894 

Nombres  Sommes     Nombr"  Sommes 

Prêts  hypothécaires  : 

A  long  terme   3.478     109.773       3.492  96.440 

A.  court  terme   9  296  6  42 

Prêts  réalisés  avec  les 
fonds  du  capital  so- 
cial et  des  réserves. .         10      10.246  12  1.861 

Total   3.497     120.315  '      3.510  98.343 

Prêts  communaux. ..     1.287      85.117       1.438  132.719 

Ainsi  qu'on  peut  le  constater,  s'il  y  a,  sur  les  prêts 
hypothécaires,  une  diminution  de  22  millions  de  francs 
au  point  de  vue  des  sommes  prêtées,  et  une  augmenta- 
tion de  13  prêts  au  point  de  vue  du  nombre;  par  contre, 
les  prêts  communaux  sont  en  progression  de  151  comme 
nombre,  et  de  47.002.000  francs  comme  sommes. 
L'année  1894,  en  somme,  n'est  donc  pas  une  année  qui 
compte  parmi  les  moins  heureuses,  d'autant  plus  qu'en 
189  ),  les  prêts  hypothécaires  n'avaient  atteint  que 
82.741.000  francs. 

Les  remboursements  anticipés  sur  les  prêts  du  Cré- 
dit Foncier  se  sont  élevés  aux  sommes  suivantes,  en 
milliers  de  francs  : 

1893  1894 

Prêts  hypothécaires. ...Fr.  129.957  124.307 
Prêts  communaux   37.118  62.726 

Soit  au  total  187.033.000  francs  alors  que  l'ensem- 
ble «les  prêts  fonciers  et  communaux,  atteint  en  1894, 
231.062.000  francs;  d'où  un  excédent  de  prêts  nou- 
veaux de  44.029.000  francs.  Notons  ici  que  les  prêts 
réalisés  en  1894  en  Algérie  figurent  pour  148  prêts 
hypothécaires,  représentant  2.537.9Ô0  francs,  et  pour 
7  prêts  communaux  s'élevant  à  14.405.934  fr.  67,  alors 
qu'en  1893  on  avait  obtenu  1.724.500  francs  pour  les 
prêts  hypothécaires  et  13.810.000  fr.  pour  les  prêts 
communaux .  Quant  aux  remboursements  susdits,  ils 
ont  porté,  en  ce  qui  regarde  les  prêts  hypothécaires, 
sur  42  millions  de  prêts  à  4  45  0/0,  sur  16  millions  de 
prêts  à  4  50  0/0,  sur  30  millions  de  prêts  à  4  85  0/0,  sur 
14  millions  de  prêts  à  4  90  0/0  et  enfin  sur  17  millions 
de  prêts  à  5  30  0/0.  Il  y  a  là  un  petit  écart  contre  la 
somme  mentionnée  plus  haut  de  124.307.000  francs 
qui  regarde  les  prêts  en  Algérie  et  les  prêts  consentis 
avec  les  fonds  du  capital  social. 

Les  prêts  e-ffectués  au  cours  de  l'année  1894  ont  porté 
à  91.62S  le  nombre,  et  à  3.944.174.926  fr.  99  le  montant 
des  prêts  hypothécaires  réalisés  par  le  Crédit  toncier 
depuis  sa  fondation  jusqu'au  31  décembre  1894.  Dans 
ce  total,  le  département  de  la  Seine  figure  pour  2  mil- 
liards 442.498. 103  fr.  57.  Quant  aux  prêts  communaux, 
ils  s'élèvent  à  2.364.567.288  fr.  25,  dont  716.816.093 
francs  44  pour  le  même  département  de  la  Seine. 

Sur  les  susdits  capitaux  engagés,  le  Crédit  Foncier 
a  recouvré  :  1»  sur  les  prêts  hypothécaires,  2  milliards 
075.910.028  fr.  04  dont  369,723,777  fr.  31  par  l'effet  de 
l'amortissement  semestriel  depuis  l'origine  de  ses 
opérations;  1.581.879.718  fr.29  par  suite  de  rembour- 
sements anticipés  jusqu'au  31  décembre  1893  ;  et  124 mil- 
lions 306,5'i3  fr.  44  par  suite  de  remboursements  anti- 
cipés effectués  en  1894  ;  2°  sur  les  prêts  communan.r, 
1.111.867,102  fr.  71,  dont  329.531.993  fr.  21  par  l'effet 
de  l'amortissement  semestriel  ;  80.661.669  fr.  23  par 
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suite  du  remboursement  à  l'échéance  de  prêts  à  court 
terme  ;  et  701.678  440  fr.  27  du  fait  do  remboursements 
anticipés. 

De  sorte  que  le  solde  des  capitaux  restant  (tus  au 
31  décembre  1891  s'établit  ainsi  : 

1»  Pr4ts  hypothécaires  Fr.    1.808.264.897  95 

Si  l'on  ajoute  à  ce  chiffre  : 
Prêts  à  court  tonne  réalisés  avec  la  ga- 
rantie du  Sous-Comptoir  des  Entrepre- 
neurs  sur   hypothèque  et   avec  remise 
d'effets  escomptés  par  le  Crédit  Foncier . .        10.539.800  » 
Prêts  en  réalisation  et  à  l'étal  d'actes 

conditionnels   9.  «60. 880  » 

on  arrive  à  un  solde  total  de  prêts  fon- 
ciers de  .  Fr.    1.R88  165.5R6  «5 

2°  Prêts  communaux  Fr.    1.252.700.185  56 

Les  produits  des  opérations  du  Crédit  Foncier  pour 
l'année  1894  se  subdivisent  comme  suit  : 

Produits  des  prêts  fonciers  Fr.         9.621.077  02 

Produits  des  prêts  communaux   2.917.774  87 

Produits  nets  du  capital  social,  des  ré- 
serves, des  fonds  des  comptes  courants  et 
des  capitaux  flottants  ,  ..         6.214.143  06 

Bénéfices  nets  de  ia  Banque  hypothé- 
caire en  liquidation   524.633  07 

Report  de  l'exercice  précédent   752.417  89 

Fr.        20.OÎ10.045  91 
.Moins  les  frais  généraux   4.3ol.Q64  51 

Reste  Fr.        15.728.981  40 

De  ce  total,  il  a  été  déduit  300.000  fr.  qui  ont  été  ajou- 
tés à  la  provision  pour  créances  douteuses.  Le  bénéfice 
net  est  donc  de  15.438.984  fr.  40  qui  ont  été  employés  : 
15.004.000  francs  pour  la  distribution  du  dividende, 
307.578  fr.  17  à  un  report  à  la  réserve  obli  atoire,  et 
117.403  fr.  23  au  report  à  l'exercice  1895.  Mentionnons, 
de  plus,  que  le  compte  de  Profits  et  Pertes  a  subi  des 
prélèvements  de  toute  sorte  pour  alimenter  les  diverses 
réserves  et  provisions,  et  qui  se  sont  élevés  à  8  millions 
707.37G  fr.  80  contre  7.446.648  fr.  30  en  1893. 

A  l'heure  actuelle,  les  réserves  et  provisions  du 
Crédit  /•'onc/eratteignentlasomme  de  138.066.915 fr.  81, 
soit  plus  de  80  0/0  du  capital  social  et  se  décomposent 
en:  réserve  obligatoire,  19.572.362  fr.  02;  reserves 
diverses,  8.769.772  fr.  78  ;  provisions  pour  l'amortisse- 
ment des  emprunts,  109.724.781  fr.  01,  ces  dernières 
accusant  une  diminution  de  5  340.873  fr.  68,  qui  se 
trouve  largement  compensée  par  une  diminution  de 
15.369  877  fr.  dans  le  chiffre  des  primes.  Quant  aux  va- 
leurs composant  les  121  millions  de  francs  du  porte- 
feuille, elles  comprennent:  94  millions  en  litres  du 
Trésor  et  en  Renies  Françaises,  et  26  millions  en  obli- 
gations du  Crédit  Foncier. 

La  valeur  nominale  des  obligations  Foncières  et 
Communales  en  circulation  au  31  décembre  1894  est, 
pour  les  premières,  de  1.689.201.113  francs  04,  contre 
1.793.862  621  fr.  11  au  31  décembre  1893,  et  pour  les  se- 
condes, de  1.126.977.778  fr.  46,  contre  1.117.926.600  fr.  86, 
soit  au  total  2.816.108.891  fr.  50,  auxquels  il  faut  ajou- 
ter le  montant  des  Bons  à  Lots,  25.955.792  fr  85.  On 
obtient  alors  un  ensemble  de  2.842.154.684  fr.  35,  alors 
que  le  solde  des  prêts  fonciers  et  communaux  réalises 
—  après  déduclion  des  prêts  effectués  avec  1"  capital 
social  et  les  réserves  —  atteint  3.066  668.069  fr.  86. 
D'où  il  ressort  que  la  situation  au  31  décembre  1894 
préseme,  en  définitive,  un  excédent  de  prêts  de 
224.513.385  fr.  51. 

Les  immeubles  acquis  au  31  décembre  1894,  déduc- 
tion faite  de  ceux  vendus,  sont  au  nombre  de  483,  re- 
présentant 18.271.179  fr.  95.  De  ce  nombre,  61  ont  été 
acquis  en  1894  pour  2  263.012  fr.  97,  mais  81  ont  été 
vendus  pour  2.373.320  fr.  65.  Quant  aux  341.000  actions 
du  Crédit  Foncier,  elles  étaient  réparties,  au  31  dé- 
cembre 1894,  entre  38.852  actionnaires,  soit,  en 
moyenne,  9  actions  par  actionnaire,  et,  depuis,  le  nom- 
bre des  associés  s'est  augmenté  de  2.620.  Restent  les 
obligations.  Sur  les  2  151.628.700  fr.  de  capital  nominal 
des  Obligations  foncières,  578.699.400  fr.  sont  repré- 
sentés par  115.517  certificats  nominatifs,  et  les  Obliga- 


tions communales  (1.814.508.466  fr.  da  capital  nomi- 
nal) comptent 246.20il.600  fr.  d'inscriptions  nominatives, 
représentées  par  82.071  certificats. 

A  l'assemblée  générale  qui  a  reçu  communication 
des  renseignements  ci-dessus,  l'honorable  M.  II.  Chris- 
tophle,  gouverneur,  a  annoncé  officiellement  l'emprunt 
de  250  millions  de  francs  dont  nous  avons  parlé  précé- 
demment dans  nos  Marchés  Financiers.  Cet  emprunt 
aura  lieu  en  Obligations  Foncières  à  Lots  de  500  fr  ,  rap- 
portant 14  fr.  d'intérêt  par  un,  au  prix  de  'lîK)  fr.  Il  n'est 
pas  inutile  do  rappeler  qu'en  1X79,  les  Obligations  Fon- 
cières à  Lots  de  500  fr.,  rapportant  15  fr.,  avaient  été 
émises  au  même  cours  de  41)0  fr.  Il  y  a  là  un  avantage 
évident  pour  le  Crédit  Foncier,  qui  va  pouvoir  abaisser 
de  4 1/2  à  4  0/0  son  taux  des  prêts  hypothécaires.  Nul 
doute  alors  que  cette  branche  principale  de  ses  opé- 
rations n'acquérera  désormais  un  nouvel  et  important 
développement.  ^ 


COMPAGNIE  DES  CHEMINS  DE  FER  DE  L'OUEST 

L'assemblée  générale  des  actionnaires  de  la  Compa- 
gnie des  Chemins  de  fer  de  l'Ouest,  qui  a  eu  heu  le 
30  mars  dernier,  présentait  un  intérêt  particulier,  en 
raison  de  la  polémique  soulevée  dans  ces  derniers 
temps  au  sujet  de  l'installation  d'une  nouvelle  gare 
dans  Paris.  Rappelons  ici  l'état  de  la  question. 

Depuis  quelques  années,  le  mouvement  des  voya- 
geurs dans  les  gares  de  Saint-Lazare  et  de  Montpar- 
nasse s'est  considérablement  accru.  En  1888,  on  avait 
enregistré,  en  chiffres  ronds,  30  millions  de  voyageurs; 
l'année  suivante,  35  millions,  et,  on  1894,  45  millions. 
Cette  progression  continuera  vraisemblablement,  la 
banlieue  desservie  par  la  Compagnie  de  l'Ouest  étant 
particulièrement  aimée  des  Parisiens.  Aussi  a-t-il  paru 
bon,  en  vue  des  besoins  de  l'avenir,  non  pas  d'agrandir 
les  gares  actuelles  de  Saint-Lazare  et  de  Montpar- 
nasse, projets  qui  auraient  coûté  d'une  part  15  a  18  mil- 
lions de  francs,  de  l'autre  6  à  10  millions,  mais  bien 
de  diviser  le  courant  qui  porte,  en  été,  la  population 
en  dehors  Paris.  Pour  ce  faire,  l'installation  d'une  gare 
fut  décidée  sur  l'Esplanade  des  Invalides,  dont  la  pro- 
priété appartient  à  la  Ville  de  Paris  et  1  usufruit  a 
l'Administration  de  la  guerre.  La  Compagnie  de 
l'Ouest  tomba  d'accord  avec  la  Ville  moyennant  la 
suppression  des  passages  à  niveau  entre  le  Point^  du 
Jour  et  le  Champ  de-Mars,  suppression  qui  entraînait 
une  dépense  de  5,  LUO.MOO  francs  ;  et  sa  participation, 
pour  moitié,  dans  la  construction  d'un  nouveau  pont 
sur  la  Seine  de-tiné  à  donner  à  la  nouvelle  gare  un 
accès  commode  vers  la  rive  droite  et  à  offrir  une  com- 
pensation aux  quartiers  de  la  rive  gauche.  Elle  conclut 
également  un  arrangement  avec  l'Administration  de 
la  guerre,  en  Rengageant  à  construire  des  quais  d  em- 
barquement pour  les  chevaux  dans  la  gare  a  con- 
struire, et  à  expédier  tous  les  jours  un  train  destine  a 
transporter  les  troupes  sur  le  nouveau  terrain  de 
manœuvres  d'Issv. 

Après  enquête,  une  convention  a  été  conclue  au  mois 
de  mai  1893,  et,  deux  mois  après,  un  décret  était  rendu 
sur  avis  conforme  du  Conseil  d'Etat  qui  mettait  la 
Compagnie  de  l'Ouest  en  possession  de  1  Esplanade 
des  Invalides.  Des  travaux  furent  donc  commencés  un 
peu  plus  tard  ;  mais,  à  la  suite  de  récriminations,  ils 
ont  dû  être  arrêtés  dans  ces  derniers  temps,  1  Adminis- 
tration ayant  déclaré  avoir  besoin  d'examiner  de  nou- 
veau la  question  de  ces  travaux.  Le  litige  n  a  pas  duré 
car  à  la  date  du  9  avril,  M.  Barthou,  ministre  des 
travaux  publics,  déclarait  en  Conseil  des  Ministres 
qu'il  lui  était  impossible  de  s'opposer  à  l'établissement 
d'une  gare  sur  l'Esplanade,  aux  conditions  suivantes; 
io  La  »are  sera  souterraine  et  l'aspect  de  1  Esplanade 
ne  sera  par  modifié  en  dehors  des  quinconces  déjà 
occupés;  2»  cette  occupation  sera  réduite  dans  des  pro- 
portions considérables  et  un' certain  nombre  d  arbres 
seront  replantés;  3»  les  bâtiments  destinés  à  abriter  les 
entrées  de  la  gare  et  à  permettre  le  service  du  souter- 
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rain  no  dépasseront  pas  la  hauteur  d'un  étage  et  seront 
caches  par  les  arbres  des  quinconces  ou  les  arbres 
replantes;  une  Commission  d'architectes  parisiens  sera 
appelée  a  se  prononcer  sur  les  plans  et  l'architecture 
de  ces  bâtiments;  4<>  les  allées  de  la  gare  seront  situées 
rue  de  Constantme  et  rue  Fabert  ;  aucun  passage  ne 
pourra  être  ouvert  sur  l'Esplanade;  5<>  la  gare  nedevra 
être  ouverte  qu'aux  voyageurs  et  aux  messageries,  à 
1  exclusion  des  marchandises. 

Cet  exposé  nous  a  conduits  peut-être  un  peu  loin  II 
était  pourtant  utile,  puisqu'il  a  donné  lieu,  à  l'assem- 
blée générale  du  30  mars,  à  des  déclarations  très 
étendues  et  qui  ont  été  accueillies  par  des  applaudisse- 
ments unanimes.  Reste,  maintenant,  à  examiner  les 
principales  particularités  de  l'exercice  qui  a  pris  fin 
le  61  décembre  dernier. 

En  premier  lieu  mentionnons  que  les  dépenses  de 
premier  établissement  se  sont  élevées  à  33  880  000  fr 
contre  29,845.000  fr.  en  1893  et  37.714.000  en  1892 
Sur  ce  montant,  12.171.000  sont  pour  le  compte  de 
1  Mat.  et  remboursables  par  annuités.  Les  dépenses 
clans  les  deux  exercices  précédents,  se  décomposaient 

oo^nnïw  :  à  la  chame  de  la  Compagnie,  en  1892. 
28.109.000  fr.,  et  en  1893,  19.385.000  îr.f  à  la  charge 
de  1  Etat,  en  1892,  9.605.0U0  fr.,  et  en  1893,  10  460  000 
francs.  Par  suite,  le  capital  de  la  Compagnie,  qui  était 
au  31  décembre  1892  de  1.694.450.000  fr..  et  au  31  dé- 
cembre 1893  de  1.726.056.000  fr.,  s'élève  maintenant  à 
1 .  /bO  millions,  dont  250  millions  à  la  charge  de  l'Etat  et 
remboursables  par  annuités. 

>  Les  sommes  dépensées  pendant  l'exercice  dernier 
s  appliquent  aux  travaux  complémentaires  sur  l'en- 
semble du  réseau  pour  4.619.000  fr.  contre  4.903  000 
francs  en  1893;  aux  lignes  en  construction,  y  compris 
Ie*  .™s"^sances  de  l'exploitation  partielle,  pour 
lo  664.000  fr.  contre  12.822.000  fr.  pour  l'exercice  pré- 
cédent; au  matériel  roulant  pour  7.909.001  fr  •  à 
divers  soldes  de  comptes,  au  matériel  naval,  aux 
approvisionnements,  pour  5.088.000  fr.;  et  aux  travaux 
de  jonction  et  au  parachèvement  à  la  charge  de 
l'Etat,  pour  2. 170.000  fr.  . 

L'effectif  du  matériel  a  été  augmenté  de  36  locomo- 
tives, 10  voitures  et  1.136  wagons.  Il  y  a  un  an,  on 
estimait  cette  augmentation  à  44  locomotives,  67  voi- 
tures et  1.024  wagons,  et  il  y  a  encore  à  livrer,  en  1895, 
Z  locomolives,  82  voitures  et  686  wagons. 

En  1893,  l'exploitation  avait  porté  sur  une  longueur 
totale  de  5.260  kilomètres,  sur  lesquels  5.054  apparte- 
naient au  compte  d'exploitation  complète  et  206  au 
compte  d  exploitation  partielle.  En  1894,  nous  trouvons 
une  longueur  totale  de  5.350  kilomètres,  dont  5  164  ki- 
lomètres au  compte  d'exploitation  complète. 

L'ensemble  des  recettes,  déduction  faite  des  impôts 
atteint,  en  1894,  158.439.000  fr.,  accusant  une  augmen- 
Îaooono^n2-  J-V-,,()0  fr- sur  les  recettes  du  trafic  et  de 
1.292.000  sur  les  recettes  en  dehors.  Dans  cette  aug- 
mentation, les  voyageurs  participent  pour  1.344  000  fr 
grâce  aux  améliorations  dans  le  service  des  trains  et 
dans  les  taxes,  au  développement  des  cartes  d'abonne- 
ment, des  cartes  d'ouvriers,  des  cartes  de  circulation  à 
demi-prix  et  au  maintien,  pendant  toute  l'année  du 
double  service  quotidien  avec  l'Angleterre,  par  Dieppe 
et  Newhaven.  A  ce  sujet,  mentionnons  que  la  Compa- 
gnie de  L'Ouest  a  renouvelé,  avec  la  Compagnie  du 
Nord,  son  arrangement  pour  le  trafic  anglo  français 
dans  des  conditions  qui  permettent  d'allier  des  écono- 
mies notables  à  une  organisation  des  services  encore 
meilleure. 

La  petite  vitesse  a  fourni  une  plus-value  de  987.000  fr 
due  aux  transports  des  pommes  à  cidre,  aux  importa- 
tions de  céréales  avant  le  relèvement  des  droits  de 
douane  et  aux  transports  de  bestiaux,  qui  avaient  subi 
un  ralentissement  en  1893  par  suite  de  la  sécheresse. 
Malheureusement,  cette  augmentation  est  exception- 
nelle; aussi,  en  principe,  le  trafic  de  la  petite  vitesse 
a-t-U  été  plutôt  défavorable,  non  pas  tant  par  suite  de 
la  réduction  des  importations  de  vins  étrangers,  que 
par  la  concurrence  de  plus  en  plus  vive  de  la  naviga- 
tion de  la  Seine.  A  la  vérité  la  batellerie  est  spéciale- 


■  \voi;isée>  Pu^que,  d'un  côté,  elle  jouit  d'une 

VFU  m^i  ^  tai,lfic;ation<  et  que,  de  l'autre,  c'est 
1  Etat  qui  se  charge  de  l'entretien  et  de  l'amélioration 
des  voies  navigables.  Une  meilleure  répartition  du 
trafic  accroîtrait  certainement  les  recettes  du  chemin- 
trvm  diminuerait  les  charges  de  la  garantie;  mais 
la  difficulté  est  d'arriver  à  un  règlement  équitable  sans 
préjudiciel-  aucun  intérêt. 

Les  dépenses  de  la  Compagnie  de  l'Ouest,  en  1894 
sont  en  augmentation  de  2.294.000  fr.,  par  suite,  prinl 
«paiement,  d  un  accroissement  de  830.000  kilomètres 
dans  le  parcours  des  trains,  accroissement  qui  attei- 
gnait deja,  en  1893,  2.323.000  kilomètres.  Quant  aux 
produits  nets  de  la  ligne,  ils  s'élèvent  à  62  517  000  fr 
contre  des  charges  qui,  revenu  réservé  compris  et 
déduction  faite  des  annuités,  se  chiffrent  par  81  mil- 
lions ,-90.000  fr.  D'où  insuffisance  de  19.273  000  fr  à 
couvrir  par  l'Etat.  Cette  insuffisance  était  de  20  mil- 
lions 301  000  fr.  en  1893;  il  y  a  donc,  sur  ce  chapitre, 
une  amélioration  de  1.028.000  fr.  Et  ce  qu'il  convient 
de  taire  remarquer,  en  outre,  c'est  que,  si  l'Etat  avance 
le  montant  susdit  de  19.273.000  fr.,  d'un  autre  côté  il 

q7Q/ftlPexpl0it,ati0n  du  réseau>  UQ  Profit  de 
37  946.000  fr.  représentant  7.508  fr.  par  kilomètre. 

Pour  terminer,  disons  qu'il  va  de  soi  que  le  divi- 
dende, pour  1894,  a  été  fixé  à  38  fr.  50,  minimum 
garanti  par  les  Conventions  de  1883,  et  que  les  res- 
sources nécessaires  aux  dépenses  de  premier  établisse- 
ment, dont  nous  avons  parlé  plus  haut,  ont  été  obte- 
nues par  la  négociation  de  88.740  obligations  3  0/0  de 
500  francs  qui  ont  produit  40.978.000  fr.  Le  prix  moyen 
auquel  ont  été  placés  ces  titres  s'établit  à  461  fr.  78, 
alors  que  celui  obtenu  en  1893  n'était  que  457  fr.  57  II 
y  a  la  une  progression  de  4  fr.  21,  due  certainement  à. 
1  abaissement  du  taux  général  de  l'intérêt,  mais  qui. 
témoigne  aussi  de  la  faveur  que  le  public  ne  cesse  d'ac- 
corder aux  titres  de  nos  Grandes  Compagnies  de  Che- 
mins de  fer  français. 

_________  P.  B. 

LE  COMMERCE  EXTÉRIEUR  DE  LA  FRANCE 

en  Mars  1895 


L  Imprimerie  Nationale  vient  de  mettre  sous  presse- 
le  volume  des  Documents  statistiques  publiés  par  l'Ad- 
ministration des  Douanes  sur  le  commerce  de  la  France 
pendant  les  trois  premiers  mois  de  l'année  1895. 

Les  importations  se  sont  élevées,  du  1er  janvier  au 
31  mars,  à  908.591.000  fr.,  et  les  exportations  à 
787.866.000  fr.  1 

Ces  chiffres  se  décomposent  comme  suit  : 

IMPORTATIONS 

Objets  d'alimentation 
Matières  nécessaires 

à  l'industrie  

Objets  fabriqués  

Totaux  " 


1895 
227.943.000 

563.643.000 
117.005.000 


1894 
361.752.000 

676.926.000 
137.460.000 


1893 
230.597.0CK> 

569.049.000 
127.323.000 


EXPORTATIONS 

Objets  d'alimentation 
Matières  nécessaires 

à  l'industrie  

Objets  fabriqués  

Coiis  postaux.  


908 . 591 . 000  1176 . 138 . 000   926 . 969 . 000 

1895  1894  1893 

125.722.000   143.086.000  149.467.000' 


198.478.000   169.506.000   202.916  000 
434.281.000   401.079.000   424.966  000 
29.385.000     2-i.255.00C     18. 644!  000 

Totaux   787.866.000   736.926.000  795.993.000 

La  Commission  permanente  des  valeurs  de  douane 
ayant  arrêté  les  taux:  d'évaluation  pour  1894.  il  en  a 
étéjait  usage  pour  le  calcul  des  valeurs  de  1894  et  de 
1895.  Ces  taux  appliqués  aux  opérations  du  1er  trimestre 
1894,  présentent,  par  rapport  aux  valeurs  précédem- 
ment calculées  avec  les  taux  de  1893,  une  diminution 
à  l'importation  de  70.161.000  fr.  (5  1/2  0/0),  et  à  l'ex- 
portation de  42.130.000  fr.  (5.4  0/0). 

Les  valeurs  de  1893  continuent  d'être  établies  au 
moyen  des  taux  propres  à  cette  année. 
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LE  RENDEMENT  DES  IMPOTS 

EN  MARS  L895 


L'Administration  des  Finances  vient  de  publier  le 
rendement  des  impôts  et  revenus  indirects,  ainsi  que 
tles  monopoles  de  l'Etat,  pendant  le  mois  do  mars 
1895. 

Les  résultats  accusent  une  moins-value  de  6.875.500 
francs  par  rapport  aux  évaluations  budgétaires,  et 
une  diminution  de  13.087.800  fr.  par  rapport  à  la  pé- 
riode correspondante  de  1894. 

Recouvrements  de  mars  189.~> 

Recouvre-  Evalua-  Différence  Différence 

ments  tions    par  rapport  par  rapport 

do  mars  budgé-  aux  eval.  à  mars 

1895  taires       budget.  1894 
(Milliers  de  francs) 

Impôts  directs                  »               »             «  » 

Impôt  4  0/0                   1.552       1.632  —      79  —  79 

Enregistrement             41.212  44.043  —  2.832  —  2.388 

Timbre                        13.162  13.791  —     628  —  527 

Douanes                       31.402  35.893  —  4.491  —  9.880 

Gontrib.  indirectes..      48.087  49.260  —  1.173  —  113 

Sels                              2.652       2.600  +      48  -f  307 

Sucres                          15.563  12.692  +  2.871  +  149 

Postes  et  Tèlégr            16.574  15.562  +  1.011  +  881 

Monopoles,  etc               40.131  41.233  —  1.102  —  1.437 

Totaux....     210.335     216.710   —  6.375'  —13.037 
Recouvrements  des  trois  premiers  mois  de  1895 

Recouvre-    Evalua-  Différence  Différence 

ments         tions  par  rapport  par  rapport 
des  3  premiers  budgé-      aux  éval.  à 
mois  do  1895     taires       budget.  1894 

Impôts  directs   »  »               »  » 

Impôt  4  0/0   16.691  16.945  —     254  —  246 

Enregistrement   119.179  124.010  —  4.830  —  5.356 

Timbre   40.255  40.362  —     108  —  1.069 

Douanes   88.754  101.600  —12.846  —50.690 

Contrib.  indirectes.  129.506  137.451  —  7.945  —  3.228 

Sels   7.362  7.473  —     111  —  1 

Sucres   36.659  32.498  +  4.161  +  3  422 

Postes  et  Télégr. .. .  49.624  47.747  +  1.877  +  1.662 

Monopoles,  etc   109.301  111.355  —  2.054  —  2.505 

Totaux. . . .     597.331     619.442   —  2.210  —  58.011 


Informations  Économies  et  Financières 

Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Par  suite  de  l'appel  au  remboursement,  à  partir  du 
13  avril  présent  mois,  des  Bons  de  500  fr.  6  0/0  de  la 
Compagnie  Générale  des  Gbemins  de  fer  Brésiliens, 
lesdits  Bons  ont  cessé  d'être  négociables  à  la  Bourse 
de  Paris  depuis  le  9  avril. 


Nomination  d'un  Agent  de  change  à  Rouen.  — 

Par  décret  en  date  du  9  avril  1895,  rendu  sur  le  rap- 
port du  Ministre  du  commerce,  de  l'industrie,  des 
postes  et  des  télégraphes,  M.  Marchand  (Gabriel- 
Anselme-Augustin)  est  nommé  agent  de  change  à 
Rouen  (Seine-Inférieure),  en  remplacement  de  M.  Létel 
(Char les- Alfred),  décédé. 


Chambre  de  Compensation  des  Banquiers  de 
Paris.  —  Les  capitaux  compensés  par  la  Chambre 
de  compensation  des  Banquiers  de  Paris  se  sont  élevés, 
dans  le  mois  de  mars  1895,  au  chiffre  de  584.942.832 
francs  06. 

Moyenne  par  jour  :  26.349.000  fr. 


Octroi  de  Paris.  —  Les  produits  de  l'octroi  de  Paris 
.se  sont  élevés,  pendant  le  mois  de  mars  1895,  à 
13.407.800  fr.,  en  augmentation  de  725.000  fr.  sur  les 
produits  de  mars  1894  et  eu  augmentation  de  761.400 
francs  sur  les  évaluations  budgétaires  correspondantes. 


uits  depuis  le  1er  janvier  1S!)5  se  sont  élevés 
o  fr.,  en  augmentation  de  356.900  fr.  sur  l'an- 


L3S  nrodu 
à  85.997.900 .. 

née  139'i  et  en  augmentation  de  708.500  fr.  comparative- 
ment aux  évaluations  budgétaires. 


Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 

1  avril 

11  avril 

ACTIF 

Encaisse  d«  la  Banque  : 

1  avi  il 

H  avril 

Or    2.087  474.597 

Argent...    1 .239. 832.  329 

3.337.306.927 


2.075  141.384 
1.234. 7)4. 443 J 

3  309  855.827 


Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour  

PorteteuiUeParislS^Tnge;:::: 

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)  

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale  

Divers   

Total  

PASSIF 

Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  capital  

Loi  du  17  mai  1834   

Ex-banques  département. 

Loi  du  9  juin  1857   

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  . . . 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales. 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescompte  du  dernier  semestre  

Divers   

Total  


Réserves 
mobilières 


3.327.306.927 


40.699 
179.197.743 


218.424.719 
662  000 
.1.327  000 
135.074.387 
154.997.055 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.611.938 
100. 000. 000 
4.000.000 
15.318.875 

2  601.051 
8.407.444 
113  338.613 


4.512.289.238 


3.309.855.827 


152  SU 
l'li.823.004 


263.605.993 
533.000 
1.327  000 
137.712.042 
151.8S6.087 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.627.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.329.752 

2.766.675 
8.407.444 
90.382.344 


182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4  000.000 
8.407.444 
.623  S/8.680 
25.121.819 
30  530.133 
141  2S0  777 
340  162.670 
60  152.417 
2.20ï  126 
4.061.108 
782.337 
59.1C1.660 


4. 533. 374. 473 


182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4.000.000 
8.407.444 
3.639.598.720 
19.646.941 
30.082.609 
141.210  806 
351  910.744 
59.876.067 
2.058.579 
4.585.06Î 
782.337 
58.607.C93 


4.512.289.238  4.533.371473 


Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Circulation  

Encaisse  

Portefeuille  

Avances  aux  partie. 

—  à  l'Etat.... 
Compt.  cour.  Trésor 

—  part. 
Taux  d'Escompte 

Prime  de  l'or  

Bénéfices  nets  


16  avril 

14  avril 

13  avril 

12  avril 

11  avril 

1891 

1892 

1893 

1891 

1895 

millions 

millions 

millions 

millions 

millions 

3.179.5 

3.101.2 

3.494  5 

3  527  7 

3.639.5 

2.470  8 

2.700  5 

2  936.7 

2. 990. S 

3  30J  8 

820.2 

537.7 

553.8 

575.2 

458.4 

289  7 

332.7 

315  1 

296.1 

291.4 

140.0 

140.0 

140.6 

140.0 

140.0 

197.3 

142  3 

106  6 

81  0 

141  2 

327.1 

425.2 

381  8 

386  1 

411.7 

3  0/0 
2  %  0/00 

3  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

2  0/0 

1  0  00 

1  0/00 

pair 

pair 

7.109.3 

4.807. 2 

2  959.9 

3. 759.5 

1.818.3 

Nord  de  l'Espagne.  —  Le  Comité  de  défense  des 
obligataires  du  Nord  de  l'Espagne  convoque  une  réu- 
nion d'obligataires  pour  le  vendredi  19  avril,  à  l'Hôtel 
Continental.  Les  cartes  d'entrées  sont  délivrées  au 
siège  du  comité,  o,  rue  de  Grammont. 

II  rappelle  que  MM.  Lehideux  et  Cie,  banquiers, 
3,  rue  Drouot,  à  Paris,  se  chargent  de  recevoir  les  cou- 
pons des  porteurs  désireux  d'encaisser  sans  renoncer 
à  la  revendication  de  leurs  droits. 


Musée  Grévin.  —  Les  actionnaires,  réunis  en  as- 
semblée générale  ordinaire,  le  27  mars,  ont  voté  les  ré- 
solutions suivantes  : 

!»  L'assemblée  générale,  après  avoir  entendu  le  rap- 
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port  du  Conseil  d'administration  et  celui  des  commis- 
saires, approuve  les  comptes  de  l'exercice  1894  et  dé- 
cide que  le  solde  des  bénéfices  disponibles,  s'élevant  à 
166.997  fr.  10,  sera  réparti  aux  ayants  droit,  conformé- 
ment à  l'art.  43  des  statuts  ; 

2»  L'assemblée  générale  nomme  commissaires,  pour 
l'exercice  1895.  MM.  Achille  Dreyfus  et  Douglas  Read, 
et  leur  donne  le  pouvoir  d'agir,  soit  collectivement, 
soit  individuellement,  en  cas  d'empêchement  de  l'un 
d'eux.   

Chemins  de  fer  de  l'Ouest.  —  L'assemblée  générale 
annuelle  a  eu  lieu  le  30  mars,  sous  la  présidence  de 
M.  Del  arbre,  président  du  Conseil. 

Elle  a,  à  l'unanimité,  donné  son  approbation  aux 
comptes  de  l'exercice  1894  tels  qu'ils  étaient  présentés 
par  le  Conseil  et  fixé  le  dividende  total  de  l'exercice  à 
38  fr.  50  par  action,  comme  l'année  dernière,  somme 
sur  laquelle  un  acompte  de  17  fr.  50  a  été  payé  le 
1er  oclobre  dernier.  Le  coupon  de  dividende  sera,  en 
conséquence,  payable  à  dater  du  1er  avril  courant,  par 
21  fr.,  sous  déduction  de  l'impôt,  pour  les  actions  de 
capital  et  celles  de  jouissance. 

M.  le  vicomte  de  Vaufreland,  ancien  préfet  de  1  Orne, 
a  été  nommé  administrateur,  en  remplacement  de  M.  le 
duc  de  Noailles,  décédé,  et  M.  O.  Homberg  réélu  aux 
mêmes  fonctions.  

Compagnie  Centrale  d'Eclairage  par  le  Gaz  (Eug. 

Lebon  et  Cie).  —  Les  actionnaires  se  sont  réunis,  le  29 
mars,  en  assemblée  générale  ordinaire  et  extraordi- 
naire. 

Après  avoir  entendu  la  lecture  des  rapports  de  la  gé- 
rance et  du  Conseil  de  surveillance,  les  actionnaires 
ont,  à  l'unanimité,  approuvé  les  comptes  de  l'exercice 
1894  et  fixé  le  dividende  y  afférent  à  60  fr.  par  action, 
soit  1  fr.  de  plus  que  l'année  dernière. 

Un  acompte  de  15  fr.  ayant  été  payé  en  octobre  der- 
nier, le  solde,  soit  45  fr.,  sera  mis  en  paiement,  sous 
déduction  de  l'impôt,  à  partir  du  6  avril  prochain. 

En  outre,  ils  ont  décidé  le  versement  de  l'excédent 
de  bénéfices,  s'élevant  à  30.945  fr.  82,  au  fonds  spécial 
d'amortissement  des  actions. 

M.  Chauvel,  membre  sortant  du  Conseil  de  surveil- 
lance, a  été  réélu. 

A  titre  extraordinaire,  l'assemblée  a  confirmé  à  la 
gérance  les  pouvoirs  nécessaires  pour  vendre  à  l'occa- 
sion les  portions  des  terrains  appartenant  à  la  Société 
et  contiguës  ou  non  à  ses  usines,  lorsqu'elles  seront 
inutiles  à  leur  exploitation. 


Compagnie  Auxiliaire  Internationale  des  Chemins 
de  fer.  —  L'assemblée  générale  annuelle  a  eu  lieu  le 
30  mars. 

Elle  a  approuvé  les  comptes  de  l'exercice  1894  se 
soldant  par  un  produit  net  de  421.450  fr.  42  qui,  sur 
la  proposition  du  Conseil,  a  été  réparti  de  la  manière 
suivante  : 

Réserve  statutaire  Fr.     21.072  50 

Actions  privilégiées   250.000  » 

Actions  ordinaires   62.000  » 

Deuxième  dividende  en  faveur  des  ac- 
tions privilégiées  et  ordinaires,  1  fr.  50  sur 

50.000  actions  '    75;O0O  » 

Report  à  nouveau   12.877  92 

Total  égal   421.450  42 

Le  dividende  de  1894  s'élève,  en  conséquence,  à  8  fr. 

par  action  privilégiée  et  à  4  fr.  par  action  ordinaire. 
MM.  R.  Coumont,  administrateur  sortant,  et  J.  De- 

volder,  commissaire  sortant,  ont  été  réélus. 


Compagnie  des  Omnibus  de  Paris.  —  L'assemblée 
générale  des  actionnaires  a  eu  lieu  le  29  mars,  sous  la 
présidence  de  M.  Cuvinot,  sénateur,  président  du 
Conseil. 

Après  avoir  entendu  la  lecture  des  rapports  du  Con- 


seil et  de  la  Commission  de  vérification,  les  action- 
naires ont,  à  l'unanimité,'  approuvé  les  comptes  de 
l'exercice  1894  et  fixé  le  dividende  y  afférent  à  40  fr. 
par  action  comme  l'année  dernière,  sur  lequel  un 
acompte  de  25  fr.  a  été  payé  le  2  janvier. 

MM.  Camescasse  et  Dailly,  administrateurs  sortants, 
ont  été  réélus. 

La  Commission  chargée  par  l'assemblée  de  la  véri- 
ficaiion  des  comptes  de  l'exercice  en  cours  est  formée 
de  MM.  E.  Laroze,  P.  Buffet  et  A.  Guerbelte. 


Société  Commentry-Fourchambault.  —  L'assem- 
blée générale  a  été  tenue  le  9  avril. 

Après  avoir  entendu  la  lecture  des  rapports  du  Con- 
seil d'administration  et  des  commissaires,  les  action- 
naires ont  à  l'unanimité  approuvé  les  comptes  de 
l'exercice  1894.  Us  o$it  fixé  le  dividende  à  35  fr.  par  ac- 
tion et  décidé  de  reporter  aux  dividendes  en  réserve  un 
solde  créditeur  de  12.212  fr.  71. 

Les  mandats  des  commissaires  des  comptes,  MM.  De- 
laville  le  Roux,  Guérin  de  Lilteau  et  Moyne  ont  été  re- 
nouvelés pour  l'exercice  1895. 


Crédit  Foncier  de  France.  —  L'assemblée  générale 
des  actionnaires  a  été  tenue  le  9  avril,  sous  la  prési- 
dence de  M.  A.  Christophle,  gouverneur. 

Après  la  lecture  du  rapport  du  Conseil  d'administra- 
tion et  des  observations  présentées  au  nom  des  cen- 
seurs, les  résolutions,  mises  aux  voix,  ont  été  adoptées 
sans  discussion  et  à  l'unanimité. 

Les  comptes  de  l'exercice  1894  ont  été  approuvés  et 
le  dividende  fixé  à  44  fr.  par  action  :  25  fr.  payés  en 
janvier  dernier,  et  le  solde,  soit  19  fr.,  payable  à  partir 
du  1er  juillet  prochain;  307.758  fr.  17  sont  portés  à  la 
réserve  statutaire  et  117.403  fr.  23  reportés  à  l'exercice 
1895. 

La  nomination  de  M.  V.  de  Swarte,  trésorier  payeur 
général  de  Seine-et-Marne,  comme  administrateur,  en 
remplacement  de  M.  Sanson,  démissionnaire  par  suite 
de  son  entrée  au  Conseil  général  de  la  Banque  de 
France,  a  été  ratifiée. 

MM.  de  Crépy,  Devès,  Marrand  et  Mézières,  admi- 
nistrateurs sortants,  ont  été  réélus,  et  M.  de  Marcère, 
réélu  comme  censeur. 


RECETTES   DES  CHEMINS   DE   FER    FRANÇAIS  (Grandes 

Compagnies)  du  26  mars  au  1er  avril  1895  (13e  semaine) 

(En  milliers  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 

Kilomètres 
exploités 

Rec.  br.  de 
la  semaine 

Rec.  br.  depuis 
le  l»rjanvier 

1895 

1894 

1895 

1891 

Etat.,  

2.761 

759 

861 

7  912 

8.381 

Paris-Lyon-Méditer . 

8.601 

7.171 

7.520 

69  988 

74  472 

—  Rhône  au  Mout-Cenis 

133 

96 

111 

1  109 

1.095 

—  Chemins  Algériens.. 

513 

147 

12* 

1  490 

1  4!3 

3.699 

3.526 

3.620 

44.6.5 

45  401 

5.350 

2.677 

3.050 

28  827 

3"  735 

6.772 

3.168 

3  5V7 

34  218 

36  646 

4.802 

2.761 

3  183 

28.4  0 

30  339 

3.136 

1 .870 

1.785 

21.686 

21.439 

Est-Algérien  

897 

94 

97 

1  277 

1  319 

Bône-Guelma  voie  larg. 

607 

07 

46 

8  8 

6i9 

—         voie  étroite 

128 

12 

7 

162 

76 

Ouest- Algérien  

296 

47 

32 

519 

46'-> 

Arzew  à  Kralfallah. . 

214 

18 

21 

313 

310 

Médoo  

101 

18 

23 

223 

272 

Différence 
pr  1895 


472 
4.484 
•  85 
68 
746 
1.907 
2.428 
1.869 
246 
71 
258 
86 
53 
3 
49 


Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez. 

1895  1894 
19.610.000  18.600.000 
2.150.000  2.^50.000 
210.000  170.000 


Du  1er  janvier  au  31  mars  . 

Du  1er  au  10  avril  

Du  11  avril  , 


Du  1er  janv.  au  11  avril     21.970.000  21.020.000 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Allemagne 
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ALLEMAGNE 

LA  SITUATION 

Berlin.  11  avril  1895. 
Lo  suffrage  universel  et  le  Prince  do  Bismark.  -  l'as  de  Dissolution. 
_  Los  Flottes  étrangères  à  Kiol.  -  Dèlirit  prusssien.  -  tw  Budget 
da  l'Hinpiro.  —  Changements  douaniers.  —  La  Constitution  .le  la 
lSanqnc  do  l'Empire. 

L'indignation  impériale  n'est  décidément  pas  parta- 
gée par°lH  corps  électoral.  Deux  élections  complémen- 
taires an  Reicbkstag  onl  eu  lieu  h  Passait  et  a  Eisenach. 
Elles  n'ont  pas  démontré  que  le  suffrage  universel  eut 
désapprouvé  l'attitude  prise  par  ses  représentants  vis-à- 
vis  du  chancelier  de  fer.  A  Passau,  les  bons  Bavarois 
ont  nommé  tranquillement  un  candidat  du  centre  ca- 
tholique A  Eisenach,  en  Thuringe,  le  candi  lat  natio- 
nal libéral  n'a  obtenu  qu'une  faible  minorité.  Il  y  a 
ballotlao-e  et  le  résultat  du  second  scrutin  est  diiliciie  a 
prévoir,  mais  le  candidat  libéral  tient  la  corde. 

Ces  dispositions  de  l'opinion  publique  justifient  1  at- 
titude expectame  prise  par  le  prince  de  Hohenlohe.  Il 
s'est  bien  gardé  de  recourir  à  la  dissolution  pour  punir 
le  Reichstag  de  son  indépendance.  On  ne  saurait  len 
blâmer  quoique  les  conservateurs  et  les  nationaux  li- 
béraux aient  conseillé  cette  mesure  de  rigueur  dans 
le  but  de  venger  l'honneur  du  duc  de  Lauenbourg. 

L'Empereur  lui-même  s'est  apaisé.  Il  songe  surtout 
aux  fêtes  de  Kiel.  Un  crédit  de  1.200.01)0  M.  sera  pro- 
chainement demandé  au  Reichstag  pour  honorer  les 
nombreux  hôtes  de  l'Empire.  Il  y  a,  dit-on,  cinq  cents 
invitations.  ,    ,  ,  , 

Vin<n  »  t  un  princes  allemands,  les  représentants  des 
souverain-  étrangers,  les  ambassadeurs,  nombre  de  dé- 
putés d  i  Reichstag  et  de  la  Diète  prussienne  assiste- 
ront à  l'ouverture  du  Canal  des  Deux-Mers.  Le  clou 
des  fêtes  de  l'inauguration  sera  la  grande  revue  des 
flottes  allemandes  et  étrangères.  On  évalue  a  100  le 
nombre  des  navires  de  guerre  qui  y  prendront  part 
Il  y  aura  40  bâtiments  de  la  marine  impériale  et  00 
navires  étrangers.  L'Empereur  s'est  réservé  le  soin  de 
placer  les  navires  et  l'honneur  de  passer  la  revue  de 
cette  superbe  flotte  internationale. 

La  situation  financière  de  la  Prusse  n  en  sera  pas 
meilleure.  On  évalue  le  déficit  budgétaire  de  l'exer- 
cice écoulé  à  20  ou  22  millions  de  marks. 

Par  contre,  la  situation  financière  de  1  Empire 
s'améliore.  Grâce  aux  économies  réalisées  par  le 
Reichstag,  peu  s'en  faut  que  l'équilibre  du  budget  de 
1895-96  ne,  soit,  dès  à  présent,  assuré. 

La  réforme  du  régime  fiscal  du  tabac,  c  est-à-dire_le 
droit  à  la  valeur  ne  paraît  plus  indispensable.  En 
outre,  les  contributions  matriculaires  dues  par  les 
Etats  seront  à  peu  près  compensées  par  les  ■  reverse- 
ments du  Trésor  Impérial  aux  membres  de  la  Confé- 
dération. Certains  le  regrettent,  car  la  réforme  du 
système  fiscal  cesse  d'être  nécessaire.  L'indépendance 
financière  de  l'Empire  restera  encore  à  l'état  d  idéal. 

Le  Conseil  fédéral  a  arrêté  quelques  modifications 
dans  le  règlement  des  tares  accordées  pour  l'Adminis- 
tration des  douanes.  Elles  seront  appliquées  à  dater  du 
1er  mai.  On  cite,  entre  autres  changements,  celui  qui  a 
trait  aux  vins  mousseux.  Vous  en  expédiez  en  Alle- 
magne beaucoup  plus  qu'on  ne  le  pense  en  France. 
Mais  les  nouvelles  tares  sont  moins  avanlag  "uses  que 
les  anciennes.  Ainsi  la  déduction  sur  le  poids  brut  sera 
réduite  de  24  à  22  0/0  sur  les  caisses  de  100  kilog.  et 
au-dessous,  de  24  à  19  0/0  sur  les  caisses  pesant  plus 
de  100  kilog.  Les  raisins  secs  de  table  en  caisses  de 
15  kilog.  et  au-dessous  profitent,  au  contraire,  d'un 
relèvement  de  la  tare  portée  de  13  à  10  0/0  et.  18  0/0. 

Dans  le  même  ordre  d'idées,  on  espère  que  la  nou- 
velle nomenclature  douanière  sera  prochainement  ter- 
minée I'  serait  te  nps,  car  il  en  est  question  depuis 
plus  d'un  an.  Les  nouveaux  tarifs  de  douanes  soumis 
auReiclistag  retardent  encore  la  mise  en  vigueur  de 
cette  nomenclature,  qui  intéresse  fort  le  commerce  d'im- 


portation. Bref,  elle  sera  appliquée  au  plus  tôt  vers  lo 
ï«<  juillet. 

Certains  journaux  ont  présenté  sous  un  faux  jour  la 
situation  lôgalede  ta  Banque  de  L'Empire, 

Ce  n'est  pas  uni:  Société  anonyme,  pas  davantage 
une  Société  industrielle  ou  dé  lucre  (Erwerhsgesel- 
Lschafi),  mais  un  Etablissemt  nt  impérial  érigé  dans 
un  but  d'utilité  publique  et  investi  de  la  personnalité 
juridique.  La  Direction  et  le  Conseil  de  r^nce  du  siège 
principal  et  des  succursales  sont  des  autorités  impériales 
et  désignés  comme  tels  dans  le  .Manuel  de  l'Empire. 

Les  employés  de  la  Banque  sont  des  fonctionnaires 
impériaux.  L'Administration  de  la  Banque  de  1  Em- 
pire, sous  la  direction  du  Chancelier  de  l'Empire,  est 
conduite  exclusivement  par  les  autorités  impériales  ci- 
dessus  désignées.  La  coopération  des  actionnaires  est 
strictement  limitée  à  un  avis  consultatif  généralement 
écoulé  de  leur  délégation  centrale,  à  la  seule  exception 
des  affaires  traitées  avec  l'Empire  ou  avec  les  Etats. 

Telles  sont  les  bases  de  la  constitution  de  la  Banque 
de  l'Empire.  E  les  présentent  peut-être  quelque  intérêt 
au  moment  où  votre  Parlement  aura  prochainement  à 
se  prononcer  sur  le  renouvellement  du  privilège  de  la 
Banque  de  France. 


et 


BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

^Capital  social  

Réserve  

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue.. 
Au  tresengagements  


1895 


6  avril 


1.034.861 
84.135 
10  U74 
556  225 
8u  319 
6  457 
42.119 


120.000 
30.000 
I. 130.181 
466  727 
7.282 


Dif.  30  mars 


+ 


+ 


1.414 
186 
2.375 
16.266 
12.818 
314 
1.226 


non  mod 
non  mod 

—  27  010 

—  3.038 

—  2.203 


1894 


7  avril 


8S1  171 
24.162 
ln.211 

601  3 i3 
81.499 
8.711 
48.513 


Dif.  31  mars 


—  5.483 
+  359 
-4-  865 

—  9  318 

—  15  193 
+  699 
+  4.982 


120.000  non  mod. 
30.000|non  mod. 
1.042.123  —  37.675 
427.216]+  17  915 
8.0171—  2.932 


Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


Stock  métallique 


1893      1894  1895 


31  mars  . , 
7  avril  . , 
15  —  ., 
23  —  .. 
30   —  .. 


31  mars 
7  avril 
15  — 
23  — 
30  — 


869,0 
819,3 
858,4 
871,4 
863,3 


8  6,7  1039.2 

851,2  1034,8 
862,5        »  . 
883,4  » 
875,4  » 


Circulation 

1893      1894  1895 

.  1.070,5  1  079,8  1  157,1 
.  1  059,3  t  012,1  1.130,1 

1'.  01 8,4  995,5  » 
.  9S9,6  966,6  » 
.  1.012,7  1.005,9  » 


Lettres  de  change  et  prêts  sur  titres 


1893     1891  1895 


31  mars 
7  avril 
15  — 
23  — 
30  — 


683,5 
654,4 
629.9 
621,1 
758,9 


710,3 
685,9 
661,7 
6ï9,l 
616,5 


665,6 
635,5 


Réserve  de  billets 


31  mars  . . . 
7  avril . . . 
15  —  ... 
23  —  ... 
30  — 


1893 

121,7 
114,2 
171,0 
209,6 
)77,1 


1894  1895 


103,7 
137,1 
196,1 
846,2 
199,7 


106,4 
128,2 


Les  Contributions  matriculaires  en  1895-1896.— 

Le  vote,  en  troisième  lecture,  du  projet  de  budget 
impérial  permet  d'établir  le  montant  des  contributions 
matriculaires  qui  seront  imposées  aux  divers  Etats  de 
l'Empire.  L'ensemble  s'élève  à  392.000.955  M.  pour 

^La'pïrtT la  Prusse  est  de  230.700.000  M.;  la  Ba- 
vière devra  payer 49  000.000  M.  ;  la  Saxe.  26.9i0.000  M.  ; 
le  Wurtemberg,  18.1U0.U00  M.;  le  Grand-Duché  de 
Bade  13.900.000  M.:  l'Alsace-Lorraine,  13.400  000  M. 
Le  petit  Etat  de  Schaumbourg-Lippe  s'en  tirera  avec 
300.000  M.  Nous  négligeons  les  parts  des  autres 
membres  de  1  Empire. 


Usances  nouvelles.  —  La  Commission  des  Experts 
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à  la  Bourse  de  Berlin  a  décidé  les  modifications  sui- 
vantes : 

A  dater  du  5  avril,  les  actions  du  Crédit-Anstalt  d'Au- 
triche seront  cotées  et  négociées  sans  le  dividende  de 
1894,  mais  avec  les  intérêts  depuis  le  1er  janvier.  Pour 
les  engagements  en  cours,  il  y  aura  lieu  de  déduire 
7.6(3 1/2  0/0. 

A  dater  du  9  avril,  les  actions  de  la  Banque  russe 
pour  le  commerce  étranger  seront  soumises  à  la  même 
règle.  La  déduction  pour  les  engagements  en  cours  est 
fixée  à  2.57  1/2  0/0. 

Les  actions  de  la  Lcrnder-Ba>ik  seront  aussi  négo- 
ciées à  dater  du  9  avril,  avec  intérêts  à  dater  du 
1er  janvier. 


Exportations  de  Chemnitz  aux  Etats-Unis.  — 

Chemnitz  est  le  centre  lainier  saxon  dont  l'activité  in- 
dustrielle fait  la  concurrence  la  plus  sensible  à  l'expor- 
.tation  des  lainages  français  aux  Etats-Unis.  Pendant 
le  dernier  trimestre  de  l'année  1894,  une  augmentation 
importante  était  déjà  signalée.  La  somme  des  exporta- 
tions s'était  accrue  de  G6  0/0  en  s'élevant  à  2.324.904 
dollars.  Sur  cet  accroissement  montant  à  92G.130  dol., 
la  bonneterie  de  laine  avait  pris  part  jusqu'à  concur- 
rence de  597.000  dol.,  avec  un  total  de  1.796.460  dol.;  la 
bonneterie  de  soie  avait  gagné  179.000  dol.  en  attei- 
gnant une  valeur  de  219.917  dol.  Le  reste  comprenait 
les  gants  de  laine  (-f- 20.894  dol.),  de  soie,  les  tricots,  etc. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Berlin 


Berlin,  11  avril  1895. 

La  Bourse  a  été  défavorablement  influencée  par  les 
dispositions  rigoureuses  de  la  nouvelle  loi  sur  la 
réforme  des  Bourses.  Le  marché  était  lourd  et  les 
affaires  peu  actives,  mais,  depuis  hier,  la  tendance  est 
très  ferme.  Le  Collège  des  Anciens  s'est  adjoint  des  dé- 
légués des  deux  commissariats  pour  dresser  un  mé- 
moire complet  sur  le  projet  de  réforme.  Ce  mémoire 
sera  soumis  au  Conseil  fédéral. 

L'accord  est  fait  entre  les  Gouvernements  prussien  et 
saxon  au  sujet  du  rachat  de  la  ligne  de  Weimar  à  Géra. 
-L'exploitation  sera  prise  au  compte  des  Etats  à  dater 
du  lor  janvier  1895.  Chaque  action  de  fondation  de 
300  M.  reçoit  100  M.  en  Consolidé  prussien  3  0/0.  Cha- 
que action  de  préférence  à  600  M.  600  M.  en  Consolidé 
et  une  soulte  espèces  de  30  M. 


ANGLETERRE 


LA  SITUATION 


Londres,  11  avril  1895. 

La  Retraite  du  speaker.  —  M.  Gully.  —  Dirtei-end  Anglo-Français.  — 
Le  Budget.  —  Le  Nouveau  gouverneur  «le  la  Banque  d'Angleterre. 

M.  Peel  a  présidé  lundi  dernier,  pour  la  dernière  fois, 
la  Chambre  des  Communes;  j'ai  déjà  eu  l'occasion  de 
vous  dire  avec  quelle  habileté  il  a  su  diriger  les  débats 
dans  des  périodes  fort  difficiles  ;  il  se  retire  en  empor- 
tant l'affection  de  la  plupart  des  membres  de  la 
Chambre  et  l'estime  de  tous.  Depuis  plusieurs  semai- 
nes, la  retraite  du  speaker  était  annoncée  et  les  partis 
n'ont  pas  pu  cependant  se  mettre  d'accord  pour  la  pré- 
sentation immédiate  d'un  seul  candidat  ;  les  libéraux, 
qui  sentent  le  pouvoir  leur  échapper,  ont  voulu  avoir 
un  des  leurs  à  ce  poste  et  à  Sir  Matthew  White  rlidley, 
que  choisissaient  les  conservateurs,  ils  ont  opposé 
M.  (iully.  La  nomination  du  speaker,  qui  était  restée 
jusqu'ici  en  dehors  de  toutes  les  luttes  de  partis  et  qui 
ne  donnait  même  pas  lieu  à  un  vote,  s'est  trouvée  ainsi 
transformée  et  une  petite  révolution  s'est  produite  dans 
les  mœurs  parlementaires.  On  ne  saurait  dissimuler 
que  c'est  là  une  faute  :  quand  les  conservateurs  revien- 
dront au  pouvoir,  ce  qui  ne  saurait  tarder,  il  peut  se 
taire  qu'ils  veuillent  en  profiter  pour  déplacer  M.  Gully 


et  lui  donner  un  successeur  conservateur  ;  la  person- 
nalité du  speaker  ne  peut  qu'y  perdre  en  prestige  et  en 
autorité. 

Le  discours  de  M.  Hanotaux  a  produit  ici  dans  le 
monde  des  affaires  une  excellente  impresssion.  Les 
déclarations  provocantes  de  sir  Edward  Grey  avaient 
été  cause  d'une  certaine  dépression  au  Stock-Exchange  : 
une  amélioration  s'était  ensuite  produite  quand  on  a 
vu  que  le  marché  français  se  préoccupait  peu  du  lan- 
gage du  sous-Secrétaire  d'Etat  aux  affaires  étrangères  : 
le  discours  du  Ministre  français  a  accentué  cette  amé- 
lioration. On  a  loué,  en  effet,  sa  modération,  tout  en 
constatant  que  les  intentions  du  Gouvernement  de  la 
Bépublique  de  ne  pas  reconnaître  dans  la  région  du 
Nil  d'autre  autorité  que  celle  du  Sultan  et  du  Khé- 
dive a  été  nettement  exprimée. 

Je  vous  parlais  dernièrement  des  perspectives  favora- 
bles que  permettait  de  faire  entrevoir  la  clôture  prochaine 
de  l'exercice  budgétaire  1894-95.  Ces  perspectives  se 
sont  réalisées.  On  se  souvient  que  les  évaluations  défi- 
nitives avaient  montré  un  léger  déficit  :  les  recettes 
avaient  été  arrêtées  à  94.175.0U0  liv.  st.,  les  dépenses 
à  94.181.000  liv. 

Des  votes  supplémentaires  augmentèrent  encore  le 
chifire  des  dépenses  et  le  déficit  devait  par  conséquent 
s'accroître.  Comme  je  vous  l'ai  dit,  les  choses  ont  mieux 
tourné  que  Sir  William  Harcourt  ne  l'avait  espéré,  et 
au  lieu  d'avoir  à  compter  avec  une  moins-value,  l'an- 
née s'est  terminée  avec  une  plus-value  d'environ  3/4  de 
million  de  livres.  Ce  résultat  favorable  est  dû  princi- 
palement à  l'augmentation  des  recettes.  Les  recettes, 
supérieures  de  3.000.000  de  liv.  st.  à  celles  de  1893-94, 
avaient  été  évaluées  à 94. 175.000  liv.  st.  ;  on  verra  d'après 
le  tableau  publié  plus  loin  qu'elles  se  sont  élevées  à 
94.684.000  liv.  st.,  soit  une  augmentation  de  509.000 
liv.  st.  C'est  aux  death  dulies  qu'il  faut  attribuer  la 
plus  grande  partie  de  cette  augmentation;  le9  autres 
chiffres  se  rapprochent  sensiblement  des  prévisions  et 
on  ne  peut  que  féliciter  Sir  William  Harcourt  de  l'exac- 
titude de  ses  calculs. 

Les  dépenses  ne  se  sont  pas  écartées  non  plus  des 
chiffres  prévus  :  elles  avaient  été  évaluées  à  94.181.000 
livres;  elles  n'ont  été  que  de  93.918.000,  soit  un  béné- 
fice de  263.000  liv.  Les  excédents  de  dépenses  provo- 
qués par  certains  votes  supplémentaires  ont  été  lon- 
guement compensés  par  des  économies  et  le  budget  se 
solde  donc  ainsi  : 

Liv.  st. 

Recettes   94.684.000 

Dépenses....   93.918.000 

Excédent   766.000 

Aucune  portion  de  cette  plus-value  no  sera  affectée 
à  une  diminution  d'impôts,  elle  ira  toute  au  fonds 
d'amortissement  et,  pour  l'exercice  actuel,  une  dépense 
plus  forte  a  été  prévue.  Les  évaluations  pour  les 
services  publics  s'élèvent  à  69.357.000  liv.;  la  charge 
fixe  de  la  dette  est  de  25  millions  de  livres;  si  nous 
comptons  que  la  charge  de  la  Dette  consolidée  sera  la 
même,  soit  1.653.000  liv.,  nous  avons  un  total  de  dé- 
penses de  93.010.000  liv.,  auquel  on  peut  ajouter  la 
charge  du  nouvel  emprunt  pour  la  construction  de 
ports,  docks  et  ouvrages  de  défense. 

Au  total,  par  conséquent,  on  peut  prévoir  une  dé- 
pense de  96.100.000  liv.  st.  Les  recettes  de  1894-95  ayant 
été  de  94.674.000  liv.  st.,  on  devrait  s'attendre  à  un 
déficit  de  i. 426. 000  liv.  st.,  que  de  nouvelles  taxes 
devraient  couvrir.  Mais  Sir  William  Harcourt  n'aura 
pas  besoin  de  se  servir  d'un  pareil  moyen,  les  death 
dulies  devant  donner  un  surplus  fort  important. 

M.  Albert  Georges  Sandeman  vient  d'être  nommé 
gouverneur  de  la  Banque  d'Angleterre  et  ce  choix  a  été 
unanimement  approuvé  dans  la  Cité.  Le  nouveau  gou- 
verneur, chef  de  la  maison  G.  Sandeman  Sons  and  C°, 
qui  fait  le  commerce  des  vins  principalement  avec  le 
Portugal  et  la  Nouvelle-Galles  du  Sud,  est  un  busi-  t 
ness  man  dans  la  force  du  terme.  Il  avait  été  nommé 
director  de  la  Banque  pour  la  première  fois  en  1866. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  — 


Angleterre 


■m 


Et 


BILAN 


DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

10  Avril  1895 


Département  des  opérations  d'émission 


PASSIF 
Billets  créés  


1,1V.  st. 

50.687.215 


To'al   50.6S7  215 


ACTIF 

Dette  fixe  de  l'Etat... 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots 


Liv.  st. 
11.015. 100 
5  781  9U0 
33  887  215 


Total   50.6S7  215 


Département  des  opérations  de  banque 


PASSIF 


Liv.  st. 

i4. 553. 000 


Capital  social  

Réserve  et  prolits  6t 
pertes   3.110  529 

Trésor  et  administra- 
tion publique   7.675.172 

Comptes  particuliers..  31.924.832 

Billetsàsept  jours,etc.        151  291 


Total   57.414  821 


ACTIF 


Liv. 


Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   (2.466.928 

Portefeuille  et  avance»  17.811  275 

Billets  en  réserve   24  370  480 

Or  et  argentmonnayés  2.766  141 


Total   57.414  824 


STATISTIQUE  relative 
Banque  d'An 


aux  divers  chapitres  du  Bilan  de 
gleterre  (Milliers  de  liv.  st.)  


DATE 


2  Janvier  . . . 

9  »   

16  »   

23  »   

30  »   

6  Février  

13  »   

20  »   

27  »   

6  Mars  , 

13  »   


27  » 
3  avril  . 
10    »  . 


:  monnaye 
et 

Lingots 

ai 

pon.  dudép. 

opérations 
e  Banque 

a>  2  oi 

irculation 
xc6pté  les 
etsà7jour 

DÉPOTS 

RÉSERVE 

oportion  d 
reserve  ai 
gagement 

Tauï. 

do 
l'es>- 

O 

'3 

■  ~  (D 

% 

33.091 

25.918 

44.797 

38.714 

23.972 

53 

2 

33.880 

25.519 

45.0  8 

37.982 

85.160 

55 

34.601 

25.202 

11.577 

33.525 

26.202 

62 

» 

35.358 

25.015 

41.107 

32.113 

27. 112 

65 

35  946 

24.926 

40.101 

30.392 

27.819 

69 

38.801 

25.119 

40.4Î3 

30.139 

28.481 

70 

37.043 

24.725 

41.106 

30.130 

29.118- 

70 

» 

37.5H2 

24.629 

41.5*36 

30.315 

29.673 

70 

» 

37.G81 

24.795 

42.251 

31 .253 

29.090 

69 

i» 

37  186 

25  071 

4ï.5f8 

32.C08 

28  915 

67 

■  H 

36.C67 

24.893 

41  116 

30.568 

28.874 

70  ,. 

» 

37.362 

24.679 

42.094 

3i'. 949 

29.4s3 

63 

» 

37.729 

25.2*7 

44.33S 

33.434 

29.242 

65 

1) 

37.744 

26  123 

42  950 

32.891 

2S-420 

66 

» 

36.653 

26.316 

39.600 

130.278 

27.136 

68 

Voici  comment  se  répartit  cette  somme  de  28  mil- 
lions 478. (M)  livres  : 

Emprunta d'Etats  étrangère  £  0.088.000 

-  coloniaux   819.000 

—  corporations  anglaises.  2 .!»'.►. î . (  100 
Chemins  de  fer  anglais   1.070.000 

-        étrangers   302.000 

Banques   1.050.000 

Compagnies  minières  : 

Sud-Africaines   1. OU». 000 

Ouest-Australiennes   1.383.000 

Autres   01."). 000 

Compagnies  d'exploration   925.000 

Brasseries  .   1.282.000 

Compagnies  pour  acquisition  de 

brevets   1.047.000 

Compagnies  Commerciales   789.000 

—        de  Gaz  et  d'Electricité  204.000 

Théâtres   290.000 

Compagnies  de  Navigation   133.000 

twi<s   •  105.000 

DiveS:::::::;:.::  • 

28.478.000 

On  remarquera  dans  cette  liste  le  montant  important 
des  émissions  faites  par  des  Compagnies  minières  et  il 
serait  difficile  de  se  prononcer  sur  le  mérite  des  Com- 
pagnies créées.  De  la  lecture  de  ce  tableau  on  doit 
cependant  conclure  que  l'esprit  d'entreprise  revient  peu 
à  peu,  que  l'activité  se  fait  jour.  C'est  un  indice  ae  plus 
de  la  reprise  générale  qui.  semble  se  dessiner. 


Les  Émissions  du  1er  Trimestre.  —  Le  dernier 
trimestre  de  1894  avait  été  marqué  par  une  forte  aug- 
mentation du  chiffre  des  émissions  nouvelles  :  pendant 
le  le''  trimestre  de  1895,  les  appels  aux  capitalistes  ont 
été  encore  fort  nombreux.  Les  émissions  se  sont  élevées 
au  total  de  28.500.000  liv.  st.  et  l'on  verra,  par  le  tableau 
suivant,  quelle  augmentation  ce  chiffre  représente  par 
rapport  aux  deux  années  précédentes  : 

1892      1893      1894  1895 

(En  milliers  de  livres) 

1«  trimestre   30.943     7.770   11.358  28.478 

2«  trimestre   28.133   18.179   19.719  »> 

3°  trimestre   7.716     8.951  18.140 

4»  trimestre   14.345    14.241    42.618  » 

81.137   49.141   91.835  28.478 

Il  y  a  lieu  de  remarquer  que,  dans  le  chiffre  de 
42.618.000  livres  obtenu  pour  le  dernier  trimestre  de 
1894,  se  trouve  l'emprunt  russe  de  15.000.000  de  liv.  st. 
et  il  n'en  a  été  placé  qu'une  petite  partie  à  Londres.  Si 
on  retranche  donc  cette  émission  du  chiffre  total,  c'est 
le  1er  trimestre  de  1895  qui  domine  le  chiffre  le  plus 
élevé  obtenu  depufs  le  commencement  de  1892.  Et 
comme  les  30.943.000  livres  obtenues  dans  le  1er  tri- 
mestre de  1892  comprenaient  un  emprunt  allemand  de 
14  1/4  millions  de  livres  et  un  emprunt  hollandais  de 
4  1/4  millions,  qui  était,  en  réalité,  offert  nominale- 
ment sur  la  place  de  Londres,  on  peut  dire  que  les  ré- 
sultats des  souscriptions  effectives  obtenus  dans  le 
premier  trimestre  de  1895  dépassent  tous  les  résultats 
des  trois  années  précédentes. 


Résultats  budgétaires  de  l'Exercice  1894-95 

Recettes  (En  milliers  de  livres) 

Augm.  oudim. 
Evaluations   Recettes  parrapport 
—  —      aux  évaluât. 

Douanes   20.010      20.115     +  105 

Exice    26.240      26.050     —  190 

Timbre   14.080      14.440     +  360 

Landtax   2.470        2.450     -  20 

Income  tax   15.530      15.600     +  70 

Postes   10.570      10.700     +  190 

Télégraphes   2,620        2.580     ~  40 

Divers.   2.655        2.089     +  34 

Total   94.175      94.684     +  509 

Dépenses  (En  milliers  de  livres) 

Augmentation 
Evaluations  Dépenses  ou  diminut. 

Charge  de  la  Dette.  25.600  -  25.000  » 
Charge  des  Fonds 

consolidés                 1.653  1.642  -  11 

Services   67.528  67.270  —  252 

Total   94.181      93.918     -  263 


Finances  de  l'Equateur.  —  Le  Council  of  foreign 
bondholders  a  reçu,  de  l'agent  du  comité  à  Guayaquil, 
le  texte  du  contrat  passé  entre  le  Gouvernement  de 
l'Equateur  et  ses  créanciers  européens  pour  l'exécution 
de  la  loi  du  26  juillet  1894. 


Clearing-House 

Résultat  des  compensations  du  4  au  10  Avril 

£ 


Jeudi  4  avril  £ 

Vendredi  5  avril  

Samedi  6  avril  


21.279.000 
22.180.000 
21.957.000 


Lund;  8  avril . 

Mardi  9  avril   

Mercredi  10  avril. . . . 

Total  £ 


22.077.000 
18.637.000 
46  550  000 
155.980.000 


Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
été  de  £113.933.000. 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN.  —  Autriche-Hongrie 


Courrier  de  la  Bourse  rte  Londres 

Londres,  11  avril  1895. 

Les  tendances  du  marché  se  sont  sensiblement  amé- 
liorées et  ce  fait  est  d'autant  plus  remarquable  que 
nous  entrons  aujourd'hui  dans  la  période  des  fêtes  et 
que,  jusqu'à  mardi,  notre  Bourse  va  se  trouver  fermée. 
Les  valeurs  locales  n'ont  rien  perdu  de  leur  excellente 
tenue  et  les  Consolidés  restent  en  progression. 

Les  valeurs  internationales,  qui  ont  subi  des  pertes 
fort  sensibles,  ont  pre-que  toutes  gagné  une  certaine 
fraction  pendant  les  dernières  séances.  La  Banque 
Ottomane  et  les  groupes  Turcs  sont  cependant  encore 
assez  faibles. 

Les  Chemins  anglais  sont  en  nouvelle  progression. 

Les  Chemins  américains  ont  un  marché  calme  mais 
avec  d'excellentes  tendances  favorisées  par  la  hausse 
continue  du  métal  argent  qui  profite  également  aux 
roupies,  aux  Fonds  mexicains  et  brésili  us.  Les  Péru- 
viens ont  aussi  des  achats  très  suivis.  Par  contre,  les 
Chiliens  et  les  Argentins  sont  faibles  sur  les  hostilités 
entre  ces  deux  pays. 

Le  Rio  est  eu  hausse  sur  l'amélioration  du  cuivre. 


AUTRICHE-HONGRIE 


LA  SITUATION 


Vienne,  10  avril  1895. 

La  Réforme  électorale  et  la  Réforme  de  l'Impôt.  —  L'Enquête  sur  la 

situation  de  l'Industrie  sucrière  en  Hongrie  et  en  Autriche.  

Fabricants  et  Agriculteurs.  —  Une  grande  Société  d'électricité.  — 
Le  Règlement  de  la  Bourse  de  Vienne. 

Ainsi  que  je  vous  l'écrivais  la  semaine  dernière,  le 
Parlement  oisleithanien  a  pris  ses  vacances  de  Pâques, 
réservant  les  parties  essentielles  de  la  réforme  de  l'im- 
pôt, ainsi  que  le  fameux  projet  de  réforme  él  ctortle. 
Il  convient  d'observer,  toutefois,  que  le  sou>-Gomité 
qui  s'occupe  de  cette  dernière  question,  s'est  mis  d'ac- 
cord avec  le  Gouvernement  pour  les  grandes  lignes  du 
projet,  malgré  les  efforts  du  représentant  clérical  du 
Tyrol,  le  baron  Dipanti,  qui.  ne  pouvant  faire  préva- 
loir son  avis,  a  donné  sa  démission. 

En  ce  qui  concerne  la  réforme  de  l'impôt,  que  je  ré- 
sumerai aussitôt  après  la  clôture  de  la  discussion,  je 
tiens  à  vous  signaler,  dès  aujourd'hui,  ce  fait,  que  les 
caisses  Rnffeisen  seront  exemptées  de  toute  taxe  ;  il  en 
sera  de  même  pour  les  Syndicats  Agricoles,  même  lors- 
qu'ils s'occuperont  d'opérations  commerciales  pour  le 
compte  de  leurs  adhérents.  Par  contre,  les  Sociétés  par 
actions  paieront  10  0/0  sur  leurs  bénéfices  n<  ts,  et, 
dans  le  cas  où  il  n'y  aurait  pas  de  bénéfices,  elles  de- 
vront verser  annuellement  un  minimum  de  un  par 
mille  sur  leur  capital.  Les  Sociétés  d'assurances  paie- 
ront trois  pour  mille  sur  le  montant  net  des  primes  an- 
nuelles; les  Caisses  d'épargne,  50/0  pour  10.000  fl  >rins, 
et,  progressivement,  2u  0/0  pour  20U.OOO  florins  de  bé- 
néfices. 

La  Commission  d'enquête  chargée  d'examiner  la  si- 
tuation de  l'industrie  sucrière  eu  Hongrie,  a  terminé 
ses  travaux.  Elle  a  approuvé  les  déclarations  du  Mi- 
nistre de  l'agriculture  Iransleithanien,  qui  estime  que 
la  crise  peut  être  conjurée  sans  une  entente  internatio- 
nale, et  au  moyeu  d'un  accord  entre  les  cultivateurs  et 
les  fabricants. 

La  même  constatation  a  été  faite  en  Autriche  où  le 
comte  Falkenhayn,  ministre  de  l'Agriculture,  a  clos  les 
travaux  de  la  Commission  «m  émettant  un  avis  analogue 
à  celui  de  son  collègue  hongrois. 

11  faut  reconnaître  cependant,  que  la  lutte  engagée 
entre  les  raJSneurs  de  sucre  devient  plus  âpre  au  fur 
et  à  mesure  que  nous  approchons  de  l'époque  où  on 
plantera  la  betterave  ;  chacun  des  partis  en  présence 
défend,  vis-à-vis  de  l'autre,  ses  propres  intérêts,  alors 
qu'il  vaudrait  infiniment  mieux  s  entendre  dans  un  in- 
térêt général!  C'est  ainsi  qu'à  une  récente  réunion  des 


planteurs  de  betteraves,  à  Brux,  on  a  décidé  d'adresser 
une  pétition  au  Gouvernement  pour  l'inviter  à  empê- 
cher, par  tous  les  moyens  en  son  pouvoir,  la  formation 
d'un  Syndicat  des  sucriers,  qui  tiendrait  l'agriculture  à 
sa  merci.  En  ce  qui  concerne  la  betterave,  la  réunion  a 
décidé  de  n'en  plus  cultiver  si,  avant  la  date  du  10  avril, 
l'industrie  n'avait  pas  fait  une  offre  d'au  moins  1  florin 
par  quintal  métrique;  si,  paraît-il,  les  prix  payés, 
c'est-à  dire  5  1  2,  6  et  6  1/2  kreutzer  par  quintal,  ne 
permettent  pas  de  couvrir  les  frais  de  culture,  ils  lais- 
sent une  marge  considérable  au  producteur  de  sucre  qui 
se  trouve  garanti  vis-à-vis  de  toutes  Jes  éveulualités. 
Pour  donner  à  la  longue  discussion  une  solution  pra- 
tique, la  réunion  a  arrêté  les  termes  d'un  projet  de 
contrat  qui  soumettrait,  dans  les  douze  heures,  les  dif- 
férends entre  industriels  et  agriculteurs  à  un  tribunal 
arbitral  jugeant  sans  appel.  Reste  à  trouver  les  juges 
qui  sauront  concilier  tous  les  intérêts  on  jeu  ! 

On  s'occupe  très  activement,  dans  les  milieux  finan- 
ciers de  Vienne,  de  la  création  d'une,  grande  Société 
d'électricité.  Cette  Société,  patronnée  par  le  Crédit  Fon- 
cier Autrichien,  serait  constituée  avec  le  concours  de 
Maisons  allemandes,  et  notamment  avec  celui  de  la  So- 
ciété Allemande  d'Electricité  ;  l'importance  du  capital 
varierait  entre  5  et  10  millions  de  florins.  Outre  le 
transport  de  la  force,  le  programme  de  la  nouvelle  en- 
treprise comportera  t  la  construction  et  l'exploitation  de 
lignes  ferrées  électriques. 

Le  Comité  de  la  Bourse  de  Vienne,  qui  s'est  réuni  la 
semaine  dernière,  a  discuté  diverses  questions  intéres- 
sant les  transactions  sur  notre  marché.  On  s'est  pro- 
noncé, entre  autres  choses,  pour  la  prolongation  d'une 
demi-heure,  du  momeuld  la  clôture  quotidienne  de  la 
Bourse  ;  au  lieu  île  2  h.  1/4,  les  opérations  s'arrêteraient 
à  2  h.  3/4.  Cette  proposition  sera  portée  devant  la 
Chambre  de  Bourse. 

J'apprends,  d'autre  part,  que  cette  dernière  vient  de 
charger  son  Président  et  six  membres  du  Conseil  de 
préparer  une  réforme  des  r  «glements  de  Bour  e  et  de 
lui  en  soumettre  le  programme  le  plus  tôt  possible. 


Informations  Economies  et  Financières 


La  Banque  d'Autriche-Hongrie  en  1894.  —  La 

Banque  u'A  .triche-Hongrie,  pendant  le  cours  de  l'année 
189i,  a  commencé  1  étude  du  renouvellement  de  son 
privilège,  qui  expire,  ainsi  que  celui  de  la  Banque  de 
France,  le  31  décembre  1897.  Comme  pour  la  plupart 
des  banques  d'émissions,  l'exercice  écoulé  a  été  moins 
fructueux  que  celui  de  1893. 

Voici  le  résumé  des  renseignements  les  plus  intéres- 
sants fournis  par  le  compte  rendu. 

L'encaisse  totale  varie  entre  296.200.000  fl.  et264  mil- 
lions 300.00)  À.,  la  moyenne  a  été  de  276.700.00  )  fl. 

Au  31  décembre,  la  réserve  métallique  comprenait  : 

Or  Fi.  155.300.000 

Argent   139.200.000 

Ensemble   *9i.500.u00 

Le  maximum  de  la  circulation  des  billets  a  été  de 
517.700.000  fl..  le  minimum  de  409.300.000  fl.,  la 
moyenne  de  458.900.000  fl. 

.  Au  31  décembre  18  j4,  la  circulation  se  composait  des 
coupures  suivantes  : 

Billets  de  1.000  fl  Fl.  121.804.000 

Billets  de  lOO  fl   179  57s. 800 

Billets  de  10  fl   206.425.360 

Ensemble   507.808.160 

Le  mouvement  des  comptes  courants  a  été  : 

En  recettes  de  Fl.    3.523. 300.000 

En  paiements   3.526.200.000 

Total  ~  7.O49.5O0.U00 

Ce  chiffre  infime  pour  une  Banque  de  l'importance 
de  la  Banque  d'Autriche-Hongrie  montre  qu'elle  a  d'im- 
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nortanls  progrès  i\  faire  dans  la  voie  des  paiements 
perfectionnés.  Les  soldes  ont  été  de  13.700.01)0  11.  au 
plus  haut,  7.300.000  11.  au  plus  bas,  10.700.U00  Q.  eu 

^es"  escomptes  ont  porté  sur  1.134.744  effets  valant 
1. 070. 100. 000  fi.;  le  portefeuille  maximum  a  été  de 
190  millions  de  florins,  le  minimum  de  L06.800.000  il-, 
moyenne  de  151.(500.000  tl. ,  le  taux  de  l'escompte 
a  varié  de  5  à  4  0/0,  la  moyenne  de  l'année  a  été 
4  08  0/0. 

Indépendamment  de  ce  portefeuille,  il  faut  tenir 
compte  des  devises  étrangères  achetées  par  la  Banque 
pour  rendre  productive  une  partie  de  son  encaisse; 
ce  portefeuille  spécial  a  varié  entre  14.300.000  S.  et 
9.600.000  fl.;  en  moyenne,  il  a  été  de  12.600. OQO. 

Les  avances  sur  litres  se  sont  élevées  à  1J.4.800.000 
tlorins  ;  le  solde  a  été  de  40.800.000  tt.  au  plus 
haut,  23. 50i». 000  fl.  au  plus  bas  et,  en  moyenne,  de 
28.100.000  0.  nnnif 

H  a  été  encaissé  pour  des  tiers  loS.OOo  effets  pour 
43.700.»  0i»  fl.  ,  , 

Les  opérations  de  bourse  effectuées  sur  l'ordre  de  sa 
clientèle  ont  porté  : 

pour  les  ventes  sur  il.  22.000.000 

pour  les  achats   26.700.000 

Ensemble   49.300  000 

Comme  la  Banque  d'Allemagne,  la  Banque  d'Autriche- 
Hongrie  reçoit  des  litres  en  garde  simple  et  d'autres 
qu'elle  se  charge  d'administrer,  les  résultats  de  ce  dou- 
ble service,  eu  1894,  ont  été  les  suivants  :  . 

Titres  en  garde  Titres  administrés 

Dépôts      Valeur       Dépôts  Valeur 

Entrées   2.765   37.900.000   26  254  174.600.000 

Sorties   3. MO   42.800.000   14.659    113. 600.0(10 

Sit.au3ldéc.    4  636   00.400.000   94. «74  559.800.0U0 

La  Banque  a  émis  12.872  mandats  pour  28.500.000 fl. 

La  section  des  prêts  hypothécaires  a  fait  479  prêts 
pour  19  millions  ÎOO.OHO  fl.  ;  les  remboursements  ©nt 
été  de  280  pour  12.900.0d0  fl. 

Au  31  décembre,  les  prêts  se  décomposaient  comme 
suit  : 

Maisons   1.099   pour   29.800.000  • 

Biens-fonds   1.652   pour  94.300.000 

Petites  propriétés   1.133   pour     7.400  OOQ 

Ensemble   3 .884 gag^pr  131 .500. 000  fl. 

11  a  été  émis  19.600.000  fl.  de  lettres  de  gage,  il  en  a 
été  remboursé  pour  12.7d0.000;  la  circulation  de  ces  ti- 
tres, au  31  décembre,  s'élevait  à  127. 50O.OU0  fl. 

Voici  le  résumé  du  compte  de  profits  et  pertes  : 

Produits  de  l'escompte. .  .Fl .  6.826.255 

—  des  avances   1.398.191 

—  des  dépôts   370.724 

—  divers   8*9.296 

Prêts  hypothécaires   1.566.768 

Tolal  des  produits  industriels   10.991.235 

Produits  des  exercices  antérieurs   12.497 

—  des  placements   726.453 

Total  des  produits   11.730.185 

Impôt-*  et  redevances  Fl.  1.118.636 

Frais  d'administration   2.809.376 

Total  des  frais  d'exploitation   3.928.012 

Bénéfice^  nets  à  répartir   7.802. 173 

Prélèvement  pour  le  fonds 

des  pensions   85.581 

Prélèvementsdiversetreports   1.281 .592 

Total  des  prélèvements   1.367.173 

Somme  distribuée  aux  actionnaires   6. 435.001) 

Chaque  action  a  touché  4Î  fl.  90,  contre  44  fl.  30  en 
1893. 


Les  Caisses  d'Epargne  postales  en  Autriche.  — 

Pendant  le  mois  de  mars  1895.  le  mouvement  de 
l'épun/ne  -iix  Caisses  postales  a  été  le  suivant  :  dépots 
Sil76.516  florins,  retraits  2.528. «KO  florins,  soit  un  ex- 
cédent de  647. ($29  florins  en  faveur  des  dépôts. 

Pour  le  mouvement  des  chèques,  les  versements  se 
sont  élevés  à  115.198.145  llorins  et  les  remboursements 
à  114.693.932;  il  en  résulte  que  le  solde  des  dépôts 
s'est  accru  de  594.213  llorins. 

Le  nombre  des  participants  s'est  augmenté,  en  mars 
1895,  de  6.787  pour  le  mouvement  de,  l'épargne,  de  238 
pour  le  mouvement  des  chèques  et  de  284  pour  le  clea- 
ring. ■  , 

Le  mouvement  général  de  mars  1895  a  atteint  le 
montant  de  235.597. 781  llorins,  et  au  31  mars,  les 
solues  généraux  rassortaient  comme  suit:  40.821.1080. 
pour  l'épargne,  50. 8'»7. 786  pour  les  chèques,  soit  en- 
semble 91.628.954  florins. 

Le  total  des  participants  à  cette  même  date  était  de: 
1  072  654  pour  l'épargné  et  26.75'i  pour  le  mouvement 
des  chômes.  Parmi  les  titulaires  de  livrets  de  chèques 
on  comptait,  au  31  mars,  19.149  participants  au  clea- 

11 1?e"  nombre  des  ti'ulaires  de  livrets  de  rente  s'élevait 
à  11  218,  pour  lesquels  l'Administration  des  Caisses 
d'épargnes  postales  avait  en  dépôt  20.927.00011.  (valeur 
nominale)  de  valeurs  d'Etat.  _ 

Enfin,  le  montant  nominal  des  valeurs  achetées  pour 
le  compte  des  exposants  et  délivrées  s'élevait  a  fin 
mars  1895,  à  25.901.105  florins. 


Les  Achats  d'or  et  la  Rente-or  autrichienne.  — 

Depuis  assez  longtemps,  les  ventes  de  la  rente-or  au- 
trichienne effectuées  par  le  groupe  Rothschild  n  ont 
guère  progressé.  Par  cont/e,  le  F rem.de nblnlt  annonce 
que  les  achats  d'or  effectués  avec  les  fonds  provenant 
de  la  rente  vendue  jusqu'à  la  date  du  7  avril  189o 
s'élèvent  à  environ  22  millions  de  florins. 


Les  Détachements  de  Coupons  à  la  Bourse  de 
Vienne.  —  Par  suite  du  détachement  de  coupons,  pour 
dividende  ou  intérêts,  les  cours  des  valeurs  ont  été  di- 
minuées à  la  Bourse  de  Vienne,  depuis  le  4  avril,  des 
sommes  dont  voici  le  détail  : 

Banque  Hongroise  de  crédit,  12  û.  ;  Verkehrsbank, 

2  û.;  Untonbank,  7  fl.;  action  de  Perlmoos,  7  fl  ;  Ban- 
que Hypothécaire  Hongroise,  aciio.n  entière,  13  fl. .  27, 
moitié'  d'action  6  fl.  63  1/2  ;  Banque  Hongroise  d  Es- 
compte et  de  Banque  6  fl.;  Banque  de.  1  Autriche  Septen- 
trionale et  de  Salzbourg,  5  fl.;  action  du  Charbonnage 
de  Lankowitz.  10  fl.;  Dynamite  Nobel,  40  tl.;  emprunt 
bulgare  63  fl.  6;  Priorités  3  0/0  de  la  Sudbahn  (avril- 
octobre),  14  fl.  8.   !  

Courrier  de  la  Bourse  de  Vienne 

Vienne,  11  avril  1895. 
La  tendance  générale  du  marché  est  ferme,  grâce 
à  la  détente  qui  s'est  produite  sur  le  marché  moné- 
taire; mais  les  offres  des  actions  des  Banques  ont  été 
assez  nombreuses,  par  suite  de  la  publication,  a  Berlin, 
du  projet  de  réforme  de  la  Bourse.  Par  contre,  les  va- 
leurs de  Chemins  de  fer  bénéficiant  des  bruits  relatifs 
à  l'entente  des  diverses  Compagnies  avec  l  Etat  entente 
en  vertu  de  laquelle,'  indépendamment  de  1  émission 
de  titres  d'Etat  3  0/0,  les  Compagnies  seraient  autori- 
sées à  émettre  pour  leur  propre  compte  des  obligations 

3  0/0  garanties  sur  les  annuités  de  rachat. 

Les  négociations  avec  la  Sudbahn  s'ouvriront  oln- 
eiellement  à  Vienne  le  18  ou  le  19  courant. 

Le  dividende  de  la  Staatsbahn  est  évalue  a  32  tr.  1/2. 

Je  vous  signale  également  un  mouvement  sur  les 
actions  de  la  fabrique  d'armes  de  Steyr,  sur  l'annonce 
d'une  commande  de  200.000  fusils  à  répétition  pour  le 
Gouvernement  autrichien. 

On  annonce,  enfin,  que  le  syndicat  Rothschild  va 
arrêter  les  comptes  des  opérations  de  conversions  hon- 
groises. 


L'ECONOMISTE  EUROPÉEN.  — 


Bulgarie  et  Espagne 


BULGARIE 


Les  Caisses  Agricoles  en  Bulgarie.  —  Au  31  dé- 
cembre 1894,  l'actif  total  des  Caisses  Agricoles  s'élevait 
à  22.ii0.952  francs;  les  dépenses  de  l'année  entière  se 
chiffra;. t  par  1.626.943  fr.,  l'actif  s'est  accru  de  2  mil- 
lions 259.540  fr.  Cette  somme  comprenant  le  rendement 
des  augmentations  de  dîmes  décidées  en  1892,  les  béné- 
fices nets  de  l'année  1894  ressortent  à  332  211  fr 


Les  Exportations  de  Volailles  et  d'Œufs  en 
Bulgarie.  —  Les  volailles  et  les  œufs  constituent  une 
catégorie  d'exportations  très  importante  dans  le  com- 
merce extérieur  de  la  Bulgarie,  cette  exportation  s'est 
plus  que  doublée  en  eix  années,  malgré  la  puissante 
concurrence  de  la  Russie  et  de  l'Italie  qui  envoient  les 
produits  similaires  en  Allemagne  et  en  Suisse. 

Voici  le  mouvement  des  exportations  des  volailles  et 
des  œufs  depuis  1889  : 


Années  quint,  métr.  Valeur  en  fr. 

1889   10.195  447.624 

1890   9.254  445.603 

1891   !).70O  592.555 

1892   7.969  459.013 

1893   14.816  903.609 

1894   20.011  1.000.550 


La  majeure  partie  de  ces  produits  a  été  expédiée  par 
mer  —  par  Varna  et  par  la  voie  de  Serbie  —  Autriche- 
Hongrie,  à  destination  d Allemagne,  où  on  les  utilise 
pour  la  fabrication  de  l'albumine. 

Et  voici  la  décomposition  du  mouvement  pour  l'an- 
née 1893  : 

__quintaux  métriques 


Pays  de  destination  Volailles  Œufs  Val.  enfr. 

Autriche-Hongrie.  3.18  6646.35  401  675 

Grèce   493.10  481.98  64.817 

Roumanie   39.48  74.35  7  601 

Turquie   1372.96  3018. !<4  241  448 

France   1475. G7  482.50  139  601 

Angleterre   312.55  21.240 

Allemagne   —  413.65  27.047 

Pays  divers   2.40     .  —  180 


Totaux....    3386.19        11430.24  903.609 


Ajoutons  que  la  diminution  des  tarifs  de  transport  a 
favorisé  le  mouvement  et  que,  pour  le  pousser  davan- 
tage, les  Compagnies  de  chemins  de  fer  devront  mettre 
en  ligne  des  wagons  spécialement  aménagés  pour  ces 
produits. 


ESPAGNE 


LA  SITUATION 


Madrid,  10  avril  1895. 

Les  Vacances  des  Cortès.'  —  Les  Elections  municipales.  —  Les  Décla* 
rations  de  M.  Navarro  Reverter.  —  La  Perte  du  cuirassé  la  «  Reine- 
Régente.  —  La  Situation  à  Cuba. 

;  Les  Cortès  jouissent  de  leurs  vacances  de  Pâques. 
Si  on  avait  fait  droit  aux  vœux  du  Gouvernement,  ces 
vacances  auraient  été  très  courtes  et  les  Chambres  au- 
raient replis  leurs  séances  dès  mercredi  prochain  ;  tel 
était  le  désir  de  MM  Pidal  et  Romero  Robledo,  comme 
aussi  celui  du  Président  des  Cortès.  Mais  l'opposition 
crut  devoir  manifester,  dans  la  circonstance,  ses  senti- 
ments religieux  etelle  a  exigé  un  repos  absolu  pendant 
la  Semaine  Sainte.  Comme  conséquence,  la  politique 
chôme  et  on  ne  s'occupe  guère  que  des  élections  muni- 
cipales. 

Pour  celles-ci,  la  situation  est  toujours  la  même  :  les 
gens  honorables,  présentant,  en  général,  toutes  les  ga- 


ranties pour  faire  d'excellents  conseillers  déclinent  la 
candidature  qui  leur  est  offerte,  ne  se  souciant  pas  de 
prendre  part  à  une  lutte  où  l'on  reçoit  forcément  des 
éclaboussures.  Il  serait  temps,  toutefois,  de  rompre 
avec  les  errements  du  passé  et  de  constituer  un  corps 
municipal  capable  de  mettre  ordre  aux  finances  et  de 
relever  le  crédit,  si  ébranlé,  de  la  capitale  espagnole. 

Répondant  à  une  question  du  comte  de  Retomoso,  le 
Ministre  des  finances  a  fait,  samedi  dernier,  un  exposé 
financier  et  économique  qu'il  importe  de  résumer. 
M.  Navarro  Reverter  reconnaît  la  situation  critique  de 
l'agriculture  en  Espagne,  dont  il  évalue  les  pertes,  de- 
puis cinq  ans,  entre  240  et  260  millions  de  pesetas. 
Cette  situation  mérite  toute  la  sollicitude  du  Gouverne- 
ment, mais  le  remède  consisterait-il  à  supprimer  l'im- 
pôt de  consommation  en  le  remplaçant  par  un  impôt 
sur  la  rente  ? 

Les  plus  éininents  économistes  européens  —  a  ajouté 
le  Ministre  —  ergotent  actuellement  sur  ce  dilemne  : 
est-il  préférable,  pour  une  nation,  d'imposer  la  rente 
ou,  lorsque  les  cours  s'élèvent,  vaut-il  mieux  procéder 
à  des  conversions  qui  procurent  au  pays  un  bénéfice 
supérieur  à  celui  qu'il  retirerait  de  l'impôt? 

C'est  là  un  problème  à  étudier  avec  soin,  en  tenant 
compte  des  besoins  de  l'Etat  et  du  crédit  public  dans 
les  divers  pays.  Ce  problème,  M.  Navarro  Reverter  le 
soumettra  aux  Chambres,  sans  rien  préjuger. 

Il  y  a  aussi  la  question  de  l'alcool  qui,  peut  être, 
pour  le  Trésor,  une  source  de  revenus  considérables  ; 
l'intérêt  du  fisc  se  concilie,  dans  l'espèce,  avec  les  in- 
térêts moraux  et  sociaux.  Mais  il  importe  de  dire  qu'il 
ne  s'agit  pas  d'un  monopole  qui  n'est  pas  applicable  en 
Espagne  ;  le  point  important  est  de  sauver  l'industrie 
vini  oie  en  ne  tolérant  qu'un  produit  naturel  apprécié  à 
l'étranger. 

Ces  déclarations  ont  été  très  favorablement  accueil- 
lies dans  les  milieux  financiers  et  agricoles,  où  l'on  sait 
gré  au  Ministre  d'avoir  abordé,  sans  retard,  l'étude  de 
questions  du  plus  haut  intérêt.  On  est  convaincu  qu'il 
saura  les  résoudre  avec  sa  compétence  habituelle. 

La  perte  du  cuirassé  la  Reinn-Regente,  officiellement 
admise  depuis  le  retour  de  l'Alphonse  XII,  chargé 
d'explorer  les  côtes,  cause  ici  une  véritable  consterna- 
tion. Quelques  personnes  voulaient  iouter  encore  de  la 
catastrophe  qui  atteint  un  si  grand  nombre  de  familles, 
mais  les  lignes  trouvées  dans  une  bouteille  que  la  mer 
a  rejetée  sur  la  plage  de  Riva-Des^Ua,  ne  permettent 
plus  d'espérer.  Ces  lignes,  écrites  au  crayon,  de  la 
main  du  capitaine  de  frégate  second  de  la  Reinn- 
Regente,  sont  datées  du  10  mars,  9  heures  du  soir  ;  en 
voici  la  traduction  :  «  Sans  espoir  de  salut,  à  12  milles 
au-dessous  d'Aceiteras.  » 

Le  navire  a  péri  dans  une  de  ces  tempêtes  épouvan- 
tables qui  se  sont  déchaînées  sur  nos  côtes  le  mois 
dernier. 

Les  nouvelles  de  Cuba  sont  meilleures  ;  l'insur- 
rection est  toujours  localisée,  et  le  parti  autonomiste 
de  l'île  refuse  de  faire  cause  commune  avec  les  insur- 
gés auxquels  les  troupes  inflig-mt  échec  sur  échec. 
Comme  je  vous  le  disais  dans  une  précédente  lettre, 
le  maréchal  Martinez  Campos  saura  remettre  les  choses 
au  point. 

Informations  Écouumiaues  et  Financières 


Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Du  1"  janvier  au  4  mars  (9  semaines) 


1892 

1893 

1891 

1895 

Pesetas 

2  424  264 

2  444  470 

2  308  971 

2.576.951 

Nord  de  l'Espagne  (1959  k.) 

9.197  908 

8  970.408 

9  253  190 

8.278.768 

Asturies  (741  kil.)  

1.537.649 

1.719  667 

1.919.837 

1.613  869 

Lérida-Rous  (103  kil.)  

239. S79 

265  102 

241.731 

228. S20 

Almansa-Valence  (460  kil.) 

2  127  760 

1.9H  270 

l  928  286 

1  765.966 

Saragosse  (2672  kil.)  

9.160.213 

8.879  387 

8  483.954 

7.782.413 

Le  Commerce  Extérieur  de  l'Espagne.  —  Pen- 
dant le  mois  de  février  1895,  les  importations  se  sont 
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élevées  h  59  (181  087  pesetas,  contre  68  983  527  pesetas 
en  février  1894,  et  les  exportations  a  46.792  !)7î)  pese- 
tas, contre  44  624.516  en  février  1894.  Ces  dernières 
accusant  ainsi  une  légère  amélioration  qui  est  due 
principalement  aux  sorties  de  mercure,  (Je  minerais  de 
cuivre  et  de  fruits. 

Pour  les  deux  premiers  mois  de  1805,  les  importa- 
tions se  sont  éievées  à  123.918.582  pesetas,  contre 
122.873.475  pour  la  période  correspondante  de  1804  ; 
comme  on  le  voit,  l'écart  est  insigniliant. 

Quant  aux  exportations  réunies  de  janvier  et  de 
février  1895,  elles  se  sont  élevées  à  93.431.775  pesetas 
contre  93.536.428  en  1894. 

Signalons,  parmi  les  importations,  les  cotons  en 
balles  qui  ont  passé  de  17  à  19  millions,  la  soie,  le 
bétail  de  race  chevaline,  la  graisse,  animaux  et  leurs 
dépouilles,  tons  chapitres  en  augmentation.  Par  contre, 
il  y  a  une  baisse  sur  les  tissus  de  laine  et  sur  les  den- 
rées aliment  ares,  qui  accusent  une  différence  de  2  mil- 
lions environ  par  rapport  à  1894. 

Pour  les  exportations  les  vins  et  les  huiles  jouent 
un  rôle  secondaire:  Ls  premiers  sont  en  moins-value 
tandis  que  les  secondes  se  maintiennent  aux  chiffres 
de  l'année  dernière.  De  même,  le  gros  bétail,  qui  est 
une  source  de  richesse  pour  les  régions  du  Nord-Est  de 
l'Espagne,  accuse  une  baisse,  mais  cette  baisse  est 
compensée  par  les  autres  articles  de  la  Ire  catégorie, 
c'est  à-dire  les  autres  animaux  et  leurs  dépouilles.  A 
signaler,  enûn,  une  légère  augmentation  pour  les  tissus 
de  coton. 


Les  Recettes  du  Trésor  espagnol.  —  VEconomista 
de  Madrid  annonce  que  les  recettes  du  Trésor  ont 
diminué  de  2.348.627  pesetas.  D'après  notre  confrère, 
la  moins-value  du  1er  trimestre  de  l'année  1895  serait 
de  5  millions  700  mille  pesetas. 

D'après  les  chiffres  parvenus  télégraphiquement  au 
Ministère  des  finances,  les  recettes  se  sont  élevées  à 
46.062.499  pesetas,  dont  11.468.219  pesetas  pour  les 
douanes.  En  mars  1894,  le  total  était  de  48.411.126 
pesetas,  dont  12.540.902  pour  les  douanes,  soit,  pour 
le  mois  dernier,  une  moins-value  de  2.348  627  pesetas. 
La  moins-value  des  douanes,  soit  1 .072 .6^3  pesetas,  est 
due  à  la  diminution  des  importations  de  céréales.  • 

D'autre  part,  le  rachat  du  service  militaire  a  produit 
1.275.012  pesetas  de  moins. 


La  Cote  moyenne  du  mois  de  mars  à  la  Bourse  de 
Madrid.  —  Le  Syndicat  des  agents  de  change  de  la 
Bourse  de  Madrid  a  fixé  comme  suit  les  moyennes  des 
cours  pendant  le  mois  de  mars  1895  : 

Pesetas 


Dette  perpétuelle  4  0/0  Intérieure   73.785 

—  4  0/0  Extérieure   83,347 

—  4  0/0  amortissable   82.493 

Obligations  du  Trésor  5  0/0   101,154 

Billets  hypoth.  de  Cuba,  émission  de  1886  . . .  107.235 

—               —             —         1890...  97,739 

Banque  hypothécaire,  cédules  5  0/0   100,681 

—             cédules  4  0/0    85,191 


La  Société  des  Hauts-Fourneaux  et  de  Fabriques 
de  fer  et  d'acier  à  Bilbao.  —  Le  Conseil  d'adminis- 
tration de  cette  Société  vient  de  décider  la  répartition 
d'un  dividende  de  16  pesetas  par  action,  sur  les  béné- 
fices réalisés  pendant  l'exercice  1894. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 

Madrid,  11  avril  1895. 
Notre  Bourse  chôme  pendant  ces  jours  de  fête,  mais 
le  marché  est  resté  assez  ferme  et  les  ordres  d'achats  ont 
été  assez  nombreux  il  y  a  deux  ou  trois  jours.  Je  vous 
signale  une  légère  hausse  sur  les  actions  de  la  Com- 
pagnie des  Tabacs  et  sur  la  Banque  d'Espagne  qui  doit 
faire  une  avance  de  2.500.000  pesetas  à  4  0/0  au  Trésor 
de  Cuba. 


L'assemblée  générale  de  la  Banque  Hypothécaire  est 
convoquée  pour  le  20  mai. 

En  somme, l'impression  générale  est  bonne;  on  a 
confiance  dans  les  efforts  du  Ministre  des  finances  pour 
améliorer  la  situation  budgétaire. 
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LA  SITUATION 

Rome,  10  avril  1895. 

Les  'Economies  du  Ministère  du  Trésor.  —  Le  Commerce  extérieur  en 
janvier  et  février  189b.  —  Le  p3rmaga  dos  terres  à  mi-fruit.  —  Le 
«  drawbaek  »  pour  les  sucres.  —  Le  Recensement  de  la  population. 

En  attendant  que  la  revision  des  listes  électorales 
soit  entièrement  terminée  et  que  les  Commissions  pro- 
vinciales, appelées  à  statuer  sur  les  réclamations  des 
électeurs  ray' s,  aient  terminé  leurs  travaux,  le  Gouver- 
nement se  préoccupe  de  réaliser  des  économies  sur  le 
personnel  administratif.  Un  décret  signé  par  le  Roi 
remanie  l'Administration  centrale  du  Ministère  du-Tré- 
sor,  en  supprimant  un  certain  nombre  de  rouages, 
notamment  des  inspecteurs  généraux  ;  l'économie  qui 
en  résulte  est  de  10  0/0  sur  les  dépenses  actuelles. 

Les  statistiques  douanières  relatives  au  commerce 
extérieur,  pour  les  deux  premiers  mois  de  l'exercice 
189ô,  nous  donnent  154  481.634  lire  pour  les  importa- 
tions et  128.586.681  lire  pour  les  exportations,  non 
compris  les  métaux  précieux.  Si  on  compare  ces  chif- 
fres à  ceux  de  la  période  correspondante  de  1894,  on 
constate  une  augmentation  de  617  .000  lire  dans  les  im- 
portations et  une  diminution  de  19  millions  de  lire 
pour  les  exportations. 

Cette  dernière  moins-value  est  due  surtout  aux 
huiles  d'olive,  vins,  soie,  produits  végétaux  divers  et  à 
la  réduction  de  la  réexportation  des  cotons  en  tant  que 
matière  première. 

Je  vous  enverrai,  du  reste,  la  semaine  prochaine,  le 
tableau  détaillé. 

Il  convient,  à  ce  propos,  de  signaler  la  diminution 
du  mouvement  commercial  entre  l'Italie  et  l'Autriche- 
Hongrie;  on  attribue  ce  résultat  au  dernier  traité  de 
commerce  conclu  avec  la  Monarchie  des  Habsbourg 
par  le  Cabinet  di  Rudini,  traité  dont  la  durée  est  de 
douze  années.  La  diminution  est  sensible  surtout  pour 
la  bière:  en  1894,  l' Au  triche-Hongrie  avait  expédié  en 
Italie  77.354  hectolitres  de  bière,  tandis  que  l'an  der- 
nier cette  quantité  s'est  réduite  à  34.691  hectolitres. 
On  constate,  au  surplus,  que  la  consommaiion  de  la 
bière  étrangère  a  diminué  dans  de  notable-  proportions  ; 
les  chiffres  enregistrés  en  1890  accusaient  94.000  hecto- 
litres, et,  en  1894,  on  n'a  relevé  que  47.000  hectolitres. 
Conclusion  :  on  consomme  beaucoup  plus  de  vin  que 
de  bière,  ce  qui  est  préférable,  pour  l'Italie,  au  double 
point  de  vue  économique  et  hygiénique. 

Le  fermage  des  terres  à  mi  fruit,  c'est-à-dire  avec 
partage  des  bénéfices  entre  le  propriétaire  et  le  fermier, 
entre  de  plus  en  plus  dans  les  mœurs  italiennes.  Cette 
constatation  nous  est  fournie  par  les  statistiques  du 
Ministère  de  l'agriculture,  et  on  remarque  que  les  ré- 
gions où  ce  sj  stème  est  le  plus  répandu  sont  précisé- 
ment celles  qui  prospèrent  le  plus  ;  par  contre,  les  ré- 
gions où  fleurit*  le  laiifondo,  c'est-à-dire  la  mise  en 
valeur  des  terres  pour  le  compte  exclusif  d'un  proprié- 
taire presque  toujours  absent,  sont  les  plus  misérables. 

Voici,  à  cet  égard,  quelques  statistiques  : 

Cultivateurs-  Fermiers-  Fermiers 
propriétaires    tenanciers      à  mi-fruit 


Lombardie   148.000  98.000  132.000 

Vénétie   118.000  595.000  67.000 

Piémont   361.000  28.900  32.000 

Ligurie   87.000  12.000  25.000 

Emilie   63.000  28.000  186.900 

Toscane   47.000  12.000  249.000 


et  dans  la  Marche  et  l'Ombria,  les  chiffres  sont  à  peu 
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près  les  mêmes  qu'en  Toscane.  Dans  toutes  les  autres 
régions  du  royaume,  le  fermage  à  mi-fruit  est  encore 
inconnu  ;  dans  les  Abrnzzes,  dans  les  Pouilles,  dans  la 
Batilicate,  la  Campa  nie,  la  Calabre,  le  Lazio,  le  sys- 
tème des  laiifondi.  est  encore  le  seul  appliqué. 

Le  rapport  du  Directeur  général  des  gabelles  relatif 
au  dratobach  demandé  pour  le  sucre  contenu  dans  les 
biscuits,  les  bonbons  et  Ja  farine  lactée,  ainsi  que  pour 
le  fer  employé  dans  la  fabrication  des  clous  pour  chaus- 
sures et  des  clous  à  ferrer,  contient  les  conclusions 
suivantes:  1»  les  droits  sur  les  sucres  devront  être 
remboursés,  non  seulement  sur  les  produits  nationaux 
bénéficiant  déjà  de  cette  faveur,  mais  encore  pour  les 
biscuits  à  thé,  les  gâteaux  de  Novare  et  la  farine  lactée  ; 
2"  le  remboursement  sera  effectué  au  prorata  de  la 
quantité  de  sucre  réellement  contenue  dans  les  susdits 
produits,  en  vertu  d'une  analyse  chimique  effectuée 
par  les  soins  du  Ministère  des  finances;  3°  on  rembour- 
sera également  les  droits  sur  le  fer  employé  dans  la  fa- 
bricatien  des  clous  à  ferrer  et  des  clous  à  chaussures. 

Le  Gouvernement  a  décidé  que  le  prochain  recense- 
ment de  la  population  aurait  lieu  en  1896  ;  cette  opéra- 
tion s'impose  non  seulement  au  point  de  vue  financier 
et  administratif,  mais  encore  au  point  de  vue  scienti- 
fique. L'Italie  ne  peut  rester  en  arrière  des  autres  na- 
tions sous  ce  rapport,  et  on  a  compris,  enfin,  en  haut 
lieu,  que  l'opération  ne  pouvait  plus  être  différés  long- 
temps.   

Informations  Économiques  et  Financières 

Les  Recettes  des  Chemins  de  fer  italiens.  —  Les 

résultats  des  quatre  premiers  mois  de  l'exercice  1894-95, 
c'est-à-dire  pour  la  période  du  1er  juillet  au  30  no- 
vembre 1894,  sont  les  suivants  : 

Recettes  approximatives  :  111.373.204  lire,  soit  une 
augmentation  de  3. 025. 804  lire  sur  la  période  correspon- 
dante de  1893. 

Longueur  moyenne  des  lignes  exploitées  :  14.856  kilo- 
mètres, en  augmentation  de  440  kilomètres. 

Recette  kilométrique  moyenne  :  7.496  lire,  en  dimi- 
nution de  2  k  lire  sur  le  précédent  exercice. 

Voici  la  répartition  par  réseau  : 

Longueur 
moyenne 
Kilom. 
5.466 

5.498  47.326.276 
1.029  4.G97.906 


Eecettes 
brutes 
Lire 
52.843  057 


Receltes 
kilomét. 
Lire 
9.667 
8.607 
3.982 


Réseau  Méditerranéen.. 

»     de  l'Adriatique.. 

»     de  la  Sicile  

Chemins  de  fer  de  l'Etat 
exploités  parla  Société 

vénitienne   140         473.200  3.380 

Chemins  Sardes,  Compa- 
gnie r  o  \  a  i  d   411          710 . 876     1 . 729 

Chemins  Sardes,  Société 
secondaire   594         308.122  518 

Lignes  diverses   1.718      5.613.767  3.2b7 

DIFFÉRENCES  PAR   RAPPORT  A  JUILLET-NOVEMBRE  1893 


Réseau  Méditerranéen,  -f-  151  -- 
»  de  l'Adriatique.  —  22  -- 
»     de  la  Sicile   -f-   32  -f* 

Ch.  de  fer  de  l'Etat  ex- 
ploités par  la  Société 
vénitienne   =  — 

Ch.  de  fer  Sardes,  Cie 
royale   — 

Ch.  de  fer  Sardes,  Soc. 
secondaire   -f- 

Ligncs  diverses   -f- 


923.452  — 
.370.735  -f 


281.673  + 


28S 
282 
155 


8.541 
1.862 


-  61 


81  -f- 

98  4r 


9.098  — 
451.219  -f 


64 
63 


La  Situation  du  Trésor  italien.  — -  Notre  confrère 
VEconomittta  de  Florence,  continuant  son  étude  sur  la 
Situa* ion  ou  Trésor,  dont  nous  avons  résumé  la  pre- 
mière partie  dans  V Economiste  Européen  du  6  avril 
courant  (u<>  169),  arrive  aux  conclusions  suivantes  : 

«  Si  nous  prenons  la  situation  au  28  février  1894, 
nous  trouvons  qu  à  cette  date  les  dettes  de  Trésorerir 


s'élevaient  à  766.722.555  lire,  tandis  qu'au  28  févrie. 
1895  elles  se  réduisaient  à  607. 08'».953  lire,  soit  uneamée 
lioration  apparente  de  159. 641. 691  lire. 

«  Mais,  au  28  février  1894,  la  situation  du  Trésor  com- 
prenait, parmi  les  Dettes  de  Trésorerie,  pour  197  mil- 
lions 5u5.000«de  B'.ns  à  longue  échéance,  que  le  Mi- 
nistre n'a  pas  remboursés,  mais  qu'il  a  enlevés  de  la 
situation  du  Trésor  pour  les  inscrire  dans  la  catégorie 
des  Dettes  remboursables.  Dans  .  es  conditions,  si  nous 
enlevons  également  ces  Bons  de  la  situation  de  février 
1894,  la  comparaison  est  la  suivante  : 

Dettes  au  28  février  1894  L.  766.722.555 

Moins  les  bons  à  longue  échéance   197.505.000 

Reste  L.  569.217.555 

Dettes  au  28  février  1895   607.<i80.953 

Différence  en  plus  L.  37.863.398 

Conséquemment,  de  février  1894  à  février  1895,  les 
dettes  du  Trésor  se  sont  accrues  de  près  de  38  millions. 

Si  nous  employons  cette  méthode  pour  la  situation 
générale  du  Trésor,  nous  trouvons  : 

Dettes  du  Trésor  au  28  février  1894.  .L.  569.217.555 
Crédits       —                —           . ...  238.222.425 
Excédent  des  dettes  L.  330.995.080 

Dettes  du  Trésor  au  28  février  1895.  .L.  00 7. 080.953 
Crédits        —  —  ....  169.256.988 

Excédent  des  dettes  L.  4^7.824.965 

La  situation  du  Trésor  a  donc  empiré  de  106.829.885  L. 
entre  février  1894  et  février  1895. 

«  Il  est  puéril  d'affirmer,  ajoute  notre  confrère,  que 
la  situation  du  Trésor  s'est  améliorée  de  98  millions. 
Ce  qui  est  vrai,  c'est  que  le  Trésor  a  encaissé  138  mil- 
lions de  plus,  mais  ce  chiffre  ne  comprend  que  30  mil- 
lions pour  les  impôts  et  les  taxes,  le  surplus  provenant 
de  la  création  de  nouvelles  dettes.  D'autre  part,  il  a 
payé  75  millions  de  plus;  par  conséquent,  la  situation 
s'est  empirée  de  45  millions.  » 


Courrier  de  la  Bourse  de  Rome 


Rome,  11  avril  1895. 

Le  marché  est  toujours  faible  et  les  transactions  sont 
de  plus  en  plus  restreintes.  Je  vous  signale,  cependant, 
quelques  achats  de  rente  au  comptant  et  la  bonne 
tenue  des  actions  de  la  Banque  d'Italie. 

Le  spéculation  se  tient  sur  la  réserve  attendant  la 
tournure  des  élections  qui  semblent,  d'après  certains 
pronostics,  devoir  être  favorables  au  Gouvernement 
actuel  ;  en  outre,  ainsi  que  je  vous  le  disais  la  semaine 
dernière,  les  événements  d'Afrique  ne  sont  pas  étran- 
gers à  l'inquiétude  qui  se  manifeste  en  Bourse. 

A  partir  d'aujourd'hui,  le  taux  d'intérêt  des  Bons  du 
Trésor  est  réduit  comme  suit  :  2  0/0  pour  les  Bons  à 
6  mois,  3  0/0  à  7  et  9  mois  et  4  0/0  à  10  et  12  mois. 


RUSSIE 

LA  SITUATION 

Saint-Pétersbourg,  9  avril  1895. 
La  Mort  de  M.  Vichncgradski.  —  Los  Résultats  ilo  l'exercice  1894. 

La  mort  de  M.  Vichnegradski,  le  prédécesseur  de 
M.  Vitte  au  Ministère  des  finances,  a  causé  une  émo- 
tion profonde.  Elle  était  cependant  prévue,  car  depuis 
longtemps  tout  espoir  était  per lu.  Malgré  certains  ra- 
contars fantaisistes,  dont  je  crois  inutile  de  vous  faire 
part,  le  défunt  laissera  un  nom  honoré.  Il  a  eu  la  gloire 
d'à  hacher  son  nom  à  la  renaissance  des  finances  russes, 
compromises  par  les  dépenses  de  la  dernière  guerre 
d'Orient.  Grâce  à  l'appui  chaleureux  des  cercles  finan^ 
ciers  parisiens,  nos  linances  sont  dans  une  situation 
prospère.  On  le  sait  en  Russie,  quoique  certains  fonc- 
tionnaires du  Ministère  des  finances  s'efforcent  d'ou- 
blier la  part  prise  par  la  France  à  la  conversion  des 
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emprunts  russes.  Votre  éminent  rédacteur  en  chef, 
M.  'l  liéry,  a  bien  eu  raison  de  faire  ressortir  cette  hos- 
tilité déguisée  îles  vassaux  <le  la  haute  liiumce  berli- 
noise, qui  n'est  heureusement  pas  en  majorité  dans  les 
sphères  gouvernementales. 

Quoi  qu'il  en  soit,  les  effets  des  anciennes  conversions 
dirigées  par  M .  Vichnegrudski  se  font  heureusement 
sentir.  Grâce  aux  économies  ainsi  réalisées  sur  les  dé- 
penses de  la  Dette  publique,  grâce  aussi  à  l'amélioration 
des  recettes,  le  budget  de  1894  se  soldera  dansd'excel- 
lentes  conditions. 

D'après  I  s  résultats  provisoires  transmis  par  les 
caisses  de  l'Empire,  les  deux  budgets  ordinaires  et  ex- 
traordinaires ne  sont  guère  moins  satisfaisants  que 
ceux  de  l'année  1893. 

En  voici,  du  reste,  le  résumé  pour  ces  deux  années  : 

Budget  ordinaire  : 
(En   rouilles  crédit) 


1894  1893  Différences 

Recettes   1.153.190.000   1. 040. 540. 000  +106.050.008 

Dépenses   986.850.000      943.790.000  +  43.060.000 

Esc.  des  recettes       16o.3i0.0J0      102. 760.000'  +  b3.59O.U0U 
Budget  extraordinaire  : 

Dépenses   153.340.000      112.210.000  +  41.130.000 

Recettes   72.750.010      173.960.00  ) —101.210.000 

Exc.de  dépenses 
ou  de  rece  ttes .    +  80 . 590 . 000  —   61 . 650 . 000  —  60 . 080 . 000 

Budget  général  : 

Recettes   1.225.940.000   1.220. 500. 000  +  5.440.000 

Dépenses   1.140.190.000   1.056. 000. 000  +  84. 190.000 

Exc.  de  recettes       85.750.000      Ib4.o00.000  —  7».75u.0u0 


Au  budget  ordinaire,  les  recettes  se  sont  accrues 
dans  une  telle  proportion,  que  leur  augmentation  dé- 
passe de  63  millions  et  demi  de  roubles  le  développe- 
ment des  dépenses.  ' 

L'excédent  réalisé,  en  1893,  est  ainsi  surpassé  des 
deux  tiers. 

Ainsi,  malgré  le  progrès  des  dépenses  extraordinaires 
et  la  réduction  des  opérations  de  crédit,  l'ensemble. des 
deux  budgets  a  laissé  au  Trésor  un  excédent  de  res- 
sources de  85.750.000  roubles-crédit. 

La  comparaison  des  résultats  effectifs  aux  prévisions 
budgétaires  s'établit  comme  suit  ; 


Budget  ordinaire  : 

Effectif         Prévisions  Différences 

Recettes   1.153.190.000   1.004.820  000  +148  370  000 

Dépenses   986.8  '0.000      981 ,2"Q.0uQ  +  5.650.000 

Exc.  de  recettes .      166 . 340 . 000       23 . 620 . 000  +142.720.0U0 

Budget  extraordinaire  : 

Recettes   72.750.000       19.800.000  +  52  950  000 

Dépenses   153.340.000      102.400.000  +  50.940.000 

Exc.  de  dépenses       bO. 590. 000       82.600.000  —  2.010.000 


Les  prévisions  de  recettes  ordinaires  avaient  été  éta- 
blies avec  tant  de  modération  qu'elles  ont  été  dépassées 
de  148.370.000  roubles  et  les  dépenses  ordinaires  se 
sont  accrues  dans  une  proportion  insignifiante. 

Aussi  les  excédents  de  recettes  ordinaires  ont  atteint 
une  somme  assez  élevée  pour  couvrir  entièrement  les 
dépenses  extraordinaires  et  laisser  un  excédent  défi- 
nitif de  13  millions  de  roubles,  sans  recours  au  crédit. 

La  situation  reste  donc  excellente  et  les  ressources 
du  Trésor  impérial  se  sont  accrues  en  définiti  ve  pen- 
dant l'année  1894  de  85.750.000  roubles  crédit,  grâce  à 
l'appoint  de  recettes  extraordinaires,  montant  à  72  mil- 
lions 750.000  roubles. 

Le  véritable  excédent  naturel  n'est  que  de  13  millions 
deroubles.il  n'en  est  pas  moins  beau,  puisqu'il  sub- 
siste, après  le  paiement  intégral  de  dépenses  extraor- 
dinaires supérieur  à  400  millions  de  francs. 

Combien  d'Etats  seraient  heureux  de  présenter  des 
budgets  pareils  à  celui  de  la  Russie  ! 


Les  Chemins  de  fer  en  Russie.  —  La  longueur  to- 


tale dé%  chemins  de  fèr  en  exploitation  au  l«/18  jan- 
vier 1895  était  de  86.981  ver.stes;  elle,  se  décomposait  de 
la  manière  suivante  : 


Réseau  de  l'Etat   17.990 

Chemins  de  fer  concédés  à  des  Sociétés  par- 
ticulières  15.310 

Chemin  de  fer  Transcaspien  administré  par 

le  Ministère,  de  la  guerre   1.433 

Chemin  de  fer  de  Finlande   2.248 


Total  égal   36.981 


Les  l'gnes  en  construction  à  la  même  date  pour  le 
compte  de  l'Etat  ont  une  longueur  de  4.5(3(5  versles,  sur 
lesquelles  t*  Chemin  de  fer  de  Sibérie  entre  pour  4. 300 
verstes,  notamment  de  Tchaliabinsk  à  Omsk  et  à 
l'Obi  (1.410),  d'Ekaterinbourg  à  Tchaliabinsk  (251) 
pour  la  Sibérie  o  •cidentale,  de  l'Obi  à  Krasnoiarsk  et  à 
irkoutsk  dans  la  Sibérie  centrale  (1853),  et  le  Chemin 
de  fer  de  l  Oussouri-Khabarovka  à  Vladivostok  (773). 

D'autre  part,  la  longueur  des  lignes  en  construction 
pour  le  compte  des  Sociétés  particulières  était  de  2.181 
verstes. 

La  vers  te  ayant  une  longueur  de  1.067  mètres,  on  se 
rend  facilement  compte  de  l'importance  du  réseau 
russe.  L'ensemble  des  36.981  verstes  de  voies  ferrées 
livrées  à  l'exploitation  correspond  à  39.459  kilomètres. 


SUISSE 


La  Banque  d'Etat.  —  Dans  sa  séance  du  4  avril, 
le  Conseil  national  suispe,  par  75  voix  contre  54,  a 
adopté  l'entrée  en  matière  du  projet  de  loi  tendant  à 
l'établissement  d'une  Banque  d  Etat. 

Ce  vote  tranche  la  question  de  principe. 


Les  Recettes  des  Douanes  suisses.  —  Les  recettes 
des  douanes  se  sont  élevées,  en  mars  1895,  à  3.700.520 
francs  39.  En  mars  1894,  elles  s'élevaient  à  3. 59t. 574 
francs  80,  soit  un  excédent  de  recettes,  en  1895,  de 
105.945  fr.  59.  Du  1er  janvier  à  fin  mars,  les  recettes 
présentent  un  excèdent,  en  1895,  de  92.556  fr.  53  par 
rapport  à  la  période  correspondante  de  1894. 


Jura-Simplon.  —  En  exécution  d'une  décision  du 
Conseil  fédéral,  le  Département  fédéral  des  postes  et  des 
chemins  de  fer  vient  d'adresser  à  la  direction  des  Che- 
mins de  fer  du  Jura-Simplon  une  lettre  dont  voici  les 
principaux  passages  : 

«  Dans  votre  lettre  du  14  15  décembre  de  l'année 
dernière,  vous  nous  avez  développé  vos  vues  sur  la 
dépense  annuelle  que  vous  pouvez  affecter  aux  travaux 
d'extension  et  d'amélioration  de  votre  réseau.  Cette 
lettre  contenait  aussi  les  programmes  que  nous  vous 
avions  plusieurs  fois  demandés  pour  l'établissement 
des  secondes  voies  sur  diverses  sections  et  des  enclan- 
chements  de  gares,  ainsi  que  pour  le  renforcement  des 
ponis  métalliques. 

«  Vous  arrivez  à  cette  conclusion  que,  dans  les  huit 
ou  dix  prochaines  années,  vous  ne  pourriez  affecter 
annuellement,  à  cps  différents  travaux,  une  somme 
supérieure  à  800.000  francs. 

«  Nous  vous  rappellerons  tout  d'abord  que  ce  n'est 
pas  la  première  fois  que  vous  nous  adressez  une  re- 
quête semblable;  au  commencement  de  18!)3dé.jà,  vous 
demandiez  qu'on  autorisât  1oute  une  série  de  réductions 
à  votre,  budget  spécial  pour  la  même  année. 

«  Nous  avons  estimé  alors  que  ce  n'était  pas  l'affaire 
de  l'autorité  de  surveillance  de  se  prononcer  sur  cha- 
cun des  différents  postes  du  budget  ;  que  vos  allégués 
devaient  bien  plutôt  être  considérés  comme  une  de- 
mande dé  remise  ou  de  réduction  de  nos  exigences  en 
ce  qui  concerne  les  travaux  d'agrandissement  et  les 
installations  nécessaires  en  vue  de  la  sécurité  de  l'ex- 
ploitation, et  qu'il  convenait  d'examiner  surtout  cette 
requête  comme  question  de  principe. 
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«  Le  Conseil  fédéral  est  d'avis  que,  dans  le  cas  pré- 
sent, on  procède  de  la  même  façon. 

«  Il  ne  semble  pas  à  propos  de  se  lier,  en  fixant  des 
sommes  déterminées,  pour  une  période  de  dix  ans, 
attendu  que  souvent  les  besoins  du  trafic  se  modifient 
rapidement  et  que  le  parachèvement  du  réseau  lui- 
même  doit  précisément  répondre  aux  exigences  de 
l'exploitation  et  du  trafic. 

«  De  l'examen  auquel  les  différents  postes  de  votre 
tableau  om ,  toutefois,  été  soumis,  il  résulte  que  les 
sommesindiquées  sont  de  beaucoup  inférieures  à  celles 
qui  seraient  nécessaires  pour  satisfaire  aux  demandes 
de  notre  service  du  contrôle. 

«  Pour  le  renforcement  des  ponts  en  tfer,  nous  pou- 
vons, en  général,  nous  déclarer  d'accord  avec  votre 
programme,  en  admettant  comme  convenu  qu'à  la  fin 
de  1898  tous  les  ponts  sur  ou  sous  voie  devront  avoir 
été  renforcés  et  que  l'ordre  des  renforcements  à  effec- 
tuer par  année  et  la  répartition  des  dépenses  annuelles 
se  régleront  sur  le  résultat  des  calculs  complémen- 
taires qui  font  encore  défaut.  Cas  échéant,  c'est-à-dire 
suivant  le  résultat  de  ces  calculs,  ces  renforcements 
devraient  être  exécutés  dans  une  période  plus  courte 
encore. 

«  En  ce  qui  concerne  les  secondes  voies,  nous  per- 
sistons à  exiger  que  la  section  de  Lausanne-Palézieux 
soit  portée  au  programme.  La  double  voie  sur  les 
parcours:  Saint-Maurice-Paluds  ,  Cully-Lausanne , 
Renens-Daillens,  Neuchàtel-Auvernier ,  Lausanne-Pa- 
lézieux, devra,  en  outre,  être  établie  dans  une  période 
de  six  ans  et  être,  par  conséquent,  terminée  en  1900  au 
plus  tard.  » 


TURQUIE 

LA  SITUATION 

Constantinople,  1er  avril  1895. 

Les  Lots  turcs.  —  La  Contrebande  du  Sel.  —  La  «  Turkish  Régie 
Export  Company  ». 

On  a  beaucoup  ergoté,  ces  temps  derniers,  sur  la 
question,  si  complexe,  des  Lots  turcs:  aussi  convient-il 
de  mettre  les  choses  au  point. 

Bien  que  les  sommes  disponibles  s'élevassent  à  720/0 
du  montant  intégral,  les  lots  n'ont  été,  comme  vous  le 
savez,  remboursés  qu'à  58  0/0;  le  surplus  a  été  employé 
en  rachats.  En  procédant  à  ces  rachats,  le  Conseil  de 
la  Dette  a  cru  agir  dans  l'intérêt  des  porteurs,  et,  à  la 
demande  de  ces  derniers,  des  certificats  ont  été  délivrés 
aux  lots  restant  pour  la  différence  de  14  0/0. 

Une  entente  n'ayant  pu  s'établir  sur  l'interprétation 
du  décret  de  Mouharem,  le  Comité  autrichien  a  élaboré 
un  nouveau  projet  très  favorable  au  Gouvernement 
turc  et  satisfaisant  les  porteurs.  Ce  projet  a  trouvé 
l'approbation  unanime  des  Syndicats  européens  et  de 
l'assemblée  générale  des  porteurs  à  Rome.  Il  a  été 
accepté  à  l'unanimité  par  le  Conseil  de  la  Dette  pu- 
blique. Soumis  au  Gouvernement,  il  a  été  approuvé 
par  le  Conseil  d'Etat  et  ensuite  par  le  Conseil  des 
ministres. 

Le  Sultan,  avant  de  signer  le  décret,  a  porlé  la  ques- 
tion devant  la  Haute  Commission  des  finances  siégeant 
au  palais.  Cette  Commission  a  approuvé  le  projet  tout 
en  proposant  deux  modifications.  Le  projet  avec  les 
modifications,  renvoyé  au  Conseil  des  ministres,  a  été 
voté  à  l'unanimité.  Mais  le  Sultan  a,  alors,  renvoyé  de 
nouveau  le  dossier  à  la  Commission  en  lui  demandant 
de  réélu  lier  le  projet. 

Ladite  Commission  a,  de  son  côté,  déclaré  à  1  una- 
nimité que  la  question  exige  une  solution  immédiate 
et  qu'elle  ne  saurait  qu'approuver  la  ratification  du 
projet  qui  est  très  favorable  au  Gouvernement.  Les 
choses  en  sont  là  depuis  plusieurs  semaines  sans  que 
le  Sultan  se  décide  à  donner  sa  signature. 

Mais  il  importe  de  sortir  de  cette  situation,  car  la 
sécurité  des  porteurs  de  titres  turcs  dépend  surtout 
du  perfectionnement  régulier  de  la  loi  et  des  insti- 
tutions créées.  Il  faut  donc  que  le  Conseil  agisse  avec 


vigueur  et  on  estime  ici  qu'il  reste  à  sa  disposition  un 
moyen  pour  rappeler  le  Gouvernement  turc  au  respect 
des  conventions  internationales  :  c'est  l'article  du  dé- 
cret de  Mouharem  qui  prévoit  l'arbitrage. 

Telles  sont  les  impressions  qui.  se  dégagent  dans  nos 
milieux  financiers  à  la  suite  du  retard  apporté  par  le 
Sulfau  dans  la  ratification  du  projet  de  règlement  des 
Lots  Turcs.  Nous  pensons  cependant  que  l'ém-  tion, 
qu'il  est  de  mou  devoir  de  vous  signaler,  est  exagérée 
et  que  le  Sultan  ne  peut  maintenant  tarder  de  donner 
à  la  question  une  solution  conforme  à  l'intérêt  général. 

On  pensait  que  la  question  serait  résolue  pour  les  fêles 
du  Beiram,  à  l'occasion  desquelles  S.  M.  le  Sultan  de- 
vait liquider  les  différentes  affaires  en  suspens.  C'est 
aiDsi  que  l'a  maison  Mauser  a  présenté  une  importante 
facture  pour  des  fournitures  d'armes  non  soldées  encore, 
à  l'appui  de  propositions  faites  par  son  associée  la 
Deutsche  Bank. 

L'Administration  de  la  Dette  publique  avait  élaboré 
et  envoyé  au  Ministère  des  finances  un  projet  relatif  à 
certaines  modifications  à  introduire  dans  le  règlement 
sur  le  commerce  du  sel.  Une  des  nouvelles  dispositions 
proposées  stipule  la  saisie  et  la  vente  des  voitures  ou 
embarcations  ayant  servi  au  transport  des  sels  de  con- 
trebande en  cas  d'impossibilité  de  percevoir  l'amende 
prescrite.  Cette  mesure  est  exactement  identique  à  celle 
qui  est  appliquée  pour  la  contrebande  du  tabac. 

Le  Ministère  a  considéré  cette  mesure  comme  trop 
sévère,  attendu  que  le  sel,  qu'on  ne  saurait  assimiler 
au  tabac,  ne  peut  être  transporté,  en  raison  de  son 
grand  poids,  que  sur  des  navires  dont  la  confiscation  et 
la  vente,  en  cas  de  contrebande,  constitueraient  une 
mesure  onéreuse.  Le  seul  moyen  pratique  de  rendre 
plus  rigoureuse  la  répression  de  la  contrebande  du  sel 
serait  de  quadrupler  l'amende.  Si  les  contrebandiers  ne 
peuvent  ou  ne  veulent  pas  se  soumettre  à  cette  péna- 
lité, on  appliquera  à  leur  égard  l'article  54  du  règle- 
ment de  la  Régie  sur  les  droits  et  les  attributions  mu- 
tuels de  cette  Société  et  des  cultivateurs  de  tabac. 

Le  projet  va  donc  être  modifié  dans  ce  sens  et  subira 
quelques  autres  légères  modifications  indiquées  par  le 
Ministère. 

On  annonce  que  la  Turkish  Régie  Export  Company 
va  porter  son  capital  à  150.000  liv.,  par  la  création  de 
40.000  nouvelles  actions  de  la  catégorie  B.  La  date  à 
laquelle  cette  émission  aura  lieu  n'est  pas  encore  fixée. 


Les  Recettes  de  la  Dette.  —  Les  recettes  de  la 
Dette  publique  Ottomane,  pour  le  mois  de  février 
1895  et  pour  l'exercice  financier  en  cours,  sont  repré- 
sentées par  les  chiffres  suivants  : 

Février        Total  Total 
1895      au  28  fév.  95  au  28  fév.  94 
(Livres  turques) 
Revenus  concédés. .. .        70.242     1.053.004  1.062.788 

Régie  des  tabacs   »  750.000  750.000 

Tribut  de  la  Bulgarie.         3.828        103.115  95.359 
Redevance  de  la  Rou- 

mélie  orientale   25.337        152.026  152.026 

Divers   76.298        152.596  152.506 

Total   175.707     2.210.741  2.212.770 

Il  résulte  de  ces  chiffres  que  la  moins-value  au  28 
février  1895  est  de  2.029  liv.  turques  par  rapport  à  la 
période  correspondante  de  1894. 

Les  Quais  de  Beyrouth..  —  La  Société  de  construc- 
tion du  port  de  Beyrouth  avait  envoyé  au  ministère 
des  travaux  publics  le  plan  des  rues  qu'elle  va  établir 
sur  les  quais  de  cette  ville.  Le  ministère,  après  avoir 
consulté  les  autorités  locales,  a  jugé  nécessaire  d'in- 
troduire des  modifications  assez  importantes  dans  la 
disposition  de  l'alignement  et  autres  détails  des  rues. 
La  Société  a  été  informée  de  ces  modifications  et  a  été 
invitée  à  dresser  et  envoyer  un  autre  plan  conforme 
aux  indications  du  ministère. 

Le  Propriétaire-Gérant  :  Jules  Montel. 
Paris.  —  Impnm.  de  i«  Presse,  16  ru  du  Croissant.  —  Simart 
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511  et  512. 

TIRAGES  FINANCIERS  ■  Page  512. 


SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr.) 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

Rapport  de 
l'encaisse 
à  la  circul. 

a 

x  1 
a  »  ~ 

H  i 

Or 

Argent 

Total 

1894  19  avril 

1895  4  avril 
1895  11  avril 
1895  18  avril 


FRANCE.  —  Banque  de  France 

1.723.8  1.269.8  2.993.6  3  512  4 
2.087.5  1.239.8  3.327.3  3  623  9 
2.U75.1  1.234.7  3.309  8  3.639.6 
2.069.0  1.232.9  3.301.9  3.620  8 


ALLEMAGNE.  —  Banque  Impériale 


1894  15  avril 
189b  30  mars 

1895  8  avril 
1895  15  avril 


679.2 
935.4 
931.4 
933.3 


398.9 
363.7 
36-4.2 
362.9 


1.078.1 
1.299.1 
1.293.6 
1. -496.2 


1.244.4 
1.4  46  ..5 
1.412.7 
1.337.1 


85 
93 
92 
91 


88 
96 
92 
92 


ANGLETERRE.  —  Banque  d'Angleterre 


1894  19  avril 

1895  4  avril 
1895  11  avril 
1895  18  avril 


784.9 
943.6 
916.3 
918.6 


781.9 
943. 6 
916.3 
918.6 


621  4 
653.1 
657.9 
650.4 


ANGLETERRE. 

1894  24févr.  95.0 

1894  29  déc.  117.1 

1895  26  janv.  110.0 
1895  23  ié vr.  99.0 

ANGLETERRE 


17.0 
16.2 
22.9 


1894  24  févr. 

1894  29  déc. 

1895  26  janv. 
1895  23  févr. 


67.5 
73.1 
71.0 
70.0 


—  Banques  d'Ecosse 

20.0  115.0  152  5 
134.1  182.2 
126  2  172.6 
121.9  158.7 

—  Banques  d'Irlande 

10.0  77.5  157.5 

9.5  82.6  171  2 

9.4  80.4  lo2  5 

10.4  80.4  157.6 


127 
144 
140 
141 


76 
74 
73 
77 


49 
48 
49 
51 


3>' 
3 
3 
3 


AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche-Hongrie 

1894  15  avril  217.4  342.9  560.3  916  3  61 

1895  30  mars  373  8  287.9  661.7  1  015~4  65 
1895  8  avril  373.6  287.9  661.5  1  031  7  64 
1895  15  avril  374.2  286.6  660.8  1.023  3  65 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

-a  Sa 
f  "  a 

2  S  - 

e 

a. 

3  O  g 

Or 

Argent 

Total 

Û  ™  o 

m"3  » 

t-*  m 

1894  12  avril 

1895  28  mars 
1895  4  avril 
1895  11  avril 


BELGIQUE.  —  Banque  Nationale 

77.5       36.4     113.9  420.0. 
98.1       26.1     124.2      450  2 
101.4       26.9     128.3  449.7 
96.8       25.7     122.5  450.3 


1894  31  janv. 

1895  14  janv. 
1895  22  janv. 
1895  31  janv. 


BULGARIE. 

7.3 
3.4 
3.5 
3.8 


DANEMARK. 


1894  31  mars 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 
1895  30  mars 

1894  14  avril 

1895  30  mars 
L895  6  avril 
1 895  13  avril 


71.7 
75.5 
73.6 
74.9 

ESPAGNE. 

197.9 
200.1 
200.1 
200.1 


1894  28  fév., 

1894  31  déc. 

1895  31  janv 
1895  28  fév., 


GRÈCE. 

2.1 
2.0 
1.9 
1.9 

HOLLANDE. 


1894  14  avril 

1895  30  mars 
1895  6  avril 
1895  13  avril 

1894  31  mars 

1895  10  mars 
1895  20  mars 
1895  31  mars 

1894  31  mars 

1895  10  mars 
1895  20  mars 
1895  31  mars 

1894  31  mars 

1895  10  mars 
1895  20  mars 
1895  31  mars 


1894  28  fév.. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 


109.2 
107.9 
107.7 
107.7 

ITALIE.  - 

288.4 
299.4 
300.0 
300.3 

ITALIE.  — 

92.8 
105.5 
105.5 
105.5 

ITALIE.  — 

35.2 
35.2 
35.2 
35.2 

NORVEGE.  - 

33.6 
31.4 
32.0 
31.1 


—  Banque  Nationale 

2.0  9.3  1.1 
7.4  10.8  0.9 
7.6  11.1  1.0 
8.2      12.0  0.9 

—  Banque  Nationale 

»  71.7  98.8 
»  75.5  103.3 
»  73.6  99  5 
»         74.9  102.4 

-  Banque  d'Espagne 

206.1  404.0  936.1 
310.6     510.7      907  7 

309.4  509.5  926.5 

309.5  509.6  926.9 

-  Banque  Nationale 

»         2.1  110.8 
2.0  109.5 
»         1.9  108.7 
»         1.9  106.1 

-  Banque  des  Pays-Bas 

178.3  187.5  431.7 
178.3  286.2  426.8 
177.3  285.0  4P6  4 
177.1     284.8  436.4 

—  Banque  d'Italie 

48,2  336.6  8  0.3 
60.0  359.4  750.1 
60.0  360.0  742  7 
59.8     360.1  759.7 


PORTUGAL. 


1894  12  avril 

1895  27  mars 
1895  5  avril 
1895  11  avril 


1894  7  avril 

1895  23  mars 
1895  30  mars 
1895   6  avril 


16.8 
26.7 
26.7 
26.7 

ROUMANIE. 

51.4 
43.7 
43.9 
44.5 


Banque  de  Naples 

10.8  103.6  235.7 
10.5  116.0  225.5 
10.5  116.0  223.0 
10.5     116.0  228.4 

■  Banque  de  Sicile 

1.5  36.7  58.4 
1.5  36.7  50.5 
1.5  36.7  49.7 
1.5  ■   36.7  50.5 

Banque  de  Norvège 

»       33.6  62.3 
31.4  66.9 
»        32.0       62  3 
»        31.1  63.7 

-  Banque  de  Portugal 

36.1  52.9  280  7 
39.7      66.4  292.8 

39.7  66.4      294  0 

39.8  66.5  296.6 

—  Banque  Nationale 

1.3  52.7  119.0 
5.1  48.8  96.7 
5.1  49.0  D)  8 
5.5      50.0  100.5 


27 
27 
28 
27 


847 
1200 
1110 
1330 


72 
73 
74 
74 

43 
56 
55 
55 

2 
2 
2 
2 

67 
67 
65 
65 

39 
48 
48 
47 

43 
51 
52 
51 

63 
72 
74 
72 

54 
47 
51 
49 

19 

22 
22 
2î 

45 
50 
50 
50 


3 

2% 


8  S 

3% 


5 

4>â 


6^ 
6>à 
&% 

2y2 


5 


482 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Statistique  générale 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

port  de 

caisse 
circul.l 

o 

*  a 

3  o  g 

«■a  g 

Or 

Argent 

Total 

— 

O 

CHANGE  DE  PARIS  .:  Cours  moyens  du  samedi,  de  Paris  sur: 


1894  16  rnars 

1895  16  0  y.. 
1895  1er  mars 
1895  16  mars 


1894  31  mars 

1895  31  janv. 
1R95  28  fev.. 
1895  31  mars 


1894  8  mars 

1895  8  mars 
1895  15  mars 
1895  22  mais 


1894  28fév.. 

1894  31  déc. 

1895  31  janv. 
1895  28  t'év.. 


1894  28  fév.. 

1894  31  déc, 

1895  31  janv, 
1895  28  fév. . 


1894  14  avril 
189  5  30  mars 

1895  6  avril 
1895  13  avril 


RUSSIE. 

1.521.3 
1.557.3 
1.559.5 
1.559.2 

RUSSIE.  - 

21.7 
21.9 
21.9 
21.8 

SERBIE. 

7.4 
5.8 
5.7 
5.6 

SUÈDE. 

23.2 
30.8 
30.9 
33.6 

SUÈDE. 

10.5 
10.  o 
10.4 
10.4 

SUISSE.  - 

75.4 
82.7 
83.0 
82.9 


—  Banque  Impériale 

14  7  1.536.0  3.954.1 

16.2  1.573.5  4.197.5 

16.7  1.576.2  4.206.8 

16.8  1.576.0  4.198.7 

—  Banque  de  Finlande 

3.5  25.2  45.4 

3.6  26.4  48.1 

4.5  25.4  49.7 

3.6  25.4  50.5 

—  Banque  Nationale 


39 
37 
37 
37 


55 
53 
53 
50 


4% 
4 


4.0 

11.4 

24.4 

46 

6 

4.4 

10.2 

24.2 

42 

6 

4.4 

10.1 

24.2 

42 

6 

4.4 

10.0 

24.4 

41 

6 

28.0 

59.1 

47 

4 

34.6 

72.6 

48 

4 

35.4 

62.7 

57 

4 

38.2 

63.3 

60 

4 

—  Banque  Royale 

4.8 
3.8 
4.5 
4.6 

-  Banques  Privées 

15.2  25.7  81.0 

18.6  29.1  85.8 

12.1  22.5  79.6 

14.1  24.5  82.1 

Banques  d'Emission 

14  7  90.1  169.4 

9  5  92.2  174.9 

8.8  91.8  176.1 

8.7  91.6  175.9 


32 
34 
28 
30 


54 
54 
52 
52 


3 

2% 

2% 
2% 


TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 


1894  19  avril 

1895  4  avril 
1895  11  avril 
1895  18  avril 


6  211,2 

7  251,3 
7  211,3 
7  206,1 


2  619,2  8  830,4  14  552,8  61% 

2  617,8  9  869,1  15  110,8  67 

2  609,9  9  821,2  15  145,4  67 

2  605,1  9  811,2  15  065,2  65 


1890  31  déc. 

1891  31  déc. 

1892  31  déc. 

1893  31  déc. 

1894  31  déc. 


TOTAUX  au  31  décembre 

6  981,2 

7  886,1 

8  619,8 
8  543,7 


51% 
55 
59 
56 

9  629,9    15  047,6  ■  64 

(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
des  bilans  des  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

Les  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffé 
rentes,  ne  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


4  854,5 

5  562,1 

6  159,9 

6  084,2 

7  030,0 


2  126,7 
2  324,0 
2  459,9 
2  459,5 
2  599,9 


13  659,7 

14  337,2 

14  611,7 

15  157,1 
15  047,6 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 

CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


Amsterdam  

Anvex  s  

Athènes  

Barcelone  

Berlin  

Bruxelles  

Bucharest  

Constantinople  — 

Francfort  

Gènes  

Genève  

Lisbonne  

Londres  

Madrid  

Rome  

Saint-Pétersbourg 

Vienne  <»  vue)  

—  -    (à  3  mois)... 


5mars 

22mars 

29mars 

4  avril 

11  avril 

18  avril 

47  90 

47  98 

48  » 

47  97 

47  92 

47  95 

100  01 

100  0(i 

100  07 

100  09 

100  08 

100  13 

186  50 

186  50 

186  50 

186  50 

186  50 

186  » 

7  10 

7  20 

8  75 

12  80 

11  50 

11  » 

81  » 

80  90 

80  85 

81  » 

'81  » 

81  » 

99  98 

100  06 

100  03 

100  11 

100  06 

100  13 

100  60 

100  50 

100  10 

100  10 

100  » 

100  » 

22  60 

22  65 

22  65 

22  62 

22  62 

22  7  0 

80  97 

80  90 

80  86 

81  02 

81  05 

81  06 

105  37 

104  95 

105  25 

105  32 

105  35 

105  22 

100  30 

100  28 

100  29 

100  34 

100  34 

100  28 

679  50 

680  » 

678  50 

679  » 

681  50 

083  » 

25  37 

25  41 

25  42 

25  40 

25  41 

25  33 

7  20 

6  95 

9  M 

11  37 

11  30 

10  80 

105  40 

104  90 

105  20 

105  22 

105  25 

105  20 

36  95 

36  77 

36  80 

36  81 

36  80 

36  80 

49  » 

48  75 

48  50 

48  45 

43  40 

48  52 

43  95 

43  70 

48  15 

48  40 

48  35 

{   4S  47 

Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam,  pap.  court 

Allemagne. .  — 

Vienne  -Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb. -Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 

Valeurs  à  vue 


Plus  |22m;irs 


3  : 

2  % 
5  1 
2  'A 
2  % 
au  pair 
3437  » 
218  89 


206  î2 
122  31 
203  25 
463  » 
463  » 


Londres  

—  .....  eh.  court 

Stockholm. . 
Belgique.... 

Italie  

Suisse  

New- York — 
Matières  d'or  et  d'argent 
Or  en  barre  (le  kil.). 
Argent  id.   (le  kil.). 
Quadruples  espagnols  — 
—  mexicains... 

Piastres  

Souverains  anglais  

Banknotes  

Aigles  des  Etats-Unis  — 

Guillaume  (20  marks)  

Impér.  Russie  (titre  :  916°) 

—  —  (nouv.  titre  :  900») 
1/2-       -(       -  - 
Couronnes  de  Suède  


SStaiars  5  avril 


206  06 
122  31 
204  50 
451  50 
451  50 

267  50 


12avril 


19av-il 


25  27  25  25  % 
25  28%     25  27 


138  50 
0  06  p. 
4  62  p. 
0  31  p. 

514  50 

3437  » 
104  52 
80  75 
80  75 
2  54 
25  25 
25  26 
25  77 
24  57 
20  60 
40 
20 
27  50 


138  50 
0  12  p 
5  12  p. 
0  37  p. 
514  50 


3437 
107 
80 
80 
2 
25 
25 
25 
24 
20 
40 
20 
27 


50 


206  25   206  31    206  12 
i2l  15 
201  50 
442  50 
442  50 

268  E0 


122  12 
204  50 
445  50 
445  50 


25  24  % 
25  26 
138  50 
0  12p. 
5  »p. 
0  37p. 
511  50 

3437  » 
108  89 
80  75 
80  75 
2  71 
25  23 
25  23 
25  77 
24  57 
20  60 
40  » 
20  » 
27  50 


122  06 
204  » 
413  50 
444  £0 

» 

268  -> 


25  25 
25  26% 

138  50 
0  09  p 
5  ..  p 
0  37  p 

514  50 

3437  » 
111  75 
80  75 
80  7  5 
2  71 
25  22 
25  23 
25  77 
24  57 
20  60 
40 
20 
27  50 


25  22 
25  23  '/2 

138  50 
0  19  p. 
5  25  p. 
0  37  p. 

514  50 

3437  » 
110  65 
80  75 
80  75 
2  72 
25  20 
25  20 
25  77 
24  57 
20  60 
40  » 
20  » 
27  50 


PAYS    EXTRA- EUROPÉEN S 


NOMS  DES  PAYS 


Etats-Unis  (doit,  or).  . 
Mexique  (piastre  arg.) 
Répub.  Arg.  (peso  pap.) 

Chili  (peso  papier)  

Brésil  (milreis  papier) 
Indes  (roupie  argent). 
Japon  (yen  argent)... 
Chine(Shaoguaï)(taël  arg.) 


no 

h  a  s 

S  «  5 
o  —  'C 

<"  a  a 
o 

Valeurs  en  francs  au  change  du  jour 

21mars 

28mars 

4  avril 

11  avril 

1S  avril 

5  18 

5  14 

5  14 

5  14 

5  14 

5  14 

5  43 

2  54 

2  56 

2  71 

2  71 

2  71 

5  » 

1  42 

1  43 

1  41 

1  38 

1  37 

5  » 

1  77 

1  75 

1  75 

1  75 

1  72 

2  60 

1  02 

1  01 

1  » 

1  » 

1  » 

■i  38 

1  37 

1  38 

1  39 

1  40 

1  40 

5  39 

2  68 

2  72 

2  78 

2  81 

2  82 

7  47 

3  68 

3  79 

3  91 

3  93 

3  96 

«UX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  19  avril  1895" 

100  francs 

en  billets  de  banque  françlis 
valent  à  l'étranger  : 


En  Allemagne   100  14 

En  Angleterre   100  » 

En  Autr. -Hongrie.. .  101  92 

En  Belgique   100  19 

En  Espagne   111  62 

En  Grèce   186  » 

En  Hollande   100  87 

En  Italie   105  54 

En  Russie   147  77 

En  Suisse   100  37 

Aux  Etats-Unis   100  68 

Au  Mexique   198  17 

En  Rép.  Argentine.  364  » 

An  Chili   290  69 

Au  Brésil   260  » 

Aux  Indes   170  » 

Au  Japon   191  13 

En  Chine   188  «3 


100  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 

Billets  Allemands   99  86 

—  Anglais   100  » 

—  Austro-Hongr.  98  11 

—  Belges   99  81 

—  Espagnols   89  58 

Grecs   53  76 

—  Hollandais   99  13 

—  Italiens   94  75 

—  Russes   67  67 

—  Suisses   99  63 

Pièces  dos  Etats-Unis.  99  32 

—  du  Mexique  ...  50  46 
Biliotslîép.  Argentine.  27  40 

—  du  Chili   34  40 

—  du  Brésil   38  46 

Pièces  des  Indes   58  82 

—  du  Japon   52  31 

—  de  la  Chine   53  01 


CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  MÉTAUX  PRÉCIEUX 

Paris,  le  19  avril  1895. 

La  cote  des  changes  est  en  réaction,  ce  qui  provient 
partie  des  délivrances  d'or  faites  par  la  Banque  de 
France  et  partie  de  la  faiblesse  de  certains  Fonds 
étrangers.  Les  devises  hollandaises  et  allemandes  per- 
dent quelques  centimes;  la  Valida  rétrograde  à  204  et 
le  papier  espagnol  à  443  50  sur  la  baisse  de  l'Exté- 
rieure. En  Portugal  la  prime  de  l'or  est  de  27  !  i  0/0. 

Le  Rouble  reste  à  268. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Statistique  générale 


m 


Notre  marché  recueille  les  fruits  do  la  politique  pru- 
dente de  la  Banque  de  France,  qui  réussit  par  d'op- 
portunes émissions  d'or  à  empêcher  la  hausse  du  Lon- 
dres. Le  papier  court  est  à  25  22  et  le  chèque  à 
25  23  1/2;  toutefois  on  ne  peut  pas  espérer  que  la  ten- 
sion du  change  soit  définitivement  con  jurée  :  avec  la 
spéculation  sur  les  mines  d'or  et  autres  \  aleurs  d'origine 
anglaise  qui  sévit  aujourd'hui,  nous  avons  d'énormes 
remises  à  faire  à  Londres  a  chaque  liquidation  et  on 
doit  s'attendre,  tant  que  la  mode  des  valeurs  d'outre- 
Manche  se  maintiendra  à  voir  périodiquement  le  change 
hausser. 

La  perte  du  papier  sur  la  Belgique  s'est  légèrement 
accentuée  ;  au  cours  actuel  les  expéditions  d'écus  de- 
viennent possibles  ;  il  en  est  de  même  pour  la  Suisse, 
bien  que  les  remises  de  monnaie  d'argent  de  Bàle  à 
Bel  fort  soient  plus  continues  que  celles  de  Tournai  à 
Roubaix. 

Le  New-York  est  stéréotypé  à  514  50,  cependant  les 
sorties  d'or  sont  peu  importantes. 

CHANGES  DE  LONDRES  :  Cours  moyens  dujeudi,  deLondres  sur  : 


Hong-Kong 

Shanghaï  

Yokohama  . 


21  mars 

28  mars 

4  avril 

11  avril 

18  avril 

2/0  5/8 
2/10  ./. 
2/0  3/4 

2/1  ./. 
2/11  / 
2/1  1/8 

2/1  1/2 
3/0  1/8 
2/1  3/4 

2/2 
3/0  1/4 
2  '2 

2/2  1/8 
3/0  5/8 
2/2  1/8 

2/1  ./. 
1/1  3/32 
l/l  3/32 
9  3/4 
16  13/16 

2/1  3/8 
l/l  1/8 
1/1  1/8 
9  5/8 
16  5/8 

2/1  3/4 
1/1  1/4 
1/1  5/16 
9.  9/16 
16  ll/lô 

2/1  7/8 
1/1  11/32 
1/1  11/32 
9  9/16 
16  11/16 

2/2  3/8 
1/1  3/8 
1/1  13/32 
9  9/16 
16  7/16 

252 
28  11/16 

250 
29  1/8 

251 

30  ./. 

260  1/2 
30  3/8 

26! 

30  5/8 

Valeursà  vue: 

Singapoure  

Bombay  

Calcutta  

Rio- J  a  ne  i  ro 

Valparaiso  

Buenos  -  Ayres , 
prime  de  l'or. 
Argent  en  barre 

Les  changes  de  l'Extrême-Orient  sont  en  nouveau 
progrès  ;  ils  sont,  du  reste,  sous  la  dépendance  exclu- 
sive des  cours  de  l'argent-métal,  sauf  toutefois  les  chan- 
ges indiens. 

Le  papier  brésilien  reste  invariablement  fixé  à  9  9/10, 
la  devise  chilienne  a  légèrement  fléchi.  A  Buenos-Ayres, 
la  prime  sur  l'or  a  encore  haussé,  elle  ne  signifie  qu'une 
seule  chose  :  à  savoir  que  le  pays  ne  se  soucie  nulle- 
ment d'améliorer  sa  circulation  et  qu'il  est  partisan -de 
l'inflation.  Malgré  la  cherté  des  reports,  nous  n'avons 
aucun  changement  à  signaler  dans  les  taux  d'escompte 
officiels  ;  du  reste,  l'état  généralement  satisfaisant  des 
encaisses  et  la  faiblesse  du  portefeuille  commercial  de 
toutes  les  banques  d'émission  n'indiquent  pas  la  néces- 
sité de  mesures  restrictives. 

La  Banque  de  Bombay  vient  de  réduire  le  taux  de 
son  escompte  de  6  à  5  0/0. 

L'or  reste  au  pair.  L'argent  métal  a  un  peu  baissé  : 
à  Paris,  nous  le  laissons  à  110  65  le  kilo.  A  Londres, 
au  contraire,  il  gagne  1/4  à  30  5/8.  Le  motif  de  la 
hausse  est  la  perspective  de  la  demande  que  doit  pro- 
duire l'indemnité  de  guerre  exigée  de  la  Chine  par  le 
Japon,  mais  les  spéculateurs  pourraient  bien  se  trom- 
per, car  on  ne  sait  pas  encore  si  les  paiements  ne  seront 
pas  échelonnés  sur  plusieurs  années.  Dans  ce  cas,  elle 
n'amènerait  pas  les  besoins  immédiats  sur  lesquels  on 
paraît  compter. 

Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire 

La  Banque  de  France  a  perdu  6.111.000  fr.  d'or; 
Paris  a  délivré  au  public  pour  36.000  fr.  de  matières; 
les  succursales  ont  versé  2.390.000  fr.  au  public,  expé- 
dié 445.000  fr.  en  pièces  de  5fr.  dans  l'Inde, 50.000  fr. 
en  Algérie  et  reçu  55.000  fr.  de  Suisse. 

L'argent  a  diminué  de  1.857.000  fr.  Paris  a  reçu  de 
la  circulation  1.193.000  fr.  et  expédié  500. 000 'fr.  à 
Madagascar.  Les  succursales  ont  livré  640.000  fr.  à 
leurs  guichets  et  envoyé  580.000  fr.  en  Suisse,  1.250.000 
francs  â  Madagascar,  200.000  fr.  à  Obock,  60.000  fr.  à 
la  Réunion  et  elles  ont  reçu  180.000  fr.  de  Suisse. 

La  Banque  d'Allemagne  n'a  eu  qu'une  augmentation 
insignifiante  de  2.600.000  fr.  d'or  et  d'argent;  la  circu- 
lation des  billets  a  diminué  de  75. 600,. 000  fr. 


Le,  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d' Angleterre, s'est 
soldé,  cotte  semaine,  par  un  excédent  d'entrées  de 
6.475.000  fr.  La  circulation  ayant  prélevé  4.175.0O0 
francs.  L'augmentation  du  métal  jaune  a  été  de  2  mil- 
lions 300.003  fr. 

Voici  le  détail  des  entrées  et  des  sorties  : 
Entrées  Sorties 

11  avril  Ach.  en  bar"£  29.000  10  avril  Afr.  du  Sud.£  100  000 

»    »    Continent   6.0Û0 

16  »    Ach.  en  barres  50,000 

»    »    Egypte   50.000  Excéd.  des  entrées. . .  259  000 

»    »    Chine   28.000 

17  »    Ach.  en  barres  51.000 

.»    »    Paris   10.000 

»    »    Egypte   50.000 

18  »    Ach.  en  barres  35.000 
)>    »    Egypte   50.000 

Total  des  entrées..  £  359.000     Total  égal  £  350.000 

I /a.  Banque  d'Autriche-Hongrie  a  gagné  600.000  fr. 
d'or  et  perdu  1 . 300 . 000  fr.  d'argent.  Depuis  un  an  il 
est  entré  dans  cette  Banque  156.800.000  fr.  de  métal 
jaune. 

L'encaisse  de  la  Banque  de  Belgique  a  diminué  de 
5.800.000  fr. 

Aucun  changement  dans  les  Banques  d'Espagne  et 
dès  Pays-Bas. 

On  ne  constate  non  plus  aucun  mouvement  de  métal 
dans  les  Banques  italiennes,  mais  la  circulation  des 
billets  tend  à  s'accroître;  il  est  évident  que  l'on  a  été 
trop  vite  dans  la  réduction  de  la  monnaie  de  papier. 

Nous  avons  une  petite  amélioration  dans  l'encaisse 
de  la  Banque  de  Roumanie,  qui  augmente  de  600.000 
francs  pour  l'or  et  de  400.000  fr.  pour  l'argent. 

L'encaisse  des  Banques  suisses  n'a  pas  changé,  il 
semble  que  la  monnaie  divisionnaire  se  fait  rare  chez, 
elles,  car  il  faut  certainement  porter  au  compte  de 
rapatriement  des  pièces  italiennes  la  plus  grosse  partie 
de  la  diminution  des  6  millions  d'argent  qui  s'est  pro- 
duite depuis  un  an. 

LA   SITUATION  MONÉTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New-York 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 


OR 


du  21  depuis  du  il  depuis 

au  30  mars  le  lerjanv.    au  30  mars    le  l«janv. 


Grande-Bretagne  »        8.012.500  127.959  9.465.008 

France   »      11.916.400  45.355  1.155.721 

Allemagne   340.969   5.772.03Ô  »  1.044.652 

Autres  pays ....  20 . 000   4 . 233 . 304  113 . 037  273 . 572 

Total  1895...  360.969  29.934.240  286.35111.938.953 

—  1894...  268.640   8.094.499  190.874  2.943.317 

—  1893...  645.225  34.201.703  107.180  4.365.524 
ARGENT 

Grande-Bretagne  403.150   6.933.155  »  40.73C 

France   »              »  »  2.176 

Allemagne   2.316         8.919  »  1.380 

Autres  pays ... .  46 . 678      256 . 378  27 . 548  264 . 515 

Total  1895...       452.144   7.198.452       27.548  308.801 

—  1894...      520.160   9.785.550       12.878  403.971 

—  1893...      620.381   7.445.146         1.425  1.632.846 

Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 

1894   15  avril.  100.100.000  dollars 

1895   30  mars  65.600.000  — 

1895   6  avril  64.400.000  — 

1895   14  avril  65.400,000  — 

Les  sorties  d'or  par  New- York  sont  toujours  insigni- 
fiantes, mais  il  n'en  saurait  être  longtemps  ainsi  avec 
le  change,  qui  est  nettement  contraire  aux  Etats-Unis. 

L'accalmie  que  traverse  ce  pays  a  permis  aux  ban- 
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ques  associées  de  New-York  de  faire  rentrer  uu  peu 
d'or  tandis  que  la  réserve  du  Trésor  su  reconstitue  en 
partie,  mais,  nous  le  répétons,  il  ne  s'agit  que  d'un 
temps  d'arrêt  et  nullement  d'une  amélioration  que  l'on 
puisse  considérer  comme  définitivement  acquise. 

Voici  le  tableau  de  l'encaisse  et  de  la  circulation  du 
Trésor  à  la  date  du  31  mars  1895  : 

Or  :  Barres  S  51.400.000 

Monnaies   88.100.000 

  139.500.000 

Argent  :  Barres   124.700.000 

Monnaies   385.600.000 

  510.300.000 


Total  de  l'encaisse   649.800.000 


Greenbacks  et  autres  billets  $  299.500.000 

Certificats  d'or   48.900.090 

Certificats  d'argent  et  Billets  du  Trésor 

de  1890   445.200.000 

Total  de  la  circulation   793.600.000 

Réserve  d'or   90.600.000 


CHRONIQUE  MONÉTAIRE 


Le  Taux  de  Conversion  de  la  Piastre  en  Indo-Chine 

Le  taux  de  conversion  de  la  piastre  pour  tous  les  paie- 
ments et  toutes  les  receltes  à  faire  en  Indo  Chine,  à  un  titre 
quelconque,  par  le  Trésor,  a  élé  fixé  à  2  té.  65  à  partir  du 
1er  février  dernier.  (Arrêté  du  Gouverueur  général  de  l'Indo- 
Chine  en  date  du  3'i  janvier  1895.) 

Ce  taux  a  été  abaissé  à  2Tr.  60  à  partir  du  16  février. 
(Arrêté  du  15  février  1895). 


Projet  pour  le  relèvement  de  l'argent. 

M.  Henri  Schwérin,  associé  d'une  maison  de  banque 
de  Berlin  a  proposé  récemment  un  moyen  de  relever  le 
prix  de  l'argent.  Voici  les  données  essentielles  de  ce 
projet,  que  nous  avons  cru  intéressant  de  publier  à 
titre  purement  documentaire  : 

Le  Gouvernement  indien  a  émis  depuis  le  1er  avril  1894 
jusqu'au  27  février  1895  pour  271.100  681  roupies  de  Councils 
bills.  11  en  a  tiré  14.809.853  liv.  st.,  soit  13  pence  11  par 
'roupie.  Ses  besoins  annuels  montent  à  17  millions  sterling, 
représentant  311  millions  au  prix  réalisé. 

Si  le  cours  de  l'argent  montait  à  40  pence  et  si  l'Inde  main- 
tenait le  droit  d'importation  de  5  0/0  sur  l'argent,  le  cours  de 
la  roupie,  même  avec  la  frappe  libre,  s'élèverait  à  16  pence  15. 
A  ce  prix  le  Trésor  indien  gagnerait  08  millions  de  roupies. 

En  prélevant  sur  le  montant  de  cette  économie  les  sommes 
nécessaires  à  des  achats  d'argent  en  barres  représentant 
1  million  et  demi  sterling,  l'Inde  acquérerait  9  millions 
d'onces,  le  bénéfice  net  monterait  encore  à  ;;G  millions  de  roupies, 
sans  évaluer  à  un  centime  la  valeur  intrinsèque  du  métal  acheté. 

En  outre,  les  Etats,  où  s'exploitent  des  mines  d'argent,  pour- 
raient percevoir  une  redevance  sur  la  production.  Le  mon- 
tant en  serait  remis  à  Londres  11  servirait  à  la  constitution 
d'un  fonds  d'achat  de  l'argent  en  barres. 

finalement  l'Allemagne  et,  l'Amérique  conserveraient  à 
l'état  de  barres  les  quantités  d'argent  représentant  l'écart 
entre  le  prix  actuel  du  métal  et  sa  valeur  nominale  suivant 
le  rapport  monétaire  en  vigueur.  Ces  stocks  ne  serviraient 
pas  de  couverture  à  des  émissions  de  papier  monnaie. 

Voici  du  reste  le  texte  du  projet  Henri  Schwérin  : 


Article  premier.  —  L'Allemagne  et  les  Etats-Unis  s'enga- 
gent à  retirer  de  la  circulation  toutes  les  pièces  d'or  au-des- 
sous de  20  marks  ou  de  5  dollars,  ainsi  que  les  coupures  de 
papier-monnaie  de  valeur  inférieure  à  20  marks  ou  à  5  doll. 
Ces  pièces  et  coupures  seront  remplacées,  d'après  les 
besoins,  par  des  pièces  d'argent.  L'émission  de  bons  de  caisse 
de  petite  valeur  est  autorisée,  sous  réserve  de  couverture  in- 
tégrale en  monnaie  d'argent. 

Art.  2.  —  Le  Gouvernement  anglo-indien  s'engage  à  acheter 
annuellement  9  millions  d'onces  d'argent  au  prix  de  40  deniers 
par  once. 

Si  l'Angleterre  se  déclarait,  lot  ou  tard,  disposée  à  assumer 
les  mêmes  obligations  (pie  l'Allemagne  relativement  à  la  cir- 
culation de  l'argent,  l'Inde  aurait  le  droit  de  transmettre  à  I 


l'Angleterre  le  stock  d'argent,  formé  en  vertu  de  cet  article,  et 
serait  dégagée  de  toute  obligation  ultérieure. 

Art.  3.  —  Tous  les  Etats  où  existent  des  fonderies  d'argent 
s'engagent,  ainsi  que  leurs  dépendances,  colonies  et  protec- 
torats, à  percevoir  un  impôt  équivalent  à  6  pence  par  once 
standard  et  à  en  transmettre  le  montant  mensuel  (ou  trimes- 
triel) à  la  Banque  d'Angleterre  pour  la  formation  d'un  fonds 
spécial.  Un  droit  d'exportation  correspondant  à  l'impôt  serait 
perçu  sur  le  minerai  d'argent,  expédié  vers  un  pays,  qui  n'au- 
rait p  s  adhéré  au  traité  international. 

Le  fonds  spéeial  est  obligé,  suivant  ses  ressources,  d'acheter 
l'argent  au  prix  de  40  pence  par  once  standard. 

Art.  4.  —  La  France  s'engage  à  acheter  annuellement  9 
millions  d'onces  d'argent  si,  après  l'exécution  des  engage- 
ments inscrits  dans  les  articles  1  à  3  et  d'après  leur  teneur, 
l'argent  s'obtient  encore  au  prix  de  40  deniers. 

Art.  5.  —  Si,  pendant  un  laps  de  temps  de  quatre-vingt-dix, 
jours,  le  prix  de  l'argent  se  maintient  à  Londres  au-dessous 
du  cours  de  38  deniers  par  once,  chacun  des  Etats  mentionnés 
aux  articles  1,  2  et  4  a  droit  à  la  dénonciation  immédiate  du, 
traité. 

Art.  6.  —  Le  traité  est  conclu  pour  dix  ans. 

Deux  ans  avant  la  date  de  l'expiration,  les  puissances  con- 
tractantes se  réunissent  pour  délibérer  sur  la  prolongation  du 
traité  ou  sur  les  modifications  inspirées  par  l'expérience. 

Art.  7.  —  Si  le  traité  n'est  pas  renouvelé,  ou  s'il  est  dé- 
noncé en  vertu  de  l'art.  5,  chacun  des  contractants  recouvre 
naturellement  toute  sa  liberté  d'action. 

Le  montant  du  fonds  spécial  sera  réparti  entre  les  puis- 
sances contractantes,  dans  la  proportion  où  chaque  Etat  aura" 
contribué  à  le  former. 

Ce  projet  est  ingénieux,  mais  il  a  le  défaut  capital, 
comme  d'ailleurs  tous  projets  analogues.,  d'être  beau- 
coup trop  compliqué  et  d'effleurer  la  question  de  la. 
rehabilitation  de  l'argent  sans  la  résoudre  complète- 
ment. 

C'est  aussi  le  défaut  du  projet  que  notre  ami 
M.  Francis  Laur  vient  de  nous  adresser  relativement  à 
Y  Internationalisation  de  l'argent  et  qui  est  le  premier 
en  date  de  tous  les  projets  intermédiaires  entre  le  mo- 
nométallisme et  le  bimétallisme  que  nous  connaissions. 

C'est,  en  effet,  en  1893,  que  M.  Francis  Laur  a  écrit- 
son  étude.  Nous  la  publierons  dans  notre  prochain  nu- 
méro à  titre  documentaire. 


La  Question  de  l'argent  en  Angleterre 

La  Press  de  Philadelphie  a  publié  il  y  a  quelque, 
temps  le  compte  rendu  d'un  entretien  que  son  corres- 
pondant de  Londres  a  eu  avec  M.  W.  H.  Grenfell,  le 
Président   du   Comité   Bimétallique   au  Parlement1 
anglais;  nous  y  relevons  les  passages  suivants: 

La  cause  du  métal  blanc,  a  dit  en  substance  M.  W.  H_ 
Grenfell,  a  fait,  en  Angleterre,  depuis  deux  ans,  des  progrès 
considérables  et  la  même  Chambre  des  Communes  qui, 
en  1K93,  avait  repoussé  une  motion  en  faveur  d'une  Confé- 
rence monétaire  internationale,  s'est  prononcée  à  l'unanimité, 
en  1895,  pour  une  semblable  mesure.  Sans  doute  le  Chance- 
lier de  l'Echiquier  a  prétendu  «  qu'il  s'agit,  dans  l'espèce,:, 
d'une  motion  bimétalliste  dont  le  Bimétallisme,  était  exclu 
mais  le  fait  d'écarter  ou  de  chercher  à  atténuer  les  effets  des 
maux  provenant  des  fluctuations  constantes  et  de  la  diver. 
gence  croissante  de  la  valeur  relative  de  l'or  et  de  l'argent' 
qu'est-ce  donc  sinon  le  Bimétallisme  ?  Le  revirement  d'opinion  . 
de  la  Chambre  des  Communes  est  donc  très  net.  Le  Bimé- 
tallisme est  dans  l'air:  on  le  discute  partout.  Les  districts 
textiles  des  Lancashire,  Cheshire,  Yorkshire  et  Derbyshire 
s'agitent,  en  témoignant  leur  impatience  ;  suivant  un  vieux 
dicton  politique,  quand  le  Lancashire  a  une  idée  le  reste  du 
pays  ne  larde  pas  à  l'adopter.  Ce  n'est  donc  plus  qu'une  ques- 
tion.de  temps.  Les  Etats-Unis  d'Amérique  fcout  d'accord  avec 
le  Gouvernement  français,  avec  le  Gouvernement  et  le  Parle- 
ment allemands  et  avec  la  Chambre  des  Communes  anglaise  - 
sur  ce  point,  à  savoir  que  la  divergence  dans  la  valeur  rela- 
tive de  l'or  et  de  l'argent  est  un  mal  croissant  et  qu'il  faut 
prendre  des  mesures  pour  arrêter  ce  mal.  Pourquoi  ces 
Gouvernements  ne  se  réuniraient-ils  pas  pour  déterminer,  avant 
la  convocation  d'une  Conférence,  dans  quelle  mesure  chacun 
d'eux  est  déterminé  à  marcher? 

Le  correspondant  de  la  Press  lui  ayant  demandé  alors 
quel  serait  le  résultat  pratique  de  la  Conférence  en  ce  qui 
concerne  l'Angleterre,  M.  W.  H.  Grenfell  a  fait  la  réponse 
suivante  : 

La  prochaine  Conférence  doit  être  convoquée  dans  le  but 
de  régler  les  détails  d'une  Convention  monétaire  internatio- 
nale sur  le  principe  de  laquelle  on  se  sera  mis,  au  préalable,. 
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d'accord.  Le  Chancelior  do  l'Echiquier  a  déclare  qn  il  n  ad- 
mettrait |'as  un  changement  dans  le  système  monétaire  <(o 
l'Angleterre,  mais  co  dernier  pays  peut  contribuer  dans  une 
large  mesure  à  un  accord  bimétallique  international,  quand 
bien  môme  ses  habitants  conserveraient  L'usage  barbare  im- 
porter des  souverains  d'or  dans  leurs  poches.  Si  l'Angleterre 
voulait  ouvr  r  les  Hôlels  des  monnaies  de  l'Inde  à  la  libre 
frappe  de  l'argent,  si  l'Angleterre  consentait  à  appliquer  le 
pouvoir  qu'elle  a  déjà,  de  par  la  loi,  do  garder  un  cinquième 
de  sa  réserve  en  argent,  elle  contribuerait  autant  que  toute 
autre  nation  à  la  réhabilitation  du  mêlai  blanc,  cl  clic  puni- 
rait le  l'aire  sans  violer  les  principes  posés  par  le  Chancelier 
de  l'Echiquier.  L'Inde  absorbe  l'argent  connue  le  sable 
absorbe  l'eau;  l'ouverture  des  Hôtels  des  monnaies  de  l'Inde 
a  fait  auiant  nour  l'argent  que  le  rapport  bimétallique  de 
l'Union  latine!  Si  la  France,  l'Allemagne  et  les  Etats-Unis 
pouvaient  s'entendre  sur  la  réouverture  de  leurs  Hotels  des 
monnaies  à  la  frappe  de  l'argent,  l'Angleterre  consentant  à 
rouvrir  les  Hôtels  des  monnaies  de  l'Inde  et  à  avoir  un 
cinquième  de  sa  réserve  en  argent,  le  Bimétallisme  serait 
établi  aussi  lot  dans  le  monde  entier,  et  on  pourrait  conclure 
un  accord  ne  lésant  en  rien  les  idées  ou  l'ignorance  du  peuple 
anglais. 

Le  Ciouvernement  de  M.  Gladstone  —  c'est  la  un  point  re- 
marquable—a formulé,  en  1881,  une  proposition  dans  ce  sens; 
il  a  offert,  pour  le  cas  où  les  Hôtels  des  monnaies  de  l'Union 
latine  seraient  réouverts  à  l'argent,  de  converlir  en  argent  le 
cinquième  des  réserves  de  la  Banque  d'Angleterre,  ce  qui 
peut  être  légalement  fait  aujourd'hui. 

Certes,  nous  avons  là  une  base  d'entente  équitable. 


La  Distinction  entre  les  monnaies  légales 
et  les  métaux  précieux 

Le  dernier  numéro  du  Bimetallisl  contient  une  étude 
de  M.  W.  T.  Rothwell,  qui  explique  d'une  façon  très 
claire,  pour  les  personnes  peu  familiarisées  avec  la 
science  monétaire,  le  rôle  de  la  monnaie  par  rapport  à 
•  celui  des  métaux  précieux  : 

Une  pièce  de  monnaie  est  quelque  chose  de  plus  qu'une 
pièce  de  métal;  elle  remplit  un  but  spécial  La  fabrication 
des  monnaies  constitue  l'un  des  emplois  des  métaux  précieux 
et,  bien  que  les  monnaies  puissent  être  fondues  en  lingots, 
on  ne  saurait  prétendre  que  la  fabrication  des  ling  ts  serve 
aux  monuaies.  En  résumé,  le  lingot  est  une  matière  pre- 
mière, tandis  que  les  monnaies  sont  des  instruments  formés 
d'une  manière  déterminée. 

En  thèse  générale,  les  matières  premières  sont  plus  venda- 
bles que  les  objets  dans  lesquels  elles  ont  été  transformées, 
aussi  bien,  les  produits  manufacturés  ayant  chacun  leur  em- 
ploi spécial,  leur  vente  dépend  des  demandes  en  vue  de  ces 
emplois  et  on  ne  peut  les  transformer  aussitôt  en  matière 
brute,  sans  perte.  Toutefois,  la  monnaie  fait  exception  à 
cette  règle.  Non  seulement  les  monnaies  légales  peuvent  être 
employées  pour  accomplir  le  travail  monétaire,  mais  on  peut 
leur  enlever  leur  fonction  monétaire  sans  pi>rter  préjudice  à 
la  matière,  ("est  ainsi  que  beaucoup  de  personnes  se  trom- 
pent lorsqu'elles  considèrent  les  pièces  de  monnaies  comme 
étant  simplement  des  petites  masses  de  métal,  de  matière  brute 
pesée  et  garantie  comme  pureté.  Peut  être  devait-il  en  être 
ainsi  à  l'origine,  mais  le  résultat  pratique  n'est  pas  celui-là. 
Les  pièces  de  monnaie  ont  sur  le  simple  métal  un  avantage, 
en  raison  de  leur  caractère  supérieur  et  universel,  qui  permet 
de  les  échanger.  Les  monnaies  ont  été  créées  en  vertu  d'une 
loi  tirant  son  origine  des  besoins  de  l'humanité,  et  cette  loi 
leur  a  donné  un  privilège  exclusif  et  particulier  en  les  cons- 
tituant instrument  commun  d'échange,  c'est-à-dire  en  leur  fai- 
sant remplir  la  fonction  de  mesure  des  prix,  d'échange  des 
choses  taiifèes  et  de  transfert  de  la  valeur.  La  fonction  d'une 
monnaie  est  spéciale  à  celte  monnaie  même,  et  elle  ne  peut 
en  remplir  d'autre  aussi  longtemps  qu'on  l'emploie  en  tant 
que  monnaie.  Au  contraire,  le  métal  en  lui-même  peut  servir 
à  une  grande  variété  de  choses  dont  chacune  a  sa  fonction  sé- 
parée et  distincte. 

La  supériorité,  comme  instrument  d'échange,  des  monnaies 
sur  les  lingots,  se  manifeste  par  ce  fait  que  les  peuples,  en 
général,  échangent  beaucoup  plus  volontiers  leur  marchandi- 
ses contre  des  monnaies  que  contre  des  lingots,  sans  parler 
même  des  inconvénients  qui  résulteraient  pour  eux  s'il  leur 
fallait  examiner  et  vérifier  le  poids  du  métal  avant  de  l'échan- 
ger. Ce  serait  là  du  pur  troc,  qui  entraverait  et  empêcherait, 
dans  beaucoup  do  cas,  l'échange  des  métaux  précieux  contre 
les  autres  choses. 

Nous  pouvons  aller  plus  loin  et  affirmer  que,  non  seule- 
ment les  monnaies  et  les  lingots  se  distinguent  ain-i  les  uns 
des  aut  es,  mais  qu'ils  sont  adversaires.  Supposez  un  homme 
possédant  trois  onces  d'or,  dont  il  en  a  converti  une  en  mon- 
naie, dont  il  a  donné  la  seconde  à  un  ami  pour  en  faire  un 
objet  d'art,  et  dont  il  donne  la  troisième  à  une  autre  personne 


qui  la  laisse  en  forme  de  lingot.  Supposez  quo  ces  trois  Indi- 
vidus se  rendent  simultanément  sur  un  grand  marché  pour 
échanger  ce  qu'ils  possèdent.  Il  est  évident  qu'une  once  de 
monnaie  (disons  'i  liv.  st  )  est  venue  s'ajouter  à  la  quantité  dis 
monnaies  offertes  à  l'échange  ;  d'autre  part,  la  quantité  de 
marchandises  offertes  s'est  accru.'  d'un  objet  d'art  et  d'une 
once  de  lingot.  L'objet  d'art  et  le  lingot  passent  ainsi  dans 
le  camp  opposé  aux  monnaies, 

Conclusion  pratique  :  la  valeur  d'échange  des  monnaies 
augmente  en  raison  dirccle  do  l'accroissement  des  demandes 
et,  comme  conséquence,  les  prix  des  marchandises  se  ré- 
duisent. 


La  Baisse  des  Prix  en  Gros 

M.  A.  Sauerbeck  vient  de  publier  les  index-numbers  cal- 
culés sur  45  catégories  de  marchandises  pour  mars  1895.  La 
moyenne  des  onze  années  de  1867  à  1877  étant  100,  voici  les 
chiffres  indiqués  par  le  savant  statisticien  anglais  : 


1873. 
1883. 
189 -S. 
1894. 


111  Décembre  1894. . .  60,1 

82  Janvier  1895   60 

68  Février  1895   60 

63  Mars  1895   60,8 


Les  prix  et  index-numbers  de  l'argent  reportent  comme 
suit  (60  d.  84  l'once  représentant  la  parité  de  1  d'or  pour 
15  1/2  d'argent  =  100)  :  -  ,ofw 

Fin  décembre  1893,  31  3/4  d.  ==  52,2;  fin  décembre  1894, 
27  1/4  d  =  44,8;  fin  janvier  1895,  27  7/16  d.  -—  45,1;  fin 
février  1895,  27  9/16  d.  =  45,3,  et  fin  mars  1895,  29  3/4  d. 
=  48,9.  .      ,  ;   ,  • 

On  voit,  par  ces  données,  que  le  prix  gênerai  des  mar- 
chandises reste  à  la  remorque  du  mouvement  de  l'argent. 


Les  Frappes  de  Monnaies  en  Allemagne 

Les  Hôtels  des  monnaies  allemands  ont  frappé,  pendant  le 
mois  de  mars,  une  certaine  quantité  de  monnaie,  savoir  : 
En  doubles-couronnes  (pièces  de  20  M.)  pour  le  compte 

des  particuliers   18.174.8o0  M. 

En  couronnes  (pièces  de  10  M.)   28). 490  M. 

Total  or   18.464  3^0  M. 

En  pièces  de  5  marks  argent   87.i>00  M. 

—  5  pfenning   b0.257  iW.95 

_  1  pfenning   84.153  M.  79 

Total  des  frappes   18.698.^41  M.  74 


La  Valeur  de  l'Or 

Le  Financial  Neios  publie  cette  semaine  une  lettre 
d'un  de  ses  abonnés  qui  répond  à  un  récent  article 
dont  l'auteur  contestait  la  hausse  de  la  valeur  de  l'or; 
en  voici  les  passages  essentiels  : 

J'attache  le  plus  grand  intérêt  aux  idées  exprimées  par  mon 
contradicteur,  rnais'quand  ces  idées  sont,  en  opposition  avee 
celles  d'hommes  tels  que  Richard  Cobden  et  John  Stuart  Mill 
je  ne  peux  m'empècher  de  croire  que  celles-ci  constituent  la 
vérité.  .      .  . , 

John  Stuart  Mill  a  écrit  ceci  :  «  La  valeur  d  un  objet  réside 
dans  ce  que  cet  obiet  échangera;  la  valeur  de  la  monnaie 

réside  dans  ce  qu'elle  échangera          Quand  les  prix  sont 

bas,  la  monnaie  achètera  une  grande  quantité  de  produits  et 
sa  valeur  s'élèvera;  quand  les  prix  sont  hauts,  la  monnaie 
achètera  une  petite  quantité  d'autres  produits  et  sa  valeur 
sera  basse.  La  valeur  de  la  monnaie  esten  raison  inverse  des 
prix  généraux,  baissant  quand  ceux-ci  haussent,  haussant 

quand  ils  baissent   L'accroissement  de  la  quantité  de 

monnaie  a  pour  etï'et  de  faire  hausser  les  prix,  tandis  qu  une 
diminution  les  fait  tomber;  c'est  là  une  proposition  des  plus 
élémentaires  de  la  théorie  monétaire,  qui  nous  donne  la  clef 
de  toutes  les  autres.  »  , .  "  • 

En  1S59,  —  c'est-à-  tire  à  une  époque  ou  les  arrivages  dor 
d'Australie  et  de  Californie  étaient  si  _  considérables,  en 
Europe,  qu'on  proposa  sérieusement  de  démonétiser  le  métal 
jaune  —  Richard  Cobden  écrivit  ce  qui  suit:  «  En  ce  qui 
concerne  les  pers  innés  ayant  des  placements  à  faire,  ils  évi- 
teront, en  principe,  les  placements  rapportant  des  revenus 
fixes  tels  que  :  arrérages  de  fonds  public-s,  intérêts  de  bons 
et  hypothèques,  annuités,  rentes  foncières,  etc.,  etc.;  et  elles 
préféreront  les  placements  dont  la  valeur  hausse  proportion- 
nellement à  la  dépréciation  de  la  monnaie,  tels  que  terres, 
maisons,  actions,  etc.,  etc.  » 

Nous  voyons,  en  examinant  le  prix  des  Consolides  et  des 
valeurs  de  premier  ordre,  dont  l'intérêt  est  garanti  et  est 
payable  en  or,  comment  la  conversion  s'est  produite.  Ainsi 
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que  l'indique  M.  Sauerbeck  le  prix  moyen  de  45  catégories 
de  marchandises  (y  compris  le  calé  qui  a  haussé)  est  de 
40  0/0  plus  bas  que  pendant  la  période  des  onze  années  de 
1867-1877;  c'est  là  une  preuve  de  l'augmentation  de  la  puis- 
sance d'achal  de  l'or,  augmentation  de  66  0/0  par  rapport  aux 
principaux  articles  de  commerce  


Walter  A.  Sandeman. 


La  Circulation  aux  États-Unis 

Le  Bureau  des  statistiques  des  Etats-Unis  de  l'Amérique 
du  Nord  vient  de  publier  les  chiflres  relatifs  aux  monnaies 
d'or  et  d'argent,  certificats,  billets  de  l'Etat  et  de  la  Banque 
Nationale,  en  circulation  au  1er  mars  1895. 

Voici  les  chiffres  : 

Montant  Dans 
total  frappé    les  caisses 
ou  émis        du  Trésor 


Dans  la 
circulation 


En  dollars 


Monnaies  d'or   562.633.658     94.065.558  468.568.100 

Dollars  argent   422.826.749   368.177.389  54.649.360 

Monnaies  division- 
naires d'argent..       77.071.742     16.131.145  60.940.597 

Certificats  d'or   51.587.869  80.100  51.507.769 

—      d'argent.     333.107.504      7.291.089  325.816.415 

Billets    du  Trésor 
(loi  du  14  juillet 

1890)   150.705.157     36.455.457  114.249.700 

Billets   des  Etats- 
Unis   346.681.016     84.692.758  261.988.258 

Certificats  monétai-  » 
res  (loi  du  8  juin 

1872)   37.355.000         430.000  36.925.000 

Billets  delà  Banque 
Nationale   205.043.651      5.154.293  199.889.358 

Totaux   2.187.012.346   612.477.789  1.574.534.557 

La  population  des  Etats-Unis,  au  lor  mars  1895,  étant  éva- 
luée à  69.381.000  habitants,  la  circulation  par  tête  d'habitant 
ressort  à  22  dollars  69;  au  1er  mars  1894,  la  population  était 
évaluée  à  67.910.000  habitants,  la  circulation  ressortait,  à 
cette  date,  à  24  dollars  90  par  tête. 


Le  Rachat  du  papier-monnaie  au  Brésil 

Le  Brésil  a  émis  clans  les  premiers  jours  de  mars  un 
emprunt  intérieur  de  100.000  contos,  destiné  pour  par- 
tie au  rachat  du  papier-monnaie  circulant  au  Brésil. 

Un  décret  présidentiel  du  14  mars  a  ordonné  qu'un 
premier  montant  de  20.000  contos  de  papier-monnaie 
fût  retiré  immédiatement  de  la  circulation  et  annulé, 


l'opération  devant  se  continuer  à  partir  du  30  avril  cou- 
rant jusqu'à  concurrence  de  la  moitié  du  montant  réa- 
lisé par  l'emprunt  intérieur. 
Voici  le  texte  du  décret  : 

Décret  n«  1987  du  14  -mars  1895 

Le  Président  de  la  République  des  Etats-Unis  du  Brésil 

décrète  : 

Art.  1er.  —  La  moitié  du  produit  net  de  l'emprunt  prove- 
nant du  décret  n°  1970,  du  25  février  de  l'année  courante,  sera 
appliquée,  dans  l'exercice  courant,  au  rachat  du  papier-mon- 
naie émis  en  vertu  du  décret  1616  A  du  23  décembre  1893. 

Art.  2.  —  Lorsque  la  souscription  de  l'emprunt  sera  ter- 
minée et  qu'on  connaîtra  le  montant  des  premières  rentrées  et 
des  apolices  encaissées,  le  Ministre  des  finances  retirera  im- 
médiatement de  la  circulation,  en  billets  de  toute  espèce,  une 
somme  de  20.000.000  de  dollarc  qu'il  fera  recueillir  à  la  Caisse 
d'amortissement,  où  elle  sera  conservée  en  dépôt  jusqu'à  ce 
que  les  billets  de  banque  soient  remplacés  par  le  papier- 
monnaie  de  l'Etat  qui  sera  brûlé. 

Art.  3.  —  A  partir  du  30  avril  de  l'année  courante,  date  dé- 
signée pour  la  seconde  rentrée  de  l'emprunt,  le  Ministre  des 
finances  continuera  à  appliquer  graduellement  au  rachat  la 
quantité  qu'il  jugera  convenable,  jusqu'à  ce  qu'il  ait  complété 
la  somme  déterminée  par  l'art.  1er. 

Art.  4.  —  Dans  ce  rachat,  on  donnera  la  préférence  aux 
billets  de  100  doll.  à  500  doll. 

Les  bureaux  de  perception  et  de  paiement  feront  remettre 
au  Trésor  fédéral  la  note  de  cps  mêmes  valeurs  qu'ils  rece- 
vraient, sans  pouvoir  les  remettre  en  circulation. 

Capitale  Fédérale,  14  mars  1895  (an  VII  de  la  République). 

Signé  :  Prudente  J.  de  Moraes  Barros, 
Francisco  de  Pauxa  Rodrigues 
Alves. 


La  Conversion  du  Papier-Monnaie  au  Chili 

La  Cour  des  Comptes  a  établi  quelle  sera  la  situation  pro- 
bable du  fonds  de  conversion  au  1er  juin  prochain  et  à  quel 
chiffre  monteront  approximativement  les  revenus  de  toutes 
sortes  eu  1895.  Elle  estime  que  le  1er  juin  de  cette  année  le 
fonds  de  conversion  sera  de  39. 423.100  piastres,  sans  compter 
le  produit  de  la  vente  des  propriétés  nitratières  qui  aura  lieu 
le  15  mai  et  dont  on  attend  un  million  de  livres  sterling  ou 
13.330.000  piastres. 

Le  montant  du  papier-monnaie  de  l'Etat  actuellement  en 
circulation  est  de  38.361.000  piastres,  savoir:  billets,  29  mil- 
lions 459.000  piastres,  et  bons  du  Trésor,  8.902.000  piastres. 

Les  revenus  de  1895  sont  estimés  à  89.220.000  piastres  et 
les  dépenses  à  78.482.000  piastres,  ce  qui  laisse  prévoir  un 
boni  de  10.738.000  piastres.  Ces  évaluations  sont  basées  sur 
la  nouvelle  unité  monétaire  de  18  pence. 
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» 
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5 

7 
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16.723 
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12 
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NOMS 

DES 

COMPAGNIES 


Aurora  

Bantjes  

Chimes  (New)  

City  and  Suburban. 

Crcesus  (New)  

Crown  Reef  

Durban  Roodep — 

East  Kancl  

Ferreird  

Geldenhuis  Estate. 

Heriot  (New)  

Henry  Nourse   

Jubilee  

Jumpers  

L,anglaagte  Estate  . 
Meyer  md  CRarlton 

Nabob  

New  a arora  West. 

—  Primrose  

Nigel  

Pioneer  

Randfontein  

Rand  Mines  

Rietfontein  

Robinson   

Salisbury  (New)  ... 
Simmer  and  Jack.. 

Stanhope  (New)  

Wemmer  

Wolhuter   

Worcester  


-1  ■« 

<  â 

-»!  .2 
«3 


65.000 
55.000 
100  000 
85.000 
225.000 
120.000 
135  000 
650  000 
45  000 
200.000 
85.000 
125  000 
30.000 
100.000 
500.000 
75.000 
75.C00 
80.000 
210. C00 
160.000 
21.000 
2.000.000 
400.000 
160.000 
2.750.000 
100.000 
85.000 
35.000 
55.000 
130.000 
100.000 


COURS  DU 


11 

avril 


1  1/4 
3  7/16 
3  1/8 

26  5/8 
3  1/16 

10  3/4 
7  3/4 

3  7/8 
17  1/4 

6  9/16 
9  5/1 

6  15/16 

5  3/4 

6  5/8 

4  7/S 

7  7/8 
11/16 

1  1/4 

7  11/16 
6  5/16 

5  ./. 
45/9 
29/.) 

4  1/2 
9  1/8 

5  1/8 
14  3/8 

2  1/16 
10  1/2 

8  5/16 
4  1/2, 


19 
avril 


1  3/16 

3  11/16 

3  3/8 
27  5/8 
2  13/16 
10  5/8 

7  3/4 

4  3  16 
17  ./. 

7  ./. 

10  ./.. 
6  7/8 
9  3/4 
6  5/16 

4  7/8 

8  ./. 
11/16 

1  1/4 
6  15/16 

6  3/4 

5  ./. 
48/0 

29  7/8 

4  13/16 

9  1/8 
4  13/16 

11  1/2 

2  1/8 
10  3/4 

8  3/16 ■ 
4  1/2 
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MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 

Londres,  le  19  avril  1895. 
Plusieurs  spéculateurs,  ayant  compté  sur  l' accumula- 
tions des  demandes  qui  avaient  dû  se  produire  pendant 
les  jours  de  fête,  ont  jugé  bon  de  réaliser  leurs  béné- 
fices dès  la  rentrée.  Ces  offres  ont  provoqué  une  cer- 
taine hésitation  au  début  de  la  semaine,  mais  les  ten- 
dances générales  n'ont  pas  tardé  à  se  relever  et  la 
clôture  se  fait  aujourd'hui  aux  plus  hauts  cours. 

La  liquidation,  qui  doit  commencer  mardi  prochain, 
s'annonce  dans  d'excellentes  conditions  et  l'on  prévoit 
de  nouveau  de  nombreuses  levées  de  titres,  principale- 
ment pour  le  compte  de  Paris. 

Ce  sont  encore  les  valeurs  du  district  de  Klerksdorp 
qui  ont  attiré  le  plus  l'attention  du  marché.  Ce  fait 
s'explique  parce  que  ces  valeurs  moins  connues  offrent 
à  la  spéculation  une  marge  plus  importante  que  celles 
du  district  du  Witwatersrandt  où  létaux  de  capitalisa- 
tion des  mines  peut  s'établir  approximativement.  Un 
autre  motif  des  demandes  nombreuses  qui  se  produi- 
sent sur  ces  titres  se  trouve  dans  les  nouvelles  rela- 
tives aux  sondages  qui  viennent  d'être  effectués  :  on 
trouverait  dans  plusieurs  mines  le  filon  de  la  Buffels- 
doorn. 

La  Potchefstroorn  à  25,  la  Klerksdorp  Estate  a  25, 
Wolwerrand  Goidfields  à  15,  sont  surtout  recherchées 
pour  ce  motif. 

La  Bajf'elsdoorn  Estate  est  ferme  à  5  7/8,  la  Buf- 
felsdoorn  Central  vaut  2 5/16,  la  Buft'elsdoorn  Conso- 
lidated  est  l'objet  ide  nombreuses  demandes  à  2  livres. 

La  Tigerfontein  se  traite  à  3  1/8.  La  Eastleigh  à 
2  1/16. 

Parmi  les  valeurs  du  district  de  Witwatersrandt, 
VEast  Rand  accuse  une  importante  plus-value  à  4  1/4, 
sur  les  nouvelles  encourageantes  des  Compagnies  sub- 
sidiaires :  la  New  Cornet  et  la  San  Angelo. 

Un  vif  mouvement  de  hausse  s'est  produit  sur  la 
Geldenhuis  Deep  sur  le  bruit  que  cette  Compagnie 
pourrait  donner  à  la  fin  de  l'année  un  dividende  d'une 
livre  :  celte  hausse  a  provoqué  celle  de  la  Geldenhuis 
Estate  à  G  3/4. 

La  RoodepoH  Deep  monte  à  4  livres  sur  des  nouvelles 
favorables  relativement  à  la  teneur  du  minerai. 

Les  Knights  ont  eu  également  de  bonnes  demandes 
pour  compte  de  Johannesburg  à  7  1/2  contre  5  7/8.  La 
Village  Main  Reef  monte  aux  environs  de  7  liv.  sur 
des  bruits  de  fusion  avec  des  Compagnies  limitrophes. 

La  Robinson,  conserve  toujours  sa  grande  fermeté  de 
même  que  la  City  and  Suburban,  la  Simmer  and 
Jack,  la  Wolhuter,  la  Henry  Nourse. 

Les  Rand  Mines  conservent  leurs  plus  hauts  cours 
à  29  3/4. 

La  Champ  d'or  et  la  Champ  d'or  Deep  subissent 
quelques  réalisations  :  le  bruit  a  couru  qu'un  accident 
se  serait  produit  dans  la  première  de  ces  mines. 

Parmi  les  valeurs  de  l'Ouest,  la  Randfontein  a  subi 
de  nombreuses  variations.  Au  début  de  la  semaine,  des 
réal  sations  suivies  se  sont  produites  qui  l'ont  ramenée 
à  43;  aujourd'hui,  cette  valeur  remonte  à  48,  sur  le 
bruit  de  la  déclaration  prochaine  d'un  fort  dividende. 

La  South  T^Yest  Rand  Mines  se  tient  entre  2  liv.  et 
2  liv.  1/4. 

La  Nigel  s'est  avancée  à  6  3/4,  sur  le  bruit  de  la  fu- 
sion de  celte  Compagnie  avec  les  Marais  Block,  ce  qui 
a  été  très  favorablement  interprété. 

Les  valeurs  d'exportation  continuent  à  donner  lieu  à 
de  nombreux  échanges.  La  Chartered,  qui  a  effleuré  un 
moment  le  cours  de  4  liv.,  est  revenue  à  3  1/2,  mais  se 
tient  de  nouveau  à  3  3/4.  On  annonce  que  cette  Société 
a  accordé  d'importantes  concessions  de  terrains  à  des 
Compagnies  nouvelles. 

L' Anglo-French  atteint  le  cours  de  3  1/4;  cette  Com 
pagnie,  qui  s'est  intéressée  à  la  formation  des  diverses 
(  lompagnies  de  VEast  Rand  et  à  celle  d'autres,  a  réa 
lisé,  assure-t-on,  de  ce  fait,  d'importants  bénéfices. 

Les  Goidfields  sont  très  fermes  à  8  3/4. 


La  Crown  Ueef  a  déclaré  un  dividen.de  semestriel  de 
25  0/0  sur  le  pair  d'une  livre. 


Paris,  le  19  avril  1895. 
Le  Marche  des  Mines  d'or  u  été  mouvementé  cette 
semaine,  bien  que  les  transactions  aient  été  relativement 
de  peu  d'importance.  La  Ferreira  perd  7  fr.  50  à 
433  75  ;  Simmer  and  Jack  365  02  1/2  contre  300  37  1/2 
en  dépit  des  bons  avis  reçus  de  Londres  ;  Randfontein 
">8  43  3/4  contre  00  francs  ;  Buffelsdoorn  154  37  1/2  en 
recul  de  3  fr.  12  1/2;  Robinson  230  02  1/2  contre 
234  37  1/2  ;  Londonderry  de  nouveau  ollerte  à 
31  87  1/2  en  moins-value  de  3  fr.  75.  Par  contre.  Gel- 
denhuis en  avance  de  8  fr.  75  à  171  25.  Les  actions  en 
titres  au  porteur  The  Lower  Roodepoort  Limited 
(Witwatersrandt),  ont  été  introduites  à  la  Bourse  de 
Paris  le  mercredi  10  avril  au  cours  de  10  fr.  50.  Elles 
se  négocient  actuellement  à  21  fr.  25. 

Les  Gulf-Lands,  que  nous  laissions  il  y  a  huit  jours 
aux  environs  de  32  francs,  ont  progressé  un  moment 
jusqu'à  36  fr.  25.  Nous  croyons  savoir  que  la  Société 
est  sur  le  point  de  conclure,  avec  une  Société  de  Mines 
d'or  et  d'Exploration  en  formation  à  Londres,  la  vente 
de  certains  terrains  aurifères,  et  ce,  à  des  conditions 
extrêmement  brillantes.  L'émission  des  titres  de  la 
nouvelle  Société  se  ferait,  dit-on,  le  mois  prochain. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  a  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 


FONDS  D'ÉTATS 


Français  3  %  (perpétuel).. . 
Consolidés  anglais  (ch.f.  25  fr.  20, 
Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  ïJ). . . 

Belgique  3%%  

Espagne  Ext.  4  %  (ch.  f.  1  fr.)  .. 
Grèce  5  %  1881  (en  suspension). 
Hollande  3  %  %  (à  Ams'.erd.-.m). 
Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  50). . 

Italie  4  %  net  

Norvège  3  %  (cQ-  f-  ?■>  fr-  20>-  ■  • 

Portugal  3  %  (1  fr.  uet)  

Roumanie  5  %  

Russie  3  %  or  1891  libéré  

Serbie  5  %  1890  (ch.  de  f.)  

Suède  4  %  1880  (ch.  f.  25  fr.  20). 
Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fer 
Turquie  convertie  1  %  série  D. 
—       Priorité  4  %  1890  


18 

avril 

19 

avril 1 

102  90 

34  30 

2  91 

102  85 

31  28 

2  91 

105  15 

38  21 

2  61 

105  50 

38  36 

2  60 

102  75 

2ï  63 

3  89 

102  85 

25  71 

3  88 

103  25 

29  50 

3  38 

103  45 

29  55 

3  38 

74  20 

18  55 

5  39 

73  10 

18  27 

5  47 

160  » 

n  » 

»  » 

152  » 

n  » 

»  » 

101  37 

28  96 

3  45 

101  12 

28  89 

3  46 

103  50 '25  87 

3  86 

104  L0 

26  02 

3  84 

Si  90 

22  22 

4  49 

88  12 

22  03 

4  53 

97  » 

32  33 

3  09 

07  » 

32  33 

3  09 

25  75 

25  75 

3  88 

25  50 

25  50 

3  92 

100  50 

20  10 

4  97 

100  70 

20  14 

4  96 

93  85 

31  28 

3  19 

93  35 

31  11 

3  2i 

73  » 

14  60 

6  81 

72  75 

14  55 

6  87 

100  60 

25  15 

3  97 

100  80 

25  20 

3  96 

104  » 

34  66 

2  Si 

103  75 

34  53 

2  89 

26  50 

26  50 

3  77 

26  12 

26  12 

3  82 

487  50 

24  37 

\i  10 

491  » 

24  55 

4  07 

98  43 

32  81 '3  04 

98  75 

32  91 

3  03 

Situation  financière  générale 

France.  —  Le  marché  de  Paris  a  laissé  assez  à  dési- 
rer cette  semaine.  Les  reports  en  liquidation  du  15  avril 
ont  été  assez  élevés  ;  on  a  eu  à  supporter  des  ventes 
effectuées  par  la  place  de  Londres,  et  enfin  la  spécula- 
tion paraît  décidément  avoir  des  velléités  d'alléger  ses 
positions.  Aussi  est-on  lourd  sur  la  plupart  des  valeurs, 
et,  surtout,  sur  les  Fonds  d'Etats.  Peut-être  l'approche 
de  la  souscription  ouverte  par  le  Crédit  Foncier  modi- 
fiera-t-elle  un  peu  les  dispositions  générales  ;  pourtant, 
comme  nous  le  faisions  remarquer  il  y  a  huit  jours 
dans  notre  Marché  Financier,  cette  souscription  s'a- 
dresse à  l'épargne  et  non  à  la  spéculation,  ce  qu'il  faut 
savoir  prendre  en  considération. 

En  clôture  d'hier,  l'allure  du  marché  ne  s'est  pas 
modifiée,  d'autant  plus  que  beaucoup  craignent  qu'en 
liquidation  de  fin  du  mois  les  capitaux  ne  se  montrent 
encore  exigeants. 

Allemagne.  —  Le  marché  allemand  est  impressionné 
par  les  nouvelles  de  Vienne  et  les  transactions  n'ont 
guère  eu  d'importance  cette  semaine. 

Le  Gouvernement  impérial  ne  se  lasse  pas  de  légi- 
férer en  matière  financière  et  économique  ;  il  vient  de 
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préparer,  en  effet,  un  nouveau  projet  relatif  aux  Ban- 
ques de  dépôts.  Quant  au  projet  de  réforme  des  Bour- 
ses, notre  correspondant  de  Berlin  nous  en  envoie  la 
traduction  littérale  et  complète,  en  ajoutant  que  les 
disposilions  ayant  trait  au  registre  de  Bourse  soulève 
de  nombreuses  protestations. 

Il  y  a  lieu  de  remarquer  aussi  que  les  courtiers 
de  cours,  dont  la  nomination  est  prévue^  seront  de  vé- 
ritables agents  de  change.  / 

Angleterre.  —  Les  vacances  ont  officiellement  pris 
fin,  mais  les  affaires  n'ont  pas  montré  beaucoup  d'acti- 
vité pendant  cette  semaine  et  le  Stock-Exchange  con- 
tinue à  être  peu  fréquenté  ;  la  situation  n'a  donc  pas 
subi  de  modification  sensible. 

Les  résultats  du  commerce  extérieur  de  mars  accu- 
sent une  légère  augmentation,  autant  dans  le  chiffre 
des  importations  que  dans  celui  des  exportations. 

Autriche-Hongrie.  —  Le  resserrement  monétaire  a 
provoqué  d'assez  nombreuses  réalisations  de  bénéfices 
à  la  Bourse  de  Vienne,  portant  notamment  sur  les  ac- 
tions de  crédit  et  sur  la  Staatsbahn  ;  les  efforts  des 
haussiers,  qui  cherchaient  à  exploiter  la  signature  de 
la  paix  sino-japonaise  et  l'amélioration  du  change,  ont 
été  impuissants  à  secouer  la  lourdeur  générale. 

Le  stock  d'or  de  la  Monarchie  s'élève  actuellement  à 
434  millions  de  florins,  et  les  deux  Ministres  des  finan- 
ces ont  encore  90  millions  de  florins  rente  or  à  émettre. 

Espagne.  —  Le  marché  espagnol  a  une  tendance  à 
la  faibiesse;  si  elle  ne  s'est  pas  dessinée  plus  tôt,  c'est 
parce  qu'au  lendemain  de  la  Semaine-Sainte  la  cote,  et 
notamment  la  Rente  Intérieure,  avait  bénéficié  de  l'amé- 
lioration du  change. 

M.  Navarro  Reverter  poursuit  l'étude  de  son  pro- 
gramme de  réformes,  mais  il  veut  procéder  avec  mé- 
thode, faire  une  évolution  lente  et  rationnelle,  et  non 
une  révolution  financière.  Les  déclarations  enregis- 
trées, à  cet  égard,  par  nos  confrères  autorisées  de  la 
presse  madrilène,  produisent  une  excellente  impres- 
sion. 

Dans  son  rapport  sur  la  situation  économique  de 
l'Espagne,  Sir  George  Bonham,  delà  légation  anglaise, 
fait  ressortir  que,  pendant  l'année  1894,  le  portefeuille 
espagnol  a  vendu  de  la  Rente  Extérieure  à  l'étranger 
pour  la  somme  de  12  millions  de  liv.  st.,  et  que  les  re- 
mises en  couverture  de  ces  ventes  ont  produit  l'amélio- 
ration sur  le  change  espagnol. 

Italie.  —  Malgré  la  rareté  des  transactions,  les  cours 
sont  assez  soutenus  à  la  Bourse  de  Rome,  et  il  convient 
de  signaler  la  fermeté  de  certaines  valeurs  locales  telles 
que  les  actions  du  Gaz  et  des  Eaux. 

Il  est  évident  que  la  spéculation  se  tient  sur  la  ré- 
serve, attendant  l'issue  de  la  campagne  électorale,  et 
surtout  les  déclarations  que  M.  Grispi  doit  faire  au  pu- 
blic, dans  la  première  quinzaine  de  mai.  Le  Président 
du  Conseil,  devant  parler  au  nom  de  ses  collègues, 
exposera,  sans  doute,  un  programme  financier  et  éco- 
nomique, à  côté  des  questions  politiques. 

Roumanie.  —  Le  Budget  de  la  Roumanie  pour  1895- 
1896  se  solde  par  209.800.000  francs  de  recettes  et  de 
dépenses.  Le  Ministère  des  finances  est  autorisé,  en  cas 
de  besoin,  à  émettre  des  Bons  du  Trésor  devant  être 
retirés  de  la  circulation  avant  le  31  mars  189G  et  dont 
le  total  ne  pourra  excéder  10  millions  de  francs. 

Le  nouvel  Emprunt  municipal  4  1/2  0/0  de  la  Ville 
do  Ricarest  sera  émis  prochainement  à  Vienne  et  à  Bu- 
carest. 
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du  17  courant,  la  loi  portant  fixation  du  budget  général 
des  dépenses  et  des  recettes  de  l'exercice  1895.  Ce  bud- 
get se  résume  dans  les  deux  chiffres  suivants  : 


Recettes  totales. . 
Dépenses  totales. 


.Fr.  3.424.174.256 
  3.424.098.036 


Excédent  de  recettes . .  166. 220 

Voici  le  détail  des  dépenses  et  des  recettes  de  l'exer- 
cice : 

Dépenses  (France) 

Finances  : 

Dette  consolidée 

Rentes  3  1/2  0/0   2S7  642.437 

Rentes  3  0/0.   456.126.144 

Dette  remboursable  à  terme  ou  par  annuités. 


693.768.581 


299.359.494 

Datte  viagère   226.257.187 

Total  de  la  Dette  publique ...  ;  1 . 21 9 . 385 . 262 

Pouvoirs  publics   13.171.720 

Service  général   19.587.948 

Frais  de  régie,  de  perception  et  d'exploitation 

des  impôts  et  revenus  publics   191.479.856 

Remboursement  et  restitution,  hors-valeurs  et 
primes   33.216.000 


Total  général  du  Ministère  des  finances. 

Justice  -, 

Affaires  étrangères  

Intérieur  

Guerre  : 

Service  ordinaire   593.884.977; 

Service  extraordinaire   43.889.843  j 

Marine  .'  

Instruction  publique  et  Beaux- Arts  : 
Service  de  l'Instruction  publique    191.242.483  ) 

Service  des  Beaux-Arts   8.128.545  V 

Service  des  Cultes   44.135.958  J 

Commerce  et  Industrie  : 

Commerce  et  Industrie   26.333.476  ) 

Postes  et  Télégraphes   162. 177.434  ( 

Téléphones   12.222.257  ) 

Colonies  


1.476.840.786 

35.053.100 
16.044.800 
77.602.951 

637.774.820 
270.541.011 

243.546.981 


Agriculture  : 

Service  général   29.415.940 

Frais  de  régie,  perception,  etc..  13.252.380 

Remboursements  et  restitutions  30.000 

Travaux  publics  : 

Dépenses  ordinaires   82.141.414 

—       extraordinaires   188.212.350 

Total  général  des  dépenses  pour  la  France. 

Dépenses  (Algérie) 


200.733.162 
79.340.021 

42.698.320 

270.353.764 
3.330.529.721 


Finances. 

Justice  

Intérieur  

Instruction  publique. . , 

Beaux-Arts  

Cultes  

Commerce  et  Industrie 
Postes  et  Télégraphes .. , 

Téléphones  

Agriculture. 


7.867.203 
2.644.450 
11.918.677 
6. 161. '.102 
88.400 
1.237.700 
193.8:8 
5.460.000 
1<8.500 
4.612.680 

Travaux  ■publics   33.164.975 


Total  des  dépenses  pr  l'Algérie.     73.478.315  73.478.315 

Total  général  des  dépenses   3.424.008.036 

Recettes  (France) 

Impôts  directs   505.215.107 

Impôts  et  revenus  indirects.   2.020:493.595 

Produits  de  monopoles  et  exploitations   6'!4.682.060 

Produits  et  revenus  du  Domaine   46.597.230 

Produits  divers   58.856.738 

Ressources  exceptionnelles   37.715.000 

Recettes  d'ordre   72.253.660 


Total  général  des  recettes  pour  la  France. 

Recettes  (Algérie) 

Impôts  directs   12.833.416 

Impôts  et  revenus  indirects   23.129.li50 

Monopoles  et  exploitations   5.148.6U0 

Produits  et  revenus  du  Domaine  3.096.300 

Produits  divers   902.200 

Recettes  d'ordre   3.245.700 

Total  des  recettes  (Algérie).  48.355.866 
Total  général  des  recettes  


3.375.818.390 


48.355.866 
3.424. 174.256- 
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Kn  comparant  les  chiffres  ci-dessus  Aceux  du  Kudget 
loi  s-  ',   ,.<>  publia  l'Officiel  du  27   uillet  1803  (voir 
YFconnnLc  Furopcen  dn  30  juillet  1893,  pages  13b  et 
•miivaules),  on  constate  sur  les  dépenses  totales  la 
différence  suivante  :  m  im 

Dépenses  totales...,    3.439.020  623  3.324.008.036 
Diminution  de  dépenses  pour  1895,.  L5.01-.O»/ 
C'est  notamment  sur  la  Dette  publique  que  porte  la 
diminution.  Elle  est,  pour  ce  chapitre,  de..  05.182..JUO 
auxquels  deux  autres  diminutions  sans 
importance  s'ajoutent  : 

Pour  les  Cultes   «j-'Jg 

Pour  les  Affaires  étrangères   doJ.uuu 

Total  des  diminutions  Fr.  05.589.993 

d'où  il  faut  retrancher  les  augmentations 
ci-après  : 

Finances,  4.521.399;  Justice  42.000:  Intérieur, 
4  ()7b  821;  Guerre,  4.121.729;  Manne,  3.6/9 .483  In- 
struction publique,  791.428;  Beaux-Arts  9.400;  Com- 
merce et  Industrie,  2.804.513;  Postes  et  Télégraphes 
5.082.821;  Téléphones,  2.334.900:  Co  ornes,  5.491  666, 
Aoricult'ire,  475.160;  Travaux  publics,  13./2b.3UU, 
tfgerie  3  359  786;  soit  au  total,  50.577.406 fr.;  Reste, 
15.012.587  fr.  .        ,         ..  / 

En  ce  qui  touche  aux  prévisions  de  recettes,  cinq 
chapitres  se  présentent  en  augmentation  sur  ceux  de 
1894  ' 

Impôts  directs,  4.158.183;  Monopoles,  5.637.180; 
Produits  divers,  305.846;  Ressources  exceptionnelles, 
8  045.598;  Recettes  de  l'Algérie,  64.716;  ensemble, 
18.211.523  fr. 

Les  diminutions  portent  sur  trois  chapitres  :  _ 

Impôts  indirects,  30.020.085;  Domaines.  854.790; 
Recettes  d'ordre,  2.193.424;  total  :  33.068.299  fr. 

En  résumé,  pour  les  recettes,  l'importance  des  dimi 
•nutions  est  de  33.008.299  fr.;  à  retrancher  les  augmen- 
tations, soit  18.ail.523  fr.;  reste  une  diminution  de 
14.856.776  fr. 

-wv  Le  Sénat  s'est  réuni  le  13  avril  et  a  repris  la  discussion 
du  Budget  de  1895.  Relativement  aux  cantonniers,  M.  Peytral 
a  fait  adopter  un  amendement  accordant  250.000  fr.  Le  chiure 
des  garanties  d'intérêts  voté  par  la  Chambre  des  depiîtes  est 
accepté,  mais  le  Sénat  a  prononcé,  de  nouveau,  la  disjonction 
du  chapitre  relatif  aux  patentes  des  grands  magasins.  1_>  en- 
semble du  Budget  a  été  ensuite  adopté  par  229  voix  Contre  db 
-vw  La  Chambre  des  députés,  dans  sa  séance  du  même 
jour  a  adopté  le  Budget  tel  qu'il  revenait  du  Sénat  et  a  vote 
son  ensemble  par  412  voix  contre  98.  La  Chambre  des  députes 
s'est  ensuite  ajournée  au  14  mai. 

.wv  A  quatre  heures,  le  Sénat  s'est  réuni  de  nouveau  et, 
sprès  quelques  paroles  de  M.  Ghallemel-Lacour,  il  s  est 
ajourné  au  5il  mai. 

■wv  L'adjudication  provisoire  des  services  maritimes  pos- 
taux de  la  Méditerranée  a  eu  lieu,  le  13  avril,  au  Ministère 
du  commerce,  direction  des  postes  et  télégraphes. 

\  partir  du  1"  juillet  1895,  date  à  laquelle  expire  la  conces- 
sion de  la  Compagnie  Transatlantique,  ai  pendant  un  an,  le 
service  transitoire  qui  se  composait  de  quatre  lots  (Oran, 
Alger,  Constantine  et  Tunisie)  a  été  adjugé,  pour  les  deux  pre- 
miers lots,  à  la  Compagnie  Transatlantique  et,  pour  les  deux 
seconds,  à  la  Compagnie  de  Navigation  mixte,  connue  sous  Je 
nom  de  Compagnie  Touachc. 

Une  seule  Compagnie  s'était  présentée  pour  1  adjudication 
globale.  Sa  demande  de  subvention  était  beaucoup  plus  élevée 
que  celles  des  deux  autres  Compagnies  réunies.  Il  en  aurait 
coûté  575.00  »  fr.  de  plus  au  Trésor.  L'économie  n'est  pas  a 
dédaigner.  Mais  tout  cela  n'est  que  provisoire. 

■wv  Les  Ministres  se  sont  réunis  le  15  avril  à  l'Elysée, 
sous  la  présidence  de  M.  Félix  Faure. 

Le  Conseil,  après  avoir  procédé  à  l'expédition  des  affaires 
courantes,  s'est  de  nouveau  occupé  de  l'élaboration  du  budget 
de  1896.  Le  général  Zurlinden,  ministre  de  la  guerre,  a 
entretenu  ses  collègues  des  nominations  qu'il  compte  faire 
dans  le  Conseil  supérieur  de  la  guerre.  Les  Ministres  du 
commerce  et  des  finances  ont  fait  signer  un  décret  réduisant 
à  cinq  centimes  par  mot,  avec  un  minimum  de  perception  de 
.cinquante  centimes,  la  taxe  des  télégrammes  dits  différés, 


c'est-à-dire  circulant  do  nuit  sur  les  cables  qui  relient  la 
France  el  la  Corse  à  l'Algérie  H  à  la  Tunisie  Le  prochain 
Conseil  aura  lieu  le  23  avril  à  l'Klysée.  Tous  les  Ministres  y 
assisteront. 

—  Mardi  te  avril,  M.  Félix  Faure  est  parti  de  Paris 
à  onze  heures  du  matin,  par  la  garo  Saint  Lazare,  <  t  après 
s'être  arrêté  quelques  minutes  a  Manies,  est  arrive  à  Rouen  a 
une  heure  de  l'après-midi.  La  réception  a  été  superbe, 

.wv  Mercredi  17  avril,  le  Président  de  la  République  a 
quitté  Rouen  à  7  h.  1/2  du  matin.  Le  Irain  présidentiel  s'est 
arrêté  à  Barentin,  à  Yvetot.  à  liolbec  ei.  à  Lilleboniic.  Dans 
cette  dernière  ville  le  Président  de  la  Républiquet  abandon- 
nant la  voie  ferrée,  est  mpnté  en  voiture  pour  visiter  les 
communes  de  son  ancienne  circonscription.  - 

Cette  promenade  n'a  été  qu'uno  longue  suite  d'ovations. 
A  Montivilliers,  M.  Félix  faure  a  repris  le  chemin  de  1er 
pour  le  Havre,  où  il  est  arrivé  à  t>  heures  du  soir.  Il  séjour- 
nera au  Havre  jusqu'au  22  avril. 

•wv  Le  17  avril  on  a  reçu  de  Yokohama  la  nouvelle  offi- 
cielle de  la  signature  du  traité  de  paix  entre  la  Chine  et  le 
Japon.  '  ^.        .  . 

D'autre  part,  un  télégramme  de  Tien-lsm  a  annonce  qu  un 
décret  de  l'Empereur  de  Chine  autorisait  Li-Hung-Tchang  à 
signer  le  traité  de   paix  aux   conditions  imposées  par  le 

Japon.  ,  ,  v       ■  j 

Les  dispositions  de  ce  traite  comprennent  :  (a)  une  indem- 
nité de  guerre  de  200  millions  de  taéls  ;  (6)  la  cession  de  la 
péninsule  de  Liao-Toung  jusqu'au  40°  parallèle;  (c)  la  cession 
de  Formose;  (a)  ouverture  au  commerce  de  quatre  nouveaux 
ports  et  de  Pékin  ;  (e)  il  a  été  co  îvenu,  en  outre,  que  les 
droits  d'importation  n'excéderont  pas  2  O/U  et  que  les  Japo- 
nais pourront  se  livrer  sur  le  territoire  du  Céleste-Empire  a 
l'industrie  du  coton  ou  à  toute  autre  industrie. 


Marché  Financier.  —  On  ne  peut  dire,  cette  fois, 
que  la  liquidation  de  quinzaine  a  passé  inaperçue.  Elle 
s'est,  en  effet,  distinguée  par  un  certain  renchérisse- 
ment des  capitaux  qui  n'a  pas  été  sans  impressionner 
la  place.  De  plus,  nous  avons  eu  à  subir  les  influences 
des  Bourses  étrangères.  Et  comme,  notre  marché  a  ab- 
sorbé toutes  sortes  de  valeurs  depuis  de  longs  mois,  il 
s'ensuit  qu'il  ne  possède  plus  tout  à  fait  la  force  suffi: 
santé  pour  résister  victorieusement  aux  attaques  qui 
peuvent  se  produire.  .. 

Ces  attaques  sont  venues  de  Londres,  et  cela  juste  a 
un  moment  où  notre  spéculation  manifestait  plutôt  des 
tendances  à  réaliser.  Il  ne  faut  donc  pas  se  montrer 
surpris  de  la  réaction  à  laquelle  nous  avons  assiste.  Il 
faut  plutôt  se  montrer  satisfait  que  cette  réaction  n  ait 
pas  été  plus  accentuée.  Il  est  vrai  qu'il  n'existe  plus 
guère  ici,  à  proprement  parler,  départi  à  la  baisse  prêt 
à  profiter  des  occasions.  Les  dures  leçons  qu'il  a  reçues 
en  maintes  circonstances  l'ont  rendu  plus  que  prudent. 
Trop  prudent  même  pour  la  place,  car,  dans  les  cir- 
constances comme  celles  où  nous  nous  trouvons,  il  au- 
rait servi,  avec  efficacité,  de  contre-partie  aux  haus- 
siers . 

Nous  avons  parlé  plus  haut  de  la  cherté  de  l'argent 
en  liquidation  du  15  courant.  Nombre  de  capitaux  se 
sont,  à  ce  moment,  réservés  pour  la  souscription  du  ^7 
courant  aux  obligations  du  Crédit  Foncier  de  France, 
et  on  peut  en  principe  dire  qu'ils  seront  plus  abondants 
fin  du  mois.  Toutefois,  et  à  voir  ce  qui  se  passe  depuis 
plusieurs  semaines,  il  est  à  croire  que  les  taux  de  re- 
ports seront  encore  plus  élevés  tin  avril,  les  reporteurs 
s'habituant  à  être  suffisamment  rémunérés  pour  leurs 
avances.  Il  serait  donc  peut-être  imprudent  de  compter 
sur  une  détente  de  l'argent,  au  moins  à  brel  délai. 

En  dépit  des  variations  de  cours,  les  affaires  ont  été 
encore  calmes  cette  semaine.  Au  dernier  moment,  la 
tendance  générale  est  peut-être  un  peu  moins  lourde 
que  dans  les  Bourses  précédentes;  cependant,  on  pour- 
rait dire  justement  que  l'on  serait  ici,  et  en  général, 
plutôt  disposé  à  vendre  qu'à  acheter. 

^  -fr  La  lourdeur  persiste  sur  nos  Rentes  Fran- 
çaises, que  continue  à  impressionner  la  tenue  du 
comptant.  La  Rente  3  0/0  perpétuelle,  qui  cotait  ven- 
dredi dernier  102  90,  touche  un  moment  le  cours  de 
103  fr.,  mais  recule  à  102  75  pour  rester  à  102  85,  avec 
un  marché  excessivement  étroit.  Ecarts  des  Primes 
fin  courant  :  0,15  centimes  dont  0,25  centimes  ;  0,30  cen- 
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Unies  dont  0,10  centimes.  Rente  3  0/0  Amortissable 
100  s3  au  comptant  et  environ  101  francs  à  terme 
contre  101  22  1/2.  Par  contre  3  1 12  O/0,  en  légère 
avance  de  0,07  centimes  1/2  à  108  55. 

*  *  Quelques  réalisations  sont  à  signaler,  cette 
semaine,  sur  les  actions  de  la  Banque  de  France  que 
nous  laissons  à  3.780  contre  3.840  fr.  il  y  a  huit  jours 
Pour  les  dix-sept  premières  semaines  de  l'exercice  en 
cours,  les  bénéfices  de  notre  premier  Etablissement  de 
crédit  se  sont  élevés  à  1.010.040  fr.  contre  3  900  6P>  fr 

^À?LHm-°fj!-  enl893>  5.060.338  fr.  ï  im, 
r.921.504  fr.  en  1891,  et  5. 554. 150  fr.  en  1890. 

*  *  La  fermeté  s'impose  sur  les  actions  du  Crédit 
Foncier  jle  France  qui  clôturent  à  921  fr.  25  contre 
918  fr.  ^  vendredi  dernier,  après  926  fr.  25  au  plus 
haut,  et  920  fr.  au  plus  bas.  Nous  renvoyons  nos  lec- 
teurs a  1  article  spécial  que  nous  consacrons  plus  loin 
a  1  émission  de  500.000  obligations  Foncières  à  la- 
quelle procède,  le  27  courant,  notre  grand  Etablisse- 
ment hypothécaire.  En  attendant  cette  opération,  les 
obligations  anciennes  Foncières  et  Communales  con- 
servent presque  toutes  leurs  plus  hauts  cours.  L'Obli- 
gation Foncière  1877  se  maintient  facilement  à  401  50- 

'  o,n  m  anales  1879  499  fr.  contre  500;  titres  estam- 
pilles sans  changement  à  488  50;  Foncières  1879  au 
même  cours  de  503  fr.;  Communales  188  0  499  contre 
taS°;  I'°!lcljres  4883  467  contre  46750;  Foncières 

/m  o-6n  ]^éâ7  Vle  M*  50  à  497  fr-;  Cinquièmes 
101  25,  profitant  d  une  légère  avance  de  0,25  centimes  ' 
Communales  1891  tout  payé  396  50  contre  397  50 
Communales  1892  entièrement  libérées  503  contre 
50o;  Bons  à  Lots  de  1888  62  fr.,  en  avance  de  0,50  cen- 
times; Bons  à  Lots  de  188  7  69  25  contre  70. 

*  *  Le  marché  des  actions  de  nos  grandes  Sociétés 
de  Crédit  a  été  assez  mouvementé  dans  ces  derniers 
jours.  La  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas  passe  de 
✓81  30  à  /86  35,  pour  reculer  à  768  75,  reprendre  à  780 
et  rester  au  dernier  moment  à  790,  c'est-à-dire  au  plus 
haut,  sur  le  bruit  de  l'arrangement  probable  des  affaires 
argentines  et  de  sa  participation  dans  le  nouvel  emprunt 
chinois  Crédit  Lyonnais  plus  calme,  820  contre  825 
après  826  35  au  plus  haut.  Nous  consacrons  plus  loin 
un  article  spécial  à  cet  Etablissement.  Comptoir  Na- 
tional d'Escompte,  615  alors  que  nous  le  laissions,  il  v 
a  huit  jours,  à  618  75.  On  sait  que  le  délai  statutaire 
pour  le  dépôt  des  actions  en  vue  de  l'assemblée  Géné- 
rale extraordinaire  de  cet  Etablissement,  fixée  au  27 
avril,  expirait  le  13  courant.  Nous  croyons  savoir  nue 
le  quorum  nécessaire  a  été  largement  atteint.  Pour 
que  cette  assemblée  puisse  délibérer  valablement,  il  ne 
reste  plus  aux  actionnaires  qu'à  assister  à  la  réunion 
ou  en  cas  d'empêchement,  à  s'y  faire  représenter  par 
mandataires.  B 

Le  Crédit  Industriel  et  Commercial  reste  à  son 
même  cours  de  563  fr.  ;  Société  Générale  en  bénéfice 
de  à  tr.  a  497  fr.  Dans  la  situation  de  cette  Société  au 
31  mars  dernier,  nous  vovons  que  les  Comptes  de 
Chèques  ont,  comparativement  au  bilan  du  28  février 
progressé  de  5  millions  de  francs. 

La  Banque  Internationale  de  Paris  monte  de  545 
francs  à  550.  Nous  analysons  plus  loin  ie  rapport  des 
commissaires  de  cette  Institution  sur  l'année  sociale 
qui  a  pris  fin  le  31  décembre  dernier.  Banque  Pari- 
sienne en  perte  de  15  francs  à  415  fr.  :  Banque  de  l' Al- 
gérie, 802  50  contre  810  ;  Société  Foncière  Lyonnaise 
3*7  50,  gagnant  2  fr.  50  sur  la  clôture  précédente; 
Groupe  des  Immeubles  calme.  L'action  reste  à  son 
même  cours  de  33  fr.  75,  pendant  que  l'obligation  Fon- 
cière, remboursable  à  1.000  fr.,  perd  1  fr.  à  165  fr  • 
obligations  l  0/0,  190  50  contre  190;  obligations  libé- 
rées de  350  fr.  sans  changement  à  250  fr.  Les  créan- 
ciers de  cette  Société  sonl  invités  à  se  rendre,  le  23 
courant,  au  Tribunal  de  commerce,  pour  entendre  le 
rapport  des  liquidateurs  sur  l'état  de  la  liquidation  ju- 
diciaire, et  délibérer  sur  la  formation  du  concordat 
dont  le  projet  a  été  approuvé  par  les  actionnaires 

La  Banque  1.  li.  P.  des  Pays-Autrichiens  cote  595, 
<  n  léger  recul  de  5  fr.  :  Sous-Comptoir  des  Entrepre- 


ne urs  120  contre  125;  Crédit  mobilier  plus  mou  à 
vk^anT^  ^  7  f'  -5°  ;  ******  Hypothécaire 
dernfer  '  gagnaat  amsl  2  francs  s"  vendredi 

C?£m%?Z  leÂ  aC,ti0nS  de  nos.  grand  es  Compagnies  de 
hemms  de  fer,  les  cours  prédédents  sont  à  peu  près 
maintenus.  Le  Midiest  à  1,327 50 contre  1.330 ?SlFans 

iVo^'eA-Ulde0/r4;/^  L525  contre  1.527  50; 
No  d,  £837,  gagnant  7  fr.;  Ouest,  1.098,  perdant  2  fr.' 
MM  m  plus-value  de  8  francs  à  980.  Nous  croyons  Vou- 
<?Ue  Ja  conversion  des  Obligations  5  0/0  de  cette 
compagnie,  dont  nous  parlions  dans  notre  Marché 
Financier  du  30  mars,  s'effectuera  dans  les  conditions 
suivantes  :  ou  remboursement  par  anticipation,  ou  ré- 
duction de  1  intérêt  de  25  francs  l'an  à  22  fr.  50  Les 
nouvelles  obligations  seront  non  convertibles  pendant 
dix  ans,  a  partir  du  1er  juin  1895,  et  la  réduction  d'in- 
téiet  ne  portera  que  sur  le  coupon  semestriel  à  l'é- 
chéance du  1er  décembre  prochain 

Pour  fe  14«  semaine  de  1895  (du  2  au  8  avril)  les  re- 
cettes de  nos >  Grandes  Compagnies  sont  un  peu  plus 
favorables.  Elles  n'accusent,  en  effet,  sur  celles  de  la 
?o';iodû  corresPondante  de  1894,  qu'une  moins-value  de 
iy/.5»fr.  il.  H  est  vrai  que  le  Paris-Lyon  est  en 
grande  augmentation  et  que  le  Midi  accuse,  lui  aussi 
un  excédent  raisonnable.  A  l'heure  actuelle,  les  résul- 
tats de  1895  depuis  le  1er  janvier,  comparés  à  ceux  de 
1894-,  sont  encore  en  déficit  de  11.525.485  fr  20  Une 
seule  ligne,  le  Midi,  est  en  excédent. 

Les  Actions  et  les  Obligations  3  0/0  du  Sud  de  la 
fiance  sont  un  peu  plus  lourdes.  Les  premières  cotent 
Fi  c?nrî  «  9 7  o0,  Pendant  que  les  secondes  revien- 
nent de  439  oO  a  434.  L'assemblée  générale  des  action- 
naires de  la  Compagnie,  fixée  au  30  courant,  ne  pourra 
se  tenir  a  cette  date  par  suite  du  nombre  insuffisant 
a  actions  déposées. 

4  *  Sur  les  actions  Suez,  on  signale  d'assez  im- 
portantes réalisations  qui  pèsent  d'autant  plus  sur  les 
cours,  que  les  transactions  sont  restreintes.  De  3  437  50 
nous  revenons  à  3.387  50  et  clôturons  à  3.390.  L'hésita' 


tion  que  témoigne  la  cote  n'a  rien  que  de  naturel,  les 
profits  supplémentaires,  dont  nous  parlions  ici  même 
il  y  ahuit  jours,  ayant  été  escomptés  parla  spécula- 
tion depuis  longtemps  déjà.  Compagnie  Parisienne  du 
Gaz  en  forte  hausse  à  1.118  75,  après  même  1.121  25 
gagnant  ainsi  33  fr.  75;  Entrepôts  et  Maqasins  Géné- 
raux de  Paris  580  fr.,  contre  585;  Compagnie  Géné- 
rale Transatlantique  soutenue  à  350  fr.,  en  moins- 
value  pourtant  de  5  fr.  C'est  samedi  dernier  qu'a  eu 
heu  1  adjudication  définitive   des  services  maritimes 
postaux  pour  l'Algérie  et  la  Tunisie.  La  Compaqnie  Gé- 
nérale Transatlantique  a  été  déclarée  adjudicataire 
de  10  lots  sur  les  4  projets,  et  la  Compagnie  de  Navi- 
gation mixte  (Touache)  de  Marseille,  adjudicataire  de 
b  lots.  Les  services  en  cours  expirent  ie  30  juin  et  il 
reste  au  Parlement  à  donner  sa  ratification  aux  con- 
ventions passées.  A  ce  sujet,  mentionnons  que  la  Com- 
mission de  la  Chambre  des  députés  qui  a  à  s'occuper 
de  la  question,  a  nommé  une  sous-Commission  qui  a 
pour  mission  d'examiner  un  contre-projet  présenté  par 
M.  Charles-Roux,  député  de  Marseille,  et  qui  tendrait 
a  séparer  les  services  postaux  et  les  services  commer- 
ciaux, et  à  établir  entre  la  France  et  l'Algérie,  des  rela- 
tions extra-rapides  qui  mettraient  Marseille  à  vinerf 
heures  et  Paris  à  trente-cinq  ou  trente-six  heures  d'Al- 
ger. Au  fond,  ce  contre-projet  ne  gênerait  pas  la  Com- 
pagnie Transatlantique  qui  possède  une  flotte  remar- 
quable en  état  d'assurer  les  services  rapides.  Message- 
ries Maritimes  sans  changement  à  630  fr.;  Chargeurs- 
Reums  1.320,  au  même  cours  qu'il  y  a  huit  jours  ■ 
Compagnie  de  Navigation  Havre-Paris-Lyon  362 fr  ' 
contre  307  50. 

Les  Voilures  de  Paris  sont  à  570  fr.,  en  moins-value 
de  4  francs;  Omnibus  1.076,  perdant  également  4  fr. 
Jeudi  dernier  a  eu  lieu  une  nouvelle  réunion  des  délé- 
gués de  la  Compagnie  et  des  employés  sous  la  prési- 
dence du  juge  de  paix  du  1er  arrondissement.  La  Com- 
pagnie a  fait  et  promis  quelques  concessions  ;  elle  a 
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déclaré  qu'elle  n'accepterait  de9  arbitres  que  si  ceux-ci 
no  «lovaient  discuter  que  les  conventions  de  ÎS'.U.  Une 
nouvelle  réunion  doit  avoir  lieu  la  semaine  prochaine. 
Ouant  aux  recettes  de  la  Compagnie,  elles  présentent, 
du  9  au  15  avril,  et  sur  1894,  une  augmentation  de 
62.883  fr.  05;  la  moins-value  constatée  depuis  le 
1er  janvier  dernier,  sur  l'année  précédente,  n'est  donc 
plus  que  de  400.381  fr.  95.  Compagnie  Française  des 
Métaux  très  ferme  à  262  fr.  50  contre  257  fr.  50,  et  après 
même- 270  au  plus  haut.  Société  Centrale  de  Dynamite 
plus  lourde  à  G38  fr.  75,  en  recul  de  8  fr.  75  ;  Télépho- 
nes 305  fr.  contre  302  fr.  50  ;  Télégraphe  de  Pans  à 
New-York  102  fr.  50  en  progrès,  de  2  fr.  50. 

Nous  retrouvons  au  même  cours  de  105  fr.  les  actions 
de  la  Société  Hellénique  (Ut  Canal  de  Corinthe  ;  par 
contre,  l'Obligation  6  0/0  185  contre  190.  Pour  la  dé- 
cade du  3  au  12  avril,  les  recettes  du  canal  se  chiffrent 
par  7.560  drachmes  et  509  francs  en  or,  pour  77  ba- 
teaux jaugeant  11.036  tonnes.  Il  y  a  là  une  petite  amé- 
lioration que  nous  signalons  particulièrement. 

Les  Nitrate  Raihoays  reviennent  de  525  fr.  à  505. 
Pendant  la  première  quinzaine  d'avril,  les  recettes  de 
cette  Compagnie  ont  été  de  21.543  livres,  en  diminu- 
tisn  de  1.017  liv.  sur  1894.  Il  semble  que  l'on  ait  un  peu 
trop  tôt  escompté  un  manque  d'entente  entre  les  Com- 
pagnies nitratières,  au  sujet  de  la  réglementation  de  la 
production.  Ce  manque  d'entente  n'aurait  certes  pas 
manqué  d'amener,  de  tous  côtés,  une  surproduction 
qui  aurait  profité  à  la  Nitrate  Raihoays  Company. 
Mais  des  nouvelles  récentes  permettent  de  penser  que 
de  nouveaux  pourparlers  sont  engagés,  dont  il  faut 
attendre  les  résultats,  et  d'après  lesquels  le  maximum 
de  la  production  de  nitrate  serait  fixé  à  23  1/2  millions 
de  quintaux  par  an,  contre  20.65o.000  quintaux  en  1893 
et  18  millions  en  1894.  Ajoutons  que  la  consommation 
de  l'univers  entier  a  augmenté,  pendant  l'année  1894, 
de  100.000  tonnes.  Lautaro  212  fr.  50,  en  réaction  de 
7  fr.  50;  Lagunas  Nitrate  16.2  fr.  50  contre  170  62  1/2  il 
y  a  huit  jours  ;  Compagnie  Française  des  Mines  d'or 
et  d'exploration  sans  changement,  mais  ferme  à 
126  fr.  25. 

Les  Bons  du  Congo  montent  de  103  75  à  108  75,  après 
même  110  fr. 

Nous  nous  reportons  à  ce  que  nous  avons  publie  sur 
ce  titre  à  plusieurs  reprises,  et  sommes  heureux  de 
constater  que  l'événement  nous  a  donné  raison. 

Le  Rio-Tinto  a  passé  de  345  fr.  à  3o0,  mais  revient  à 
348  75  pour  clôturer  à  355.  On  a  répandu  le  bruit  que 
l'entente  entre  tous  les  producteurs  de  cuivre,  à  laquelle 
nous  faisions  allusion  il  y  a  huit  jours,  et  qui  aurait 
pour  but  de  limiter  la  production  et,  par  suite,  de  rele- 
ver les  cours  du  métal,  était  sur  le  point  d'être  signée. 
Il  semble,  décidément,  que  nous  soyons  ici  plus  que 
crédules  sur  ce  point.  Ce  qui  est  certain,  c'est  que  les 
bénéiices  du  change  réalisés  en  1894  par  la  Compagnie 
du  Rio-Tinto,  représentent  environ  7  fr.  par  action. 
Avec  une  amélioration  du  change  espagnol,  on  voit 
dans  quelle  situation  se  trouverait  cette  entreprise  qui, 
afin  de  doter  ses  réserves,  a  dû  limiter,  pour  l'exercice 
écoulé,  le  dividende  de  ses  actions  à  10  francs,  comme 
nous  le  mentionnions  dans  notre  Marché  Financier 
du  6  courant.  Obligations  de  l'Etal  de  Espirilo-Santo, 
demandées  à  420  francs. 

Le  Groupe  Panama  est  ferme,  bien  que  ne  conser- 
vant pas  ses  plus  hauts  cours.  L' Action,  de  9  fr.  25, 
passe  à  10  fr.;  Obligations  5  0/0,  32  fr.  25  contre  26  fr., 
après  même  34  fr.  au  plus  haut;  Obligations  3  0/0, 
22  fr.  contre  19  fr.  25,  après  avoir  coté  un  moment 
22  fr.  50  ;  les  Obligations  4  O/O  passent  de  20  fr.  25  à 
24  fr.,  pendant  que  la  sét  te  monte  à  35  fr.  50,  en 
bénéfice  de  4  fr.  75  ;  2e  série,  33  fr.  50,  gagnant  ainsi 
6  fr.,  après  33  fr.  75  au  plus  haut  ;  Bons  à  Lots,  en  bé- 
néfice de  7  fr.  50  à  143  75,  après  146  25  au  plus  haut. 

C'est  surtout  à  terme  que  les  transactions  s'effectuent 
sur  cette  dernière  valeur,  ce  qui  est  à  prendre  en  consi- 
dération. On  a  parlé,  dans  ces  derniers  temps,  delà 
répartition  éventuelle  entre  les  obligataires  et  l'an- 
cienne Compagnie  Interocéanique,  des  600.000  Bons 
restant  à  la  souche .  On  croit  généralement  que  l'on 


s'est  trop  hâté  de  mettre  cette  nouvelle  en  avant.  Kn 
tout  cas.  il  est  diflicile  de  savoir  ce  que  fera  le  liquida- 
teur  qui  ne  semble  disposé  à  communiquer  à  personne 
ses  projets. 

-K  ^  Le  marché  des  Fonds  Brésiliens  est  tou  jours 
a9sez  animé  et  témoigne  toujours  d'une  grande  ferinelé. 
La  Rente  4  1/2  o/<)  1 888  conserve  son  cours  de  81  fr. 
pendant  que  le  4  0/0  1889  s'échange  à  76  45  à  terme  et 
à  76  85  au  comptant,  contre  76  70  il  y  a  huit  jours. 

if  i(  De  nouveau,  la  Renié  Extérieure  Espagnole 
accuse  une  mauvaise  tendance.  Ce  n'est  pas  seulement 
l'insurrection  à  Cuba  qui  occupe  les  esprits.  On  verra 
par  notre  correspondance  de  Madrid  de  ce  jour  quelles 
préoccupations  régnent  en  Espagne  et  l'amènent  à 
nous  vendre  encore  des  titres.  En  résumé,  Y  Extérieure 
Espagnole  cote  73  10,  après  72  <S5  au  plus  bas,  perdant 
pour  la  semaine  1  fr,  10. 

if  if  La  Renie  Italienne  a  été  mouvementée.  Le  re- 
port, sur  cette  valeur,  a  été  de  15  et  de  17  centimes.  On 
clôture  presque  au  plus  bas  à  88  12  1/2,  en  réaction  de 
0.77  1/2  centimes,  non  compris  le  report. 

if  if  Les  Fonds  Russes  ont  encore  été  lourds  cette 
semaine,  en  dépit  d'un  excellent  marché  au  comptant. 
L'Orient  revient  de  67  80  à  67  55;  Consolidés  i™  et  2* 
séries  101  85  contre  101  90;  Russe  3  0/0  1891  et 
2e  émission  1894  93  35,  en  recul  de  50  centimes; 
Russe  3  1/2  0/0  98  10,  perdant  60  centimes. 

if  if  La  Rente  Serbe  5  0/0  1890  ne  s'est  que  peu 
ressentie  de  l'allure  du  marché.  Elle  reste  à  72  75  contre 
73  fr.  vendredi  dernier. 

■fc  if  Les  Valeurs  Ottomanes  ont  eu  à  supporter  des 
ventes  de  Londres.  Elles  restent  au  dernier  moment 
mieux.  Le  Turc  B,  dont  la  lourdeur  ne  doit  pas  persis- 
ter, reste  à  45  90,  contre  46  62  1/2;  Turc  C  26  12  1/2, 
contre  26  50  ;  le  Turc  D,  que  nous  laissions  à  29  10  cote 
28  90  ;  par  contre,  Douanes  en  légère  avance  de  0,25 
centimes  à  511  50  ;  Ottomane  4  0/0  1  894  475,  contre 
476  50  ;  Banque  Ottomane  720,  contre  722  50,  après  712  50 
au  plus  bas.  Au  sujet  des  Valeurs  Ottomanes,  remar- 
■  quons  que,  depuis  la  nomination  du  comte  d'Arnoux, 
comme  directeur  général,  on  peut  constater  de  notables 
améliorations  dans  l'administration  de  la  Dette  publi- 
que Ottomane.  Les  projets  du  nouveau  Directeur  ont 
été  approuvés  par  le  Conseil,  aussi  d'importantes  éco- 
nomies seront-elles  réalisées  dans  les  frais  généraux. 

Les  obligations  Smyrne-Cassaba,  sont  à  447  50,  pen- 
dant que  les  obligations  3  0/0  Jonction  Salonique- 
Constantinople  s'établissent  à  332  fr.  50  ex-coupon, 
demandées  surtout  au  comptant. 


QUESTIONS  DU  JOUR 


LES  CONSÉQUENCES  ÉVENTUELLES 

POUR  L'EUROPE 

DE  LA  PAIX  SINO-JAPONAISE 


La  guerre  entre  le  Japon  et  la  Chine,  qu'un  télé- 
gramme officiel,  parti  de  Tokio  le  1er  août  1894, 
avait  notifiée  aux  Puissances,  est  officiellement 
terminée  depuis  le  17  avril.  La  Chine  semble  avoir 
accepté  toutes  les  conditions  de  son  vainqueur  et, 
bien  que  les  clauses  du  traité  de  paix  soient  systé- 
matiquement tenues  secrètes  par  les  deux  Puis- 
sances, les  nations  européennes  commencent  à  être 
inquiètes  sur  les  conséquences  futures  du  grand 
événement  qui  vient  de  s'accomplir  en  Extrême- 

Orient.  , ..'-■'.  .  ,  „  ; 

C'est  qu'en  effet,  si  le  Japon  s  est  réellement  ré- 
servé les  avantages  commerciaux  dont  parlent  les 
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premières  dépêches,  s'il  a  obtenu  de  la  Chine  le 
traitement  de  la  nation  la  plus  favorisée,  si  ses 
produits  ne  doivent  subir  à  l'importation  qu'un 
droit  de  douane  de  2  0/0,  si  les  Japonais  ont  enfin 
le  droit  d'exercer  tout  commerce  et  toute  industrie 
sur  le  territoite  chinois...  et  si  les  Puissances  euro- 
péennes laissent  ratifier  ce  nouvel  état  de  choses, 
c'est,  en  premier  lieu,  le  monopole  du  commerce  et 
de  l'industrie  dans  l'Extrême-Orient  que  le  Japon 
se  sera  attribué  par  droit  de  conquête. 

En  effet,  quelle  va  être,  pour  les  nations  indus- 
trielles de  l'Europe,  la  première  conséquence  éco- 
nomique de  cette  résolution  ?  L'arrêt  absolu  de 
toute  importation  en  Chine  et  le  point  de  départ 
d'une  concurrence  sans  merci  pour  les  produits 
européens  dans  tous  les  pays  à  étalon  monétaire 
d'argent. 

Depuis  dix  années,  les  Japonais  ne  se  sont  point 
contentés  d'organiser  et  d'instruire  leur  armée  à 
l'européenne.  Leurs  hommes  d'Etat  ont  parfaite- 
ment compris  l'immense  avantage  que  le  Japon 
pouvait  retirer  de  son  voisinage  avec  la  Chine,  et 
enfin  des  conditions  exceptionnellement  favorables 
que  lui  donnaient,  sur  les  produits  européens,  son 
étalon  monétaire  d'argent  —  semblable  à  l'étalon 
chinois  —  et  les  bas  prix  de  sa  main-d'œuvre  et 
des  matières  premières  nécessaires  à  son  industrie. 

Déjà,  avant  la  guerre,  nous  avons  signalé  dans 
Y  Economiste  Européen  le  prodigieux  développe- 
ment de  l'industrie  japonaise. 

Nous  appuyant  sur  les  rapports  des  Consuls  an- 
glais et  allemands  résidant  en  Chine  ou  au  Japon, 
nous  avons,  à  plusieurs  reprises,  expliqué  l'infé- 
riorité réelle  dans  laquelle  la  baisse  de  l'argent 
métal  plaçait  sur  les  marchés  de  l'Extrême  Orient, 
les  produits  européens  et  l'expulsion  progressive 
de  ces  produits  par  la  concurrence  des  produits 
similaires  fabriqués  en  pays  à  monnaies  d'argent  : 
Le  moment  nous  paraît  opportun  de  rappeler  ces 
faits,  car  ils  permettront  de  mieux  apprécier  la  gra- 
vité de  la  question  que  la  signature  de  la  paix 
sino-japonaise  pose  à  l'Europe. 

«  Dans  son  rapport  annuel  sur  le  mouvement 
commercial  de  Shanghai,  pour  toute  l'annnée  1893, 
—  disions-nous  le  25  août  1894  -  M.  Jamieson, 
consul  anglais,  indique  dans  quelles  mesures  la 
baisse  du  prix  en  or  de  l'argent  a  eu  sa  répercus- 
sion sur  le  commerce  extérieur  de  la  Chine." 

«  La  baisse  du  prix  en  or  de  l'argent  se  traduit 
par  un  accroissement  progressif  des  exportations 
de  la  Chine.  Il  y  a  vingt  ans,  le  Céleste-Empire 
n'exportait  guère  que  deux  produits  :  le  thé  et  la 
soie,  qui,  jusqu'en  1880,  représentaient  plus  de 
80  0/0  des  chiffres  totaux.  Mais  cette  situation  se 
modifia  dès  que  le  cours  des  changes  permit  d'ex- 
pédier en  Europe  certains  articles  qui  n'auraient 
pas  pu  supporter,  autrefois,  les  frais  de  trans- 
port. 

«  Voici,  au  surplus,  la  valeur  comparative  des 
exportations  de  la  Chine,  en  milliers  de  haihwan 
tac/s  : 

Articles  1875      1880      1690        1892  1893 

Thé   36.697   35.627   26.662     25.983  30.559 

Soie   24.89!   29.831   30.255     38.29J  38.114 

Autres  produits..  .     7.321   12.425  30.327    38.308  47.959 

Total   68.912    77.983   87.244    102.583  116.632 

Cours  moyen  an- 
nuel de  l'once 
standard  d.'  ar- 
gent à  Londres.  56.67     52.25     47.68      39.81  35.62 

«  En  ce  qui  concerné  le  développement  des  indus- 


tries locales,  dès  le  commencement  de  1893  on 
montait,  à  Shangaï,  deux  filatures  de  coton,  l'une 
avec  15.000,  l'autre  avec  25.000  broches.  D'autres 
filatures  s'ouvrirent  dans  le  courant  de  l'année,  et, 
au  31  décembre  1893,  on  comptait  150.000  broches 
travaillant  à  Shangaï,  indépendamment  de  celles 
qui  ont  été  installées  à  Hankow,  sous  les  auspices 
du  vice-roi  Tchang-Tchi-Tung.  Et  ce  sont  là  des 
entreprises  purement  indigènes,  dans  lesquelles 
aucun  Européen  n'est  intéressé. 

«  Même  constatation  pour  les  filatures  de  soie, 
dont  le  nombre  s'est  accru  de  deux  pendant  l'année 
1893.  Bien  que  la  Chine  reste  loin  derrière  le 
Japon,  où  l'industrie  a  pris  un  essor  extraordi- 
naire, elle  semble  s'engager  dans  une  voie  nou- 
velle, et  il  n'y  aurait  rien  de  surprenant  à  ce  que, 
aussitôt  après  la  guerre,  une  transformation  subite 
vînt  à  se  produire.  M.  Jamieson  envis  ige  cette  hy- 
pothèse en  y  ajoutant  que  seule  la  méfiance  des 
Chinois  à  l'égard  des  étrangers,  a  empêché  jusqu'ici 
le  développement  des  entreprises  industrielles.  » 

Et  le  Consul  anglais  ajoutait  : 

«  Le  jour  où  le  Céleste- Empire  ouvrira  ses  por- 
«  tes  aux  étrangers,  les  circonstances  se  modifîe- 
«  ront  du  tout  au  tout  ». 

Si  le  Traité  de  paix  du  17  avril  ne  renverse  la 
fameuse  muraille  de  la  Chine  qu'au  seul  profit  des 
Japonais,  le  danger  pour  l'industrie  européenne 
n'en  sera  que  plus  considérable. 

En  effet,  le  Japon  est  aujourd'hui  merveilleuse- 
ment outillé  pour  exploiter  la  situation  morale  et 
matérielle  que  sa  victoire  sur  la  Chine  va  lui  créer 
en  Extrême-Orient. 

Un  rapport  du  Consul  britannique  de  Hiogo 
(Japon),  dont  il  a  été  donné  lecture  au  Royal  Colo- 
nial institute  de  Londres,  le  12  février  dernier,  éta- 
blit, par  exemple,  qu'alors  que  les  filateurs  du  Lan- 
cashire  travaillent  aujourd'hui  à  perte,  les  filatures 
japonaises  donnent  des  dividendes  moyens  de 
17  0/0.  Et  le  rapport  dit  encore  :  «  L'ouvrier  asia- 
tique travaille  à  un  salaire  équivalant  à  la  moitié 
du  salaire  or  d'il  y  a  vingt  ans,  bien  qu'il  reçoive 
la  même  somme  en  argent.  Comme  conséquence, 
la  production  des  mines  d'étain  dans  les  Détroits 
a  augmenté  de  15  0/0  par  an. 

«  S3mblable  constatation  peut  être  faite  pour 
toutes  les  industries.  En  ce  qui  concerne  le  char- 
bon, les  Compagnies  de  navigation  ont  passé,  au 
Japon,  des  contrats  pour  plusieurs  centaines  de 
mille  tonnes  à  livrer  à  Singapoore  au  prix  de  5 1/2  p. 
la  tonne.  Si  on  considère  que  la  qualité  de  ce  com- 
bustible est  inférieure  de  20  0/0  à  celle  du  meil- 
leur charbon  anglais,  ce  prix,  à  raison  de  5  shill. 
par  piastre,  équivaut  à  13  shill.  la  tonne,  alors  que 
le  charbon  de  Cardiff  revient  à  20  shill.  rendu  à 
Singapoore. 

«  La  production  du  charbon  tend  à  s'accroître 
en  Extrême-Orient  et  la  vente  est  favorisée  par  la 
baisse  du  prix  en  or  de  l'argent.  » 

Sir  Thomas  Sutherland  a  dit  à  une  récente  Assem- 
blée de  la  Société  de  Navigation  à  vapeur  Pénin- 
sulaire-Orientale que,  parmi  les  personnes  pré- 
sentes, il  en  était  qui  verraient  construire  les  na- 
vires de  la  Compagnie  sur  les  bords  du  Yangtzé, 
en  Chine,  et  non  plus  sur  ceux  de  la  Clyde,  de  la 
Tay  ou  du  Tyne.  La  puissance  d'achat  de  l'or  me- 
surée en  argent  s'étant  accrue  de  120  pour  cent 
depuis  1870,  il  est  impossible  d'évaluer  les  béné- 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  -  France 


tices  réalisés  ie  ce  chef  p;ir  les  races  asiatiques  au 
détriment  des  Anglais. 

M.  Wliitehead,  qui  a  exposé  au  Royal  Tnstitute 
les  avantages  énormes  que  la  baisse  de  l'argent  pro- 
curait aux  industries  asiatiques,  a  indiqué  d'une 
manière  plus  particulière,  la  situation  actuelle  de 
l'industrie  japonaise. 

LA  CiHANDE  EXPANSION  BU  JAPON 

Dans  le  voisinage  d'Osaka  et  de  Kioto,  l'activité  indus- 
trielle présente  un  spectacle  surprenant.  Cinquante-neuf  fila- 
tures et  lissages  ont  été  montés  en  très  peu  de  temps;  ces 
établissements,  disposant  d'un  capital,  exclusivement  indi- 
gène, «le  20.000  millions  de  piastres,  comptent  770.874  bro- 
ches. En  mai  1894,  leur  production  était  déjà  évaluée  a 
500. 00U  balles  de  filés  d'une  valeur  brute  de  40  millions  de 
piastres,  soit  au  change  actuel,  quatre  millions  de  livres 
sterling. 

En  résumé,  les  industries  japonaises  de  toutes  catégories 
ont  progressé  par  bonds  énormes;  déjà  elles  peuvent  ne  plus 
se  préoccuper  de  la  concurrence  anglaise.  Le  Japon  a  eu  la 
sagesse  de  rester  au  régime  de  l'argent  et  d'encaisser  les 
bénéfices  qui  en  résultent  pour  lui.  , 

Une  révolution  politique,  dont  les  conséquences  ont  ete  des 
plus  sérieuses  pour  les  Anglais,  s'est  produite  l'automne  der- 
nier dans  l'Extrême-Orient.  L'Empire  du  Japon  a  voulu 
prendre  rang  au  milieu  des  grandes  puissances  du  monde. 
Il  y  a  trente-cinq  ans  à  peine,  les  Japonais  étaient  à  l'écart  ; 
depuis  lors,  ils  se  sont  assimilés  aux  Européens,  et  ils  se 
sont  rendus  maîtres  de  leur  science  avec  l'aide  d'employés 
venus  de  l'Occident.  Les  progrès  extraordinaires  qu'ils  ont 
réalisés  expliquent  leurs  succès  actuels. 

Mais  les  habitants  du  Japon  ont  une  civilisation  qui  leur 
est  propre  ;  à  l'instar  des  Chinois,  ils  sont  très  industrieux  et 
aptes  aux  entreprises  commerciales. 

Les  exportations  du  Japon  ont  progressé  de  16  millions 
de  piastres,  en  1868,  à  90  millions  en  1893,  et  les  importa- 
tions ont  passé  de  11  millions  en  1868,  à  75  millions  de  pias- 
tres en  1893.  Jadis  la  Chine  et  le  Japon  tiraient  de  la  Grande- 
Bretagne  tous  les  produits  manufacturés  dont  ils  avaient 
besoin  ;  plus  tard  ces  pays  se  sont  adressés  à  l'Inde. 

Le  tableau  suivant  du  Commerce  extérieur  ja- 
ponais va,  d'ailleurs,  nous  indiquer  les  résultats 
du  développement  économique  de  ce  pays  : 

Cours  moyen 
Années  Importât.      Exportât,     de  l'argent 

Milliers  de  yens  (l) 

1868-69    ...           11 . 000        "  16 . 000  60 .  51  I 

1888-  89                 65.510          64.953  42.75 

1889-  90.  ...           66.173          69.420  43.25 

1890-  91  .  81.752  55.875  46.37 
1892-93                   75.903          90.480  37.62 

Ces  chiffres  sont  caractéristiques,  mais  les  résul- 
tats de  la  frappe  des  monnaies  pendant  l'année 
1893  ne  le  sont  pas  moins,  car  ils  viennent,  sous 
une  autre  forme,  corroborer  les  indications  com 
merciales. 

Le  rapport  publié  le  31  mars  1894  par  M.  Hase- 
gawa  Tamcharu,  directeur  de  l'Hôtel  impérial  des 
Monnaies  au  Japon,  constate  que.  par  rapport  aux 
années  antérieures,  l'Hôtel  des  Monnaies  a  reçu 
moins  d'or,  mais  beaucoup  plus  d'argent.  Le  nom- 
bre des  barres  importées  à  l'étranger  a  été  double 
et  on  a  dù  augmenter  les  heures  de  travail  pour 
pouvoir  frapper,  pendant  cinq  mois,  70.000  yen 
par  jour  (environ  385.000  francs). 

Voici  les  poids  bruts  (en  mommés  de  3  gr.  75) 
des  métauxprécieux apportés  par  le  Gouvernement 
et  le  public  à  la  Monnaie  : 

Or  Argent  Nickel 


Gouvernement   »  » 

Domaines   4.328  80  81.515  60 

Public  japonais  . .  57.542  68  143.756.226  9i 

—     étranger...  »  25.546.221  » 


1.000.708  .» 
4.341.865  80 
6.144.657  99 
17.824  10 


Total   61.871  48    168.383.9ii3  54   11.505.050  89 


(1)  Le  yen  japonais  contient  exactement  2G  grammes  956  au  titre 
900'""  de  fin!  et  sa  valeur  au  pair  de  l'or  est  de  5,fr.  39. 


Le  nombre  total  des  pièces  d'or,  d'argent  et  de 
métal  frappées  a  été  de  34  160.081  pièces,  repré- 
sentant une  valeur  réelle  ou  nominale  «le  I  i  Hui- 
lions 825.831  yen,  c'est  environ  80  millions  de 
francs,  dont  plus  de  75  millions  d'argent.  C'est 
énorme,  si  l'on  considère  que,  dans  le  passé,  la 
frappe  annuelle  des  monnaies  au  .laiton  n'avait  ja- 
mais dépassé,  en  valeur,  le  chiffre  de  8  millions  de 
yens. 

Après  les  premières  victoires  des  Japonais,  quel- 
ques journaux  avaient  formulé  l'opinion  que  le 
Japon,  à  l'exemple  de  l'Allemagne,  pourrait  bien 
utiliser  l'indemnité  de  guerre  qu'il  imposerait  à  la 
Chine  pour  passer  de  l'étalon  d'argent  à  l'étalon 
d'or.  Il  nous  suffira  de  rappeler  les  conclusions  de 
la  remarquable  étude  que  M.  E.  Bard  nous  a 
adressée  sur  le  Bimétallisme  en  Eatfrême-Orîent, 
et  qui  a  été  publiée  dans  l'Economiste  Européen 
du  23  février  dernier,  pour  enlever  toute -illusion  à 
cet  égard  : 

Les  Japonais  sont  cent  fois  trop  intelligents  pour  ne  pas  se 
rendre  compte  que  l'état  de  choses  actuel,  non  seulement  leur 
assure  la  tranquille  possession  de  leur  marché  intérieur,  mais 
encore  leur  livre  tous  les  marchés  des  pays  d'argent  et  même 
ceux  des  pays  d'or.  Jamais  ils  ne  renonceront  à  un  pareil 
avantage  et, "si  l'Europe  veut  éviter  la  ruine  de  ses  industries 
et  de  son  agriculture  au  profit  de  l'Asie,  il  faut  qu'elle  rende 
à  l'argent  son  rôle  monétaire,  avec  ou  sans  rapport  fixe,  ce 
qui  est  une  question  à  étudier. 

M.  Georges  Jamieson,  le  consul  anglais  de  Shan- 
ghai, déjà  cité,  dans  une  Etude  qui  a  été  récem- 
ment primée  par  la  Bimetallic  League,  a  expliqué 
d'une  manière  frappante  la  situation,  en  Extrême- 
Orient,  que  la  baisse  de  l'argent  par  rapport  à  l'or 
créait  à  l'industrie  respective  des  pays  à  étalon 
d'or  et  des  pays  à  étalon  d'argent  : 

«  Supposez  deux  filatures  de  coton,  dont  l'une  se 
trouve  en  Angleterre  et  l'autre  au  Japon  ou  en  Chine, 
luttant  concurremment  pour  la  vente  de  leurs  produits; 
comparons  leur  situation  en  1873  et  en  1894.  Admettons 
qu'en  1873  elles  luttaient  à  conditions  égales,  c'est-à- 
dire  que  chacune  d'elles  procurait  les  mêmes  bénéfices 
à  son  propriétaire. 

«  En  1894  l'une  et  l'autre  ont  la  même  somme  de 
travail  qu'en  1873,  travail  que  l'Anglais  paie  en  or  aux 
anciens  taux.  L'Asiatique  paie  toujours  à  ses  ouvriers, 
comme  jadis,  18  à  20  cents  par  jour,  et  à  ses  ouvrières 
8  à  10  cents  par  jour.  En  1873,  ce  salaire  représentait 
de  9  à  10  pence  en  or  pour  les  hommes  et  de  4  à  5  pence 
en  or  pour  les  femmes.  Aujourd'hui  cela  représente 
juste  la  moitié,  c'est-à-dire  de  4  à  5  pence  et  de  2  à 
2 1/2  pence. 

«  Multipliez  ce  chiffre  par  2.000  unités  de  main- 
d'œuvre  et  vous  verrez  l'économie  sur  cette  main- 
d'œuvre. 

«  Mais  ce  n'est  pas  tout.  Les  mêmes  avantages  se 
présentent  pour  les  achats  de  charbon.  Le  charbon  du 
Japon  coûtait  rie  $  4  à  $  5  la  tonne,  ce  qui  représentait 
jadis  de  16  à  20  shillings  en  or.  Aujourd'hui,  on  l'achète 
encore  à  $  4  ou  $  5  la  tonne,  mais  ces  chiffres  ne  cor- 
respondent plus  qu'à  8  ou  10  shillings  en  or. 

«  Le  même  calcul  s'applique  au  revenu,  salaires, 
taxes  et  toutes  autres  charges  fixes.  Tout  cela  est 
payable  en  argent  et  n'a  pas  varié  avec  la  hausse  de 
l'or.  » 

M.  G.  Jamieson,  qui  habite  l'Extrême-Orient 
depuis  de  longues  années,  confirme  donc  ce  fait, 
que  les  monométallismes  s'efforcent  en  vain  de  con- 
tester, que  la  hausse  de  l'or  dans  les  pays  à  circu- 
lation d'argent  n'y  a  pas  fait  hausser  les  prix  en 
argent  des  choses  indigènes,  et  que  ces  prix  sont 
exactement  les  mêmes  en  1894  qu'à  l'époque  où 
l'argent  était  au  pair  relatif  de  l'or. 
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Même  constatation  a  été  faite  par  les  rapports 
des  Consuls  britanniques  et  allemands  en  résidence 
dans  les  pays  à  étalon  d'argent  dont  nous  publions 
régulièrement  des  extraits.  Enfin,  dans  sa  commu-' 
nication  au  Royal  Institute  dont  nous  parlons  plus 
haut,  M.  Withebead  a  textuellement  déclaré  ceci  : 

Dans  les  pays  orientaux,  l'argent  procure  la  même  somme 
de  travail  qu'autrefois  ;  mais  l'argent  mesuré,  en  or,  ne  j 
vaut  plus  même  la  moitié  de  ce  qu'il  valait  autrefois.  Ainsi, 
on  pouvait  s'assurer,  en  Angleterre,  il  y  a  vingt  ans,  une 
somme  déterminée  de  travail,  pour  huit  shillings  en  or,  par 
exemple,  et  cette  même  somme  de  travail  valait,  en  Chine, 
deux  piastres,  d'après  l'ancien  rapport. 

Conséquemment,  on  peut,  aujourd'hui,  se  procurer,  en 
Asie,  pour  quatre  shillings  de  monnaie  anglaise  —  ou  l'équi- 
valent en  argent  —  une  somme  de  travail  égale  à  celle  qui 
coûtait,  il  y  a  vingt  ans,  huit,  shillings.  La  valeur  de  la  main- 
d'œuvre  orientale  ayant  été  ainsi  réduite  de  plus  de  55  0/0 
en  or  en  comparaison  avec  la  valeur  d'autrefois,  on  peut  fa- 
briquer et  produire,  en  Asie,  avec  cette  même  différence  par 
rapport  aux  pays  monométalliques-or.  Notre  système  moné- 
taire est  cause  de  cette  situation,  et  la  loi  économique,  en 
vertu  de  laquelle  le  marché  le  plus  avantageux  conquiert  le 
monde,  exercera  nécessairement  ses  effets. 

La  population  du  globe  est  d'environ  1.600  millions  d'ha- 
bitants, dont  le  tiers,  comprenant  les  Européens  et  les  Amé- 
ricaine, à  l'étalon-or  comme  mesure  de  valeur,  tandis  que 
les  deux  autres  tiers  comprennent  les  races  asiatiques,  qui 
ont  l'argent  comme  étalon.  La  somme  de  travail  à  bon  mar- 
ché qu'on  peut  se  procurer  dans  les  pays  orientaux  est  illi- 
mitée ;  d'autre  part,  dans  les  pays  à  étalon  d'or,  des  millions 
d'hommes  et  de  femmes  attendent  anxieusement  du  travail 
qu'il  ne  faudrait  pas  payer  plus  de  cinq  ou  six  pence,  si  on 
voulait  s'en  tenir  à  l'équivalent  de  l'argent  par  rapport  à  l'or. 

Si  on  ne  modifie  pas  le  régime  monétaire,  et  si  les  travail- 
leurs anglais  ne  sont  pas  disposés  à  accepter  de  fortes  réduc- 
tions de  salaires,  les  entreprises  industrielles  disparaîtront 
de  l'Angleterre,  car  elles  ne  pourront  plus  lutter  contre  les 
industries  similaires  des  pays  à  élalon  d'argent. 

Or,  ce  qui  est  vrai  pour  l'Angleterre  l'est 
aussi  pour  la  France,  pour  l'Allemagne,  pour  les 
Etats-Unis,  pour  la  Belgique  et  pour  la  Hollande. 

Déjà,  avant  la  guerre,  les  produits  manufacturés 
japonais  et  chinois  avaient  réussi  à  détrôner,  dans 
tous  les  pays  de  l'Extrême-Orient,  la  souveraineté 
des  produits  européens.  Que  le  Japon  obtienne  en 
Chine,  les  avantages  commerciaux  et  industriels 
dont  parlent  les  premiers  télégrammes  relatifs  à  la 
conclusion  de  la  paix;  que  l'Europe  garde,  comme 
par  le  passé,  son  régime  monétaire  de  l'étalon  d'or, 
et  non  seulement  les  produits  sino-japonais  expul- 
seront, en  quelques  années,  les  produits  simi- 
laires européens  des  marchés  exotiques  qui  leur 
restent  encore  ouverts,  mais  ils  viendront  leur 
faire,  sur  les  marchés  européens  eux-mêmes, 
une  concurrence  dont  les  conséquences  écono- 
miques et  sociales  sont  faciles  à  prévoir. 

Ce  sont  ces  conséquences  que  les  Gouverne- 
ments français,  allemand,  anglais,  américain  et 
russe  feront  bien  d'envisager  avant  l'examen  de 
toute  autre  question  ;  c'est,  en  tous  les  cas,  ce  que 
nous  tenions  à  rappeler  en  ce  moment. 

Edmond  Théry. 


ENCORE  LES  MINES  D'OR 


Il  faut  bien  revenir  à  cette  question  du  jour,  dont  on 
se  préoccupe  sur  notre  marché  à  des  points  de  vue  di- 
vers I  Tandis  que  les  uns,  par  métier,  s'efforcent  de 
développer  les  transactions,  en  mettant  leur  activité  au 
niveau  de  l'engouement  du  public,  d'autres  ne  craignent 
pas  dé  réagir  contre  la  mise  en  coupe  réglée  de  l'épar- 
gne nationale,  si  rebelle  quand  il  s'agit  d'entreprises 
françaises.  Il  y  a  huit  jours,  notre  Rédacteur  en  chef, 
M.  Edmond  Théry,  diagnostiquait  cette  «  lièvre  aurifère  » 


dontles  effets  immédiats  se  traduisent  par  un  drainage, 
au  profit  de  l'étranger,  de  nos  réserves  de  métal  jaune. 
Montrant,  par  un  exemple  topique,  le  degré  d'incon- 
science auquel  sont  arrivées  les  personnes  entraînées 
dans  la  tourmente,  il  signalait  les  lacunes  de  notre  lé- 
gislation, dont  on  peut  impunément  violer  l'esprit,  et 
il  concluait  à  une  modification  de  la  loi  1867-1893  ainsi 
que  du  décret  de  1880-1893,  concernant  les  Sociétés  par 
actions. 

Cette  thèse  vient,  d'être  reprise  et  développée  dans  la 
République  Française ,  par  son  éminent  directeur, 
M.  J.  Méline. 

Avec  la  logique  serrée  qu'il  applique  à  l'étude  de 
toutes  choses,  M.  Méline  constate,  tout  d'abord,  le  fol 
aveuglement  du  public,  si  oublieux  des  leçons  de  l'his- 
toire. Ne  semble-t-il  pas  que  la  catastrophe  de  Panama 
se  perde  dans  la  nuit  des  temps,  et  que  les  plaies  ou- 
vertes à  la  suite  de  cette  mémorable  affaire  soient  cica- 
trisées depuis  des  années  ?  Mais  la  secousse  ressentie 
sur  le  marché  français,  si  violente  qu'elle  ait  été  pour 
les  victimes,  ne  pouvait  avoir  les  conséquences  du  krach 
qui  se  prépare  actuellement. 

Pour  Panama,  les  fonds  sortis  de  la  poche  de  l'incor- 
rigible M.  Gogo  restaient,  en  majeure  partie,  dans  le 
pays;  cette  fois,  au  contraire,  l'actionnaire  français 
enrichit  les  courtiers  du  Stock-Exchange  qui  lui  passent, 
avec  une  prime  fantastique,  des  ballots  de  papier  dont 
on  ne  veut  plus  dans  Throgmorton  street. 

S'il  s'agissait  encore  des  fameux  gisements  aurifères 
de  Madagascar,  plus  riches,  assurent  les  explorateurs, 
que  ceux  du  Cap!  On  aurait  au  moins  l'excuse  de  cher- 
cher à  justifier,  au  point  de  vue  économique,  la  conquête 
qui  va  être  entreprise.  Mais  ces  mines  invraisemblables, 
pour  lesquelles  les  données  manquent,  sont  situées  en 
terres  africaine  et  australienne,  dans  des  régions  où  la 
France  ne  peut  exercer  de  contrôle. 

MM.  Edmond  Théry  et  J.  Méline  admettent  tous 
deux  que,  parmices  affaires,  il  y  en  a  de  sérieuses  ;  s'est- 
on  donné  la  peine  de  faire  une  sélection  ?  La  sélection  a 
été  opérée  à  Londres,  par  des  capitalistes  qui  ne  placent 
pas,  comme  nous,  leur  argent  au  hasard  et  gardent  dans 
leurs  portefeuilles  des  titres  choisis  avec  soin,  promet- 
tant des  bénéfices  honnêtes.  Ici,  par  contre,  l'action 
minière  est  un  simple  billet  de  loterie  introduit  furti- 
vement et  dont  le  gros  lot  est  constitué  par  l%r  qu'on 
nous  enlève. 

Les  bulletins  financiers,  écrit  M.  Méline,  foisonnent,  por- 
tant la  fièvre  partout  et  faisant,  miroiter  aux  yeux  des  simples 
d'esprit  des  espérances  insensées...  Ce  qu'on  se  garde  bien  de 
dire,  c'est  que  dans  beaucoup  des  affaires  lancées,  les  divi- 
dendes ont  déjà  été  escomptés  et  empochés  par  les  fondateurs 
qui  n'ont  laissé  au  troupeau  des  actionnaires  que  les  miettes 
de  la  table.  On  connaît  l'histoire  d'une  des  plus  grosses  alfai- 
res  de  ces  derniers  jours:  une  mine  d'Australie,  enregistrée  à 
Londres  au  capital  de  7  livres,  soit  175  fr.,  a  été  émise  immé- 
diatement au  capital  de  700.000  livres  ou  17  millions.  Sur  ces 
17  millions,  les  vendeurs  ont  touché  la  modeste  somme  de 
10  millions  comptant,  plus  233.000  livres  en  actions,  soit 
16  millions  en  tout,  si  bien  qu'il  ne  reste  plus  à  la  Compagnie, 
pour  faire  face  aux  dépenses  d'installation  et  aux  frais  d'ex- 
ploitation, qu'une  misérable  somme  de  1.250.000  francs. 

Quant  à  la  maison  de  banque  qui  a  lancé  l'affaire  sur  notre 
marché,  elle  a  pu  réaliser  en  quelques  jours  un  léger  bénéfice 
de  1.500.000  francs. 

Je  signalerai  aussi  l'article  publié  cette  semaine  par 
notre  confrère  le  Moniteur  des  Tirages  financiers,  qui 
clôt  une  longue  étude  consacrée  aux  mines  d'or  : 

Les  «  chasseurs  de  filons  »  qui  mirent  la  main  sur  la  Lon- 
donderry,  vendirent  celle-ci  après  lui  avoir  «  arraché  les  yeux  », 
dit-on,  50.000  liv.  st.  au  manager.  Celui-ci,  après  s'être  con- 
sciencieusement occupé  à  là  vider,  la  rétrocéda  moyennant 
250.000  liv.  st.  et  le  l/6e  des  actions  d'apport  à  Lord  Fineal] 
qui,  de  concert  avec  le  colonel  North,  porta  le  capital  à 
700.000  liv.  st. 

Ce  sont  ces  700.000  liv.  st.,  qui  constituaient  déjà  une  majo- 
ration de  près  de  15  millions,  que  l'on  émit  à  Londres  avec 
une  nouvelle  majoration  de  1/2  liv.  st.  Et  de  là,  on  voulut 
nous  renvoyer  la  mine,  majorée  de  nouveau,  au  moment  où, 
du  propre  aveu  du  promoteur  de  l'affaire,  on  s'apercevait  que 
le  puits  sur  lequel  on  comptait  le  plus  ne  contenait  rien  du 
tout  !       ■  • 
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Go  sont  ces  majorations  exagérées  qui  rondent  si  périHenses 
les  affaires  de  mines  d'or.  Inconnues,  nouvelles,  elles  BOBt, 
pour  ainsi  dire,  la  bouteille  à  l'encre.  Appréciées,  elles  sont 
nie  suite  surfaites  dans  des  proportions  fantastiques  par  dos 
aigrefins. 

Aussi  ne  saurions-nous  trop  engager  nos  nationaux  à  ne 
s'aventurer  sur  ces  valeurs,  régies  par  la  loi  anglaise. 
qu'avec  une  extrême  prudence.  Sans  doute  ils  peuvent  ainsi 
augmenter  leur  rocenu.  Mais  il  ne  faut  pas  perdre  de  vue  que 
le  rendement  d'une  mine  d'or  est  essentiellement  temporaire 
et  ne  saurait  excéder  une  trentaine  d'années. 

Pour  tout  dire,  les  mines  d'or  ne  présentent  aucun  danger 
au  point  de  vue  du  métal  jaune  quelles  jettent  dans  la  circu- 
lation el  que  de  nombreux  pays  soumis  au  régime  du  papier- 
monnaie  ou  de  l'étalon  argent  absorberont  sans  difficulté.  Ces 
découvertes  de  mines  nous  semblent  surtout  utiles  parce 
qu'elles  stimulent  la  civilisation, qui  subsiste  après  leur  épui- 
sement. Mais  peut-être,  au  lieu  de  stimuler  la  colonisation  en 
nous  intéressant  à  des  mines  d'or,  préférerions-nous  directe- 
ment nous  intéresser,  chez  nous,  a  de  vastes  entreprises  de 
colonisation  directe,  comme  il  s'en  créa  avec  tant  de  succès 
aux  siècles  derniers. 

Voilà  donc  les  choses  mises  au  point  ;  mais  le  spécu- 
lateur, sourd  aux  plus  sages  avis,  n'entend  pas  le  cri 
d'alarme  poussé  par  les  hommes  vraiment  soucieux  du 
danger.  Il  incombe  donc  aux  Pouvoirs  publics  d'inter- 
venir, dans  la  mesure  du  possible,  avant  qu'il  soit  trop 
tard,  en  faisant  modifier  d'urgence,  par  le  Parlement, 
la  loi  de  1893.  Si  le  texte  primitivement  admis  par  la 
•Chambre  n'avait  pas  été  remanié  par  le  Sénat,  les  va- 
leurs des  Sociétés  étrangères  n'échapperaient  pas  au 
contrôle  de  la  cote  officielle;  nous  ne  verrions  pas  se 
produire  cette  anomalie  en  vertu  de  laquelle  ces  Socié- 
tés peuvent  introduire  en  France  des  actions  de  25  fr;, 
tandis  que  les  Sociétés  françaises,  dont  le  capital  dé- 
passe 200.000  francs,  ne  jouissent  pas  de  la  même  fa- 
culté. 

Le  remaniement  préconisé  par  M.  Méline,  en  entra- 
yant le  déplacement  de  notre  marché  financier,  pré- 
viendrait de  nouvelles  catastrophes. 

Il  présenterait  aussi  d'autres  avantages. 

La  faculté  de  réduire  à  25  fr.  la  valeur  nominale  de 
l'action,  quelle  que  soit  l'importance  du  capital  social, 
permettrait  à  la  petite  épargne  de  se  porter  vers  des 
entreprises  vraiment  françaises,  en  s'associant  à  des 
affaires  connues,  étudiées  et  publiquement  contrôlées. 
J'entreverrais,  enfin,  par  ce  moyen,  la  mise  en  valeur 
de  notre  domaine  colonial,  de  cette  belle  Indo-Chine  si 
délaissée  par  la  haute  finance,  qui  meurt  d'anémie 
faute  de  quelques  millions.  Les  véritables  mines  d'or 
sont  là-bas,  sous  forme  d'exploitations  houillères  ou 
agricoles,  et  la  transformation  pourrait  s'effectuer  très 
rapidement,  grâce  à  la  persévérante  énergie  des  colons, 
qui  connaissent  les  richesses  accumulées  dans  le  sous- 
sol  et  à  la  surface  de  ce  vaste  empire. 

C.-R.  Wehrung. 


L'Éivtissioisr 

DU 

CRÉDIT  FONCIER  DE  FRANCE 


Dans  son  Marché  Financier  du  13  courant,  l'Eco- 
nomiste Européen  stipulait  que  le  Nouvel  Emprunt  à 
Lots  du  Crédit  Foncier  de  France,  dont  il  est  tant 
parlé  depuis  quelques  semaines,  aurait  lieu  le  27  avril 
ou  dans  les  premiers  jours  de  mai.  Aujourd'hui,  il  n'y 
a  plus  de  doute  à  avoir  :  la  souscription  aura  lieu  le 
27  courant  et  portera  sur  500.000  obligations  Foncières 
de  500  francs,  avec  lots,  etrapportant  2  80  0/0  d'intérêt, 
c'est-à-dire  14  fr.  par  an.  Le  cours  d'émission  est  fixé  à 
490  francs,  aimi  que  nous  le  laissions  pressentir  le  6 
courant,  et  les  versements  sont  à  opérer  comme  suit  : 
20  francs  par  obligation  en  souscrivant  ;  20  francs  à  la 
délivrance  des  titres  ;  et  9  versements  de  50  fr.  éche- 
lonnés ainsi  :  du  10  au  20  octobre  1895;  en  1896,  du  10 
au  20  février,  du  10  au  20  août,  et  du  10  au  20  no- 
vembre :  en  1897,  du  10  au  20  avril  et  du  10  au  20 


août:  en  1888,  du  10  au  20  février,  du  10  au  20  mai  et 
du  10  au  20  octobre. 

Cette  émission  s'adresse,  comme  on  le  voit,  et  à  cause 
des  versements  que  nous  venons  d'indiquer,  principa- 
lement à  la  petite  épargne.  Les  libérations  partielles 
ou  intég7-ales  par  anticipation  ne  sont  pas  admises.  Le 
Crédit  Foncier,  il  est  vrai,  se  réserve  le  droit  de  les 
autoriser  ultérieurement,  mais  cela  n'ôle  rien  des  faci- 
lités accordées  aux  petits  souscripteurs,  qui  conserve- 
ront quand  même,  et  pendant  de  longs  mois,  la  faculté 
de  se  libérer  aux  dates  indiquées  plus  haut,  tout  en 
conservant  l'avantage  de  participer,  chaque  année,  à 
quatre  tirages  semestriels  de  lots  de  200.000  fr.  cha- 
cun, commençant  le  22  juin  prochain  et  comprenant: 

I  obligation  remboursée  à  100.000  fr.  ;  1  obligation 
remboursée  à  25.000  fr.  ;  1  à  10.000  fr.  ;  3  à  5.000,  et 
50  à  1.000  ;  soit,  au  total,  800.000  fr.  de  lots  par  an. 

Le  taux  de  la  nouvelle  émission  est  le  même  que 
celui  fixé  en  1879  pour  l'emprunt  en  obligations  Fon- 
cières présenté  au  public  à  cette  date,  avec  cette  diffé- 
rence que  ces  dernières  valeurs  rapportent  15  francs 
d'intérêts  par  an,  alors  que  les  nouvelles  que  le  public 
est  appelé  à  prendre  ne  produisent  que  14  francs.  A  la 
vérité,  cette  différence  de  1  franc  dans  l'intérêt  ne  cor- 
respond guère  à  l'abaissement  continuel  du  taux  de 
placement  que  l'on  a  eu  à  constater  dans  les  quinze 
dernières  années.  Si,  en  effet,  on  prend  comme  compa- 
raison notre  Rente  nationale  3  0/0  et  les  obligations 
de  nos  Grandes  Compagnies  de  Chemins  de  fer,  on 
trouve  que  la  diminution  d'intérêt  à  laquelle  pouvait 
prétendre  le  Crédit  Foncier  de  France  pour  sa  nou- 
velle émission  aurait  pu  atteindre  3  francs  par  titre. 

II  n'a  pas  cru  devoir  le  faire,  et  nous  en  sommes  heu- 
reux pour  nos  capitalistes  grands  et  petits  qui,  dans 
l'opération  en  cours,  se  trouvent  être  favorisés,  tout 
en  fournissant  à  notre  grand  Etablissement  hypothé- 
caire des  capitaux  à  des  conditions  en  harmonie  avec 
les  taux  nouveaux  de  capitalisation. 

Nous  n'avons  pas  à  mettre  en  doute  ici  le  succès  que 
va  remporter  la  nouvelle  émission  annoncée.  La  clien- 
tèle du  Crédit  Foncier  ne  diminue  pas,  en  effet  ;  elle 
va,  au  contraire,  toujours  en  augmentant,  car  il  ne 
faut  pas  se  dissimuler  que  l'épargne  se  tourne  de  plus 
en  plus  vers  les  valeurs  à  lots,  qui  lui  offrent,  par  des 
chances  nombreuses  de  gain,  une  compensation  sé- 
rieuse à  la  diminution  du  taux  de  l'intérêt.  Et  comme 
les  valeurs  à  lots  ne  constituent  pas  un  stock  inépui- 
sable, il  s'ensuit  que.  dès  qu'une  émission  a  lieu,  elle 
est  immédiatement  absorbée  par  les  capitaux  qui  atten- 
dent. L'émission  du  27  avril  recevra  donc  le  même 
accueil  empressé  que  les  précédentes,  et  permettra  au 
Crédit  Foncier  d'améliorer  considérablement  ses  con- 
ditions de  prêt  hypothécaire  et  de  réduire  son  taux  de 
4  1/2  à  4  0/0  l'an,  ainsi  que  nous  le  disions,  il  y  a  huit 
jours,  en  rendant  compte  des  opérations  effectuées  en 
1894  par  cet  Etablissement. 

Ce  qu'il  ne  faut  pas  perdre  de  vue,  c'est  que  les  obli- 
gations Foncières  nouvelles  sont  la  représentation 
exacte  d'une  créance  hypothécaire  de  premier  ordre. 
Sans  entrer  dans  de  grands  développements,  il  n'est 
peut-être  pas  inutile  de  rappeler  le  rôle  précis  que  joue 
le  Crédit  Foncier  de  France. 

Le  Crédit  Foncier  de  France  a,  devant  lui,  deux 
catégories  d'emprunteurs.  D'une  part,  les  propriétaires 
d'immeubles  urbains  ou  ruraux  prêts  à  consentir  une 
première  hypothèque  sur  leurs  propriétés;  d'autre  part, 
les  communes  de  France.  Il  s'ensuit  donc  deux  catégo- 
ries de  prêts  :  les  prêts  fonciers,  représentés  par  les 
obligations  Foncières  qui  ont  comme  contre-partie 
l'ensemble  des  créances  hypothécaires,  et  les  prêts 
communaux,  représentés  par  les  obligations  Commu- 
nales dont  la  garantie  repose  sur  les  créances  possé- 
dées sur  les  communes.  Or,  en  ce  moment,  le  solde  des 
prêts  hypothécaires  dépasse  le  montant  des  obligations 
Foncières  en  circulation.  Jusqu'à  présent,  les  capitaux 
propres  au  Crédit  Foncier  avaient  pourvu  à  cette  diffé- 
rence; mais  cette  branche  d'opérations  tend  à  s'accroître 
considérablement  surtout  avec  les  nouvelles  conditions 
qui  seront  faites,  et  le  Crédit  Foncier  doit  non  seule- 
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ment  satisfaire  le  présent,  mais  encore  assurer  l'avenir. 
L'émission  du  27  avril  se  trouve  donc  expliquée,  et  la 
faculté  que  s'est  réservée  le  Crédit  Foncier  d'autoriser 
ultérieurement  les  libérations  partielles  ou  intégrales 
des  nouveaux  titres  lui  permettra  de  faire  face,  au  fur 
et  à  mesure  des  besoins,  aux  nouvelles  demandes  de 
prêls  qui  lui  seront  adressées. 

A  bien  considérer  le  prix  d'émission  des  nouvelles 
Obligations  Foncières,  on  peut,  comme  nous  le  disions 
plus  haut,  en  arriver  à  conclure  qu'il  est  établi  dans 
des  conditions  très  favorables  pour  le  souscripteur. 
Nombre  de  valeurs  à  lots  dépassent  aujourd'hui  le 
pair,  et,  dans  le  groupe  des  obligations  de  la  Ville 
de  Paris,  nous  ne  voyons  que  l'obligation  2  1/2  O/O 
qui  soit  au-dessous  de  son  prix  de  remboursement. 
L'obligation  Foncière  1895,  au  contraire,  laisse  encore 
de  la  marge,  et  une  marge  qui  sera  vite  comblée, 
ces  titres  devant  certainement  sous  peu  s'é'ablir  à  500 
francs.  On  les  demande  déjà  avec  3  fr.  de  prime,  ce  qui 
indique  l'opinion  que  l'on  a,  dans  le  monde  financier, 
des  conditions  dans  lesquelles  s'effectuera  la  répartition. 
C'est  que  tout  notre  public  prendra  part  à  ce  nouvel 
appel  à  l'épargne,  avec  d'autant  plus  d'ensemble  que 
les  plus  grandes  facilités  lui  sont  accordées  pour  sous- 
crire. Toutes  nos  grandes  Sociétés  de  crédit  ouvrent 
leurs  guichets  à  cette  émission,  aussi  bien  à  Paris  qu'en 
province  et  à  l'étranger;  dans  les  départements,  MM.  les 
trésoriers-payeurs  généraux  et  receveurs  particuliers 
des  finances  sont  désignés  pour  recevoiret  transmettre 
les  demandes  ;  enfin,  et  dès  à  présent,  on  est  à  même 
de  souscrire  par  correspondance. 

En  résumé,  nous  allons  assister,  à  la  fin  du  mois,  à 
une  manifestation  imposante  qui  témoignera  une  fois 
de  plus  de  la  force  de  notre  épargne,  et  de  la  confiance 
du  public  dans  les  grandes  Institutions  qui  ont  si  vail- 
lamment contribué  à  établir  la  puissance  financière  de 
notre  pays.  Et  là,  pourtant,  n'est  encore  qu'un  côté  de 
la  question.  Ce  qu  il  convient  surtout  d'envisager,  en 
la  circonstance  actuelle,  c'est  que,  grâce  aux  verse- 
ments échelonnés  adoptés  par  lui,  le  Crédit  Foncier, 
établissement  démocratique  par  excellence,  s'applique 
de  plus  en  plus  à  démocratiser  les  placements,  et  à  dé- 
velopper en  France  les  idéçs  d'ordre  qu'ont  fait  naître 
déjà  les  institutions  de  Caisses  d'épargne,  en  permet- 
tant aux  travailleurs  de  porter  leurs  économies,  au  fur 
et  à  mesure  qu'ils  les  réalisent,  sur  un  placement  de 
repos  qui  leur  laisse  en  outre,  au  moyen  du  système 
des  lots,  l'espérance  d'un  profit  qui  ne  sera  que  la  juste 
récompense  de  leur  amour  du  labeur  joint  à  un  esprit 
raisonné  de  l'épargne. 

A.  Lechenet. 


Crédit  Lyonnais 


Ainsi  que  nous  l'avons  mentionné  dans  notre  Marché 
Financier  du  30  mars  dernier,  l'assemblée  générale 
ordinaire  des  actionnaires  du  Crédit  Lyonnais  s'est 
tenue,  à  Lyon,  le  3  de  ce  mois  pour  approuver  les 
comptes  de  l'exercice  1894  et  fixer  le  dividende  de 
l'année  socia'e  écoulée.  On  sait  que  ce  dividende, 
comme  nous  l'avions  laissé  pressentir  dés  le  22  décem- 
bre 189'i  dans  un  article  spécial  consacré  à  cet  Etablis- 
sement, est  le  môme  que  celui  de  l'exercice  1893,  soit 
30  fr.,  auxquels  vient  s'ajouter  l'intérêt  à  4  0/0  l'an 
sur  les  20  millions  de  francs  appelés,  à  raison  de  50  fr. 
par  titre,  le  25  septembre  1894,  sur  les  400.000  actions 
de  la  Société.  Cet  intérêt  représentant  0,50  centimes 
par  action,  la  répartition  totale  s'établit  alors  à  30 
francs  50. 

De  re  que  le  dividende  n'a  été  fixé  qu'à  ce  montant, 
il  ne  s'ensuit  pas  que  les  bénéfices  n'aient  été  remar- 
quables. Mais,  comme  nous  le  disions  dans  l'article 
cité  plus  haut,  le  Crédit  Lyonnais  tient,  avant  tout,  à 
pratiquer  des  amortissements  importants  sur  son 
<c  compte  d'installation  ».  Et  ceci  mérite  que  l'on  s'y 
arrête  un  instant. 


Comme  le  fait  remarquer  le  rapport  fourni  par  le 
Conseil  d'administration,  à  l'époque  de  la  fondation 
du  Crédit  Lyonnais,  le  taux  de  capitalisation  des- 
bonnes  valeurs  s'établissait  couramment  à  5  0/0.  Ce 
taux  est  descendu  graduellement  et  n'est  plus  que  de 
3  0/0  à  peine.  Le  taux  de  l'escompte  des  effets  et  celui 
des  reports  ont  également  fléchi  ;  et,  en  même  temps, 
la  rémunération  due  aux  services  de  banque  sous 
forme  de  commissions  s'abaissait  dans  des  proportions 
considérables.  Pour  conjurer  les  dangers  dont  les 
affaires  de  banque  sont  menacées,  pour  efSayer  de  pré- 
venir l'amoindrissement  des  profits,  le  Crédit  Lyon- 
nais a  donc  dû  s'appliquer  à  créer  de  nouvelles  sources 
de  bénéfices,  à  se  constituer  une  clientèle  de  plus  en 
plus  nombreuse,  à  développer  ses  opérations,  à  les- 
transformer,  pour  ainsi  dire,  enfin  à  abaisser  son  prix 
de  revient  en  répartissant  ses  frais  généraux  sur  une 
plus  grande  masse  de  transactions.  Naturellement,  la 
réalisation  d'un  tel  programme  exige  une  amélioration 
constante  des  rouages  intérieurs,  un  perfectionnement 
continuel  d'organisation,  afin  que  l'outillage  réponde 
aux  besoins  do  l'exploitation. 

11  faut  un  personnel  choisi,  rempli  de  l'ardeur  néces- 
saire dans  la  recherche  des  affaires  et  de  la  prudence 
indispensable  pour  éviter  les  risques  qu'elles  compor- 
tent ;  il  faut  aussi  des  locaux  spéciaux,  bien  agencés, 
de  bonnes  installations,  toutes  choses  en  un  mot  qui 
imposent  des  charges.  Heureusement,  la  compensation 
de  ces  charges  se  trouve  dans  l'augmentation  des  pro- 
fits, et  cette  compensation,  qui  vient  plus  ou  moins 
vite,  selon  les  circonstances,  est  ,  à  l'heure  actuelle,  plus- 
rapide  qu'elle  ne  l'était  autrefois.  C'est  que,  par  exem- 
ple, les  agences  nouvelles  créées  ont  été  installées 
alors  que  le  terrain  où  elles  étaient  appelées  à  s'éta- 
blir était  mieux  préparé  à  les  recevoir,  demandant 
ainsi  moins  de  temps  pour  se  mettre  en  contact  direct 
avec  le  public.  Aussi  la  plupart  d'entre  elles  apportent- 
elles  dès  maintenant  aux  inventaires  une  somme  de 
bénéfices  dont  les  exercices  futurs  profiteront  de  plus 
en  plus,  et  auxquels  viendront  se  joindre  encore  les 
profits  des  fondations  décidées  pendant  l'année  1894. 

Ces  dernières  fondations  nouvelles,  nous  les  résu- 
mons comme  suit  :  1°  dans  le  groupe  lyonnais,  qui' 
comprend  le  Centre  et  le  Midi  de  la  France  :  agence  à 
Bayonne  et  sous-agences  à  Pau,  à  Agen,  à  Carpen- 
tras,  à  Lunelet  àThiers;  2°  dans  le  groupe  de  l'Ouest, 
du  Nord  et  de  l'Est  :  sous-agences  à  Abbe  ville,  à  Douai,, 
à  Cambrai,  à  Blois,  à  Laval,  àElbeuf,  àMaubeuge  et  à 
Chartres.  C'est  ce  groupe  qui  offre  le  plus  de  marge  à 
des  développements  futurs,  et  où  il  reste  le  plus  à  faire 
pour  la  conquête  de  la  clientèle,  car  il  englobe  des 
villes  de  premier  ordre  où  la  Société  n'a  encore  que 
peu  pénétré  et  où  elle  est  appelée  à  trouver  d'importants  - 
éléments  d'affaires.  Beste  l'Etablissement  de  Paris  qui, 
en  dépit  de  ses  vastes  dimensions,  accusait  des  insuf- 
fisances préjudiciables  à  la  marche  des  affaires  et  sus- 
ceptibles d'en  arrêter  l'essor.  Pour  celui-là,  deux  des 
maisons  possédées  rue  de  Grammont  vont  être  rem- 
placées par  une  construction  qui  fournira  des  sous- 
sols  profonds  et  permettront  d'obtenir,  dès  1896,  une 
extension  devenue  indispensable  pour  la  garde  des 
titres  et  les  locations  de  coffres-forts. 

Ce  qui  précède  explique  pourquoi  le  Crédit  Lyon- 
nais a  cru  devoir  consacrer  aux  amortissements  des 
dépenses  qui  ont  résulté  de  toutes  ces  améliorations 
une  somme  de  2.730.055  fr.  15,  à  prélever  sur  ses  béné- 
fices de  1894.  réduisant  ainsi  leur  montant  à  12,428.199- 
francs  58,  déduction  faite  des  frais  généraux,  charges, 
provisions  pour  risques  en  cours  et  attributions  statu- 
taires. Ces  12.428.1P9  fr.  58  ont  été  répartis  comme 
suit  : 

Dividende  fixé  à  30  fr.  50  par  action   12.200.000  » 

Reliquat  à  ajouter  aux  bénéfices  reportés  des 
exercices  antérieurs   228.199  58 

Total  égal   12.428.199  58' 

Quant  au  bilan,  si  nous  le  rapprochons  des  exercices 
précédents,  nous  trouvons  des  différences  sensibles. 
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Les  sommes  indiquées  doivent  se  comprendre  en  mil- 
liers de  francs  : 


Actif  : 

Caisse  et  banque. . . 
Portefeuille  comm.. 
Comptes  cour,  débit. 
Avances  et  reports.. 
Portefeuille  titres. . . 
Comptes  d'ord.  et  div. 

Immeubles  

Versem.  non  appelés 


1891 

1892 

1893 

64.485 

81.764 

76.440 

544.114 

508.469 

527.358 

253.520 

876.997 

895  598 

120.874 

178.198 

178.519 

20.833 

12.240 

15.660 

r>.,ss:s 

8.048 

3.53-3 

30.000 

30.000 

30.000 

100.000 

100.000 

100  OOO 

1894 

91.171 
585.418 
866 
242.753 
18.811 
7  265 
30.000 
66.831 


Passif  : 


L. 189.709  1.185.711  1.227.097  1.379.610 


265.194 
117.140 
402.312 
82.800 
8.084 
30.000 ) 
2">.000\ 


296.312 
124.092 
391.103 
115.092 
3.137 


313.269 
12/. 932 
392.377 
134.970 
2.245 


40.000 

200.000 
12.105 
3.870 


40.000 

200.000 
12.329 
3.975 


358.234 
122.799 
501.379 
136.104 
4.361 

40.000 

200.000 
12.428 
4.305 


Dépôts  et  bons  à  vue 
Bons  à  échéance.. .. 
Comptes  cour.  créd. 

Acceptations  

i  '.omptesd'ord.etdiv. 

Réserves  

Réserve  spéciale. . . . 

Capital   200.000 

Bénéfices   14.179 

Bénéfices  reportés.. .  » 

1.133.709  1.185.711  1.227.097  1.379.610 
On  peut  dire  que  les  résultats  obtenus  et  qui  res- 
sortent  des  chiffres  ci-dessus  sont  dus  à  toutes  les 
exploitations  du  Crédit  Lyonnais,  sans  en  excepter 
celles  à  l'étranger.  C'est  ainsi  que  des  progrès  sensibles 
sont  à  signaler  dans  les  agences  de  Barcelone  et  de 
Madrid;  que  les  agences  russes  continuent  à  suivre  une 
marche  satisfaisante,  étendant,  à  Saint-Pétersbourg,  les 
relations  locales  et  le  mouvement  d'affaires,  consacrant, 
à  Moscou,  tous  les  soins  nécessaires  à  la  constitution 
de  la  clientèle  qui  s'accroît  d'année  en  année.  L'agence 
d'Odessa  souffre,  par  contre,  encore  de  l'influence  exer- 
cée sur  cette  place  par  la  crise  des  céréales,  mais  le 
moment  approche  où  elle  pourra  ne  plus  se  ressentir 
du  passé.  Quant  à  l'agence  de  Londres,  elle  consolide 
sa  bonne  siluation,  pendant  que  celles  de  Constanti- 
nople  et  d'Egypte  suivent  un  cours  régulier  et  conti- 
nuent à  donner  de  bons  résultats. 

L'agence  de  Lisbonne  a  été  liquidée.  Elle  aurait  eu  a 
supposer  des  taxes  fiscales  excessives,  selon  les  termes 
d'une  loi  récente  en  Portugal,  et  elle  a  été  remplacée 
par  le  Crédit  Franco-Portugais. 

Le  bilan  reproduit  plus  haut  par  nous  doit  être  exa- 
miné sous  le  rapport  de  l'équilibre  des  comptes.  Cet 
équilibre  s'établit  comme  suit,  en  milliers  de  francs  : 

Exigibilités  immédiates  : 

Dépôts  à  vue  

Comptes  courants  créditeurs  


358.234 
501.379 


859.613 

Exigibilités  moins  immédiates  : 

Bons  à  échéance   itu'w 

Acceptations   136.104      258 . 90d 


Total  

Disponibilités  immédiates  : 


Caisse  et  banque  . . . 
Portefeuille  commen 


1.118.516 


91.171 
585.413 


676.584 


à  toutes  les  affaires  qui  se  sont  présentées  dans  des 
conditions  normales  et  avec  tous  les  dehors  de  la  sécu- 
rité. En  première  ligne  vient  Yemprunt  dô  la  Ville  de 
Paris,  pour  lequel  cet  Etablissement  a  opéré  un  verse- 
ment de  448  millions  de  francs.  Quant  aux  affaires  de 
banque,  elles  se  soldent  en  ce  qui  regarde  :  1"  le  porte- 
feuille commercial,  par  un  mouvement  en  plus-value, 
sur  1893,  de  504 .501.467  fr.  97  ;  2«  le  service  de  la  cor- 
respondance, par  une  augmentation  de,  483.772  lettres; 
enfin,  par  une  autre  augmentation  de  19.000  comptes 
dans  le  nombre  des  comptes,  qui  atteignent  le  chiffre 
de  188.000  contre  85.000  seulement  en  1885. 

Le  Crédit  Lyonnais  continue  donc,  à  l'heure 
actuelle,  sa  marche  en  avant.  Les  efforts  qu'il  a  tentés- 
ont  déjà  été  largement  récompensés;  mais  l'avenir  est 
encore' entièrement  réservé,  et  c'est  de  cet  avenir  qu  il 
faut  savoir  tenir  compte.  Quand  on  considère  les  résul- 
tats obtenus  en  dépit  des  circonstances  défavorables, 
on  peut  se  demander  ce  qu'il  adviendra  lorsque  les 
transactions  commerciales  auront  repris  leur  ancienne 
importance  et  lorsque  l'on  n'aura  plus  à  lutter  contre 
la  baisse  qui  s'est  produite  sur  la  plupart  des  mar- 
chandises, et  qui  a,  surtout,  si  considérablement  réduit 
la  matière  escomptable  et,  conséquemment,  rendu  plus 
difficile  le  recrutement  du  portefeuille  de  cette  Société. 

J.  M. 


580.119 


Disponibilités  moins  immédiates  : 

Comptes  courants  débiteurs   337.366 

Avances  et  reports   242 . 753 

Total   1.256.703 

Et  cela  sans  tenir  compte  du  Portefeuille-Titres  et 
des  versements  à  venir  sur  les  actions.  La  situation  du 
Crédit  Lyonnais  apparaît  donc  ici  clairement  ;  et  c'est 
cette  situation  qui  a  contribué  à  ce  que  les  action- 
naires, au  lieu  de  n'apporter  que  les  20  millions  exigés 
pour  le  25  septembre  1S94,  ont  fourni  33  millions, 
devançant  ainsi,  et  de  beaucoup,  les  veisements  futurs. 
Par  contre,  très  peu  de  porteurs  ont  profité  des  facilités 
d'avance  qui  leur  étaient  faites,  puisque  les  avances 
consenties  à  ce  sujet  ne  portent  que  sur 475.000  francs. 

Pendant  l'année  1894,  le  Crédit  Lyonnais  a  participé 


Banque  Internationale  de  Paris 

C'est  le  11  mai  prochain  que  les  ac'ionnaires  de  la 
Banque  Internationale  de  Paris  se  réunissent  en  as- 
semblée générale  pour  approuver  les  comptes  de  1  exer- 
cice 1894,  et  voter  le  dividende  proposé  par  le  Conseil 
d'administration.  Nor.s  ne  possédons  pas  encore  le 
rapport  du  Conseil,  mais,  à  défaut,  nous  ayons  sous 
les  yeux  celui  des  commissaires,  et  les  chiffres  qu  il 
contient  viennent  à  l'appui  de  tout  ce  que  nous  avons 
dit  précédemment  sur  cette  Société,  notamment  le  U 
janvier  dernier,  dans  un  article  spécial. 

A  cette  date,  nous  avancions  que  tout  portait  a  croire 
que  l'année  1894  devait  avoir  été  au  moins  aussi  fruc- 
tueuse que  sa  devancière.  Nous  n'exagérions  rien,  at- 
tendu que  les  profits  nets  réalisés  s'élèvent  2.509.958 
francs  56,  contre  1.6<3.896  fr.  78  en  1893.  11  s  ensuit 
que  le  compta  de  Profits  et  Pertes,  compare  a  celui  de 
l'exercice  1893,  s'établit  ainsi  : 

1893  1894 


Report  de  l'exercice  précédent,  Fr.  J33-600  23 
Bénéfices  de  l'exercice   l.bld.KJo  /» 


716.802  18 
2.509.958  56 


Fr.  2.047.497  01   3.226.760  74 

La  progression  est  considérable,  mais  la  prudence 
peut-être  exagérée  du  Conseil,  comme  nous  le  lais- 
sions pressentir  il  y  a  environ  trois  mois,  1  amène  a 
n'augmenter  que  de  peu,  relativement,  la  répartition 
à  effectuer  aux  actionnaires.  En  effet  le  dividende 
proposé  ne  s'élève  qu'à  30  fr.,  contre  2o  fr  en  18J3  — 
ce  qui  n'absorbe  que  1.500.000  fr.  -  et  laisse  libre, 
après  les  prélèvements  statutaires,  un  montant  de 
1  573  485  fr.  05,  sur  lequel  on  propose  de  prélever 
500  000  fr.  pour  un  fonds  de  prévoyance,  et  1  million 
73.485  fr.  05  pour  le  report  à  l'exercice  18 95. 

Doit  on  s'élever  contre  une  telle  manière  dagir? 
Nous  ne  le  croyons  pas.  Certainement  nous  sommes  de 
ceux  qui  avons  su  le  mieux  apprécier  la  marche  des 
affaires  de  la  Banque  Internationale.  Nous  nous 
sommes  toujours  rendu  compte  des  efforts  de  sa  Direc- 
tion et  nous  savions  qu'un  jour  prochain  viendrait  ou 
elle 'affirmerait  son  initiative  et  sa  connaissance  par- 
faite des  choses.  Ce  jour  est  venu;  mais  il  s'agit  main- 
tenant de  regarder  l'avenir  et  de  ne  rien  laisser  a  l  im- 
prévu C'est  pourquoi  nous  applaudissons  aux  resolu- 
tions prises.  Les  actionnaires  eux  mêmes  seront  de 
notre  avis.  Certes,  il  est  agréable  de  toucher  des  divi- 
dendes plus  que  rémunérateurs;  mais  ceux  qui  ont 
souci  de  l'entreprise  à  laquelle  ils  sont  intéressés- 
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doivent  comprendre  que  les  prévisions  passent  avant 
toute  considération. 

Comparons,  ici,  le  bilan  au  31  décembre  1894  de  la 
Banque  Internationale,  avec  celui  établi  au  31  décem- 
bre 1893  : 

Actif:  1893  1894 


Caisse  

Portefeuille  d'effets  '  sur  '  la 

France  et  l'Etranger  

Reports  

Fonds  disponibles  dans  les 

banques  à  l'étranger  

Fonds   publics,    actions  et 

obligations  

Participations  \\\ 

Avances  sur  garanties  

Comptes  courants  débiteurs 

Comptes  divers  

Immeubles  


1.137.767  4.549.151 


3.794.739 
8.884.433 


9.223.1-24 
5.045.131 
4.474.544 
2.213.729 
518.727 
2.292.000 


4.288.115 
9.695.966 

1.176.371 

10.601.732 
3.879.178 
4.922.036 
1.721.908 
458.300 
2.292.000 


Fr.    37.584.194  43.684.757 


Passif  : 

Capital  

Réserve  légale.  

Effets  à  payer  

Dividende  restant  à  paver 

sur  les  actions  

Comptes  courants  créditeurs 
Comptes  divers  

Profits  et  Pertes  : 
Bénéfices  reportés  de  l'exer- 
cice précédent  

Bénéfices  nets  de  l'exercice. 

Fr. 

Quant  au  compte  de  Profits 
pose  ainsi  : 

CKÉDIT 


25.000.000  25.000  000 

262.039  342.734 

983.798  1.518.847 

11.011  13.268 

8.329.843  10.880.596 

950.006  2.602.551 


433.600 
1.613.897 


716.802 
2.509.959 


37.584.194  43.584.757 
et  Pertes,  il  se  décom- 

1893 


433.600 


"Report  de  l'exercice  précédent  Fr. 

Intérêts,  reports,  commissions,  chan- 
ges et  divers   1.456  666 

Fonds  publics  et  participations  finan- 
cières  665.306 


DÉBIT 

Impôts,  patentes  et  contributions  

Appointements,  tantièmes,  gratifications 

et  frais  de  bureaux  

Ports  de  lettres  et  titres,  dépêches, "frais 

d'études,  journaux,  publicité,  voyages 
Loyer,  éclairage,chauffage,mobilier,etc. 

Jetons  de  présence  

Allocation  à  MM.  les  commissaires.  .  '. 
Solde  créditeur  ) 2.047  497 


2.555.572 

37.133 

258.373 

98.604 
49.965 
60.000 
4.000 


1894 

716.802 

1.473.623 

1.586.306 
3.776.731 

37.203 

321.569 

79.749 
47.449 
60.000 
4.000 
3.226.761 

2.555.572  3.776.731 
Un  voit,  par  ce  qui  précède,  le  chemin  parcouru  en 
un  an  par  la  Banque  Internationale  de  Paris.  Nous 
aurons  à  revenir  en  temps  utile  sur  les  explications 
que  fournira  à  l'assemblée  prochaine  le  Conseil  d'ad- 
ministration. Disons  cependant  dès  à  présent  que  nous 
ne  nous  avancions  pas  trop  à  la  date  mentionnée  plus 
haut,  lorsque,  parlant  du  cours  de  512  fr.  50  pratiqué 
à  ce  moment  sur  les  actions  de  cet  Etablissement, 
nous  ajoutions  qu'il  était  à  croire  que  la  marche  en 
avant  n'était  pas  encore  arrêtée.  Aujourd'hui,  l'action 
de  la  Banque  Internationale  est  demandée  à  54G  fr.  2."), 
prix  encore  trop  bas,  attendu  que  les  bénéfices  réalisés 
en  1894  représentent  plus  de  50  francs  par  action,  que 
les  réserves  et  reports  à  nouveau  assignent  à  ce  titre 
une  valeur  intrinsèque  supérieure  à  540  fr.,  et  qu'enfin 
1  avenir  est  là  avec  son  assemblage  d'affaires  nouvelles 
et  fructueuses. 

I>.  B. 


Société  anonyme  du  Petit  Journal 

L'assemblée  générale  des  actionnaires  de  la  Société 
Anonyme  du  Petit  Journal,  qui  avait  été  fixée  pour 
le  2  avril,  n'a  pu  se  tenir  à  la  date  indiquée  par  suite 


du  nombre  insuffisant  des  actions  déposées.  Elle  a  été 
remise,  par  suite,  au  25  courant.  Il  nous  faut  donc 
encore  attendre  avant  de  rendre  compte  de  cette  assem- 
blée. Pourtant,  et  dès.  maintenant,  le  rapport  des  Com- 
missaires nous  renseigne  sur  les  résultats  obtenus  pen- 
dant l'exercice  1894. 

En  premier  lieu,  examinons  le  bilan,  en  le  compa- 
rant à  celui  établi  au  31  décembre  1893. 


Propriété  du  Petit  Journal  

Immeubles  ;  

Espèces  en  caisse  et  chez  les' 

quiers  

Valeurs  en  portefeuille  .  ." 

Effets  à  recevoir  

Débiteurs  divers  

Travaux  des  immeubles  

Enregistrement  et  Timbre  

Matériel  tm 

Intérêts  des  obligations  .  .  .. 

Acomptes  sur  le  dividende  


.Fr. 


ban- 


Fr. 


Capital  social  50.000  actions. ...  .Fr. 

Capital  obligations  amorties  ou  à 
amortir  

Réserve  statutaire  

Réserve  extraordinaire  (reliquat  des 
sommes  versées  par  la  liquidation 
du  Petit  Journal)  

Créditeurs  divers,  à  savoir  :  Abonne- 
ments à  servir;  Cautionnements 
des  correspondants,  etc  

Coupons  et  remboursements  arriérés. 

Exercices  antérieurs,  reliquat  non 
réparti  

Profits  et  pertes  


1893 

1894 

29  765  000 

29  705  000 

1.790.665 

1.790.665 

1  269  001 

1.191  471 

783.681 

1  336' 033 

642.595 

647.970 

452.779 

480.261 

453.816 

100.041 

110.060 

11.313 

12.818 

111.804 

100.771 

2.250.000 

2.250.000 

37.630.695 

37.685.049 

1893 

1894  ' 

25.000.000 

25.000.000 

4.500.000 

4.500.000 

2.271.301 

2. 4SI. 753 

70.217 

70.217 

1.026.609 

991.721 

140.146 

152.239 

10.085 

138.705 

4.612.337 

4.350.414 

Fr.  37.630.695  37.685.049 
Ainsi  qu'on  le  voit,  l'exercice  1894  donne  un  chiffre 
de  bénéfices  inférieur  de  261.923  fr.  à  celui  de  l'axer- 
cice  précédent.  Mais  il  faut  remarquer  que  l'année  1893 
accusait  une  plus-value  sur  l'année  1892  qui  elle-même 
avait  produit,  sur  l'exercice  1891,  un  excédent  de 
600.000  francs.  A  tout  bien  considérer  donc,  et  en  dépit 
des  circonstances,  l'année  qui  a  pris  fin  le  31  dé- 
cembre dernier  a  été  relativement  favorisée.  Comme 
nous  l'avons  fait  remarquer  en  étudiant  les  rapports 
d'autres  journaux,  l'exploitation  industrielle  de  la 
presse  a  eu,  en  1894,  à  souffrir  de  la  rareté  des  affaires 
financières  et  d'un  malaise  commercial  persistant.  Il  a 
donc  fallu  dépenser  une  somme  d'initiative  considé- 
rable pour  en  arriver  à  obtenir  des  résultats,  quand 
même  satisfaisants.  Cette  initiative,  nous  en  trouve- 
rons la  trace  dans  le  rapport  du  Conseil  d'administra- 
tion, à  qui  est  incombée  déjà  anciennement  la  responsa- 
bilité de  redonner  au  Petit  Journal  une  nouvelle 
vigueur,  et  qui  en  a  fait  la  feuille  universellement 
connue  et  appréciée  que  l'on  sait. 

P.  B. 


innés  et 


Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Depuis  le  16  avril  présent  mois,  les  obligations  de 
500  fr.  4  1/2  0/0  nouvelles  de  la  Compagnie  Générale 
de  Chemins  de  fer  Brésiliens  sont  admises  aux  négo- 
ciations de  la  Bourse,  au  comptant. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bulle- 
tin de  la  Cote. 

68.000  obligations  de  500  fr.  4  1/2  0/0,  entièrement 
libérées  et  au  porteur,  émises  à  433  fr.  75  ;  rembour- 
sables au  pair,  par  tirages  au  sort  semestriels,  en 
99  ans,  de  1895  à  1994, 

Intérêt  annuel  :  22  fr.  50,  payables  par  moitié  les 
1er  avril  et  1er  octobre  de  chaque  année. 

Jouissance  courante  :  le''  avril  1895. 
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PARIS  ET  SUCCURSALES 


ACTIF 
Encaisse  de  I»  Banque 


Or  

Argent. 


anqu 
Il  avili 
2.075. 1  il .38i 
1.834. 714. 143 


1S  avril 
8.0(59  030.721 
\.ï.ï>  857.111 


Il  avril 


3  309. «55.827  3.301.887.832 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour  

_   .   ,    ...  _    .t  Effets  Paris  

Portefeuille  Pans  ^  Kffetg  Etranger. . . . 

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)  

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale  

Divers   


Total  

PASSIF 

Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  capital  

.  (  Loi  du  17  mai  1834   

Re,s?,^es  \  Ex-banques  département 
mobilières  |  Loi  du  §juin  i857  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  .. 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescompte  du  dernier  semestre  

Divers  .   

Total  


3.3G9.855.827 


m  mi 

194. 823.004 


2G3.605.993 
533.000 
1.327  000 
137.712.042 
151.886  087 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.627.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.329.752 

2.766.675 
8.407.444 
90  382.344 


18  avril 


4.533.374.473 


3.301.8S7.832 


34.616 
191.779.315 


254.236.140 
283.000 
2.138.000 
147.429.945 
151.095.443 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.183.966 
100.000.000 
4.000.000 
15.330.972 

2.995.816 
8.407.444 
103  057.547 


4.528  840.820 


182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4.000.000 
8.407.444 
3.639.598.720 
19.646.941 
30.082  609 
141.210  806 
351  910.744 
59.876  067 
2.058.579 
4.585.06  5 
782  337 
58.607.093 


182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4.000.000 
8.407.444 
3.620  782.410 
20.673.118 
31.137  216 
132.047  151 
368  520  103 
63  75S.620 
1 .976  034 
4.905.856 
182.337 
59.242.165 


4.533.371.4731  4.528.840.820 


Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Circulation  

Encaisse  

Portefeuille  

Avances  aux  partie. 

—      à  l'Etat.... 
Compt.  cour.  Trésor 
—  part... 
Taux  d'Escompte 

Prime  de  l'or  

Bénéfices  nets. . . 


23  avril 

21  avril 

20  avril 

14  avril . 

18  avril 

1891 

1892 

1893 

1891 

1895 

millions 

millions 

millions 

millions 

millions 

3.139.0 

3.137.5 

3  498  2 

3.512.4 

3.620  7 

2.478.0 

2  711.4 

2.946  1 

2  9?3  6 

3.301  8 

840. 0 

525.2 

571.9 

533.2 

410.0 

285  6 

331  9 

337.4 

293  0 

300  8 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

232  1 

160.4 

118  0 

82  8 

132.0 

362.2 

425.6 

379  5 

392.2 

432.2 

3  0/0 

3  0/00 

2  K  o/o 

2  %  0/0 

2  0/0 

3  0/00 

1  0/00 

1  0/00 

pair 

pair 

7.921.5 

5.060.3 

3.326  0 

3.9C0.6 

1.910.0 

Bons  de  l'Ancienne  Caisse  syndicale  des  Agents 
de  Change  de  Lyon.  —  Le  10  avril  courant  a  eu  lieu 
le  quarante-huitième  remboursement  des  Bons  de  l'an- 
cienne Caisse  syndicale  des  Agents  de  change  de  Lyon. 

Il  a  été  amorti  549  bons  au  prix  moyen  de  380  fr.  02. 
Le  prix  maximum  a  été  de  387  francs. 

La  moyenne  du  précédent  remboursement  avait  été 
de  364  fr.  23. 

Il  a  été  affecté  à  cet  amortissement  une  somme  de 
20G.00O  fr.  provenant  du  prélèvement  de  30  0/0  sur  les 
courtages. 

Il  reste  actuellement  en  circulation  13.334 bons,  repré- 
sentant un  capital  nominal  d'environ  6.650.000  fr. 


Comptoir  National  d'Escompte.  —  Le  Comptoir 
National  d'Escompte  de  Paris  va  augmenter  son  capi- 
tal de  25  millions  pour  le  porter  à  100  millions,  chiffre 
dont  disposait  l'ancien  Comptoir,  qui  possédait  un 
capital  de  80  millions,  plus  20  millions  de  réserves. 


Si  on  considère  le  développement  considérable  que 
Les  opérations  du  Comptoir  National  ont  pris  depuis 
quelques  années,  <  t  notamment  depuis  1  absorption  de 
la  Banque  de  Dépôts  et  l'élévation  à  75  millions  de  son 
capital,  on  constate  qu'il  lui  serait  difficile  de  traitei 
un  chiffre  d'affaires  aussi  élevé  que  celui  de  1  ancien 
Comptoir  avec  des  ressources  sensiblement  intérieures. 

La  mesure  proposée  par  le  Conseil  parait  donc  S  im- 
poser dans  les  circonstances  présente». 

L'exécution  de  ce  projet  sauvegarde  pleinement  les 
intérêts  des  actionnaires.  En  effet,  les  50.000  actions 
nouvelles  seront  émises  h  550  fr.,  prix  qui  laisse  une 
marge  importante  sur  les  cours  actuellement  pratiqués. 
Un  droit  de  préférence  est  réservé  aux  actionnaires, 
qui  ne  manqueront  pas  de  profiter  de  l'avantage  qui 
leur  est  ainsi  offert. 

Nous  rappelons  aux  actionnaires  du  Comptoir  Natio- 
nal d'Escompte  de  Paris,  qui  seraient  empêchés  d  as- 
sister à  l'assemblée  générale  du  25  avril,  qu'il  importe 
d'v  faire  représenter  leurs  actions  afin  d  éviter  le  renvoi 
à  une  nouvelle  assemblée  du  projet  d'augmentation  du 
capital. 

Nord  de  l'Espagne.  —  Les  obligataires  de  la  Com- 
pagnie des  Chemins  de  fer  du  «  Nord  de  l'Espagne  », 
réunis  le  19  avril  à  l'Hôtel  Continental,  approuvant 
l'initiative  prise  par  M.  Tony  Chauvin  en  vue  de  les 
o-rouper,  se  constituent  en  Comité  de  défense,  avec 
siège  à  Paris,  3,  rue  de  Grammont,  et  désignent  pour 
représenter  le  Comité  : 

MM  Lacombe,  docteur  en  droit,  ancien  sénateur  ; 
le  comte  C.  Delamarre,  administrateur  des  Chemins  de 
fer  régionaux  des  Bouches-du-Rhône  ;  Armand  Serré, 
ingénieur,  ancien  directeur  des  Chemins  de  fer  Serbes; 
Tony  Chauvin,  vice-président  du  Comité^  français  des 
Porteurs  de  Fonds  Helléniques,  etc. . . 

L'Assemblée  donne  mission  à  ses  représentants  : 
lo  De  centraliser  les  adhésions  des  intéressés  ;  2° 
d'engager  et  de  suivre  toutes  négociations  avec  la  Com- 
pagnie du  Nord  de  l'Espagne;  3»  de  réclamer  toutes 
interventions  nécessaires  et  notamment  celle  des  Pou- 
voirs publics  en  France  et  à  l'étranger;  4°  de  s  adjoin- 
dre tous  les  concours  jugés  utiles  à  la  défense  des  in- 
térêts communs,  et  d'établir  toute  entente  avec  des 
groupements  déjà  constitués  ou  envoie  déformation 
agissant  dans  le  même  but.  ..... 

Enfin,  l'Assemblée  décide  qu'il  ne  sera  donne  suite  a 
aucun  accord  définitif  ou  à  aucune  action  judiciaire, 
ni  réclamé  aucune  cotisation  aux  adhérents,  qu  après 
convocation  des  obligataires  en  assemblée  générale  du 
Comité  et  sur  le  rapport  du  Conseil  ci-dessus  îns- 

lltCes  résolutions  ont  été  adoptées  à  l'unanimité  des 
porteurs  assistant  à  la  délibération  et  représentant  en- 
viron 200.000  obligations. 

Houillères  de  Saint-Etienne.  -  L'assemblée  gé- 
nérale a  eu  lieu  le  30  mars.  Le  Conseil  ayant  décidé  de 
suivre  l'exemple  des  Mines  delà  Loire  en  transformant 
en  Société  anonyme  libre  la  forme  actuelle  de  la 
Compagnie,  qui  remonte  à  la  division  des  quatre 
groupes,  une  assemblée  extraordinaire  sera  convoquée 

a  Toutes  les  propositions  du  Conseil  ont  été  votées,  à 
l'unanimité.  Le  dividende  a  été  fixé  comme  1  année 
précédente  à  15  fr.,  dont  4  fr.  ont  deja  été  distribués  et 
11  francs  le  seront  le  16  avril. 

M.  Douvreleur,  administrateur  sortant,  a  été  réélu 
à  l'unanimité.  

Houillères  de  Montrambert.  —  L'assemblée  géné- 
rale a  été  tenue  le  30  mars.  Les  actionnaires  ont  approuvé 
les  comptes  de  l'exercice  1894. 

Le  dividende  qui,  les  années  précédentes,  avait  été 
maintenu  à  47  fr.,  par  suite  de  prélèvements  sur  les 
réserves,  a  été  réduit  cette  année  à  42  fr.,  tout  en  pré- 
levant 151.724  fr.  sur  le  solde  reporté  de  profits  et 
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pertes  :  en  sorte  que  la  diminution  atteindrait  près  de 
7  fr.  par  action. 

Il  faut  noter,  toutefois,  que  ces  résultats  sont  arrêtés 
au  31  décembre  1894,  et,  depuis,  un  hiver  rigoureux 
est  venu  diminuer  les  stocks  de  la  Compagnie  et  amé- 
liorer un  peu  la  situation. 


Mines  de  la  Loire.  —  Voici  les  résolutions  votées  à 
l'assemblée  générale  du  8  avril  : 

1»  Les  comptes  de  l'exercice  1894  sont  approuvés; 

2<>  Une  somme  de  251.208  fr.  15  est  prélevée  sur  le 
bénéfice  et  affectée  à  l'amortissement  des  travaux 
neufs  en  1804  ; 

3o  Une  somme  de  32.000  fr.,  représentant  5  0/0  du 
bénéfice  net  est  prélevée  pour  former  la  réserve  légale  ; 

4<>  La  provision  pour  l'amortissement  anticipé, 
motivé  par  l'excédent  au  delà  de  50  fr.  du  dividende 
des  quatre  Sociétés  (Loire,  Montrambert,  Saint-Etienne 
et  Rive-de-Gier)  pour  l'exercice  1894,  est  fixée  à  40.000 
francs  ; 

5^  Le  dividende  pour  l'exercice  1894  est  fixé  à  8  fr. 
par  action,  sur  lesquels  3  fr.  ont  fait  l'objet  d'une  pre- 
mière répartition  en  octobre  dernier,  le  solde  de  ce 
dividende  devant  être  payé  à  partir  du  16  avril; 

Go  La  somme  de  14.600  fr.  83  formant  le  solde  des 
bénéfices,  e>t  reportée  à  nouveau  à  prolits  et  pertes  ; 

7°  MM.  Morin-Pons  et  de  Kermaingant  sont  réélus 
pour  six  ans  et  M.  de  Saint- Laumer  pour  cinq  ans, 
membres  du  Conseil  d'administration  ; 
_  8°  La  Société  est  autorisée  à  continuer  des  opéra- 
tions de  banque  avec  la  maison  Vve  Morin-Pons  etC'e, 
dont  l'un  des  chefs  figure  parmi  les  administrateurs  ; 

9o  MM.  Cambefort,  Hutter  et  Rolland  sont  réélus 
commissaires-vérificateurs  des  comptes  pour  l'exer- 
cice 1895. 


Compagnie  Générale  de  Chemins  de  fer 

Paranagua-Curitvba 

(111  kilom  )  (1)  1895 

Fra"cs 

Recettes  du  mois  de  mars   333.333 

Recettes  des  mois  antérieurs. . .  612. 99 't 

Recettes  totales  des  mois  écoulés 

de  l'exercice   9i6.327 

Recettes  kilométriques  annuelles 

du  mois  de  mars   35.358 

Recetteskilométriques  annuelles 

des  mois  écoulés  de  l'exercice  34.568 

Prolongpmenls 
(Longueur  actuelle  30(3  kil.)  (2) 

Recettes  du  mois  de  mars   271.186 

Recettes  des  mois  antérieurs. . .  490.395 

Recettes  totales  des  mois  écoulés 

de  l'exercice   761.581 

Recetteskilométriques  annuelles 

du  mois  de  mars   10.427 

Recettes  kilométriques  annuelles 

des  mois  écoulés  de  l'exercice  10.599 


brésiliens 

1894 
Francs 

234.826 
453.704 


688.530 
24.909 
25.156 


210.316 
328.977 


539.293 
10.005 
10.581 


Compagnie  du  Gaz  et  Régie  coïntéressée  des 
Eaux  de  Tunis.  —  L'assemblée  annuelle  a  eu  lieu  le 
18  avril. 

Après  avoir  entendu  la  lecture  des  rapports  du  Con- 
seil et  du  commissaire,  elle  a  voté  à  l'unanimité  les 
résolutions  suivantes  : 

1"  Elle  approuve  les  comptes  qui  lui  sont  présentés 
et  fixe  à  30  fr.  nets  d'impôts  le  dividende,  dont  le 
solde,  soit  20  fr.,  sera  pavé  à  partir  du  1er  juillet 
1895  ;  '  J 

2<>  L'assemblée  s'associe  aux  regrets  exprimés  par  le 

(1)  Garantie  par  kilomètre    20.608  fr. 

(2)  —  —         5.084  fr. 


Conseil  et  donne  quitus  à  la  succession  de  M.  G.  Hal- 
phen de  sa  gestion. 

Elle  ratifie  la  nomination  de  M.  F.  Alavoine  comme 
administrateur  de  la  Compagnie; 

3°  L'assemblée  fixe  à  12.500  fr.  les  jetons  de  présence 
du  Conseil  d'administration. 

4°  Elle  nomme  commissaire  des  comptes  pour  1895- 
M.  Knietz,  qui  accepte,  et  fixe  à  1.000  francs  sa  rému- 
nération. 


Compagnie  Générale  des  Marchés.  —  Les  action- 
naires réunis  en  assemblée  générale  ordinaire  ont  ap- 
prouvé le  rapport  et  les  comptes  de  l'exercice  1894,  se 
soldant  par  un  bénéfice  net  de  458.621  fr.  37. 

Le  dividende  a  été  fixé  à  25  fr.  par  action  sur  les- 
quels 12 ir  5(J  ayant  été  payés  le  1er  janvier,  le  solde,, 
soit  12  fr.  50,  sera  mis  en  distribution  à  partir  du  1er  juil- 
let prochain. 

Compagnie  Internationale  des  Wagons-Lits.  — 

L'assemblée  générale  annuelle  a  été  tenue  à  Bruxelles, 
le  16  avril. 

Après  avoir  entendu  la  lecture  des  rapports,  elle  a, 
à  l'unanimité,  approuvé  les  comptes  de  l'exercice  1894 
et  fixé  le  dividende  y  afférent  à  20  fr.  par  action,  contre 
17  fr.  50  pour  l'exercice  précédent. 

Un  acompte  de  12  fr.  50  ayant  été  payé  en  janvier, 
le  solde,  soit  7  fr.  50  par  action,  sera  mis  en  paiement 
au  1er  juillet  prochain. 

Les  administrateurs  sortants,  MM.  de  Klaudy  et 
Rava,  ont  été  réélus  et  la  nomination  de  M.  le  comte 
Adrien  de  Montebello,  comme  membre  du  conseil,  a  été 
ratifiée. 

Le  mandat  de  M.  le  baron  del  Marmol,  commissaire 
sortant,  a  été  renouvelé. 


Société  Lyonnaise  de  Dépôts  et  de  Comptes  cou- 
rants.—  L'assemblée  générale  a  été  tenue  à  Lyon  le 
4  avril.  Les  actionnaires  ont  approuvé  l^s  comptes  de- 
l'exercice  1894  et  fixé  le  dividende  y  afférent  à  10  fr. 
par  action.  Un  acompte  de  4  fr.  ayant  été  payé  en  dé- 
cembre dernier,  le  solde  de  6  fr.  sera  mis  endistribu- 
tion  à  partir  du  30  juin,  sous  déduction  des  impôts. 

M.  Ulysse  Pila,  membre  de  la  Chambre  de  commerce 
de  Lyon,  a  été  nommé  administrateur  en  remplacement 
de  M.  Jacquier,  décédé. 

Les  administrateurs  sortants  et  les  commissaires  ont 
été  réélus. 


RECETTES   DES   CHEMINS   DE    FER    FRANÇAIS  (Grandes 

Compagnies)  du  2  au  8  avril  1895  (14«  semaine) 
(En  milliors  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 


Etat  

Paris-Lyon-Mé  diter . 

—  Rhône  au  Mont-Cenis 

—  Chemins  Algériens.. 

Nord  

Ouest  

Orléans  

Er,t  

Midi  , 

Est- Algérien  ' 

Bône-Guelma  voie  larg. 

—         voie  étroite 

Ouest- Algérien  

Arzew  à  Kralfallah. . 
Médoo  


S -8 

Rec.  br.  de 

Rec.  br.  depuis 

la  semaine 

le  1er  janvier 

ai 

o  o- 

5  œ 

1895 

1894 

1895 

1891 

2.761 

740 

768 

8  652 

9. 152 

8.604 

7.301 

6.833 

17  390 

8i  3  15 

133 

98 

108 

1  108 

1  203 

513 

148 

119 

1  638 

1  543 

3.699 

3.460 

3.516 

48.115 

48  97 1 

5.350 

2  711 

3.170 

31  533 

33  905 

C.772 

3.494 

3  675 

37  712 

4n  321 

4  802 

2.816 

2.872 

31 .2*6 

33.211 

3.136 

1.870 

1.785 

21  686 

21  439 

897 

113 

116 

1  391 

1  165 

607 

93 

41 

914 

661 

128 

13 

5 

176 

82 

296 

42 

35 

561 

50 1 

214 

25 

26 

340 

336 

101 

20 

23 

211 

296 

Différence 
pr  1895 


50O 
4  015 
94 
94 
856- 
2.366 
2  608 
1.925 
246 
73 
313 
91 
60 
4 
52 


Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez, 

1895  1894 
19. 610.000  18.600.000 
2.150.000      2. 250. 000 
2.060.000  1.860.000- 


Du  le  janvier  au  31  mars 

Du  1er  au  10  avril  

Du  11  au  18  avril  


Du  1er  j anv.  au  18  avril     23 . 820 . 000     22 . 710 . 000 
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ALLEMAGNE 


LA  SITUATION 

Berlin.  18  avril  1895. 

Lo  Parti  du  TSers-Etat.  —  La  Réforme  tiscale  prussienne.  —  La 
Fortune  publique  en  Prusse.  —  Projets  de  loi  sur  les  Banques  de 
Dépôts.  —  Réforme  de  la  loi  sur  les  Accidents.  —  La  Loi  sur  les 
Bourses.  —  Le  Registre.  —  Nos  Agents  de  chsngé  —  La  Banque 
de  l'empire  et  la  Participation  aux  bénéliees,  —  La  Norddeutsclio 
Bank  et  la  Disoonto-Gesellschaft. 

Les  questions  économiques  ont  acquis,  ici,  une  in- 
lluonce  tout  à  fait  prépondérante. 

Aussi,  la  politique  proprement  dite  s'y  rattache 
intimement  en  attendant  qu'elle  y  soit  complètement 
subordonnée. 

Les  conservateurs  et  les  paysans  se  rallient  autour 
de  l'Union  des  agriculteurs  ;  les  démocrates-socialistes 
et  les  ouvriers  des  centres  industriels  ne  forment  qu'un 
p:irti.  Seule,  la  bourgeoisie  n'était  qu'indirectement 
représentée  par  les  nationaux-libéraux  et  par  les  pro- 
gressistes. Encore  les  premiers  sont-ils  en  partie  ralliés 
aux  conservateurs. 

-  Le  Tiers-Etat  (Miltelstand  partei)  s'organise  à  son 
tour  en  parti  économico-politique  pour  faire  face  à  ses 
adversaires  directs,  les  démocrates-socialistes. 

Quarante  délégués  se  sont  réunis  mardi  en  notre 
ville  sous  la  présidence  d'un  orfèvre,  M.  Fischer.  Sur  la 
proposition  du  DrLinke,  d'Altembourg,  le  parti  prendra 
pour  modèle  l'organisation  de  l'Union  des  agriculteurs. 

11  essaiera  même  de  conclure  une  alliance  avec  cette 
puissante  Association  pour  lutter  contre  le  socialisme. 

Cette  tentative  de  création  d'un  nouveau  parti  réus- 
sira-t-elle  ?  Il  est  bien  difficile  d'émettre  des  prévisions 
sûres  à  cet  égard.  Ici,  la  bourgeoisie  est  plutôt  libérale 
et  le  projet  d'entente  avec  l'Union  des  Agriculteurs  ne 
lui  sourira  guère.  C'est  plutôt  en  province  que  le  nou- 
veau parti  peut  recruter  des  adhérents. 

La  grande  réforme  des  finances  prussiennes  ne  mar- 
che pas  sans  encombre. 

Les  rôles  de  l'impôt  complémentaire  établi  par  la 
loi  du  14  juillet  1893  ont  été  dressés  cette  semaine  pour 
la  première  fois.  Ils  seront  perçus  pendant  l'exercice 
•financier  1895-1896.  L'impôt  a  pour  but  d'indemniser 
l'Etat  des  pertes  imposées  au  fisc  par  l'attribution  aux 
communes  de  l'impôt  foncier,  de  l'impôt  sur  les  bâti- 
ments et  de  l'impôt  industriel. 

Le  mode  d'application  de  ce  nouvel  impôt  est  assez 
complexe.  La  loi  qui  l'a  créé  stipule  que,  si  les  encais- 
sements descendent  de  plus  de  5  0/0  au-dessous  du 
montant  de  35  millions  de  marks,  et  si  le  déficit  n'est 
pas  couvert  par  un  excédent  de  l'impôt  sur  le  revenu 
au-dessus  de  135  millions  et  par  les  intérêts  des  excé- 
dents du  nouvel  impôt  sur  le  revenu  au-dessus  des 
perceptions  de  1892  à  1895,  les  bases  de  l'impôt  doivent 
être  relevées  dans  la  mesure  nécessaire. 

Il  paraît  qu'un  déficit  de  6  millions  est  officielle- 
ment prévu.  Il  est  atténué  de  3.900.000  marks  par  les 
Intérêts  visés  ci-dessus.  Reste  à  couvrir  le  déficit  de 
2  millions.  Il  le  sera  par  un  relèvement  de  6  pfennig 
par  mark. 

Evidemment,  les  évaluations  étaient  défectueuses. 
L'importance  de  la  réforme  suffisait  à  expliquer  cette 
erreur.  Mais  une  correspondance  officieuse  la  justifie 
par  la  suppression  de  la  déclaration  obligatoire,  impo- 
sée par  le  Landtag,  au  Gouvernement  prussien  et  par 
d'autres  adoucissements  au  projet  de  l'Administration. 

L'exposé  des  motifs  de  la  réforme  fiscale  contenait 
des  renseignements  intéressants  sur  l'évaluation  de  la 
fortune  publique  en  Prusse. 

La  valeur  de  la  propriété  foncière  soumise  à  l'impôt 
complémentaire  sur  le  revenu  était  évaluée  à  42  mil- 
liards de  marks  (52  milliards  et  demi  de  francs);  le  capi- 
tal de  placement  et.  d'exploitation  dans  le  commerce  et 
l'industrie  à  20,6  milliards  (25.750.000.000  de  fr.)  et  les 
autres  capitaux,  notamment  les  valeurs  mobilières,  à 
28.2  milliards  (35  milliards  50  millions  de  francs).  Le 


total  dfl  ces  trois  éléments  de  la  fortune  représente 
73. 800. 000. 000 de  marks,  soit  92.250.000.000 de  francs. 
Mais  on  déduit  17  milliards  de  dettes,  soit  21  milliards 
250  millions  do  francs. 

Le  Gouvernement  impérial  ne  se  lasse  pas  île  légifé- 
rer en  matière  financière  et  économique;. 

Ainsi,  un  nouveau  projet  île  loi  a  été  préparé  sur  les 
Banques  de  dépôts.  Il  a  reçu,  dit-on,  la  dénomination 
suivante  :  «  Projet  de  loi  sur  les  obligations  des  négo- 
ciants pour  la  garde  des  valeurs  étrangères». 

L'élaboration  du  projet  est  achevée.  Il  sera  soumis 
au  Reichstag  en  même  temps  que  la  loi  sur  la  réforme, 
de  la  Roui  se. 

La  loi  sur  l'assurance  contre  les  accidents  est  re- 
mise sur  le  chantier;  on  sait  qu'elle  n'a  jamais  suscité 
le  moindre  enthousiasme  ;  déjà,  l'an  dernier,  le  lieich- 
sanzeïger  avait  publié  deux  projets  de  réforme. 

(  )n  annonce,  aujourd'hui,  que  l'un  de  ces  plans  a  été 
remanié  et  qu'il  est  soumis  aux  délil  érations  du  Con- 
seil fédéral.  Dans  tous  les  cas,  ce  n'est  pas  dans  cette 
session  qu'il  sera  proposé  au  Reichstag,  la  Haute 
Assemblée  est  déjà  surchargée  d'affaires. 

Par  suite  d'une  indiscrétion,  la  Vossische  Zcitung  a 
publié  le  texte  du  projet  de  loi  si  discuté  sur  la  réforma 
des  Bourses.  Je  vous  en  envoie  la  traduction  littérale 
et  complète.  Les  financiers  sont  indignés  des  mesures 
relatives  au  Registre  de  Bourse  où  ils  doivent  faire 
inscrire  leurs  noms  comme  sur  un  Registre  de  suspicion. 
Il  y  a,  cependant,  un  précédent.  Les  raisons  sociales 
des  maisons  de  commerce  sont  inscrites  ici  dans  un  Re- 
gistre spécial,  dit  Registre  de  commerce. 

La  garantie  imposée  aux  lanceurs  de  toute  émission 
provoquera  sans  doute  plus  d'un  débat  juridique. 

Enfin,  nous  allons  posséder,  sous  le  titre  officiel  de 
«  Courtiers  de  cours  »,  de  véritables  Agents  de  change. 

Les  succursales  de  la  Banque  de  l'Empire  jouissent 
d'une  disposition  assez  curieuse.  Une  petite  partie  des 
bénéfices  de  chaque  succursale  forme  au  profit  de  la 
Direction  un  fonds  dit  tantième  (sic)  qui,  pendant  la 
durée  de  leurs  fonctions,  sert  de  garantie  pour  les 
pertes  dont  elle  est  responsable  pour  les  effets  im- 
payés. Ce  fonds  n'est  vidé  qu'à  l'expiration  des  fonc- 
tions du  Directeur  des  succursales. 

La  Banque  de  l'Empire  a  emprunté  ce  détail  d'orga- 
nisation à  l'ancienne  Banque  de  Prusse  et  elle  s'en  est 
bien  trouvée.  Mais  l'administration  centrale  de  Berlin 
ne  bénéficie  pas  de  cette  disposition.  Les  principes  de 
la  Banque  de  l'Empire  sur  les  ouvertures  de  crédit  et 
sa  politique  d'escompte  s'y  opposent.  Les  fonction- 
naires supérieurs  n'exercent  d'ailleurs  aucune  influence 
à  cet  égard.  Toutes  les  questions  importantes  sont  du 
ressort  du  Directoire  de  la  Bannque  de  l'Empire. 

Les  autres  employés  de  la  Banque  de  l'Empire  ne 
reçoivent  aucune  part  des  bénéfices.  Il  leur  est  même 
interdit  de  posséder  des  actions. 

Je  vous  ai  annoncé,  il  y  a  déjà  quelque  temps,  la 
fusion  de  la  Norddeutsche  Bank  de  Hambourg  avec 
la  Disconto  Gesellschaft.  C'est  avant  hier  qu'avait  lieu 
l'assemblée  générale  des  actionnaires  de  la  Nord- 
deutsche Bank.  Elle  n'a  pas  été  très  calme.  Le  haut 
négoce  de  Hambourg  est  mécontent  de  la  fusion.  Il 
craint  que  ses  intérêts  ne  soient  négligés,  lorsque  la 
direction  générale  des  affaires  relèvera  de  Berlin  et  de 
financiers,  étrangers  aux  besoins  de  la  grande  cité  han- 
séatique.  Ce  mécontentement  s'est  exprimé  à  plusieurs 
reprises  dans  le  cours  de  la  séance.  On  s'est  plus  parti- 
culièrement inquiété  des  engagements  de  la  Société 
dans  l'affaire  du  grand  Chemin  de  fer  du  Vénézuéla. 
Contre  son  gré,  le  Président  a  dû  déclarer  que  la  parti- 
cipation de  la  Société  dans  cette  affaire  s'élevait  à  ' 
20  millions 

Du  reste  les  négociations  sont  en  cours  avec  le  Gou- 
vernement et  elles  exigent  une  certaine  discrétion. 

Les  conditions  financières  de  la  fusion  ne  paraissent 
pas  préjudiciables  aux  actionnaires.  Aussi  l'  opération 
a  été  approuvée  par  une  majorité  écrasante.  Mais 
la  minorité  proteste,  et  on  ne  sait  pas  si  cette  pro- 
testation ne  sera  pas  suivie  d'un  recours  aux  Tribu- 
naux. 
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BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  .*.  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue... 
Au  tresengagements  


1895 


13  avril 


1.036.99S 
24.800 
11.133 
525  193 
72.018 
6  862 
41.001 


120.000 
30.000 
1.069.673 
190.317 
8.623 


Bit.  6  avr. 


+ 


2.137 
665 

1.059 
31.027 

S.  301 
405 
515 


non  mod. 
non  mod. 
—  60  508 
+  23.590 
-t-  1.341 


1894 


l 1  avril 


862.529 
25.516 
10. 119- 

585.768 
75.952 
4  291 
10.092 


120.000 
30.000 
995.506 
448.017 
10.779 


(if.  7  avr. 


+  11.358 


+ 


1.054 
92 
15  595 
8.547 
4.117 
8.421 


non  mod. 
non  mod. 
—  46.617 
+  20.831 
+  2.762 


Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


Stock  métallique 

1893      1894  1895 


31  mar< 
7  avril 
15  — 
23  — 
30  — 


31  mars 

7  avril  . 
15  —  . 
23  —  . 
30   —  . 


869,0 
819,3 
858,4 
871,4 
863,3 


8c  6,7 
851,2 
862,5 
883,4 
875,4 


1039.2 
1034,8 
1036.9 


Circulation 

1893      1894  1895 

.  1.070,5  1  079,8  1.157,1 

.  1  059.3  1.012,1  1.130.1 

.  1.012.!»     995,5  1.069.6 

.     939,6     966,6  » 

.  1.012,7  1.005,9  » 


Lettres  de  change  et  prêts  sur  titres 
1893     1894  1895 


31  mars 
7  avril 
15  — 
23  — 
30   —  . 


683,5 
654,4 
629.9 
6214 
758,9 


710,3 
685,9 
661,7 
629,1 
646,5 


Réserve  de  billets 
1893  1894 


31  mars  . 
7  avril . 
15  —  . 
23  —  . 
30   —  . 


121,7 
114,2 
171,0 
209,6 
177,1 


103,7 
137,1 
196,1 
246,2 
199,7 


665.6 
635.5 
597.2 


1895 

106.4 
128.2 
192.1 


BOURSE  FINANCIERE  DE  BERLIN 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


VALEURS 

1 1  mars 

21  mars 

2S  mars 

4  avril 

llavr. 

iSavr* 

Fonds  d'État 

Consol.  Pruss.  3  0/0  

98  12 

93  » 

9S  25 

98  37 

98  43 

93  25 

68  » 
103  75 

63  12 
103  75 

67  90 
103  37 

68  12 
103  10 

68  50 
103  25 

67  87 
103  37 

102  62 

102  90 

102  87 

102  90 

103  » 

102  90 

Turc  VI  

27  50 

27  43 

26  93 

26  87 

26  50 

26  62 

Italien  4  %  

88  43 

80  43 

88  43 

88  25 

88  40 

83  25 

Chemins  de  fer 

169  75 

180  62 

185  60 

187  62 

188  37 

185  37 

46  37 

47  43 

46  87 

47  » 

47  25 

46  87 

180  62 

181  87 

181  » 

182  » 

179  25 

179  93 

131  37 

135  62 

131  12 

110  50 

139  93 

137  62 

78  50 

78  » 

78  75 

78  25 

79  62 

77  62 

Vars.- Vienne  

25S  50 

260  62 

262  87 

268  50 

233  50 

219  25 

Banques 

Crédit  

241  25 

218  12 

252  12 

253  62 

249  25 

245  37 

219  12 

216  75 

217  50 

218  75 

220  25 

2l8  12 

Darmstadt-Bank  

154  12 

154  25 

150  37 

110  87 

152  87 

150  50 

156  50 

16  J  » 

156  25 

156  87 

160  » 

159  62 

158  «2 

160  » 

158  87 

157  » 

158  .. 

156  37 

National-Bank  

123  12 

128  25 

129  75 

129  25 

131  25 

129  75 

Mines  et  diverses 

121  90 

126  93 

123  62 

128  25 

130  » 

131  43 

05  50 

67  25 

66  43 

66  50 

))  » 

147  25 

141  » 

145  » 

114  50 

145  50 

146  12 

147  » 

t58  62 

162  50 

159  87 

157  87 

158  12 

158  50 

137  37 

143  37 

m  62 

139  m 

un  „ 

139  75 

139  37 

142  62 

1.H9  93 

138  >, 

138  12 

138  50 

82  13 

85  25 

87  » 

92  75 

93  » 

97  « 

85  43 

88  37 

90  25 

92  » 

93  >> 

92  25 

129  » 

127  33 

127  » 

135  » 

140  » 

143  » 

Changes 

81  » 

80  90 

80  85 

81  » 

81  » 

81  05 

20  43 

20  45 

20  44 

20  45 

20  45 

20  17 

165  35 

166  io 

166  45 

167  15 

167  40 

167  50 

Pétersbourg  8  jours  . 

218  90 

219  10 

219  !5 
219  20 

218  85 

219  25 

219  20 
219  50 

219  25 
219  25 

210  30 
219  30 
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Courrier  de  la  Bourse  de  Berlin 

Berlin,  19  avril  1895. 
Les.  mouvements  de  Vienne  pèsent  sur  le  marché  et 
alourdissent  les  cours..  L(iS  cours  de  la  JHsconlo  ont  été 
un  instant  déprimés  sur  l'annonce  des  lourds  engage- 


ments de  la  Norddeutsche  Bank  au  Venezuela.  Mais 
la  valeur  a  de  puissants  soutiens. 

La  Deutsche  Bank,  qui  émettait  les  lettres  de 
gage  4  1/2  0/0  de  la  Banque  Hypothécaire  des  Caisses 
d'épargne  hongroises,  a  clos  ses  guichets  presque  im- 
médiatement après  leur  ouverture.  Les  souscriptions 
dépassaient  le  nombre  des  titres  offerts. 

Fonds  d'Etat  toujours  soutenus.  La  tendance  générale 
est  lourde. 


Projet  d'une  Loi  sur  les  Bourses 


l. 


DISPOSITIONS  GENERALES  SUR  LES  BOURSES 
ET  SUR  LEUR  ORGANISME 

Article  premier.  —  L'érection  d'une  Bourse  est  soumise  à 
l'approbation  du  Gouvernement  local.  Ce  Gouvernement  est 
autorisé  à  ordonner  la  suppression  des  Bourses  existantes. 

Les  Gouvernements  des  Etats  soru  chargés  de  la  surveil- 
lance sur  les  Bourses.  Ils  peuvent  transmettre  le  conti-ùle 
direct  à  des  corps  commerciaux  (Chambres  de  commerce, 
corporations  commerciales). 

La  surveillance  des  Gouvernements  locaux  et  des  corps 
commerciaux  chargés  de  la  surveillance  immédiate  s'exerce 
aussi  sur  les  agences  de  renseignements,  Caisses  de  liquida- 
tion et  Unions  de  liquidation,  ainsi  que  sur  les  organisations 
analogues  servant  aux  transactions  de  Bourse. 

Art., 2.  —  A  chaque  Bourse  doit  être  attaché  un  Commis- 
saire d'Etat  en  qualité  d'agent  du  Gouvernement  local. 

Ce  Commissaire  est  tenu  de  prendre  constamment  connais- 
sance des  incidents  de  Bourse,  de  faire  son  rapport  sur  les 
complications  qui  peuvent  survenir  et  de  proposer  les  moyens 
de  les  écarter. 

Avec  l'autorisation  du  Conseil  fédéral,  il  est  permis  de 
renoncer  à  l'institution  d'un  commissaire  d'Etat  auprès  des 
petites  Bourses. 

Art.  3. —  Un  Comité  des  Bourses  doit  être  formé  pour  rem- 
plir le  rôle  d'expert  dans  l'appréciation  des  affaires  attribuées 
par  cette  loi  à  la  décision  du  Conseil  fédéral.  Ce  Comité  se 
compose  d'au  moins  30  membres;  les  deux  tiers  seront  élus 
par  la  représentation  des  Bourses  allemandes.  Le  Conseil  fé- 
déral en  règle  la  répartition  entre  les  différentes  Bourses  et  il 
règle  la  désignation  des  autres  membres.  L'élection  et  la  no- 
mination de  ces  membres  ont  lieu  pour  la  durée  de  quatre 
années.  Us  sont  susceptibles  d'être  réélus  ou  désignés  à 
nouveau. 

L'ordre  du  jour  du  Comité  est  réglé  par  le  Conseil  fédéral 
après  audition  du  Comité.  Le  Conseil  fédéral  fixe  les  jetons 
de  présence  et  les  frais  de  voyage  des  membres  de  ce  corps. 

Art.  4.  —  Un  règlement  sera  imposé  à  chaque  Bourse. 

L'approbation  de  ce  règlement  est  soumise  au  Gouvernement 
local. 

Art.  5.  —  Le  règlement  des  Bourses  doit  comprendre  des 
prescriptions  relatives  : 

1°  A  la  direction  des  Bourses  et  de  leurs  agents. 

2°  Aux  branches  d'affaires  auxquelles  sont  affectées  les 
installations  des  Bourses  ; 

3°  Aux  conditions  d'admission  à  la  fréquentation  des 
Bourses; 

4"  Au  mode  d'enregistrement  des  prix  et,  des  cours. 

Art.  6.  —  Le  règlement  des  Bourses  peut  autoriser  l'em- 
ploi des  installations  par  d'autres  branches  d'affaires  que 
celles  qui  sont  désignées  par  l'art.  5  §  2,  en  tant  que  cet  em- 
ploi n'est  pas  contraire  aux  dispositions  spéciales  de  la  pré- 
sente loi  (art.  31,  30.  47  et  48).  Les  intéressés  n'acquièrent, 
dans  ce  cas,  aucun  droit  à  l'emploi  des  installations  de  la 
Bourse. 

Art.  7.  —  La  fréquentation  des  Bourses  est  interdite  : 
>  Aux  personnes  du  sexe  féminin  : 

2"  Aux  personnes  qui  ne  jouissent  pas  des  droils  civiques; 

4"  Aux  personnes  qui  n'ont  plus  la  disposition  complète  de 
leur  fortune  à  la  suite,  de  dispositions  judiciaires  ; 

3°  Aux  personnes  condamnées  valablement  pour  banque- 
route1 frauduleuse; 

5"  Aux  personnes  valablement  condamnées  pour  banque- 
route simple  ; 

6°  Aux  personnes  qui  se  trouvent  à  l'état  de  suspension  de 
paiement; 

7"  Aux  personnes  exclues  de  la  Bourse  à  la  suite  du  juge- 
ment d'un  Tribunal  d'honneur  valable. 

L'autorisation  ou  la  réaulorisation  de  la  fréquentation  des 
Bourses  ne  peut  être  accordée,  dans  les  cas  spécifiés  aux 
n,!  2  et  3,  avant  la  disparition  de  la  cause  d'exclusion,  «huis 
le  cas  spécifié  au  n°  5  avant  l'expiration  d'un  délai  de  six 
mois  après  l'accomplissement,  la  prescription  ou  la  grâce  de 
la  peine  encourue;  dans  ce  dernier  cas  et  dans  le  cas  spécifié 
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;ni  if  6.  la  i it—Viiîniiîmi  n'est  1  if  i t « •  »|m-  si  le.-*  autorités  de  la 
Bourso  tiennent  pour  démontrée  la  libération  <le  l'intéressé 
vis-à-vis  de  tous  ses  créanciers  par  lu  paiement,  la  remise 
ou  les  délais  accordés.  En  cas  de  récidive  île  la  suspension 
de  paiement  ou  ie  la  faillite,  l'accès  de  la  Bourso  sera 
refusé  pour  une  durée  minima  d'un  an.  Dans  le  cas  spécifié 
au  n"  4.  l'exclusion  est  perpétuelle. 

Les  règlements  des  Bourses  peuvent  établir  d'autres  causes 
d'exclusion. 

Sur  la  proposition  des  agents  de  la  Bourse,  le  Gouverne- 
ment local  peut  autoriser,  dans  des  cas  spéciaux,  des 
exceptions  aux  prescriptions  relatives  à  l'exclusion  des 
Bourses. 

Arl.  8. —  Les  autorités,  chargées  de  la  surveillance,  arrêtent 
les  mesures  nécessaires  au  maintien  de  l'ordre  e1  au  cours 
des  affaires. 

Le  maintien  de  l'ordre  dans  les  salles  des  Bourses  incombe 
au  Bureau  d  •  la  Bourse.  Il  est  autorisé  à  éloigner  des  salles, 
pendant  la  durée  d'une  Bourse,  les  personnes  qui  troublent 
l'ordre  ou  le  mouveniént  des  affaires,  ainsi  qu'à  leur  infliger 
une  amende  susceptible  de  s'élever  à  100  marks. 

Les  autQDitiés  chargées  de  la  surveillance  des  Bourses  re- 
çoivent les  demandes  de  suspension  de  l'amende. 

L'accès  de  la  Bourse  doit  être  interdit  aux  personnes  qui 
s'y  trouvent  dans  des  buts  incompatibles  avec  le  maintien  de 
l'ordre  et  avec  le  cours  des  affaires. 

Art.  9.  —  Un  Tribunal  d'honneur  est  érigé  auprès  do  chaque 
Bourse.  Si  la  surveillance  directe  est  confiée  à  un  corps 
commercial  (art.  I"  §2),  il  se  compose  de  l'ensemble  de  ce  corps 
ou  d'un  Comité  de  cette  autorité  de  surveillance  :  autrement,  il 
se  compose  de  membres  élus  par  les  habitués  ou  par_  les 
agents  de  la  Bourse.  Les  autres  dispositions  relatives  à  la 
constitution  du  Tribunal  d'honneur  sont  arrêtées  parle  Gou- 
vernement local. 

Ail.  10.  —  Le  Tribunal  d'honneur  statue  sur  la  responsa- 
bilité des  habitués  de  la  Bourse,  qui  se  sont  rendus  coupables 
de  manœuvres  déloyales  dans  leurs  a^tes  à  la  Bourse. 

Arl. 11.  —  Le  Commissaire  d'Etal  (art.  2)  doit  être  instruit  de 
toutes  les  décisions  relatives  à  l'instruction  ou  au  refus  d'une 
poursuite  devant  le  Tribunal  d'honneur.  Il  peut  demander  l'ins- 
truction d'une  poursuite  devant  ce  Tribunal.  Satisfaction  doit 
être  accordée  à  cette  demande  (comme  à  toutes  les  réquisitions 
de  témoignage  présentées  par  le  Commissaire).  Le  Commis- 
saire a  le  droit  d'assister  à  toutes  les  délibérations,  d'émettre 
les  propositions  qui  lui  paraissent  convenables  et  d'adresser 
des  questions  aux  accuses,  aux  témoins  et  aux  experts. 

Art.  12.  —  Le  Tribunal  d'honneur  peut  confier  à  l'un  de  ses 
membres  la  conduite  de  l'enquête  préalable  utile  à  la  prépa- 
ration de  la  délibération  générale.  Dans  celle  enquête  préa- 
lable, l'accusé  est  invité  à  comparaître  ;  il  reçoit  communica- 
tion des  points  de  l'accusation,  et,  s'il  comparaît,  ses  explica- 
tions sont  entendues. 

Les  témoins  et  les  experts  ne  peuvent  être  entendus  sous 
serment. 

Art.  13.  —  Avec  l'approbation  du  Commissaire  d'Etat,  la 
poursuite  devant  le  Tribunal  d'honneur  peut  être  suspendue  ; 
dans  le  cas  contraire,  un  terme  doit  être  assigné  à  la  délibé- 
ration générale. 

Art.  14.  —  Les  débats  généraux  du  Tribunal  d'honneur 
ont  lieu,  même  enl'absonee  del'accusé.  Ils  ne  sont  pas  publics. 
Le  Tribunal  d'honneur  peut  en  prescrire  la  publicité.  Cette 
disposition  est  obligatoire  si  le  Commissaire  d'Etat  ou  l'ac- 
cusé le  réclament,  en  tant  que  les  conditions  de  l'art.  173  de 
l'organisation  judiciaire  ne  s'y  opposent  pas. 

L'inculpé  est  autorisé  à  recourir  à  l'assistance  d'un  défen- 
seur. 

Le  Tribunal  d'honneur  est  autorisé  à  convoquer  des  témoins 
et  îles  experts  et  à  les  entendre  sous  serment. 

Arl.  15.  —  Les  pénalités  sont  la  réprimandé  et  l'expulsion 
temporaire  ou  définitive  de  la  Bourse. 

Arl .  16.  —  L'arrêt  est  prononcé  avec  indication  des  motifs 
dans  la  séance  où  la  discussion  verbale  est.  close,  au  plus 
tard  dans  le  délai  d'une  semaine  après  la  clôture  des  débals. 

L'accusé,  qui  n'a  pas  comparu,  doit  recevoir  une  expédi- 
tion écrite  du  jugement  av^c  indication  des  motifs. 

Le  Tribunal  d'honneur  peut  décider  que  l'arrêt  sera  rendu 
public  et  en  déterminer  le  mode  de  publication. 

Art.  17.  —  Contre  l'arrêt  du  Tribunal  d'honneur  recours  est 
ouvert  au  Commissaire  d'Etat  comme  à  l'accusé  devant  une 
Chambre  d'Appel,  qui  doit  être  formée  périodiquement  par 
le  Comité  de  la  Bourse.  La  Chambre  d'Appel  juge  en  la 
présence  de  sept  membres,  qui  doivent  tous  appartenir  aux 
membres  du  Comité  élus  par  les  agents  de  ta  Bourse.  Les 
membres  de  la  Chambre  d'Appel,  leurs  suppléants  et  leur 
président  sont  désignés  par  l'assemblée  plénîère .  du  Comité 
de  la  Bourse. 


Arl.  1H.  —  Appel  est  interietd  an  procès-verbal  ou  par 
demande  écrite  au  Tribunal  d'honneur,  qui  a  rendu  l'ami 
attaqué. 

Le  délai  d'appel  est  de  deux  semaines. 

Il  commence  pour  l'accusé,  qui  n'a  pas  comparu,  en  né 0X8 

temps  que  la  signification;  dans  lea  autres  cas,  a  partir  de  la 
publication  de  "arrêt. 

Arl.  11).  ■ —  Après  le  dépôt  de  l'appel,  le  Commissaire  d'Etal 
ou  l'accusé'  est  tenu  d'expédier  L'arrêt  attaqué  avec  indication 
des  motifs,  si  celle  disposition  n'a  pas  été'  déjà  prise. 

Art.  20.  —  Pour  la  justification  écrite  de  l'appel, ceM  qui  a 

interjeté  en  temps  dispose  d'  lélai  de  deux  semaines.  Le 

délai  commence  a  l'expiration  du  délai  d'appel  ou  si,  à  cetle 
dale.  le  jugement  n'a  pas  encore  été  Levé  avec  Le  Lever. 

Art.  21.  —  La  demande  écrite  d'appel  de  L'accusé  et  sa  jus- 
tafication  motivée  sont  communiquées  au  Commissaire  d'Etat, 
la  demande  d'appel  du  ( îommissaire  d'Etat  et  sa  justification 
à  l'accusé.  Dans  un  délai  de  deux  semaines  après  la  commu- 
nication, une  demande  de  réponse  peut  être  présentée. 

Art.  22.  —  Les  délais  de  justification  et  de  réponse  à  L'appel 
peuvent  être  prolongés  sur  la  proposition  du  Tribunal  d'hon- 
neur. 

Arl.  23.  —  Après  l'expiration  des  délais  spécifiés  aux  arti- 
cles 18,  20,  21  et  22,  les  actes  sont  envoyés  à  la  Chambra 
d'Appel.  L'accusé  doit  être  invité  à  assister  aux  débats  devant 
la  Chambre  d'Appel  et  le  Commissaire  d'Etat  y  est  consulté. 

La  Chambre  d'Appel,  pour  l'éclaircissement  des  fa  ils  de  la 
cause,  peut  provoquer  la  présentation  des  témoignages  anté- 
rieurs. 

Sont  applicables  à  la  procédure  devant  la  Chambre  d'Appe 
les  dispositions  des  articles  14,  15  et  16. 

Art.  24.  —  Procès-verbal  doit  être  dressé  par  un  greffier' 
assermenté  de  toute  audition  de  témoin  pétulant  l'enquèle 
préalable  et  pendant  la  discussion  générale. 

Art.  25.  —  Outre  la  pénalité,  on  peut  condamner  le  cou- 
pable au  paiement  complet  ou  partiel  des  frais  réels  du 
procès. 

Art.  26.  — Les  Tribunaux  sont  obligés  de  se  conformer  à 
la  demande  du  Tribunal  d'honneur  et  de  la  Chambre  d'Appel 
pour  l'audition  de  témoins  et  d'experts. 

Art.  27.  —  Les  autorités  publiques  sont  autorisées;  les 
corps  chargés  de  la  surveillance  des  Bourses  sont  tenus  de 
porter  à  la  connaissance  du  Commissaire  d'Etat  les  manoeu- 
vres des  habitués  de  la  Bourse,  qui   donnent  lieu  il  une 
"poursuite  devant  le  Tribunal  d'honneur. 

Art.  28.  —  Un  accord  en  vertu  duquel  les  parties  se  sou- 
mettent à  la  décision  d'un  Tribunal  arbitral  de  Bourse  n'est 
obligatoire  que  si  chacune  des  parties  est  négociant  ou  ins- 
.  cri  te  sur  le  Registre  de  Bourse  (art.  51)  pour  la  branche  d'af- 
faires en  question,  ou  si  la  reconnaissance  du  Tribunal  d'ar- 
bitrage a  lieu  après  la  naissance  du  litige. 

IL  —  DES  COURTAGES  ET  DE  LA.  FIXATION  DES  COURS 

Art.  29.  —  Pour  les  marchandises  ou  pour  les  titres  dont 
le  prix  à  la  Bourse  est  établi  olliciellement,  le  Bureau  de  la 
Bourse  fixe  les  cours  des  négociations  au  comptant  et  à 
terme.  Le  prix  de  Bourse  esl  celui  qui,  d'après  la  situa  lion 
réelle  du  marché  des  affaires,  représente  la  valeur  commer- 
ciale ordinaire  dans  l'enceinte  de  la  Bourse. 

Art.  30.  —  Pour  coopérer  à  la  détermination  officielle  du 
cours  de  Bourse  des  marchandises  et  des  titres,  des  auxi- 
liaires particuliers  (courtiers  de  cours)  seront  choisis  dans  le 
cercle  des  intermédiaires,  lis  seront  soumis  à  la  surveillance 
du  Bureau  de  la  Bourse. 

Les  auxiliaires  sont  nommés  et  congédiés  par  le  Gouverne- 
ment local,  après  audition  des  agents  de  la  Bourse.  Avant  leur 
entrée  en  fonctions,  ils  s'engagent  sous  serment  à  accomplir 
fidèlement  les  obligations  qui  leur  incombenL. 

Art.  31.  —  Si  line  alt'aire  en  marchandises  ou  en  titres  dont 
le  cours  de  Bourse  est  établi  officiellement,  est  conclue  sans 
l'intermédiaire  d'un  courtier  de  cours,  et  si  elle  n'est  pas 
portée  aussitôt  par  écrit  à  la  connaissance  du  Bureau  de  la 
Bourse  ou  d'un  courtier  de  cours,  soit  par  l'une  des  parties, 
soit  par  l'intermédiaire,  il  ne  sera  tenu  aucun  compte  de  cette 
négociation  dans  la  fixation  des  cours  et  l'utilisation  des  or- 
ganismes de  la  Bourse  lui  sera  interdite. 

Art.  32.  —  Les  courtiers  de  cours,  dans  les  branches  d'af- 
faires pour  lesquelles  ils  coopèrent  à  la  détermination  officielle 
des  cours  de  la  Bourse,  ne  peuvent  conclure  d'affaires  com- 
merciales pour  leur  compte  ou  en  leur  nom  ou  garantir  les 
affaires  auxquelles  ils  servent  d'intermédiaires,  qu'en  tant 
que  cetle  condition  est  nécessaire  à  l'exécution  des  ordres 
qu'ils  ont  reçus.  Néanmoins,  la  validité  des  affaires  ainsi 
conclues  reste  entière. 
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Les  courtiers  de  cours  ne  peuvent  ni  exercer  une  autre 
•industrie  commerciale  quelconque,  ni  se  trouver  vis-à-vis  d'un 
négociant  dans  la  situation  d'un  agent  autorisé,  d'un  repré- 
sentant chargé  de  la  procuration  générale  ni  d'un  employé. 
Ils  ne  doivent  accepter  l'ordre  de  s'entremettre  pour  une 
affaire  ou  l'autorisation  d'agir  qire  sur  la  déclaration  person- 
nelle de  l'intéressé  et  doivent  exécuter  l'ordre  en  personne. 

Art  33  —  Les  prescriptions  contenues  dans  les  articles  57, 
71,  72,  74.  76,  7!)  à  83  du  Code  de  commerce  sont  applicables 
aux  courtiers  de  cours. 

Le  journal  que  doit  tenir  le  courtier  de  cours  doit  être  mar- 
qué selon  l'usage,  feuille  à  feuille,  de  numéros  consécutifs  et 
le  Bureau  de  la  Bourse  doit  certifier  le  nombre  des  feuilles. 

Si  un  courtier  de  cours  meurt  ou  renonce  à  son  emploi,  son 
journal  doit  être  déposé  au  Bureau  de  la  Bourse. 

\rl  34.  —  Pour  l'entremise  des  affaires  de  Bourse,  il  n'y  a 
pas  constitution  officielle  de  courtiers  de  commerce  dans  le 
sens  de  l'article  66  du  Gode  de  commerce.  Les  désignations 
antérieures  cessent  d'être  valables. 

Les  courtiers  de  cours  sont  aussi  autorises  à  concourir  aux 
ventes  à  exécuter  par  l'entremise  d'un  courtier  de  commerce 
d'après  les  articles  311,  343,  348,354,  357,  365,  366  et  387  du 
Code  de  commerce,  ainsi  que  les  courtiers  de  commerce  au- 
trefois autorisés  officiellement  à  entreprendre  les  ventes  de  ce 
genre  ou  les  ventes  aux  enchères. 

Art.  35.  —  Le  Conseil  fédéral  est  autorisé  : 

1»  A  permettre  dans  certaines  Bourses  une  fixation  officielle 
des  cours  de  Bourse  en  marchandises  ou  m  titres,  déviant 
des  prescriptions  déterminées  par  les  articles  29,  §  1,  30  et  31  ; 

2"  A  prescrire  une  fixation  officielle  des  cours  de  Bourse 
pour  des  marchandises  déterminées  ;  . 

3°  A  décréter  des  mesures  tendant  a  amener  1  uniformité 
complète  des  bases  et  des  quantités  servant,  à  la  fixation  des 
prix  des  marchandises  ainsi  que  celle  des  usages  réglant  la 
fixation  des  cours  des  titres. 

(A  suivre.) 


ANGLETERRE 

LA  SITUATION 

Londres,  18  avril  1895. 

1  e  Marché  —  Le  Commerce  extérieur  en  mars  et  pendant  le  pre- 
mier trimestre.  -  La  Paix  sino-japonaise.  -  Le  Commerce  du 
coton.  —  Les  Finances  mexicaines. 

Bien  que  les  vacances  aient  officiellement  pris  fin 
•mardi  dernier,  les  affaires  n'ont  cessé  de  faire  preuve 
d'une  bien  faible  activité  pendant  celte  semaine,  et  le 
Stock-Exchan»e  continue  à  être  peu  fréquenté:  les 
affaires  ont  présenté  ainsi  peu  d'intérêt  et  la  situation 
n'a  pas  subi  de  modification  sensible. 

Les  résultats  du  commerce  extérieur  de  mars  mon- 
trent une  légère  augmentation,  autant  dans  le  chiffre  des 
importations  que  dans  celui  des  exportations.  La  valeur 
totale  des  premières  a  été  de  35.980.000  hv.,  soit  une 
plus-value  de  653.553  liv.,  ou  1,5  0/0  par  rapport  a 
mars  1894  :  la  valeur  des  exportations  a  été  de  18  mil- 
lions 523.030  liv.,  soit  une  plus-value  de  424.127  liv., 
eu  2  3  0/0.  Ces  chiffres  ont  été  influencés  par  des  élé- 
ments à  la  fois  favorables  et  défavorables,  de  sorte 
qu'il  est  difficile  de  leur  donner  une  signification  quant 
aux  tendances  générales  du  commerce  extérieur.  O  une 
nart  le  mois  de  mars  ne  comprenait  pas  cette  année  les 
fêtes  de  Pâques,  tandis  que  mars  1894  avait  eu  le  Ven- 
dredi Saint  et  le  lundi  de  Pâques;  d'autre  part,  le  mois 
de  mars  1895  a  eu  cinq  dimanches,  tandis  qu  en  189*  on 
n'en  a  compté  que  quatre.  Il  s'ensuit  que  les  résultats  de 
1895  portent  sur  26  jours  ouvrables  et  ceux  de  1894  sur 
25  D'un  côté,  les  chiffres  actuels  ont  été  considérable- 
ment accrus  parles  expéditions  que  le  mauvais  état  de 
a  température  avait  retardées  en  février.  D'un  autre 
côté,  la  moyenne  des  prix  est  fort  au-dessous  du  niveau 
auquel  Se  «e  trouvait  il  y  a  un  an  et  le  mouvement 
commeicial  est  en  réalité  beaucoup  plus  actif  que  les 
faibles  augmentations  de  valeur  ne  l'indiquent  Pom 
l'instant  on  doit,  par  conséquent,  se  contenter  de 
constater  qu'il  y  a  des  deux  côtes  une  augmentation, 
même  dans  les  valeurs,  et.  que  les  V^m^J^ 
l'avenir  sont  décidément  meilleures,  grâce  à  1  amélio- 
ration des  relations  commerciales  avec  les  Etats  Unis, 
et  grâce  à  la  conclusion  de  la  paix  entre  la  Chine  et  le 


Japon,  qui  va  ouvrir  tout  l'Extrême-Orient  au  com- 
merce. Les  statistiques  actuelles  permettent  de  com- 
parer les  résultats  du  premier  trimestre  avec  ceux  de 
la  même  période  de  1894.  Cette  comparaison  nous 
montre  que  nous  sommes  encore  au-dessous  de  ces 
derniers  résultats.  Les  importations  du  trimestre  ont 
diminué  de  6.889.000  liv.  ou  6.4  0/0  et  les  exportations 
de  2.809.000  liv.,  ou  4,1  0/0. 

Je  viens  de  parler  de  la  conclusion  de  la  paix  entre 
la  Chine  et  le  Japon.  Au  moment  où  je  clos  cette  let- 
tre, un  fait  seulement  paraît  être  certain  :  c'est  que 
l'accord  est  fait.  Des  informations  fort  contradictoires 
ont  été  publiées  ici  quant  aux  conditions  de  la  paix,  et 
il  serait  inutile  de  commenter  les  termes  du  traité  à 
cause  de  l'insuffisance  des  détails  que  nous  possédons 
encore.  La  presse  anglaise  s'est  cependant  empressée 
de  discuter  les  informations  transmises  et  d'épiloguer 
sur  les  termes  ambigus  des  dépêches.  De  tous  ces  com- 
mentaires, il  résulte  que  l'impression  générale  est  fort 
satisfaisante  ;  la  diplomatie  anglaise  éprouvera  peut- 
être  un  certain  dépit  de  n'avoir  pas  pu  intervenir  dans 
cette  affaire  ;  certaines  concessions  territoriales  provo- 
queront des  mécontentements,  mais  la  masse  ne  voit 
qu'une  chose  :  l'ouverture  des  marchés  de  l'Extrême- 
Orient  au  commerce  européen,  et  cette  nouvelle  consi- 
dération fait  naître  de  nouvelles  espérances  de  reprise. 

Les  envois  d'articles  en  coton  en  mars  montrent  une 
diminution  par  rapport  au  mois  correspondant  de  1894  ; 
cette  diminution  porte  surtout  sur  les  expéditions  aux 
Indes;  les  statistiques  d'avril  montreront  probable- 
ment une  continuation  de  ce  mouvement.  Ce  fait  est 
dû  en  partie  à  une  accumulation  de  stocks  à  Calcutta 
et  en  partie  au  nouveau  droit  d'importation. 

Le  marché  a  constîté  avec  plaisir  que  les  droits  d'im- 
portation au  Mexique  avaient  augmenté  en  mars  de 
430.000  liv.,  ce  qui  montre  une  sérieuse  amélioration 
dans  la  situation  commerciale;  il  a  appris  aussi  avec 
satisfaction  que  le  service  des  intérêts  est  assuré. 


et 


BILAN  DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

17  Avril  1895 

Département  des  opérations  d'émission 
PASSIF 


Billets  créés. 


Liv.  st. 

50.798.060 


ACTIF 

Dette  fixe  de  l'Etat. . 
Rentes  immobilisées. 
Or  monnayé  et  lingots 


Liv.  st. 
11.015.100 
5  784.900 
33  998.000 


Total   50.798  IfiO 


Total   50.798  060 

Déparlement  des  opérations  de  banque 


PASSIF 

Liv.  st. 

Capital  social   14.553.000 

Réserve  et  profits  6t 
pertes   3.097  553 

Trésor  et  administra- 
tion publique   7. 901. 811 

Comptes  particuliers., 

Billets  à  sept  jours.etc 


32.417.505 
79.906 


Total   58  087  805 


ACTIF 

Liv.  st. 

Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   12.572.0-22 

Portefeuille  et  avance»  17.979.035 

Billets  en  réserve   24  779  715 

Or  et  argent  monnayés  2.757  033 


Total   38.0S7.805 

de 


STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.' 


O-, 

-«!  o  c 

»  2  m 

DÉPOTS 

H 

'«S 

ipon.  du  d 
s  opérati 
le  Banqu 

RÉSERV 

^oportion 

reserve 

îgagemei 

Ta.  il 

dn 
l'es.- 

s  s  » 

Q-a 

CU  a  » 

% 

45.058 

37.9*2 

25  160 

55 

2 

11.57* 

33.525 

26.202 

62 

» 

41.107 

32.113 

27.112 

65 

40.101 

30.391 

27.819 

69 

40.473 

30.139 

28.481 

70 

» 

4t  106 

30.130 

29.118 

70 

D 

41.836 

30.315 

29.673 

70 

» 

42.251 

31.253 

29.09 

69 

» 

42  5-8 

32.008 

28  915 

67 

A 

41.116 

30.558 

28.874 

70 

» 

42.094 

30.9Ï9 

29.4.-3 

63 

44.33S 

33.434 

29.242 

65 

» 

42  950 

32.891 

2S  42" 

66 

n 

39.600 

30.27É, 

27.136 

68 

» 

40.357 

31.551 

27.536 

68 

L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  - 


Angleterre 


Production  d'or  en  Australie.  •  Les  Hôtels  de 
Monnaies.!.'  Melbourne  et  de  Sydney  ont  reçu  1  mil- 
lion 961.230  onces  en  1894;  c'est  à  peu  de  choses  pies 
L'éauivalent  de  la  quantité  produite  par  le  lransvaal. 
Si  ',  ce  chiffre  on  ajoutait  1  or  exporté,  aolamment  de 
['Australie  occidentale  et  de  la  Nouvelle-Zélande,  on 
trouverait  que  la  production  d'or  de  toute  1  Australie 
a  dépassé,  l'année  dernière,  2  millions  d'onces. 

Le  Commerce  extérieur  en  Mars.  —  Nous  pu- 
blions ci-dessous  notre  tableau  mensuel  des  Importa- 
tions et  Importations  : 

IMPORTATIONS  EN  ANGLETERRE 

(Ma rs  et  3  premiers  mois  d.;  189') 


DÉSIGNATION 


Animaux  vivants. . . 
Objets  d'atimentat. 

Exempts  

Taxés  

Tabacs  

Métaux  

Prod.chimiq.,  coul. . 

Huiles  

Mat.  premiè"*  textil. 
Mat.  premier»' autr" 
•Objets  fabriqués... 

Divers  

Colis  postaux  


rotaux. 


Mars 
1895 

Comparais"" 
avec 
mars  1894 

£ 

£ 

620.971 

76  011 

10  691.199 

388.693 

2  450  617 

+ 

319.087 

229. 747 

2.520 

1.411  870 

376.430 

885.527 

+ 

71.531 

630  297 

+ 

62.2*7 

8.019.763 

+ 

785.590 

3. 131.23! 

681  188 

6.508  004 

18.556 

1.239.505 

439  766 

81.853 

+ 

5  886 

35.980.590 

653  553 
=  1.5  % 

î  U"  mois 
de  1895 


Comparaison 
avec  1894 


£ 

£ 

1  588  501 

90.309 

31.228.709 

1,681.298 

6.029.676 

+ 

170  298 

61 J.834 

61  50! 

4.315.285 

729  127 

2  106  5(  3 

1S2  012 

1 .7(31  260 

32  (6Î 

20.426  165 

3.426  870 

7  699  762 

4- 

58  815 

17.568.313 

j- 

349  503 

3.217.533 

1.450  749 

275  S96 

+ 

76.511 

100  858.560 

-1 

6.889.425 
=   6.4  % 

EXPORTATIONS  DE  L'ANGLETERRE 

(Mars  et  3  premiers  mois  de  <895) 


DÉSIGNATION 


Animaux  vivants. . . 
Objets  d'atimentat. 
Matières  premières. 
Obj  .fabr.ou  en  parti'. 

.Fils  et  tissus  

Met.  et  ouvrages  en 
Met. (sauf  les  mach.) 

Machines  

Jonfections  

P.-od.chim.etpharm. 

i)ivers  

Colis  postaux  


Totaux  des  prod.angl 

Réexportation  des 
marchandises  imp. 

Total  des  exportât. 


Mars 
4895 


£ 

42  313 
815.028 
1.418.960 

8.505.620 

2.223.136 
1.121.68 
777  516 
739  269 
2.767  391 
106.087 


Comparais01 
avec 
mars  1894 


£ 

9  847 
7.805 
72.384 

159  905 

12.757 
82.356 
24  811 
?S  572 
300  831 
12.235 


IS. 523. 030 
4.S46.599 


23.369.629 


-1= 


424.127 
2.3 

496.287 
9.3  % 


1  72.160 
U  0.3 


3  1°'»  mois 
de  1S95 


£ 

177  S5C 
2.144.836 
3.817.991 

25.806.149 

6  074.707 
3.204  062 
2  270  2i3 
2  015  412 
6.9S*3  909 
275. «12 


Comparaison 
avec  1894 


+ 


£ 

36  S63 
159.  (  t9 
921.871 


—  414.884 


+ 


52  720.361 
13.141.681 


65.862.042 


362  209 
178  011 
1.  0.824 
*2"8.9G6 
426  325 
36  7 .3 


l  1.209.871 
~  =    2  2  % 
1.599  568 
-{=  10.8".% 


2.809.439 
4-1  % 


Mouvement  des  métaux  précieux.  —  Le  tableau 
suivant  donne  le  mouvement  des  métaux  précieux 


Or 

Argent 

Me  rs 

3  mois  139 

Mars 

3  mois  1895 

Importations  1895  

—  1891... 

£ 

2  723.689 
1  851.S2S 

£ 

8.269.644 
4.939. 2f7 

£ 

607.095 
1.298.761 

£ 

2.280.C50 
3.3a3.247 

Différence  en  1S95. . 

4-  874.861 

+3.330.357 

—    6»1  666 

—1.113. 197 

Exportations  1893  

—         1891 .... 

2.278.692 
481.451 

6.290.128 
2.003.69: 

738.013 
1.106.813 

2.685  581 
3.508.647 

Différence  en  1S95.. 

j+1.794.241 

+4.286.436 

—  368.830 

—  823.066 

Exportation  du  Charbon.  —  Les  exportations  de 
charbon  des  ports  du  nord-est  pendant  le  mois  de  mars 
ont  été  les  suivantes  : 

Mars  1895      Mars  1804 


Clearing-House 

Résultat  des  compensations  du  11  au  17  Avril 

29.120.000   Lund;  15  avril  £  » 

»  Marîi  16  avril    26.566.000 

19  858.000    Mercredi  17  avril....     22.143  00U 


Jeudi  )  1  avril  ....  £ 
Vendredi  12  avril. . . 

Samedi  13  avril  

Total  £  97.687.000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
-été  de  £152.553.000. 


Cabotage  

Etranger  

Totaux 


Tonnes 

747.550 
(;:!().;«() 

1.378.480 


Tonnes 
680.510 
737.080 

1.423.590 


Des  ports  du  Pavs  de  Galles  il  a  été  exporté  1.603.222 
tonnes  de  charbon,  soit  une  augmentation  de  50. 3u0 
tonnes,  tandis  que  les  exportations  du  nord-est  mon- 
trent une  diminution  de  45.116  tonnes. 


BOURSE    FINANCIERE   DE  LONDRES 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


Valeurs 


Fonds  d'Etats 

Consolidés  anglais  2  3/4  0/0. 

Rupee  4  0/0  

Brésil  4  0/0  

Argentine  5  0/0  

CédulasE  

Mexicain  6  0/0  

Tuic  I  

—  II  •  

—  IV......  

Egypte  Unifiée  

Grec  Monopole  ■ 

Italien  4  0/0  

Russe  4  0/0  

Portugais  3  0/0  

Espagne  Ext.  4  0/û  

Hongrois   

Français  3  0/0  


14  mars 


21  mars  28  mars  4  avr.  llavr.  I  ISavr. 


104  44 

56  12 

77  75 
65  50 

25  50 
79  75 
64  75 
47  5j 
27  .. 

10  i  62 

31 

87  50 
103  50 

26  37 

78  50 

101  50 

102  5u 


Divers 


Suez  

lombards  

Banque  Ottomane. 

Rio-Tinto  

Brighton  A  

North  Brit.  ord  

Pérou  ord  

—  préf  

—  debs  

De  Beers  


132  » 
9  87 
18  87 
12  87 

153  25 
37  25 


21  25 


Chemins  Américains 

Atchison  Incom.  Bds  

—  actions  

Canada  Pacific  

Eries  

Denver  préf  

Milwaukee  

Louisville  

Norfolk  préf  

Union  Pacific  

Mexican  ord  


Argent  en  barres  

Change  sur  Paris  

Escompte  de  la  Banque 
Escompte  hors  banque 


101  50 

57  37 
78  75 
66  » 
26  75 
80  62 
64  50 
47  25 
26  87 

104  75 
34  50 
88  56 

103  50 
26  12 
78  62 

101  75 

102  50 


101  75 
57  75 

79  » 
65  50 

25  5U 

80  12 
64  50 
46  25 

26  37 
104  37 

34  25 
87  75 
103  75 
25  75 
76  12 
101  5u 
lOi  50 


104  62 
58  12 
75  75 
65  » 

25  50 
80  75 
61  » 
46  25 

26  25 
104  12 

33  75 
87  62 

102  : 
2»  6 
72  50 

102 

10.' 


135  » 
10  25 
19  19 
13  31 

154  . 
37  12 

» 


20  75 


16  75 
3  75 
38  75 
8  l2 
34  75 
55  87 
48  37 
11  75 
8  50 
16  25 

28 

25  37 
2  » 
1  12 


1C5  12 
57  37 
76  » 
64  50 
24 
81  25 
63  50 
45  87 
26  12 

104 
34  >» 
87  62 

102  » 
2  ï  62 
73  81 

1  2  25 
101  50 


105  25 
58  50 
7o  50 
63  » 
25  5J 
81  50 
63  50 
45  25 
25  87 

106  50 
33  50 
87  37 

102  25 
25  37 
73  81 
102  25 
iOi  » 


133  50 
10  25 
19  06 
13  06 

155  6 
37  62 


21  12 


135  » 
1.)  25 
18  94 
12  41 
55  62 
36  62 


21  19 


18  50 
4  64 

38  » 
9  25 
36  75 
58  37 
51  62 
13  37 
9  50 
18  » 

28  62 
25  41 
2  » 
1  25 


21  50 
5  50 
38  50 
10  12 
37  3? 
59  50 
53  62 
13  75 
10  87 
18  » 

29  12 
25  42 
2  » 
1  12 


136 
10  25 
1S  69 
13  62 

156  62 
3T  12 


21  69 


21  12 

6  62 
40 

10  37, 

38  75 
59  n 
52  37 

n  87 

11  87 
18  23 

30  » 
25  40 
2  » 
0  87 


20 
5  37 
41  25 
10 
39 
5J  12 
53  12 
Il  23 
Il  62 
19  25 

30  37 
25  31 
2  » 
0  87 


135  50 
10  12 
18  44 
13  94 

157  25 
37  62 
5  25 
18  25 
49  » 
21  31 


22  87 
6  12 
44  50 
11  50 
41  50 
60  75 
54  75 
15  12 
13  12 
19  75 

30  62 

25  38 
2  » 
0  87 


Courrier  de  la  Bourse  de  Londres 

Londres,  19  avril  1895. 

L'animation  revient  très  lentement  sur  le  marché  et 
les  vides  que  la  période  des  fêtes  a  provoques  dans  les 
rangs  des  spéculateurs  ne  sont  pas  encore  comblés. 
Les  valeurs  locales  se  maintiennent  très  fermes,  les 
Consolidés  en  tête  :  les  Fonds  Egyptiens  sont  très 
recherchés  par  les  capitaux. 

Les  Fonds  Internationaux  font  preuve  d  une  certaine 
faiblesse  grâce  aux  offres  du  continent.  Les  Fonds 
Turcs  ont  surtout  fléchi,  mais  les  ventes  anglaises  ont 
contribué  ici  à  déterminer  le  recul.  En  clôture,  les 
tendances  s'améliorent  légèrement.  Les  Fonds  Hellé- 
niques cèdent  avec  peu  d'offres.  .  . 

Les  valeurs  libellées  en  argent  comme  les  Mexicains 
et  surtout  les  emprunts  chinois  sont  très  recherchés 
sur  la  conclusion  de  la  paix  entre  la  Chine  et  le 
Japon. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN.  —  Autriche-Hongrie 


Les  Chemins  américains  sont  peu  actifs  sauf  quel- 
ques réalisations  en  Chicago,  Louisville  et  Denver 
préféré. 

Le  Rio,  soutenu  par  la  fermeté,  du  cuivre  se  trouve 
en  reprise. 
Les  valeurs  diamantifères  sont  lourdes. 


AUTRICHE-HONGRIE 


LA  SITUATION 


Vienne,  17  avril  1895. 

Le  Tremblement  de  terre.  —  Les  Tribunaux  d'arbitrage  en  Bourse. 
—  Les  Constructions  do  Chemins  de  fer  d'iiitérèt  local.  —  La 
«  Sudbalin  ».  —  Le  Résultat  de  la  conversion  de  la  «  Staasbalm  ». 

Les  fêtes  de  Pâques  ont  été  troublées  par  le  tremble- 
ment de  terrre  qui  s'est  produit  dans  toute  la  partie 
méridionale  de  la  Monarchie,  et,  avec  une  grande  vio- 
lence, en  Carinthie,  à  Trieste,  ainsi  que  sur  le  terri- 
toire des  côtes.  Les  monuments  publics  ont  été  fort  en- 
dommagés et  à  Laybacb  on  compte  pas  mal  de 
blessés.  Vous  pouvez  aisément  vous  figurer  l'effroi  de 
la  population  de  la  Carinthie  à  la  suite  des  seize  se- 
cousses successives- qu'elle  a  ressenties  entre  11  h.  1/2 
du  soir  et  4  heures  du  matin.  Plus  de  20.000  person- 
nes ont  campé  à  la  belle  étoile,  dans  les  champs  et  sur 
les  places  putliques.  A  Vienne,  le  phénomène  météoro- 
logique a  été  assez  faible  ;  nombre  de  personnes  ne 
s'en  sont  même  pas  aperçues,  mais  les  horloges  et  les 
appareils  télégraphiques  se  sont  arrêtés. 

Comme  corollaire  de  la  réforme  <le  la  procédure  civile 
en  Autriche,  on  va  modifier  également,  en  les  élargis- 
sant, les  attributions  des  tribunaux  d'arbitrage  de 
Bourse.  D'après  le  projet  remanié  par  la  Commission 
parlementaire,  ces  tribunaux,  pourront  «  connaître  » 
des  différends  résultant  d'opérations  sur  marchandises, 
sous  les  réserves  suivantes  :  1"  Chacune  des  parties  de- 
vra appartenir  à  l'administration  d'une  Société  par  ac- 
tions ou  d'une  association,  ou  être  un  habitué  de  la 
Bourse,  ou  encore  une  personne  s'occupant  habituelle- 
ment de  la  production,  du  commerce  ou  de  la  prépara- 
tion de  la  marchandise  faisant  l'objet  du  litige  ;  2°  l'af- 
faire formant  l'objet  du  litige  doit  porter  sur  des  mar- 
chandises traitées  à  la  Bourse  du  ressort  du  tribunal 
d'arbitrage  ;  3°  les  deux  parties  devront,  au  préalable, 
déclarer  par  écrit  qu'elles  accepteront  la  décision  du 
tribunal.  Dans  le  cas  où  l'une  des  parties  appartien- 
drait à  une  circonscription  agricole,  le  tribunal  d'arbi- 
trage devra  se  déclarer  incompétent  si  l'importance  de 
la  transaction  sur  marchandises  dont  il  s'agit  est  dis- 
proportionnée à  celle  de  l'exploitation  agricole  de  ladite 
partie. 

Cette  dernière  disposition  a  pour  but  d'empêcher  la 
spéculation  parmi  les  propriétaires  fonciers.  En  ce 
qui  concerne  les  restrictions  des  SI  et  2,  le  Conseil 
de  la  Bourse  peut  décider  qu'elles  ne  s'appliquent  pas 
aux  étrangers.  J'ajoute  que  les  décisions  des  tribunaux 
d'arbitrage  doivent  être  publiques  et  que  les  avocats 
pourront  représenter  les  parties,  ce  qui  n'était  pas  le 
cas  jusqu'à  présent. 

•  Avant  que  le  Parlement  cisleithanien  n'entrât  en 
vacances,  le  Gouvernement  a  déposé  le  projet  de  loi 
relatif  aux  lignes  ferrées  d'intérêt  local  à  achever  au 
cours  de  l'année  1895. 

Ce  projet  vise  23  lignes  locales  ayant  un  déve- 
loppement de  818  kilom.  300,  dont  :  12  lignes,  repré- 
sentant 15  kilom.  7  pour  la  Bohême;  7  lignes,  repré- 
sentant 268  kilom.  9  pour  la  Galicie  ;  3  lignes,  représen- 
tant 81  kilomètres  pour  l'Autriche  du  Sud,  et,  enfin, 
1  ligne  représentant  53  kilom.  2  pour  Salzbourg. 

Le  capiia.1  nominal  nécessaire  à  ces  entreprises  est 
évalué  à  89.583.900  ilorins,  dont  10.541.000  florins, 
soit  26,6  0/0,  doivent  être  fournis  par  l'Etat,  21.092.000 
florins,  soit  53,4  0/0  par  les  divers  pays  de  la  Couronne 


et  7.893.000  florins,  ou  20  0/0  par  les  intéressés.  Voici, 
en  pourcentage,  la  participation  financière  de  : 

Des 

L'Etat   Du  pays  intéressés 


47.3 

35.3 

16.6 

En  Galicie  

17.5 

66.5 

16 

En  Autriche  du  Sud 

12.1 

69.9 

18.1 

En  Salzbourg  

17.9 

75.4 

5.6 

La  charge  annuelle  résultant,  pour  le  Trésor  de 
l'Etat,  de  cette  participation  financière  s'élève,  en  chiffre 
rond,  à  445.000  florins;  mais  l'exposé  des  motifs  in- 
dique qu'il  ne  devra  s'imposer,  pendant  la  période  d'ex- 
ploitation, qu'un  sacrifice  réel  de  78.000  florins,  grâce 
aux  recettes  prévues  pour  les  ligues  doat  il  s'agit. 

Et,  puisque  je  suis  obligé  de  revenir  à  cette  éter- 
nelle question  des  Chemins  de  fer,  je  dois  vous  dire  que 
grâce  aux  négociations  relatives  à  la  Sudbahn  reprises 
ces  jours-ci,  entre  le  ministre  hongrois,  M.  Lukacz 
(venu  à  Vienne  dans  ce  but)  et  le  comte  Wurbrand, 
les  divergences  de  vues  entre  l'Autriche  et  la  Hongrie 
paraissent  aplanies.  A  Budapest,  on  évalue  à  9  francs 
net  par  titre  le  revenu  des  actionnaires  et,  d'autre 
part,  il  y  a  lieu  de  tenir  compte  des  chances  de  rem- 
boursement. 

On  a  publié,  enfin,  le  résultat  de  la  conversion  des 
32  millions  400  mille  florins  de  priorités  5  0/0  de  la 
Staatsbahn  ;  le  public  a  présenté  pour  23  millions  de 
titres,  de  sorte  qu'il  en  reste  encore  pour  9  millions  de 
florins  dans  la  circulation.  Ce  résultat  n'est  pas  préci- 
sément mauvais,  si  l'on  considère  que  la  conversion 
était  facultative  et  que  la  continuation  du  service  des 
intérêts  est  alléchante  pour  les  porteurs.  Mais  la 
Staatsbahn  n'est  pas  tenue  de  clore  les  opérations  de 
conversion  ;  elle  peut  proroger  la  date  des  présentations 
de  titres  ou  racheter  les  priorités  5  0/0  à  de  bonnes 
conditions,  jusqu'au  jour  où  le3  nouvelles  obligations 
3  0/0  feront  leur  apparition  sur  le  marché. 


MorMioiis  Écoiioiiiips  et  Financières 


La  Réserve  d'Or  de  la  Monarchie  Austro-Hon- 
groise. —  La  réserVe  d'or  de  la  Monarchie  austro- 
hongroise  est  actuellement  de  434  millions  de  florins, 
la  part  de  la  Hongrie  s'élevant  à  110  millions,  celle  de 
l'Autriche  à  190  millions  460.000  florins  et  les  dépôts 
de  la  Banque  Austro-Hongroise  à  133  millions  1/2. 
Après  l'émission  de  la  dernière  série  de  25  millions  de 
rente-or,  la  réserve  totale  s'augmentera  de  29  mil- 
lions 1/2  de  florins.  Les  deux  Ministres  des  finances 
ayant  encore  à  leur  disposition  90  millions  de  florins 
en  rente-or  non  encore  émise.  la  réserve  du  métal  jaune 
pourra  être  portée  à  500  millions  de  florins. 


Les  Recettes  des  Chemins  de  fer  Austro-Hon- 
grois. —  Pendant  le  mois  de  février  1895,  les  recettes 
du  réseau  austro-hongrois  accusent  une  moins-value 
par  rapport  à  février  1894,  aussi  bien  sur  l'ensemble 
que  pour  les  recettes  kilométriques  de  chacune  des  en- 
treprises. 

(les  recettes  se  sont  élevées  à  22.939.615  florins, 
contre  24.015.705  florins,  soit  774  florins  (au  lieu  de 
837  florins)  par  kilomètre.  La  diminution  de  la  recette 
kilométrique  ressort  donc  à  7.5  0/0  pour  le  mois  de  fé- 
vrier dernier. 

La  longueur  moyenne  des  lignes  exploitées  pendant 
les  deux  premiers  mois  de  1895  étant  de  29.639  kilo- 
mètres (au  lieu  de  28.698  en  1894),  la  recette  moyenne 
ressort,  pour  cette  période,  à  1.616  florins  (contre  1.730 
florins  en  1894);  si  nous  appliquons  cptte  proportion  à 
l'année  entière,  nous  trouvons  9.696 florins  (au  lieu  de 
10.380  florins  en  1894),  soit  une  moins-value  de  6.6  0/0. 

Les  recettes  kilométriques  varient  entre  85.326  florins 
pour  la  ligne  de  raccordement  de  Vienne  et  132  florins 
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500 


pour  la  ligne  de  la  Vallée  de  Tarac*.  Citons  entre 
autres  •'  Recettes  kiiomét. 

en  florins 

Févr.  1895  sur  18'J'i 
0/0 

3,4 


(  ,h,  mins  de  fer  de  l'Etat  ou  exploités 

par  l'Etat   J  £7b 

Sudbahn  (Chemins  lombards),  réseau 
principal  et  lignes  locales  autri- 

chiennes   lo.olb 

Nordbahn  (réseau  principal)   ?|"^o 

Nordweatbahn  (Nord-Ouest)  .... . . .  W.»W 

Chemin  de  fer  de  la  vallée  de  l'Elbe..  16.500 

—  Aussig-Teplitz  

„,   ,      )  lig.autric.  2».4o2 

—  Kaschau-Oderberg  j  _f  hongB. 

Lignes  royales  hongroises  de  l'Etat. . 
Chemin  de  l'er  de  Baschtiehrad  : 

Ré!!auê:::::::::::::::::::::  8:8! 

La  plus-value,  pour  cette  dernière  ligne,  provient  de 
l'accroissement  des  transports  de  charbon. 


8.946 
9.222 


—  4,1 

—  (1.0 

—  7,4 

—  G,5 

—  6,3 

—  8,9 

—  7,4 

—  6,4 

+  4,6 


delà  Banque  'les  Pays-Autrichiens  a  eu  lieu  le  28 
mars,  assiège  social.  à  Vienne,  sous  la  présidence  du 
comte  MonteocucoU-Zaderchi.  ..  . 

Conformément  aux  propositions  du  conseil,  le  divi- 
dende a  été  Sxé  à  10  florins,  soit  32  fr.  66,  contre  10 
florins  l'année  dernière.  Le  solde  disponible,  après  les 
prélèvements  statutaires,  tantièmes  et  reserves  ordi- 
naires, a  été  réparti  comme  suit:  500.600  florins  a  la 
réserve  spéciale,  25.000  florins  à  la  caisse  des  pensions 
et  476.000  florins  au  compte  à  nouveau. 


Le  Chemin  de  fer  de  Buschtiehrad.  —  Le  Conseil 
d'administration  de  cette  Société  a  décidé  de  proposera 
l'assemblée  générale,  convoquée  pour  le  13  mai,  la 
répartition  d'un  dividende  de  53  1/2  6.  pour  les  actions 
de  la  série  A  et  de  21  1/2  11.  pour  les  actions  de  la  série 
il  ;  c'est  là  une  plus-value  de  6  il.  pour  les  premières  et 
de  1/2  il.  pour  les  secondes,  par  rapport  à  1  exercice 
(intérieur. 

Ajoutons  que  les  comptes  provisoires  de  l'année  der- 
nière accusent  une  augmentation  brute  de  recettes  de 
116.000  11.  pour  le  réseau  A  et  de  88.000  fi.  environ 
pour  le  réseau  B. 

Un  Emprunt  de  la  ville  de  Pragues.  —  La  Diète  de 
Bohème  a  approuvé  le  projet  d'emprunt  de  deux  millions 
de  florins  présenté  par  la  Municipalité  de  Prague. 


Les  Nouvelles  priorités  3  0/0  de  la  Staatsbahn.  — 

Depuis  le  11  avril  courant,  la  cote  officielle  de  la  Bourse 
de  Vienne  enregistre  les  Priorités  3  0/0  de  la  Société 
Austro  Hongroise  des  Chemins  de  fer  de  l'Etat  (Staats- 
buhn),  en  marks  de  l'Empire  allemand  ;  ces  titres,  rem- 
boursables dans  un  délai  maximum  de  soixante-onze 
années,  pour  un  montant  total  nominal  de  100  millions 
de  marks,  sedivisenten  200, 1.000,  2.000  et  10.000  marks. 
Une  transaction  en  Bourse  sur  ces  obligations  Priori- 
tés comporte  10.000  marks  ;  elles  se  traitent  avec  les 
intérêts  à  3  0/0,  valeur  autrichienne,  à  partir  du  le''  no- 
vembre 1894,  le  mark  étant  calculé  à  raison  de  50  kr. 
et  les  appoints. 

La  cote  s'entend  en  florins  autrichiens  par  coupures 
de  200  marks.  Ajoutons  qu'à  la  fin  de  la  semaine  der- 
nière, le  cours  variait  entre  109  et  109  60. 


BOURSE  FINANCIÈRE  DE  VIENNE 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


VALEURS 


Fonds  d'États 


La  Banque  Centrale  de  Crédit  Foncier  en  Au- 
triche. —  Les  actionnaires  de  la  Banque  Centrale  de 
Crédit  Foncier,  réunis  à  Vienne,  le  29  mars,  en  assem- 
blée générale  ordinaire,  ont  approuvé  les  comptes  de 
l'exercice  1894. 

Le  bénéfice  de  cet  exercice  s'est  élevé  à  345.155  florins. 

L'assemblée,  approuvant  les  comptes  tels  qu'ils  sont 
établis  par  la  Direction  et  vérifiés  par  les  commissaires, 
a  fixé  à  13  florins  (6  1/2  0/0)  le  dividende  de  l'exercice, 
contre  12  florins  l'année  dernière.  Une  somme  de  30.000 
florins,  disponible  après  les  prélèvements  statutaires,  a 
été  consacrée  au  fonds  de  réserve  extraordinaire.  Le 
solde  de  23.933  florins  a  été  porté  à  l'actif  de  l'exer- 
cice 1895.  

La  Laenderbank  (Banque  des  Pays-Autrichiens) 
à  Vienne.  —  L'assemblée  annuelle  des  actionnaires 


Autriche  Rente  Or  

—  —  Argent  

  —    Couronne . 

Hongrie  Rente  Or  

  Kente  Couronne. . 

Chemins  de  fer 


Bobême-West  

Buschtherader-B.  . . . 
Lemberg-Czerno-witz 

Ferd.-Nord  

Autriche  Nord-West. 

Staatsbahn  

Lombard  

Lokalbahn  


125  10 
101  55 
101  30 
124  30 
99  25 


417  50 
538  50 
308  50 
3425 
275 
406 
110  40 
213  50 


Changes 

Sur  Londres  

—  Paris  

Napoléons  d'or. 


21  mars 

28  roan. 

1  avr.  ' 

121  80 

124  30 

1  i  i  » 

101  75 

101  45 

lOt  75 

101  20 

101  15 

101  50 

124  30 

121  05 

123  90 

99  75 

99  15 

99  30 

419  » 

417  50 

417  50 

558  » 

57S  50 

57S  50 

326  » 

33  i  » 

339  50 

3500  » 

3595  « 

3675  » 

283  50 

290  » 

306  » 

424  » 

415  60 

153  20 

112  » 

112  50 

112  50 

213  75 

213  » 

213  n 

122  95 

122  50 

122  30 

48  62 

48  4b 

43  40 

|    9  73 

9  70 

9  69 

Courrier  de  la  Bourse  de  Vienne 

"         '     Vienne,  19  avril  1895. 

La  nouvelle  de  la  signature  du  traité  de  paix  sino- 
japonais  et  l'amélioration  du  change  qui  réduit  a 
1  3/4  0/0  la  prime  sur  l'or  avaient,  tout  d  abord,  favo- 
rablement influencé  le  marché  austro-hongrois  mais 
les  réalisations  de  bénéfices  sur  les  actions  de  crédit  et 
la  Staatsbahn,  ainsi  que  le  resserrement  msnetaire  ont 
alourdi  son  allure  générale. 

Les  négociations  relatives  a  l'entente  entre  les  deux 
parties  de  la  Monarchie  pour  le  rachat  de  la  Sudbahn 
vont  aboutir  aune  entente,  assure-t-on  mais,  pour  fa 
Staatsbahn,  il  y  a  quelques  difficultés.  Mais  elles  doi- 
vent être  aplanies  cette  semaine. 

A  signaler  aussi  la  baisse  des  Alpines,  sur  la  confir- 
mation que  cette  Société  ne  donnera  pas  de  dividende 
pour  l'exercice  1894  :  un  groupe  d'actionnaires  qui  a 
réuni  50.000  titres  veut  protester  à  l'assemblée  générale 
contre  le  retard  apporté  à  la  réorganisation  de  la  bo- 

ciété  j 

La  Ville  de  Budapest  prépare  un  projet  d'emprunt  de 
40  millions  de  florins  (soit  80  millions  de  couronnes), 
amortissable  en  50  années,  à  3,8  0/0. 

BELGIQUE 

La  Caisse  Générale  d'Epargne  et  de  Retraite  en 
janvier  1895.  -  Pendant  le  mois  de  janvier,  le  nom- 
Ire  des  versements  s'est  élevé  an ^chiite .  de  2b0.b60 
avant  porté  sur  une  somme  totale  de  23.624.293  fi .  ob. 
Pendant  le  même  mois,  le  chiffre  des  remboursements 
était  de  48.382  avant'  porté  sur  la  somme  de  19  mil- 
lions 754  G29  fr.  08.  Les  versements  ont  donc,  pendant 
le  mois  qui  nous  occupe,  dépassé  les  remboursements 
de  3.869  403  fr.  48.  Le  nombre  des  hyi^ts  ouverts 
toujours  pendant  le  même  mois,  s  élève  a  24.9ol,  celui 
des  livrets  soldés,  à  6.036,  soit  donc  un  excédent  de 
18  915  livrets  restant  ouverts. 

Le  solde  resté  au  31  décembre  1894  étant  de  440  mil- 
lions 399.978  fr.  54,  le  chiffre  total  du  solde  au  31  jan- 
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vier  dpr  nier  s  élève  donc  à  433.269.262  fr.  02  se  répar- 
tissant  sur  un  nombre  de  livrets  ouverts  de  1.060.655. 


Le  Bilan  de  l'Exposition  d'Anvers.  —  L'adminis- 
tration de  la  Société  anonyme  de  l'Exposition  univer- 
selle d'Anvers  de  1894  vient  de  publier  ses  comptes. 
En  voici  les  points  essentiels  : 

BILAN  AU  31  DÉCEMBRE  1894 

Compte  débiteur 

Encaisse  en  banque  Fr.  2.506.132  49 

Débiteurs   38.996  38 

Comptes  divers   18.274  80 

•Cautionnements  (dépôts)   191.172  » 

Fr.  2.754.575  67 

''ompte  créditeur 

Capital  social  Fr.  1.500.000  » 

Créditeurs   363.797  65 

Comptes  divers   76.339  47 

Actions  judiciaires   333  100  » 

Cautionnements  (déposants)   191.172  » 

Profits  et  pertes,  solde  à  nouveau  compte.  285.166  55 

Fr.    2.754.575  67 

Compte  de  Profits  et  Pertes 
Installation  du  Palais  de  l'Industrie.  Ap- 
port statutaire  Fr.  125.000  » 

Construction  des  halles   1.788.356  98 

Constructions  et  installations  diverses..  436.484  68 

Dépenses  d'exploitation   1.509.278  13 

Solde  à  nouveau  compte,  profits  et  pertes.  285.166  55 

Fr.  4.144.286  34 

Recettes 

Exposants  •  Fr.  1.516.062  <*7 

Entrées  et  abonnements   2. 187. *56  91 

Jardins,  attractions,  etc   380.138  95 

Bénéfices  d'intérêt   60.227  61 

Fr.  4.144.286  34 
Il  résulte  de  ces  deux  tableaux  que  l'exploitation  de 
l'Exposition  universelle  d'Anvers  de  l'année  dernière  a 
donné  un  bénéfice  de  285.166  fr.  55,  ce  qui  porte  à 
19  fr.  01  le  boni  par  action.  Celles-ci,  émises  à  100  fr., 
seront  donc  remboursées  à  119  fr.  01. 


ESPAGNE 


LA  SITUATION 

Madrid,  17  avril  1895. 

Li  Semaine  Sainte.  —  Les  Philippines  et  le  traité  de  paix  sino-japo- 
nais.  —  Le  Programme  de  M.  Navaro  Reverter.  —  L'Adjudication 
des  titres  et  reliquats  de  la  Dette  perpétuelle  4  0/0. 

En  ce  pays  eseentiellement  catholique  toutes  les 
affaires  sont  suspendues  pendant  la  semaine  sainte;  je 
n'ai  donc  rien  de  saillant  à  vous  signaler  dans  le 
domaine  économique  et  financier. 

Au  point  de  vue  politique,  après  Cuba,  c'est  la  situa- 
tion créée  par  le  traité  de  paix  sino-japonais  qui  sem- 
ble constituer  ici  la  grosse  préoccupation  du  jour. 

La  cession  définitive  de  Formose  aux  vainqueurs 
v^a  obliger  l'Espagne  à  renforcer  les  défenses  colo- 
niales dans  les  archipels  des  Philippines  etdesMa- 
riannes;  l'Empire  du  Soleil-Levant  est  un  voisin  plus 
dangereux  pour  ces  lointaines  possessions  que  ne 
l'étaient  les  Célestes,  toujours  aux  prises  avec  mille 
difficultés. 

Notre  excellent  confrère  la  Estafeta,  dont  on  con- 
naît les  aitaches  officielles,  publie,  dans  son  numéro 
•  de  cette  semaine,  une  sorte  d'exposé  du  programme 
que  M.  Navarro  H^verter  s'est  tracé  en  acceptant  le 
portefeuille  que  lui  offrait  M.  Canovas  del  Castillo. 

En  ce  qui  concerne  la  politique  commerciale,  le  nou- 
veau Ministre  des  finances  soutiendra  la  réforme  doua- 
nière qu'il  n'a  cessé  de  défendre  depuis  1891.  Il  estime, 


avec  ses  collègues  du  Cabinet,  que,  grâce  au  tarif 
de  1893,  l'agriculture  et  l'industrie  nationales  pourront 
être  relevées,  mais  il  n'est  pas  l'adversaire  des  traités 
de  commerce  conclus  sur  la  base  de  la  réciprocité. 

En  matière  financière,  M.  Nnvarro  Reverter  veut 
réformer,  tout  d'abord,  la  machine  administrative,  trop 
vieille  et  trop  compliquée,  de  façon  à  pouvoir  réprimer 
les  fraudes,  nomhreuses  en  ce  pays,  tout  en  ne  moles- 
tant pas  le  contribuable.  Son  but  est  de  réduire  les 
dépenses  publiques  et  de  rendre  le  budget  aussi  clair  que 
possible.  Il  ne  considère  pas  que  les  prévisions  budgé- 
taires puissent  être  mathématiquement  établies,  mais 
elles  doivent  être  basées  sur  l?s  statistiques  d'une 
année.  Le  renouvellement  des  obligations  du  Trésor 
permettra  d'attendre  les  effets  des  améliorations,  des 
augmentations  de  recettes.  Il  ne  faut  pas  se  hâter  de 
réaliser  l'œuvre  de  consolidation  de  la  Dette  publique, 
mais  il  importe  de  la  préparer  et  d'ouvrir  les  voies  à 
une  opération  de  crédit  capable  de  consolider  la  Dette 
flottante  et  constituant  la  base  du  programme  financier. 

En  rôsumé,  le  Ministre  des  finances  ne  s'engagera 
pas  à  la  légère;  il  poursuit  une  évolution  lente  et 
rationnelle  et  non  une  révolution  brutale,  toujours 
pleine  d'écueils. 

La  Direction  générale  de  la  Dette  publique  a  fixé  au 
25  courant  la  mise  en  adjudication  des  titres  et  reli- 
quats de  la  Dette  perpétuelle  4  0/0  intérieure,  à  con- 
vertir en  inscriptions  nominatives  en  faveur  des  corpo- 
rations civiles.  On  dispose,  déjà,  de  3.786.115  pese- 
tas, dont  275. 25  i  pesetas  proviennent  des  recettes  de 
janvier,  résultant  des  ventes  de  biens  des  corporations 
civiles  et  3.510.861  pesetas  de  l'adjudication  qui  a  eu 
lieu  le  27  mars  dernier. 


Informations  Éconoinipes  et  financières 

Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Du  i"  janvier  au  1"  avril  (13  semaines) 


1892 

1893 

1894 

1895 

Pesetas 

3  259  50S 

3.611  5S0 

3. 363. 179 

3  457  369 

Nord  de  l'Espagne  (1959k.) 

13  288.420 

12.768  841 

13.242  525 

11.850.493 

2  230  )83 

2.602.025 

2.861  700 

2.716.598 

Lérida-Reus  (103  kil.)  

331.045 

364.011 

-  339.114 

310.803 

Almansa-Valence  (460  kil.) 

3  041  679 

2  703  293 

2  699  S35 

2  563  400 

Saragosse  (2672  kil.)  

12.253.010 

12  627.509 

12.551.607 

Ii.W5.524 

La  Dette  du  Trésor  Espagnol.  —  Notre  excellent 
confrère  La  Estafeta  publie,  dans  son  numéro  de  cette 
semaine,  une  étude  sur  la  situation  du  Trésor  espa- 
gnol sous  l'AdminisIration  de  MM.  Gamazo,  Salvador 
et  Canalejas.  Nous  en  extrayons  les  chiffres  suivants  : 

Dette  du  Trésor  (en  milliers  de  pesetas) 

Au  31        Au  31  Difler. 
déc"  1892  déc=  1894         en  1894 

Avances,  Prêts  et  Dette 

flottante   361.290   532.237   +  170.946 

Gains  des   joueurs  de 

loteries   18.228     19.426   -f  1.197 

Dépôts   48.228     45.335   —  2.892 

Solde  créditeur  de  la 

Caisse  de  dépôts   106.834   117.578   -f  10.743 

Totaux   534.582   714.577   +  179.346 

Il  résulte  de  ces  données  que  la  Dette  s'est  accrue, 
en  deux  années,  de  179.300.000  pesetas  environ. 

En  février  1895,  elle  a  encore  augmenté  de  8.414.012 
pesetas,  de  telle  sorte  que,  sous  l'Administration  finan- 
cière des  trois  Ministres  précités,  l'augmentation  totale 
de  la  Dette  flottante  se  chiffre  par  187.760.018  pesetas. 


La  Banque  d'Espagne  et  le  Trésor  de  Cuba.  —  A 

la  suite  des  négociations  qui  ont  eu  lieu  la  semaine 
dernière  entre  le  Gouvernement  et  le  Conseil  de  la 
Banque  d'Espagne,  cette  dernière  avance  au  Trésor  de 
l'Ile  de  Cuba  une  somme  de  25  millions  de  pesetas,  ga- 
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rantio  par  des  billets  hypothécaires,  à  raison  do  4  0/0 

lflcèue  somme  sera  expédiée  à  la  grandeAntille.au 
furet  à  mesure  des  besoins,  en  numéraire;  ou  veut 
éviter  ainsi  la  hausse  du  change  résultant  de  tirages 
directsou  indirects. 

Le  Crédit  populaire,  en  Espagne.  —  Notre  confrère 
El  Economista  publie  dans  son  numéro  de  cette  se- 
maine une  étude  très  intéressante  sur  la  situation  du 
Crédit  populaire  en  Espagne. 

A  la  lin  de  1893  on  comptait  en  Espagne  40  Caisses 
d'épargne  ayant  délivré  lM.751  livrets  pour  un  capital 
total  de  136.425.511  pesetas.  Bien  que  le  nombre  des 
Caisses  fût  resté  le  même,  c'était  là,  par  rapport  a  1892, 
une  augmentation  de  11.434  livres  et  de  9.830.011  pe- 

SetEn  dehors  de  Madrid,  Barcelone,  Bilbao,  Saint- 
Sébastien,  Séville,  Valence  et  Santander,  l'épargne  po- 
pulaire est  insignifiante  ;  même  dans  ces  centres  elle 
n'a  pas  atteint  le  développement  normal  qu'elle  devrait 
avoir,  eu  égard  à  la  population  et  à  la  fortune  publique. 
En  outre,  la  clientèle  des  Caisses  n'est  pas  celle  qui 
correspond  au  but  poursuivi  par  leur  création  :  ainsi 
l'ouvrier  s'adrese  rarement  à  elles  et  leur  clientèle  se 
recrute  surtout  parmi  les  employés  de  l'Etat  ou  des 
entreprises  particulières,  ou  parmi  les  domestiques  des 

dGUX  SGX.GS. 

L'argent  déposé  aux  Caisses  est  employé  principale- 
ment en  prêts  pour  les  Monts-de-piélé.  Dans  quelques 
localités,  cependant  —  par  exemple  à  Bilbno,  Santander, 
Barcelone,  etc.  —  les  Caisses  fonctionnent  comme  de 
véritables  Banques  de  crédit,  faisant  des  opérations  de 
prêts  et  d'escompte. 

Voici  les  principaux  chiffres  relevés  au  31  décembre 
1893,  par  ordre  d'importance  : 

Nombre     Sommes  déposées 
de  livrets 


Madrid  

Iblbao  . .  '.  

Barcelone  

Séville.....  

Valence  

Saint-Sébastien. . 
Santander  


42.578 
14. "95 
51.905 
9.030 
42.971 
6.127 
3.808 


en  pesetas 

47.795.285 
21.643.273. 
17.249.227 
12.190.726 
8.754  601 
4.789.213 
3.685.757 


Dans  les  autres  localités,  les  sommes  déposées  va- 
rient entre  1  1/2  million  et  12.400  pesetas;  aux  îles 
Philippines,  on  comptait  à  fin  décembre  1893,  9.603 
livrets  pour  2.479.565  pesetas. 

BOURSES  FINANCIÈRES  DE  MADRID  A  BARCELONE 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


Madrid 


Dette  Intérieure  4  0/0  ; 

—  Extérieure  4  0/0  

Amortissable  4  0/0  

Change  sur  Londres  3  mois 

—     sur  Paris  8  jours.. 

Barcelone 

Dette  Intérieure  4  0/0  

—  Extérieure  4  0/0  

Obligations  Ilyp.  Cuba  6  0/- 

--               5  0/. 
Change  sar  Paris  


14  mars! 21  mars 
! 

28  mars 

■1  avril 

ltavr. 

18avr. 

"  1 

74  95 

74  30 

71  y 

70  40 

70  10 

71  65 

84  » 

si  70 

82  5 

81  20 

81  70 

81  80 

83  » 

82  7b 

81  25 

80  » 

80  70 

81  40 

27  02 

26  99 

27  2> 

28  15 

28  20 

27  95 

7  » 

6  95 

9  >, 

11  37 

11  3U 

10  80 

74  10 

74  52 

71  P7 

70  07 

71  02 

71  70 

84  » 

83  «7 

82  37 

81  '2 

82 

82  10 

107  37 

107  62 

107  87 

i03  ta 

104  75 

106  40 

96  37 

98  12 

98  30 

93  50 

95  87 

97  55 

7  10 

7  20 

8  75 

12  80 

1 

|  11  50 

11  » 

Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 

~~  Madrid,  19  avril  1895. 

Malgré  les  offres,  la  tendance  est  assez  soutenue  à  la 
Bourse  de  Madrid.  Au  surplus,  au  lendemain  des  fêtes 
de  Pâques,  la  cote  avait  bénéficié,  de  l'amélioration  du 
change  et  on  avait  enregistré  une  hausse  de  plus  d'un 
demi-point  sur  la  Bente  intérieure.  C'est  la  consé- 
quence des  bonnes  nouvelles  reçues  de  Cuba. 

Mais  les  transactions  sont  toujours  des  plus  li- 
mitées, et  on  peut  prévoir  la  faiblesse  du  marché. 


ITALIE 


LA  SITUATION 

Rome.  17  avril  1895. 

La  Campagne  électorale.  —  Les  Travaux  du  port  d<i  Gènes.  —  L'Im- 
pôt sur  la  richosso  mobilière  <'t  les  obligations  da  la  Ville  de  Milan. 
 Crédit,  foncier  agraire  et  la  Banque  d'Italie. 

On  annonce  que,  pendant  la  campagne  électorale, 
M.  Crispi,  seul  parmi  les  membres  du  Cabinet,  prendra 
la  parole  devant  les  électeurs.  C'est  lui  qui  est  appelé 
à  exposer  en  détails  le  programme  du  Gouvernement  et 
à  répondre  aux  diverses  accusations  formulées  par  ses 
adversaires  politiques.  Le  Gouvernement  veut  affirmer, 
ainsi,  son  unité  de  vues  et  la  solidarité  de  ses  membres, 
maintes  fois  mise  en  doute. 

Au  moment  où  on  s'occupe  en  France  du  Canal  de 
jonction  du  Rhône,  devant  permettre  à  Marseille  de 
lutter  contre  la  concurrence  toujours  croissante  du  port 
de  Gênes,  il  est  intéressant  de  signaler  les  efforts  faits 
pour  développer  ce  dernier  point,  le  plus  important  du 
royaume  et  celui  vers  lequel  convergent  les  échanges 
internationaux  de  l'Italie. 

D'après  le  rapport  récemment  déposé  par  la  sous- 
Commission  des  services  du  port  de  Gênes,  chargée  de 
déterminer  le  programme  des  travaux  à  exécuter  en 
vue  de  répondre  aux  besoins  croissants  du  transit, 
l'augmentation  annuelle  du  trafic  serait  de  150.000  ton- 
nes de  marchandises  et  de  20  000  voyageurs.  Et  la 
sous-Commission  a  constalé  l'insuffisance  du  matériel 
roulant  de  Chemin  de  fer  dont  on  dispose  actuellement. 
Un  des  principaux  inconvénients  rôsulie  aussi  de  ce 
fait  qu'on  a  construit  des  ponts  débordants  qui  ne  sont 
pas  reliés  directement,  au  moyen  de  courbes  appro- 
priées, aux  voi^s  centrales  ;  on  est  obligé  de  faire  ainsi 
de  longues  et  pénibles  manœuvres  sur  lesplates-formes. 

La  Commission  gouvernementale  comprend  des  ingé- 
nieurs fort  distingués  qui  étudient  actuellement  les  di- 
vers systèmes  adoptés  dans  les  gares  maritimes  an- 
glaises. 

Elle  prévoit  que,  d'ici  à  cinq  ans,  le  mouvement  ferre 
quotidien  de  Gênes  sera  de  1.500  wagons,  à  moins  que 
le  Canal  de  jonction  préconisé  par  votre  rédacteur  en 
chef,  M.  Edmond  Théry,  ne  vienne  déjouer  les  calculs 
des  ingénieurs  italiens,  en  rendant  à  Marseille  son  rôle 
prépondérant  dans  la  Méditerranée. 

Je  vous  ai  fait  connaître,  dans  une  précédente  lettre, 
la  décision  prise  par  la  Municipalité  de  la  ville  de  Mi- 
lan, relativement  à  la  retenue  de  l'impôt  sur  la  richesse 
mobilière.  La  Chambre  de  commerce  de  Milan,  émue 
de  cette  décision,  a  résolu  de  convoquer  tous  les  por- 
teuis  de  titres  de  L'emprunt  unifié  de  la  Ville  à  l'effet 
d'adopter  une  ligne  de  conduite  tendant  à  faire  valoir 
leurs  droits  et  à  s'élever  contre  la  retenue  de  l'impôt 
établi  par  la  loi  du  22  juillet  1894.  Vous  savez  que  la 
Chambre  de  Gênes,  qui  avait  pris  la  même  initiative,  a 
obtenu  gain  de  cause  devant  le  Tribunal  ;  on  espère  que, 
pour  Milan,  les  choses  pourront  s'arranger  à  l'amiable 
tt  qu'on  ne  sera  pas  obligé  de  plaider.  Dans  tous  les 
cas  il  convient  de  féliciter  la  Chambre  de  commerce  de 
Milan  de  son  attitude  dans  la  circonstance;  si  les  obli- 
gataires viennent  se  grouper  autour  d'elle,  il  y  a  de 
grandes  chances  pour  qu'on  fasse  droit  à  leurs  légitimes 
revendications. 

La  question  de  la  constitution  d'un  Institut  de  Cré- 
dit Foncier  et  Agraire,  établi  sur  des  bases  solides, 
est  entrée  dans  une  nouvelle  phase.  Dans  sa  dernière 
réunion  le  Comité  promoteur  avait  décidé  de  s'adjoindre 
plusieurs  notabilités  financières  dont  la  compétence  est 
indiscutable,  mais  on  a  appris,  au  dernier  moment, 
qu'un  Etablissement  local  venait  de  conclure,  dans  le 
même  but,  un  accord  avec  la  Banque  d'Italie,  en  lui 
déposant  d'ores  et  déjà  un  million  de  lire. 

Et  puisque  je  cite  la  Banque  d'Italie,  on  annonce 
que  son  Conseil  supérieur  décidera,  dans  sa  séance  du 
24  courant,  l'appel  du  versement  de  100  lire  sur  les  ac- 
tions, versement  conforme  à  la  convention  passée  avec 
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le  Gouvernement  et  dont  le  principe  avait  été  posé  à  la 
dernière  assemblée  générale  des  actionnaires. 


mes  et  Fi 


Les  Caisses  d'Epargne  postales  en  Italie.  —  Pen- 
dant le  mois  de  janvier  1895,  les  versements  effectués 
aux.  Caisses  d'épargne  postales  se  sont  élevés  à  30  mil- 
lions 256,903  L,  en  plus-value  de  5  millions  de  lire  par 
rapport  à  janvier  1804.  Déduction  faite  des  retraits 
s'élevant  à  19.510.746  1.  et  des  sommes  employées  en 
achats  de  rentes  ou  déposées  à  la  Caisse  des  Dépôts  et 
Prêts,  pour  le  compte  des  déposants,  l'excédent  net  des 
versements  ressort,  en  janvier  1895,  à  15.597.095  lire. 

Le  montant  général  des  dépôts  aux  Caisses  postales 
s'élevait,  au  31  janvier  dernier,  à  440.080.967  lire,  pour 
2.856.019  livrets,  en  augmentation  de  44  millions  et  de 
153.000  livrets,  par  rapport  à  l'année  antérieure. 


Les  Nouveaux  Titres  de  Rente  italienne.  —  Deux 
décrets,  promulgués  la  semaine  dernière,  déterminent 
le  format,  l'apparence  et  les  inscriptions  des  nouveaux 
titres  de  Rente  italienne. 

Le  titre  4  0/0  qui  doit  remplacer  le  5  0/0  actuel,  est 
un  papier  filigrané  bleu  de  ciel  ;  il  est  divisé  en  coupu- 
res de  4,  8,  20,  40,  80,  100,  400  et  800  lire  de  rente.  Il 
porte  la  mention  suivante  :  Consolidato  qualtro  per 
cenlo  esente  da  ritenuta  per  qualsiasi  imposta  pré- 
sente et  futura  (traduction  :  Consolidé  quatre  pour 
cent  exempt  de  retenue  pour  n'importe  quel  impôt  pré- 
sent et  futur). 

Il  est  mentionné,  en  outre,  sur  le  titre,  que  le  paie- 
ment semestriel  des  intérêts  sera  effectué,  dans  te  pays, 
aux  sections  des  trésoreries  provinciales,  et,  à  l'étran- 
ger, chez  les  correspondants  du  Trésor  italien  à  Berlin, 
Londres,  Paris  et  Vienne,  en  marks,  livres  sterling, 
francs  et  couronnes  d'or,  au  pair  de  la  Valuta-or  ita- 
lienne. 

Les  nouveaux  titres  de  Rente  4  1/2  0/0  se  compo- 
sent de  papier  filigrané  blanc  et  sont  divisés  en  coupu- 
res de  3,  9,  18,  45,  90,  180,  450  et  900  lire.  Ils  portent 
également  la  mention  indiquée  ci-dessus,  relative  à 
l'exemption  de  tous  impôts,  présents  ou  futurs.  Le 
paiement  des  intérêts  a  lieu  trimestriellement,  mais 
dans  le  pays  seulement,  par  les  soins  des  trésoreries 
provinciales.   

Le  Mouvement  des  Pensions  en  Italie.  —  Voici  te 
mouvement  des  pensions  pendant  l'exercice  1894-9o  : 

ire  série,  c'est-à-dire  pensions  inscrites  antérieure- 
ment au  1er  juillet  1893;  cette  catégorie  comprenait,  au 
1"  juillet  1894,  90.157  titulaires  pour  71.393.440  lire. 
Il  y  a  eu  104  inscriptions  nouvelles  pour  90.157  lire  ; 
par  contre  il  y  a  eu  2.977  éliminations  pour  2.691.586 
lire.  Au  l'«  avril  1895,  le  nombre  des  pensions  de  cette 
Ire  série  s'élevait  à  87.166  pour  68.792.012  lire. 

2e  série,  c'est-à-dire  pensions  inscrites  à  partir  du 


criptions  nouvelles  ont  ete  aecs.ia/  poi 
et  il  y  a  eu  173  éliminations  pour  222.143  lires.  Au 
1er  avril  1895,  le  nombre  des  pensions  de  cette  catégo- 
rie était  de  7.783  pour  8.835.514  lire. 

En  additionnant  les  chiffres  des  deux  catégories 
nous  trouvons  que,  à  la  date  du  1«  avril  1895,  le  nom- 
bre des  pensions  était  de  94.949,  représentant 
77.927.526  lire.   

Les  Recettes  des  Douanes  et  des  Tabacs,  en 
Italie.  —  Du  1"  juillet  1894  au  31  mars  1895,  tes  re- 
cettes douanières  accusent  une  augmentation  de  4  mil- 
lions 600.000  livres,  par  rapport  à  la  période  corres- 
pondante de  1893  94  par  contre,  tes  tabacs  sont  en 
diminution  de2.612.9.j5  lire. 


La  Société  du  «  Risanamento  »  de  Naples.  —  La 

Société  del  Risanamento,  de  Naples,  a  tenu,  la  semaine 
dernière,  son  assemblée  générale  annuelle. 

Il  résulte  du  rapport  présenté  que  l'augmentation  du 
rendement  des  nouveaux  immeubles  s'est  poursuivie 
dans  les  limites  prévues  ;  ce  rendement,  qui  était  de 
1.800.000  lire  à  la  fin  de  1893,  s'est  élevé  à  2. 250. 000 lire 
en  1894,  et  il  atteint  aujourd'hui  2.650.000  lire. 

L'assemblée  a  approuvé  le  bilan  de  1894  et  a  fixé  au 
mois  de  juillet  prochain  la  discussion  relative  à  la  mo- 
dification des  statuts. 


BOURSES  FINANCIERES  DE  ROME  ET  DE  GENES 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semâmes 


Rome 

Rente  Italienne  4  0/0  

Ch.  de  fer  Méditerranée  act. 

—  Méridionaux  act. 
Banque  Nationale  act  

—  de  Rome  

—  Générale  

Comp.  Nav.  à  vap.  F.  R.  . . 

Banque  Immobilière  

Crédit  mobilier  Italien  

Eaux  Marcia  , 

Change  sur  la  France  

—  sur  Londres  

—  sur  Berlin  


Gênes 

Rente  Italienne  4  0/0. 
Crédit  Mobilier  Italien 
Chemins  de  1er  Méridionaux 


11  mars 

21  mars 

28  mars 

4  avr. 

llavr. 

18avr. 

93  37 

93  7b 

93  20 

93  37 

93  32 

93  15 

502  » 

501  » 

498  r, 

500  » 

496  » 

496  » 

662  » 

668  « 

664  » 

6*2  » 

659  » 

660  » 

836  » 

845  » 

840  » 

870  » 

881  » 

867  » 

350  » 

»  » 

350  » 

350  » 

.'(50  n 

350  » 

35  » 

39  » 

37  » 

39  50 

39  50 

30  » 

314  „ 

314  » 

313  » 

316  » 

316  » 

312  » 

28  » 

24  « 

25  » 

32  » 

3  b  50 

39  30 

lt>5  » 

110  » 

110  » 

110  » 

110  » 

110  » 

1206  » 

1212  « 

1222  » 

1235  » 

1230  » 

1234  » 

105  40 

104  90 

105  20 

105  SS 

105  25 

105  20 

26  61 

26  50 

26  58 

26  54 

26  57 

26  53 

130  20 

129  65 

129  90 

26  51 

26  61 

IS9  S5 

93  37 

93  72 

93  22 

93  32 

93  3ô 

93  Kl 

106  » 

106  » 

105  » 

»  » 

»  » 

681  » 

667  50 

661  » 

663  50 

659  » 

660  » 

105  37 

104  95 

105  25 

105  32 

105  35 

105  22 

130  10 

129  6» 

130  » 

129  83 

129  90 

129  75 

Conrrïer  de  la  Bourse  de  Rome 

Rome,  19  avril  1895. 

On  commence  à  désespérer  que  notre  marché  retrouve 
jamais  son  activité  d'antan  ;  les  transactions  sont  tout 
à  fait  nulles,  et  c'est  là  une  situation  qui  domine  éga- 
lement aux  autres  Rourses  du  Royaume. 

Mais  les  cours  se  soutiennent  et  certaines  valeurs  lo- 
cales, telles  que  les  actions  du  Gaz  et  les  Eaux,  sont 
même  très  fermes. 


PORTUGAL, 


LA  SITUATION 


Lisbonne,  le  16  avril  1895. 

Rapport  de  M.  Conway  Thornton  sur  les  finances  portugaises.  —  La 
Dette  flottante.  — Les  Recettes  douanières.  —  Recensement  de  1890. 

On  s'est  un  peu  ému  ici  de  la  publication  du  rapport 
de  M.  Qonway  Thornton,  de  la  légation  anglaise  de 
Lisbonne,  sur  la  situation  du  Portugal.  Ce  rapport  est 
une  vive  critique  des  dernières  déclarations  que 
M.  Heintze  Ribeiro  a  faites  sur  l'état  de  nos  finances. 
Le  premier  Ministre  avait  voulu  donner  satisfaction 
aux  créanciers  étrangers  en  leur  disant  toute  la  vérité 
sur  tes  finances  et  la  situation  économique.  Or, 
M.  Thornton  fait  remarquer  que  rien  n'a  été  dit  de  la 
Dette  flottante  qui  mérite  d'attirer  principalement  l'at- 
tention :  cette  Dette  a  monté,  du  1«  juin  au  30  sep- 
tembre 1894,  de  4.923.330  à  5.550.400  liv.,  et  une  nou- 
velle augmentation  de  1.690.510  liv.  s'est  produite 
quelques  mois  plus  tard.  De  plus,  la  Banque  de  Portu- 
gal a  émis  10.000.000  de  liv.  environ  de  billets,  tandis 
que  la  couverture  métallique  n'est  que  de  889.797  liv. 
en  or,  1 .377.608  liv.  en  argent  et  138.552  liv.  en  cuivre. 
La  conclusion  de  M.  Thornton  est  que  le  Portugal  ne 
pourra  donner  plus  de  revenus,  car  la  population  est 
pauvre  et  doit  se  priver  même  de  beaucoup  d'objets 
nécessaires. 

La  feuille  officielle  ayant  publié,  ces  jours-ci,  un  état 
de  la  Dette  flottante,  nous  pouvons  compléter  les  chif- 
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fres  donnas  par  M.  Thornton.  On  verra  que,  danslea 
premiers  mois  de  l'année,  une  légère  diminution  s'est 
produite,  mais  le  total  est  encore  fort  important  : 

Voici  cette  situation  aux  31  décembre  1894,  Si  jan- 
vier et  28  février  derniers. 
■  Les  valeurs  sont  en  contos  de  reis  : 

31  déc.  31  janv.   28  fov. 
Dans  le  pays  :  1894      1895  1895 

Bons  du  Trésor   9.093  9.130  9.105 

Comptes  courants  : 

Banque  de  Portugal   15.651  14.274  13.504 

Caisse  Générale  des  Dépôts;. .  909  1.077  770 

Compagnie  des  Tabacs   400  400  400 

Somme   26.053  24.881  13.779 

A  l'étranger  : 

Avances  payables  à  Londres.  418  418  418 
_      r   _        Paris....  398  398  398 
Comptes  courants,  solde  débi- 
teur   245  333  340 

Somme   1.061  1.149  1.156 

Résumé  :  • 

Danslepavs   26.053  24.881  23.779 

A  l'étranger   1.061  1.149  1.156 

Total   27.114   25.030  24.935 

L'Administration  générale  des  douanes  a  publié  ces 
jours-ci  un  bulletin  statistique  se  rapportant  au  mou- 
vement commercial  du  Portugal  pendant  la  période 
des  buit  premiers  mois  de  l'année  dernière,  c'est-à-dire 
du  l"  janvier  à  lin  août  1894.  Bien  que  ne  présentant 
qu'un  intérêt  rétrospectif,  ces  chiffres  sont  intéressants 
à  connaître  : 

Mouvement  généra/ 

Du  1er  janvier  au  31  août 
1893  1894 

Importation   25.474  24.989" 

Exportation   15.942  15,338 

Réexportation  et  transit        7.596  8.570 

Somme   49.011  48.897 

En  moins  en  1894   114 

Soit  0,2  0/0. 

Le  mouvement  des  métaux  précieux  (or  et  argent  en 
lingots  ou  monnayés)  est  indiqué  ci-après  : 

Métaux  précieux 

Du  1er  janvier  au  31  août 
1893  1894 

Importation   930  93 

Exportation   _     3.836  3.420 

Somme   4.766  3.513 

En  moins  en  1894    1.253 

Soit  environ  26  0/0. 

La  feuille  officielle  vient  de  publier  le  résultat  du 
recensement  de  la  population  du  continent  et  îles  fait 
au  1er  décembre  1890.  En  comparant  ces  résultats  avec 
ceux  des  deux  recensements  antérieurs  (1864  et  1878) 
nous  obtenons  les  renseignements  suivants  :  La  popu- 
lation, qui  était  de  4.188.410  en  1864,  s'est  élevée  à 
4.550.699  en  1878  et  à  5.049.729  en  1890.  Ce  dernier 
chiffre  comprend 2.430.339 hommes  et  2.619.390  femmes. 


ROUMANIE 


L'Emprunt  4  1/2  O/O  de  la  Ville  de  Bucarest.  — 

Le  nouvel  emprunt  municipal  de  Bucarest  4  1/2  0/0  a 
été  voté  par  les  deux  Chambres  et  le  Moniteur  Officiel 
a  publié  le  décret  pour  la  promulgation  de  la  loi  qui 
autorise  cet  emprunt.  Ainsi  que  nous  l'avons  déjà  an- 
noncé, l'émission  se  fera  à  Berlin  et  à  Bucarest. 


Le  Budget  do  la  Roumanie  pour  1895-96.    -  Le 

Moniteur  Officiel  a  promulgué  la  loi  pour  la  fixation 
des  revenus  et  des  dépenses  de  l'Etat  pour  l'année 
1895-96. 

Le  budget  se  résume  ainsi  : 

RECETTE!? 

Francs 

Contributions  directes   32.31)0.000 

—        indirectes   63.410.000 

Monopoles  de  l'Etat   'i8.700.00d 

Ministères  : 

Domaines   28.436.500 

Travaux  publics   13.919.000 

Intérieur   10.220.u00 


Finances  

Guerre  

Instruction  publique. 
Affaires  étrangères  . . 

Justice  

Divers  


  2. 820. 000 

  i. 389. 000 

  80X.000 

  255.000 

  *  2.500 

  7.390.000 

Total   209.800.000 


DÉPENSES 

Dette  publique  

Ministères  : 

Guerre  

Finances  

Instruction  publique  

Intérieur  

Travaux  publics  

Justice  

Domaines  

Affaires  étrangères  

Conseil  des  Ministres  '  


73.975.262 


41.016.134 
25.650.185 
26.161.920 
21.350.642 
0.318.500 
6.625.976 
5.950.349 
1.725.741 
66.500 

208.841.209 
958.790 


Fonds  pour  l'ouverture  de  crédits  sup- 
plémentaires et  extraordinaires  

Total   209.800.000 

Le  budget  prévoit  donc  209.800.000  fr.  de  recettes  et 
208.841 .209  fr.  pour  les  dépenses  ordinaires,  et  pour 
l'ouverture  de  crédits  supplémentaires  et  extraordi- 
naires, 958.790  francs. 

Conformément  aux  dispositions  de  l'art.  135  de  la  loi 
sur  la  comptabilité  publique,  le  ministère  des  finances 
est  autorisé  à  émettre,  en  cas  de  besoin  et  jusqu'à  la 
rentrée  des  revenus  de  l'Etat,  des  Bons  du  Trésor,  qui 
devront  être  retirés  de  la  circulation  jusqu'au  31  mars 
1896. 

Les  Bons  du  Trésor  se  trouvant  en  circulation  ne 
pourront  dépasser(la  somme  de  10.000.000  de  francs. 


Le  Budget  de  la  Ville  de  Bucarest  pour  1895-96. 

—  Le  Ministre  de  l'intérieur  a  approuvé  le  Budget  de 
la  Ville  de  Bucharest  dont  voici  les  grandes  lignes  com- 
parées avec  celles  de  1894-95  : 


REVENUS 


1895-96 

1894-95 

Revenus  directs  

1.241.220 

» 

1.271.500 

» 

Bevenus  indirects  

7.251.250 

» 

7.580.050 

» 

Revenus  des  biens  com- 

629.000 

» 

579.000 

» 

Revenus   des  services 

1.272.500 

» 

1.019.500 

» 

170.000 

» 

'  170.000 

» 

561.433 

50 

504.913 

io 

Contributions  pour  les 

1.185.000 

» 

1.185.000 

» 

Revenus  avec  destina- 

80.350 

s 

80.350 

» 

155.305 

97 

125.000 

» 

12.546.059  37 

12.515.313  40 

512 
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DEPENSES 


Dette  publique  

Rétributiou  du  maire  et 
des  adjoints  

Secrétariat  général  

Direction    administra  - 

-   tive  et  contentieux. . . 

Direction  sanitaire  

Travaux  techniques  

Office  de  l'état  civil  

Direction  de  la  compta- 
bilité   

Direction  des  accises. . . 

Caisse  centrale  

Ouvertures  de  crédits. . 

12.546.059  .37    12.515.313  40 

Le  projet  de  budget  pour  l'exercice  1895-96  se  pré- 
sente donc  en  équilibre  avec  un  total  de  12.o'j6.059  fr., 
soit  12  546.059  fr.  de  recettes  et  12.417.815  fr.  de  dé- 
penses, plus  128.255  fr.  pour  les  ouvertures  de  crédits 
supplémentaires  et  extraordinaires. 


1895-96 

1894-95 

4.712.718 

» 

4 

896.411 

10 

45.000 

» 

48.000 

» 

219.718 

221.018 

» 

2.247.154 

» 

2 

273.494 

68 

530.737 

» 

521.582 

» 

3. 405. 712 

22 

3 

449.812 

22 

43.680 

)> 

43.680 

t 

526.456 

48 

312.260 

» 

607.440 

» 

575.200 

» 

49.200 

» 

45.600 

» 

128.243 

51 

128.255 

40 

La  Nouvelle  Taxe  douanière  en  Roumanie.  —  Les 

anciennes  règles  d'après  lesquelles  était  perçue  la  taxe 
de  1/2  0/0  sur  les  marchandises  importées  ou  exportées 
des  ports  du  Danube,  établies  sur  la  base  du  tarif  doua- 
nier en  vigueur  en  1881,  ne  correspondaient  plus  —  dit 
le  Curierul  Fmanciar  —  depuis  la  mise  en  application 
du  nouveau  tarif  douanier  de  1891,  avec  les  50  c.  0/0  de 
la  valeur  de  la  marchandise,  quantum  fixé  par  la  loi 
qui  a  créé  lesdites  taxes,  du  18  novembre  1863,  par  la 
raison  que,  dans  le  nouveau  tarif  douanier  de  1891,  des 
taxes  douanières  plus  élevées  ont  été  imposées  à  cer- 
taines marchandises,  dans  le  but  de  protéger  l'industrie 


nationale;  sur  d'autres,  au  contraire,  elles  ont  été  di- 
minuées. 

Cette  contradiction  s'est  accentuée  encore  davantage 
depuis  la  conclusion  des  dernières  conventions  de 
commerce. 

Pour  remédier  à  ce  mal,  M.  Olanesco,  ministre  des 
travaux  publics,  a  chargé  une  Commission,  composée 
de  délégués  du  Ministère  des  finances  et  du  Ministère 
des  affaires  étrangères,  de  dresser  un  nouveau  tarif 
spécial  des  taxes  de  1/2  0/0  établi  d'après  la  valeur  des 
marchandises. 

Ce  nouveau  tarif  ayant  été  soumis  au  Conseil  des 
Ministres,  qui  y  a  fait  différentes  modifications,  estr 
aujourd'hui,  établi  définitivement. 

Il  a  été  promulgué  dans  le  Moniteur  Officiel  de 
mardi  28  mars  (9  avril). 


Le  pont  sur  le  Danube  en  Roumanie.  —  Le  Danube 
entre  Fetesti  et  Cernavoda,  forme  deux  bras  qui  sont 
séparés  par  une  grande  île.  Sur  ces  deux  bras  on  édifie 
actuellement  deux  ponts;  l'un  est  construit  par  la 
compagnie  de  Fives-Lille,  l'autre  par  la  compagnie  du 
Creusot.  Ces  deux  ponts  sont  des  travaux  d'art  de  la 
plus  grande  importance.  Us  diffèrent  seulement  en  ce 
que  le  pont  construit  par  le  Creusot  est  un  peu  plus 
petit  que  celui  construit  par  Fives-Lille. 

Le  Creusot  ayant  terminé  le  pont  de  la  construction 
duquel- il  était  chargé,  il  a  été  procédé  officiellement 
la  semaine  dernière  aux  premières  épreuves  de  résis- 
tance. Le  pont  a,  à  sa  fondation,  une  profondeur  de 
30  mètres  sous  l'eau  ;  l'espace  libre  compris  entre  ses 
pieds  est  de  140  mètres,  et  sa  longueur  totale,  avec  le 
viaduc  de  l'extrémité,  est  d'environ  un  kilomètre.  Sa 
hauteur  maximum  de  la  base  des  fondations  au  som- 
met de  la  construction  métallique  est  de  77  mètres  ; 
enfin  le  poids  de  l'acier  employé  est  de  4.000  tonnes. 

Les  résultats  obtenus,  dit  le  Curierul  financiar,  ont 
été  absolument  identiques  à  ceux  indiqués  par  les  cal- 
culs et  le  cahier  des  charges. 


TIRAGES  FINANCIERS 

Commission  Impériale  d'Amortissement 

si  St.-Pétersbourg 


Numéros  des  obligations  de  l'em- 
prunt russe  4  0/0  or,  sixième  émis- 
sion 1894,  soities  au  tirage  du  20 
mars/1"  avril  1895  et  remboursables  à 
partir  du  19  juin/1"  juillet  1895,  à  St- 
Pétersbourg,  à  la  Banque  de  l'Etat  ;  à 
Moscou,  Riga,  Kharkow,  Kiew,  Odessa 
et  Varsovie  aux  Comptoirs  de  la  Ban- 
que de  l'Etat  ;  à  Berlin,  chez  MM.  Men- 
delssohn  et  C°;  à  Paris,  à  la  Banque 
de  Paris  et  des  Pays-Bas,  au  Comptoir 
National  d'Escompte,  au  Crédit  Lyon- 
nais, à  la  Banque  Russe  pour  le 
commerce  étranger  et  chez  MM.  Hot- 
tinguer  et  C°  ;  à  Londres,  à  la  Banque 
Russe  pour  le  commerce  étranger;  à 
Amsterdam,  chez  MM.  Lippmann, 
Rosenthal  et  C°  ;  à  New-York,  chez 
MM.  Bariog  Magoun  and  C°. 

;i  :t  125  roubles  or:  N°'  859251  à  859275. 

à  «25  roubles  or  :'NM  451851  à 451875, 
460376  à  460400,  495001  à  495025,  502926  à 
502950,  513401  à  518425,  519051  à  519075, 
564951  à  564975,  569026  à  569050,  590326 
à  590350,  604301  à  60432-,  611926  à  611950, 
642226  à  642250,  6/0051  à  670075.  688701 


à  688725,  787451  à  787475,  797451  à  797475, 
805701  à  805725,  832726  à  832750. 

à  125  roubles  or  :  N«  19S01  à  19825, 
56926  à  56950,  71351  à  71375,  114776  à 
114800,  164501  à  164525,  187951  à  187970, 
943576  à  243600,  244426  à  244450,  257651 
à  257675,  281501  à  281525,  350826  à  350850, 
366901  à  366925.  . 

Les  obligations  sorties  au  tirage  doi- 
vent être  munies  de  tous  les  coupons 
échéant  après  le  19  juin/1"  juillet  1895; 
dans  le  cas  contraire,  le  montant  des 
coupons  manquants  sera  déduit  du  ca- 
pital à  rembourser. 


Numéros  des  obligations  de  l'em- 
prunt russe  4  0/0,  sixième  émission 
1894,  sorties  au  tirage  du  19  septembre./ 
1"  octobre  1894  et  non  présentées  au 
remboursement  à  la  claie  du  20  mars/ 
1"  avril  1895.  A  partir  du  20  décembre 
1894/1"  janvier  1895  ces  obligations  ne 
portent  plus  d'intérêt. 

à  3.125  roubles  or  :  N»s  882101  à 
882125. 

à  6*5  roubles  or  :  N«  462036  à  462040, 
471151  à  471 175,  475501  à  475020,  545251  a 
545260,  545271  à  545275  ,  725651  à  725675, 
752441  à  752450,  807633  à  807635,  807646  à 
807650,  827901  à  827925,  845476  à  845500, 
846881  à  846900,  856901  à  856925. 

à  125  roubles  or  :  Nos  127617 à  127625, 
137551  à  137575,  275476  à  275500,  316851  à 
316875. 


CANAL  DE  PANAMA 


Obligations  à  lots 

Tirage  du  16  avril  1895 

Le  numéro  199722  gagne  500.000  fr. 

Le  numéro  1276690  gagne  100.000  fr. 

Les  numéros  452039  et  1178946  gagnent 
chacun  10.000  fr. 

Les  numéros  385617  et  687801  gagnent 
chacun  5.000  lr. 

Les  cinq  numéros  suivants  gagnent  cha- 
cun 2.000  fr.  : 

37245   948127   1252341     1421776  1605945 
Les  cinquante  numéros  suivants  sont 
appelés  au  remboursement  à  1.000  fr.  : 
18642     26546     41248      46360  97604 
294393   295015   296714     323888  406926 
439474   458380  480193     487459  503124 
503283   523682   577851     580302  621419 
672745   707300   919387     946736  958202 
972980  1005629  1037878   1039956  1044980 
1061490  1228402  1253681    1267179  1316064 
1361035  1361443  1418857   1460582  1500370 
1612820  1707009  1749280   1756547  1864931 
1890809  1892006  1922129   1977961  1992074 
Remboursement  à  partir  du  16  mai  1895. 

Le  Propriétaire-Gérant  :  J.  Montel. 

Paris.  —  Iropr.  delà  Presse,  46,  rue  du  Croissant.  —  Smart. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


ABONNEMENTS 

à  partir  du  /«  de  chaque  mois 
France  et  Algérie  :  Un  an...    25  fr. 

  —         Six  mois.    14  fr. 

Étranger  (U.-P.)  :  Un  an   32  fr. 

_  —        Six  mois. .    18  tr. 


I*a  r:«iw<>*:«  nt  le  Samedi 

Rédacteur  en  rl,cf  :  Edmond  THÉRY 

Prix  du  Numéro  : 
France  :  O  fr.  60;  Étranger  :  0  fr.  75 


INSERTIONS 

Ligne  anglaise  de  5  centimètres 

Annonces  on  7  points   2  fr. 

Réclames  en  8  poir'.s   4  » 

Co  tarif  ne  s'appliqui-  pus  aux  unnoncutt 

et  réclames  d'émiBtuor 


N°  172.  —  <e  volume.  (,7> 


BUREAUX  :  11,  RUE  IOMGNY,  PARIS 


Samedi  27  avril  1895. 
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SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr.) 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

port  del 

caisse 

circul. 

Or 

Argent 

Total 

a.  S  a 
«  — . 

«  1 

es 
H 


1894  26  avril 

1895  11  avril 
1895  18  avril 
1895  25  avril 


FRANCE.  —  Banque  de  France 

1.743.4  1.272.5  3.015.9  3.470.1 

2.075.1  1.234.7  3.309.8  3.639.6 

2.069.0  1.232.9  3.301.9  3.620.8 

2  066.0  1.232.6  3.298.6  3.587.9 


86 
92 
91 
92 


2% 
2 
2 
2 


ALLEMAGNE.  —  Banque  Impériale 


1894  15  avril 

679.2 

398.9 

1.078.1 

1.244.4 

88 

3^ 

189b  30  mars 

935.4 

363.7 

1.299.1 

1.446.5 

96 

3 

1895   8  avril 

931.4 

36<i.2 

1.293.6 

1.412.7 

92 

3 

1895  15  avril 

933.3 

362.9 

1.296.2 

1.337.1 

92 

3 

ANGLETERRE. ■ 

—  Banque  d'Angleterre 

1894  26  avril 

795.9 

» 

795.9 

623  0 

127 

2 

1895  11  avril 

916.3 

B 

916.3 

657.9 

140 

2 

1895  18  avril 

918.6 

» 

918.6 

650.4 

141 

2 

1895  25  avril 

937.3 

» 

937.3 

649.4 

145 

2 

ANGLETERRE. 

—  Banques  d'Ecosse 

1894  24  févr. 

95.0 

20.0 

115.0 

152.5 

76 

» 

1894  29  déc. 

117.1 

17.0 

134.1 

182.2 

74 

» 

1895  26janv. 

110.0 

16.2 

126.2 

172.6 

73 

» 

1895  23  févr. 

99.0 

22.9 

121.9 

158.7 

77 

» 

ANGLETERRE.  —  Banques  d'Irlande 

1894  24  févr. 

67.5 

10.0 

77.5 

157.5 

49 

» 

1894  29  déc. 

73.1 

9.5 

82.6 

171.2 

48 

a 

1895  26  janv. 

71.0 

9.4 

80.4 

162.5 

49 

» 

1895  23  févr. 

70.0 

10.4 

80.4 

157.6 

51 

» 

AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche-Hongrie 

1894  15  avril 

217.4 

342.9 

560.3 

916.3 

61 

4 

1895  30  mars 

373  8 

287.9 

661.7 

1.015.4 

65 

4 

1895   8  avril 

373.6 

287.9 

661.5 

1.031.7 

64 

4 

1895  15  avril 

374.2 

286.6 

660.8 

1.023.3 

65 

4 

Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

T.  •  9 

Ml 

S 

«  s 

Or 

Argent 

Total 

(X  -_-  -a 

t-"  m 

BELGIQUE. 

—  Banque  Nationale 

1894  19  avril 

77.8 

36.6  114.4 

419.1 

27 

3 

1895    4  avril 

101.4 

26.9  128.3 

449.7- 

28 

1895  11  avril 

96.8 

25.7  122.5 

450.3 

27 

2% 

1895  18  avril 

98.8 

26.3  125.1 

444.3 

28 

BULGARIE. 

—  Banque  Nationale 

1894  15  fév.. 

7.3 

2.0  9.3 

1.2 

775 

8 

1895  31  janv. 

3.8 

8.2  12.0 

0.9 

1330 

8 

1895   7  fév.. 

3.6 

7.9  11.5 

1.0 

Ut) 

8 

1895  14  fév/. 

3.6 

7.9  11.5 

1.4 

820 

8 

DANEMARK. 

—  Banque  Nationale 

1894  31  mars 

71.7 

»  71.7 

98.8 

72 

4 

1895  31  janv. 

75.5 

»  75.5 

103.3 

73 

3Ji 

1895  28  fév.. 

73.6 

»  73.6 

99  5 

74 

1895  30  mars 

74.9 

»  74.9 

102.4 

74 

ESPAGNE.  - 

-  Banque  d'Espagne 

1894  21  avril 

197.9 

208.1  406.0 

933.2 

43 

5 

1895   6  avril' 

200.1 

309.4  509.5 

926.5 

55 

!k% 

1895  13  avril 

200.1 

309.5  509.6 

926.9 

55 

1895  20  avril 

200.1 

310.1  510.2 

926.2 

55 

GRÈCE.  - 

-  Banque  Nationale 

1894  28  fév.. 

2.1 

»  2.1 

110.8 

2 

6>é 

1894  31  déc. 

2.0 

2.0 

109.5 

2 

1895  31  janv. 

1.9 

»  1.9 

108.7 

2 

6^2 

1895  28  fév.. 

1.9 

»  1.9 

106.1 

2 

Q% 

HOLLANDE.  - 

-  Banque  des  Pays-Bas 

1894  21  avril 

109.4 

177.4  286.8 

431.1 

67 

2% 

1895    6  avril 

107.7 

177.3  285.0 

436.4 

65 

2% 

1895  13  avril 

107.7 

177.1  284.8 

436.4 

65 

2% 

1895  20  avril 

107.9 

177.7  285.6 

4:6.2 

65 

2^ 

ITALIE. 

—  Banque  d'Ital 

ie 

1894  31  mars 

288.4 

48  2  336.6 

8F0.3 

39 

6 

1895  10  mars 

299.4 

60.0  359.4 

750.1 

48 

5 

1895  20  mars 

300.0 

60.0  360.0 

742.7 

48 

5 

1895  31  mars 

300.3 

59.8  360.1 

759.7 

47 

5 

ITALIE.  - 

-  Banque  de  Naples 

1894  31  mars 

92.8 

10.8  103.6 

235.7 

43 

6 

1895  10  mars 

105.5 

10.5  116.0 

225.5 

51 

5 

1895  20  mars 

105.5 

10.5  116.0 

223.0 

52 

5 

1895  31  mars 

l  105.5 

10.5  116.0 

228.4 

51 

5 

ITALIE. 

—  Banque  de  Sicile 

1894  31  mars 

35.2 

1.5  36.7 

58.4 

63 

6 

1895  10  mars 

35.2 

1.5  36.7 

50.5 

72 

5 

1895  20  mars 

35.2 

1.5  36.7 

49.7 

74 

5 

1895  31  mars 

35.2 

1.5  36.7 

50.5 

72 

5 

NORVEGE. 

Banque  de  Norvège 

1894  28  fév.. 

33.6 

»  33.6 

62.3 

54 

5 

1894  31  déc. 

31.4 

31.4 

66.9 

47 

1895  31  janv. 

32.0 

»  32.0 

62.3 

5t 

4 

1895  28  fév.. 

31.1 

»  31.1 

63.7 

49 

4 

PORTUGAL. 

—  Banque  de  Portugal 

1894  18  avri 

16.8 

36.1  52.9 

279.6 

19 

6 

1895   5  avri 

26.7 

39.7  66.4 

294.0 

22 

6 

1895  11  avri 

l  26.7 

39.8  66.5 

296.6 

22 

6 

1895  17  avri 

l  26.7 

39.9  66.6 

295.6 

21 

6 

ROUMANIE.  —  Banque  Nationale 

1894   7  avri 

l  51.4 

1.3  52.7 

119.0 

45 

6 

1895  23  mar. 

i  43.7 

5.1  48.8 

96.7 

50 

e 

1895  30  mar. 

s  43.9 

5.1  49.0 

y,  .8 

50 

6 

1895   6  avri 

1  44.5 

5.5  50.0 

100.5 

50 

6 

514 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Statistique  générale 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 

lort de 
caisse 
circul. 

2  1 

Or 

Argent 

Total 

tion 

g-_g  « 
o;  — ■ 

1894  l"avr. 

1895  lormars 
1895  16  mars 
1895  l«avr. 


RUSSIE.  —  Banque  Impériale 

1.519.5  15.4  1.534.9  3.941.3 

1  559.5  16.7  1.576.2  4.206.8 

7  559  2  16.8  1.576.0  4.198.7 

1.561.8  16.0  1.577.8  4.2:5.2 


39 
37 
37 
37 


4% 
4 
4 
4 


CHANGE  DE  PARIS  :  tours  moyens  du  samedi,  de  Paris  sur: 


RUSSIE.  —  Banque  de  Finlande 


1894  31  mars 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 
1895  31  mars 


21 

7 

3.5 

25.2 

45.4 

55 

» 

21 

9 

3.6 

26.4 

48.1 

53 

21 

9 

4.5 

25.4 

49.7 

53 

21 

8 

3.6 

25.4 

50.5 

50 

SERBIE.  —  Banque  Nationale 


1894  31  mars 

6.3 

4.0  10.3 

23.9 

43 

6 

1895  15  mars 

5.7 

4.4  10.1 

24.2 

42 

6 

189  5  22  mars 

5.6 

4.4  10.0 

24.4 

41 

6 

1895  31  mars 

5.4 

4.5  9.9 

24.2 

41 

6 

SUÈDE. 

—  Banque  Royale 

1894  28  fév.. 

23.2 

4.8  28.0 

59.1 

47 

4 

1894  31  déc. 

30.8 

3.8  34.6 

72.6 

48 

4 

1895  31  janv. 

30.9 

4.5  35.4 

62.7 

57 

4 

189  5  28  fév. . 

33.6 

4.6  38.2 

63.3 

60 

4 

SUÈDE.  - 

-  Banques  Privées 

1894  28  fév,. 

10.5 

15.2  25.7 

81.0 

32 

1894  81  déc. 

10. o 

18.6  29.1 

85.8 

34 

» 

1895  31  janv. 

10.4 

12.1  22.5 

79.6 

28 

189  5  28  fév. . 

10.4 

14.1  24.5 

82.1 

30 

» 

SUISSE.  — 

Banques  d'Emission 

1894  21  avril 

75.4 

14.6  90.0 

169.3 

54 

3 

1895   6  avril 

83.0 

8.8  91.8 

176.1 

52 

2 

1895  13  avril 

82.9 

8.7  91.6 

175.9 

52 

2, 

1895  20  avril 

82.8 

10.8  93.6 

174.9 

53 

3 

TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 


1894  26  avril 

6  239,4 

2  623,8 

8  863,2 

14  493,3 

61% 

1895  11  avril 

7  211,3 

2  609,9 

9  821,2 

15  145,4 

67  , 

1895  18  avril 

7  206,1 

2  605,1 

9  811,2 

15  065.2 

65 

189  5  25  avril 

7  226,1 

2  608,2 

9  834,3 

15  079,2 

65 

TOTAUX  au  31  décembre 


1890  31  dpc. 

1891  31  déc. 

1892  31  déc. 

1893  31  déc. 

1894  31  déc. 


4  854,5 

5  562,1 

6  159,9 

6  084,2 

7  030,0 


2  126,7 
2  324,0 
2  459,9 
2  459,5 
2  599,9 


6  981,2 

7  886,1 

8  619,8 

8  543,7 

9  629,9 


13  659,7 

14  337,2 

14  611,7 

15  157,1 
15  047,6 


51% 

55 
59 
56 
64 


(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
des  bilans  des  Bauques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

Les  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffé 
ronteb,  ne  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 


CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


Amsterdam  

Anveia  

Athènes  

Barcelone  

Berlin  

Bruxelles  

Bucharest  

Constantiuople  

Francfort  

Gènes  

Genève  

Lisbonne   

Londres  

Madild  

Rome  

Saint-Pétersbourg 

Vienne  (»  vue)  

—      (à  3  mois) . . . 


22mars 

29mars 

4  avril 

1 1  avril 

18  avril 

25avril 

47 

98 

48 

47 

97 

47 

92 

47 

95 

47 

95 

100 

00 

100 

07 

100 

09 

l'O 

os 

100 

13 

100 

10 

186 

50 

186 

50 

186 

50 

186 

50 

186 

» 

186 

7 

20 

8 

75 

12 

80 

11 

50 

il 

» 

12 

70 

80 

90 

80 

85 

81 

81 

» 

81 

» 

81 

05 

100 

06 

10C 

03 

100 

It 

100 

06 

100 

13 

100 

12 

100 

50 

100 

10 

100 

m 

100 

» 

100 

» 

100 

80 

22 

05 

22 

65 

22 

62 

22 

62 

22 

70 

22 

70 

80 

90 

80 

86 

81 

02 

81 

05 

81 

06 

81 

05 

104 

95 

105 

25 

105 

32 

105 

.15 

105 

21 

105 

4/ 

100 

28 

100 

2',' 

100 

34 

100 

34 

100 

28 

100 

28 

680 

» 

678 

50 

679 

» 

681 

50 

683 

» 

690 

25 

il 

25 

42 

25 

40 

25 

41 

25 

38 

25 

40 

6 

95 

9 

» 

11 

37 

11 

30 

10 

MJ 

11 

20 

104 

90 

105 

20 

105 

22 

105 

25 

105 

20 

10  > 

45 

36 

77 

36 

80 

36 

81 

36 

80 

36 

80 

36 

80 

48 

75 

48 

50 

48 

15 

48 

40 

48 

52 

48 

50 

48 

70 

48 

15 

48 

40 

48 

35 

48 

47 

48 

45 

Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam,  pip.  court 

Allemagne. .  — 

Vienne -Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb.-Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 

Valeurs  à  vue 

Londres   — 

—   eb.  eoorl 


Plus 


2  % 

2  % 

3  % 

2  'A  % 

b  % 

3  % 

2  %  % 


3437 


Stockholm. . 

Belgique  

Italie  

Suisse  

New-York — 
Matières  d'or  et  d'argent 
Or  en  barre  (le  kil.). 
Argent  id.  (le  kil.).|  218  i 
Quadruples  espagnols.. 
—         mexicains . 

Piastres  

Souverains  anglais  

Banknutes  

Aigles  des  Etats-Unis.. 
Guillaume  (20  marks)  .... 
Impér.  Russie  (titre  :  916 
—  —  (nouv.  titre:  900 
1/2-  _(  -  - 
Couronnes  de  Suède  . . . 


1 

dinars 

5  avril 

12avril 

—  —  - 
19avil 

26avril 

206  05 

206  25 

206  31 

206  12  ! 

206  08 

122  31 

121  15 

122  12 

122  061 

122  06 

204  50 

204  50 

204  50 

2"4  » 

204  12 

451  50 

4i2  50 

4  i  5  50 

4  »3  50 

439  50 

451  50 

442  50 

445  i0 

444  £.0 

439  50 

267  50 

268  E0 

268  » 

268  » 

267  50 

25  25^ 

25  21  % 

25  25 

25  22 

25  22  % 

25  27 

25  26 

25  26  "4 

25  23% 

25  24 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

0  12  p 

0  12p. 

0  09  p 

0  19  p. 

0  22  p. 

5  12  p. 

5  »p. 

5  .  p. 

5  2<  p. 

5  25  p. 

0  37  p. 

0  37p. 

0  37  p. 

0  37  p. 

0  31  p. 

514  50 

514  50 

514  50 

514  50 

514  50 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

107  81 

108  89 

111  75 

110  65 

112  19 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

2  56 

2  71 

2  71 

2  72 

2  72 

25  22 

25  2* 

25  22 

25  20 

25  22 

25  22 

25  23 

25  23 

25  20 

25  22 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

20  60 

20  60 

20  60 

20  6C 

20  60 

H0  » 

40  » 

40  » 

40  » 

40  » 

20  » 

20  » 

20  » 

20  » 

20  » 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

PAYS  EXTRA-EUROPEENS 


NOMS  DES  PAYS 


Etats-Unis  (doit.  or).. 
Mexique  (piastre  arg.) 
Répub.  Arg.  (peso  pap.) 
Chili  (peso  papier).... 
Brésil  (milreis  papier) 
Indes  (roupie  argent). 
Japon  (yen  argent)... 
Chine(Sbaiiijhar)(taël  arg.) 


D0 

1-   U  ° 

a 

9>  _ 

Valeui 

•s  en  francs  au  change  du  jour 

28m  a  rs 

4  avril 

11  avril 

18  avril 

25  avril 

5  1S 

5  11 

5  14 

5  14 

5  11 

5  14 

5  43 

2  56 

2  71 

2  71 

2  74 

2  72 

5  » 

1  43 

1  41 

1  38 

1  37 

1  :îl 

5  » 

1  75 

1  75 

1  75 

1  72 

1  75 

2  60 

1  01 

1  » 

1  » 

1  » 

0  98 

2  38 

1  38 

1  39 

1  40 

1  40 

1  13 

5  39 

2  72 

2  78 

2  8t 

2  82 

2  80 

7  47 

3  79 

3  91 

3  93 

3  96 

3  93 

AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  26  avril  1895 


100  francs 

en  billets  de  banque  français 
valent  à  l'étranger  : 

100  14 
99  99 

101  83 
100  22 
112  64 
186  » 
100  90 
105  54 
148  05 
100  31 


En  A  llemagne  

En  Angleterre  

En  Autr .-Hongrie. 

En  Belgique  

En  Espagne  ...... 

En  Grèce  

En  Hollande  

En  Italie  

En  Bussie  

En  Suisse  


Aux  Etats-Unis   100  68 

Au  Mexique   199  26 

En  Bép.  Argentine ,  372  » 

Au  Chili   285  71 

Au  Brésil   265  30 

Aux  Indes   166  43 

Au  Japon   192  50 

En  Chine   190  07 


ÎOO  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 

Billets  Allemands   99  86 

—  Anglais   100  01 

—  Austro-Hongr.  98  17 

—  Belges   99  78 

—  Espagnols   88  77 

-■-     Grecs   53  76 

—  Hollandais   99  10 

—  Italiens   94  75 

—  Russes   67  54 

—  Suisses   99  69 


Pièces  des  Etats-Unis.  99  32 

—  du  Mexique  ...  50  18 
Billets  Rép.  Argentine.  26  80 

—  du  Chili   35  » 

—  du  Brésil   37  50 

Pièces  des  Indes   60  08 

—  du  Japon   51  94 

—  de  la  Chine   52  61 


CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  METAUX  PRECIEUX 

Paris,  le  26  avril  1895. 

La  cote  des  changes  ne  révèle  dans  son  ensemble  au- 
cun fait  intéressant.  Nous  trouvons  les  devises  hollan- 
daises et  allemandes  au  même  niveau  que  la  semaine 
dernière,  la  Valuta  un  peu  plus  ferme  mais  -sans  hausse 
appréciable. 

Le  papier  espagnol  fléchit  à  439  50  ;  la  parité  est,  à 
Madrid,  de  12  G4  0/0  de  prime  sur  le  Paris. 

Les  maladresses  du  Ministère  conservateur  commen- 
cent à  porter  leurs  fruits,  et  M.  Navarro  Reverteraura 


L'ECONOMISTE  EUROPÉEN  — 


Statistique  générale 


515 


à  déployer  beaucoup  d'intelligence  et  d'énergie  pour  les 
réparer.  I.o  point  « l départ  do  la  réaction  est  certaine- 
ment te  manque  «le  bonne  volonté  montrée  par  le  Gou- 
vernementaux chemins  de  for,  ce  qui  a  effrayé  les  capi 
taux  français  placés  en  valeurs  espagnoles ,  aujourd'hui 
l'Extérieure  est  atteinte  et  à  la  prochaine  liquidation 
les  reports  seront  probablement  fort  tMevés,  aussi  il  y  a 
lieu  "de  craindre  le  rapatriement  do  l'Extérieure,  ce  qui 
aurait  une  influence  désastreuse  sur  les  changes.  A  jou- 
tons que  le  rendement  des  impôts  laisse  à  désirer  et 
que  la  répre>sion  de  l'insurrection  cubaine  coûtera 
beaucoup  plus  qu'on  ne  l'avait  pensé. 

Kn  Portugal,  l'agio  de  l'or  est  de  28  0/0. 

Le  rouble  est  à  207  1/2. 

Le  Londres  est  toujours  assez  cher  :  le  papier  court 
■est  à  35  22  1/2,  le  chèque  à  25  24.  Ces  cours  ne  per- 
mettent pas  d'exporter  de  l'or  avec  bénéfice,  mais  ils 
sont  l'indice  d'une  situation  de  place  particulière. 
Londres  est  généralement  débiteur  de  Paris,  non  seule- 
ment par  l'excès  des  exportations  de  France,  mais 
parce  (pie  l'Angleterre  est  le  banquier  d'un  grand  nom- 
bre de  pays  dont  elle  a  à  payer  les  coupons  ;  toutes  les 
■dettes  envers  la  France  sont  soldées  aujourd'hui  par 
les  actions  des  mines  d'or  et  toutes  les  valeurs  d'origine 
exotique  que  nous  passe  le  marché  anglais.  En  éva- 
luant à  700  millions  de  francs  les  capitaux  français  qui 
ont  passé  le  détroit  nous  croyons  être  au-dessous  de  la 
vérité. 

La  devise  italienne  est  invariable  à  5  25  0/0  de  perte. 

Le  New-York  est  stéréotypé  à  51450  ;  dans  ces  condi- 
tions il  est  certain  que  les  exportations  d'or  doivent 
reprendre  à  bref  délai. 

CHANGES  DE  LONDRES  :  Cours  moyens  dujeudi,  deLondres  sur  : 


Valeurs  à  4  mois  28  mars 


Hong-Kong  . 
Shanghai — 
Yokohama  . 


Valeurs  à  vue: 

Singapoure  

Bombay  

Calcutta  

Rio -Janeiro. 
Valparaiso.  . . . 
Buenos  -  Ayres , 
prime  de  l'or.. 
Argent  en  barre1 


2/1  ./. 

e/u  ./. 

2/1  i/S 


2/1  3/8 
l/l  1/8 
1/t  1/8 
9  5/8 

16  5/3 

850 
29  1/8 


4  avril 


2/1  1/2 
3/0  1/8 
2/1  3/4 


2/1  3/4 
1/1  1/4 
1/1  5/lô 
9  9/16 
16  ll/lo 

254 
30  ./. 


11  avril 


2/2 
3/0  1/4 
2/2 


2/1  7/8 
1/1  11/32 
1/1  11/32 
9  9/16 
16  11/16 

260  1/2 

30  3/8 


18  avril 


2/2  1/8 
3/0  b/8 
2/2  1/8 


2/2  3/8 
l/l  3/8 
1/1  13/32 
9  9/10 
16  7/16 

264 
30  5/8 


25  avril 


2/2  ./ 
3/0  3/8 
2/1  7/& 


2/.  ./• 
1/1  ■  9/32 
l/l. Il/S» 
9  3/8 
16  11/16 

272 
30  9/16 


Les  'devises  de  l'Extrême-Orient  sont  plus  faibles, 
elles  suivent  les  cours  de  l'argent  à  Londres  ;  la  roupie 
ne  varie  que  dans  des  limites  très  étroites. 

Le  papier  sur  Rio  est  en  baisse,  l'effort  fait  par  le 
Gouvernement  pour  le  retrait  du  papier-monnaie  n'a 
pas  produit  ce  qu'on  en  attendait  ;  on  a  toujours  des 
inquiétudes  sur  la  situation  politique.  Le  Valparaiso 
est  mieux  tenu.  La  prime  sur  l'or  continue  à  hausser  à 
Buenos-Ayres. 

L'or  est  au  pair  à  Paris  et  à  New- York. 

L'argent  est  à  112  fr.  19  le  kilo,  quelques  ventes 
spéculatives  pour  le  compte  américain  avaient  amené 
un  peu  de  réaction  vers  le  17  courant,  une  meilleure 
demande  a  permis  de  regagner  le  terrain  perdu. 

Les  Banques  suisses  ont  élevé  le  15  courant  le  taux 
de  leur  escompte  à  3  0/0  en  raison  de  la  tension  qui 
s'était  manifestée  sur  le  change. 

La  Banque  Nationale  de  Bulgarie  a  modifié,  comme 
suit,  les  taux  d'intérêts  :  prêts  aux  Caisses  provin- 
ciales, comptes  courants  spéciaux,  escompte  d'effets, 
7  1/2  0/0,  jusqu'à  concurrence  d'un  mouvement  de 
200.000  à  500.000  francs  par  an  et  7  0/0  à  partir  de 
500. U00  francs. 

Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire 

L'or  a  diminué  de  3.015.000  fr.  à  la  Banque  de  France, 
il  est  sorti  par  la  circulation  1.345.000  fr.  à  Paris  et 
1.970.000  fr.  dans  les  succursales.  Celles-ci  ont  reçu 
300.000  fr.  de  Suisse. 

L'argent  a  baissé  de  220.000  fr. 

Paris  a  reçu  par  la  circulation  2.550.000  fr.  et  ex- 


pédié  .100. 000  fr.  à  Madagascar.  Dans  los  succursales 
il  est  son  i  1.675.000  fr.  par  la  circulation,  8(35.000  pour 

L'Italie,  330. OOl)  pour  la  Suisse,  qui  a  d'autre  part  rendu 
100.000  fr. 

Le  mouvement  do  l'or  à  ta  Banque  d'Angleterre  s'est 
soldé,  cette  semaine,  par  un  excédent  d'entrées  de 
S. 900. 000  fr.  La  circulation  ayant  rendu  8.800. 000 
francs,  l'augmentation  du  métal  jaune  a  été  de  18  mil- 
lions 700.000  fr. 

Voici  le  détail  des  entrées  et  des  sorties  : 
Entrées  Sorties 

18  avril  Ach.  en  bar°'£  35.000  18  avril  Afr.  du  Sud.  g  100  000 
»    »    Egypte   50.000 

19  »»  Acti .  en  barres  26.000 

20  »  »  7.000  Excéd.  des  entrées...  356» 000 

22  »  »  68.000 
»  »  Australie.....  112.000 

»  »  Chine   82.000 

»  »  Etats-Unis...  19.0:10 

23  »  Ach.  en  barres  53.000 

21  »  Paris   9.000 

Total  des  entrées..  .  £  456.000     Total  égal  £  456.000 

La  Banque  de  Belgique  a  reçu  2.600.000  fr.  d'or  et 
d'argent. 

Les  entrées  d'argent  à  la  Banque  d'Espagne  conti- 
nuent; elles  ont  été  de  600.000  fr.  cette  semaine.  La 
circulation  fiduciaire  reste  stationnaire. 

La  Banque  des  Pays-Bas  n'accuse  aucune  variation 
d'encaisse  ou  de  circulation  ;  il  en  est  de  même  de  la 
Banque  de  Portugal. 

L'encaisse  or  de  la  Banque  de  Russie  a  grossi  de 
2.600  000  fr.  et  la  circulation  fiduciaire  de  56.500. 000  fr. 
L'argent  ne  figure  dans  les  réserves  de  la  Banque  que  pour 
une  somme  insignifiante  de  18  millions.  A  ce  propos,  il 
est  à  remarquer  que  la  Russie  garantit  par  de  l'or  la 
totalité  de  ses  billets,  même  ceux  des  plus  faibles  cou- 
pures. Partout  ailleurs,  même  dans  les  pays  monomé- 
tnllistes-or,  tels  que  l'Ecosse  ou  l'Irlande,  ces  petits 
billets  sont  représentés  par  de  l'argent.  La  Russie  au- 
rait tout  avantage  à  faire  une  place  à  ce  métal;  elle 
pourrait  certainement  placer  et  maintenir  dans  le  pu- 
blic un  bon  milliard  de  monnaie  blanche. 

Voici  la  situation  de  l'or  à  la  Banque  de  Russie 
(1er  avril  1895)  : 

Encaisse  de  la  Banque  et  fonds  d'échange 

des  billets  de  crédit   Fr.  1.561.800.000 

Fonds  à  1  étranger   29.870.000 

Or  appartenant  au  Trésor  en  dépôt  à  la 

Banque   799.660.000 

Total...  2.391.330.000 


LA    SITUATION  MONÉTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New-York 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 


OR 

Grande-Bretagne 

France  

Allemagne  

Autres  pays  

Total  1895. . . 

—  1894... 

—  1893.. 

ARGENT 
Grande-Bretagne 

France  

Allemagne  

Autres  pays .... 

Total  1895... 

—  1894... 

—  1893... 


du  1er 

au  (>  avril 


553.652 


depuis 
le  1er  janv. 

8.012.500 
11.916.400 
5.772.036 
4.786.956 


du  l»r 
au  6  avril 


depuis 
le  l«r  janv. 


973.300  10.438.308 
336.785  1.492.506 
»  1.044.652 
13.904  287.476 


553.652  30.487.892 
506.627  8.601.626 
2.630.190  36.831.893 

422.200  -7.355.355 
»  » 
»  8.919 
9.010  265.388 


1.323.989  13.262.942 
439.402  3.382.719 
508.589  4.874.113 


1.340 

45.960 


40.730 
2.176 
2.720 
310.475 


431.210  7.629.662 
626.631  10.412.181 
379.962  7.825.108 


47.300  356.101 
45.192  449.163 
17.460  1.650.312 
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Encaisse  des  Banques  associées 


de  New-York 

1894 

21  avril 

98.900.000  dollars 

1895, 

6  avril 

64.400.000  — 

1895  , 

14  avril 

65.400  000  — 

1895 

20  avril 

66.GOO.000  - 

Malgré  la  mauvaise  situation  du  changé,  l'or  con- 
tinue à  rentrer  à  New-York,  il  s'agit  là  évidemment 
de  la  suite  d3  l'emprunt. 

Les  Banques  associées  de  New-York  ont  gagné 
1.200.000  dollars  du  14  au  20  avril.  La  réserve  du  Tré- 
sor est  de  91  millions  de  dollars. 

Voici  la  situation  de  l'encaisse  et  de  la  circulation 
des  Banques  nationales  des  Etats-Unis  au  5  mars  1895, 
la  dernière  publiée  : 

Encaisse  métallique  : 

Or  :  Monnaie  S  120.900.000 

Certificats  du  Trésor  25.400.000 
—  Clearing  house  31.900.000 

■   178.200.000 

Argent  :  Dollars   7.300.000 

Certificats   29.600.000 

Monnaie  divis..  6.000.000 

  42.900.000 

Total  de  l'encaisse   221.100.000 

Billets  des  Etats-Unis  (Légal  tender  notes)  113 .300. 000 
Certificats  de  dépôt   31.700.000 

Total  $  366.100.000 

Circulation   169.800.000 

On  voit,  par  les  légal  tender  notes  qui  entrent  dans 
l'encaisse,  1  étroite  solidarité  qui  unit  le  Trésor  et  les 
Banques  et  combien  le  crédit  de  l'un  et  des  autres  est 
enchevêtré.  C'est  un  des  principaux  défauts  de  l'orga- 
nisation financière  des  Etats-Unis. 


CHRONIQUE  MONÉTAIRE 


L'Internationalisation  du  Métal  blanc 

M.  Francis  Laur  vient  d'adresser  la  lettre  suivante 
à  notre  Rédacteur  en  chef  : 

Mon  cher  Théry, 

La  question  de  Y  internationalisation  d'une  quantité 
limitée  de  mêlai  blanc  comme  remède  immédiat  à  la  crise  et 
comme  préliminaire  d'une  entente  internationale  ramenant 
définitivement  le  rapport  15  1/2  est  une  idée  qui  fait  en  ce 
moment  un  chemin  rapide  depuis  que  je  vous  l'ai  pour  ainsi 
dire  dédiée  en  1893  dans  un  article  de  mon  Echo  des  Mines. 

Depuis,  je  l'ai  approfondie  et  esquissée  au  Congrès  bimé- 
tallique de  Londres.  Enfin,  M.  de  Schraut,  sous-secrétaire 
d'Elat  à  Strasbourg,  une  des  autorités  financières  les  mieux 
reconnues  en  Allemagne,  le  même  qui,  à  plusieurs  reprises, 
a  été  Commissaire  du  gouvernement  au  Reichstag,  attaché 
successivement  à  la  Chancellerie  et  au  Trésor,  délégué  enfin 
par  l'Allemagne  à  la  Conférence  monétaire  de  Paris  en  1881, 
M.  de  Schraut  vient  de  faire  à  i'idée  de  l'internationalisation 
de  l'argent  une. adhésion  éclatante  dans  une  petite  plaquette 
parue  en  Allemagne  et  qui  va  être  traduite  bientôt. 

En  quoi  consiste  donc  cette  idée,  c'est  ce  que  je  voudrais 
vous  exposer  à  nouveau  trè3  rapidement. 

Voici,  pour  plus  de  brièveté,  le  résumé  que  j'envoyais,  le 
21  avril  1894  au  Président  de  la  «  Bimetallic  League  »  à 
Londres  : 

Monsieur, 

Vous  me  demandez  de  vous  donner  un  aperçu  de  mes  idées 
sur  un  moyen  d'atténuer  immédiatement  la  crise  du  métal 
blanc.  Le  voici  en  quelques  mots  : 

Je  préconise  l'internationalisation  d'une  quantité  limitée 
d'argent  exclusivement  réservée  aux  échanges  internationaux. 

Chaque  puissance  solvablc  :  Angleterre,  Allemagne,  France, 
Etats-Unis,  Belgique,  Mexique,  autoriserait  une  Banque 
Centrale  (consortium  de  toutes  les  Banques  d'Etat  des  puis- 


sances ci-dessus)  à  immobiliser  dans  ses  Caisses  une  quantité 
d'argent  égale,  au  maximum,  à  la  moyenne  du  solde  (débiteur 
ou  créditeur)  des  échanges  internationaux  pendant  les  cinq 
dernières  années,  soit,  pour  donner  un  exemple  : 

1.700  millions  pour  l'Angleterre  ; 

1.000  —  l'Allemagne; 

1.1  0J  —         les  Etats-Unis; 
803  —         la  France; 

500  —         le  Mexique  et  la  Belgique. 

Total. .  5.000  millions. 

(Ces  chiffres  sont  sujets  à  revision,  bien  entendu.)  Bref,  ces 
cinq  milliards  représenteraient,  en  réalité,  la  somme  néces- 
saire à  ce  qu'on  pourrait  appeler  les  besoins  de  la  liquidation 
du  commerce  international  du  monde  entier. 

Le  consortium  déterminerait  ie  taux  d'achat  du  métal 
blanc  périodiquement,  selon  l'état  du  marché,  de  façon  à  ne 
subir  aucune  perte  et  de  manière  même  à  faire,  si  possible, 
un  bénéfice  d'exploitation,  ce  qui  serait  facile  actuellement 
avec  le  rapport  1/33. 

Le  consortium  des  Banques  émettrait,  sur  ces  dépôts  de 
métal  blanc  et  sur  la  garantie  des  grandes  puissances  syndi- 
quées, des  certificats  d'or  (International  Golden  Certiflcates) 
n'ayant  pas  cours  dans  l'intérieur  des  pays  d'émission, 
mais  remboursables,  au  besoin,  en  or  ou  argent  au  cours  à 
la  Banque  centrale. 

Les  douanes  de  tous  les  pays  pourraient  tout  d'abord  les 
accepter  en  paiement  comme  de  l'or  et  les  Etats  signataires 
pourraient  peut-être  s'en  servir  pour  le  paiement  de  leurs 
coupons  à  l'étranger  (à  la  rigueur),  mais,  dans  tous  les  cas, 
pour  le  commerce  avec  leurs  colonies. 

L'entente  serait  conclue  pour  des  périodes  renouvelables 
de  cinq  en  cinq  ans  et  le  consortium  des  Banques  d'Etat  dé- 
ciderait le  quantum  des  émissions  de  certificats  d'or  à  faire 
immédiatement  et  successivement,  de  manière  à  débuter  mo- 
destement et  à  grandir  avec  les  besoins  internationaux. 

Le  rapport  entre  l'or  et  l'argent  serait,  de  la  sorte,  relevé 
peu  à  peu  à  chaque  période,  suivant  l'état  du  marche  de  l'ar- 
gent, et  tous  les  efforts  devraient  tendre  à  ramener  ce  rap- 
port au  taux  de  15,5,  c'est-à-dire  au  taux  légal.  Ce  serait  alors 
la  fin  de  l'entente  internationale,  à  moins  que  le  monde,  ha- 
bitué aux  certificats  d'or,  ne  les  ait  adoptés  définitivement 
comme  monnaie  fiduciaire  internationale,  auquel  cas  la 
Banque  subsisterait. 

Je  crois  inutile  de  faire  ressortir  plus  complètement  les 
avantages  de  la  création  de  ce  nouvel  instrument  d'échange  : 

1°  Remédier  à  la  contraction  du  métal  jaune  (que  la  guerre- 
japonaise  va  de  nouveau  raréfier)  ; 

2°  Achat  de  cinq  milliards  d'argent  ; 

3°  Situation  intérieure  de  chaque  Etat  laissée  intacte  au 
point  de  vue  du  principe  même  de  son  système  monétaire 
(mono  ou  bimétalliste)  ; 

4»  Raffermissement  du  marché  à  la  seule  annonce,  peut- 
être,  d'une  entente  internationale  ayant  pour  but  de  ramener 
progressivement  le  rapport  légal  15,5  ; 

5°  Possibilité,  avec  ce  système  d'essai,  d'arriver,  par  une 
action  lente  et  continue  dès  puissances,  à  un  résultat  plus 
pratique  que  par  une  décision  radicale  immédiate  qui  parait 
difficile  ; 

0°  Enfin,  essai  de  création  d'un  outillage  monétaire  nouveau 
et  spécial,  autre  que  l'or,  pour  les  échanges  internationaux,, 
outillage  qui  manque  aujourd'hui  et  manquera  probablement 
de  plus  en  plus. 

Une  étude  plus  approfondie  réglerait  les  attributions  et  les 
pouvoirs  du  consortium  des  Banques  d'Etat  ainsi  que  le 
siège  de  ladite  Banque.  Je  propose  de  la  créer  à  Paris, 
puisque  la  France  est  le  pays  presque  neutre  aujourd'hui  au 
point  de  vue  de  l'argent  et  la  Banque  de  France  me  semble- 
tout  indiquée  pour  créer  cette  filiale  universelle. 

Tel  est  le  résumé  de  ma  communication. 


A  cette  communication,  le  Secrétaire  de  la  Bimetallic- 
League  me  répondit  : 

«  Londres,  23  avril  1894. 

«  Monsieur, 

«  Je  vous  remercie  infiniment  d'avoir  bien  voulu,  en  ré- 
«  ponse  à  ma  lettre,  nous  donner  un  court  aperçu  de  vos 
«  idées  sur  «  l'internationalisation  de  l'argent  ».  Je  note  que 
«  cette  immobilisation  ne  serait  que  limitée,  puisque  les  «  Gol- 
«  den  Certiflcates  »  que  vous  émettriez  ne  seraient  destinés 
«  qu'aux  échanges  internationaux  et  n'auraient  pas  cours  à 
«  l'intérieur  des  pays  en  question. 

«  Ce  projet  est  fort  intéressant  et  je  vous  serai  obligé  de 
«  nous  tenir  au  courant  de  son  développement  à  l'occasion. 

«  Agréez,  etc.  » 

Naturellement,  j'ai  apporté  au  système,  que  je  préconi- 
sais en  1893-94  des  modifications,  mais  j'ai  hâte  d'arriver 
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à  l'exposé  do  M- t,u  Schraut.  Voici  1<'  résumé  de  su  brochure, 
qui  va  paraitro  et  est  :'i  l'impression,  en  français,  à  L'Impri- 
merie Alsacienne  à  Strasbourg.  LOI  le  est  entièrement  ci  in- 
forme à  mes  idées.  .  •' 

M.  de  Schraut,  c'est  là  le  coté  original  do  son  point  de 
départ,  ne  veut  ni  abandonner  l'étalon  d'or  ni  retourner  à  la 
frappe  du  métal  blanc;  mais  il  propose  aux  pays  jouissant 
d'une  organisation  monétaire  prospère  do  s  entendre  pour 
autoriser  les  pays  embarrassés  par  leur  monnaie  d'argent 
avilie  à  émettre  une  certaine  quantité  de  certificats,  couverts 
par  des  réserves  d'argent,  en  lingots  ou  en  monnaies.  Le  rap- 
port conventionnel  de  15/1  réglant  La  valeur  du  métal  à 
l'égard  de  l'or,  serait  en  outre  fixé  à  nouveau  d'après  les 
conditions  actuelles,  par  exemple  à  30/1. 

D'après  M.  de  Schraut,  ce  n'est  pas  la  frappe  de  monnaies 
d'arg-nt  qui  constitue  le  fond  du  problème,  mais  bien  la 
constitution  de  l'argent,  à  côté  de  l'or,  comme  fonds  de  cou- 
verture  pour  des  instruments  de  circulation  internationale,  la 
mobilisai  ion  de  la  masse  d'argent  improductive  pour  faciliter 
les  relations  d'échange  entre  les  divers  pays. 

Ces  certificats  ou  billets  de  banque  garantis  par  une  cou- 
verture en  argent  seraient  d'ailleurs  uniquement  affectés  au 
trafic  international  et  devraient  toujours  être  échangeables 
dans  leur  pays  d'émission  contre  de  l'or  ou  de  l'argent  au 
cours  du  jour. 

Cet  essai  ne  menacerait  en  rien,  d'après  M.  de  Schraut,  les 
réserves  d'or  des  pays  qui,  comme  la  France,  l'Angleterre  et 
l'Allemagne,  ont  su  se  créer  d'énormes  approvisionnements 
de  ce  métal.  Les  certificats  d'argent,  autorisés  très  prudem- 
ment et  graduellement,  sous  la  garantie  de  l'Etat,  avec  éven- 
tuellement une  couverture  pour  assurer  la  différence  entre  le 
taux  conventionnel  et  le  cours  réel  du  métal  blanc,  ne  feraient 
en  outre  l'objet  que  d'une  convention  de  peu  de  durée,  limitée 
à  cinq  ans  par  exemple. 

En  revanche,  M.  de  Schraut  compte  beaucoup  sur  son  sys- 
tème pour  relever  la  valeur  de  l'argent  et  conjurer  l'avilisse- 
ment des  prix  des  marchandises  résultant  de  la  coneurivnce 
internationale.  Les  puissances  telles  que  les  Indes,  la  Répu- 
blique Argentine,  retrouveraient  pour  leurs  achats  et  leurs 
engagements  en  Europe  une  monnaie  fixe,  grâce  à  ces  certi- 
ficats. Dans  les  relations  nationales  de  ces  pays  l'argent  ne 
tarderait  pas  non  plus  à  se  relever  de  son  avilissement. 
M.  de  Schraut  n'est  même  pas  éloigné  de  croire  que  les 
Etats-Unis,  dont  l'Europe  pourrait  sans  crainte  accepter  pour 
un  milliard  de  certificats  d'argent,  arriveraient  dans  ces  cir- 
constances à  s'entendre  avec  d'autres  Républiques  américaines 
pour  passer  au  Bimétallisme  et  donner  satisfaction  àtfx 
siloermen.  , 

Les  Indes,  comme  d'autres  pays  producteurs  de  céréales, 
sortiraient  peu  à  peu  de  leurs  inextricables  embarras  qui 
les  forcent  à  jeter  à  tout  prix  ces  produits  du  sol  sur  le 
marché  européen,  et  celui-ci  ne  souffrirait  plus  comme  au- 
jourd'hui sous  cette  irrésistible  pression  de  la  baisse  cons- 
tante, qui  empêche  même  la  Russie  et  l'Autriche  de  tirer  le 
bénéfice  qu'elles  attendaient  des  traités  de  commerce  avec 
l'Allemagne. 

Cette  solution,  non  pas  absolue  mais  relative,  à  chercher 
sur  le  terrain  d'une  entente  internationale,  au  moyen  de  ce 
que  M.  de  Schraut  appelle  «  une  organisation  internationale 
de  banque  et  de  crédit  »,  est,  d'après  lui,  la  seule  possible  en 
ce  moment.  Quelques  bimétallistes  allemands  s'y  sont  déjà 
ralliés,  avec  certaines  modifications  il  est  vrai,  et  si  les  par- 
tisans intransigeants  de  l'or  n'en  veulent  pas  entendre  parler, 
les  défenseurs  de  l'unique  étalon  jaune  ne  sont-pàs  éloignés 
de  lui  trouver  un  aspect  séduisant. 

On  dit  que  le  Gouvernement  impérial  allemand  ne  verrait 
.pas  la  chose  d'un  mauvais  œil,  comme  pouvant  donner  une 
sorte  de  satisfaction  aux  agrariens. 

Nous  croyons  enfin  qu'en  cas  de  négociations  internatio- 
nales, l'Allemagne  proposerait  un  système  se  rapprochant  de 
celui  de  M.  de  Schraut,  si  même  M.  de  Schraut  n'était  pas 
désigné  lui-même  officiellement  comme  le  représentant  de 
l'Allemagne  à  une  Conférence. 

Vous  le  voyez,  le  système  de  M.  de  Schraut  ne  diffère  du 
mien  qu'en  ce  qu'il  fait  émettre  les  certificats  par  les  nations 
embarrassées  non  solvables,  tandis  qu'au  contraire  je  fais 
faire  et  garantir  l'émission  par  les  nations  solvables,  ce  qui 
donnerait  aux  certificats  la  valeur  d'une  véritable  monnaie 
d'or,  ce  qu'il  faut  surtout  rechercher.  Les  nations  à  finances 
avariées  pourront  naturellement  déposer  à  la  Banque  centrale 
leurs  iingols  d'argent  au  cours  fixé  par  le  consortium  et 
recevoir  en  échange  des  certificats-or. 


Donnez  donc,  mon  cher  Tbéry,  un  coup  d'œil  à  cette  ques- 
tion née  sous  vos  yeux  et  qui  semble  sortir  de  l'ombre  des 
théories  isolées,  puisque  des  esprits  éminents  comme 
M.  de  Schraut  y  arrivent  par  des  chemins  divers.  Dites- 
mous  notamment  —  ce  que  je  n'ai  pas  étudié  —  quelles  réper- 


cussions pourraient  avoir  sur  les  changes  le  nouvel  instru- 
ment monétaire. 

Fhïncis  Lai  k 


La  Question  de  l'argent  et  la  situation  du  commerce 
et  de  l'industrie  anglaises 

Tel  est  \f  titre  de  la  remarquable  étude  due  à  la 
plume  de  M.  George  Jamieson,  consul  général  d'Angle- 
terre à  Shanghai,  et  qui  a  valu  à  son  auteur  le  prix 
bimétallique  offert  par  sir  Henry  M.  Meysey-Thompson. 

Sir  Henry  M.  Meysey-Thompson  a  écrit,  pour  cotte 
étude,  la  préface  suivante,  qui  vise  également  deux 
autres  travaux  contenus  dans  la  môme  brochure,  l'un 
de  M.  Thomas  Holyoake  Box,  de  Yokohama,  et  l'autre 
de  M.  David  Octavius  Croal,  de  Londres. 

En  présentant  au  public  ces  excellentes  études  relatives  aux 
maux  résultant,  pour  le  commerce  et  l'industrie  anglaises,  de 
la  divergence  de  valeur  entre  l'or  et  l'argent,  je  n'ajouterai 
que  quelques  mots  pour  exposer  les  raisons  qui  m'ont  déter- 
miné à  offrir  un  prix. 

Il  y  a  quinze  ans,  j'étais  arrivé  à  cette  conclusion  que,  si  la 
valeur  de  l'or,  mesurée  en  argent  et  en  marchandises,  conti- 
nuait à  hausser,  la  conséquence  inévitable  serait  l'émigration 
des  grandes  industries  manufacturières  anglaises  vers  les 
pays  à  circulation  d'argent  de  l'Extrême-Orient  et  ailleurs. 

Cette  théorie,  moi  et  d'autres,  nous  l'avons  proclamée  hau- 
tement, mais  nous  eussions  pu  parler  aussi  bien  dans  le 
désert;  personne  ne  voulait  nous  entendre.  Pourtant  cette 
théorie  est  très  simple  et  elle  nous  a  semblé  tout  à  fait  con- 
cluante. 

Ouelle  est  la  question  ?  Elle  se  réduit  à  une  simple  et  unique 
question  de  localité.  Les  industries  du  monde  se  continueront 
certainement  quelque  part  :  mais  où? 

Aujourd'hui  il  s'agit  de  se  prononcer  : 

1»  Voulons-nous  que  le  siège  principal  des  grandes  indus- 
tries manufacturières  du  monde  —  coton,  laine,  lin,  jute,  fer 
et  acier,  outillage,  cuir,  vêtements,  poterie,  verrerie  et  beau- 
coup d'autres,  y  compris  toutes  nos  industries  agricoles  exis- 
tantes —  reste  dans  le  Royaume-Uni,  comme  par  le  passé,  et 
continue  à  fonctionner  avec  des  ouvriers  anglais,  écossais, 
irlandais  et  gallois?  Ou  voulons-nous  que  ces  industries 
soient  transportées  sur  les  territoires  de  l'Inde,  de  la  Chine, 
du  Japon,  du  Mexique  et  fonctionnent  avec  des  ouvriers 
indiens,  mexicains,  chinois  et  japonais? 

2°  Est-il  prouvé  que  notre  régime  monométallique  actuel 
doive  expulser  ces.  industries  du  sol  du  Royaume-Uni,  en  les 
introduisant  dans  l'Inde,  la  Chine,  le  Japon  et  le  Mexique? 

Comparons  l'Angleterre  et  la  Chine  en  1869  et  en  1894,  soit 
pendant  un  quart  de  siècle.  Supposons  qu'un  capitaliste  indé- 
pendant, établi  en  Amérique,  par  exemple,  et  n'étant  en  rela- 
tions ni  avec  l'Angleterre,  ni  avec  la  Chine,  se  demande  dans 
quelle  contrée  il  aurait  avantagea  installer  une  usine.  Suppo- 
sons qu'il  se  soit  enquis  du  prix  de  la  main-d'œuvre  dans  les 
deux  pays  et  qu'on  lui  ait  dit  que  la  somme  de  travail  néces- 
saire pour  produire  une  quantité  déterminée  de  tissu  lui 
reviendrait  a  un  souverain  en  Angleterre  et  à4onces  d'argent 
en  Chine;  il  tiendrait  évidemment  le  raisonnement  suivant  : 
«  La  valeur  de  l'argent  étant  de  5  shill.  par  once,  4  onces 
d'argent  me  coûteront  1  liv.  sterl.;  par  conséquent  mon  sou- 
verain me  procurera  la  même  somme  de  travail  en  Angle- 
terre qu'en  Chine.  J'opte  pour  l'Angleterre.  » 

Mais  passons  à  l'année  1894.  Les  salaires  en  or  n  ont  pas 
baissé  en  Angleterre  et  nous  savons  pertinemment  que  les 
salaires  en  argent  ne  se-  sont  pas  élevés  en  Chine.  Conse- 
quemment,  si  le  même  capitaliste  venait  à  s'enquérir  aujour- 
d'hui, on  lui  répondrait  encore  qu'une  quantité  déterminée  de 
tissu  lui  coûterait  un  souverain  eu  Angleterre  ou  4  onces  d  ar- 
gent en  Chine.  Il  tiendrait  alors  le  raisonnement  suivant  : 
«  L'argent  a  baissé  de  ô  shillings  à  moins  de  2sh.  6  d.  1  once; 
conséquemment  je  peux  acheter,  pour  un  demi-souoerain, 
4  onces  d'argent,  et,  en  ce-  qui  concerne  le  prix  de  la  main- 
d'œuvre,  je  peux  me  procurer  aujourd'hui,  en  Chine,  autant 
de  tissu  pour  un  demi-souverain,  qu'en  Angleterre  pour  un 
souverain.  J'opte  pour  la  Chine  ». 

Le  public  ne  nous  a  pas  écoutés,  mais  nous  avons  continue 
notre  œuvre,  faisant  de  ci  et  de  là  une  conversion  et,  aujour- 
d'hui, sir  William  Ilarcourt  lui-même  admet  que  les  profes- 
seurs d'économie  politique  se  sont  ralliés  à  nous.  Pendant  les 
deux  dernières  années,  j'ai  reçu  des  informations  d'un  grand 
nombre  de  points  du  monde;  elles  confirment  que  les  indus- 
tries manufacturières  et  agricoles,  dans  les  pays  à  circulation 
d'argent,  progressent  par  bonds,  alors  qu'en  Angleterre  et 
dans  les'  autres  pays  monométallistes-or  ces  industries  péri- 
clitent. ,    .  , 

Donc,  je  me  suis  dit  que  nous  ne  devions  plus  nous  en 
tenir  à  la  théorie;  il  importait  défaire  ressortir  pratiquement 
les  faits.  On  devait  trouver  une  personne  capable  de  les  expo- 
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ser  de  telle  façon  qu'ils  fussent  à  la  portée  de  notre  grande 
population  industrielle.  Si  on  peut  lui  démontrer  que  le  tra- 
vail lui  échappe  pour  passer  aux  mains  des  Chinois  et  des 
Japonais,  la  partie  sera  gagnée. 

L'heure  a  sonné,  me  disais-je  :  pouvons-nous  trouver 
l'homme  voulu  ?  C'est  dans  ce  but  que  j'ai  offert  un  prix. 
J'espère  que  les  lecteurs  de  ces  études  reconnaîtront  que  cet 
homme  est  M.  Jamieson,  consul  général  de  S.  M".  Britanniques 
en  Chine,  et  qu'ii  a  été  très  bien  secondé  par  M.  Croal  et  par 
M.  Box.  k  V 

CONDITIONS  DU  PRIX 

Sir  Henry  Meysey-Thompson  offrait  une  coupe  ou  un  plat 
en  argent  du  prix  de  25  liv.  st.,  plus  25  liv.  en  souverains, 
pour  l'étude  démontrant  de  la  façon  la  plus  nette  et  la  plus 
évidente  : 

1°  La  grande  perte  et  les  maux  résultant  pour  les  produc- 
teurs de  l'Angleterre  de  la  hausse  extraordinaire  de  la  valeur 
de  l'or,  comparée  à  celle  de  l'argent,  pendant  les  vingt  der- 
nières années,  comme  conséquence  des  changement  de  lois 
réglant  l'emploi  de  l'or  et  de  l'argent,  entant  que  monnaie 
dans  les  divers  pays: 

2"  L'immense  attrait  et  la  facilité  que  cette  hausse  de  la 
valeur  de  l'or  offre  aux  capitalistes,  dans  les  pays  à  circula- 
tion d'argent,  de  développer  leurs"  mines  de  charbon  et  de 
s'outiller  de  façon  à  produire,  pour  leur  propre  consommation 
et  pour  celle  des  autres  nations  à  circulation  d'argent,  les 
articles  manufacturés  que  l'Angleterre  leur  fournissait  depuis 
longtemps: 

'  a)  Quand  la  conséquence  de  cette  hausse  de  la  valeur  de 
l'or  a  été  une  hausse  du  prix  en  argent  des  produits  manu- 
facturés anglais  ; 

6)  Quavd  la  conséquence  a  été  une  baisse  de  prix  en  or  de 
ces  produils  ; 

"8°  Que,  dans  la  concurrence  des  industries  manufacturières 
du  monde,  cette  divergence  de  valeur  entre  l'or  et  l'argent 
doit  évidemment  aboutir  à  une  substitution,  par  la  main- 
d'œuvre  à  bon  marché  des  pays  à  circulation  d'argent,  du 
travail  mieux  rémunéré  des  pays  monométallistes-or,  substi- 
tution qui  progresse  rapidement  etqui,  à  moins  d'une  entente 
internationale,  doit  amener  la  ruine  d'un  grand  nombre  de 
nos  industries  et  la  perte  de  leurs  emplois  pour  des  dizaines 
de  mille  de  nos  ouvriers.  . 

(4  suivre.) 


Un  Congrès  bimétalliste  en  Italie 

Notre  excellent  confrère,  le  Sole  de  Milan  (qui  a  publié  une 
sér.'e  d'articles  dus  à  la  plume  de  M.  Alessandro  Rossi,  séna- 
teur, un  d-s  champions  de  la  réhabilitation  de  l'argent) 
annonce  que  les  bimétallistes  italiens  veulent  se  grouper. 
Dans  ce  but,  un  congrès  sera  convoqué  à  Ferrare,  pour  la 
seconde  quinzaine  du  mai. 


La  Circulation  monétaire  en  Russie 

On  lit  dans  les  Novosti  : 

Il  y  a  un  demi-siècle  qu'on  a  procédé  au  remplacement  de 
notre  rouble  «  assignat  »  par  un  nouveau  «  billet  de  crédit  » 
avec  obligation  de  l'échanger  contre  de  l'or  ou  de  l'argent,  et 
cela  bien  que  le  prix  du  rouble  «  assignat  »  ne  fût  à  cette 
époque  que  d'une  valeur  de  35  0/0  du  prix  nominal.  Quelque 
chose  de  semblable  eut  lieu  aussi  plus  tard,  lorsqu'on  inter- 
rompit l'échange  du  rouble-crédit  contre  une  quantité  équi- 
valente de  numéraire  en  or  et  en  argent,  ou  bien  lorsqu'on 
fit  percevoir  en  or  les  droits  de  douane. 

En  ce  moment,  il  n'est  question  de  rien  de  semblable.  Les 
projets  du  Ministère  des  finances  ne  tendent  qu'à  la  conso- 
lidation du  cours  du  change;  il  ne  s'agit  pas  seulement 
d'oblenir  une  hausse  progressive  du  rouble-papier,  mais 
encore  de  rétablir  l'échange  au  pair  de  celui-ci  contre  le 
rouble-or.  Il  né  saurait  être  question  d'un  échange  contre  du 
numéraire  en  argent,  le  prix  de  ce  métal  étant  à  l'heure  qu'il 
est  inférieur  à  celui  des  billels  de' crédit. 

La  mesure  fondamentale  pour  la  réalisation  de  ces  projets 
devait  êlre  l'adoption  d'une  série  de  dispositions  tendant  à 
rétablir  chez  nous  la  circulation  du  numéraire  en  or  parallè- 
lement à.  celle  des  billets  de  crédit. 

Les  intenlions  actuelles  du  Ministère  des  Finances  Sont  en 
somme  semblables,  aux  proposilions  faites  dans  le  même 
bul,  en  18/7,  par  le  secrétaire  d'Etat  du  Reniera  et  renouve- 
lées en  18811  par  M.  de  Bunge  et  en  18-<8  par  feu  Wyschné- 
gradsky.  Le  fait  que  ces  projets  reviennent  constamment  a 
l'ordre  du  jour  ne  prouve-t-il  pas  qu'il  y  a  en  eux  un  fonds 
d'utilité?  La  seule  différence  est  qu'en  ce  moment  les  condi- 
tions politiques  cl  économiques,  tant  intérieures  qu'extérieures, 
sont  bien  plus  propices  qu'autrefois  à  la  réalisation  d'une 
réforme  de  ce  genre. 

C'est  la  guerre  qui  l'a  empêchée  en  1877;  il  ne  pouvait  plus 
être  question  de  rétablir  la  circulation  en  espèces;  il  fallut, 


au  contraire,  avoir  recours  à  de  nouvelles  émissions  de  pa- 
pier-monnaie. Les  fluctuations  du  cours  qui  suivirent,  de 
même  que  la  spéculation  sur  le  rouble  aux  Bourses  étrangè- 
res, contrecarrèrent  la  réalisation  de  mesures  qui  devaient 
tendre,  avant  tout,  à  attirer  en  Russie  l'or  étranger. 

Toutes  ces  circonstances  ont  maintenant  changé  en  mieux. 
Personne  ne  menace  la  paix  européenne,  notre  crédit  est 
monté  plus  haut  que  jamais,  un  frein  a  été  mis  au  jeu  de 
Bourse  dont  le  rouble  était  l'objet,  et  la  fermeté  du  cours  est 
telle  que  même  la  «  guerre  douanière  »  que  nous  avons  eu  à 
subir  il  y  a  quelque  temps  n'a  pas  pu  l'interrompre. 

La  rentrée  de  la  monnaie  d'or  dans  la  circulation  et  la  fixa- 
tion du  cours  du  rouble-crédit  rendraient  des  services  signa- 
lés. Celte  mesure  ferait  affluer  dans  le  pays  des  capitaux  étran- 
gers, qui  y  trouveraient  un  intérêt  rémunérateur  et  qui  don- 
neraient une  grande  extension  aux  entreprises  commerciales 
et  industrielles.  Le  taux  de  l'escompte  diminuerait,  les  trans- 
actions seraient  par  là  même  facilitées,  et  l'on  pourrait  pré- 
voir l'époque  où  de  nouvelles  émissions  de  papier-monnaie 
deviendraient  superflues,  l'or  et  les  titres  pouvant  être  aussi- 
tôt échangés  à  la  Banque  de  l'Etat  contre  du  numéraire  suf- 
fisant aux  besoins  ds  la  circulation. 


Les  Etalons  monétaires  et  le  Japon 

A  une  récente  assemblée  de  la  Société  Asiatique  du 
Japon,  à  Yokohama,  M.  le  professeur  Garrett  Droppers 
a  lu  un  mémoire  très  intéressant  sur  «  les  étalons 
monétaires  et  le  Japon  ».  Ce  mémoire  présente  tout 
d'abord  un  historique  des  étalons  monétaires  pendant 
les  cinquante  dernières  années,  et,  après  avoir  signalé 
les  principales  fluctuations  de  valeur,  il  démontre  que 
le  Japon  ferait  bien  de  s'en  tenir  à  l'étalon  argent  et  de 
ne  pas  songer  à  l'étalon-or.  C'est  ce  dernier,  a  joute 
M.  Garrett  Droppers,  qui  a  provoqué  les  dillicultés  au 
milieu  desquelles  se  débattent,  avec  l'Angleterre,  les 
autres  pays  monométallistes-or. 

Voici  sa  conclusion  : 

Au  Japon,  avec  l'étalon-argent,  l'or  devient  une  marchan- 
dise dont  la  valeur  oscille  sans  cesse.  Les  sialistiques  nous 
prouvent  qu'au  Japon  le  prix  des  choses  est  â  peu  près  le 
même  aujourd'hui  qu'il  y  a  vingt  ans;  pourtant,  d'après  le 
raisonnement  des  monomélall istes-or,  la  baisse  des  prix  eût 
dù  coïncider  avec  celle  de  l'argent.  Quoi  qu'il  en  soit  nous 
constatons  que  certaines  imporlalions  même,  telles  que  les 
cigares  de  Manille,  sont  au  même  prix  aujourd'hui  qu'en 
1878.  Le  Champagne  et  autres  produits  de  luxe,  les  livres, 
revues  et  autres  publications  étrangères  sont  plus  cher;  mais 
on  peut  construire  aujourd'hui,  au  Japon,  un  chemin  de  fer  à 
moitié  du  prix  en  argent  qu'il  aurait  coûté  lorsque  le  yen 
valait  le  double  en  or  de  ce  qu'il  vaut  à  présent.  En  somme, 
le  Japon  retira  autant  qu'il  a  jamais  tiré  de  son  yen  argent, 
et  il  obtient  même  plus  pour  ses  produits  qu'il  n'obtenait 
quand  le  yen  valait  davantage  par  rapport  à  l'or.  En  consé- 
quence, qui  oserait  dire  que  le  Japon  n'agit  pas  sagement  en 
conservant  avec  ténacité  son  étalon-argent? 


La  Question  Monétaire  aux  Etats-Unis 

D'après  les  informations  reçues  par  le  Times,  en  dépit 
des  efforts-  du  Réform  Club  de  New-York,  qui  mène  une 
campagne  contre  le  libre  monnayage  de  l'argent,  une  assem- 
blée tenue  dans  le  Tennessee  a  voté  une  résolution  eu  faveur 
de  cet  e  mesure,  à  la  proportion  de  lt>  conlre  1.  Une  assem- 
blée tenue  dans  le  Texas'a  volé  une  résolution  analogue. 

On  a  commencé  un  mouvement  de  propagande  eu  laveur  de 
M.  Benjamin  Harrisson  pour  la  prochaine  élection  présiden- 
tielle :  M.  Harrisson  pourrait  compter  sur  les  partisans  d'une 
circulation  monétaire  solide  tout  en  conservant  l'appui  des 
partisans  du  libre  monnayage  de  l'argent. 

M.  Harrisson  a  dit  récemment  dans  un  discours  : 
«  J'ai  toujours  cru  qu'un  pilus  grand  usage  de  l'argent  pour 
la  circulai*' on  et  le  libre  monnayage  de  ce  mêlai  sur  une  base 
qui  maintiendrait  sa  parité  avec  l'or  seraient  prolitables  au 
monde  entier.  » 

Les  sentiments  ainsi  exprimés  par  M.  Harrisson  raffer- 
missent sa  situation  dans  les  Conventions  républicaines. 


MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 


Londres,  le  26  avril  1895. 
La  liquidation  s'est  effectuée  dans  des  conditions  ex- 
cellentes ;  les  reports  se  sont  trouvés  au  môme  taux,  que 
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précédemment  et  une  nouvelle  progression  s'est  pro- 
duite aussitôt  après  la  fixation  des  cours  de  compen- 
sation. 

Il  s'est  proili.it,  aujourd'hui,  un  léger  mouvement  de 
réalisations  provoaué  par  la  crainte  de  complications 
en  Extrême-Orient.  Néanmoins,  le  fonds  du  marché 
reste  U'èu  bon. 

Ce  sont  les  valeurs  du  district  deKlerksdorp,  sur  les- 
quelles j'ai  attiré  depuis  longtemps  votre  attention, 
qui  ont  encore  été  les  plus  actives  cette  semainé. 

La  Potchefstro^m  passe  de  20/0  à  40/0  et  se  main- 
tient à  ce  prix  :  de  très  gros1  achats  ont  été  effectués  sur, 
cette  valeur  pour  le  compte  du  Gap  et  le  bruit  court 
que  les  trois  liions  de  la  Buffelsdoorn  Estâtes  ont  été 
Retrouvés  dans  les  terrains  de  la  Compagnie.  Ce  bruit 
mérite  confirmation,  mais  néanmoins  paraît  être  très 
probable. 

•  La  Wolwerand  Gold/lelds  a  passé  de  12/0  à  18/0 
sous  l'impulsion  de  demandes  importantes  d'un  finan- 
cier très  intéressé  dans  les  affaires  de  ce  district. 

La  K'arksdorp  Estale  progresse  à  29/0  et  la  East- 
leigh  reprend  à  2  1/4. 

La  Tige rfonlein  monte  à  3  3/8  ;  cette  Compagnie 
vient  d'acherter  six  fermes  dans  le  voisinagede  sa  pro- 
priété actuelle  et  va  augmenter  son  capital  de  50.000 
livres  sterling  à  125.000  liv.  st.  Elle  se  créera  en  même 
temps  un  fonds  de  roulement  de  70.000  liv.  st. 

La  Buffelsdoorn  Estale  se  maintient  dans  les  envi- 
rons de  6  liv.,  malgré  les  attaques  qu'elle  a  subies.  La 
Consolidated  Buffelsdoorn  reste  très  bien  tenue. 

Les  mines  du  YVitwatersrand  ont  aussi  participé  au 
mouvement  de  hausse  :  la  East  Rand,,  particulière- 
ment favorisée,  franchit  le  cours  de  6  liv.  Ses  filiales 
San  Angelo  et  Neio  Cornet  atteignent  respectivement 
4  1/8  et  3  3/4. 

La  Modde rfonlein  enregistre  également  une  plus- 
value  considérable  ainsi  que  la  Van  Ryn  et  la  Van 
Uyn  West. 

La  Kleinfontein,  qui  vient  d'être  introduite  sur 
votre  place,  gagne  près  d'une  livre  à  6  3/4. 

La  New  Chimes  est  ferme  à  3  13/16. 

Dans  l'ouest  du  Rand,  nous  remarquons  une  forte 
hausse  du  West  Rand  Mines  à  3  1/2  et  des  Souih 
West  Rand  Mines  s  3 liv.  On  ne  sait  à  quoi  attribuer  la 
hausse  de  la  première  de  ces  valeurs  ;  quand  à  la  se- 


conde, la  pro;,'  espion  est  provoquée  par  un  fort  achat 
d'une  simule  maison  de  Londres  et  Johannesburg. 

La  Rqndfonteïn  reste  à  peu  près  stationnaire  à 
46/8.  Ses  filiales  :  NoHh  Randfonlein,  Robinson 
Handfontein  et  Porges  Randfonlein  se  retrouvent 
aussi  aux  mêmes  cours  que  la  semaine  dernière. 

La  Durban  Roodeport  est  sans  variation  sensible 
ainsi  que  la  Uniletl  Main  Reef  Roodeport,  mais  la 
Roodeporl  deep  level  s'avance  :\  4  3/4.  On  a  intro- 
duit, cette  semaine,  à  Londres  et  à  Paris,  la  Durban 
Roodeport  deep  level,  Société  au  capital  de  350.000 
livres,  dont  200.00)  actions  émises,  qui  possède  271 
claims  deep-level  au  sud  des  mines  du  groupe  Roode- 
port. 

Dans  la  portion  du  Rand,  la  Simmev  ond  Jack  a  eu 
d'excellentes  demandes  et  gagne  près  d'une  livre  à 
15  ./..  La  Knights  enregistre- une  avance  à  peu  près 
égale  à  8  1/8.  La  Ferreira est  également  recherchée 
ainsi  que  la  New  Eeriol  et  la  Wemmer. 

La  Wolhuter  s'est  fait  remarquer  par  sa  bonne 
tenue  à  8  5/16.  Nous  rappelons  que  le  droit  de  sous- 
cription aux  nouvelles  actions  pour  les  actionnaires 
inscrits  au  30  avril  expire  le  6  mai. 

La  Spes  Bona,  voisine  de  la  Wolhuter  passe  de 
3  1/4  à  4  3/8 

La  Robinson,  la  City,  la  Geldenhuis  ne  modihent 
pas  leur  attitude. 

Les  Ranci  Mines  ont  passé  de  32  liv.  à  35  pour  reve- 
nir à  34. 

Dans  le  district  d'Iieidelberg,  la  Nigel  est  en  forte 
hausse  à  7  1/2.  Celte  Compagnie  augmente  son  capital 
pour  acquérir  de  vastes  terrains  aurifères  qui  font 
suite  à  sa  propriété.  La  Nigel  deep  est  également  en 
faveur  à  3  1/16. 

Les  valeurs  de  ce  district  sont  absolument  délaissées. 

Parmi  les  valeurs  de  Compagnies  d'exploration,_la 
Chartered  s'est  fait  remarquer  en  progressant  à  5  liv. 
pour  rester  à  4  1/2.  Cette  valeur  a  été  introduite  au- 
jourd'hui à  Paris. 

UAnglo  French  est  également  très  soutenu  à  4  liv 


Paris,  le  23  avril  1895. 
Après  avoir  été  très  ferme  toute  la  semaine,  notre 
Marché  des  Mines  d'Or  a  eu  à  supporter  dans  la  der- 
nière séance  des  réalisations  qui  ont  fait  fléchir  les 
cours.  Cependant  la  plupart  des  valeurs  sont  encore  en 


NOMS 

DES 

COMPAGNIES 


Aurora  , 

Bantjes  

Chimes  (New)  

City  and  Suburban 

Crcesus  (New)  

Crown-  Reef  

Durban  Roodep — 

East  Rand  

Ferreira  

Geldenhuis  Estate 

Heriot  (New)  

Henry  Nourse  

Jubilee  

Jumpers  

Langlaagte  Estate  . 
Meyer  and  Charlton 

Nabob  

New  Aurora  West. 

—  Primrose  

Nigel  

Pioneer  

Randfontein  

Rand  Mines  

Rietfontein  

Robinson   

Salisbury  (New)  . . 
Simmer  ani  Jack.. 
Stanhope  (New)  — 

Wemmer  

Wolhuter   

Worcester  
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1 
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1 

650.000  1 
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1 
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1 
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1 
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1 

125  000 

30.000 

1 

30.000 

100.000 

1 

100.000 
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1 

467.000 
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1 
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75.C00 

1 
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8i  i.OOO 

1 
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210.(00 

1 

210.000 

160  000 

1 

159.895 

21.000 

1 

21.000 

2.000.000 

1 
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1 
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160.000 

1 

150. 00C 
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1 

545.750 

100  000 
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93.000 
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1 

83  000 

35.000 
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55  00( 
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130.000 

1 

130.000 

no.ooc 
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20  claims  Main  Reei 

—  Paardekraal 

—  Heidelberg  . 
24  —  Main  Réel'.. 
16%-  -  .. 
19   —  — 

143  acreset  23claims 
900  d.  1.  cl  

11  cl.M.R.ety.l.cl. 
90  acres  Elandsf.  . . 
39  claims  Doornf. 

34  cl.  M.  R  

10%  claims  M.  Réel 
39  — Doorn  t'ont 
31      —  — 

12  acres  — 

Î24   —  Paardekraal 

30c.l.St.Mid.etM.R. 

51cl.Elndst't.,Turtt 
jôOO  acres  Yarkens 

20claimsMain  Ree 
Watvi-Witvl  Randf. 
1700  d.  1.  cl  

68cl.el5000ac.KieU 
220  acres  Main  Reef 

5  claims  — 
120  acr.  Elandsfont 

10  cl.  — 

12%  claims  M.  R.. 
110      —        —  . 

10      —         —  . 
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12 
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» 
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12 
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» 
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12 
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ta 
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10 
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» 

» 

» 
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4 
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83.777 

12 
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12 

53  909 
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4 
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29.045 

12 

42.133 

» 

)) 

» 

» 

11  934 

35  451 

11 

<9.577 

170  150 

161.133 

12 

161756 

20  829 

24.851 

12 

18.781 

38  649 

39.666 

11 

53  08i 

14.120 

14.681 

12 

12.206 

16  250 

24.297 

9 

25  241 

25.948 

12 

30.6.)2 

16.723 

18.527 

12 

30.788 

COURS  DU 
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I  3/16 
3  11/16 

3  3  S 
27  :./8 
2  iS/l-fi 
10  5/8 

7  3/4 

4  3/!6 
17  ./ 

7  ■/ 
10  ./. 

6  7/8 
9  3/4 
6  5/16 

4  7 '8 

8  7 
11/16 

1  1/4 
6  15/16 

6  3/4 

5  / 
48/G 

29  7/8 
4  13/16 

9  i/S 
4  13  '  16 

II  1,2 

2  1,8 

10  3 '4 
8  3/1 
4  il 


520 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  Situation  Financière  générale 


plus-value  sur  vendredi  dernier.  La  Ferreira  gagne 
11  f'r.  2ô  à  4i5  fr.  ;  Simmer  and  Jach  370  contre 
36")  62  i  '2  après  même  378  75  au  plus  haut  ;  Randfon- 
lein  en  perte  de  2  fr.  8L  1/4  à  55  621/2;  Buffelsdoorn 
153  75  contre  154  37  1/2;  Robinson  227  50  en  moins- 
valuedeSfr.  12  1/2;  Geldenhuis  sans  changement  à 
17125;  Londonderry  de  nouveau  en  baisse  à  27  50 
contre  31  87  1/2;  Lotoer  Roodepoort  Limited  ferme  à 
21  25.  Au  sujet  de  cette  Compagnie,  nous  recevrons 
communication  de  la  dépèche  suivante  parvenue  à 
Londres  le  23  courant  :  «  Echantillons  de  différentes 
«  parties  des  mines,  donnent  moyenne  de  19  1/2  penny 
«  iceight  d'or  par  tonne.  Tous  ceux  qui  ont  visité  la 
«  mine,  confirment  les  rapports  des  ingénieurs.  De 
«  riches  endroits  ont  été  découverts  dans  les  environs 
«  des  mines.  » 

Cette  semaine,  on  a  encore  introduit  sur  la  place  au 
cours  de  120  francs  la  Durban  Roodepoort  Deep  Level 
qui  reste  à  123  fr.  75,  après  130  francs  au  plus  haut. 
Comme  presque  toutes  les  actions  de  Mines  d'or,  ces 
titres  sont  au  capital  de  1  livre  sterling,  soit  25  francs. 
Puis,  hier,  on  a  négocié,  d'une  part,  la  Kleinfontein 
qui  s'est  é  mangée  dans  les  environs  de  170  francs,  et 
sur  laquelle  nous  reviendrons  dans  un  prochain 
numéro  ;  d'autre  part,  la  Chartered  (British  South 
African  Company)  en  titres  au  porteur,  qui  cote  en- 
viron 122  fr.  50. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  a  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 


FONDS  D'ÉTATS 

19  avril 

26  avril 

1 

OS  =_ 

S  a. 

102 

85 

34 

28 

2  91 

101 

82 

38 

G4 

2  91 

Consolidés  anglais  (ch. f.  25  fr.  20, 

105 

50 

38 

36 

2  60 

106 

38 

54 

2  59 

Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  f'r.  f0). . . 

102 

85 

25 

71 

3  88 

102 

50 

25 

62 

3  90 

Belgique  3  %  %  

103 

45 

29 

55 

3  38 

101 

50 

29 

3  44 

Espagne  Ext.  4  %  (ch.  f.  1  fr.)  .. 

73 

10 

18 

27 

5  47 

71 

25 

17 

81 

5  61 

Grèce  5  %  1881  (en  suspension). 

152 

» 

» 

»  » 

160 

» 

» 

»  » 

Hollande  3  %  %  (à  Ams'.erd'cm). 

101 

12 

89 

3  46 

101 

28 

85 

3  46 

Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  'i  fr.  50). . 

101 

10 

26 

02 

3  84 

103 

55 '25 

88 

3  83 

Italie  4  %  net  

88 

12 

22 

03 

4  53 

87 

10 

21 

85 

4  57 

Norvège  3  %  (ch.  f.  ?5  fr.  20). . . . 

07 

» 

32 

33 

3  09 

97 

» 

32 

33  3  09 

Portugal  3  %  (1  fr.  uet)  

2) 

50 

25 

50 

3  92 

25 

30 

25 

30'3  es 

100 

70 

■20 

14 

4  96 

112 

» 

20 

40 

4  90 

Russie  3  %  or  1891  libéré  

93 

35 

31 

t  i 

3  21 

91 

60 

30 

53 

3  27 

Serbie  5  %  1890  (ch.  de  f.)  

72 

75 

14 

55 

6  87 

77 

60 

15 

52 

6  44 

Suède  4  %  1880  (eh.  f.  25  fr.  20).. 

10i» 

80 

25 

20 

3  96 

1 0u 

2. 

25 

05 

3  99 

Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fer) 

103 

75 

34 

58 

2  89 

103 

75 

34 

58 

2  89 

Turquie  convertie  1  %  série  D.. 

m 

12 

26 

12 

3  82 

25 

9J 

25 

;a 

3  86 

—       Priorité  4  %  1890  

491 

» 

24 

5514  07 

490 

» 

21 

50 

4  08 

Consolidé  Prussien  3%  à  Berlin) 

98 

75 

32 

91 

3  03 

98 

75 

32 

91 

3  03 

Situation  Financière  générale 


France.  —  La  semain.e  a  été  agitée  et  finit  assez  mal. 
On  a  d'abord  procédé  à  des  réalisations  de  certaines 
positions,  puis  on  a  saisi  comme  prétexte  les  complica- 
tions que  semble  devoir  faire  naître  le  traité  de  paix 
nino-japonais,  pour  peser  considérablement  sur  tous  les 
cours.  Nos  Renies  Françaises  ont  été  particulièrement 
atteintes,  et  leur  mauvaise  tenue  a  influencé  considéra- 
blement la  spéculation.  Toutefois,  il  faudrait  peut  être 
prendre  en  considération  que  nous  approchons  de  la 
fin  du  mois  tt  que  les  mouvements  auxquels  nous 
assistons  ne  sont,  en  principe,  que  la  conséquence  de 
la  lutte  engagée  entre  acheteurs  et  vendeurs.  Il  ne  con- 
vient donc  pas  de  pousser  les  choses  trop  au  noir. 
Mieux  vaut  attendre  la  liquidation  pour  voir  s'il  ne 
reste  pas  encore  à  procéder  à  de  nouveaux  allégements 
qui  nettoieront  alors  complètement  le  marché,  et  qui 
laisseront  Le  chemin  libre. 

Allemagne.  —  La  Bourse  de  Berlin  a  été  mal  im- 
pressionnée, cette  semaine,  par  les  nouvelles  de  Vienne. 
Pourtant  les  valeurs  dépendant  de  cette  dernière  place 
sont  en  reprise.  Malgré  les  nombreuses  demandes  en 


vue  de  la  liquidation  de  fin  de  mois,  le  taux  de  l'argent 
est  assez  modéré  :  il  ne  dépasse  pas  3  1/8  0/0. 

L'effervescence  causée  au  début  par  la  publication 
de  la  loi  relative  à  la  réforme  de  la  Bourse  (dont  on 
trouvera  plus  loin  la  deuxième  partie)  est  calmée, 
mais  on  s'en  préoccupe  toujours  dans  le  monde  des 
affaires. 

Pour  l'exercice  financier  1894-95,  clos  le  31  mars, 
l'impôt  du  timbre  (dont  les  nouveaux  tarifs  n'ont  été 
appliqués  qu'à  partir  du  1er  mai  1894)  a  produit  plus 
de  16  1/2  millions  de  marks  ;  c'est  là  une  plus-value  de 
8  1/3  millions  de  marks  par  rapport  à  l'exercice  anté- 
rieur et  un  indice  du  développement  exceptionnel  des 
affaires  financières. 

Angleterre.  — Le  marché  anglais  a  conservé  toute  sa 
fermeté,  mais  l'activité  se  porte  principalement  sur  les 
valeurs  minières  et  les  titres  des  Chemins  de  fer  amé- 
ricains. 

La  hausse  dont  ces  derniers  bénéficient  est  provoquée 
par  les  signes  de  reprise  donnés  par  le  commerce  amé- 
ricain. 

En  politique,  il  y  a  lieu  de  signaler  l'attitude  observée 
par  l'Angleterre  en  présence  de  l'intervention  des  puis- 
sances européennes  dans  les  affaires  d'Extrême  Orient. 
Cette  attitude  ayant  fait  naître  bien  des  suppositions, 
Sir  Edward  Grey  a  déclaré  à  la  Chambre  des  Commu- 
nes qu'il  n'existait  aucune  entente  entre  l'Angleterre  et 
le  Japon,  mais  que  l'art.  24  du  traité  du  26  juin  1858 
porte  qu'en  aucun  cas  les  Anglais  ne  paieront,  pour  des 
marchandises  importées  ou  exportées,  des  droits  plus 
élevés  que  ceux  auxquels  les  autres  puissances  seront 
soumises. 

Autriche-Hongrie.  —  Après  une  série  de  mauvaises 
séances,  provoquées  par  l'ajournement  du  rachat  des 
chemins  de  fer,  la  cote  viennoise  est  devenue  plus 
ferme;  la  Staatsbahn,  notamment,  a  regagné  en  partie 
l'avance  perdue. 

Mais  le  resserrement  monétaire  et  le  renchérissement 
des  devises  entravent  les  transactions  sur  le  marché 
austro-hongrois. 

Les  Parlements  autrichien  et  hongrois  viennent  d'être 
saisis  d'un  projet  d'emprunt  de  24  millions  de  couron- 
nes pour  la  Bosnie;  on  annonce,  d'autre  part,  que  la 
conversion  des  priorités  du  chemin  de  fer  de  Busch- 
tehrad  aura  lieu  dans  les  premiers  jours  de  mai. 

Espagne.  —  Les  nouvelles  inquiétantes  reçues  de 
Cuba  et  la  diminution  des  recettes  expliquent  la  lour- 
deur du  marché  espagnol.  Il  convient  d'ajouter  qu'en 
raison  des  difficultés  qui  semblent  exister  sur  les 
places  étrangères,  pour  les  reports  de  Y  Extérieure,  on 
redoute  des  retours  importants  de  cette  valeur. 

Aussitôt  après  la  clôture  de  la  discussion  budgétaire, 
M.  Navarro  Reverter  étudiera  les  mesures  propres  à 
arrêter  la  marche  décroissante  des  recettes.  Si  les  fusion- 
nistes  avaient  profité  des  améliorations  introduites  jadis 
par  les  conservateurs,  ils  ont  légué  à  ceux-ci  un  héri- 
tage moins  brillant. 

Italie.  —  Les  facilités  relatives  de  l'argent  ont  per- 
mis au  marché  italien  d'offrir,  cette  semaine,  un  peu 
plus  de  résistance,  mais  il  y  régne  encore  beaucoup 
d'hésitation. 

Nous  pouvons,  néanmoins,  nous  attendre  à  une  re- 
prise, car  la  situation  budgétaire  (dont  on  trouvera 
une  étude  très  complète  aux  Questions  du  jour)  est 
meilleure  qu'on  ne  le  croit  généralement.  Les  recettes 
du  Trésor  des  9  premiers  mois  de  l'exercice  1894-95 
accusent  une  plus-value  de  plus  de  31  1/2  millions  en 
comparaison  avec  la  période  correspondante  de  l'exer- 
cice antérieur. 

Serbie.  —  La  nouvelle  Skoupchtina.  actuellement 
réunie  à  Nisch  et  dont  le  Président  est,  d'après  un  télé- 
gramme officiel  confirmant  les  prévisions  de  notre 
correspondant  de  Belgrade,  l'ancien  ministre  Nico- 
laievitch,  va  s'occuper  sans  retard  des  questions  finan- 
cières. Contrairement  aux  nouvelles  de  la  presse  radi- 
cale de  Serbie,  reproduites  par  les  journaux  étrangers, 
il  y  a  tout  lieu  de  croire  que  la  Skoupchtina  ratifiera 
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les  conventions  provisoires  passées  par  e  GovranM- 
ment.  Dans  ce  cas  ce  dernier  pourrait  bientôt  an ete  un 
programme  de  réformes  Qscales  permettant  d  équilibrer 
l'exercice  1895. 

Turquie.  —  Noire  correspondant  de  Constantinonlo 
rectifie  les  chiffres  erronés,  publiés  récemment  par  1rs 
journaux  allemands,  relatifs  aux  charges  incombant 
au  Gouvernement  Ottoman  du  lait  des  garanties  de 
Chemins  de  fer.  En  tenant  compte  des  recettes  des  di- 
verses lignes,  le  total  de  ces  garanties  ne  dépassera 
pas  18  millions  de  francs  par  an. 

Une  pareille  charge  est  très  normale  et  peut  être,  sup- 
portée sans  inconvénient  par  le  budget  d'un  Etat  flo- 
rissant, avant  de  nombreuses  ressources  nouvelles  à  sa 
disposition. 


FRANCE 


LA  SITUATION 


La  Politique.  —  La  Grève  des  Omnibus  —  Les  Relations  ave.-  la 
République  Dominicaine.  -  La  Prise  d'Ambohimarina.  -  Election 
sénatoriale  —  Retour  du  Président  de  la  République.  —  Les  Con- 
seils généraux.  -  Le  Budget  de  18V6.  -  Le  Congrès  des  Chemins 
,|e  fer.  _  Fin  de  la  Grève  des  Omnibus. 

Paris  a  été,  cette  semaine,  comme  il  le  fut  en  mai 
1891.  témoin  d'une  grève,  —  la  deuxième  —  du  person- 
nel des  Omnibus.  Le  Syndicat  exigeait  certaines  reven- 
dications et  améliorations  que  M.  Cuvinot,  président 
du  Conseil  d'administration  delà  Compagnie,  a  déclaré 
ne  pouvoir  accepter.  C'e-d  dans  ces  circonstances,  et 
avant  que  d'autres  movens  de  conciliation  fussent  es- 
sayés que  le  conflit  a  éclaté.  Très  heureusement,  il  est 
uni  au  moment  où  nous  écrivons  ces  lignes  et  la  re- 
prise du  travail  est  un  fait  accompli.  Puisse  la  Compa- 
gnie et  ses  employés  vivre  désormais  en  bonne  intelli- 

°  Les  grèves,  en  effet,  sont  toujours  fâcheuses.  Elles 
compromettent,  plutôt  qu'elles  ne  servent,  les  intérêts 
de  lous  et  deviennent  l'occasion  de  menaces,  de  vio- 
lences et  de  voies  de  fait  regrettables  et  quelquefois 
dangereuses.  Elles  peuvent  êtie  un  péril  sérieux  pour 
l'ordre  public  et  diminuent,  jusqu'à  'es  épuiser,  les 
dernières  ressources  de  l'ouvrier  dont  l'humble  ménage 
est  cruellement  éprouvé  par  la  prolongation  de  ces 
sortes  de  crises.  C'est  encore  une  perturbation  dans  les 
habitudes  et  la  vie  normale  d'une  cité  et  un  arrêt  dans 
le  développement  de  la  richesse  publique.  Les  moyens 
pacifiques  conduisent  plus  sûrement  aux  améliorations 
dont  on  a  besoin.  

~v  Samedi,  20  avril,  des  dépêches  de  Saint-Domingue  ont 
apporte  des  détails  sur  le  rétablissement  des  relations  entre 
la  République  française  et  la  République  dominicaine. 

En  exécution  de  l'arrangement  intervenu  à  Pans  entre 
M  Hanotaux,'  ministre  des  affaires  étrangères,  et  M.  Léon  v 
Gastillo,  ambassadeur  d'Espagne.  —  qui  on  s'en  souvient, 
avait  prêté  sus  bous  offices  pour  le  règlement  de  cette  affaire 
—  M  Pichon,  ministre  de  France  à  Haïti,  s'est  rendu  le 
16  avril  à  Saint-Domingue,  à  bord  du  vaisseau  de  guerre 
français  commandé  par  le  contre-amiral  Fournier.  Il  a  ete 
•  reçu  avec  le  cérémonial  convenu.  ,  . 

Le  président  Heureaux  avant  exprimé  ses  regrets  des  évé- 
nements qui  avaient  amené  la  rupture,  les  relations  ont  ele 
rétablies  officiellement  par  M.  Pichon,  qui  restera  provisoire- 
ment à  Saint-Domingue  en  qualité  de  Minisire  de  France,  en 
vue  d'assurer  l'exécution  des  engagements  pris  par  le  prési- 
dent Heureaux.  Puis  le  Gouvernement  français  nommera  un 
représentant  définitif  à  Saint-Domingue. 

Ajoutons  que  M.  Hanotaux  a  reçu, au  Ministère  des  affaires 
étrangères,  M.  de  Escorriaza,  ministre  de  Saint-Domingue, 
qui  lui  a  été  présenté  par  M.  Léon  y  Gastillo,  ambassadeur 
d'Espagne. 

-vw  Le  même  jour,  le  Minisire  des  colonies  a  reçu  du  com- 
. mandant  militaire  de  Diego-Suarez  le  télégramme  suivant: 

«  Nos  troupes  ont  occupé  la  forteresse  d'Ambohimarina, 
«  évacuée  par  l'ennemi  à  la  suite  d'une  vigoureuse  attaque. 
■«  Nous  n'avons  subi  aucune  perte.  » 


  Dimanche,  21  avril,  une  élection  sénatoriale  a  en  lieu 

dans  l'Orne:  M.  Paul  Kleurv,  conseiller  général  républicain, 
a  été  élu  en  remplacement  de  M.  dé  La  Sn  otiero,  décédé. 

■w*  Lundi,  22  avril,  le  Président  de  la  République  a  quitté 
le  Havre  à  deux  heures  pour  rentrer  directement  à  Paris,  où 
il  est  arrivé  à  5  heures  80  du  soir. 

«   La  session  de  Pâques  des  Conseils  généraux  a  élé  ou- 
verte dans  presque  lous  les  départements.  Aucun  incidenl 
important  n'est  a  signaler. 

.vw  A  la  suite  d'une  réunion  tenue  par  les  employés  de  la 
Compagnie  des  Omnibus,  la  grève  a  été  votre  à  l'unanimité. 
Quelques  lignes  seulement  ont  pu  assurer  leur  parcours. 

-vw  Le  28  avril,  lés  Ministres  se  sont  réunis  à  l'Elysée, 
sous  la  présidence  de  M.  Félix  Kaure.  La  majeure  partie  de 
la  séance  a  été  consacré  à  l'expédition  des  all'aires  courantes. 

M.  Georges  Leygues.  ministre  de  l'intérieur,  a  entretenu  le 
Conseil  de  la  grève  des  employés  et  ouvriers  delà  Compagnie 
des  Omnibus. 

Le  Conseil  a  ensuile  continué  l'étude  du  budget  de  18!>n, 
commencée  dans  les  précédentes  séances.  Les  Ministres  qui 
n'avaient  pas  encore  l'ait  connaître  le  chiffre  des  réductions 
qu'ils  devaient  opérer  sur  leurs  propositions  de  dépenses, sur 
la  demande  du  Ministre  des  finances,  ont  communiqué  leurs 
propositions  définitives.  Le  projet  de  budget  sera  certaine- 
ment terminé  pour  la  rentrée  .de  la  Chambre,  de  manière  à 
pouvoir  être  déposé  dès  la  reprise  de  la  session. 

"vw  Le  20  avril,  le  Syndicat  des  Omnibus,  à  la  suite  des 
concessions  faites  par  la  Compagnie,  a  décidé  la  reprise  du 
travail  pour  le  lendemain. 

wv  Le  même  jour  s'est  ouvert  le  6°  Congrès  national  de  la 
Chambre  syndicale  des  Ouvriers  et  Employés  des  Chemins 
de  fer  de  France  et  des  colonies.  Le  Congres  a  adopte  un 
ordre  du  jour  protestant  contre  les  projets  de  loi  Cordelet- 
Merlin-Trarieux. 

.vw  Le  26  avril,  les  Minisires  se  sont  réunis  à  l'Elysée, 
sous  la  présidence  de  M.  Félix  Faure.  M.  Georges  Leygues, 
ministre  de  l'intérieur,  a  annoncé  que  les  employés  et  ou- 
vriers de  la  Compagnie  des  Omnibus  avaient  repris  le  travail 
ce  matin,  sans  incident.  L'ordre  n'a  été  troublé  nulle  part. 

M  Leygues  a.  en  outre,  fait  connaître  que  MM.  Proust  et 
de  Ville,"  président  et  secrétaire  général  du  Syndicat  des  Em- 
ployés et  Ouvriers  de  la  Compagnie  des  Omnibus  qui  ont  été 
arrêtés  le  24  avril  à  la  suite  des  discours  provocateurs  pro- 
noncés par  eux,  seraient  maintenus  en  élat  d'arrestation  et 
qu'ils  seraient  poursuivis.  Mais,  par  contre,  sur  l'ordre  du 
Ministre  de  l'intérieur,  les  grévistes  arrêtés  et  non  encore 
poursuivis  ont  été  relâchés.  Tous  les  procès-verbaux  dressés 
à  l'occasion  de  la  grève  et  qui,  à  l'heure  actuelle,  n'ont  pas 
encore  élé  transmis  au  Parquet  vont  être  classés  et  ne  donne- 
ront lieu  à  aucune  poursuite.  M.  Leygues  a  également  fait  part 
au  Conseil  que  l'éventualité  d'une  grève  des  cochers  de  fiacre 
pouvait  être  considérée  comme  écartée. 


Marché  Financier.  —  Il  était  exact  de  dire,  il  y  a 
huit  jours,  que  la  tendance  de  notre  marché  accusait 
plutôt  des  dispositions  pour  vendre  que  des  disposi- 
ons pour  acheter.  Ce  qui  s'est  produit  cette  semaine 
témoigne,  en  effet,  d'allégements  nouveaux  quelque 
peu  forcés  môme,  si  on  en  croit  les  échos  de  la  Uourse. 
Il  paraîtrait  que  les  règlements  de  fin  mars  ont,  pour 
quelques  spéculateurs  au  moins,  dû  être  prolongés 
considérablement.  Les  intermédiaires  avaient  pris  pa- 
lience,  escomptant  une  prompte  reprise.  Cette  reprise 
n'ayant  pas  eu  lieu,  on  a,  dil-on,  mis  plusieurs  de  ces 
spéculateurs  dans  la  nécessité  de  solder  immédiate- 
ment leurs  différences  eu  retard,  ou  de  liquider  les  po- 
sitions qu'ils  avaient  encore  à  la  hausse.  C'est  à  ce  der- 
nier parti  que  l'on  se  serait  arrêté  en  définitive  ;  et  la 
consiquence  de  ces  réalisations  a  été  une  nouvelle  dé- 
préciation de  la  plupart  des  valeurs  de  la  cote.  On  s'est 
pourtant,  depuis,  repris  un  moment.  Malheureusement, 
des  dépêches  sont,  hier,  venues  de  Saint-Pétersbourg 
relatives  au  traité  de  paix  sino- japonais,  qui  ont,  de 
nouveau,  impressionné  les  esprits  et  fait  encore  une 
fois  reculer  les  cours.  En  résumé,  on  reste  donc  dans 
des  dispositions  plus  qu'hésitantes,  et,  il  est  peu  pro- 
bable que  ces  dispositions  ^e  trouvent  sensiblement 
modifiées  d'ici  la  liquidation.  A  cet  instant,  alors,  il 
faudra  bien  se  tenir  en  observation,  car  les  capitaux 

qui  n'auront  pu  s'utiliser  à  la  souscription  du  Crédit 
Foncier  seront  là,  ne  demandant  vraisemblablement 

qu'à  se  remployer. 
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"k  ~k  Depuis  longtemps  déjà  nous  signalions  la 
lourdeur  des  Renies  Françaises  3  0/0,  occasionnée 
par  les  ventes  continuelles  du  comptant.  Cette  lourdeur 
s'est  transformé*,  cette  semaine,  en  faiblesse  accentuée 
à  la  suite  de.  l'allure  générale  du  marché  et  des  nou- 
velles auxquelles  nous  faisons  allusion  plus  haut,  et 
nous  restons,  en  clôture  d'hier,  au  plus  bas  cours,  soit 
à  101  82  1/2,  en  réaction  de  1  fr.  02  1/2  sur  la  clôture 
du  19  courant.  Il  va  sans  dire  qu'un  certain  découvert 
commence  à  se  former  sur  notre  grand  Fonds  natio- 
nal, découvert  qui  ne  manquera  pas  d'être  exploité 
aussitôt  que  le  calme  sera  revenu.  Ecarts  des  primes 
fin  avril:  0,15  centimes  dont  0.25  c;  0,30  centimes  dont 
0.10  c.  Ecarts  fin  mai:  0,57  1/2  centimes  dont  0,50  c; 
0,90  centimes  dont  0.25  c. 

La  Rente  3  1/2  0/0  n'a  suivi  que  de  bien  Mn  la 
Rente  3  0/0  perpétuelle.  Elle  ne  perd,  en  effet,  que  30 
centimes  à  108  25.  Il  est  vrai  que  l'approche  de  son  cou- 
pon de  0,87  1/2  centimes,  qui  se  détachera  le  1er  mai, 
.contribue  au  maintien  relatif  de  son  cours.  Rente  3  0/0 
Amortissable  sans  variation  sensible  à  100  80  au  comp- 
tant, contre  100  85  vendredi  dernier. 

-fc  ~k  Des  actions  de  la  Banque  de  France  clôtu- 
raient, il  y  a  huit  jours,  à  3.780  fr.  Elles  ont  reculé  à 
3.740  fr.,  en  moins-value,  pour  la  semaine,  de  40  fr. 
Pour  les  dix-huit  premières  semaines  du  semestre  en 
cours,  les  bénéfices  nets  des  escomptes  et  intérêts  di- 
vers se  montent  à  2.090.949  fr.,  contre  5.055.658  fr.  en 
1894,  3.561.718  fr.  en  1893,  4.982.993  fr.  en  1892, 
7.689.044  fr.  en  1891  et  5.320.327  fr.  en  1890. 

ic  Les  actions  du  Crédit  Foncier  de  France  ont 
fléchi  de  921  fr.  25  à  902  fr.  50  pour  rester  à  905.  C'est 
aujourd'hui  qu'a  lieu  l'émission  publique  de  500 .000 
obligations  Foncières  dont  nous  parlions  il  y  a  huit 
jours.  Nous  disions  alors  que  les  souscriptions  pou- 
vaient être  adressées  par  correspondance.  D'après  les 
renseignements  que  nous  avons  pu  nous  procurer,  les 
demandes  parvenues  jusqu'à  ce  jour  laissent  pressentir 
un  immense  succès  à  l'opération  en  cours.  Dès  hier  on 
considérait,  en  Bourse,  l'émission  comme  déjà  couverte. 

Le  marché  des  obligations  Communales  et  Foncières 
est  toujours  aussi  ferme.  Les  Obligations  Foncières 
1877  sont  sans  changement  à  401  fr.  50.  mais  deman- 
dées; Communales  1879  en  avance  de  2  francs  à  501 
francs;  titres  estampillés,  48850,  sans  variation;  Fon- 
cières 1879,  503  50,  bénéficiant  d'une  avance  de  50 
centimes  ;  Communales  1880,  498  50  contre  499  ;  Fon- 
cières 1883,  466,  en  léger  recul  de  1  franc;  Foncières 
1885,  496  50  contre  497;  Cinquièmes,  101  25  gagnant 
25  centimes  sur  la  précédente  clôture;  Communales 

1891  tout  payé,  396  25  contre  396  50;  Communales 

1892  entièrement  libérées.  505,  en  plus-value  de  2  fr.; 
Bons  à  Lots  de  1888,  recherchés  à  63  fr.  contre  62  fr. 
le  19  avril  ;  Bons  à  Lois  de  1887,  70  fr.  contre  69  fr.  25. 

■fc  -if  La  tendance  a  été  assez  diverse  sur  les  actions 
de  nos  grandes  Sociétés  de  crédit.  La  Banque  de  Paris 
et  des  Pays-Bas  monte  de  790  à  795,  mais  revient  en 
dernière  heure  à  780.  On  dit,  en  Boutse,  que  cet  Eta- 
blissement participerait  à  une  importante  affaire  de 
mines  d'or  en  Russie.  Crédit  Lyonnais,  812  50,  perdant 
ainsi  7  fr.  50  pour  la  semaine.  Cependant  le  concours 
que  cette  Institution  apporte  à  l'émission  des  Obliga- 
tions Foncières  qui  a  lieu  aujourd'hui  doit  lui  procu- 
rer un  profit  très  appréciable.  Il  est  vrai  que  la  situa- 
tion générale  du  marché  peut  amener  certains  acheteurs 
à  procéder  à  des  réalisations  partielles.  Comptoir  Na- 
tional d  Escompte  de  Paris,  sur  lequel  il  y  a  un  solde 
de  dividende  de  12  fr.  50  à  toucher  à  partir 'du  31  juillet, 
611  contre  615.  Nous  reportons  nos  lecteurs  à  l'article 
que  nous  publions  plus  loin  sur  cet  Etablissement. 

Le  Crédit  Industriel  et  Commercial  qui  paie  en  mai 
un  solde  de  dividende  de  7  fr.  passe  de  562  fr.  à  564  50; 
Société  Générale  490  50,  contre  497  ;  Banque  Interna- 
tionale 548  75  en  perte  légère  de  1  fr.  25  après  545  et 
553  85  cours  extrême.  On  assure  que  cette  Société  s'in- 
téresserait aussi  à  J'affaire  russe  de  Mines  d'or  dont 
nous  avons  parlé  plus  haut  au  sujet  de  la  Hanque  de 
Paris  et  des  Pays-Bas.  Banque  Parisienne  417  50  en 


bénéûce  de  2  fr.  50.  On  reproche  toujours  à  cet  Etablis- 
sement son  manque  d'initiative  ;  Banque  de  l'Algérie 
800,  contre  802  50  ;  Société  Foncière  Lyonnaise  sans 
changement  à  347  50. 

Les  titres  de  la  Société  des  Immeubles  sont  soutenus. 
L'action  progresse  de  33  75  à  37  50  ;  Obligation  Fon- 
cière remboursable  à  1.000  fr.  sans  changement  à  165; 
Obligations  4  0/0  189  50,  contre  190  50;  Obligations 
libérées  de  350  fr.  complètement  délaissées  et  s  éta- 
blissant nominalement  à  250.  L'assemblée  de  concor- 
dat des  créanciers  de  cette  Société  a  eu  lieu  le  23  cou- 
rant âu  Tribunal  de  commerce,  sous  la  présidence  de 
M.  Legrand,  juge-commissaire.  Lecture  du  rapport  et 
du  concordat  a  été  donnée  par  M.  Roucher,  liquidateur 
judiciaire.  3.000  voix,  assurant  les  deux  majorités  re- 
quises par  la  loi,  et  représentant  13  millions  de  francs, 
ont  ratifié  le  concordat. 

La  Banque  I.  R.  P.  des  Pays- Autrichiens  clôture  à 
593  75,  contre  595;  Crédit  Mobilier  en  forte  reprise  de 
12  fr.  50  à  75  fr.,  après  même  78  75  ;  Banque  Hypothé- 
caire d'Espagne  calme,  mais  soutenue  aux  environs  de 
514  fr. 

Sous-Comptoir  des  Entrepreneurs  revient  de  120  à 
112  50.  Le  Conseil  d'administration  vient  d'adresser  aux 
actionnaires  une  circulaire  dans  laquelle  il  est  dit  que 
les  associes  seront  convoqués  en  assemblée  afin  de  re- 
cevoir communication  de  la  situation  cré^e  à  la  Société 
par  le  récent  arrêt  rendu  dans  le  procès  des  Canaux 
Agricoles,  et  prendre  les  mesures  que  cette  situation 
peut  comporter.  L'avis  de  convocation  sera  vraisem- 
blablement envoyé  dans  le  courant  du  mois  de  mai,  dès 
I  que  l'arrêt  de  la  Cour  de  Paris  aura  été  signifié.  Il  est 
probable  que  les  actionnaires  auront  à  examiner  si 
l'affaire  doit  être  portée  en  cassation. 

ic  if  Pour  la  15e  semaine  de  1895  (du  9  au  15  avril), 

les  recettes  de  nos  grandes  Compagnies  de  Chemins  de 
fer  accusent  une  augmentation  de  936. 3i8  fr.  03  sur 
la  période  correspondante  de  1894.  La  moins-value  de- 
puis le  1er  janvier  n'atteint  donc  plus  que  10.563.137 
francs  17  et  se  répercute  sur  toutes  les  lignes,  à  l'ex- 
ception du  Midi.  Néanmoins,  les  cours  des  actions  sont 
lourds,  en  conformité  du  reste  des  autres  grandes  va- 
leurs du  marché. 

Le  Midi,  que  nous  laissions  à  1.327  50,  revient  à 
1.316  25.  On  a,  avec  regrets,  annoncé  la  mort  de 
M.  Adolphe  d'Eichthal,  président  honoraire  du  Conseil 
d'administration  de  cette  Compagnie,  ancien  ragent  de 
la  Banque  de  France  et  l'un  des  fondateurs  de  la  ligne 
de  Chemin  de  fer  de  Paris  à  Saint-Garmain.  Orléans 
1 .575,  en  perte  de  20  fr.;  Lyon,  1.515  contre  1.520: 
Nord,  1.825,  en  moins-value  de  12  fr.  ;  par  contre, 
Ouest  et  Est  sans  variation,  le  premier  à  1*098,  et  le 
second  à  980  fr. 

Les  actions  Sud  de  la  France  reviennent  de  295  fr. 
à  285  50;  Obligations  3  0/0  430  fr.,  en  réaction  de  4  fr. 

i(  i(  Nouveau  recul  à  constater  sur  les  actions  Suez, 
qui  fléchissent  de  3.390  à  3.347  50.  Le  marché  de  cette- 
valeur  est  nerveux  depuis  quelques  jours  et  assez  vio- 
lemment mouvementé.  La  Compagnie  Parisienne  du 
Gaz,  que  nous  laissions  en  clôture  de  vendredi  der- 
nier, à  1.118  fr.  75,  cote  maintenant  1.105.  Pourtant, 
les  recettes  du  mois  de  mars  de  cette  entreprise  se  sont 
élevées  à  7.207.786  fr.  98  contre  6.912.653  fr.  16  pour 
le  mois  correspondant  de  1894.  Par  suite,  les  r  cettes 
du  l^1'  janvier  au  31  mars  1895  se  chiffrent  par  23  mil- 
lions 446.218  fr.  47  contre  23.035.179  fr  52  pour  le  pre- 
mier trimestre  de  1894.  Entrepôts  et  Magasins  Géné- 
rait.,: de  Paris,  575,  en  recul  de  5  fr.  ;  Compagnie  Gé- 
nérale Transatlantique,  347  50  contre  350  ;  Message- 
ries Mu  ri/  i  aies.  625,  perdant  ainsi  4  francs;  Char- 
geurs Réunis  presque  sans  changement  à  1.819  50 
contre  1.320;  Compagnie  de  Navigation  Havre-Paris- 
Lyon  en  avance  de  8  francs  à  370. 

Les  Voilures  de  Paris  sont  à  568  fr.,  en  moins-vrlue 
de  2  fr.  Les  Omnibus  ont  reculé  de  1.076  à  1.056,  pour 
remonter  à  1.085,  revenir  à  1.065,  et  rester  enfin  à 
1.080.  La  grève  que  l'on  appréhendait  depuis  plusieurs 
semaines  a  éclaté  lundi  matin. 
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Elle  n'a  duré  que  quatre  jours  grâce  à  quelques 
légères  concessions  faites  par  la  Compagnie,  et  surtout 
au  peu  de  sympathie  que  les  grévistes  ont  rencontré 
dans  le  public  parisien.  Compagnie  Française  des 
Métaux  275  fr.,  en  avance  de  12  fr.  50.  Nous  rappelons 
que,  dans  notre  Marche  Financier  du  13  avril,  alors 
que  l'action  n'était  cotée  que  257  fr.  50,  nous  avions 
mentionné  que  la  situation  de  la  Société  s'améliorait 
conMdérablement.  Société  Centrale  de  Dynamite  035, 
en  recul  de  3  fr.  75;  Téléphones  303  75  contre  305; 
Télégraphe  de  Paris  à  New-York  101  25,  en  recul  de 
2  fr.  50.  Les  actions  de  la  Société  Hellénique  du  Canal 
de  Corinthe  de  nouveau  faibles  à  101  fr.  en  recul  de 
4  fr.;  Obligations  6  0/0  également  lourdes  à  178  en 
perte  de  7  francs. 

Les  Nitrate  Railvrays  ont  regagné  7  fr.  50  à 
512  fr.  50.  Mentionnons  ici  que  les  recettes  de  cette 
Compagnie  ont  été  de  16  millions  de  francs  en  1898, 
qu'elles  ont  atteint  16.665.000  fr.  en  1894,  et  que  le 
premier  trimestre  de  1895  accuse,  sur  la  période  cor- 
respondante de  1894,  une  augmentation  de  330.000  fr. 
Rio-Tinto  346  fr.  contre  348  75,  L'assemblée  générale 
des  actionnaires  a  approuvé,  à  l'unanimité,  les  comptes 
de  l'exercice  1894.  Elle  a  aussi  voté  la  distribution 
annoncée  par  nous  précédemment,  d'un  solde  de  divi- 
dende de  4  shellings  par  titre,  et  réélu,  comme  admi- 
nistrateurs, les  membres  sortants,  MM.  Matheson  et 
Duff  Bruce. 

Les  Lagunas  Nitrate  gagnent  3  fr.  75  à  166  fr.  25. 
Ainsi  que  nous  l'annoncions  antérieurement,  ces  titres 
ont  été  admis,  le  20  courant,  aux  négociations  à  terme 
et  au  comptant  sur  le  Marché  Officiel  de  la  Bourse  de 
Paris.  Lautaro  205  contre  212  50;  Compagnie  Fran- 
çaise des  Mines  d'Or  et  d'exploitation  130  fr.,  en  bé- 
néfice de  3  fr,  Lots  du  Congo  105  contre  108  75.  Obliga- 
tions de  l'Etat  de  Espiritô  Sanlo  411  francs. 

Le  Groupe  Panama  revient  en  arrière.  L'action  ne 
cote  plus  que  9  fr.  contre  10  fr.  il  y  a  huit  jours  ;  . 
Obligations  5  0/0  29  fr.  75, -eu  perte  de  2  fr.  50; 
Obligations  3  0/0  19  fr.  contre  22;  4  0/0  21  fr.  en 
moins-value  de  3  fr.;  i™  série  32  50  contre  35  50; 
2e  série  30  50  en  recul  de  3  fr.;  Bons  à  Lots  également 
plus  mous  à  140  fr.  contre  143  75.  Nous  rappelons  ce 
que  nous  avons  dit  il  y  a  huit  jours  au  sujet  de  la 
répartition  éventuelle  dont  on  avait  parlé  un  moment 
des  600.000  Bons  restant  à  la  souche. 

if  i(  Les  Fonds  Brésiliens,  bien  que  très  soutenus, 
n'ont  pa-i  conservé  leurs  plus  hauts  cours.  La  Rente 
4  1/2  0/0  1888  cote  80  fr.  contre  81  fr.;  Rente  4  O/O 
1889,  75  75  à  terme  et  76  au  comptant,  contre  76  45 
à  terme  et  76  85  au  comptant  il  y  a  huit  jours. 

if  ir  La.  Rente  Extérieure  Espagnole  a  eu  à  suppor- 
ter des  réalisations  de  positions,  et  elle  clôture  presque 
au  plus  bas  cours  à  71  25,  après  71  fr.,  perdant  ainsi, 
pour  la  semaine,  1  fr.  85.  On  craint  que  les  positions  à 
la  hausse  encore  existantes  n'aient  à  supporter  des  dif- 
ficultés de  report  en  liquidation  fin  avril. 

if  ic  La  Rente  Italienne,  que  nous  laissions  à 
88  12  1/2,  a  été  entraînée  '  par  ls  reste  du  marché  à 
87  fr.  40.  Nous  renvoyons  nos  lecteurs  à  l'article  spécial 
que  nous  publions  plus  loin  sur  la  Situation  financière 
de  l'Italie. 

if  if  Les  Fonds  Russes  ont  été  encore  agités  celte 
semaine.  L'Orient  de  67  55  revient  à  67  05  ;  Consolidas 
ise  et  2e  séries  101  45,  en  recul  de  40  centimes  ;  Russe 
3  O/O  1891  et  2e  émission  1894  91  60,  contre  93  35; 
Russe  3  1/2  0/0  97  25,  perdant  ainsi  85  centimes. 

if  if  Les  Fonds  Serbes  ont  virement  progressé  cette 
semaine.  La  Rente  5  O/O  1890,  que  nous  laissions  à 
72  francs  75,  passe  à  77  fr.  60,  en  avance  de  4  fr.  85. 
Cette  hausse  se  trouve  justifiée  par  l'accueil  qui  a  été 
fait  au  discours  prononcé  à  l'ouverture  de  la  Skoupch- 
tina  par  le  roi  Alexandre  de  Serbie.  Il  est  établi  main- 
tenant que  la  Serbie  entre  dans  une  ère  nouvelle  aussi 
bien  au  point  de  vue  politique  qu'au  point  de  vue 
financier.  Nous  nous  reportons  au  sujet  de  la  Serbie  à 
la  correspondance  et  aux  dépêches  que    nous  pu- 


blions plus  loin  et  que  nous  adresse  notre  correspon- 
dant de  ce  pays, 

if  if  Les  Valeurs  Ottomanes  ont  été"  encore  lourdes. 
Le  Turc  />'  est  à  &5  10  contre  45  90,  en  dépit  de  sa 
valeur  intrinsèque  ;  Turc  C  28  75  contre  28  90  ;  Turc  1> 
25  90  en  moins-value  de  22  1/2  centimes.  Douanes  QÏQ 
contre  511  50;  par  contre,  Ottomane  4  O/O  1894 
475  50,  en  avance  de  50  centimes;  Banque  Ottomane 
727  50,  regagnant  ainsi  7  fr.  50,  après  avoir  môme  coté 
au  plus  haut  737  50. 

Les  obligations  Smyrne-Cassaba  se  maintiennent  à 
445  à  terme  et  à  446  au  comptant;  Obligations  3  O/O 
Salonique-Constanlinople  330  et  331  fr.  25.  Les  capi- 
taux disponible.-,  après  l'émission  de  ce  jour  se  porte- 
ront vraisemblablement  sur  c,ette  valeur  qui  joint  aux 
garanties  spéciales  qui  lui  sont  affectées  un  rendement 
supérieur  à  4  1/4  0/0  l'an  et  une  prime  d'amortissement 
de  1/0  francs. 


QUESTIONS  DU  JOUR 


La  Situation  Financière  de  l'Italie 


Les  élections  générales  vont  avoir  lieu  eu  Italie 
dans  quelques  jours  et  la  nouvelle  Chambre  des 
députés  italiens,  probablement  convoquée  à  Monte- 
citerio  dans  la  deuxième  quinzaine  de  mai,  aura 
à  se  prononcer  sur  les  réformes  financières  expo- 
sées par  M.  Sonnino,  ministre  du  Trésor,  le  10  dé- 
cembre dernier  et  qui  ont  été  appliquées  par 
simple  décret  royal  dès  cette  époque. 

Nos  lecteurs  connaissent  déjà  le  but  de  ces 
réformes,  sur  lesquelles  notre  correspondant  de 
Rome  s'est  longuement  étendu  au  moment  de 
leur  mise  en  vigueur;  mais  avant  la  réunion  du 
Parlement,  nous  avons  voulu  faire  étudier  les 
conséquences  de  leur  application  pour  le  prochain 
budget  de  l'Italie  et  rechercher  si,  en  obtenant  leur 
ratilication  par  la  nouvelle  Chambre,  M.  Sonnino 
réaliserait  enfin  ce  fameux  équilibre  budgétaire  si 
souvent  annoncé  par  ses  prédécesseurs....  et  tou- 
jours renversé  par  les  événements. 

L'étude  suivante,  faite  à  notre  demande  par  un 
économiste  italien  connaissant  à  fond  les  finances 
de  son  pays  et  le  mécanisme  de  la  comptabilité 
budgétaire  italienne,  intéressera  donc  doublement 
les  lecteurs  de  Y  Economiste  Européen,  car  elle 
leur  fournira  les  chiffres  définitifs,  en  receltes  et 
en  dépenses,  du  projet  de  Budget  italien  pour 
Vannée  1895-1896  que  M.  Sonnino  compte  pré- 
senter à  l'approbation  du  nouveau  Parlement,  des 
indications  très  précises  sur  le  fonctionnement  du. 
Budget  de  l'Etat  en  Italie,  et,  enfin,  des  rensei- 
gnements encore  inédits  sur  les  nouvelles  dépen- 
ses militaires  que  l'Italie  devra  faire  pour  sa  colo- 
nie africaine  de  l'Erythrée. 


Étude  sur  le  Budget  italien  pour  l'Exercice  1895-96 

Les  règles  de  la  comptabilité  générale  de  l'Elat  en 
Italie  ne  permettent  au  Ministre  du  Trésor  de  com- 
prendre, dans  la  loi  budgétaire,  que  cequi.est  le  résultat 
des  lois  déjà  votées  par  le  Parlement  antérieurem  nt  à 
la  présentation  du  budget  à  la  Chambre  des  députés. 

Toute  proposition  spéciale  ayant  pour  but,  s  >it  une 
nouvelle  autorisation  de  dépenses  extraordinaires,  soit 
le  renvoi  ou  la  suppression  d'une  dépense  déjà  autori- 
sée, soit,  enfin,  le  remaniement  de  quelque  impôt,  doit 
être  présentée  et  votée  séparément  comme  une  propo- 
sition de  loi  spéciale. 
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Ce  n'est  donc  pas  dans  les  chiffres  du  budget  de  pré- 
vision, tel  qu'il  est  présenté  officiellement  à  la  Cham- 
bre des  députés,  que  l'on  doit  chercher  la  véritable  si- 
tuation budgétaire,  l'expression  finale  de  l'équilibre, 
puisque  cette  expression  ne  sera  elle-même  que  la  con- 
séquence directe  de  l'adoption  des  lois  spéciales  que  le 
Ministre  proposera  pour  parvenir  à  équilibrer  les  dé- 
penses avec  les  recettes. 

On  ne  trouverait,  en  effet,  dans  le  budget  de  prévi- 
sion, que  le  résumé  des  chiffres  réglementaires  tels 
qu'ils  se  présentent  en  dehors  de  tout  remède  légis- 
latif. 

La  situation  finale,  qui  embrasse  toutes  les  prévi- 
sions, toutes  les  réformes,  y  compris  celles  des  nou- 
veaux projets  de  loi,  n'apparaît  que  dans  l'Exposé  Fi- 
nancier que  le  Ministre  du  Trésor  fait  à  la  Chambre 
des  députés. 

Or,  ie  tableau  ci-dessous,  donnant  les  chiffres  défini- 
tifs du  Budget  italien  pour  l'exercice  1895  96,  est  préci- 
sément établi  selon  Jes  prévisions  exposées  à  la 
Chambre  italienne  par  M.  Sonnino,  ministre  du  Trésor, 
le  10  décembre  dernier,  en  tenant  compte  des  lois  pro- 
posées par  le  Gouvernement  portant  des  modifications 
d'impô.s  et  des  réductions  de  dépenses  : 

Budget  définitif  pour  l'année  financière  1895-1896 

RECETTES 

I  ' 

Revenu  du  domaine  de  l'Etat  Lire       87.128.903  90 

Impots  directs   481.100.0U0  >. 

Impôts  de  consommation   829.550.000  » 

Monopoles   3i9.000.000  » 

Droits  et  taxes   2ly.lU7.0u0  » 

Revenu  des  services  publics   81.885.500  » 

R-couvrement  de  débours  ell'ectués  par  le 

Trésor   46.227.158  93 

Recettes  diverses   9.428.8S1  88 

1.583.427.444  7b 

II 

(Mouvements  de  capitaux) 
Aliénation  de  biens  de  l'Etat  et  affranchis- 
sement de  redevances   15.204.117  50 

Recouvrements  de  créances   4.974.537  54 

Création  du  dettes.....   » 

Avances  faites  au  Trésor  par  les  Provinces 

et  les  Communes   2.238.000  » 

Frappe  de  monnaies  de  billon   5.500.000  » 

Recettes  liguratives   4 .410.000  » 

32.331.t55d  U4 

III 

Contributions  des  Provinces  aux  construc- 
tions de  chemins  de  fer   589.630  07 

Total  des  recettes   1.616.348.729  87 

DÉPENSES 
I 

Ministère  du  Trésor  : 

Dette  publique,  pensions,  dotations   790.349.425  30 

Chambres  législatives   2.120.000  » 

Fonds  de  reserve  pour  dépenses  impré- 
vues et  besoins  extraordinaires   3.500.000  » 

Dépenses  d'administration   17. 250.048  26 

Ministères  : 

des  Finances   162. 061. £67  20 

de  la  Grâce,  de  la  Justice  et  des  Cultes  .  31.693.0ii/  46 

des  Affaires  étrangères   15.49U.UU0  » 

de  l'Instruction  publique   40.623.74U  do 

de  l'Intérieur   §E'!&$S 

des  Travaux  publics   57.13U.122  84 

des  Postés  et  Télégraphes   53.172.779  » 

de  la  Guerre    225.679.000  » 

SSmÏÏSJ:::::::;:::::::::::   92.863.74328 

de  l'Agriculture,   de   l'Industrie  et  du 

Commerce   9 .309 .(842  81 

1.558.556.160  17 

II 

(Mouvements  de  capilaux) 

Extinction  de  dettes   14.238  241  » 

Avances  faites  aux  Provinces  et  aux  Com- 
munes  4.937.500  » 

Dépenses* figuratives   4.415.000  « 

24.2y0.741  »» 


III 

Constructions  de  chemins  de  fer   33.500.000  » 

Total  des  dépenses   1.616.346.901  17 

Total  des  recettes   1.616.348.729  87 

Excédent  actif   1.828  70 

L'exercice  se  présente  finalement  avec  un  total  de 
Recettes  effectives  et  ordinaires  de  1.583  millions  de 
lire,  suffisant,  non  seulement  pour  équilibrer  toutes  les 
dépenses  effectives  du  budget  normal,  atteignant 
elles-mêmes  le  total  de  1.558  millions  de  lire,  mais 
laissant  en  outre  un  excédent  de  recettes  ordinaires  de 
25  millions,  avec  lequel  on  pourra  faire  face  à  la  plus 
grande  partie  des  33.500.000  lire  de  dépenses  extraor- 
dinaires prévues  pour  constructions  de  Chemins  de  fer 
en  Italie. 

Les  8  millions  et  demi  qui  manqueront  pour  solder 
toutes  les  dépenses  extraordinaires  seront  fournis  par 
l'excédent,  d'un  égal  montant,  de  la  catégorie  dite 
«  Mouvement  de  capitaux  »,  excédent  qui  sera  obtenu 
dans  l'exercice  1895-96  sans  aucune  émission  de  titres 
de  Dette  publique,  ni  emprunt  d'aucune  sorte. 

A  8  millions  et  demi  près,  M.  Sonnino  aura  donc 
atteint  le  but  qu'il  s'était  proposé  en  prenant  la  respon- 
sabilité des  finances  italiennes  :  c'est-à-dire  couvrir, 
avec  les  recettes  ordinaires,  toutes  les  dépenses 
budgétaires  sans  exception,  y  compris  celles  né- 
cessaires à  la  construction  des  Chemins  de  fer. 

Pour  pouvoir  bien  apprécier  la  nature  et  la  stabilité 
de  l'équilibre  du  budget  italien,  il  faut  d'abord  se  ren- 
dre compte  de  la  manière  dont  sont  classiliées  les  Re- 
cettes et  les  Dépenses. 

Il  convient  d  indiquer,  en  premier  lieu,  que  le  Budget 
italien  —  qui  diffère,  en  cela,  d'un  certain  nombre  de  bud- 
gets d'Etats  européens  — ne  comporte  ni  caisse  particu- 
lière, niservicespécial d'amortissement  de  dettes  publi- 
ques ou  de  dépenses  extraordinaires  afférentes  à  l'Etat, 
dont  les  comptes,  actifs  et  passifs,  ne  soient  compris 
dans  le  Budget  général.  Toutes  lessommes  consacrées  à 
l'amortissement  des  dettes  sont  portées  dans  le  Budget 
général,  ainsi  d'ailleurs  que  toutes  les  dépenses  pour 
participation  de  l'Etat  à  la  construction  de  Chemins  de 
fer  ou  aux  travaux  publics  de  toutes  sortes,  tels  que 
routes,  écoles,  etc. 

Dans  ce  Budget  les  recettes  et  les  dépensés  sont  divi- 
sées en  trois  grandes  catégories  : 

La  première,  dite  des  «  Recettes  et  Dépenses 
effectives»,  comprend,  d'un  côté:  toutes  les 
Recettes  ordinaires  provenant  des  impôts,  des 
contributions,  des  revenus  des  services  exercés 
par  l'Etat  eu  des  domaines  de  l'Etat;  tout  ce  qui, 
en  somme,  peut  représenter  les  recettes  ordi- 
naires et  normales  du  Budget;  et,  de  l'autre 
côté:  toutes  les  Dépenses  qui  tendent  à  assurer 
le  fonctionnement  régulier  de  l'organisme  de 
l'Etat,  y  compris  toutes  les  sommes  en  compte 
capital  destinées  aux  travaux  publics,  à  l'excep- 
tion des  constructions  de  chemins  qui  sont  clas- 
sifiées  à  part. 

La  seconde  catégorie,  qui  s'appelle  «  Mouvement 
de  capitaux  »  comprend  :  comme  Recettes 
toute  entrée  qui  est  le  résultat  d'une  diminution 
du  patrimoine  de  l'Etat,  —  tel  que  les  aliénations 
du  domaine  public,  les  recouvrements  de  créan- 
ces, etc.,  —  ou  d'un  accroissement  dos  dettes 
publiques,  —  tel  que  les  emprunts  de  toutes 
sortes,  les  avances  payées  par  les  provinces,  etc.; 
—  et  comme  Dépenses,  tout  remboursement  du 
capital  d'une  dette  l'Etat,  amortissement  d'em- 
prunts, avances  faites  par  le  .Trésor  aux  pro- 
vinces, etc. 

Les  amortissements  incorporés  dans  les  garanties 
kilométriques  pavées  par  l'Etat  aux  Compagnies  de 
Chemins  de  fer,  et  plusieurs  annuités  fixes  comprenant 
le  remboursement  du  capital  aussi  bien  que  le  service 
des  intérêts,  se  trouvent  toutefois  inscrites  dans  la  pre- 
mière catégorie,  dite  effective.  Il  est  évident  que  tout 
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excédent  de  la  recette  sur  la  dépense  dans  cette  seconde 
catégorie  (Mouvement  de  capitaux)  ne  représente 
qu'une  augmentation  des  dettes  ou  une  diminution  des 
avances,  ou  du  domaine  de  l'Etat  et  ne  peul  être  con- 
sidéré comme  une  ressource  normale  du  Budget  ou 
comme  un  élément  constitutif  d'un  véritable  excédent. 

Parmi  les  ressources  extraordinaires  de  celte,  caté- 
gorie, je  trouve  classifié  le  produit  de  toute  émission 
de  monnaie  divisionnaire  ou  de  billon. 

La  troisième  catégorie  «  Constructions  de  Che- 
mins de  fer  »,  comprend  :  comme  Recettes,  les 
contributions  et  les  remboursements  payés  à 
l'Etat  à  titre  de  constructions  de  Chemins  de  fer 
parles  provinces  et  parles  communes,— et,  comme 
Dépenses,  le  capital  des  sommes  destinées  aux 
constructions  des  lignes  et  à  l'achat  de  matériel 
des  Chemins  de  fer. 

Jusqu'au  dernier  exercice  1893-94,  on  a  toujours  soldé 
tout  l'excédent  de  la  dépense  et  équilibré  les  totaux  de 
cette  troisième  catégorie,  moyennant  des  émissions  de 
dette  publique,  dont  le  montant  était  inscrit  comme 
entrée  :  mais,  à  partir  de  l'exercice  courant,  1894-9o, 
toute  inscription  de  ce  genre  a  été  rayée  de  cette  caté- 
gorie, laquelle,  dorénavant  présentera  nécessanement 
toujours  un  déficit  si  on  la  considère  isolément. 

L  équilibre  du  Budget  ne  peut  donc,  selon  les  prin- 
cipes posés  et  pratiqués  par  M.  Sonnino,  se  dire  abso- 
lument réalisé  et  solidement  assuré  que  lorsque  lapre- 
mière  catégorie,  dite  effective  (qui  représente  le  mou- 
vement normal  de  l'organisme  de  l'Etat)  laisse  un  ex- 
cédent de  recettes  sur  les  dépenses  suffisant  pour  sol- 
der entièrement  le  déficit  de  la  troisième  catégorie, 
c'est-à-dire  les  dépenses  en  capital  des  Chemins  de  fer, 
construits  au  compte  de  l'Etat,  et  pour  solder,  en  outre, 
tout  ce  qui,  éventuellement,  peut  faire  défaut  dans  la 
seconde  catégorie  pour  les  amortissements  ordinaires 
des  dettes  de  l'Etat. 

En  d'autres  termes,  le  Budget  n'est  en  parfait  équi- 
libre que  si  les  dépenses  des  deuxième  et  troisième  ca- 
tégories peuvent  s'effectuer  sans  recourir  à  de  nouveaux 
emprunts,  c'est-à-dire  si  leurs  déficits  sont  réellement 
couverts  par  l'excédent  net  de  la  première  catégorie, 
dite  effective. 

C'est  donc  bien  plus  que  ce  que  l'on  exige  de  la  plu- 
part des  Budgets  des  grands  Etats  de  l'Europe,  sans 
excepter  celui  de  la  Russie  qui,  selon  le  récent  rapport 
du  Ministre  des  finances,  M.  de  Witte,  sur  le  Budget 
de  l'Empire  russe,  pour  l'exercice  1895,  fait  face,  avec 
les  moyens  du  Budget  ordinaire,  à  un  quart  seulement 
de  la  dépense  pour  constructions  de  Chemins  de  fer, 
laissant  les  autres  trois  quarts  (69.420,000  roubles  sur 
9i.2s0.000)  à  la  charge  du  Trésor. 

La  situation  du  Budget  italien,  telle  qu'elle  a  été 
présentée  le  10  décembre  dernier,  n'a  pu  beaucoup 
changer  depuis  lors,  et  nous  croyons  qu'à  la  réouver- 
ture du  nouveau  Parlement  le  Ministre  du  Trésor 
aura  bien  peu  à  ajouter  ou  à  ôter  aux  chiffres  qui 
furent  exposés  alors. 

Le  seul  événement   qui  mérite  d'être  mentionné, 
comme  ayant  un  contre-coup  sur  la  situation  financière, 
est  la  campagne,  courte  et  brillante,  conduite  par  le 
général  Barati^ri  contre  le  ras  Mangascia.  En  étendant 
les  frontières  de  la  colonie  de  l'Erythrée  par  l'occupa- 
tion de  Kassala,  d'un  côté,  et  de  l'Agamé,  de  l'autre, 
et  en  supprimant  les  bandes  à  la  solde  de  Barth  Agas, 
les  victoires  italiennes  auront  nécessairement  pour 
conséquence  une  augmentation  des  dépenses  militaires 
pendant  quelques  années  au  moins.  Nous  croyons  pou- 
voir évaluer  cette  augmentation,  en  calculant  sur  le 
maintien  permanent  de  trois  nouveaux  bataillons  d'in- 
digènes et  de  deux  bataillons  de  troupes  blanches,  à 
une  somme  de  trois  millions  et  demi  à  quatre  millions 
de  lire.  Mais,  à  cette  dépense  de  quatre  millions,  non 
prévue  dans  «es  calculs  du  10  décembre  dernier,  le  Mi- 
nistre du  Trésor  pourra  opposer  une  somme  au  moins 
correspondante  devant  être  portée  à  l'actif  du  Bud- 
get, par  suite  de  l'excédent  des  recettes  sur  les  pré- 
visions qui  s'est  réalisé  durant  ces  derniers  mois  et 


qui  est  la  conséquence  naturelle  de  l'amélioration 
générale  de  la  situation  économique  et  financière  de 
l'Italie. 

Il  y  a  tout  lieu  à  croire  que  c'est  là  un  accroissement 
de  revenu  ordinaire  qui  restera  acquis  au  budget  d'une 
façon  normale  En  elTet,  si  nous  devons  évaluer  les 
résultats  probables  de  l'exercice  financier  actuel  d'apré8 
ceux  des  nuit  mois  déjà  écoulés,  le  Trésor  italien  aura 
dès  cette  année,  du  fait  des  impôts  directs  et  indirects, 
un  excédent  actif  de  quelques  millions  sur  les  prévi- 
sions du  budget. 

Il  ne  nous  est  pas  possible  de  nous  livrer  à  un  calcul 
exact  sur  les  probabilités  des  recettes  pour  tout  l'exer- 
cice, en  partant  de  la  seule  donnée  des  huit  premiers 
mois,  puisque  il  y  a  des  impôts  dont  le  rendement  n'est 
pas  mensuel,  mais  semestriel,  —  par  exemple,  la  taxe 
de  mainmorte,  la  taxe  de  circulation  sur  les  billets  de 
banque,  l'impôt  sur  la  richesse  mobilière  perçu  sur  les 
coupons  de  titres  de  l'Etat  —  ;  et  il  n'est  pas  toujours 
aisé  de  suivre  la  distinction  pour  chaque  titre  de  re- 
cettes; mais  il  suffit  d'observer  que  les  seules  taxes  de 
consommation  ont  produit  jusqu'à  la  fin  de  février 
dernier,  —  c'est-à  dire,  dans  les  huit  premiers  mois  de 
l'exercice  financier  italien  —,  un  excédent  de  8  millions 
de  lire  sur  les  huit  douzièmes  de  la  prévision  (1)  — 
pour  se  convaincre  de  la  prudence  avec  laquelle  le 
Ministre  du  Trésor  a  établi  ses  calculs  de  recettes. 

Il  est  vrai  que  les  projets  de  loi  présentés  par  le 
Ministère  au  mois  de  décembre  dernier  devront  être 
ratifiés  par  le  nouveau  Parlement  qui  se  réunira  dans 
le  courant  du  mois  de  mai  prochain.  Ces  projets  de  loi 
comportent  des  augmentations  ou  des  transformations 
d'impôts  pour  27  millions  de  rendement,  et  des  écono- 
mies dans  plusieurs  départements  du  service  de  l'Etat 
pour  une  dizaine  de  millions.  Mais  il  n'est  pas  permis 
de  douter  que  ces  propositions  du  Ministère,  qui  ont 
déjà  été  largement  approuvées  par  l'opinion  publique 
en  Italie,  ne  le  soient  également  par  la  Chambre  ;  d'au- 
tant plus  que,  pour  le  montant  de  26  millions,  sur  un 
total  de  37,  les  réformes  à  approuver  par  elle  ont  déjà 
été  mises  en  exécution  par  décret  royal  depuis  le  mois 
.de  décembre  dernier. 


L'étude  ci-dessus,  écrite  par  un  Italien  grand 
admirateur  de  la  politique  financière  de  M.  Son- 
nino, peut  être  suspectée  de  partialité;  mais  les 
chiffres  définitifs  du  Budget  de  1895-18915  que 
M.  Sonnino  se  propose  de  présenter  à  la  ratification 
de  la  nouvelle  Chambre  italienne,  réalisent,  par 
exemple,  sur  le  Budget  de  1892-1893  —  qui  était 
lui-même  annoncé  comme  un  Budget  de  compres- 
sion _  des  améliorations  tellement  évidentes  qu'il 
est  impossible  de  nier  l'efficacité  des  moyens  em- 
ployés par  le  Ministre  du  Trésor  pour  obtenir 
l'équilibre  budgétaire  tant  désiré  par  lui. 

Comparons  les  deux  Budgets  : 

Pour  l'exercice  1892-1893,  les  dépenses  totales 
budgétaires  (ordinaires  et  extraordinaires)  votées 
par  le  Parlement  italien  s'élevaient  à  1.694.275.629 
lire. 

Pour  l'exercice  1895-1896,  les  dépenses,  totales 
proposées  n'atteindront  que  le  chiffre  de  1  rr  ilhard 
616  348.729  lire  :  soit  une  réduction  de  dépenses 
effectives  de  77.926.900  lire. 

En  1892-1893,  les  dépenses  totales  se  décompo- 
saient ainsi  : 

Dépenses  ordinaires   1 . 546 . 626 . 357  lire 

Dépenses  extraordinaires. . .       147.649.272  — 

Total   1.694.275.629  lire 

En  1895-1896,  après  les  régularisations  et  incor- 


(1)  Le  calcul  est  fait  en  ajoutant  au  chiffre  de  la  prévision  inscrite 
au  budget  le  montant  de  trois  mois  de  rendement  des  nouveaux  droits 
imposés,  par  décret  royal,  le  10  décembre  1S91. 
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porations  pratiquées  par  M.  Sonnino.  les  dépenses 
totales  se  présentent  sous  la  forme  suivante  : . 


Dépenses  ordinaires   1.558.556.160  lire 

Mouvement  de  capitaux   24.290.741  — 

Constructions  de  chemins  de 

fer    33.500.000  — 

Total   1.616.346.901  lire 


Par  suite  des  incorporations,  les  dépenses  ordi- 
naires augmentent  d'environ  12  millions  de  lire 
pour  1895-1896,  mais  les  dépenses  extraordinaires 
diminuent  d'environ  90  millions. 

Mais  c'est  dans  l'évaluation  des  recettes  que  l'on 
trouve  les  traces  les  plus  certaines  de  l'améliora- 
tion que  notre  correspondant  romain  signale  en 
faveur  des  finances  italiennes. 

En  1892-1893,  nous  relevons  les  prévisions  sui- 


vantes : 

Recettes  ordinaires   1 .58K.978.660  lire 

Recettes  extraordinaires  .. .        77.143.811  — 

Total  des  recettes. . . .  1.6613.122.471  — 

Total  des  dépenses. . .  1 . 694 . 275 . 629  — 

Déficit  avoué   —  28 . 153 . 158  lire 


Les  recettes  ordinaires  étaient  outrageusement 
majorées  —  l'événement  ne  l'a  que  trop  prouvé  — 
et  les  recettes  extraordinaires  comportaient,  d'autre 
part,  pour  environ  18  millions  de  lire  (17.977.000) 
de  nouvelles  dettes,  ce  qui  élevait  le  déficit  réel  à 
environ  46  millions  de  lire,  sans  compter  l'im- 
prévu. 

Pour  l'exercice  1895-1896,  les  prévisions  sont 
établies  à  : 

Recettes  ordinaires  :   1 . 583 . 427 . 444  lire 

Mouvements  de  capitaux.  32.331.655 
Contribution  des  provinces 
pour  constr.  de  ch.  de  f.  589 . 630 

Total  général  '.  1.616.348.729 

Dépenses  totales   1.616.346.901 

Excédent  actif  :         -f-  1.828 

Ainsi,  dans  le  Budget  de  M.  Sonnino,  les  Recettes 
ordinaires,  malgré  les  augmentations  que  les  nou- 
veaux impôts  établis  en  Italie  permettent  d'espérer, 
sont  évaluées  à  un  chiffre  inférieur  aux  Recettes 
ordinaires  de  1S92-1«93,  et  les  32  millions  de  lire 
portés  aux  Mouvements  de  capitaux  sont  fournis 
normalement,  sans  dette  nouvelle,  sans  emprunt 
déguisé  ou  avoué. 

Les  résultats  des  huit  premiers  mois  de  l'exercice 
1894-1895  étant  déjà  supérieurs  aux  évaluations 
ci-dessus  indiquées,  il  est  bien  évident  que  l'équi- 
libre budgétaire  aura  des  chances  sérieuses  d'être 
réalisé  pour  l'année  1895-1896,  si  les  choses  suivent 
un  cours  normal  en  Italie. 

Quels  sont  les  Départements  ministériels  qui 
ont  fourni  la  plus  grosse  part  des  économies  obte- 
nues ?  Les  Ministères  du  Trésor,  des  Finances,  de 
la  Guerre,  de  la  Marine  et  des  Travaux  publics. 

Les  Ministères  du  Trésor  et  des  Finances  grou- 
pés étaient  inscrits,  dans  le  Budget  1X92-1893,  pour 
une  dépense  totale  (ordinaires  et  extraordinaires) 
de  1.Ô32  045.292  lire. 

Dans  l'exercice.  1805-1 890  la  totalité  des  services 
réunis  des  deux  Ministères  n'absorbera  qu'une  dé- 
pense globale  de  999  571.781  lire.  Soit  une  écono- 
mie effective  de  32.473.511  lire. 


En  1892-1893,  les  dépenses  prévues  pour  la 
Guerre  et  la  Marine  étaient  les  suivantes  : 

Guerre  Marine 

Ordinaires   243.058.765   100.735.465  lire 

Extraordinaires       4.450.000  6.875.000 

Totales. . .    247.508.765  107.610.465 
Chiffre  global  :         355 . 119 . 230  lire. 

En  1895-1896  les  mêmes  dépenses  ne  s'élèveront 
qu'à  : 

Guerre  Marine 

Totales:  225.679.000     92.863.748  lire. 
Chiffre  global  ;  318.542.748  lire. 

Ce  qui  constitue  une  économie  réelle  de  36  mil- 
lions 576.482  lire. 

En  1892-1893  les  dépenses  totales  prévues  pour 
les  Travaux  publics  atteignaient  : 


Dépenses  ordinaires  .....    29.303.831  lire 

extraordina  ires   46 . 979 . 780 
Construction  Ch.  de  fer..  30.000.000 

Totales. ....  106.283.611 

En  1895-1896  le  budget  des  Travaux  publics 
comportera  seulement  : 

Dépenses  ordinaires .  ...    57 . 1 30 . 122  lire 
Construction  Ch.  de  fer. .  33.500.000 

Totales   90.630.122 


Soit  une  économie  de  plus  de  15  millions  et  demi 
de  lire  par  rapport  aux  prévisions  de  l'exercice 
1*92-1893. 

En  réunissant  les  économies  des  trois  groupes 
on  obtient  le  total  suivant  : 


Trésor  et  Finances   32,473.511  lire 

Guerre  et  Marine   36 . 576 . 482 

Travaux  publics   15.653.489 

Economies  totales ...  84 . 703 . 482 


Il  y  a  encore  des  économies  à  relever  pour  le 
Ministère  de  la  Justice  de  la  Grâce  et  des  Cuites, 
et  pour  le  Ministère  de  l'Agriculture  de  l'Industrie 
et  du  Commerce  (2.200.000  lire),  mais  il  y  aune 
augmentation  d'environ  7  millions  de  lire  pour 
les  Affaires  étrangères  et  d'environ  2  millions  de 
lire  pour  l'Intérieur.  Les  Ministères  de  l'Instruc- 
tion publique  et  des  Postes  et  Télégraphes  restent 
à  peu  près  sans  changement. 

Tels  sont  les  résultats  généraux  des  réformes 
financières  appliqués  par  M.  Sonnino  :  consolida- 
tion des  recettes  effectives  par  de  nouveaux  im- 
pôts ;  incorporation  de  toutes  les  dépenses  sous  la 
rubrique  ordinaires  et  réduction  de  77.920.900 
lire  des  dépenses  effectives  par  rapport  au  Budget 
de  prévision  de  1892-1893.  Soit  une  économie  de 
5  0/0  sur  l'ensemble  des  dépenses. 

Est-ce  enfin  l'équilibre  ?  Oui  vivra  verra  t 

Edmond  Théry. 


LA  QUESTION  D'EXTRÊME-ORIENT 


«  Un  monde  nouveau  est  né  dans  l'Extrême  Orient; 
il  nous  faut  vivre  avec  lui  et  en  tirer  le  meilleur  parti 

possible.  » 

Telle  est,  d'après  le  Times,  la  conséquence  immé- 


L'ÉCONOM'.STE  EUROPÉEN  —  France  -r>27 


diate  du  traité  de  Simonéki,  traité  que  M.  Edmond 
Théry  a  analysé  la  semaine  dernière,  au  point  de  vue 
économique,  et  dont  on  se  préoccupe  si  vivement  en 
Europe.  Aussi  bien,  sans  vouloir  évoquer  le  sceptre 
d'une  coalition  des  races  jaunes  et  sans  redouter  la 
venue  d'un  nouveau  Tamerlan  qui,  disposant  d'armées 
formidables  organisées  à  l'européenne,  ne  s'arrêterait 
peut-être  plus  à  l'Asie-Mineure,  les  puissances  occi- 
dentales ont  le  devoir  d'examiner  sans  retard  la  situa- 
tion qui  leur  est  faite. 

Nous  ne  connaissons  pas  encore,  dans  tous  ses  dé- 
tails, l'entente  intervenue  entre  les  belligérants,  mais 
tes  télégrammes  officiels,  confirmés  par  la  légation  du 
Japon  à  Paris,  nous  ont  appris  qu'elle  reposait  sur  six 
conditions  essentielles,  savoir  : 

lo  Indépendance  de  la  Corée  ;  2°  paiement  d'une  in- 
demnité de  201)  millions  de  taëls,  exigible  en  sept  an- 
nuités (avec  intérêt  de  5  0/0  l'an),  représentant,  par 
rapport  à  la  valeur  de  l'or,  au  cours  actuel  de  30 
pence  7/16  l'once-standard,  environ  800  millions  de 
francs:  3°  cession  de  l'île  Formose  et  des  Pescadores; 
4  '  cession  d'une  partie  du  Liao-Tong,  comprenant  Port- 
Arthur  ;  5°  ouverture  de  nouveaux  ports  au  commerce 
international  :  6°  conclusion  d'un  traité  de  commerce 
accordant  au  Japon  le  traitement  de  la  nation  la  plus 
favorisée  et  d'un  traité  d'amitié,  l'échange  des  ratifica- 
tions étant  fixé  au  8  mai. 

En  outre,  les  troupes  japonaises  occuperaient  pen- 
dant six  ans  Weï  Haï-Weï,  comme  garantie  de  l'exé- 
cution du  traité,  les  frais  de  l'occupation  devant  être 
supportés  par  la  Chine. 

Malgré  la  neutralité  observée  depuis  le  début  des 
hostilités,  les  divers  Gouvernements  européens  se  sont 
émus  de  cette  situation  nouvelle  qui  bouleverse  l'an- 
cien état  de  choses  en  Extrême-Orient;  c'est  la  rupture 
complète  de  l'équilibre  dans  les  mers  de  Chine  et  -une 
atteinte  grave  aux  droits  des  puissances  dont  les  terri- 
toires confinent  au  Céleste-Empire.  Nous  l'avions 
prévu  ici  même  l'an  dernier.  Mais,  pour  que  l'Europe 
soit  écoulée,  une  entente  est  nécessaire  entre  les  .di- 
verses nations  qui  la  composent. 

Cette  entente  existe  t-elle  ?  Il  est  permis  d'en  douter 
si  la  presse  anglaise  réflète  réellement  l'opinion  du  Ca- 
binet de  Saint-James.  Les  journaux  les  plus  autorisés 
d'outre-Manche  déclarent  que,  sans  être  absolument 
satisfaits  du  traité  de  Simonéki,  l'Angleterre  refuse  de 
faire  partie  d'une  combinaison  internationale  ayant 
pour  objectif  un  remaniement  analogue  à  celui  des  pré- 
liminaires de  San  Stéfano  après  la  guerre  russo-turque. 

Les  motifs  de  cette  attitude  sont  parfaitement  résu- 
més par  le  Times  en.ces  deux  phrases  : 

Le  résultat  permanent  de  la  guerre  qui  est  le  plus  sérieux 
pour  l'Angleterre,  c'est  à-dire  l'apparition  d'une  grande  puis- 
sance navale,  amie  ou  hostile,  en  Extrême-Oient,  ne  peut 
pas  être  modifié  par  un  changement  des  conditions  imposées 
à  la  Chine. 

Nous  sommes,  par  conséquent,  fermement  d'opinion  que  le 
Gouvernement  a  agi  sagement  en  s'abstenant  de  participer  à 
toute  espèce  de  pression  à  l'égard  du  Japon. 

Pourtant,  il  ressort  des  articles  publiés  depuis  par 
nos  confrères  d'outre-Manche  que  nos  voisins  se 
réservent  d'intervenir  si  une  compensation  était  accor- 
dée à  une  autre  nation,  et  ils  admettent  que  la  japoni- 
salinn  de  la  Chine  marquerait  la  fin  de  l'influence  eu- 
ropéenne en  Asie. 

En  face  de  l'Angleterre,  qui,  on  le  voit,  reste,  en 
somme,  sur  l'expectative,  la  France,  la  Russie  et  l'Al- 
lemagne paraissent  s'être  mises  d'accord  pour  s'op- 
poser à  l'a  nnexion  à  l'empire  du  Mikado  d'une  portinn 
du  continent  chinois.  Que  ressortira-t-il  de  cet  imbro- 
glio ?  Nous  serons  fixés  à  cet  égard  dans  un  avenir 
prochain  ;  constatons,,  en  attendant,  que  les  représen- 
tants du  Japon  cherchent  à  détruire  l'impression  fâ- 
cheuse ressentie  en  Europe  à  la  suite  de  la  publication 
des  clauses  principales  du  traité. 

Nous  trouvons,  notamment,  dans  les  Débats  du  22 
avril,  des  déclarations  faites  à  un  rédacteur  de  ce 
journal  par  son  Exc.  M.  Soné,  ministre  du  Mikado  à 
Paris  ;  en  voici  le  résumé  : 


«  Les  nouvelles  les  plus  invraisemblables  circulent  au 
sujet  des  clauses  du  traité  de  Siinonoséki  qu'il  est  diffi- 
cile d'apprécier  aujourd'hui,  et  on  prête  au  Japon  des 
projets  de  conquête  qu'il  n'a  pas.  La  conquête  île  l'Asie 
et  de  ses  îles  ne  le  tente  pas  et  son  ambition  se  borne 
à  marcher  dans  la  voie  des  progrès  modernes,  en  déve- 
loppant son  industrie,  son  commerce  et  en  mettant  en 
valeur  les  pays  nouvellement  acquis.  » 

Mais  il  y  a,  dans  l'interview  dont  il  s'agit,  un  passage 
que  je  veux  reproduire  textuellement  : 

«  Les  avantages  commerciaux  —  a  dit  son  Exc. 
M.  Soné  —  consentis  au  Japon  profiteront  également  à 
toutes  les  puissances  ayant  des  traités  de  commerce 
avec  la  Chine.  On  a  dit,  il  est  vrai,  que  le  commerce 
européen  ne  pourra  pas  soutenir  la  concurence  japo- 
naise et  que  les  nouveaux  avantages  consentis  par  la 
Chine  ne  profileront  en  réalité  qu'au  Japon.  J'ignore 
jusqu'à  quel  point  cela  est  exact  ;  je  doute  même  que 
ces  craintes  soient  fondées.  Dans  tous  les  cas,  c'est  une 
question  purement  monétaire  qui  pourrait  se  modi- 
fier suivant  que  V Europe  adopte  le  Bimétallisme  ou 
conserve  l'étalon  actuel.  » 

N'est-ce  pas  là  la  confirmation  de  la  thèse  que  nous 
soutenons  dans  l'Economiste  Européen  et  une  réponse 
catégorique  aux  journaux  qui  prévoyaient  l'introduc- 
tion^de  l'étalon-or  au  Japon  ? 

Notre  Rédacteur  en  chef  mentionnait,  il  y  a  huit 
jours,  les  travaux  du  Consul  général  anglais  à  Shan- 
ghaï et  nous  publions,  aujourd'hui,  dans  notre  Chro- 
nique monétaire  la  traduction  in  extenso  de  l'étude 
qui  a  valu  à  son  auteur  le  prix  offert  par  sir  Henry 
M.  Meysey  Thompson  ;  je  ne  saurais  trop  engager  nos 
lecteurs  à  s'y  reporter. 

Le  lumineux  exposé  de  la  question  monétaire  présenté 
par  M,  Geo.  Jamieson  leur  fera  comprendre  que  le 
Japon  ne  peut  avoir  l'idée  de  renoncer  aux  avantages 
dont  il  jouit  actuellement  et  qui  lui  assurent  une  pré- 
pondérance économique  en  Extiême  Orient. 

Le  travail  de  M.  Jimieson  confirme  aussi  les  pro- 
grès surprenants  réalisés  par  l'industrie  asiatique  au 
fur  et  à  mesure  de  la  baisse  de  la  valeur  en  or  de  l'ar- 
gent; les  perspectives  d'avenir  ne  sont  pas  gaies 
pour  les  vieilles  nations  européennes  qui  succombent 
sous  le  régime  du  métal  jaune.  Et  ses  observations, 
nous  l'avons  vu  tout  à  l'heure,  sont  corroborées  par  le 
ministre  du  Japon  à  Paris. 

En  résumé,  il  tant  attendre  des  renseignements  plus 
détaillés  sur  les  clauses  du  traité  de  paix,  dont  les  pré- 
liminaires ont  été  signés  le  17  avril,  pour  en  apprécier 
les  effets  en  parfaite  connaissance  de  cause.  Mais  nous 
pouvons  dire,  dès  à  présent,  que  les  vainqueurs  ont  ob- 
tenu des  concessions  vainement  réclamées  jadis  par  les 
puissances  occidentales,  telles  que  :  l'ouverture  de  la 
barre  de  Woosung,  des  voies  d'eau  intérieures  et  des 
ports  nouveaux.  Les  personnes  qui  ont  séjourné  en 
Chine  ou  qui  y  ont  suivi  avec  attention  les  transactions, 
n'ignorent  pas  l'importance  de  la  barre  de  Woosung. 
Le  droit  de  se  rendre  à  Tchong  King  en  bateau  à  va- 
peur, accordé  jadis  en  vertu  de  la  convention  deChefoo, 
avait  été  exercé,  il  y  a  quelques  années,  par  un  certain 
M.  Little,  résident  anglais  de  Shanghaï,  qui  constitua 
une  Société  de  navigation  du  Haut-Yangtzé  et  lança  un 
steamer  appelé  Kcoling;  mais  la  Chine,  après  avoir 
suscité  mille  difficultés  à  M.  Little,  racheta  son  maté- 
riel pour  éviter  la  pénétration  étrangère.  Quant  à  l'ou- 
verture du  Hunan  au  commerce  international,  elle 
avait  été  réclamée  avec  insistance  depuis  longtemps, 
surtout  après  les  troubles  dont  les  bords  du  Yangtzé 
furent  le  théàire  en  1891. 

Le  Gouvernement  japonais  observe  que  les  avantage» 
obtenus  pi ofiteront  également  à  toutes  les  puissances 
ayant  des  traités  avec  la  Chine:  nous  croyons,  en  effet, 
•qu'au  moins  pendant  les  premières  années,  le  com- 
merce européen  pourra  trouver  des  débouchés  nou- 
veaux dans  les  régions  peu  connues  de  1  Empire  du 
Milieu.  Ainsi  que  l'observe  très  justement  un  de  nos 
confrères,  le  Japon,  malgré  les  immenses  progrès  réali- 


528 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  France 


sés  en  ces  derniers  temps,  avec  ses  41  ou  42  millions 
d'habitants,  ne  peut  prétendre  satisfaire  seul,  les  be- 
soins d'un  marché  ayant  plus  de  400  millions  d'unies. 
Le  moment  est  donc  venu  de  pousser  énergiquement 
notre  grande  voie  du  fleuve  Rouge,  pour  laquelle,  quoi 
qu'en  disent  les  journaux  anglais,  nous  n'avons  pas  à 
craindre  de  concurrence  ;  sur  le  Ycmg-tse-Kiang  d'une 
part,  et  la  Rivière  de  Canton  de  l'autre,  la  navigation, 
entravée  par  de  nombreux  rapides,  est  hérissée  d'impe- 
dimenta, tandis  que  le  Fleuve  Rouge  offre  des  facilités 
sur  lesquelles  je  me  suis  étendu,  en  1893,  dans  ma  bro- 
chure «  L'Avenir  Français  en  Indo-Chine  ». 

Mais  le  Japon  n'en  a"  pas  moins  une  position  excep- 
tionnelle, inquiétante  pour  l'avenir,  au  double  point  de 
vue  politique  et  économique.  Son  installation  définitive 
sur  les  flancs  de  YHomme  Malade  d'Asie  lui  permet, 
soit  d'accaparer  les  bénéfices  d'un  relèvement,  soit  de 
s'approprier  ses  dépouilles  silaChine  devait  être  l'objet 
d'un  démembrement.  Port  Arthur  et  Weï-Haï-Weï  sont 
les  deux  clés  du  Petchili,  qui  devient  une  mer  japo- 
naise ;  leur  occupation  livre  à  l'Empire  du  Soleil-Levant 
les  routes  maritimes  de  la  Chine.  Voilà  pour  le  côté 
politique;  cela  suffit  à  expliquer  les  représentations  de 
la  Russie,  à  laquelle  se  sont  jointes  la  France  et  l'Alle- 
magne. Quant  au  côté  économique,  il  est  encore  plus 
inquiétant,  car  les  industries  asiatiques,  dont  nous 
vons  entrevoir  l'immense  développement,  auront  à 
moitié  prix,  par  rapport  aux  pays  monométaliistes-or, 
une  main-d'œuvre  abondante  et  des  ouvriers  habiles. 
Ajoutons  que  les  grèves  sont  inconnues  en  Extrême- 
Orient,  et  que  les  coolies  chinois  ignorent  l'institution 
des  Syndicats;  ce  n'est  pas  là  un  des  moindres  avan- 
tages que  les  Asiatiques  ont  sur  nous  ! 

C.-R.  Wehrtjng. 


LE  COMMERCE  EXTÉRIEUR  DE  LA  FRANCE 

pendant  les  trois  premiers  mois  de  1895 


RÉSUME  COMPARATIF  des  Importations  et  Exportations  par 
catégories  pendant  les  trois  premiers  mois  des  dix  der- 
nières années  (1886-1895). 

IMPORTATIONS  (en  milliers  de  francs) 


Années 

Matières 

Objets 

Objets 

Total  des 

Or,  arg. 

premières 

fabriqués 

d'alimen. 

import. 

et  billon 

1895 

563.643 

127.005 

227.943 

918.591 

172  381 

1894 

676  926 

137.460 

361.752 

1.176.138 

57.174 

1893 

569  019 

127.  .m 

230  597 

92Ô.989 

201.921 

1892 

612  902 

203  836 

488  847 

1.80S  ï  85 

100.734 

1891 

663  556 

151.120 

348.773 

1  163  41) 

158.266 

1890 

6V0.105 

137  626 

337  592 

1.165.623 

51  134 

1889 

615.946 

131  675 

318.839 

1  W6  460 

50.881 

1888 

509.793 

126.888 

344  015 

980  696 

90.150 

1887 

512  072 

130  312 

342  251 

1.014  665 

83.217 

1886 

519.311 

! 

120.114 

379.409 

1 .021  861 

88  391 

EXPORTATIONS  (en  milliers  de  francs) 


Années 


1895 
1894 
1893 
1892 
1891 
1890 
1889 
1888 
1887 
1886 


Matières 
prem. 

Objets 
fabriqués 

Objets 
d'alimen. 

Colis 
postaux 

Total  des 
export. 

Or,  arg. 
et  billon 

198  47» 

431.281 

125.722 

29.385 

787.866 

31.377 

169.506 

■ut l  .079 

143.086 

23  Z55 

TM)  9ï0 

3o.56i> 

202.916 

424  966 

14k).  407 

18.644 

795.998 

52.257 

18*  891 

374  436 

175  264 

12.872 

751.406 

62  752 

185.301 

451.626 

109  39S 

15  860 

822. 185 

1-8  621 

213  813 

462.953 

193.177 

11.257 

881  230 

52.212 

i<H.999 

431.798 

169  833 

10  207 

823.837 

56.170 

188. 117 

406  666 

146.757 

9.509 

750  419 

75.713 

180  019 

394  650 

149  732 

7.427 

731  828 

123.947 

109.896 

388.850 

140.140 

5. 118 

702.034 

58,680 

Nous  rappelons  que  pour  les  deux  premiers  mois  les 
taux  d'évaluation  de  i895  et  de  1894  étaient  calculés  sur 
les  taux  fixés  pour  1893,  tandis  que  pour  les  trois  pre- 
miers mois  de  1894  et  1895  les  valeurs  sont  calculées 
sur  les  taux  fixés  par  la  Commission  des  valeurs  de 
douane  poar  1894. 


Résumé  des  échanges  avec  les  principaux  pays 

(En  milliers  de  francs) 


ETATS 


Angleterre  

Allemagne  

Belgique  

Suisse  

Italie  

Espagne  

Turquie  

Etats-Unis  

Brésil  

Ré^ubl.  Argentine 


2  premiers  mois  1895 
DifférT 


Importai 


72.356 
47.(39 
44  342 
9  308 
18.371 
27  652 
17  139 
93  631 
14  161 
34.105 


Eiportat. 


153  291 

42  637 
75.894 
20.881 
24  939 
16.910 
11.438 
54.478 
14  595 
8  420 


pr  l'exp 


+  8^.93: 

—  4  402 
4-  31.552 
4-  11  576| 
4-   6  568| 

—  10.742| 

—  5.701: 

—  39.156, 
+ 

—  25.635 


3  premiers  mois  If 

^Différ. 


Importât.  Eiportat 


117.919 
71.693 
70  469 
11  717 
25  268 
39.699 
23.057 
115  039 
19  761 
56  750 


225.177 
66.874 
118.978 
27.648 
30  316 
26.112 
13. 
85  095 
21  249 
11.985 


pr  l'exp. 


+107  258 
4.819 
-f  48.509 
+  12.931 
4-  5.048 

—  13.587 

—  9.441 
—-29.944 
4-  1.485 

—  44  765 


MÉTAUX  PRÉCIEUX.  —  Importations  et  Exportations  des 
Métaux  précieux  pendant  les  trois  premiers  mois  des  an- 
nées 1893-1894-1895  (Valeur  en  milliers  de  francs)  : 


Matières 

IMPORTATIONS  (milliers  de  tr.) 

EXPORTATIONS  (milliers  de  Ir.) 

1895 

1894 

1893 

1895 

1894 

1893 

Argent  en  lingots  

Argent  monnayé  

Monnaia  de  billon — 

Totaux  

31.163 
118  613 
6.917 
15.649 

8 

9  306 
27.414 

4.412 
16.C09 
30 

16.127 
153.622 
4.279 
27.954 
36 

2.503 
17.729 
2  647 
7.803 
693 

715 
14.381 
2.184 
18.824 
9 

1.029 
25.856 

4.431 
19.939 
1 

172.332 

51.174 

201.92! 

31.377 

36  565 

52.256 

Pendant  le  premier  trimestre,  le  métal  jaune  est 
entré  en  France  en  grandes  quantités.  L'importation 
a  été  supérieure  aux  sorties  de  129.54i.000  fr.,  soit, 
pour  le  mois  de  mars  seul,  une  augmentation  de 
stock  de  28.208.000  fr. 

Il  est  à  présumer  que  le  mois  d'avril  ne  sera  pas 
aussi  favorable  et  que  le  stock  d'or  diminuera  beau- 
coup par  suite  des  expéditions  faites  en  Angleterre 
pour  ramener  le  change  au  pair. 

Les  entrées  d'argent  des  trois  premiers  mois  ont  été 
de  22.596.000  fr.,  contre  une  sortie  de  10.850.000  fr., 
soit  une  plus-value  d'entrées  de  11.746.000  fr.  Pour  le 
mois  de  mars,  la  plus-value  a  été  de  2.082.000  fr. 

Billon.  —  Pendant  les  trois  premiers  mois  de  1895. 
nous  avons  eu  une  forte  exportation  de  monnaie  de 
cuivre  et  de  billon  s'élevant,  en  valeur,  à  693.000  fr. 
Les  entrées  ne  s'élèvent  qu'à  8.100  fr. 


RÉSUMÉ  des  perceptions  opérées  par  le  service  des 
douanes  et  le  service  des  contributions  indirectes  pendant 
les  trois  premiers  mois  des  années  1893,  1894  et  1895  : 

DÉSIGNATION 


Service  des  Douanes  : 

Droits  do  douanes  à  l'importation... 

—  —      à  l'exportation  . . . 

—  de  statistique  

—  de  navigation  

—  et  produits  divers  de  douanes. 
Taxe  de  consommation  des  sels  

Total  


Service  des  contribut.  indirectes: 

Boissons  et  droit  de  fabr.  des  bières  

Sels  

Sucre  indigène  (droit  de  fabrication)... 

Droits  divers  et  rec.  à  diff.  titres  

Vente  des  tabacs   

—  des  poudres   

—  des  allumettes  

Total  ■  

Total  général  des  perceptions.. 
A  déd.  les  dép.  p  primes  ou  drawbacks, 

Reste  acquis  au  Trésor  


1895 

1894 

1893 

Mille  fr. 

Mille  fr. 

Mille  fr. 

88.936 

139.020 

ICI. 071 

» 

» 

» 

1.418 

1  590 

1.499 

1.718 

2.174 

1.80.8 

958 

1  047 

961 

4  890 

4.8o2 

4.907 

97.890 

148.683 

110.246 

107.819 

110.593 

115.563 

2.472 

2.511 

2.566 

32.413 

23.850 

28.175 

21  637 

22  141 

21.908' 

88  023 

90.120 

89  932- 

2.463 

1.889 

1.951 

4.767 

5.367 

5  253 

2:9.644 

261 .471 

205.318 

357.534 

410.151 

375.594 

150 

142 

154 

357.484 

410.012 

375.440 

Les  perceptions  opérées  par  le  service  des  douanes, 
pendant  les  trois  premiers  mois  de  189ô,  ont  été  infé- 
rieures à  celles  de  la  môme  période  de  1894  do  50.793.0UO 
francs.  Cette  moins-value  est  presque  entièrement  im- 
putable aux  entrées  de  céréales,  dont  les  droits  nont 
été  que  de  9.810.000  francs,  contre  54.118.000  francs, 
dans  les  trois  premiers  mois  de  1894  ;  les  vins  sont  en. 
diminution  de  3.512.000  francs. 
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'■:»!) 


l'ourles  contributions  indirectes,  la  perception  dé 
oita  doui  les  trois  premiers  mois  de  1890  est  e 


des 
en 


I 

droits  pour  les  trois  pi-  -   

moins-value  de  1.827.000  francs  sur  la  même  période 
de  la  dernière  année,  diminution  portant  su  ries  bois- 
sons pour  2.774.000  francs;  les  tabacs  pour  2.097.000 
francs,  etc.  Par  cuire,  le  droit  de  fabrication  du  sucre 
indigène  a  augmenté  de  3.503.000  francs. 


RÉSUMÉ  de  la  navigation  de  la  France  pendant  les  trois 
premiers  mois  des  années  1894  et  1895  (navires  chargés)  : 
ENTRÉE 


Navires  français 

Avec  colonies  et  pos- 
sessions françaises 

Grande  pèche  

Etranger  : 

Pays  d'Europe  

—   hors  d'Europe 

Total  


Navires  étraug 

Avec  colonies  et  pos-, 
sessions  françaises 

Etranger  : 

Pays  d'Europe  

—   hors  d'Europe. 

Total  

Total  général  


SORTIE 


1895 

1894 

1895 

1894 

N  «.mb 

de 
navir. 

Ton. 

No  ml) 

.le 
navir. 

Ton. 

No  mb 

de  • 
navir. 

Ton. 

Nomb 

de 
navir. 

Ton. 

411 

7 

(mil  t.) 
282 
1 

35T 
5 

(mil  t.) 
241 
1 

427 

232 

(mil  t.) 
315 
2) 

412 
247 

(mil  t.) 
296 
27 

933 
148 

322 
212 

1.037 
160 

372 
224 

987 
(39 

353 
196 

969 
123 

3)8 
184 

1  4V9 

818 

1.589 

Si9 

Ttsî 

892 

1.751 

866 

13 

10 

23 

23 

21 

iC 

36 

15 

3. 168 

354 

1.419 

638 

3.740 
484 

1  7j0 

7)0 

i  

2  757 
88 

P3f 
153 

2.842 
129 

i.016 
192 

3.565 
5.064 

1.967 
2. 186 

4  È58  2.74S 
|  b.Si2|3.3L4 

2.866 
4.651 

ÎTÔ9Î 
1.987 

3.007 
1  4.758 

iWi 
2  C9J 

TONNAGE  des  navires  chargés,  français  et  étrangers,  pen- 
dant les  trois  premiers  mois  des  années  1893,  1894  et  1895 
(entrées  et  sorties  réunies)  : 

En  tonneaux 

Différence 
par  rapport  à  1894 


Dunkerque  . . 

Calais  

Boulogne... . 

Dieppe  

Le  Havre.... 

Rouen  

Nantes  

Saint-Nazairt 
Bordeaux.. . . 
Bayonne 

Cette  

Marseille. . . . 

Nice  

Autres  ports 


Tous  les  ports. 


1893 


374.949 
216  8 
299.886 
126.341 
891  409 
237. 726 

38  408 
196  476 
411  687 

75.115 
192  159 
1  483  934 

31.750 
575  705 


1894 


1895 


Total 


5.173.360 


483  235 
191.430 
240.632 
187  886 
990  081 
292  277 

39  8S7 
199  629 
449  195 

93  536 
168.468 
1.552.623 

33  621 
477.703 


5.4C5  210 


377.782 
189.938 
218.351 
150  835 
894. 08 S 
1S5.987 

21.633 
172.012 
361.070 

88  455 
186.432 
1.380.4 

25.6*8 
520.976 


4.773  632 


+ 


105.453 
1.462 
22.281 
37.051 
95.999 

1C9.290 
15  254 
27  617 
88.125 
10.081 
17.964 

172  175 
7  993 
43.273 


631.578 


21.82 
0.77 
9.25 
19  72 
9.69 
37.39 
33.21 
13.83 
19  61 
10.23 
10.66 
11.08 
23.77 
9.05 


11.68 


toutes  les  résolutions  soumises  au  vole  des  intéressés 
ont  été  adoptées,  à  l'unanimité,  et  il  n  y  aurait  qu  a 
enregistrer  purement  et  simplement  Le  tau  si  la  ; 1 
tion  de  cette  grande  et  puissante  Institution  Imar 
n'attirait  l'attention  générale  d'une  m  n'  toute 


l'ait  si  la  Bitua 
laneièrc 
parti- 

^lUst  inutile  de  refaire  actuellement  l'historique  de 
cet  Etablissement,  et  de  rappeler  en  quelles  circons- 
tances il  a  été  appelé  à  remplacer  l'ancien  LontpUnr 
d'Escompte  de  Paris.  Nous  n'aurions  au  reste,  à  ce i  SU- 
iel  qu'à  nous  reporter  à  ce  que  nous  écrivions  ici  même 
le  ÎC 1  avril  1893.  Cependant,  nous  ne  pouvons  taire  que 
si  lors  de  sa  formation,  tout  le  monde  rendait  hommage 
à  l'honorabilité,  à  l'audace  pour  ainsi  dire,  et  à  la  com- 
pétence des  personnalités  qui  assumaient  la  responsa- 
bilité d'une  œuvre  dont  les  difficultés  éclataient  aux 
veux  de  tous,  bien  peu  pensaient  qu'il  hn  suturait  de 
six  ans  pour  conquérir  la  place  à  laquelle  il  a  su  par- 

YeC'est  en  étudiant  le  bilan  du  Comptoir  National 
d'Escompte  de  Paris  que  l'on  se  rend  compte  du  eue 
min  parcouru  par  lui  depuis  1880.  Prenons  celui  au 
31  décembre  1894,  et  compara  s- le.  aux  bilans  des  deux 


Pendant  les  trois  premiers  mois  de  1895  le  commerce 
maritime  total,  comparé  à  la  même  période  de  1894,  a 
subi  une  diminution  de  631.578  tonneaux  ou  11,08  0/0. 
Tous  les  ports,  Cette  excepté,  ont  été  atteints  par  cette 
moins-value.  Comparée  aux  trois  premiers  mois  de 
1893,  la  dernière  période  est  en  perte  de  399.7;<!8  ton- 
neaux ou  7,72  0/0. 

P.  hi. 

Comptoir  National  d'Escompte  de  Paris 

Ainsi  que  nous  l'avions  annoncé  dans  un  article  pu- 
blié dans  ['Economiste  Européen  du  13  avril,  les  action- 
naires du  Comptoir  National  d'Escompte  de  Paris 
étaient  convoqués  pour  le  25  courant,  en  assemblée 
générale  ordinaire  et  extraordinaire,  à  l'effet  d'examiner 
et  d'approuver  les  comptes  de  l'exercice  qui  a  pris  fin  le 
31  décembre  1894  et  de  se  prononcer  sur  l'augmentation 
de  capital  de  75  millions  à  100  millions  de  francs  pro- 
posée par  le  Conseil  d'administration.  Il  va  sans  dire 
que  les  comptes  présentés  ont,  été  approuvés,  que 


min  parcouru  par  lui  depuis  1889.  Prenons  celui 
34  a^pmhre  1894.  et  comparons  le  aux  bilans  des  d 

Les  chiffres  sont  établis  en  mil- 


exercices  précédents 
iiers  de  francs 


Actif 


1894 


Espèces  en 


caisse   -^-IQi 


en  Banque  

Portefeuille  :  Effets  sur  France. 
  —  l'étranger. 


10.083 
188.367 
33.584 
37.517 
8.833 


Reports  

Banques  des  colonies  françaises. 
Correspondants  :  Effets  à  l'en- 

caissement  

Comptes  courants  débiteurs  

Rentes,  obligations  et  valeurs 
diverses,  y  compris  l'emploi 

Hp<!  rpseries    13. /oo 

..  27.571 


Agences  hors  d'Europe.. . 
Avances  sur  documents  et  mar- 
chandises   

Avances  sur  garanties  de  tiers. 
—      sur  valeurs  françaises 

et  étrangères  •  

Participations  financières  

Tirages  à  échéance  des  agences 

hors  d'Europe  

Débiteurs  par  acceptations   dl.bBi 

Crédits  par  acceptations  : 

Sur  documents  et  marchan- 

dises   if  -  4(J8 

Sur  garan'ies  de  tiers   1./L4 

Sur  valeurs  françaises  et 

étrangères   oo.l// 

Comptes  d'ordre  et  divers   10-9_i8 

Immeubles  

Acompte  sur  l'exercice  écoulé 


7.258 
4.47(5 

28.576 
5.852 

12.011 


7.250 


Passif 


482.509 
1894 


1893 

15.292 
8.912 
106.968 
46.141 
13.243 
7.316 

18.262 
15.875 


13.218 
27.462 

6.750 
6.1C5 

25.762 
1.645 

8.222 
27.321 


5.719 
1.533 

28.160 
8.001) 
7.250 

.  » 

404.216 
1893 


1892 

13.015 

8.537 
107.355 
41.065 
28.206 
12.585 

14.329 
10.231 


14.064 
27.519 

4.716 
4.795 

20.838 
593 

8.971 
11.916 


4.369 
4.192 

13.977 
5.874 
7.250 
1 .000 

365.397 
1892 


Capital   '5.000 

Réserve  statutaire   bi4 

Réserves  suivant  décision  des 

assemblées  des  5  nov.  1889, 

24  mai  et  4  juin  1892   o.rf/O 

Réserve  supplémentaire   1-™U 

Réserve  immobilière  

Comptes  de  chèques  et  comptes 

d'escompte  

Comptes  courants  créditeurs... 
Coupons  et  dividendes  à  payer. 
Banques  des  colonies  françaises. 
Effets  remis  à  l'encaissement.. . 
Acceptations  pour  ompte  des 

agences  hors  d'Europe  

Acceptations  et  effets  à  payer 

pour  compte  de  tiers  

Comptes  d'ordre  et  divers.  .... 
Immeubles  (annuités  a  régler).. 
Actionnaires    (  disponible  sur 

exercices  antérieurs)  

Profits  et  pertes  


192.648 
94.735 
8.123 
892 
9.169 

10.532 

72.810 
3.272 
5.863 

14 

4.025 


75.000 

75.000 

416 

271 

3.375 

3.375 

1.100 

1.100 

260 

188 

147.375 

136.879 

75.598 

65.646 

7.231 

10.747 

1 . 155 

8.737 

10.070 

8.292 

8.972 

63.130 

39.556 

2.483 

4.286 

6.1U0 

6.332 

5 

128 

3.959 

2.897 

52.509     4U4.216  365.397 


530 
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Ainsi  qu'il  résulte  des  tableaux  ci-dessus,  chaque 
année  marque  une  nouvelle  étape  pour  le  Comptoir 
National.  Et  l'exercice  1895  accusera,  lui  aussi,  une 
nouvelle  progression  dans  le  chiflre  des  affaires  enga- 
gées. Le  bilan  au  31  mars  dernier  fst  déjà,  sur  ce  point, 
assez  édifiant.  Le  chiffre  global,  à  cette  date.,  des  opé- 
rations atteint  491.186.000  francs,  et  présente  des  aug- 
mentations sensibles  sur  divers  chapitres  :  Portefeuille 
{Effets  de  commerce),  Reports,  Banques  des  Colonies 
Françaises,  Comptes  de  chèques  et  d'escompte,  etc. 

En  tout  cas,  et  ce  qui  est  de  toute  évidence,  c'est  que 
le  Comptoir  National  s'est,  dans  le  courant  de  1894,  de 
plus  en  plus  préoccupé  du  développement  de  ses 
affaires  de  banque,  tout  en  témoignant  d'une  prudence 
que  l'on  ne  saurait  assez  faire  ressortir.  Son  jjorle- 
feuille,  par  exemple,  qui  est,  d'une  année  à  l'autre,  en 
augmentation  de  19  millions  de  francs,  ne  comporte 
que  du  papier  «divisé»  de  nature  purement  commer- 
ciale et  remplissant,  tant  au  point  de  vue  des  engage- 
ments qu'en  ce  qui  touche  le  nombre  des  signatures, 
les  conditions  résultant  des  statuts.  L'augmentation 
des  Reports  est  due  à  la  situation  de  place  et  aux  taux 
plus  favorables  auxquels  ils  ont  été  traités.  Cette  sorte 
d'opérations  repose  sur'  des  titres  de  négociation  cou- 
rante, en  dépùt  dans  les  caisses  de  l'Etablissement.  Les 
comptes  courants  débiteurs  sont  répartis  entre  l'Admi- 
nistration centrale  et  toutes  les  Agences,  et  ont  trait 
soit  à  des  facilités  passagères  données  à  des  correspon- 
dants, soit  à  des  découverts  consentis  à  des  clients  de 
premier  ordre  et  qui  sont,  d'ailleurs,  très  régulièrement 
suivis.  Les  crédits  par  acceptations  constituent  une 
extension  qui  correspond  au  développement  général 
des  affaires  de  la  Société.  Enfin,  les  avancée  sur  titres, 
sur  valeurs  françaises  et  étrangères  sont  nanties 
par  des  titres  s'élevant  à  plus  de  67  millions  de  francs. 

Nous  passons  les  autres  chapitres  sous  silence  pour 
arriver  aux  Rentes,  obligations  et  valeurs  diverses. 
Le  chiffre,  en  1894,  a  peu  varié  sur  l'année  1893,  et 
il  comprend  le  relèvement  très  notable,  au  cours  de 
l'exercice,  des  cours  des  valeurs  qui  le  composent.  Ces 
valeurs  se  composent,  pour  la  presque  totalité,  de 
Rentes  sur  l'Etat  français,  de  l'Emprunt  Russe, 
à! Obligations  tunisiennes  ou  égyptiennes  et  d'Obliga- 
tions du  Crédit  Foncier  de  France.  L'estimation  du 
tout  e.-t  strictement  faite,  comme  de  coutume,  aux 
cours  du  31  décembre.  Quant  à  l'excédent  qui  est  à 
signaler  sur  les  participations  financières,  il  ne  doit 
être  noté  que  comme  renseignement,  attendu  qu'à 
l'heure  actuelle,  il  se  trouve  presque  entièrement 
liquidé. 

^  Nous  avons  indiqué  plus  haut,  dans  le  bilan,  que  le 
Compte  de  profits  et  pertes  accusait  des  hénéiices  nets 
s'élèvant  à  4. 025. 000  fr.,  exactement  4.025.057  fr.  17. 
Si,  de  ce  moulant,  on  déduit  la  réserve  stalutaire, 
201.252  fr.  85,  on  trouve  un  solde  de  3.823.804  fr.  32 
qui  se  tiouve  réparti  ainsi  : 

Aux  ai-lions,  à  raison  de  95  francs  par  titre, 

soit  5  0/0  sur  lu  capital  versé   3.750.000  » 

Au  Conseil  d'administration  (Art.  40  des 

statuts)   3.690  20 

Au  compte  des  Parts  de  fondateur   11.218  25 

Au  compte  des  actionnaires   58.895  87 

Total  égal   3.823.804  32 

En  complément  de  ce  que  nous  disions  au  début  au 
sujet  de  l'assemblée  générale  du  25  avril,  nous  devons 
maintenant  mentionner  les  conditions  dans  lesquelles 
s'effe<  tnei  a  l'émission  des  50  000  actions  nouvelles  dé- 
cidée. Chaque  actionnaire  aura  le  droit  de  souscrire  une 
action  nouvelle  pour  trois  anciennes.  Les  souscriptions 
ainsi  faites  seront  servies  intégralement.  Le  nouveau 
titre  sera  délivré  au  prix  de  550  francs,  soit  avec  50  fr. 
de  prime  (huit  40  francs  pour  la  réserve  et  le  reste  pour 
égaliser  la  jouissance  d'intérêts  entre  les  actions  an- 
ciennes et  les  actions  nouvelles. 

Le  Comptoir  National  d'Escompte  va  donc  se  trou- 
ver bientôt  pounu  d'un  capital  plus  en  rapport  avec  le 
chiffre  de  ses  affaires  et  qui  lui  permettra  d'étendre 
davantage  encore  son  réseau  d'action.  Comme  l'a  fort 


bien  dit  l'honorable  Président  du  Conseil  d'administra- 
tion, M.  Denormandie,  le  Comptoir  National  a  su  rede- 
venir la  vraie  maison  d'escompte  du  commerce  parisien, 
tout  en  étendant  le  cercle  de  ses  affaires  partout  en 
France  et  à  l'étranger  dans  les  cinq  parties  du  monde. 
Aussi,  en  voyant  les  résultats  obtenus  jusqu'à  présent, 
peut-on  être  assuré  de  ce  que  sera  l'avenir  de  cette  So- 
ciété dont  les  destinées  restent  entre  les  mains  de  ceux- 
là  mêmes  qui  ont  été  à  la  peine,  et  qui  viennent  de 
recevoir  de  leurs  associés,  par  acclam:  »  ion  pour  ainsi 
dire,  un  nouvel  et  éclatant  témoignage  de  confiance. 

A.  Lechenet. 


COMPAGNIE 

DU 

Chemin  de  fer  de  Paris  à  Orléans 


Les  actionnaires  de  la  Compagnie  du  Chemin  de  fer 
de  Paris  à  Orléans  se  sont  réunis  en  assemblée  géné- 
rale, le  29  mars  dernier,  pour  examiner  et  approuver 
les  comptes  de  l'exercice  1894  qui  leur  étaient  soumis. 

En  comparant  les  recettes  de  l'exploitation  du  réseau 
principal  pour  1894  aves  celles  pour  1893,  on  trouve 
que  l'année  qui  a  pris  fin  le  31  décembre  dernier  accuse, 
sur  la  précédente,  une  diminution  de  9.19.000  fr.  Mais 
comme  les  dépenses  sont  aussi  en  diminution,  il  s'en- 
suit, qu'en  résumé,  on  a  à  constater  une  amélioration 
d'un  exercice  à  l'autre,  de  1.385.000  fr.  Celte  diminu- 
tion dans  les  recettes  provient  du  déplacement  considé- 
rable de  trafic  qui  s'est  produit  au  détriment  de  l'an- 
cienne ligne  de  Limoges  à  Toulouse  par  Nexon,  et  au 
profit  de  la  nouvelle  ligne  par  Uzerche.  L'ouverture 
au  service  public  de  la  gare  de  Limoges-Puy -Imbert 
a  eu  aussi  pour  conséquence  de  reporter  sur  la  nou- 
velle ligne  les  transports  de  petite  vitesse  qui  en 
étaient  auparavant  détournés  ;  mais  la  moins-value 
pour  le  réseau  principal  résultée  de  ces  faits  a  été  com- 
pen>ée  par  une  augmentation  sur  les  lignes  neuves. 

Cette  augmentation  ressort  des  chiffres  de  l'exploita- 
tion de  l'ensemble  des  lignes  qui,  comportant  216  kilo- 
mètres de  voie  ferrée  de  plus  qu'en  loy3,  accuse  une 
augmentation  de  2.850.000  fr.  Et  comme  les  dépenses 
n'ont  progressé  que  de  176.000  fr.,  il  en  résu.te  une 
amélioration  de  produit  net  de  2.674.0JO  fr.  Par  suite, 
le  coefficient  d'exploitation  qui  s'établissait,  en  1893,  à 
51  77  0/0,  descend  à  51  07  0/0  en  18^4,  en  dépit  d'un 
montant  de  976.000  fr.  dont  on  a  doté  le  chapitre  des 
retraites,  pour  compenser  la  réduction  du  taux  de  l'in- 
térêt des  barèmes  de  la  Caisse  des  retraites  de  la  vieil- 
lesse et  des  Compagnies  d'assurances. 

L'augmentation  signalée  plus  haut  porte  à  peu  près 
également  sur  le  service  des  voyageurs  et  sur  le  trafic 
de  la  petite  vitesse.  Pourtant,  en  ce  qui  regarde  les 
voyageurs,  les  trains  de  plaisir  organisés,  chaque  an- 
née, pour  les  fêtes  du  14  juillet,  ont  été  supprimés  à  la 
suite  de  l'assassinat  du  Président  de  la  République 
Garnot  ;  et,  d'un  autre  côté,  les  conditions  climatériques 
ont  peu  favorisé  les  déplacements.  Il  est  vrai  que,  par 
contre,  les  concours  régionaux  d'Orléans,  de  Cahors, 
et  l'Exposition  de  Lyon  ont  fourni  un  supplément  ap- 
préciable. De  plus,  toutes  les  catégories  de  billets  ont 
profité  de  majorations  notables  qui  ont  fait  passer  le 
parcours  moyen  de  49  kil.  2  qu'il  était  en  1893,  à 
49  kil.  8.  Enfin,  si  on  joint  à  ce  qui  précède,  les  tarifs 
communs  créés  avec  les  Compagnies  de  Lyon,  du 
Midi  et  avec  le  réseau  de  l'Etat  pour  l'extension  des 
billets  de  famille  à  destination  des  plages  ;  les  billets 
d'ouvriers  accordés  à  certaines  stations  de  la  banlieue 
de  Paris,  et  plusieurs  progrès  réalisés  dans  le  servie* 
des  trains,  on  se  rend  compte  de  l'influence  sérieuse 
exercée  sur  le  trafic  et  de  l'accroissement  qui  en  est 
résulté. 

Dans  le  chapitre  de  la  petite  vitesse,  tous  l^s  articles 
sont  en  augmentation,  sauf  les  denrées,  qui  accusent 
une  diminution  de  7.474  tonnes,  ou  5  500/0,  qui  se  tra- 
duit par  un  abaissement  de  recettes  de  659.000  fr.,  ou 
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10  14  0/0.  Mais  la  comparaison  s'établit  avec  une  an- 
née favorisée  par  une  récolte  exceptionnelle  ;  et,  cl  un 
autre  cité,  le  nouveau  tarif  commun  pour  les  vins  a 
fourni  à  la  Compagnie  un  trafic  de  100.000  tonnes  que 
l'on  peut  considérer  comme  entièrement  nouveau,  et  qui 
repr<  sente  une  rece'te  .le  J.'iOO.OOO  francs.  Ce  résultat  a 
amené  la  Compagnie  d'Orléans  à  mettre  en  vigueur  un 
nouveau  l  Lri£  pour  le  transport  des  arbres,  des  chaux 
et  ciments,  terres  cuites,  pavés,  matières  premières, 
etc.  On  ne  peut  espérer  que  de  bons  résultats  de  ces 
mesures  et  des  facilités  nouvelles  données  ainsi  au 
public.  .  . 

En  résumé,  le  produit  net  du  réseau  principal  ressort 
à  89.848.000  fr.,  dont  il  faut  déduire  les  charges  d'em- 
prunt, 67.490.000  fr.  Il  reste  alors  22.358.000  fr.  Or, 
Fensemble  des  sommes  garanties  aux  actions  pour  in- 
térêts, dividende  et  amortissement,  se  monte  à  3i  mil- 
lions -23'.). 000  fr.  L'insuffisance  à  réclamer  à  l'Etat  est 
donc  de  11.881.000  fr.,  alors  qu'elle  atteignait  12  mil- 
lions 558. 000  fr.  pour  1893.  L'amélioration  à  constater 
s'élève  à  0/7.000  fr.,  et  elle  aurait  été  plus  importante 
si  l'accroissement  des  recettes  n'avait  pas  profité  pres- 
que exclusivement  aux  lignes  exploitées  au  compte 
d'établissement. 

En  ce  qui  regarde  ce  dernier  compte,  mentionnons 
qu'il  s'est  accru  de  ressources  nouvelles  se  montant  à 
39.132.000  fr.,  provenant  de  la  vente  de  84.915  obliga- 
tions 3  0/0.  Le  cours  moyen  obtenu  a  été  de  463  fr.  84, 
contre  457  fr.  23  en  1893 'et  457  fr.  16  en  1892.  Il  en  ré-  • 
suite  que  le  capital  de  la  Compagnie  a  passé  de  2  mil- 
liards 109.486.000  fr.  à  2.148.000.000  de  fr.,  en  tenant 
compte  des  rectifications  prescrites  par  l'arrêté  minis- 
tériel du  15  janvier  1894. 

En  1894,  l'es  dépenses  nouvelles  ont  été  :  sur  les  an- 
ciennes concessions,  de  5.496.100  fr.,  contre  4.129.000 
francs  en  1893;  sur  les  lignes  cédées  par  l'Etat  ouïes 
lignes  nouvelles,  de  28.676.000  fr.  (y  compris  8.540.000 
francs  d'avances  à  l'Etat),  contre  32.210.000  fr.  en 
1892;  pour  le  matériel  roulant,  de  2.139.000  fr.,  contre 
3.318.000  fr.  l'année  précédente.  Les  sommes  susdites 
ont  été  employées  :  sur  les  anciennes  lignes,  à  l'amélio- 
ration des  installations  actuelles  ;  sur  les  lignes  nou- 
velles, au  prolongement  de  la  ligne  de  Villeneuve-sur- 
Lot  à  Tonneins  et  Ribërac  à  Angoulôme,  qui  portent  à 
1.663  kilom.  la  longueur  actuellement  terminée  des 
concessions.  Il  reste  encore  à  construire  :  7  lignes  ou 
sections  d'une  longueur  de  420  kilom.,  dont  les  travaux 
sont  engagés  sur  178  kilom.,  et  23  lignes  faisant  l'objet 
de  la  loi  du  20  mars  1893,  qui  représentent  049  kilom., 
dont  455  kilom.  à  voie  étroite,  et  dont  les  études  sont 
partiellement  entreprises. 

Le  dividende,  pour  l'année  1894,  a  été  fixé  au  mini- 
mum garanti,  soit  58  fr.  50.  A  ce  sujet,  relatons  les  re- 
marques contenues  dans  le  rapport  du  Conseil  d'admi- 
nistration, et  qui  ont  trait  à  la  question  de  la  garantie. 
Elles  portent  sur  la  marche  de  l'exploitation  et  font 
ressortir  que,  en  raison  des  améliorations  signalées,  la 
question  perdra  bientôt  tout  l'intérêt  pratique  que  l'on 
avait  prétendu  y  attacher  dans  certains  milieux.  De 
même  aussi  l'agitation  factice  qu'on  a  voulu  soulever 
tombera  aussitôt  qu'il  sera  démontré,  par  les  résultats 
de  l'enquête  provoquée,  que  la  plus  parfaite  bonne  foi 
et  la  loyauté  la  plus  absolue  ont  présidé  aux  négocia- 
tions qui  ont  abouti  aux  Conventions  de  1883. 

.1.  M. 


GRANDS  MOULINS  DE  CORBEIL 


A  la  date  du  6  avril  dernier,  nous  avons,  dans  un  ar- 
ticle spécial,  analysé  le  rapport  des  commissaires  sur 
les  comptes  et  le  bilan  de  l'exercice  J 894  de  la  Société 
des  Grands  Moulins  de  Corbeil.  Nous  avons  alors  fait 
ressortir  les  résultats  défavorables  obtenus  pendant 
l'année  qui  a  pris  fin  le  31  décembre  1894,  et  nous  in- 
sistions sur  les  explications  que  le  Conseil  d'admi- 
nistration ne  pouvait  manquer  de  fournir  à  ses  asso- 


ciés. Ces  explications,  nous  les  trouvons  mentionnées 
dans  le  rapport  lu  aux  actionnaires  à  l'assemblée  géné- 
rale du  22  avril;  mais  elles  ne  nous  apprennent  rien 
de  nouveau. 

En  effet,  le  Conseil  d'administration  expose  que  les 
mêmes  circonstances  signalées  auxquelles  il  faisait 
allusion  un  an  auparavant,  en  rendant  compte  des 
opérations  effectuées  en  1893,  ont  continué  leurs  effets 
en  1894;  que  la  Société  a  cru  devoir,  en  présence  des 
décisions  prises  par  les  Chambres  français*  s  et  relati- 
ves à  l'élévation  du  droit  sur  les  blés,  constituer,  à 
l'avance,  des  approvisionnements  plus  importants  que 
d'habitude  en  vue  de  se  mettre  à  couvert  de  cette  élé- 
vation de  droits,  et  que  l'opération  engagée,  a  tourné 
contrairement  à  ses  prévisions;  que  le  développement 
de  la  production  du  blé  dans  la  République  Argentine 
a  contribué  à  la  dépréciation  de  ce  produit  :  que  la  ré- 
colte, abondante  dans  presque  tous  les  pays  du  inonde, 
a  découragé  les  détenteurs  de  marchandises  qui  ont 
voulu  réaliser  à  tout  prix,  pour  ainsi  dire;  qu'une  dé- 
préciation sensible  a  été  la  conséquence  de  tous  ces 
faits  réunis,  dépréciation  qui  a  contrebalancé  l'aug- 
mentation du  droit  votée  par  les  Pouvoirs  législatifs,  et 
que,  en  résumé,  une  perte  importante  est  résultée  d'une 
opération  que  la  prudence  conseillait  de  prendre. 

A  dire  vrai,  ces  explications  ne  répondent  qu'impar- 
faitement aux  observations  présentées  par  nous  précé- 
demment, et  nous  le  regrettons.  Le  Conseil  d'adminis- 
tration dit  bien  qu'avant  d'entrer  dans  la  nouvelle  cam- 
pagne, il  s'est  donné  pour  programme  de  réduire  le 
plus  possible  l'importance  de  ses  engagements  et  le 
stock  de  ses  marchandises  de  façon  à  faire  cesser  les 
aléas,  et  qu'il  n'aurait  pu  réaliser  de  bénéfice  dans 
l'exercice  écoulé  qu'en  faisant  une  vaste  spéculation  à 
la  baisse  que  tout  devait  lui  déconseiller,  étant  donnés 
les  bas  prix  d'alors  et  l'élévation  du  droit.  Mais  à  ces 
redites,  on  pourrait  répliquer  que  sa  prudence  aurait 
pu  être  mise  plus  tôt  en  éveil,  et  qu'en  fait  de  spécula- 
tion, il  s'agissait  le  n'en  tenter  aucune. 

De  ce  qui  s'est  passé,  une  leçon,  certes,  est  à  tirer. 
Profitera-t-elle?  Il  faut  le  penser.  En  tout  cas,  il  ne 
convient  pas  de  faire  supporter  uniquement  aux  varia- 
tions dans  le  régime  douanier  les  conséquences  d'une 
fausse  appréciation  des  événements,  puisque,  comme 
il  a  été  dit  plus  haut,  la  surproduction  du  blé  dans  la 
République  Argentine  et  les  récoltes  abondantes  de 
presque  tous  les  pays  du  monde  ont  été  des  facteurs 
qui  ont  contribué  à  détruire  toutes  les  prévisions. 

L'exeivice  1895  apportera-t-il  quelque  modification  à 
l'état  de  choses  existant?  On  nous  le  laisse  espérer, 
l'aspect  général  semblant  un  peu  plus  favorable,  grâce 
à  la  hausse  du  son.  Cependant,  ajoute-t  on,  la  situa- 
tion n'est  pas  redevenue  normale,  et  cette  léserve  faite 
rend  bien  timide  l'encouragement  donné. 

Comme  on  nous  l'avait  laissé  entrevoir  il  y  a  un  an, 
le  compte  de  premier  établissement  de  l'entreprise  ne 
se  trouve  que  peu  augmenté  d'une  somme  de 
50.537  fr.  77  qui  résulte  du  règlement  définitif  des  tra- 
vaux faits  en  1893.  Le  compte  des  travaux  sur  terrains 
et  immeubles  loués  a  passé  de  667.880  fr.  52  à 
680.30^  fr.  17,  et  cette  plus-value  supplique  aussi,  en 
grande  partie,  à  des  travaux  commencés  en  1893.  Le 
compte  matériel,  sacs  vicies,  camionnage  et  bateaux  est 
en  diminution  de  73.190  fr.  73.  Quant  aux  risques  non 
couverts  par  les  assurances,  ils  s'établissent  au  même 
chiffre  que  l'année  dernière,  soit  à  1.257.900  fr.,  chiffre 
auquel  il  faut  ajouter  333.920  fr.  45  pour  le  bâtiment 
des  élévateurs  de  Corbeil  et  262  380  fr.  35  pour  les 
bâtiments  des  machines  et  chaudières  y  attenant,  qui 
ne  sont  pas  assurés  en  raison  de  leur  incombustibilité. 

En  ce  qui  regarde  le  travail  proprement  dit  des  deux 
usines  de  la  Société,  du  Havre  et  de  Corbeil.  consta- 
tons qu'il  est,  en  principe,  satisfaisant.  Voici  le  tableau 
de  ce  travail,  établi  en  quintaux  métriques  : 

1894  1893  1892 

Havre   463.856       432.625  456.796 

Corbeil   1.008.511     1.022.537  1.014.616 

Total   1.472.367     1.455.162  1.471.412 
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La  production  n'a  donc  pas  souffert  de  la  crise  de 
l'année  1894,  et  la  clientèle  de  la  Société  des  Grands 
Moulins  de  Corbeil  semble  être  resiée  toujours  fidèle. 
Les  bénéfices,  nous  dit-on,  pourront  donc  se  produire 
de  nouveau  lorsque  les  conditions  deviendront  meil- 
leures, et  il  n'y  aurait  là  qu'une  question  de  temps. 
Reste  à  savoir  ce  que  ce  temps  durera. 

Après  avoir,  le  6  avril,  donné  des  chiffres  au  sujet 
des  affectations  que  nécessitent  les  pertes  subies  en 
1894,  et  qui  se  montent  à  898.924  fr.  90,  nous  n'avons, 
en  nous  reportant  au  texte  même  du  Rapport,  qu'à 
spécifier  que  les  achats  de  marchandises  effectués  par 
la  Société  et  non  compensés  par  des  ventes,  au  31  dé- 
cembre 1894,  représentaient  moins  d'une  semaine  de 
fabrication,  et  que  les  pertes,  par  suite  de  mauvaises 
créances,  n'ont  atteint  que  3(5.167  fr.  37.  11  reste,  au 
bilan,  un  montant  de  97.990  fr.  89  qui  figure  comme 
prévision  pour  liquidation  de  créances  douteuses,  et  ce 
montant  paraît  au  Conseil  amplement  suffisant.  Nous 
ne  voulons  pas  y  contredire  et  souhaitons  que  les  espé- 
rances connues  à  ce  sujet  ne  se  trouvent  pas,  de  nou- 
veau, démenties  par  les  événements. 

P.  B. 
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Les  Réformes  Commerciales,  par  M.  F.  Laurens, 
avec  préface  de  M.  Etienne,  Vice-Président  de  la 
Chambre  des  Députés.  1  vol.  in-8°,  prix  5  francs. 
Editeurs:  Charles  Zamiih  et  C'e,  à  Alger.  Dépôt  à 
Paris  chez  A.  Challamel,  5,  rue  Jacob. 

A  travers  le  long  défilé  des  oeuvres  de  ces  dernières 
semaines,  nous  ne  saurions  passer  sous  silence  le  livre, 
d'un  haut  intérêt,  que  vient  d'écrire  M.  Laurens.  Il  est 
conçu  dans  un  excellent  esprit  et  d'une  lecture  que 
rend  plus  attachante  la  clarté  du  style.  Le  cadre  si 
restreint  que  nous  laisse  l'abondance  des  matières  nous 
permet  à  peine  d'indiquer  les  grandes  lignes  de  l'ou- 
vrage. 

L'auteur  estime,  qu'il  s'agisse  de  politique  ou  de  ré- 
formes sociales,  que  la  division  s'accentue  chaque  jour 
davantage.  Les  partis  cherchent  en  vain  la  solution 
du  graud  problème.  Elle  n'est  en  aucun  cas  dans  la 
lutte  entre  le  capital  et  le  travail,  mais  plutôt  dans 
l'union  du  commerce,  et  de  l'industrie  qui,  en  donnant 
l'essor  aux  affaires,  favoriserait  dans  une  large  mesure 
le  sort  des  classes  déshéritées. 

Plus  particulièrement,  il  est  manifeste  que  d'heu- 
reuses réformes  commerciales  —  et  elhs  sont  possibles 
—  nous  mettraient  en  meilleure  posture  pour  défendre 
nos  débouchés  contre  la  concurrence  étrangère  et  servi- 
raient ainsi,  par  l'accroissement  de  noire  commerce 
extérieur,  les  intérêts  des  classes  pauvres.  La  perspec- 
tive d'un,  tel  résultat  ne  devrait  pas  rencontrer  d'indif- 
férents. 

Il  est  indispensable  que  l'effort  de  l'Etat  et  de  l'ini- 
tiative privée  porte  sur  nos  échanges  avec  l'étranger. 
Le  jour  où  agriculteurs  et  industriels  écoulerout  avec 
profit  leurs  produits,  la  lutte  entre  les  classes  perdra 
beaucoup  de  son  acuité  et  la  question  sociale  se  trou- 
vera en  partie  résolue. 

M.  Laurens,  après  avoir  fait  l'historique  du  protec- 
tionnisme et  du  libre-échange,  signale  les  fautes  com- 
mises dans  le  passé.  Il  démontre  comment,  par  une 
prompte  réorganisation  de  notre  corps  consulaire,  la 
création  auprès  de  nos  Agents  diplomatiques  et  de  nos 
Consulats  d'attachés  commerciaux,  celle  de  Musées 
commerciaux  en  France  et  à  l'Etranger,  la  réforme  du 
Conseil  supérieur  du  Commerce,  quelques  changements 
dans  le  fonctionnement  des  Chambre  de  commerce  et 
autres  améliorations  (Syndicats  d'exportation.  — En- 
seignement technique  —  Publications  périodiques  — 
etc  )  nous  pourrions  tirer  parti  de  conquêtes  qui  nous 
ont  coûté  les  plus  grands  sacrifices. 

Le  livre  de.  M.  Laurens  est  abondamment  et  savam- 
ment documenté. 

J.  M. 
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Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Banque  : 

18  aviil  23  avril 

Or   2.069  030.721    2.C66  015  443 

Argent...    I  232  857.111    1.232  637.236 

l301.8S7.832    3  298  6û2~679 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour. . . . 

Porteleuil.eParis||^^Snger::.ï 

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)  

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale  

Divers   

Total  

PASSIF 

Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  caf-.dl  

„  .  (  Loi  du  17  mai  1831  

tteser\es    i  Ex-banques  département. 

mobiheres  j  Loi  du  ^juin  JbJ  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  . . . 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales. 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réesc  ompte  du  dernier  semestre  

Divers   

Total  


18  avril 


3.301.887.832 


31.616 
191.779.345 


25i.23rS.140 
283  000 
2  138  000 
147.4ï9  945 
151.095.443 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.  l83.96o' 
100.000.000 
4.000.000 
15.330.972 

2  995.8(6 
8.407.411 
103  057  547 


4.528  S40.820 


182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4  000.000 
8.407.444 
3.620  78.2. ilO 
20.B73. 118 
31.13'  216 
132  047  151 
363  520  4(3 
63  75S.6?0 
1.976  031 
4.005.856 
782.337 
59.242.  '25 


25  avril 


3.298.652.679 


•  45  327 
205.676.941 


235.1 68  383 
203.000 
2  181  000 
136.216.671 
150.360  092 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.627.294 
100.000.000- 
4.000.000 
15.331.659 

3.055.170 
8.407.444 
103.821.128 


4.533.725.117 


182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4.000.000 
8.407.444 
3.587.910.710 
17.166.919 
30.341  866 
174.769  901 
370. 608. 375 
62  621.557 
1.899  541 
5.(44.119 
782.337 
S9. 429. 279 

4  528.840.fc20.  4.535.725.117 


Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Circulation  

Encaisse  

Portefeuille  

Avances  aux  partie. 

—      à  l'Etat  

Compt.  cour.  Trésor 
—  part... 
Taux  d'Escompte 

Primo  de  l'or  

Bénéfices  nets  


30  avril 

28  avril 

27  avril 

26  avril 

25  avril 

1891 

1892 

1893 

1891 

1895 

millions 

millions 

millions 

millions 

millions 

3.2(7.3 

3.142  5 

3  477.0 

3  470.0 

3.537.9 

2.488.6 

2  725.5 

2.952  3 

3  0(5  8 

3.298.6 

954.6 

63. 2 

C16.8 

93  3 

560.8 

239  4 

33(  6 

332.(1 

370  5 

28S.9 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

140. 0 

225  2 

180  C 

148  1 

1-2  6 

174.7 

417.7 

4*1.7 

4(7  4 

892.6 

433.2 

3  0/0 
3  0/00 

3  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

2  0/0 

1/2  0/00 

1  0/00 

pair 

pair 

7.689.0 

4.9*2  9 

3.561.7 

5.055.6 

2.093.9- 

Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Depuis  le  20  avril  présent  mois,  les  actions  de  la  So- 
ciété anglaise  «  The  Lagunas  Nitrate  Company,  limi- 
ted  »  sont  admises  aux  négociations  de  la  Bourse,  au 
comptant  et  à  terme. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bulle- 
tin de  la  Cote 

120. 000  actions  de  5  livres  sterling,  entièrement  libé- 
rées et  au  porteur,  numéros  60001  à  180000,  divisées  en 
titres  de  1,  5  et  10  actions,  faisant  partie  de  180.000 
actions  composant  le  capital  de  ladite  Société. 

Jouissance  courante  :  3  janvier  I<v95. 

Service  des  titres  et  des  coupons,  à  Paris,  chez 
MM.  André  Neullize  et  C°,  banquiers,  31,  rue  Lafayette. 
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Depuis  le  22  avril  présent  mois,  l'Emprunt  Suédois 
8  i  2  0  o  autorisé  par  la  loi  du  12  mai  L89-S  et  destine 
au  remboursement  ou  à  la  conversion  de  l'Emprunl 
Suédois  S  0  (•  L880  est  admis  aux  négociations  de  la 
Bourse,  au  comptant  et  à  terme.  _ 

(  ;el  emprunt  est  inscrit  à  la  première  partie  du  Bulle- 
tin de  la  Cote. 

Il  est  actuellement  représenté  par  les  titres  de  1  Em- 
prunt 'i  0  (l  IS80  qui,  avant  été  présentés  à  la  conver- 
sion jusqu'au  30  mars  dernier,  ont  été  frappes,  sur 
le  corps  du  titre  et  sur  le  talon,  d'une  estampille  cons- 
tatant la  réduction  de  l'intérêt  à  3  1/2  0/0  et  dont  la 
feuille  de  coupons  a  été  détachée. 

Ces  titres  ont  reçu  par  anticipation,  dans  les  condi- 
tions énoncées  au  prospectus,  le  montant  du  coupon  a 
l'échéance  du  l1'1' octobre  18!)->.  , 

Un  avis  ultérieur  fera  connaître  la  date  a  partir  de 
laquelle  lesdits  litres  estampillés  ne  seront  plus  négo- 
ciables qu'autant  qu'ils  seront  munis  d'une  nouvelle 
feuille  de  coupons  à  3  1/2  0/0,  dont  le  premier  sera  a 
l'échéance  du  1er  avril  1896. 

Les  cours  se  cotent  en  rente. 

Les  calculs  se  font  au  change  fixe  de  2o  fr.  20  la  livre 
sterling.  . 

\  terme,  les  négociations  ont  heu  par  2.000  livres 
sterling  de  capital  et  les  multiples.  Elles  sont  soumises 
à  la  double  liquidation  et  au  courtage  fixe  de  25  fr.  par 
2.000  livres  sterling  de  capital.  ,  ./n 

Ouant  aux  titres  de  l'Emprunt  Suédois  4  0/0  1830, 
dont  la  conversion  en  3  1/2  0/0  n'a  pas  été  demandée 
jusqu'au  30  mars  dernier,  ils  continueront  à  pouvoir 
se  négocier  à  la  Bourse  de  Paris  jusqu'à  nouvel  ordre. 


Depuis  le  26avril  présent  mois,  les  10.000  obligations 
de  505  francs  4  0/0  nouvelles  du  Crédit  Foncier  Egyp- 
tien, numéros  150001  à  16OUO0,  sont  admises  aux  négo- 
ciations de  la  Bourse,  au  comptant. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bulle- 
tin de  la  Cote,  sous  la  même  rubrique  que  les  obliga- 
tions 4/0  anciennes. 

Par  suite,  le  nombre  des  obligations  4  0/0  de  ladit^ 
Société,  négociables  sur  notre  marché,  se  trouve  porté 
de  150.000  à  160.000.   

Caisse  Nationale  des  retraites  pôur  la  vieillesse 

Opérations  du  ier  au  3i  mars  1895 

Reçu  des  déposants  : 

A  Paris   1.789  versements   5.568.815  76 

Dans  les  dé- 
partements. 43.397  — 


1.399 .901  72 
6.968.720  48 


Ensemble          45.186  — 

Payé  aux  déposants  : 
Arrérages  de  rentes  viagères   5.665.935  24 

Payé  à  leurs  héritiers  : 
Remboursements  de  capitaux  réservés.     1.237.037  83 

Ensemble   6.902.973  07 

Les  nouvelles  rentes  inscrites  s'élè- 
vent à   113.167  » 

aux  noms  de  650  parties. 

Le  total  des  rentes  viagères  est  de. . .  33.281 .259  » 
réparties  entre  198.603  titres. 

La  Caisse  a  perçu  pour  arrérages  ou 
remboursements  de  rentes  et  valeurs . .        664.254  03 

Elle  a  placé  : 
En  obligations  départementales  et 
communales  et  du  Trésor  public   5.662.826  61 

Mouvement  des  Caisses  d'Epargne.  —  Voici  le 
relevé  des  opérations  concernant  les  Caisses  d'épargne 
ordinaires,  du  11  au  20  avril  1895  : 

6.949.778  97 
  6.579.900  » 


Dépôts  de  fonds.. 
Retraits  de  fonds. 


Excédent  de  dépôts  du  1er  janvier  au  20  avril 
1895  :  35.387.858  fr.  33. 

Capitaux  employés  en  achats  de  rentes,  du  11  au 
20  avril  1895,  pour  le  compte  des  déposants  des 
Caisses  d'épargne  ordinaires  :  778.103  fr.  50. 


Caisse  nationale  d'Epargne.  —  Voici  le  Tableau 
des  opérations  de  la  Caisse  Nationale  d'Epargne  effec- 
tuées pendant  le  mois  de  mars  1895: 

Versements  reçus  do  264.622  déposants,  dont  48.010 
nouveaux  ."   40. 352. 231  96 

Remboursements   à  122.348  dépo- 
sants,   dont  28.504 
pour  solde   33.171.096  32  ) 

Rentes  achetées  à 
406  déposants,  pour 
un  capital  de   572.473  35 

Excédent  de  recettes  


33.743.569  67 


6.608.6ë2  29 

Nombre  de  comptes  existant  au  31  mars:  2.372.214. 


Excédent  de  dépôts 


369.878  97 


Grands  Moulins  de  Corbeil.  —  L'assemblée  géné- 
rale ordinaire  a  été  tenue  le  22  avril,  sous  la  présidence 
de  M.  Ch.  Wallut,  président  du  Conseil. 

Voici  les  résolutions  qui  ont  été  votées  : 

I.  L'assemblée  générale,  après  avoir  entendu  la  lec- 
ture du  rapport  présenté  au  nom  du  Conseil  d'adminis- 
tration et  du  rapport  des  commissaires,  approuve  les 
comptes  et  le  bilan  de  l'exercice  1894,  tels  qu'ils  lui 
sont  présentés. 

En  conséquence,  elle  décide  que  le  fonds  de  pré- 
voyance et  la  réserve  extraordinaire,  s'élevant  au 
chiffre  de  1.047.500  fr.,  recevront  les  affectations  sui- 
vantes : 

1"  Transfert  à  la  réserve  provenant  du  rembourse- 
ment des  obligations  (amortissement,  de  470  obliga- 
tions) Fr.       235.000  »> 

2o  Compensation  du  solde  déficitaire 
de  l'exercice  1894   783.170  16 

3"  Solde  de  la  réserve  extraordinaire.        29.329  84 

Total  égal  Fr.    1.047.500  » 

II.  L'assemblée  générale  donne,  en  tant  que  de 
besoin,  comme  précédemment,  l'autorisation  à  ceux  de 
MM.  les  administrateurs  qui  sont  en  relation  d'affaires 
avec  la  Société,  de  traiter  avec  cette  dernière,  soit  en 
leur  nom  personnel,  soit  pour  le  compte  de  Sociétés 
dont  ils  sont  eux-mêmes  administrateurs. 

III.  L'assemblée  générale  nomme  administrateur 
pour  six  années  M.  Charles  Wallut,  administrateur 
sortant. 

IV.  L'assemblée  générale  nomme  MM.  A.  Magnin  et 
L.  Martin  commissaires,  à  l'effet  de  présenter  un  rap- 
port sur  les  comptes  de  l'exercice  1895,  étant  entendu 
qu'en  cas  d'empêchement  de  l'un  d'eux  pour  quelque 
cause  que  ce  soit,  le  rapport  pourra  être  présenté  par 
un  seul  commissaire. 

Elle  fixe  leur  rémunération  au  même  chiffre  que  pré- 
cédemment.   

Société  Générale  de  Laiterie.  —  Les  actionnaires 
ont  tenu  le  16  mars,  leur  assemblée  générale  annuelle. 

Après  avoir  entendu  la  lecture  des  rapports  du  Con- 
seil et  des  commissaires,  ils  ont  approuvé  les  comptes 
de  l'exercice  1894  et  fixé  le  dividende  y  afférent  à 
16  fr.  50  par  action,  contre  16  fr.  pour  l'exercice  précé- 
dent. 

-M.  Moreau,  administrateur  sortant,  a  été  réélu,  et 
M.  Carié,  précédemment  commissaire,  nommé  aux 
mêmes  fonctions. 

MM.  Risacher  et  Ghirie  ont  été  désignés  comme  com- 
missaires des  comptes  pour  l'exercice  1895. 


Compagnie  Algérienne.  —  Dans  sa  séance  du 
7  avril,  le  Conseil  d'administration  de  la  Compagnie 
Algérienne  a  décidé  de  proposer,  à  l'assemblée  générale 
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du  4  mai,  la  fixation  à  30  fr.  par  action  du  dividende 
pour  l'exercice  1894. 

Imprimerie  Chaix.  —  L'assemblée  générale  ordi- 
naire des  actionnaires  de  la  Société  anonyme  de  l'Im- 
primerie Chaix,  Imprimerie  et  Librairie  Centrales  des 
Chemins  d^  fer,  a  eu  lieu  le  6  avril  courant. 

L'assemblé*  a  approuvé  les  comptes  de  l'année  1894 
et,  après  prélèvement  des  amortissements,  a  fixé  à  40 
francs  par  action  le  dividende  de  l'année. 

L'assemblée  a  voté  également  un  nouveau  rembour- 
sement d'un  million  sur  le  capital,  soit  100  fr.  par  titre, 
qui  aura  Hpu  au  moment  du  paiement  du  coupon,  le 
15  mai  prochain. 

Un  acompte  de  12  fr.  50  sur  le  dividende  a  été  distri- 
bué le  15  novembre  dernier.  Le  solde  de  27  fr.  50  par 
action  sera  payé,  à  partir  du  15  mai  prochain,  sauf  dé- 
duction de  l'impôt. 

Compagnie  Française  des  Voies  ferrées  écono- 
miques. — r  L'assemblée  générale  annuelle  s'est  réunie 
le  2U  avril.  Toules  les  propositions  du  Conseil  d'admi- 
nistration ont  été  votées  à  l'unanimité.  En  conséquence, 
le  montant  des  bénéfices  de  l'exercice  1894,  s'élevant  à 
983.158  fr.  52,  en  y  comprenant  le  solde  reporté  de 
l'exercice  j.  recèdent,  a  reçu  les  applications  suivantes  : 

Amortissements  divers   249. 05S  96 

Frais  généraux   79.955  06 

Au  fonds  de  prévoyance   100.000  » 

Amortissement  du  mobilier   3.000  » 

Amortissement,  frais  de  premier  établisse- 
ment  50.000  » 

Amortissement,  frais  d'études   50.000  » 

Réserve  statutaire   24.500  » 

Dividende  aux  actions   300^625  » 

Dividende  aux  parts  de  fondateurs   50.625  » 

Tantième  au  Conseil  d'administration   11.250  » 

A  reporter  à  nouveau   64.144  50 

Total   983.158  52 

Le  dividende  des  actions  a  été  fixé  à  30  fr.,  sur  lequel 
un  acompie  de  10  fr.  a  été  payé  le  20  janvier  1895;  le 
solde  sera  payé  le  1er  juillet  prochain,  ainsi  que  le  re- 
venu de  50  te.  60  attribué  aux  parts  de  fondateurs  aux 
caisses  du  Crédit  Lyonnais. 

M.  Ludovic  Eynac,  ancien  préfet,  a  été  nommé  ad- 
ministrateur, et  MM.  A.  Lemoine  et  J.  Fiasse,  commis- 
saires des  comptes  pour  l'exercice  1895. 


Compagnie  Française  d'Entreprises  Militaires  et 
Civiles  (Liablissements  Godillot  et  Helbronner  réunis). 
—  L'assemblée  générale  des  actionnaires  s'est  tenue  le 
25  avril. 

Après  avoir  entendu  la  lecture  des  rapports  habi- 
tuels, les  actionnaires  ont  approuvé  les  comptes  qui 
leur  étaient  présentés  pour  l'exercice  1898  1894. 

Le  bilan,  au  31  juillet  dernier,  se  solde  par  un  excé- 
dent d'actif  de  124.539  fr.  17  qui  a  été  reporté  à  nou- 
veau. 

Les  administrateurs  sortants,  MM.  Propper  et  Ter- 
rier, ont  été  réélus. 

MM.  GohLchmidt  et  Bruel  ont  été  désignés  à  nou- 
veau comme  commissaires  des  comptes  pour  l'exercice 
en  cours. 

En  outre  du  vote  des  résolutions  précédentes,  les 
actionnaires  ont  exprimé  le  vœu  que  le  Conseil  fasse 
tous  ses  efforts  pour  améliorer  la  situation  sociale,  en 
réduisant  le  plus  possible  les  frais  généraux. 


Petit  Journal.  —  L'assemblée  générale  annuelle  des 
actionnaires  a  eu  lieu  le  25  avril.  àl'Hôtel  Continental, 
sous  la  présidence  de  M.  Marinoni,  président  du  con- 
seil. 

Après  avoir  entendu  la  lecture  des  rapports  du  Con- 
seil et  des  commissaires,  ils  ont,  à  l'unanimité,  ap- 
prouvé les  comptes  de  l'exercice  1894,  qui  se  soldent 
par  un  bénéfice  net  de  4. 350. 413  francs  65,  malgré  les 


dépenses  énormes  provenant  de  l'agrandissement  du 
format  du  journal. 

Le  dividende  a  été  fixé  à  75  fr.  par  action,  comme 
l'année  dernière.  Quatre  acomptes  de  15  fr.  chacun 
ayant  déjà  été  payés,  le  solde,  d'égaré  valeur,  sera  mis 
en  distribution  à  partir  du  1er  mai5  sous  déduction  de 
l'impôt,  en  même  temps  qu'un  acompie  de  15  fr.  à 
valoir  sur  le  résultat  de  l'exercice  1895. 

Les  actionnaires  auront  donc  à  toucher,  net  d'impôt, 
28  fr.  80  par  action  nominative,  et  27  fr.  60  par  action 
au  porteur. 

Les  commissaires  des  comptes,  MM.  E.  d'Auberjon 
et  H.  Dupont,  ont  eu  leur  mandat  renouvelé  pour 
l'exercice  en  cours. 

Etablissements  Duval.  —  L'assemblée  annuelle  des 

actionnaires  de  la  Compagnie  des  Etablissements 
Duval  a  eu  lieu  le  25  mars. 

Elle  a  donné  son  approbation  aux  comptes  de  l'exer- 
cice 1894,  et  fixé  le  dividende  de  cet  exercice  à  105  fr. 
par  action. 

Les  résultats  du  dernier  exercice,  qui  sont  inférieurs 
à  ceux  du  précédent,  n'eussent  pas  permis  de  fixer 
le  dividende  à  105  fr.  au  lieu  de  110  pour  1893.  Il 
a  fallu  prélever  un  appoint  de  75.201  fr.  sur  les  reli- 
quats antérieurs  de  bénéfices. 


Chemins  de  fer  Départementaux.  —  L'assemblée 

annuelle  des  actionnaires  a  eu  lieu  le  23  mars. 

Après  avoir  entendu  la  lecture  des  rapports,  elle  a 
approuvé  les  comptes  de  l'exercice  1894  et  fixé  le  divi- 
dende y  afférent  à  17  fr.  50  par  action. 

Un  acompte  de  6  fr.  25  a  été  payé  le  15  octobre 
dernier,  le  solde  est  payé  depuis  le  15  avril  à  raison  de 
10  fr.  55  net  par  action  nominative  et  de  10  fr.  par  ac- 
tion au  norteur. 


L'assemblée  générale  ordinaire  a  eu 


Tour  Eiffel. 

lieu  le  13  avril. 

Après  avoir  entendu  la  lecture  dos  rapports,  les  ac- 
tionnaires ont  approuvé  les  comptes  de  l'exercice  1894 
et  fixé  le  dividende  y  afférent  à  6  fr.  par  action  et  par 
part  de  fondateur,  comme  pour  l'exercice  précédent, 
dividende  qui  est  mis  en  paiement  depuis  le  15  avril. 

Rappelons  que  le  dividende  de  l'année  1893  avait  été 
de  10  fr. 

RECETTES    DES   CHEMINS   DE    FER    FRANÇAIS  (Grandes 

Compagnies)  du  9  au  15  avril  1895  (15*  semaine) 
(En  miniers  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 

Kilomètres 
exploités 

Rec.  br.  de 
la  semaine 

Rec.  br.  depuis 
le  l"janvier 

Différence 
pr 1895 

1895 

1894 

1895 

1891 

2.761 

746 

639 

9  399 

9.702 

— 

392 

Paris-Lyon-Méditer. 

8. 60! 

7.369 

7.088 

84  659 

88  394 

3  734 

—  Rhône  au  Mont-Cenis 

133 

96 

9) 

1  20} 

1  392 

97 

—  Chemins  Algériens.. 

513 

141 

123 

1  579 

1  66i 

+ 

112 

Nord  

3.699 

3.945 

3.423 

52  0:0 

52  438 

378 

Ouest  

5.350 

2.S21 

2.857 

31  soi 

36  761 

2.400 

Orléans  

6.773 

3.429 

3  306 

41.142 

43  o;8 

2  485 

Er,t  

4.802 

2.887 

2  932 

34.173 

36.1 13 

1.970 

Midi  

3.136 

1.8?7 

1.7s8 

2f  5->l 

23  22«  4- 

335 

Est-Algérien  

897 

128 

93 

1  519 

1  559 

39 

lïône-Guelma  voie  larg. 

607 

» 

» 

9?4 

66 1 

+ 

313 

—         voie  étroite 

128 

» 

176 

Si 

+ 

91 

Ouest- Algérien  

296 

42 

28 

6(3 

529 

J. 

73 

Arzew  à  Kralfallah. . 

214 

30 

23 

37 1 

359 

+ 

11 

Médoc  

101 

25 

20 

269 

3.6 

47 

Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez. 

1895  .  1894 

Du  1er  janvier  au  31  mars  .     19. 610.000  18.600.000 

Du  1"  au  10  avril                     2.150.000  2.^50.000 

Du  11  au  20  avril                     2.590.000  2.120.000 

Du  21  au  25  avril                      1.350  0u0  1.130.000 

Du  1er  janv.  au  25  avril     25.7(10.000  24.100.000 
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LA  SITUATION 


Berlin.  26  avril  1895. 

J.a  Question  des  Représailles  douanières  au  Reichstag.  — Nouvonux 
Droits  do  Douane.  —  Los  Courtiers  assermentés.  —  L'Impôt  du 
Timbre.  —  Les  rocottos  do  l'Empire  pendant  l'exercice  1894/95.  — 
Emprunts  chinois.  —  L'accord  franco-russo-allomand. 

Le  Reichstag  a  rouvert  ses  séances.  Avant  les  mul- 
tiples projeta  de  loi  économiques,  avant  les  débats 
agités  sur  la  loi  tendant  à  réprimer  les  mesures  révo- 
lutionnaires, il  lui  faut  en  finir  avec  les  amendements 
au  tarif  douanier. 

11  y  a  deux  ordres  de  proposition.  Les  unes  tendent 
à  armer  le  Conseil  fédéral  de  pouvoirs  exceptionnels 
pour  lui  permettre  d'user  de  représailles  dans  les 
guerres  de  tarifs.  Les  autres  sont  de  simples  remanie- 
ments au  tarif  général  douanier. 

MM.  deSalischet  Hammacher  d'unepart,MM.  Stûmm 
et  Mœllei  d'autre  part,  tout  en  poursuivant  le  même 
but,  sont  en  désaccord  sur  le  mode  d'exécution.  Les 
premiers  veulent  investir  le  Conseil  fédéral  de  pou- 
voirs spéciaux,  les  seconds  veulent  modifier  dans  c« 
sens  la  loi  générale  de  douanes.  Le  parti  libéral,  tou- 
jours libre  échangiste  passionné,  a  combattu  les  deux 
projets  par  l'organe  de  MM.  Barth  et  Richter. 

On  a  surtout  discuté  les  moyens  de  frapper  d'un  droit 
différentiel  les  matières  premières,  qui  sont  déclarées 
exemptes  par  le  tarif  général.  Certains  demandent  que 
ces  surtaxes  soient  limitées,  dans  le  but  de  ménager 
l'industrie  nationale. 

Finalement,  la  proposition  Stiimm  et  Mœller  a  été 
adoptée  en  seconde  lecture.  Le  Gouvernement  impé- 
rial disposera  d'une  nouvelle  arme  contre  les  Etats 
étrangers  qui,  à  l'exemple  de  l'Espagne,  ne  se  plient 
pas  à  tous  ses  désirs  en  matière  commerciale. 

Les  modifications  au  tarif  de  douane  s'appliquent 
aux  articles  suivants  : 

Ethers  de  toute  sorte,  au  lieu  de  20  M.  par  100  k., 
125  M.  en  fûts  et  ISO  M.  en  bouteilles  ou  cruchons. 

Parfumeries  alcooliques  200  M. 

Autres  parfumeries  100  M. 

Le  bois  de  construction  continuera  à  jouir  de  la 
franchise  dans  les  districts  de  la  frontière  jusqu'au  1er 
juillet  1901.  Il  s'agit  seulement  des  importations  qui 
n'ont  pas  lieu  par  mer  ou  par  voie  ferrée. 

Hier,  le  Reichsta,g  a  accepté  en  deuxième  lecture  les 
droits  sur  les  objets  en  ambre,  en  celluloïd,  ivoire,  etc. 
à  200x1/.;  sur  les  obj'ts  en  métaux  communs,  garnis 
d'or  ou  d'argent,  175  M.  par  100  k.  Le  droit  sur  le  miel 
naturel  ou  artificiel  a  été  porté  à  36  M. 

La  question  du  droit  sur  les  huiles  a  été  renvoyée 
au  lendemain. 

La  loi  sur  la  réforme  des  Bourses  préoccupe  tou- 
jours le  monde  des  affaires.  Mais,  à  la  Bourse,  on  la 
considère  maintenant  avec  plus  de  calme. 

Avec  le  mois  de  mars  se  termine  l'exercice  financier 
1894  181)5,  car  nous  jouissons  de  ce  système  qui  coupe 
en  deux  l'année  solaire,  du  calendrier,  comme  on  dit 
ici.  On  peut  ainsi  se  rendre  compte  du  rendem-nt 
fiscal  de  l'impôt  du  Timbre.  Je  vous  ai  déjà  rappelé 
que  les  nouveaux  tarifs  de  l'impôt  sur  les  affaires 
n'ont  été  appliqués  qu'à  dater  du  1er  mai.  n  s'en  faut 
donc  d'un  mois  au  moins  que  les  résultats  de  ce  relève- 
ment d'impôt  ne  soient  complets. 

L'impôt  a  produit  16. 519.416  M.,  soit  plus  de  20  mil- 
lions de  franc*,  s- >it  8.352.390  M.  de  plus  que  pendant 
l'exercice  précédent.  Eq  escomptant  les  lésultats  du 
mois  d'avril,  le  produit  complet  peut  être  porté  à 
9.500.00J  M.  C'est  un  succès  pour  le  Ministre  des 
finances.  Mais  ce  serait  peut-être  un  échec,  si  l'exercice 
1894-1895  n'avait  été  favorisé  par  un  développement 
exceptionnel  des  affaires  financières. 


L'impôl  sur  les  effets  n'a  pas  produit  des  excédents 
aussi  énormes,  mais  ils  ne  le  sont  guère  moins,  cai 
!  augmentation  a  été  de  85  0/0.  soit  n7'i.<)59  M.  d'ex- 
cédent sur  un  revenu  total  de  9.037.445  M. 

Les  recettes  de  douanes  pour  l'exercice  1 89 î  1895  ont 
dépassé  les  prévisions.  Elles  ont  produit  381,7  millions 
de  il/,  en  fournissant  un  excédent  de  11  millions  et 
demi.  L'excédent  de  l'impôt  du  tabac,  est,  de  320  000  M  , 
soit  11.400.000  M.  au  lieu  de  11.080.000  M. 

De  ces  revenus,  l'Empire  garde  130  millions  de  M.  et 
répartira  242. 400. 000  M.  entre  les  Etats. 

Les  droits  dé  consommation  sur  l'eau-de-vie  ont  pro- 
duit 100.100.000  M.;  ils  étaient  évalués  à  11 i0. 090. 000 
Marks,  et  l'ensemble  des  droits  de  timbre,  perçus  par 
l'Empire,  38.200.000  M.  au  lieu  de  24.520.000. 

En  somme,  les  Etats  recevront  du  Trésor  de  l'Empire 
25  millions  de  M.  de  plus  qu'ils  n'étaient  en  droit  d'es- 
pérer. 

On  a  beaucoup  parlé  d'un  emprunt  chinois  qui  aurait 
été  négocié  sur  notre  place,  mais  l'affaire  n'a  pas  été 
tirée  au  clair.  Certains  prétendent  qu'il  s'agit  d'un  em- 
prunt provincial  de  30  millions  de  ilf.  au  taux  de  6  0/0, 
non  remboursable  avant  1901.  La  Maison  Behrends  y 
serait  intéressée.  Dans  tous  les  cas,  ce  n'est  pas  l'un  des 
grands  emprunts  qui  seront  émis  par  la  Chine,  pour 
payer  l'indemnité  de  guerre,  quoique  des  pourparlers 
soient,  dit-on,  engagés  à  cesujetentre  plusieurs  grands 
établissements  financiers. 

J'apprends  au  dernier  moment  que  l'entente  entre  le 
Gouvernement  impérial,  la  France  et  la  Russie  au  su- 
jet des  affaires  de  l'Extrême-Orient,  fera  l'objet  d'une 
discussion  au  Reichstag.  Les  chefs  de  parti  discutent 
sous  quelle  forme  la  question  sera  abordée. 


Informations  ftoiiomips  et  Fimcières 


BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


1895 

1894 

ACTIF  (milliers  de  marks) 

13  avril 

Dif. 

6  avr. 

1  i  avril 

Dif. 

7  avr. 

Métal  et  or  en  lingots  

1.036 

998 

2 

137 

861! 

529 

+ 

11.358 

Billets  du  Trésor  

24 

800 

665 

25 

516 

+ 

1.054 

Billets  d'autres  banques  

11 

133 

1 

059 

10 

119 

92 

525 

19S 

31 

027 

585 

76S 

15  595 

72 

018 

8 

3J1 

75 

{•52 

8.547 

6 

862 

405 

4 

291 

4.117 

41 

OUI 

515 

40 

092 

8.421 

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

120 

000 

non  mod. 

120 

000 

non  mod. 

30 

000 

non  mod. 

30 

000 

non  mod . 

Circulation  de  billets  

1.069 

673 

60 

508 

995 

506 

46.617 

Autres  engagements  à  vue... 

490 

317 

+ 

23 

590 

448 

017 

+ 

20.831 

Au  Uesengagemeuts  

8 

623 

+ 

1 

341 

10 

?79 

+ 

2.762 

Produits  du  Timbre  en  mars.  —  Le  développement 
des  affaires  financières  a  porté  plus  haut  que  jamais 
le  produit  de  l'impôt  sur  la  circulation.  Il  s'est  élevé 
à  1.999.501  M.,  soit  4/4.000  M.  de  plus  qu'en  février. 
Il  est  vrai  que  le  mois  était  de  31  jours  au  lieu  de 
28  jours.  Mais  le  mois  le  plus  productif,  celui  de  sep- 
tembre n'avaitdonné  que  1.622.430  M. 

Les  recettes  de  l'impôt  sur  les  effets  se  sont  moins 
accrues.  Ellfs  ont  atteint  en  mars  921.901  M.,  soit 
100.000  M.  de  plus  qu'en  mars  1891.  Les  encaissements 
du  mois  de  février  sont  dépassés  de  135. OuO  M. 


La  Crise  de  l'Alcool  en  Allemagne.  —  Pendant 
le  mois  de  mars,  la  production  de  l'alcool  s'est  limitée 
à  364.051  hl.  d'alcool  pur,  soit  25.852  hl.  de  moins 
qu'en  1894.  La  consommation  s'est  réduite  de  181.729 
hl.  à  178.425.  Le  stock,  au  1er  avril,  reste  équivalent 
à  celui  de  1894,  avec  981.670  lit.  au  lieu  de  982.995 
hectolitres. 
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Le  stock  de  21  millions  de  litres  produit  par  la  ré- 
colte de  pommes  de  terre  s'est  donc  écoulé  entièrement. 
La  situation  de  l'industrie  de  la  distillerie  allemande 
est  ainsi  en  voie  d'amélioration,  et  celle  de  la  France 
tirera  aussi  quelque  profit  de  ce  changement. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Berlin 

Berlin,  26  avril  1895. 

L'argent  des  reports  abonde  et  ne  coûte  guère  que 
3  1/8  0/0,  quoiquil  soit  assez  recherché. 

Sur  les  avis  de  Vienne,  le  marché  des  valeurs  est 
lourd.  Les  charbonnages  et  les  usines  sont  bien  tenus. 

Les  actions  du  Chemin  de  fer  Prince-Henri  du  Luxem- 
bourg ont  baissé  fortement  sur  le  bruit  qu'un  action- 
naire demandait  la  réduction  du  dividende  à  2  0/0. 
Elles  se  sont  ensuite  relevées  de  1  0/0;  mais  la  valeur 
restera  fort  ballottée  aussi  longtemps  que  les  Chemins 
■de  fer  allemands  resteront  hostiles  à  la  Société. 


Projet  d'une  Loi  sur  les  Bourses 

Suite  et  fin  W 

III.  —  ADMISSION  DES  TITRES  AUX  NÉGOCIATIONS  DE  BOURSE 

Art.  36.  —  L'admission  des  titres  aux  négociations  de 
Bourse  dépend  à  chaque  Bourse  d'une  Commission.  Le  tiers 
.au  moins  des  membres  de  cette  Commission  doit  se  compo- 
ser de  personnes,  qui  ne  participent  pas  à  titre  professionnel 
aux  affaires  de  Bourse.  Au  reste,  les  règles  relatives  à  la  com- 
position du  Comité  d'admission,  ainsi  qu'à  l'admissibilité  d'un 
recours  contre  ses  décisions  sont  fixées  par  les  règlements  de 
Bourse.  Le  Comité  d'admission  est  autorisé  à  exclure  des 
négociations  de  Bourse  les  titres  qui  y  ont  été  admis. 

Art.  37.  —  Si  le  Comité  d'admission  d'une  Bourse  a  refusé 
la  demande  d'admission  de  titres  aux  négociations,  il  est  tenu 
d'en  aviser,  avec  indication  des  motifs,  les  bureaux  des  au- 
tres Bourses  allemandes,  où,  en  raison  des  circonstances,  ces 
titres  pourraient  être  introduits.  Si  la  permission  d'introduc- 
tion est  sollicitée  auprès  d'une  de  ces  Bourses,  elle  ne  peut 
être  accordée  qu'avec  le  consentement  du  Comité  d'admission 
qui  l'aura  refusée.  ,  ■ 

L'auteur  de  la  demande  doit  indiquer  si  la  demande  d  ad- 
mission a  déjà  été  présentée  à  une  autre  Bourse  ou  si  elle  y  est 
présentée  simultanément.  Si  le  cas  se  présente,  les  titres  ne 
doivent  être  admis  à  une  Bourse  qu'avec  l'autorisation  du 
Comité  d'admission  de  l'autre  Bourse. 

Art.  38.  —  Sauf  pour  les  emprunts  de  l'Empire  ou  des 
Etats  allemands,  un  prospectus  doit  être  présenté  et  publié 
avant  l'admission  des  titres.  Ce  prospectus  doit  contenir  les 
•données  essentielles  à  l'appréciation  de  la  valeur  des  titres  à 
introduire. 

Les  corporations  communales  et  les  Instituts  de  crédit  de- 
pendant  des  communes  peuvent  être  exemptés  de  cette  obli- 
gation par  le  Gouvernement  local. 

Art.  39.  —  Le  prix  des  titres  non  admis  ne  peut  être  inscrit 
à  la  cote  officielle. 

L'emploi  des  installations  des  Bourses  est  interdit  à  leur 
négociation  et  les  courtiers  de  cours  ne  peuvent  prêter  leur 
intermédiaire  au  trafic  de  ces  titres. 

Art.  40.  —  Le  Conseil  fédéral  est  autorisé  à  prendre  des  dé- 
cisions ultérieures  sur  les  attributions  du  Comité  d'admission 
et  sur  les  conditions  de  l'admission. 

Art.  41.  —  Si,  dans  un  prospectus  en  vertu  duquel  des  ti- 
tres ont  été  admis  aux  négociations  de  Bourse,  se  trouvent 
des  données  inexactes  qui  importent  à  l'appréciation  de  la  va- 
leur, ceux  qui  ont  émis  le  prospectus,  s  ils  en  ont  connu,  ou 
's'ils  en  auraient  dû  connaître  l'inexactitude  sans  faute  gros- 
sière de  leur  part,  sont  garants  comme  débiteurs  solidaires 
vis-à-vis  <le  chaque  détenteur  de  titres  du  préjudice  à  lui  causé 
par  la  différence  entre  les  données  communiquées  et  la  situa- 
tion réelle  de  l'affaire.  Il  eu  est  de  même,  si  le  prospectus  est 
incomplet  par  suite  de  l'omission  de  faits  essentiels,  et  si 
cette  insuffisance  résulte  d'une  réticence  malveillante  ou  de 
L'omission  malveillante  d'un  examen  suffisant  de  la  part  de 
ceux  qui  ont  émis  le  prospectus.  . 

L'obligation  d'indemnité  subsiste,  si  le  prospectus  désigne 
les  données  comnîe  émanant  d'une  tierce  personne. 

Art.  42.  —  L'obligation  d'indemnité  s'étend  spulement  aux 
titres,  qui  ont  été  admis  en  vertu  du  prospectus,  et  qui  ont 
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été  acquis  par  le  détenteur  en  vertu  d'une  affaire  conclue  à 
l'intérieur. 

La  personne  tenue  à  dédommagement  peut  satisfaire  à  celte 
obligation  en  acceptant  le  titre,  contre  remise  du  prix  d'acqui- 
sition, prouvé  par  le  détenteur  ou  du  cours  qu'avaient  les  ti- 
tres au  moment  de  leur  introduction. 

L'obligation  d'indemnité  cesse,  si  le  détenteur  du  titre  con- 
naissait l'inexactitude  ou  l'insuffisance  des  données  du  pros- 
pectus au  moment  de  l'acquisition  ou  s'il  devait  la  connaître 
en  faisant  preuve  d'attention  ordinaire. 

Art.  43.  —  Le  droit  à  l'indemnité  se  prescrit  dans  un  délai 
de  cinq  ans,  à  dater  de  l'admission  des  titres. 

Art.  44.  —  Est  nulle  toute  convention  réduisant  le  paiement 
stipulé  par  les  art.  41  jusqu'à  45  ou  en  faisant  remise. 

Les  prétentions  plus  étendues  qui  peuvent  être  émises 
d'après  les  règles  du  droit  civil  en  vertu  de  conventions  res- 
tent valables. 

IV.  —  OPÉRATIONS  DE  BOURSE  A  TERMIi 

Art.  45.  —  Sont  considérées  comme  affaires  de  Bourse  à 
terme,  en  marchandises  ou  en  titres,  les  opérations  d'achat 
ou  autres  moyens  d'acquisition  à  date  de  livraison  déterminée 
ou  avec  délai  déterminé  de  livraison,  si  ces  opérations  sont 
conclues  d'après  les  conditions  fixées  par  le  Bureau  de  la 
Bourse  pour  les  affaires  à  terme  et  s'il  y  a,  à  cette  Bourse, 
fixation  de  cours  à  terme  avec  coopération  d'agents  officiels 
pour  les  affaires  de  ce  genre. 

Art.  46.  —  Le  Conseil  fédéral  est  autorisé  à  interdire  les 
négociations  de  Bourse  à  terme  en  marchandises  ou  en  ti- 
tres, ou  à  les  faire  dépendre  de  conditions. 

La  qualité  de  livraison  du  blé  à  livrer  à  terme,  dans  chaque 
Bourse  allemande,  est  fixée  de  temps  en  temps,  selon  les  be- 
soins, par  le  Conseil  fédéral,  après  audition  des  représentants 
des  industries  intéressées. 

Art.  47.  —  Si  le  Conseil  fédéral  décide  que  les  opérations 
de  Bourse  à  terme  sur  des  marchandises  ou  des  titres  dési- 
gnés ne  peuvent  être  autorisées,  le  trafic  à  terme  indépendant, 
opéré  sans  la  coopération  des  agents  de  la  Bourse,  est  égale- 
ment exclu  de  la  Bourse,  en  tant  qu'il  s'opère  dans  les  formes 
usitées  pour  les  opérations  de  Bourse  à  terme.  Les  cours  à 
terme  de  ces  affaires  ne  peuvent  pas  être  notés  publiquement 
ou  dans  des  cotes  préparées  à  l'aide  d'un  procédé  mécanique. 

Art.  48.  —  Si  l'admission  de  marchandises  ou  de  titres  est  re- 
fusée pour  les  opérations  à  ternie,  ou  si  l'admission  n'est  pas 
sollicitée,  les  autorités  chargées  de  la  surveillance  de  la 
Bourse  peuvent  interdire  les  opérations  à  terme  effectives, 
avec  les  conséquences  désignés  à  l'art.  47. 

Art.  i9.  —  L'admission  de  marchandises  aux  opérations  à 
terme  ne  peut  avoir  lieu  qu'après  audition,  par  le  Chancelier 
de  l'Empire,  pour  chaque  cas  isolé,  de  représentants  des  in- 
dustries intéressées, 

Art.  50.  —  Dans  les  opérations  à  terme  en  marchandises,  le 
vendeur  est  passible  des  conséquence  du  retard  d'exécution, 
s'il  livre  sur  signification  une  marchandise  non  contractuelle, 
même  si  le  délai  de  livraison  n'est  pas  encore  écoulé. 

Toute  convention  contraire  est  nulle. 

Art.  51.  —  Auprès  de  tout  Tribunal  chargé  de  la  tenue  d'un 
Begistre  de  commerce,  il  y  a  lieu  d'ouvrir  un  Registre  de 
Bourse  pour  les  marchandises  et  pour  les  titres.  Le  Gouver- 
nement local  lient  attribuer  à  un  seul  Tribunal  la  tenue  de  ce 
Registre  pour  les  ressorts  de  plusieurs  Tribunaux. 

Art.  52.  —  Dans  le  registre  do  Bourse  seront  inscrits  les 
noms,  classes  et  domiciles  des  personnes  qui  veulent  se  li- 
vrer aux  opérations  de  Bourse  à  terme  sur  les  marchandises 
ou  sur  les  titres. 

L'inscription  a  lieu  dans  le. registre  du  ressort  où  l'assujéti 
a  son  établissement  professionnel  ou,  faute  d'établissement, 
où  il  a  son  domicile. 

Art.  53.  —  Le  Registre  de  Bourse  est  public.  11  est  visible 
pour  tout  venant  pendant  les  heures  ordinaires  de  service. 
Une  copie  des  inscriptions  peut  être  demandée  contre  paie- 
ment des  frais  ;  sur  demande,  elle  peut  être  légalisée. 

Art.  54.  —  Une  taxe  d'inscription  de  300  marks  est  exigi- 
ble avant  l'inscription  dans  un  Registre  de  Bourse. 

Pour  chaque  année  solaire  ultérieure  pendant  laquelle  doit 
subsister  l'inscription,  il  y  a  lieu  de  payer  une  taxe  de  con- 
servation de  50  marks  par  an. 

Le  produit  de  la  taxe  entre  dans  les  caisses  de  l'Etat. 

Art.  55.  —  L'assujéti,  ou  son  représentant  légal,  s'il  ne  peut 
s'engager  par  contrat,  doit  l'aire  sa  demande  d'inscription. 

Les  enfants  sous  l'autorité  paternelle  et  les  femmes  ma- 
riées, qui  ne  sont  pas  commerçantes,  doivent  être  autorisés  par 
leurs  pères  ou  par  leurs  maris. 

Le  représentant  légal  d'une  personne,  placée  sous  tutelle  ou 
sous  curatelle,  doit  obtenir  le  consentement  de  la  tutelle,  si  la 
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législation  locale  exige  ee  consentement  pour  L'acceptation 
d'obligations  réciproques. 

Art.  56.  —  La  demande  doil  être  présontôe  au  Tribunal 
qui  tient  le  Registre  de  Bourse  oralement  pour  faire  l'objet 
d'un  procès- verbal  ou  par  écrit. 

Les  demandes  écrites  doivent  être  légalisées  ou  recueillies 
sous  forme  d'actes  judiciaires  ou  notariés. 

Les  régies  précédentes  sont  applicables  dans  les  cas  où 
une  autorisation  est  nécessaire  (art.  55). 

Les  demandes  ou  déclarations  d'autorités  publiques  ne  sont 
pas  soumises  à  la  légalisation,  si  elles  sont  signées  et  scellées 
suivant  les  prescriptions  réglementaires. 

Art.  57.  —  La  demande  d'inscription  doit  contenir  la  décla- 
ration (pie  l'assujéti  a  L'intention  de  se  livrer  à  des  opéra- 
tions à  terme  sur  marchandises  ou  sur  titres. 

Art.  58,  —  La  demande  d'inscription  sur  le  Registre  des 
Marchandises  peut  être  limitée  à  des  branches  d'affaires  dé 
terminées. 

Art.  59.  —  Après  l'inscription,  le  Tribunal  la  publie  sans 
délai  dans  son  texte  entier  aux  frais  de  l'inscrit,  dans  le 
Reichsanzeiger  (journal  officiel);  ainsi  que  dans  les  feuilles 
publiques  qui  sont  désignées,  d'après  l'art.  14  du  Code  de 
commerce,  pour  la  publication  des  inscriptions  dans  le  Re- 
gistre de  Commerce. 

Art.  CO.  —  L'annulation  de  l'inscription  a  lieu  sans  frais 
sur  la  demande  de  l'inscrit,  ou  de  son  représentant  légal  à  la 
fin  de  l'année  dans  laquelle  est  présentée  la  demande  d'annu- 
lation. Pour  les  enfants  sous  la  puissance  paternelle  et  poul- 
ies femmes  qui  ne  sont  pas  commerçantes,  la  demande  du 
père  ou  du  mari  est  suffisante. 

La  demande  d'annulation  doit  être  adressée  oralement  au 
Tribunal  pour  être  recueillie  sous  forme  de  procès-verbal  ou 
présentée  à  la  légalisation  judiciaire  ou  notariale.  La  règle  de 
Part.  56  %  4  est  applicable. 

Art.  61.  —  Toute  inscription,  qui  n'est  pas  conforme  aux 
prescriptions  de  l'art.  55  est  annulée  d'office,  si  la  lacune  n'a 
pas  été  comblée  dans  l'intervalle. 

A  la  fin  de  l'année  solaire,  l'inscription  est  annulée  d'office, 
si  la  taxe  de  conservation  n'a  pas  été  versée  pour  l'année  sui- 
vante à  la  fin  de  l'avant-dernier  mois  de  l'année  courante. 

Art.  62.  —  Après  le  commencement  de  l'année  solaire,  tout 
Tribunal  doit  dresser  la  liste  des  personnes,  dont  les  inscrip- 
tions étaient  encore  valables  au  1er  janvier. 

Le  Tribunal  pour  le  re-sort  de  la  Ville  de  Berlin,  auquel 
les  autres  Tribunaux  doivent  envoyer  leurs  listes  jusqu'au 
31  janvier  de  chaque  année,  dresse  immédiatement  après  leur 
arrivée  une  liste  générale  et  la  rend  publique  par  l'intermé- 
diaire du  Reichsanzeiger. 

Art.  63.  —  Une  opération  de  Bourse  à  terme  dans  une 
branche  d'affaires  pour  laquelle  les  deux  parties  n'ont  pas  été 
inscrites  dans  un  Registre  de  Bourse  au  moment  de  la  con- 
clusion de  l'affaire  ne  crée  pas  de  dette  valable. 

Il  en  est  de  même  de  la  distribution  et  de  l'acceptation 
d'ordres,  ainsi  que  de  l'union  pour  le  règlement  d'opérations 
de  Bourse  à  terme. 

La  nullité  s'étend  aux  garanties  exigées  et  aux  remises  de 
reconnaissances  de  dettes. 

Il  n'y  a  pas  lieu  à  réclamation  de  ee  qui  a  été  fourni  pour 
l'exécution  de  l'affaire  au  moment  de  sa  conclusion  pu  après 
son  achèvement, 

Art.  64.  —  Celui  qui  a  été  inscrit  contrairement  aux  dispo- 
sitions de  Fart.  55  n'est  tenu  pour  tel  que  si  ce  vice  n'était 
pas  connu  de  l'autre  partie  au  moment  de  la  conclusion  de 
l'affaire. 

Celui  qui  est  encore  inscrit  dans  la  liste  générale,  malgré 
l'annulation  de  son  inscription  dans  le  Registre  de  Bourse 
(art.  72)  est.  considéré  comme  inscrit  dans  le  sens  de  l'art.  63 
si,  à  l'époque  de  la  conclusion  de  l'affaire,  l'autre  partie 
n'avaitpas  connaissance  de  l'annulation. 

Il  en  est.  de  même  jusqu'à  l'expiration  d'un  mois  après  la 
publication  de  la  liste  générale  des  personnes  qui  n'ont  pas 
été  réinscrites  dans  cette  liste  par  suite  d'annulation. 

Art.  65.  —  Les  prescriptions  de  l'art.  63  sont  aussi  appli- 
cables si  l'opération  a  élè  conclue  ou  doit  être  exécutée  à 
l'étranger. 

Relativement  aux  personnes  qui  n'ont  à  l'intérieur  ni  un 
domicile  ni  un  établissement  industriel,  l'inscription  dans  le 
Registre  de  Bourse  n'est  pas  nécessaire  pour  la  validité  de 
l'opération . 

Si  une  seule  des  parties  possède  à  l'intérieur  un  domicile 
ou  un  établissement  industrie],  l'inscription  de  cette  partie 
dans  le  Registre  de  Bourse  n'est  pas  nécessaire,  si  l'opération 
rentre  dans  l'exercice  de  sa  profession. 

Art.  66.  —  Aux  droits  basés  sur  les  affaires  de  la  nature  de 
celles  qui  sont  désignées  à  l'art.  63,  celui, qui,  au  moment  de 
l'accord,  était  inscrit  dansl  e  Registre  de  Bourse  pour  la  branche 


d'affaires  en  question,  ne  peut  opposer  raîablement  Lexcep- 
lion  que  La  réalisation  par  remise,  des  titres  ou  des  marchan- 
dises avait  été  exclue  contractuellement. 

V.  —  1>KS  AFFAIRES  DE  COMMISSION 

Art.  67.  —  Les  prescriptions  de  l'art.  376  du  Code  de 
Commerce  sont  remplacées  par  celles  des  art.  6S  à  70. 

Art  68.  —  Dans  les  opérations  de  vente  ou  d'achat  à  la 
commission  de  marchandises,  qui  ont  un  prix  de  Bourse  ou 
de  marché',  de  lettres  de  change  et  de  titres  dont  le  prix  de 
Bourse  OU  de  marché  est  fixé  avec  la  coopération  d'agents  offi- 
ciels, l'ordre,  si  le  commettant  n'en  a  pas  décidé  autrement, 
peut  être  exécuté  de  telle  façon  que  le  commissionnaire  livre, 
lui-même  en  qualité  de  vendeur  la  marchandise  qu'il  doit 
acheter  ou  accepte  à  titre  d'acheteur  la  marchandise  qu'il  est 
autorisé  à  vendre. 

Dans  ce  cas,  l'obligation  du  eommissionnai  re  de  rendre  compte 
de  la  conclusion  de  l'achat  onde  la  vente  est  limitée  ■>  fa 
preuve  que  le  prix  compté  est  en  rapport  avec  le  prix  de 
Bourse  ou  de  marché  fixe  à  l'époque  de  1  exécution  de  l'ordre. 
L'époque  de  L'exécution  est.  le  moment  où  le  commissionnaire 
a  avisé  son  commettant  de  l'exécution  de  son  ordre. 

Pour  un  ordre  qui  devait  être  exécuté  pendant  les  heures 
de  Bourse  ou  de  marché,  si  l'avis  d'exécution  n'a  été  expédié 
qu'après  la  clôture  delà  Bourse  ou  du  marché,  le  prix 
compté  ne  doit  pas  s'écarter,  au  désavantage  du  commettant, 
du  prix  coté  à  la  clôture  delà  Bourse  ou  du  marché,  ou  si 
le  prix  de  Bourse  ou  du  marché  a  changé  pendant  les  heures 
de  Bourse  ou  de  marché,  il  ne  doit  pas  s'écarter  du  prix 
moyen  qui  résulte  de  la  comparaison  de  tous  les  cours  de 
Bourse  ou  de  marché,  si  ce  cours  est  plus  avantageux  pour 
le  commettant.  Si,  d'après  l'organisation  d'une  Bourse,  des 
prix  uniformes  sont  fixés  à  plusieurs  reprises  d'après  les  cours 
de  Bourse'  ou  de  marché,  ces  prix  doivent  servir  exclusivement 
à  la  détermination  du  prix  moyen  à  exiger  du  commettant. 

Art.  69.  —  Même  dans  le  cas  d'exécution  de  l'ordre  par  in- 
tervention personnelle  (art.  68),  si  le  commissionnaire,  grâce  à 
sa  sollicitude  professionnelle,  a  pu  exécuter  l'ordre  à  un 
prix  plus  avantageux  que  celui  qui  résulte  de  l'art.  68,  il  est 
tenu  de  tenir  compte  à  son  commettant  du  prix  le  plus  avan- 
tageux. . 

Si  le  commissionnaire,  avant  l'expédition  de  lavis  cl  exécu- 
tion en  vertu  de  l'ordre  communiqué,  a  conclu  à  la  Bourse  ou 
sur  le  marché  une  affaire  avec  un  tiers,  il  ne  doit  pas  comp: 
ter  à  son  commettant  un  prix  plus  désavantageux  que  celui 
qui  a  été  convenu  dans  cette  affaire. 

'  Les  dispositions  précédentes  ne  peuvent  être  modifiées  par 
convention. 

Art.  70.  —  Si,  dans  son  exécution  de  l'ordre,  le  commis- 
sionnaire ne  déclare  pas  en  termes  exprès  qu'il  veut  lui-même 
intervenir,  cette  omission  est  considérée  comme  une  déclara- 
tion que  l'exécution  de  l'ordre  a  eu  lieu  avec  un  tiers  pour  le 
compte  du  commettant. 

Est  nulle  toute  convention  arrêtée  entre  le  commettant  et 
Le  commissionnaire,  si  elle  stipule  que  l'ordre,  exécuté  par  in- 
tervention personnelle  ou  par  négociation  avec  un  tiers,  peut 
être  retardé  au  delà  de  l'avis  d'exécution. 

Même  si  l'ordre  est  tenu  pour  exécuté  par  négociation 
avec  un  tiers,  le  commissionnaire  est  garant  de  l'exécution 
de  l'affaire,  s'il  ne  nomme  pas  le  tiers  en  même  temps  qu'il 
donne  avis  de  l'exécution. 

VI.  —  DISPOSITIONS  PÉNALES  ET  FINALES 

Art.  71.  —  Quiconque,  en  dehors  du  cas  spécifié  par 
l'art  249,  |  2  du~Code  de  commerce,  dans  un  but  de  fraude 
et  de  tromperie,  emploie  des  moyens  calculés  afin  d'agir  sur 
le  cours  des  marchandises  ou  des  titres  est  puni  de  prison 
jusqu'à  concurrence  d'une  année,  et,  en  même  temps,  d'une 
amende  jusqu'à  concurrence  de  10. 00!)  marks.  Il  peut  aussi 
être  condamné' à  la  perte  des  droits  civiques. 

En  cas  de  circonstances  atténuantes,  l'amende  est  seule 
applicable. 

Art.  72.  —  Quiconque,  d'habitude  et  dans  un  but  de  lucre, 
excite,  en  exploitant  leur  inexpérience  ou  leur  légèreté, 
d'antres  personnes  à  des  spéculations  de  Bourse  étrangères 
à  l'exercice  de  leur  profession  est  puni  de  prison  et,  simul- 
tanément, d'une  amende  pouvant  s'élever  à  15.000  marks.  Il 
peut  aussi  être  condamne  à  la  perte  des  droits  civiques. 

Art.  73.  —  Les  personnes  qui  entreprennent,  à  titre  profes- 
sionnel, la  solution  d'affaires  litigieuses  pour  le  compte 
d'autrui  sont  punis  de  prison,  si,  pour  s'enrichir,  soit  aux 
dépens  de  la  partie  ou  à  ceux  d'un  tiers,  à  propos  d'une  affaire 
à  conclure,  ils  donnent  consciemment  un  conseil  inexact,  ou  si, 
pendant  l'exécution  de  leur  mission  ou  lors  de  la  conclusion 
de  l'affaire,  ils  agissent  volontairement  au  préjudice  de  leur 
commettant.  , 

Outre  la  peine  de  prison,  l'inculpé  peut  être  frappe  d  une 
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et  de  la  privation  des 


amende  s  élevant  jusqu'à  3.000  marks 
droits  civiques. 

Art.  74.  —  Les  règles  contenues  dans  les  articles  30  iusau  a 
34  entrent  en  vigueur  le  1er  janvier  18  )7. 
Pour  le  reste,  cette  loi  entre  en  vigueur  le  


ANGLETERRE 

LA  SITUATION 

Londres,  25  avril  1895. 


La  Pa 


ix  sino-japonai.se.  —  Situation  de  l'Angleterre.  —  Emprunt 
chinois.  —  La  Hausse  des  Chemins  américains.  —  La  Grève  des 
Cordonniers. 

L'attitude  prise  par  la  France,  la  Russie  et  l'Alle- 
magne en  présence  du  traité  sino-jâponais  a  provoqué 
ici  une  certaine  inquiétude;  mais,  on  le  sait  aujour- 
d'hui, l'Angleterre,  quant  à  présent,  ne  sortira  pas  de 
sa  neutralité.  Le  Daily  News  vient,  en  effet,  de  publier 
cet  avis  :  «  Le  Gouvernement  n'entrera  dans  aucune 
combinaison  formée  par  des  puissances  continentales 
dans  le  but  de  modifier  les  résultats  des  victoires  japo- 
naises. Les  Ministres  britanniques  désiraient  vivement 
empêcher  la  guerre,  mais  ils  considèrent  que  les  inté- 
rêts anglais  ne  sont  pas  lésés  par  les  conditions  de  la 
paix.  » 

Si  l'on  se  souvient  de  l'attitude  prise  par  l'Angleterre 
au  commencement  de  la  campagne  et  si  l'on  considère 
jusqu  a  quel  point  ses  intérêts  pourraient  souffrir  de  la 
concurrence  du  Japon,  on  ne  pourra  qu'être  surpris  de 
cette  attitude.  .  - 

En  tout  cas,  on  commence  à  craindre,  dans  les  cer- 
cles commerciaux,  que  la  grande  expansion  du  com- 
merce anglais  que  Ion  attendait  après  le  traité  ne  se 
réalise  pas.  Une  des  plus  importantes  conditions  de  ce 
traité  est  celle  qui  assure  aux  Japonais  à  l'exclusion  de 
toute  autre  nation  le  droit  de  créer  des  industries, 
d  établir  des  fabriques  sur  le  territoire  de  l'Empire. 
G  est  dire  que  le  Japon  va  coloniser  la  Chine.  Une  des 
conséquences  immédiates  de  la  paix,  si  les  conditions 
nen  sont  pas  modifiées,  sera  donc  de  rendre  bientôt  les 
pays  d  Extrême-Orient  indépendants  de  l'industrie  eu- 
ropéenne; on  doit  même  redoutprdéjà  la  concurrence  à 
cause  des  bas  piix  de  la  main-d'œuvre. 

On  a  beaucoup  parlé  d'un  nouvel  emprunt  chinois 
et,  sur  ces  bruits,  les  anciens  emprunts  qui  garderont 
toujours  huis  droits  de  piioritéout  été  fort  demandés. 
J  évite  cependant  de  vous  entreten  rdes  nouvelles  fort 
contradictoires  mises  en  circulation  à  ce  sujet,  car, 
jusqu a  maintenant,  on  ne  connaît  rien  de  précis,' les 
conditions  de  1  indemnité  de  guerre  ne  sont  pas  même 
définies  et  tout  se  borne  à  des  pourparlers. 

A  oôté  des  emprunts  chinois  et  des  valeurs  minières 
1  attention  a  été  attirée  au  Stock-Exchange  par  la 
hatiste  des  titres  de  Chemins  de  feraruéri  ains.  Cette  re- 
prise, qui  a  porté  ces  valeurs  jusqu'au  niveau  le  plus 
élevé  qu  elles  aient  atteint,  a  été  provoquée  par  la  cer- 
titude où  l'on  est  d'une  amélioration  du  commerce  aux 
Etats-Unis.  Le  relèvement  est  manifeste,  en  effet,  et 
1  on  en  a  la  preuve  dans  la  hausse  du  prix  de  quelques 
matières  de  première  nécessité  telles  que  les  céréales, 
le  coton,  la  laine,  etc.  La  nature  de  ces  matières  est 
une  garantie  que  la  spéculation  ne  profitera  pas  de  la 
hausse  pour  en  hâter  les  effets  :  leurs  stocks  ne  peuvent, 
évidemment,  se  renouveler  et  les  provisions  des  ven- 
deurs s'accumuler  qu'autant  que  la  production  elle- 
même  se  renouvelle. 

Les  Etats-Unis  exportant  princjpalementdes  céréales 
et  du  coton,  une  hausse  des  prix  peut  être  une  source 
très  grande  ,|(.  prolits  et  par  cette  éventualité  on  doit 
B  attendre  à  voir  le  change  du  papier  américain  sur 
1  .Europe  se  faire  en  laveur  des  Etats-Unis. 

Ce  sont  toutes  ces  raisons  qui  ont  attiré  de  nouveau 
1  attention  sur  les  titres  des  Chemins  américains  et  pro- 
voqué les  demandes  dont  la  conséquence  est  la  hausse 
actuelle. 

Je  vous  ai  déjà  parlé  de  la  grève  des  cordonniers. 


Cette  grève,  qui  n'est  pas  encore  terminée  et  a  jeté  sur 
le  pavé  deux  cent  mille  ouvriers,  au  moment  où  le 
nombre  des  sans-travail  est  plus  considérable  que 
jamais,  mérite  d'attirer  l'attention. 
,Ge  q»i  donne  à  cette  crise,  un  aspect  particulier, 
cest  qu  il  s'agit  moins,  en  réalité,  d'une  grève  que 
d'un  renvoi  gén  'ral  des  ouvriers  par  les  patrons,  par 
suite  de  la  transformation  industrielle  par  l'emploi  des 
machines.  Le  travail  manuel  a  disparu  de  plus  en  plus 
et  cette  disparition  a  été  cause  de  perturbations  pro- 
fondes dont  ce  qui  vient  de  se  passer  à  Londres,  à  Lei- 
cester  et  à  Not  thampton  forme  un  des  chapitres  les  plus 
curieux  et  les  plus  tristes. 

Il  y  a  quelques  années,  les  ouvriers  de  cette  indus- 
tris  cherch  .ient  le  travail  chez  les  patrons  et  travail- 
laient à  domicile.  La  rémunération  de  leur  labeur, 
fixée  par  des  règlements  adoptés  par  les  unions  ou- 
vrières, était  importante,  mais  les  ouvriers  ayant  des 
charges  assez  nombreuses  demandèrent,  il  y  a  quatre 
ans,  que  les  patrons  ouvrissent  des  ateliers  et  que  le 
travail  à  domicile  fût  supprimé.  De  ce  fait,  il  y  eut  sur- 
croît de  charges  pour  le  fabricant  qui  chercha  à  réduire 
ses  frais  par  des  moyens  détournés,  en  introduisant  des 
machines  qui  rendent  le  travail  manuel  de  moins  en 
moins  utile.  Les  réclamations  desa>  sociations  ouvrières 
provoquèrent  alors  des  querelles  incessantes  et  les  pa- 
trons ^dictèrent  un  code  pour  leurs  ateliers,  dont  l'ob- 
jet était  de  les  débarrasser  de  l'intervention  des  unions 
ouvrières.  C'est  cette  prétention  qui  a  fait  éclater  la 
guerre  et  toutes  les  tentatives  de  conciliation  ou  d'ar- 
bitrage ont  échoué,  chaque  partie  espérant  réduire  son 
adversaire  à  l'impuissance  et  lui  dicter  sa  loi. 


Informations  Ecoiips  et  Financières 

BILAN   DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

24  Avril  1895 


Département  des  opérations  d'émission 


PASSIF 


Billets  créés. . 


Liv.  st. 
51.580.500 


Tp'.al   51.580  500 


ACTIF 

Dette  fixe  de  l'Etat. . . 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots 


Liv.  st. 
11.015.100 
5  784.900 
34  780.500 


Total   51.580  500 


Département  des  opérations  de  banque 


PASSIF 


Liv.  st. 

14.553.000 


Capital  social   . 

Réserve  et  profits  fet 
pertes   3.098  362 

Trésor  et  administra- 
tion publique   8.251 . 190 

Comptes  particuliers..  33.653.935 

Bilicts  à  sept  jours, etc.        103  .601 

Total   "53.565  328 


ACTIF 

Liv.  st. 

Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   12  785.234 

Portet'euilleetavanco'  18.466  552 

Billets  en  réserve   25  601.810 

Oretargentmounayés  2.711.782 


Total   59.565  388 


STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan  de 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


DATE 

Or  monnayé 
et 

Lingots 

Circulation 
(excepté  les  j 
Dilletsa7jours), 

DÉPOTS 

Dispon.  du  dép. 
des  opérations, 
de  Banque 

RÉSERVE 

Proportion  de  ! 
la  réserve  aux, 
engagements 

Tau  t. 

do 
l'es- 

% 

3i.601 

25.202 

11.577 

33.525 

26.202 

62 

2 

23  »   

'45.368 

25.015 

11. (07 

32.113 

27.112 

65 

35  946 

24.926 

40.101 

30.39* 

27.819 

69 

» 

6  Février  

36.80! 

25.119 

40.473 

30.139 

28.481 

70 

» 

13  »   

3?.  043 

21  725 

41  106 

30, 130 

29.118 

70 

» 

20  »   

37.502 

24  629 

41.836 

30.315 

29.673 

70 

» 

27  »   

37.CS  l 

24.795 

42.851 

31 .853 

29.09 

69 

» 

37  186 

25  07 1 

42  5  8 

32.1  Os 

28  9i5 

67 

» 

U  »   

36.  <-67 

21.K93 

4i .  116 

30.558 

28.874 

70 

» 

20  »   

37.362 

24.679 

42.094 

3". 919 

29.4<-3 

63 

n 

27  »   

37.723 

25.887 

4 1 .  33  i 

33.434 

29.242 

65 

'w 

3  avril  

37.714 

26  123 

12  950 

32.i»9l 

2H  120 

66 

» 

10  »   

36  653 

26  316 

39.00  ) 

30.276 

27.136 

68 

» 

17  »   

38  755 

26.118 

40.3V7 

i  1.651 

27.536 

68 

» 

37.492 

25.978 

41.810 

31.251 

2i.313 

67 

» 

Emission  de  Consolidés.  —  Le  bruit  a  couru,  cette 
secaine,   d'une   émission    nouvelle   de  Consolidés- 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Autriche-Hongrie 


2  1/3  0/0.  Cette  nouvelle  a  été  démentie  depuis  et  le 
Standard  fait  observer  que  le  seul  emprunt  en  prépa- 
ration est  celui  ayant  pour  objet  la  rél'eotiOD  du  maté- 
riel naval  et  qui,  n'ayant  pas  reçu  la  sanction  du  Par- 
lement, ne  peut,  quant  à  présent,  être  effectué. 


Emission  du  Queensland.  —  La  Banque  d'Angle- 
terre a  ouvert,  liier,  ses  guichets  à  la  souscription  de 
1.250.000  liv.  st.  en  obligations  8  1/2  0/0  du  Gouver- 
nement de  Queensland  au  taux  minimum  de  97  1/2  0/0. 

La  Dette  de  l'Equateur.  —  Le  paiement  des  coupons 
de  la  Dette  de  l'Equateur  s'effectue  avec  difficulté,  bien 
que  les  revenus  assignés  pour  leur  paiement  soient  ré- 
gulièrement versés  à  l'agent  des  créanciers  et  envoyés 
à  Londres.   

Clearing-House 

Résultat  des  compensations  dv  18  au  24  Avril 


Jeudi  H  avril  £ 

Vendredi  1^  avril... 
Samedi  20  avril  


21  M7.000    Lundi  2i  avril  £     19  106  flOO 

80  55&000   Mardi  83  avril    lâ. 893. 000 

15.Xil.000    Mercredi  24  avril   18.175  00U 

Total  £   113.764  000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
été  de  £  110.420.000. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Londres 


Londres,  26  avril  1895. 

Le  ton  général  du  marché  a  été  très  ferme,  mais 
toute  la  faveur  a  été  accordée  aux  valeurs  aurifères. 
La  liquidation  sur  ces  valeurs  a  été  tellement  chargée 
que  les  transactions  en  ont  d'abord  un  peu  souffert  ; 
malgré  cela  les  repo-ts  ont  pu  se  faire  sans  encombre 
et  à  des  taux  n'excédant  pas  ceux  de  la  dernière  liqui- 
dation, lien  est  résulté  une  excellente  impression.  Sur 
le  reste  du  marché,  les  conditions  du  loyer  de  l'argent 
ne  se  sont  pas  modifiées. 

Les  Fonds  internationaux  ont  été  influencés  par  la 
lourdeur  des  places  continentales,  mais  on  constate 
depuis  hier  un  certain  relèvement  principalement  sur 
les  valeurs  oitomanes. 

Les  Fonds  sud-américains  sont  lourds,  sauf  les  Péru- 
viens et  les  valeurs  libellées  en  argent.  Les  Chemins 
américains  bénéficient  d'une  amélioration  notable  pro- 
voquée par  la  reprise  commerciale  aux  Etats-Unis. 

La  De  Beers  est  ferme.  On  s'occupe  beaucoup  des 
broyeuses  que  cette  Compagnie  vient  d'acheter  en  vue 
de  traiter  le  minerai  dit  «  hardblue  ground  »  dont  la 
teneur  diamantifère  est,  paraît-il,  fort  élevée.  Ce  tra- 
vail va  être  suivi  avec  attention,  attendu  que  la  Com- 
pagnie prétend  en  lirer  une  augmentation  notable  dans 
le  total  de  ses  bénéfices  bruts. 


AUTRICHE-HONGRIE 


LA  SITUATION 


Vienne,  2i  avril  1895. 

La  Grève  des  ouvriers  de  la  fabrique  de  tuiles.  —  La  Question  du 
rachat  des  Chemins  do  for.  —  Le  Dividende  de  la  «  Staashahn  ».  — 
Le  Privilège  de  la  Banque  d'AUtriche-Hoagri&.  —  Une  nouvelle 
société  hongroise  de  naphte. 

Nous  aussi,  nous  avons  notre  grève,  mais  elle  ne 
gêne  guère  les  habitants  de  la  capitale  ;  il  s'agit  simple- 
ment des  ouvri  rs  de  la  tuilerie  de  Wienerberg,  qui  de- 
mandent des  augmentations  de  salaires  et  une  dimi- 
nution des  heures  de  travail.  Au  surplus,  l'ordre  public 
n'a  pas  été  troubl  ■  ;  les  grévistes  se  sont  contentés  d'af- 
ficher environ  2.<i00  manifestes  invitant  les  travailleurs 
à  fêter  avec  eux  le  1er  mai. 

Voilà  que  cette  fameuse  question  du  rachat  des  Che- 
mins de  fer  par  l'Etat  entre  dans  une  phase  nouvelle  ; 
il  semblerait  que  les  divers  projets  ne  doivent  pas  être 


présentés  au  Parlement  cisleitlianien  avant  l'automne. 
En  ce  qui  concerne  La  Slidtiahn,  la  Sl.a.tlsbahn,  les  deux 
Ugnes  du  Nord-Oneat,  ainsi  que  le  chemin  <le  fer  du 
ÇurdubitZ,  les  projets  n'ont  pas  encore  été  approuvés 
par  le  Conseil  des  ministres.  On  objecte  les  prix  élevés 
a  payer  pour  ces  diverses  entreprises  et  aussi  l'opposi- 
tion prévue  à  la  Chambre;  c'est  donc,  en  tout  cas,  un 
ajournement.  Bref,  l'entente  ministérielle  n'ést  pas 
faite  sur  la  question,  et  les  divergences  de  vues  entre 
lesdivers  membres  du  Cabinet  sont  telles,  qu'on  se  de- 
mande si  une  crise  n'est  pas  susceptible  de  se  produire 
à  ce  propos. 

Il  convient  d'enregistrer  les  déclarations  du  comte 
Wurmbrand  à  la  Commission  du  budget.  Le  ministre 
du  commerce  a  dit,  en  substance,  qu'il  importait  avant 
tout  de  mettre  la  main  sur  le  réseau  de  fa  Sudbahtl, 
car  on  pourrait  préparer  alors  Funification  des  tarifs 
en  attendant,  le  moment  favorable  de  racheter  les  autres 
lignes.  Mais  le  comte  Wurmbrand  a  ajouté  qu'il  consta- 
tait, à  regret,  que,  le  Gouvernement  hongrois  désirant 
étudier  de  plus  près  le  projet  relatif  à  la  Sudbdhn,  l'as- 
semblée générale  des  actionnaires  de  cette  Société  ne 
pourrait  ê're  saisie  en  temps  utile  des  propositions  à 
lui  soumettre. 

La  Nouvelle  Presse  Libre  nous  donne  la-dessus  les 
renseignements  suivants  : 

La  Suàbahn  recevrait  une  rente  totale  de  24.000.000 
florins,  exempte  d'impôt,  étant  donné  que  cette  somme 
comprendrait  une  retenue  de  10  0/0  pour  l'impôt  sur  le 
revenu.  Mais  comme  ce  même  impôt  s'élève  à  151/2  0/0 
en  Hongrie,  le  Gouvernement  transleithanien  réclame, 
pour  sa  part  une  différence  de  300.000  florins,  différence 
qui  se  réduirait  à  190.000  florins,  par  suite  de  certaines 
compensations. 

Il  demande,  en  outre,  que  le  supplément  de  garantie 
de  300.000  IL  pour  le  chemin  de  fer  de  Barco-Pakraz 
soit  à  la  charge  des  deux  parties  de  la  Monarchie,  Enfin, 
le  Gouvernement  hongrois  réclame  l'unification  des 
tarifs  entre  les  réseaux  hongrois  et  autrichien  de  la 
Staatsbahn,  ainsi  que  diverses  concessions  relatives  au 
mouvement  de  la  frontière  à  Pragerhof. 

Tels  sont  les  principaux  points  sur  lesquels  il  faut  se 
mettre  d'a-cord;  il  y  en  a  d'autres,  mais  leur  enuméra- 
tion  m'entraînerait  trop  loin.  J'aurai,  au  surplus,  l'oc- 
casion d'y  revenir. 

J'ajoute,  puisque  je  m'occupe  de  la  Staatsbahn,  que 
le  dividende,  de  l'exercice  1894  s'élèvera  à  33  francs  par- 
action,  contre  28  fr.  en  1893;  je  vous  enverrai  la  se- 
maine prochaine  le  résumé  du  rapport  qui  sera  pré- 
senté aux  actionnaires. 

Les  négociations  relatives  an  renouvellement  du 
privilège  de  la  Banque  d'Autriche  Hongrie  doivent  être 
reprises  en  juin.  Il  y  a  une  question  préalable,  c'est  la 
disposition  des  existences  de  caisses  d'Etat  qui  ont 
pris,  depuis  une  dizaine  d'années,  une  grande  impor- 
tance. Actuellement  les  sommes  disponibles,  en  Autri- 
che comme  en  Hongrie,  sont  versées  en  compte  cou- 
rant, portant  un  léger  intérêt,  aux  Etablissements  de 
Crédit  mobilier  et  aux  Banques  provinciales.  Or,  on 
objecte  que  le  système  est  mauvais  car  il  permet  aux 
spéculateurs  de  jouer  à  la  Bourse  avec  les  fonds  de 
l'Ktat.  En  outre,'  la  Banque  d' Autriche-Hongrie  pré- 
tend que  c'est  là  une  mauvaise  politique  financière  en 
ce  sens  qu'elle  se  trouve  dans  l'impossibilité  de  con- 
trôler d'une  façon  exacte  la  circulation  de  la  Monar- 
chie ;  elle  demande  donc  à.  être  chargée  de  l'adminis- 
tration des  fonds  existant  dans  les  cai-ses  de  l'Etat. 

Mais  il  convient  de  signaler  le  courant  d'opinion  qui 
se  manifeste  dans  les  sphères  officielles,  tendant  à  la 
création  d'une  Banque  d'Etat  en  transformant  les 
Caisses  d'épargne  postales  qui  administreraient  les 
réserves  dés  fonds  d'Etat.  Comme  je  ne  crois  pas  que 
'  ce  projet  ait  des  chances  d'aboutir,  je  m'abstiendrai  de 
le  discuter;  je  vous  en  parle  simplement  pour 
mémoire  . 

En  terminant,  je  vous  annonce  la  constitution  d  une 
Société  Hongroise-Galicienne  de  N'phte,  fondée  par 
les  maisons  Belhmann  frères,  Erlanger  et  fils,  de 
Francfort-sur-le-Mein ,    comte  Wilhelm   Douglas  et 
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baron Mocton  Doublas  ;  le  capital-actions  de  2  1/2  rail- 
lions de  florins  a  été  entièrement  versé  par  la  Banhve- 
rein  de  Budapest. 


Informations  Écoiioinips  et  Financières 


Les  Chemins  de  fer  de  l'État  autrichien.  —  Les 

recettes  des  chemins  de  fer  exploités  par  l'Etat  autri- 
chien accusent,  pour  le  mois  de  mars  1895,  une  moins- 
value  de  248.618  florins. 

Du  1er  janvier  au  31  mars  1895.  les  recettes  se  sont 
élevées  à  19.834.446  florins,  soit  une  diminution  de 
548.644  florins  par  rapport  à  la  période  correspondante 
de  1894. 

Il  y  a  une  diminution  de  344.628  voyageurs  (240.329 
florins)  et  de  27.516  quintaux  mét.  (9.452  florins)  pour  les 
lignes  administrées  directement  par  l'Etat,  en  mars 
1895,  par  rapport  à  mars  1894. 


L'Emprunt  à  Lots  de  la  Ville  de  Budapest.  — 

Voici  l'exposé  des  détails  du  projet  qu'étudie  actuelle- 
ment la  Municipalité  de  Budapest,  relativement  à  l'em- 
prunt à  lots  de  40  millions  de  florins  (80  millions  ds 
couronnes)  dont  nous  entretenait  notre  correspondant 
de  Vienne  dans  son  courrier  de  la  Bourse  du  17  avril 
(Economiste  FÀiropëen,  n°  170). 

L'exposé  indique  que  l'émission  d'un  emprunt  à  lots 
de  80  millions  de  couronnes  offre  le  plus  d'avantages 
parce  que,  sous  cette  forme,  on  obtiendrait  un  intérêt 
de  3,8  0/0.  Cet  emprunt,  auquel  on  accorderait  l'exemp- 
tion de  tous  impôts  et  taxes,  v  compris  ceux  frappant 
les  lots,  serait  divisé  en  800.000  obligations  de  100  cou- 
ronnes. Les  titres  non  sortis  aux  tirages  seraient  rem- 
boursés à  raison  de  110  couronnes,  bien  que  leUr  valeur 
nominale  ne  soit  que  de  100  couronnes.  Ce  système  a 
été  appliqué  récemment  pour  les  obligations  à  lots  3  0/0 
de  la  Banque  Hypothécaire  Hongroise. 

L'emprunt  serait  amorti  en  50  années,  par  voie  de 
tirages  semestriels.  On  n'émettrait  tout  d'abord  que 
pour  18  à  20  millions  de  florins  d'obligations,  c'est-à- 
dire  le  montant  nécessaire  pour  faire  face  aux  travaux 
publics  dont  l'exécution  a  été  décidée  ;  le  surplus  serait 
offert  au  public  au  fur  et  à  mesure  des  besoins. 


La  Société  du  Lloyd  Autrichien.  —  Le  Conseil 
d'administration  de  la  Compagnie  de  Navigation  Mari- 
time Te  Lloyd  Autrichien,  a  résolu  de  proposer  à  l'as- 
semblée générale  des  actionnaires,  qui  sera  tenue  le 
15  mai,  à  Trieste,  la  répartition  d'un  dividende  de 
21  florins,  soit  4  0/0  du  capital. 

A  l'ordre  du  jour  de  cette  assemblée  figurent  deux 
propositions  tendant  à  l'émission  d'un  emprunt  de 
priorité  de  4  millions  de  florins  et  à  la  conversion  des 
obligations  en  circulation  Le  nouvel  emprunt  est 
destiné  à  l'augmentation  de  la  flotte. 


Les  Importations  et  Exportations  de  fers  et  ma- 
chines pendant  1  année  1894.  en  Autriche.  —  Pen- 
dant l'année  1894,  les  importations  de  fers  se  sont  éle- 
vées, en  Autriche,  à  1.786.086  quintaux  métriques,  en 
augmentation  de  606.110  quintaux  (ou  55  0/0)  par  rap- 
port à  1893;  Ce  chiffre  se  répartit  comme  suit:  44.8  0/0 
de  provenance  allemande  et  le  solde  de  provenance 
anglaise. 

Les  exportations  de  fers  se  sont  élevées  à  435.420 
quintaux  en  diminution  de  12.130  quintaux  (ou  28,4  0/0) 
par  rapport  a  1891 

Les  importations  de  machines  se  sont  chiffrées  par 
434.480  quîntaux.en  diminution  de  21.064  quintaux 
(ou  de  4  1/2  0/0)  par  rapport  à  1893.  Quant  aux  expor- 
tations, elles  se  sont  élevées  à  95  659 quintaux,  en  plus- 
value  de  8.098  quintaux  sur  1893;  la  Russie  figure  pour 
46.610  quintaux  (soit  48,7  0/0)  dans  ce  chiffre. 


Le  Chemin  de  fer  de  raccordement  Sud-Nord  al- 
lemand, en  Autriche.  —  Le  Conseil  d'administration 


delà  Sudnord  deutsche  Verbindungsbahn  a  décidé  de 
proposer  à  ses  actionnaires  de  payer  à  raison  de  5  flo- 
rins le  coupon  à  échéance  du  1er  juillet  1895,  en  portant 
à  nouveau  le  solde  de  19.654  fl.  8  kr. 

Le  dividende  total  de  cette  Société  s'élève  à  9  florins, 
(contre  8  fl.  75  pour  l'exercice  antérieur). 


La  Nordwestbabn  Autrichienne.  —  Le  Conseil 
d'administration  du  Chemin  de  fer  du  Nord-Ouest  au- 
trichien a  décidé  de  soumettre  à  ses  actionnaires  le 
projet  suivant,  relatif  au  dividende  de  1894  : 

lo  Le  coupon  des  actions  de  capital  à  échéance  du 
1er  juillet  1895  serait  payé  à  raison  de  6-  fl.  (contre  5  fl. 
l'année  dernière),  le  solde  de  53.872  fl.  87  kr.  devant 
être  reporté  à  nouveau  ; 

2»  Le  coupon  des  actions  série  B  à  échéance  du 
1er  juillet  1895  serait  payé  à  raison  de  11  fl.  50  (comme 
l'an  dernier),  le  solde  de  78.875  fl.  58  devant  être  re- 
porté à  nouveau. 

En  conséquence,  le  dividende  total  de  la  Nordwest- 
balin  ressort  à  11  fl.,  tandis  que  celui  de  la  Elbethal- 
bahn  reste  le  même  que  pour  l'exercice  antérieur. 
L'ancien  réseau  a  donné  un  excédent  de  300.000 fl.  par 
rapport  au  revenu  net  garanti  par  l'Etat.  Il  s'ensuit  que 
la  Nordwestbahn  ne  recourra  pas  à  cette  garantie  pour 
l'exercice  189ï,  mais  qu'elle  versera  même  à  l'Etat  la 
moitié  de  l'excédent  pour  diminuer  sa  dette. 


La  Société  Hongroise  de  Navigation  Fluviale  et 
Maritime.  —  Un  annonce  que  cette  Société  a  acquis 
jusqu'ici  19  vapeurs  et  70  remorqueurs  et  qu'elle  est  en 
pourparlers  avec  la  Société  Hongroise  de  Navigation  à 
Vapeur  pour  lui  acheter  les  six  vapeurs  formant  son 
parc.  Elle  se  propose,  en  outre,  de  consacrer  une  somme 
de  2  1/2  millions  de  florins  à  des  constructions  nou- 
velles. 


Courrier  de  ta  Bourse  de  Vienne 

Vienne,  26  avril  1895. 

L'ajournement  de  la  question  des  rachats  de  chemins 
de  fer  a  lourdement  pesé  sur  notre  marché  ;  les  valeurs 
de  transports  ont  été,  bien  entendu,  les  plus  atteintes, 
mais  le  reste  de  la  cote  a  souffert  également,  dans  une 
mesure  moindre. 

Ces  dispositions  se  sont  accentuées  avec  le  resserre- 
ment monétaire  et  le  renchérissement  des  devises  ;  les 
reports  varient  entre  5  1/2  et  6  1/2  pour  cent  et,  sur  le 
marché  de  l'escompte,  on  cote  4  0/0  pour  le  premier 
papier  de  Banque  et  le  bon  papier  commercial.  En  fin 
de  semaine  on  enregistre  des  rachats  assez  importants 
sur  la  Staatsbahn. 

On  annonce  que  le  Crédit  Anstalt,  de  Vienne,  d'ac- 
cord avec  le  Crédit  Foncier  Autrichien,  procédera, 
dans  les  premiers  jours  de  mai,  à  la  conversion  des 
priorités  du  Chemin  de  fer  Buschtehrad.  Je  vous  si- 
gnale aussi  le  bilan  de  la  Société  des  Alpines  qui  se 
solde  par  un  bénéfice  de  1.323.353  florins,  supérieur 
de  66.357  florins  à  celui  de  1893.  Enfin  les  Parlements 
autrichien  et  hongrois  viennent  d'être  saisis  d'un  pro- 
jet d'emprunt  de  24  millions  de  couronnes  pour  la  Bosnie. 


ESPAGNE 


LA  SITUATION 

Madrid,  24  avril  1895. 

La  discussion  du  Budget  et  les  receltes  du  Trésor.  —  Los  Élections 
municipales.  —  La  Compagnie  du  Nord-Espagne.  —  Nouvelles  de 
Cuba. 

La  discussion  du  Budget  1895-96  se  poursuit,  aux 
Gortès,  sans  autres  incidents  à  signaler  en  dehors  de 
l'opposition  systématique  du  parti  républicain;  il  se 
passera  encore  quelques  jours  avant  qu'on  puisse  abor- 
der le  détail  des  divers  chapitres.  Constatons,  en  atten- 
dant, que  les  économies  s'imposent  de  plus  en  plus,  les 
recettes  de  mars  accusant  une  diminution  de  plus  de  4 
millions  de  pesetas  par  rapport  au  mois  correspondant 
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de  IS'J'i  ;  pour  les  douanes  la  moins  value  des  neuf  pre- 
miers mois  de  l'exercice  est  de  5.514  .000  pesetas. 

Des  que  M..  Navarro  Revorter  aura  les  coudées 
franches,  c'est  à-dire  quand  il  sera  débarrassé  du  souci 
des  débats  budgétaires,  il  étudiera  les  mesures  propres 
à  arrêter  la  marche  décroissante  des  recettes;  actuelle- 
ment il  n'y  a  qu'à  patienter,  car  les  fusionnistes  qui' 
avaient  profité  des  améliorations  introduites  jadis  par 
les  conservateurs  ont  légué  à  ceux-ci  un  héritage  moins 
brillant. 

Si  le  Cabinet  se  préoccupe  avant  tout  de  la  situation 
financière,  il  entend  garder  la  plus  stricte  neutralité 
pour  les  élections  municipales  qui  vont  avoir  lieu; 
M.  Canovas  et  le  Ministre  de  l'intérieur  ont  donné  des 
instructions  très  strictes  dans  ce  sens  aux  gouverneurs 
de  provinces,  en  leur  prescrivant  de  s'abstenir  de  toutes 
mesures  coèrcitives,  telles  que  les  suspensions  d'alcades 
ou  de  conseillers.  Les  élections  se  feront  avec  une  en- 
tière liberté,  sans  pression  administrative  d'aucune 
sorte. 

Pour  la  question  des  Chemins  de  fer,  nous  en  sommes 
toujours  au  même  point  ;  le  Conseil  d'administration  de 
la  Compagnie  du  Nord-Espagne  persiste  dans  son  alti- 
tude bizarre  et  il  semble  vouloir  consacrer  le  principe 
du  paiement  des  coupons  en  pesetas.  Il  appartient  donc 
aux  obligataires  de  se  défendre  et  de  se  faire  représen- 
ter en  masse  à  l'assemblée  générale. 

Mais  de  toutes  les  préoccupations  de  l'heure  présente, 
la  plus  grave  est  assurément  celle  causée  par  cette  insur- 
rection cubéenne  qui  menace  de  durer  bien  au  delà  des 
prévisions.  La  saison  aidant,  les  rebelles  semblent 
gagner  du  terrain;  dans  tous  les  cas,  les  télégrammes 
du  maréchal  Martinez  Campos  sont  loin  d'être  opti- 
mistes. On  commence  à  s'agiter  dans  la  province  de 
Puerto  Principe  et  les  pluies  obligeant  les  troupes  à 
prendre  leurs  quartiers  d'hiver,  il  y  a  lieu  de  craindre 
que  les  bandes  qui  opèrent  en  pays  montagneux  ne 
tiennent  longtemps  la  campagne.  Voilà  le  résultat  de  la 
politique  de  M.  Maura  et  de  ses  amis.  Elle  se  traduit 
par  d'énormes  sacrifices  d'argent  et  il  faudra  toute 
l'habileté  militaire  et  administrative  du  maréchal  Mar- 
tinez Campos  pour  remettre  les  choses  au  point. 


et 


Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Bu  i"  janvier  au  8  avril  (14  semaines) 


1892 

1893 

1894 

1895 

Pesetas 

Andalous(891  kil.)  

3  259  50S 

3.6U.5S0 

3.333.179 

3  457  369 

Nord  de  l'Espagne  (1959  k.) 

13  288.420 

12.768.841 

13.242  525 

11  850.493 

Asturies  (741  kil.)  

2.230  183 

2.602.025 

2.861  700 

2.716.598 

Lérida-Reus  (103  kil.)  .... 

331.045 

364.015 

339.114 

310.803 

Almansa-Valence  (460  kil.) 

3  04i  679 

2.703.293 

2.699  S35 

2  E63  400 

Saragosse  (2672  kil.)  

12.253.010 

12.627.509 

12.551  607 

U.545.5J4 

Le  Budget  de  Porto-Rico.  —  La  Gaceta  vient  de 
publier  la  liquidation  définilive  du  budget  de  l'île  de 
Porto-Rico  pour  1893-94  ;  voici  les  chiffres  les  plus  im- 
portants de  ce  budget  : 

Dépenses 

Piastres 

Prévisions  de  dépenses   3.969.305 

Augmentations   327.483 

Diminutions   445.007 

Total  des  crédits   3 . 851 . 841 

Paiements  pendant  les  18  mois   3.848.277 

—       en  suspens   3.563 

Recettes 

Prévisions  de  recettes  ,   4.035.991 

Recettes  effectives  des  18  mois   4.181.256 

Remboursements   54.867 

Recettes  liquides   4.126.389 

Encaissé  en  plus   93.887 

—     -en  moins   258.414 

Notre  confrère  YEconomista,  qui  analyse  ces  chiffres 


dans  son  numéro  de  cette  semaine,  constate  qu'en  ré- 
sumé les  paiements  se  sont  élevés  à  3. 818. 279  pesetas 
et  les  recettes  à  4.126.289  pesetas,  soit,  pour  les  18  mois 
(douze  mois  de  l'exercice  et  six  mois  de  la  période  dite 
(Ham.pl itition)  un  excédent  de  278.112  p. astres  en  faveur 
des  recettes. 

Les  Recettes  du  Trésor  espagnol.  —  D'après  les 
chiffres  publiés  par  la  Gaceta,  les  recettes  du  mois  de 
mars  se  sont  élevées  à  59.500.230  pesetas,  en  diminu- 
tion de  4.116.918  pesetas  par  rapport  à  mars  1894. 

La  plus-value  des  9  premiers  mois  de  l'exercice  se 
réduit  ainsi  à  1 .193.884  pesetas. 

Voici  le  détail  par  chapitre  : 

Nature  des  recettes  9  premiers  mois 

—  1893-94  1894-95 

Pesetas 

Contribution  immobilière   104.902.3X1  104.9U8.S0i 

Contribution  industrielle   28.915.774  27.682  093 

Impôt  des  droits  royaux   22.494.608  22!99o!992 

—  des  cédilles  personnelles   6.837.213  5.883.202 

—  sur  appointements   14.871.693  16  520  034 

—  sur  paiements  de  l'Etat   2.779.029  3.410.676 

—  sur  voitures  de  luxe   447.836  389.026 

Contribution  de  concert  avec  les 

provinces  Basques  et  la  Navarre.  2.524  484  3  311  223 

Droits  de  Douanes  *   100.565.640  95  051  035 

—  des  Consulats   783.632  989.468 

Impôt  de  consommation   51.648.263  51.540  497 

—  spécial  sur  les  alcools   1.121  035  1  107  520 

—  sur  le  sucre   6.275.024  8.746.369 

—  spécial  sur  les  articles  des 

colonies   7 . 583 . 847  8 . 447 . 807 

—  sur  tarifs  de  chemins  de  fer.  8.458.813  8.340  027 

Timbre  d'Etat   35.278.090  37.072.006 

Impôt  spécial  sur  la  vente  des 

cartes   278.108  53.440 

Impôt  spécial  sur  la  vente  de  la 

poudre   239.583  313.586 

Tabacs   67.498.959  66.497.127 

Allumettes   3.010.973  3.364  583 

Loteries   21.778.029  18.323  648 

Mines  d'Almaden   22  941  19  493 

Mines  de  Linarès   187.500  187 '.500 

Produit  des  canaux   859.006  1  036  599 

Rente  de  Cruzada   943.217  956  063 

Rachat  du  service  militaire   8.237.937  9.470  750 

Autres  ressources   18.118.948  25.630.970 

Reliquats  des  exercices  de  1850  à 
1894-95    54.276.489  49.902.891 

Totaux   570.939.664  572.133.548 

Augmentation  apparente  en  1894-95.  1 .193.884 

Les  paiements  effectués  en  mars  se  sont  élevés  à 
37.140.541  pesetas;  pendant  les  neuf  premiers  mois  de 
l'exercice  ils  ont  été  de  529.913.184  pesetas  pour  le  bud- 
get ordinaire  et  8.011.302  pesetas  pour  le  budget  ex- 
traordinaire. 


La  Compagnie  du  Nord-Espagne.  —  Conformé- 
ment à  l'art.  26  des  statuts,  la  Compagnie  des  Chemins 
de  fer  du  Nord-Espagne  convoque  ses  actionnaires  en 
Assemblée  générale  pour  le  25  mai  prochain  au  siège 
social,  à  Madrid. 

L'ordre  du  jour  porte  : 

lo  Examen  et  approbation  des  comptes  de  l'exercice 
1894.  Remplacement  des  membres  du  Conseil  dont  les 
fonctions  expirent  cette  .année. 

•  2°  Propositions  diverses  tendant  à  autoriser  le  Con- 
seil à  prendre  certaines  mesures  dans  l'intérêt  de  la 
Compagnie. 

Compagnie  Fermière  des  Tabacs  en  Espagne.  — 

Pendant  le  mois  de  février  1895,  les  recettes  se  sont 
élevées  à  105.172.288  pesetas,  en  augmentation  de 
126.821  pesetas  sur  février  1894. 


Société  Industrielle  Asturienne  de  Santa-Bar- 
hara,  en  Espagne.  —  Sous  cette  désignation  on  vient 
de  constituer  à  Oviedo  une  Société  puissante  (So- 
ciedad  Industrial  Asturiana  de  Santa  Barbara)  qui, 
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dit  notre  excellent  confrère  la  Eslafela,  ouvre  de  nou- 
veaux horizons  a  l'industrie  dans  les  Asturies.  Elle 
groupe  di  s  capitalistes,  mineurs,  fabricants  et  indus- 
triels dont  la  notoriété  garantit  le  succès  de  cette  nou- 
velle entreprise; 

Le  capital  social  est  fixé  à  10  millions  de  pesetas, 
dont  5  0/0  ont  été  versés  à  la  constitution  ;  le  surplus 
sera  appelé  au  fur  et  à  mesure  des  besoins. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 

Madrid,  26  avril  1895. 

La  Bourse  est  hésitante,  malgré  les  rachats  assez 
suivis  qui  se  sont  produits  sur  la  Rente  intérieure. 
Aussi  bien  les  événements  de  Cuba  causent  une  grande 
inquiétude.  C'est  V Extérieure  qui  a  le  plus  souffert  ; 
on  prévoit  de  nouvelles  difficultés  pour  les  reports  de 
fin  du  mois  à  l'étranger  et  on  redoute  des  retours  im- 
portants de  litres  sur  notre  marché. 


ITALIE 


LA  SITUATION 

Rome,  24  avril  1895. 

Le  Discours  de  M.  Colombo.  —  Les  Chambres  de  commerce  italiennes 
et  les  relations  commerciales  avec  la  France.  —  Les  Vins  italiens 
en  Autriche.  —  Institut  italien  de  Crédit  foncier. 

M.  Colombo  a  fait,  la  semaine  dernière,  une  critique 
sévère  et  détaillée  des  finances  du  Royaume;  il  estime 
que  la  situation  va  en  empirant  et  que  M.  Sonnino, 
«  après  une  première  explosion  de  sincérité  »,  en  revient 
aux  errements  de  MM.  Magliani  et  consorts,  qui  con- 
sistent à  dissimuler  la  vérité.  Je  Jie  peux  reproduire  ce 
discours,  prononcé  à  Milan  devant  une  nombreuse  réu- 
nion d'électeurs;  mais  le  Ministère  ne  manquera  pas 
de  répondre  aux  criti  pues  que  les  organes  officieux  tels 
que  la  Ri  forma  s'efforcent  déjà  de  réfuter. 

En  attendant  que  la  lumière  se  fasse  sur  les  questions 
budgétaires,  il  importe  de  signaler  le  mouvement  qui 
se  produit  ici  en  vue  de  la  reprise  des  relations  com- 
merciales avec  la  France.  Sur  l'invitation  de  la  Cham- 
bre de  commerce  de  Bari,  les  délégués  de  quarante  au- 
tres Chambres  de  commerceda  Royaume— avec  l'adhé- 
sion de  quatorze  Chambres  non  représentées  et  avec  le 
concours  des  représentants  de  dix  Cercles  ou  Associa- 
tions—  se  sont  réunis  à  Rome  sous  la  présidence  de 
M.  Tifîoni,  président  de  la  Chambre  de  commerce  de 
Rome. 

Après  une  courte  discussion,  ou  plutôt  après  un  ex- 
pose de  la  situation.  l'Assemblée  a  adopté  l'ordre  du 
jour  suivant,  présmtépar  le  Dr  Ugo  Pisa,  président  de 
la  Chambre  de  commerce  de  Milan  : 

L'Assemblée —  ayant  pris  acte,  avec  un  vif  plaisir,  des  dis- 
positions favorables  de  plusieurs  Chambres  de  commerce 
françaises  comptant  parmi  les  plus  importantes,  manifestées 
clairement  dans  les  ordres  du  jour  favorables  à  la  reprise 
des  relations  commerciales  franco-italiennes  —  constatant, 
d'autre  part,  des  sentiments  analogues  chez  les  déi 'gués  des 
principales  Chambres  de  commerce  de  l'Italie  qui  ont,  main- 
tes fois,  exprimé  le  désir  de  voir  se  rétablir  les  rapports  com- 
merciaux sur  une  base  profitable  aux  deux  nations  — exprime 
le  vœu  qu'en  poursuivant,  dans  cette  voie,  une  propagande 
autorisée  et  efficace  dans  les  deux  pays,  par  l'entremise  des 
Chambres  de  commerce  italiennes  et  françaises,  «m  puisse  se 
rapprocher  du  but,  en  attendant  de  pouvoir  l'atteindre  au 
moyen  d'une  action  digne,  opportune  et  appropriée. 

Je  peux  vous  certifier  que  cet  ordre  du  jour  a  été 
très  apprécié  dans  les  sphères  politiques,  où  on  désire 
sincèrement  qu'il  aboutisse  à  un  résultat  pratique.  On 
le  désire  d'autant  plus  que  les  négociations  engagées 
à  Vienne  entre  .M.  Mira^lia,  délégué  du  Gouvernement 
italien,  et  les  représentants  des  douanes  austro-hon- 
groises, au  sujet  de  la  fameuse  question  des  vins,  pro- 
gressent avec  une  buteur  désespérante  et  que,  en 
attendant  une  solution,  les  douanes  autrichiennes  se 
montrent  de  plus  eu  plus  intransigeantes.  Le  Gouver- 


nement italien  a  chargé  M.  Miragtia  d'offrir  à  l'Autri- 
che-Hongrie  toutes  les  garanties  possibles  en  ce  qui 
concerne  l'origine  et  la  nature  des  vins,  expédiés  dans 
la  Monaichie,  mais  il  exige,  par  contre,  qu'on  respecte 
les  conventions,  sous  peine  de  réciprocité,  alléguant 
que  Ihs  difficultés  suscitées  contiennent  une  violation 
flagrante  d^s  accords  commerciaux. 

Le  Ministre  de  l'agriculture,  de  l'industrie  et  du  com- 
merce vient  d'autoriser  l'Institut  italien  de  Crédit 
Foncier  d'émettre,  en  raison  des  nouveaux  prêts  con- 
sentis, un  second  lot  de  20.000  obligations,  représen- 
tant une  somme  de  10  millions  de  lire. 


Informations  Éconoiips  et  Financières 

Les  Recettes  des  Chemins  de  fer  Italiens.  —  Au 

31  décembre  1894,  c'est-à-dire  à  la  fin  du  premier  se- 
mestre de  l'exercice  1894-95,  la  longueur  absolue  du 
réseau  ferré  italien  était  de  14.944  kilomètres,  et  la 
longueur  moyenne  exploitée  pendant  cette  période  res- 
sortait à  14.863  kilomètres. 

Les  recettes  brutes  approximatives  du  l«r  semestre 
1894-95  se  sont  élevées  à  132.432.915  lire,  contre 
128.095.257  lire  pour  la  période  correspondante  de 
1893-94. 

Voici  la  répartition  de  ces  recettes  entre  les  diverses 
lignes  : 

Juillet  déc.     Juillet-déc.     Dift.  en 
1894 


1893 


1894 


536.000 

852.270 

371.021 
6.517.133 


565.521— 
850.972+ 


9.521 
1.298 


RéseauMéditerranéen  63.368.072  61.795.379+1.572.693 
»  de  l'Adriatique  55.877.124  53.939.775-fl.887.349 
»     de  la  Siciie...    4.891.295     4.563.071+  323.224 

Chem.  de  fer  de  l'Etat 
exploités  parla  So- 
ciété vénitienne. . . 

Chem.  Sardes,  Com- 
pagnie royale  

Ciiemins  Sardes,  So- 
ciété secondaire  

Lignes  diverses  

Total   132. 432.915  128.095.257+4^37.658 

Par  rapport  au  1er  semestre  de  l'exercice  1893-94,  les 
Ch;minsde  fer  italiens  accusent,  en  1894-95,  une  plus- 
value  de  recettes  de  4. 337. 658  lire. 

Voici  la  comparaison  du  produit  kilométrique  : 

Juillet-déc.    Juillet-déc.  Diff.  en 


3*6.175+  24.846 
5.979.364+  537.769 


1894 


1893 


1894 


Réseau  Méditerranéen. 

11.569 

11.838 

—  269 

»     de  l'Adriatique. 

10.10L 

9.777 

+  390 

»     de  la  Sicile. .... 

4.753 

4.563 

+  190 

Ch.  de  fer  de  l'Etat  ex- 

ploités par  la  Société 

3.791 

4.039 

—  68 

Ch.  de  fer  Sardes,  Cie 

2.073 

2.070 

+  3 

Ch.  de  fer  Sardes,  Soc. 

622 

669 

—  47 

3.793 

3.771 

+  82 

Moyenne  kilométr. 

8.907 

8.881 

+  26 

La  moyenne  kilométrique  a  donc  gagné  26  lire. 

Ajoutons  que  du  1er  juillet  à  lin  décembre  189i  on  a 
ouvert  à  l'exploitation  192  kilomètres  de  tronçons  nou- 
veaux. 

L'Union  coopérative  de  Milan  en  1894,  —  L'Union 

coopérative  de  Milan  vient  de  publier  son  bilan  pour 
l'exercice  1894;  nous  en  extrayons  les  chiffres  sui- 
vants : 

Le  capital  social  de  936.150  lire  est  réparti  entre 
4.083  sociétaires,  dont  1.536  dames;  il  y  a  785  posses- 
seurs d'une  seule  action  de  25  lire,  1,863  ayant  de  2  à  4 
actions,  57  ayant  de  100  à  200  actions,  chiffre  maximum 
admis  par  les  statuts.  En  moyenne,  chaque  associé  se- 
rait possesseur  de  9  actions. 


L'ÈCOÏ&OMISTE  EUROPÉEN.       Serbie  ot  Turquie 


La  réstrvt  est  passée  do  101.838  lire  à  221. 270  lire, 
soit  le  quart  du  capital. 

Les  renies,  qui  se  chiffraient,  en  1893,  par  2.949.770 
lire,  se  sont  élevées,  en  1894,  3.254.531;  la  première  an- 
née, c'est-à-dire  en  1886,  elles  n'étaient  que  de  7.005 
lire. 

Les  bénéfices  de  l'exercice  se  sont  élevées  à  21  G. 2 17 
lire,  contre  197.206  lire  en  1893;  après  prélèvement  pour 
les  fonds  de  réserve,  de  prévoyance,  etc.,  chaque  con- 
sommateur touche  3..80  0/0  sur  le  montant  des  achats 
effectués  dans  les  magasins  de  l'Union  coopérative; 
l'an  dernier  cette  bonification  n'était  que  de  3.50  0/0. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Rome 

Rome,  26  avril  1895. 

Notre  marché  a  offert,  cette  semaine,  un  peu  plus  de 
résistance,  niais  les  nouvelles  des  places  étrangères 
arrêtent  le^  transactions.  Nous  suivons  toujours  l'im- 
pulsion de  Paris,  bien  que  l'argent  soit  assez  facile. 

Pendant  les  neuf  premiers  mois  de  l'exercice  1894-95, 
les  contributions  directes  ont  rapporté  306.535.187  lire 
contre  27  1.370.224  en  1893-1894;  les  impôts  sur  les  arti- 
cles de  commerce  et  d'industiie  147.92U.260  lire  contre 
150.812.634  et  les  impôts  de  consommation  et  sur  les 
loteries  505.890.499  lire  contre  504.527.183.  Les  re- 
cettes totales,  du  l«r  juillet  au  31  mars,  se  sont  élevées 
à  960.345.046  lire  contre  929.701.401  en  1893-1894, 
même  période. 


SERBIE 


LA  SITUATION 

Belgrade,  22  avril  1895. 
Les  Élections  et  la  nouvelle  Skoupehtina.  —  Les  Questions  financières. 
—  Le  Retour  de  la  reine  Nathalie. 

Vous  connaissez  déjà  le  résultat  des  élections;  elles 
constituent  un  succès  incontesté  pour  le  Cabinet.  A 
Belgrade,  notamment,  les  deux  candidats  ministériels 
ont  passé  à  une  très  grande  majorité,  et  l'opposition  ne 
comorend  guère  qu'une  quinzaine  de  députts,  alors  que 
les  160  autres  sont  tous  gouvernementaux. 

On  a  beaucoup  ergoté  sur  les  représentants  nommés, 
conformément  à  la  loi,  directement  par  le  jeune  Sou- 
verain ;  leur  nombre  ne  dépasse  pas  40,  dont  27  pro- 
gressistes et  12  libéraux  dissidents. 

La  nouvelle  Skoupehtina  se  réunit  aujourd'hui 
même  à  Nisch,  où  le  roi  Alexandre  s'est  rendu  avec  son 
père  et  ses  ministres;  elle  doit  voter  tout  d'abord 
l'abrogation  de  la  loi  d'exil  de  la  reine  Nathalie  et 
s'occuper  aussitôt  des  questions  financières,  c'est-à-dire 
de  la  rectification  des  conventions  provisoires  passées 
par  le  Gouvernement,  corollaire  du  budget  de  1895. 

Quant  au  Président,  on  ignore  encore  le  nom  sur  le- 
quel se  portera  le  choix  du  roi  Alexandre  ;  il  y  a  six 
candidats  en  présence,  parmi  lesquels  l'ancien  premier 
Ministre  Nicolaievitch. 

En  somme,  la  situation  est  aussi  satisfaisante  que 
possible,  et  il  y  a  tout  lieu  d'espérer  que  le' Gouverne- 
ment pourra  bientôt  arrêter  un  programme  de  réfor- 
mes fiscales  qui,  venant  s'ajouter  aux  économies  de- 
vant résulter  de  la  Conversion  projetée,  permettraient 
d'équilibrer  l'exercice  1895. 

Malgré  les  nouvelles  contradictoires  publiées  par 
la  presse  radicale  et  qui  ont  été  reproduites  dans  la 
presse  étrangère,  j'ai  tout  lieu  de.  croire  assuré  qui  la 
majorité  de  la  Skoupehtina  votera  les  lois  financières 
présentées  par  le  Cabinet  ;  nous  serons,  du  reste,  fixés 
à  cet  égard  d'ici  à  une  dizaine  de  jours  et,  dans  l'affir- 
mative, l'opération  projetée  pourrait  se  faire  en  juin 
prochain.  Je  reviendrai,  du  reste,  danj  une  prochaine 
lettre,  sur  cette  importante  question. 

L'arrivée  de  la  reine  Nathalie  en  Serbie  est  attendue 
avec  une  très  grande  impatience;  on  pense  que  son 
retour  à  Belgrade  pourra  s'effectuer  dans  les  premiers 


jours  de  mai.  Il  est  question  de  fêter  ce  retour  avec 
beaucoup  d'éclat  ;  le  roi  Alexandre  a  eu  la  délicate 
attention  de  f  ire  préparer  les  appartements  de  la  Reine, 
en  les  installant  comme  ils  étaient  avant  son  départ. 

En  résumé,  la  situation  est  aussi  satisfaisante  que 
possible  ;  malgré  les  bruits  répandus  par  la  presse 
radicale  et  reproduits  par  les  journaux  étrangers,  le 
résultat  d^s  élections  nous  permet  d'entrevoir  une 
ère  de  tranquillité  bien  nécessaire  pour  mettre  les 
choses  au  point. 


{Par  dépêche) 

Nisch,  25  avril. 

■  Le  Boi  a  ouvert  la  session  de  la  Skoupehtina  par  un 
discours  qui  a  été  accueilli  avec  enthousiasme  et  fré- 
quemment couvert  de  vivats. 

Le  besoin  impérieux  pour  la  Serbie,  a  dit  le  Boi,  de 
voir  les  passions  politiques  s'apaiser,  le  calme  et 
l'ordre  se  rétablir,  a  créé  la  nécessité  l'année  dernière 
d'un  changement  de  constitution. 

Le  Boi  fait  appel  à  l'aide  de  l'assemblée  pour  la  réa- 
lisation des  réformes  et  le  règlement  des  questions 
importantes.  Il  recommande  spécialement  le  règlement 
des  questions  financières. 

Le  Boi  exprime  ensuite  sa  confiance  dans  le  gouver- 
nement et  la  nécessité  de  sa  stabilité. 

Il  annonce  à  bref  délai  une  seconde  session,  qui  aura 
lieu  lorsque  les  questions  urgentes  auront  été  réglées 
dans  cel2e  qui  a  lieu  actuellement. 

Le  discours  du  souverain  s'étend  ensuite  longuement 
sur  les  visite-  du  Boi,  l'année  dernière,  aux  souverains 
et  chefs  d'Etat,  et  déclare  la  ferme  et  inébranlable 
volonté  de  la  Serbie  de  cultiver  et  de  développer  des 
relations  correctes  avec  tous  les  Etats. 

Parlant  de  sa  visite  en  France,  le  Boi  a  dit  qu'il 
avait  été  satisfait  de  trouver  l'occasion  d'exprimer  au 
Président  de  la  Bépublique  française,  en  son  nom  et 
en  celui  de  la  Serbie,  les  sentiments  d'amitié  dont  la 
Serbie  et  le  Boi  sont  animés  pour  la  grande  nation 
française. 

Le  Boi  dit  qu'à  la  suite  de  la  grande  perte  éprouvée 
par  la  famille  impériale  et  parla  nation  russes,  il  a  tenu 
à  assister  en  personne  aux  funérailles  d'Alexandre  III, 
en  témoignage  de  reconnaissance  et  pour  exprimer  le 
traditionnel  respect  du  Boi  et  de  la  nation  serbes  à 
l'empereur  Nicolas.  s 

Le  Boi  parle  ensuite  de  ses  visites  aux  Souverains 
voisins  d'Autriche-Hongrie  et  de  Turquie,  auxquels  il 
a  exprimé  son  désir  de  développer  les  relations  de  bon 
voisinage  et  d'amitié  sincère. 

Il  a  enfin  rappelé  sa  visite  à  l'Empereur  d'Allemagne 
et  ses  sentiments  de  respect  et  d'amitié  pour  ce  Sou- 
verain. 

Le  Président  provisoire  a  annoncé  à  la  Skoupehtina 
que  le  roi  Alexandre  a  sanctionné  la  nomination  de 
l'ancien  président  du  Conseil,  M.  Nicolaievitch,  à  la 
présidence  de  la  Chambre  des  députés,  et  celle  de 
M.  Pavlovitch  au  poste  de  vice-président. 

M.  Nicolaievitch,  dans  son  discours  d'entrée  en  fonc- 
tions, a  fait  ressortir  que  le  temps  était  venu  de  re- 
prendre les  travaux  parlementaires  avec  calme. 

Il  a  déclaré  qu'il  était  nécessaire  de  mettre  un  terme 
à  la  nuisible  domination  des  partis  qui  avait  miné  le 
pays  et  qu'il  fallait  travailler  à  la  consolidation  de 
l'Etat  par  une  tolérance  et  une  estime  réciproques. 

Ces  paroles  ont  été  accueillies  par  de  vifs  applaudis- 
sements. 

Le  Vice-Président  s'est  exprimé  dans  le  même  sens. 


TURQUIE 


LA  SITUATION 


Constantinople,  20  avril  1895. 
La  Question  des  Chemins  de  fer  et  la  Garantie  de  l'État. 

Les  journaux  allemands  publient  périodiquement, 
depuis  quelques  mois,  des  informations  pessimistes 
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sur  l'état  de  gêne  dans  lequel  se  trouverait  actuelle- 
ment le  Gouvernement  ottoman  et,  tout  récemment  en- 
core, la  Gazette  de  Francfort,  dans  son  numéro  du  12 
avril,  affirmait  que,  déjà,  les  garanties  d'Etat  accordées 
aux  Chemins  de  fer  devenaient  lourdes  pour  le  budget, 
auquel  elles  ne  coûtaient  pas  moins  de  60  millions  de 
francs  par  an. 

Il  importe  de  ne  pas  laisser  passer,  sans  le  recti- 
fier, un  chiffre  qui  s'éloigne  de  la  manière  la  plus  con- 
sidérable de  la  réalité  des  faits  :  la  somme  maxima  a 
laquelle  le  Gouvernement  pourrait  être  tenu,  après 
achèvement  complet  de  tout  le  réseau  actuellement  en 
construction,  et  en  cas  d'absence  absolue  de  recettes, 
serait  de  38.703.275  fr.  Il  est  facile  de  l'établir  par  le 
relevé  suivant  : 


SaloniqueMonastir   218 k.  à  14.300 

Salonique-Constantinop.   508  15.500 

Lignes  d'Anatolie   77  10.309 

—  —    501  15.000 

_  _      avonia).  445  13.750 

Smvrne-Cassaba  anc). .     annuité  fixe 
—  (nouv.)    250  k.  à  18.900 

Lignes  de  Syrie  ■  ■    500  12.500 

2.499 


=  3.117.400 
=  7.874  000 
=  793.000 
r  7.515.000 
=  6.118.875 
2.310.000 
=  4.725.000 
=  6.200.000 

^38.703.276 


Ce  sont  là,  on  le  voit,  les  chiffres  de  la  garantie  de 
recette  brute  :  ils  ne  tiennent  compte  d'aucun  trafic. 
Or,  il  y  a  dans  les  lignes  ci-dessus  des  réseaux  qui  ont 
déjà  fait  leurs  preuves  :  celui  de  Smyrne-Cassaba,  qui 
ne  donne  pas  moins  de  12  à  14.000  francs  de  recette 
brute  par  kilomètre  et  par  an  ;  la  ligne  d'Anatolie.  qui 
produit  7.000  francs;  celle  de  Monastir,  qui,  ouverte,  a 
moitié  en  1893,  a  donné  près  de  5.000  fr.  ;  on  est  donc 
fondé  à  calculer  en  moyenne  à  6.000  fr.  par  kilomètre 
le  rendement  des  lignes  ottomanes,  ce  qui,  pour  les 
2  499  kilomètres  construits  ou  en  construction  donne 
une  recette  de  20.994.000  fr.  à  déduire  de  la  garantie 
de  l'Etat  qui  se  trouve  ainsi  ramenée  en  chiffres  ronds 
à  18  millions  de  francs  par  an.  Cette  charge  diffère  sen- 
siblement, on  le  voit,  de  celle  que  calculait  la  Gazette 
de  Francfort  ;  elle  n'a  rien  que  de  très  normal  et  peut 
être  bien  aisément  supportée  par  le  budget  d'un  Etat 
florissant  qui  peut  encore  mettre  en  valeur  bien  des 
ressources  nouvelles. 


et  Fi 


Le  Mouvement  des  Ports  ottomans.  —  Voici, 
d'après  le  Bulletin  de  la  Chambre  de  commerce  fran- 
çaise de  Constantinople,  le  détail  du  mouvement  du 
port  de  Constanttinople  durant  l'année  1309  (du  13 
mars  1893  au  12  mars  1894)  : 

Total 


Pavillons 


des  navires    du  tonnage 


Allemand  

Américain.  

Anglais   5 

Austro-Hongrois  

Belge  • 

Danois  

Espagnol  

Français  

Hellène   3 

Hollandais  

Italien  

Ottoman   25 

Egyptien  

Samien,  

Itou  main  

Russe  

Suédois-Norvégien  

Totaux. . . 


136.681 
446 
.447.841 
583.396 
84.096 
65.617 
18.175 
380.538 
.337.782 
36.636 
508.372 
894.526 
50.934 
7.322 
698 
540.074 
442.573 


37.378  12.535.702 


125 
1 

813 
545 
58 
61 
23 
317 
413 
32 
582 
,574 
53 
46 
5 
389 
341 


Comme  nombre  de  vapeurs  et  comme  tonnage,  la 
France  occupe  le  huitième  rang,  venant  après  l'Angle- 


terre, la  Grèce,  la  Turquie.  l'Autriche,  la  Russie, 
l'Italie  et  la  Suède-Norvège. 

Le  tonnage  des  navires  français  qui  ont  fréquenté  le 
port  de  Constantinople  durant  l'ann-^e  1309  représente 
trois  pour  cent  du  tonnage  total. 

Ces  chiffres  disent  mieux  que  toutes  les  explications 
combien  notre  marine  déserte  le  port  de  Constanti- 
nople, la  Marmara  et  la  Mer  Noire. 

Voici,  maintenant,  le  tableau  de  la  navigation  de 
tous  les  ports  ottomans,  c'est-à-dire  ceux  de  la  mer 
Méditerranée,  Mer  Noire,  Mer  Rouge  et  golfe  Per- 
sique. 

Total 


Pavillons 


des  navires    de  tonnes 


Allemand  . 
Américain. 


Austro-Hongrois.. . 

Belge  

Danois  

Espagnol  

Français  

Hellène  

Hiérosolym  

Hollandais  

Italien  

Monténégrin  

Ottoman  

Bulgare  

Egyptien  

Samien  

Tunisien  

Persan  

Roumain  

Russe  

Suédois-Norvégien . 
Zanzibarien  


347 

379.273 

2 

892 

13 

795 

14.485.188 

4 

299 

3.880.306 

89 

129.357 

149 

160.856 

40 

32.043 

2 

012 

2.495.452 

16 

427 

3.570.193 

39 

1.307 

198 

218.631 

1 

752 

1.288.829 

343 

12.774 

148 

872 

5.993.771 

1 

2 

987 

798.046 

4 

114 

56.816 

102 

1.386 

408 

28.725 

14 

1.573 

1 

.417 

1.757.838 

576 

708.297 

21 

3.894 

196.004 

35.006.499 

Dans  ce  mouvement  total,  la  France  occupe  le  cin- 
quième rang  après  l'Angleterre,  la  Turquie,  l'Autriche 
et  la  Grèce.  Le  tonnage  de  ses  navires  ayant  visité  les 
ports  ottomans  représente  sept  pour  cent  du  tonnage 
total.   

Lignes  stratégiques  en  Turquie.  —  Au  dire  du 
Sabah,  le  Gouvernement  impérial  se  propose  de  faire 
construire  quelques  lignes  stratégiques  qui  seront 
reliées  aux  Chemins  de  fer  de  Salonique-Dédéaghatch 
et  de  Salonique  Monastir.  Une  Commission  technique 
a  élaboré,  à  cet  effet,  au  Ministère  des  travaux  publics, 
un  projet  complet  qui  est  soumis  à  l'étude  du  Ministère 
delà  guerre.  Le  projet  en  question  comporte  la  construc- 
tion d'une  ligne  descendant  à  Gallipoli,  sans  passer 
par  Dédéaghatch  et  des  embranchements  partant  de 
certains  points  des  Chemins  de  fer  de  Salonique  et  des 
Chemins  de  fer  orientaux  et  aboutissant  à  un  point  du 
du  littoral,  autre  que  Salonique. 


BOURSE  FINANCIÈRE  DE  CONSTANTINOPLE  (Galata) 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


VALEURS 


Tabacs  Ottomans  L. 

Pièce  . .  -j  

Ottoman  4  0/0  3«  groupe. . . 

Parité  à  Paris  Fr. 

4  0/0  Intérieur  

Emprunt  1"  groupe  

Chemins  Ottomans  

Crédit  Ottoman  L. 

Société  Générale  

Change  sur  Paris  3  mois. .. 
—     sur  Londres  3  mois. 


21  mars 

28  mars 

4  avr. 

llavr. 

18avr. 

25avr. 

22  35 

22  23 

22  19 

22  20 

22  05 

22  03 

8S  18 

88  17 

83  18 

88  13 

88  04 

88  03 

30  04 

29  25 

29  23 

20  17 

28  33 

28  32 

26  81 

23  47 

26  50 

26  23 

26  56 

25  55 

» 

» 

» 

» 

)> 

» 

» 

115" 12 

142"  » 

150  87 

152  75 

154  25 

154  75 

11  28 

11  30 

11  27 

Il  26 

11  26 

11  25 

» 

» 

» 

» 

n 

22  65 

22  65 

22  62 

22  62 

22  70 

22  70 

111  55 

111  63 

111  63 

111  63 

111  45 

111  15 

Le  Propriétaire-Gérant  :  Jules  Moktel. 
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SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr.) 


Dates 


Encaisse  métallique 
Or        Argent  Total 


FRANCE.  —  Banque  de  France 


1894  4  mai.  | 

1895  18  avril 
1895  25  aviil, 
1895   2  mai.| 


1.760.2 
2.069.0 
2.066.0 
2.U57.6 


1.275.0 
1.232.9 
1.232.6 
1.235.3 


3.035.2 
3.301.9 
3.298.6 
3.292.9 


3.585.4  85 

3.620.8  91 

3.587.9  92 
3.6.5.3  91 


ALLEMAGNE. 


1894  23  avril 
189b   8  avril 

1895  15  avril 
1895  23  avril 


1894  3  mai. 

1895  18  avril 
1895  25  avril 
1895  1"  mai. 


—  Banque  Impériale 

695.7  408.5  1.104.2  1.208.2 

931.4  362.2  1.293.6  1  412  7 
933.3  362..  9  1.296.2  1.337.1 
966.9  376.0  1.342.9  1.302.4 

Banque  d'Angleterre 

798.5  »        798.5      637  6 

918.6  »  918.6  650  4 
937.3  »  937.3  649  4 
925.9        »        925.9  655.9 


ANGLETERRE. 


ANGLETERRE.  —  Banques  d'Ecosse 


1894  24  mars 

1895  26  janv. 
1895  23  févr. 
1895  23  mars 


99.0 
110. 0 
99.0 
97.8 


22.9 
16.2 
22.9 
22.0 


121.9 
126.2 
121.9 
119.8 


158.7 
172.6 
158.7 
156.9 


ANGLETERRE. 


1894  24  mars 

1895  26janv. 
1895  23  févr. 
1895  23  mars 


70.0 
71.0 
70.0 
70.2 


—  Banques  d'Irlande 

10.4      80.4  Ï57.6 
9.4      80.4  lo2.5 
10.4      80.4  157.6 
10.4      80.6      157  0 


91 

92 
92 
103 


125 
141 
145 
141 


77 
73 
77 
76 


51 
49 
51 
51 


2 
2 
2 


3 
3 


AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche-Hongrie 


1894  23  avril 

1895  8  avril 
1895  15  avril 
1895  23  avril 


217.4 

373.6 
374.2 
390  8 


343.5 
287.9 
286.6 
285.8 


560.9 
661.5 
660.8 
676.6 


911.8 
1.031.7 
1.023.3 
1.020.8 


61 

64 
65 
66 


Dates 


Encaisse  métallique 


Or  Argent 


Total 


Ci 


ircula- 
tion 


i-ss-s 

a  •«  .5 

«>- 


1894  26  avril 

1895  11  avril 
1895  18  avril 
1895  25  avril 


BELGIQUE.  —  Banque  Nationale 

75.5  35.5  111.0  423  5 
96.8  25.7  122.5  450 '.3 
98.8  26.3  125.1  444  3 
95.7       25.5     121.2      448  5 


1894  15  fév.. 

1895  31  janv. 
1895  7  fév.. 
1895  14  fév.. 


BULGARIE. 

7.3 

3.8 
3.6 
3.6 

DANEMARK. 


1894  31  mars 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 
1895  30  mars 

1894  28  avril 

1895  13  avril 
1895  20  avril 
1 895  27  avril 


71.7 

75.5 
73.6 
74.9 

ESPAGNE. 

197.9 
200.1 
200.1 
200.1 


1894  31  mars 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 
1895  31  mars 


GRÈCE. 

2.0 
1.9 
1.9 
2.1 

HOLLANDE. 


1894  28  avril 

1895  13  avril 
1895  20  avril 
1895  28  avril 

1894  10  avril 

1895  20  mars 
1895  31  mars 
1895  10  avril 

1894  31  mars 

1895  10  mars 
1895  20  mars 
1895  31  mars 

1894  31  mars 

1895  10  mars 
1895  20  mars 
1895  31  mars 

I 

1894  31  mars 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 
1895  31  mars 


110.7 
107.7 
107.9 
107.9 

ITALIE. 

299.0 
300.0 
300.3 
300.4 

ITALIE.  — 

-  92.8 
105.5 
105.5 
105.5 

ITALIE.  - 

35.2 
35.2 
35.2 
35.2 

NORVEGE.  - 

31.6 
32.0 
31.1 
29.6 


PORTUGAL.  — 


1894  25  avril 

1895  11  avril 
1895  17  avril 
1895  24  avril 

1894  21  avril 

1895  30  mars 
1895  6  avril 
1895  20  avril 


16.8 
26.7 
26.7 
26.7 

ROUMANIE 

54.4 
43.9 
44.5 
45.4 


—  Banque  Nationale 

2.0  9.3  1  2 
8.2  12.0  0.'9 
7.9  11.5  1  0 
7.9      11.5  1,4 

—  Banque  Nationale 

»  71.7  98.8 
»  75.5  103.3 
»  73.6  99  5 
»         74.9  102.4 

—  Banque  d'Espagne 

211.0  408.9  932  6 
309.5     509.6  926.'9 

310.1  510.2  926  2 
312.3     512.4  926.9 

—  Banque  Nationale 

»         2.0  108.5 
1.9  108.7 
»         1.9  106.1 
»         2.1  106.8 

—  Banque  des  Pays-Bas 
176.8  287.5  437  0 
177.1  284.8  436  4 
177.7  285.6  4  6  2 
178.5     286.4  441.8 

—  Banque  d'Italie 

48.3     347.3      858  9 

60.0  360.0  742  7 
59.8  360.1  759  7 
59.8     360.2  749.8 

Banque  de  Naples 
10.8     103.6      235  7 
10.5     116.0  225'5 
10.5     116.0      223  0 
10.5     116.0  228.4 
Banque  de  Sicile 
1.5      36.7  58.4 
1.5      36.7  50.5 
1.5      36.7       49  7 
1.5      36.7  50.5 

Banque  de  Norvège 

31.6  65.1 
32.0  62.3 
»        31.1       63  7 
»        29.6  67.8 
Banque  de  Portugal 
36.2      53.0  278.2 

39.8  66.5  296.(5 

39.9  66.6      295  6 

40.1  66.8  293.2 

—  Banque  Nationale 

1.7      56.1  121.7 

5.1  49.0  if/  8 
5.5  50.0  100  5 
5.9      51.3  101.7 


3  O 


26 
27 
28 
27 


775 
1330 
1150 

820 


73 
74 
74 


43 
55 
55 
55 

2 
2 
2 
'2 

66 
65 
65 
65 

40 
48 
47 


43 
51 
52 
51 

63 
72 
74 
72 


51 

49 

43 


19 

22 
22 
2i 

46 
50 
50 
50 


3 

2% 


4 

3>2 

sy2 


5 


6% 
6>a 


2^ 
2* 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Statistique  générale 


Encaisse  métallique 
Or        Argent  Total 


Circula- 
tion 


S,  S  « 

C£  ~  -es 


1894  l»ravr. 

1895  l'Miiars 
1895  16  mars 
1895  P'avr 


1894  31  mars 

1895  Hl  janv. 
1895  98  tév.. 
1895  mars 


1894 
1895 
1895 
1895 


8  avril 
mars 
31  mars 
K  avril 


RUSSIE.  —  Banque  Impériale 

1  515  5  15. 4  1.534.9  3.941.3 

l'559'5  16.7  1.576.3  4.206.8 

1559  -2  16.8  1.576.0  4.198.7 

1.561.8  16.0  1.577.8  4.255.2 

RUSSIE.  —  Banque  de  Finlande 

21  7  3.5      25.2  45.4 

21.9  3.6      26.4  48.1 

21  9  4.5      25.4  49.7 

21.8  3.6      85.4  50.5 

SERBIE.  —  Banque  Nationale 

5.9  4.1      10.0  23.3 

5  6  4.4      10.0  24.4 

5'4  4.5       9.9  24.2 

5-4  4  5       9.9  24.2 


39 
37 
37 
37 


55 
53 
53 
50 


43 
41 
41 
41 


4% 
4 
4 
4 


SUÉDE.  —  Banque  Royale 


1894 
1895 
1895 
1895 


1894 

1895 
1895 
1895 


1894 
1895 
1895 
1895 


31  mars 
31  janv. 
28  fcv. . 
31  mais 


31  m?rs 
Hl  janv. 
28'lï-v. . 
31  mais 


28  avril 
13  avril 
20  avril 
27  avril 


23.2 

4.8 

28.0 

62.9 

44 

4 

30.9 

4.5 

35.4 

62.7 

57 

4 

33.6 

4.6 

38.2 

63.3 

60 

4 

33.9 

4.6 

38.5 

69.4 

54 

4 

SUÈDE.  —  Banques  Privées 

10  4  14.1  24.5  84.5 
10  4  12.1  22.5  79.6 
10'4  14.1  24.5  82.1 
10. o       14.6      25.1  87.5 

SUISSE.  —  Banques  d'Emission 

74  9  14.4  89.3  173.1 
82  9  8.7  91.6  175.9 
82  8  10.8  93.6  174.9 
82  7       10.7      93.4  177.6 


29 
28 
30 
29 


54 
52 
53 
53 


3 

2% 
3  " 


TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 


1894  4  mai . 

1895  18  avril 
1895  25  avril 
1895   2  mai. 


1890  81  d^c. 

1891  31  déc. 

1892  .il  déc. 

1893  31  déc. 

1894  81  déc. 

(1)  La  décomi 
des  bilans  dei  1 

Les  totaux  ci- 
rente»,  ne  son 
s'écartent  d'ail 


6  291,3 

7  206,1 
7  226,1 
7  252,4 


2  640,4 
2  605,1 
2  608,2 
2  62è,5 


8  931,7 

9  811,2 
9  834,3 
9  877,9 


14  609,5 

15  065,2 
15  079,2 
15  101,5 


61% 

65 
65 
65 


TOTAUX  au  31  décembre 


4  854,5 

5  562,1 

6  159,9 

6  084,2 

7  030,0 


2  126,7 
2  324,0 
2  459,9 
2  459,5 
2  599,9 


6  981,2 

13  659,7 

51% 

7  886,1 

14  337,2 

55 

8  619,8 

14  611,7 

59 

8  543,7 

15  157,1 

56 

9  629,9 

15  047,6 

64 

iosition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
ianques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers, 
dessus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffé 
t  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
leurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 

CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


Amsterdam  

Anveie  

Athènes  

Barcelone  

Berlin  

Bruxelles  

Bucbarest  

Constantinople. . 

Francfort  

Gènes  

Genève  

Lisbonne   

Londres  

Madrid  

Rome  

Saint-Pétersbourg 
Vienne  i»  vue). . . 
—      (a  3  mois) 


SSmara 

4  avril 

11  avril 

ISavril 

25avril 

3  mai 

48  » 

47  97 

47  92 

47  95 

47  95 

47  92 

100  07 

100  09 

1C0  08 

100  13 

100  19 

100  10 

180  50 

186  50 

186  50 

186  » 

186  .. 

186  » 

8  75 

12  80 

11  50 

11  » 

12  70 

il  30 

80  85 

81  » 

81  » 

81  » 

81  05 

81  05 

100  03 

100  11 

100  06 

100  13 

10Û  12 

100  16 

100  10 

100  10 

100  >> 

100  » 

100  80 

100  15 

22  65 

22  62 

22  62 

22  70 

22  70 

22  85 

80  86 

81  02 

81  05 

81  06 

81  05 

81  11 

105  25 

105  32 

105  35 

105  2i 

105  17 

105  07 

100  21' 

100  34 

100  31 

100  28 

100  28 

100  27 

678  50 

679  » 

681  50 

683  » 

690 

691  » 

25  42 

25  40 

25  41 

25  38 

25  40 

25  37 

9  » 

11  37 

11  30 

10  80 

11  20 

1 1  87 

105  20 

105  22 

105  25 

105  20 

105  45 

105  07 

36  80 

36  81 

36  80 

36  80 

36  80 

36  85 

48  50 

48  45 

48  40 

48  52 

48  50 

48  55 

48  15 

48  40 

48  35 

\   48  47 

48  45 

48  50 

CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Pans  sur  : 


4  % 

4  % 

i  % 

i  % 

4  % 

i  % 

4  % 


Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam.  p>p.  eoori 

Allemagne..  — 

Vienne -Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb. -Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 

Valeurs  à  vue 

Londres   —        2  % 

—   tk.  eoort     2  % 

Stockholm..     —  3 

Belgique          —     2  54  % 

Italie   —       5  % 

Suisse   —       3  % 

New- York   2  %  % 

Matières  d'or  et  d'argent  au  pair 
Or  en  barre  île  kil.).  3437  » 
Argent  id.  (le  kil.).  218  89 
Quadruples  espagnols. . . . 

i—  mexicains... 

PiastrftS  

Souverains  anglais  

Banknotes  

Aigles  des  Etats-Unis  — 

Guillaume  (20  marks)  

Imper.  Russie  (titre  :  916») 

—  — (nouv.  titre  :  900») 
1/2—       -(        -  - 
Couronnes  de  Suède   


Plus 


a  vi  il 


1)2  avril 


206  25 
122  15 
204  50 
442  50 
442  50 

268  50 


25  2454 
25  26 
138  50 
0  12p. 
5  »p. 
0  37p. 
514  50 

3437  » 
108  89 
80  75 
80  75 
2  71 
25  23 
25  23 
25  77 
24  57 
20  60 
40  » 
20  » 
27  50 


19av-ili26avrill  3  mai 


206  31 
122  12 
204  50 
4S5  50 
415  50 
» 

268  » 


25  25 
25  2654 

138  5Û 
0  09  p. 
5  ..  p. 
0  37  p. 

514  50 

3437  » 
111  75 
80  75 
80  75 
2  71 
25  22 
25  23 
25  77 
24  57 
20  60 
40  » 
20  » 
27  50 


206  12 
122  06 
204  » 

413  50 

414  50 


25  22 
25  2354 

138  50 
0  19  p. 
5  2s  p. 
0  37  p. 

514  50 

3437  » 
110  65 
80  75 
80  75 
2  72 
25  20 
25  20 
25  77 
24  57 
20  60 
40  » 
20  >: 
27  50 


206  06 
122  Od 
204  12 
439  50 
439  50 

267  50 


25  %%% 
25  24 

138  50 
0  22  p 
5  2S  p 
0  31  p 

514  50 

3437 
112  19 
80  75 
80  75 
2  72 
25  22 
2:>  22 
25  77 
24  57 
20  60 
40  » 
20  » 
27  50 


206  19 
122  » 
204  12 
433  50 
433  50 


25  20«4 
25  22 
138  50 

0  19  p 

4  87  p. 

0  31  p. 
514  50 

3437  » 
109  56 
80  75 
80  72 
2  72 
25  17 
25  18 
25  77 
24  57 
20  60 
40  » 
20  « 
27  50 


PAYS    EXTRA -EUROPÉEN S 


NOMS  DES  PAYS 


Etats-Unis  (doll.  or).. 
Mexique  (piastre  arg.) 
Ilépub.  Arg. (  peso  pap.) 
Chili  (peso  papier).. . . 
Brésil  (milreis  papier) 
Indes  (roupie  argent). 
Japon  (yen  argent)... 
Ghine(Shanyhaï)(taël  arg.) 


Valeur 
au  pair 
en  franc; 

Valeurs  en  francs  au  change  du  jour 

4  avril 

11  avril 

1S  avril 

25  avril 

2  mai 

5  18 

5  14 

5  14 

5  14 

5  14 

5  14 

5  43 

2  71 

2  71 

2  71 

2  72 

2  72 

5  « 

1  41 

4  38 

1  37 

1  31 

1  32 

5  » 

1  75 

1  75 

1  72 

1  75 

1  77 

2  60 

1  » 

1  » 

1  » 

0  98 

0  97 

2  38 

1  39 

1  40 

1  10 

1  43 

1  38 

5  39 

2  78 

2  81 

2  82 

2  80 

2' 77 

7  47 

3  91 

3  93 

3  96 

3  93 

3  88 

AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  3  mai  1895 


100  francs 

en  billets  de  banque  français 
valent  à  l'étranger  : 

En  A  llemagne   100  19 

En  Angleterre   100  06 

En  Autr. -Hongrie...  101  86 

En  Belgique   100  19 

En  Espagne   114  19 

En  Grèce   186  » 

En  Hollande   100  84 

En  Italie   105  11 

En  Russie   147  77 

En  Suisse               .  100  31 


Aux  Etats-Unis   100  68 

Au  Mexique   199  26 

En  Rép.  Argentine.  377  » 

Au  Chili....   282  48 

Au  Brésil   268  04 

Aux  Indes   172  46 

Au  Japon   194  58 

En  Chine   192  52 


100  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 

Billets  Allemands   99  81 

—  Anglais   99  94 

—  Austro-Hongr.  98  17 

—  Belges   99  81 

—  Espagnols   87  56 

—  Grecs   53  76 

—  Hollandais   99  16 

—  Italiens   95  13 

—  Russes   67  67 

—  Suisses   99  69 


Pièces  des  Etats-Unis.  99  32 

—  du  Mexique  ...  50  18 
Billcls.fiV;i>.  Argentine.  26  40 

—  du  Chili   35  40 

—  du  Brésil   37  30 

Pièces  des  Indes   57  98 

—  du  Japon   51  39 

—  de  la  Chine   51  94 


CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  MÉTAUX  PRÉCIEUX 

Paris,  le  3  mai  1895. 
Les  devises  hollandaises  et  allemandes  sont  respecti- 
vement à  206  19  et  à  122,  soit,  à  quelques  centimes 
près,  aux  cours  de  la  semaine  dernière.  L;i  Valuta  est 
invariable  à  204  12.  Quant  au  change  espagnol,  il  ré- 
trogradé à  Ï33  50;  la  parité  sur  Paris  à  Madrid  est 
i'i  19  0/0  de  prime.  Le  Ministère  conservateur  a  la 
lourde  tâche  de  liquider  les  fautes  du  Ministère  Sagasta 
et  il  a  pris  le  pouvoir  dans  les  circonstances  les  plu* 
fâcheuses. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  -  Statistique  générale 


Los  affaires  de  Cuba  s'aggravent  et  exigeront  de  gros 
sacrifices;  le  commerce  extérieur  tléchit,  surtout  l'ex- 
portation ;  ['Extérieure,  après  la  grande  hausse  des 
mois  précédents,  rétrograde,  d'où  la  hausse  du  change 
car,  aux  cours  actuels  de  V Extérieure,  les  Espagnols 
se  remettent  à  acheter.  Pour  apporter  de  l'ordre  dans 
cette  situation,  M.  Navarro  Reverter  devra  prendre  à 
peu  près  le  contrepied  de  ses  prédécesseurs. 

A  Lisbonne,  la  prime  de  l'or  est  de  27  1/2. 

Le  rouble  oscille  entre  207  50  et  2(38. 

Le  Londres  s'est  sensiblement  détendu,  le  chèque  est. 
au  pair.  Ce  mouvement  est  dû,  pour  partie,  aux  émis- 
sions d'or  de  la  Bmque  de  France,  et  pour  partie,  à 
des  achats,  à  Paris,  de  valeurs  de  mines  d'or  pour 
compte  de  particuliers  anglais  sur  le  marché  de  Paris. 
Ce  revirement  d'opinion  de  nos  voisins,  qui  en  dehors 
des  spéculateurs  ne  s'étaient  jamais  occupés  de  valeurs 
minières,  est  un  des  faits  les  plus  curieux  du  moment. 

Le  papier  italien  perd  4  S7  0/0;  le  New- York  est  sté- 
réotypé à  514  50;  les  expéditions  d'or  recommencent 
timidement. 

CHANGES  DE  LONDRES:  Cours  moyens  du  jeudi,  de  Londres  sur  : 
Valeurs  à  4  mois 


Hong-Kong 
Shanghaï — 
Yokohama  . , 


Valeurs  à  vue: 


Singapoure  

Bombay  

Calcutta  

Rio-Janeiro. 

Valparaiso  

Buenos  -  Ayres , 
prime  de  l'or. . 
Argent  en  barre» 


4  avril 

11  avril 

18  avril 

25  avril 

2  mai 

8/1  1/2 
3/0  1/8 
2/1  3/4 

2/2 
3/0  1/4 
2/2 

2/2  1/8 

3/0  b/8 
2/2  1/8 

2/2  ./. 
3/0  3/8 
2/1  7/8 

2/1  5/8 
2/11  7/8 
2/1  5/8 

2/1  3/4 
1114 

i/i  5/ta 

9  9/16 
16  11/13 

2/1  7/8 
1/1  11/32 
1/1  11/32 
9  9/16 
16  11/16 

2/8  3/8 
1/1  3/8 
1/1  13/32 
9  9/16 
16  7/16 

8/-  -/• 
1/1  9/32 
l/l  11/32 
9  3/8 
16  11/16 

2/1  7/8 
1/1  5/32 
1/1  3/16 
9  1/4 
16  7/8 

254 
30  ./. 

260  1/8 
30  3/8 

264 

30  5/3 

872 
30  9/16 

877 

30  3/16 

Les  changes  de  l'Extrême-Orient  ont  subi  une  légère 
hausse  due  à  la  réaction  du  métal-argent  à  Londres, 
les  devises  sur  Singapoure  ont  au  contraire  un  peu  re- 
pris. La  roupie  est  plus  faible.  Le  7  mai,  aura  lieu  une 
émission  de  2  millions  de  liv.  st.  de  bons  des  Indes, 
mais  l'effet  en  sera  nul  sur  les  changes,  car  il  ne  s'agit 
que  d'un  renouvellement. 

Le  papier  sur  Rio  a  baissé  de  1/8;  la  situation  poli» 
tique  du  Brésil  laisse  à  désirer,  c'est  ce  qui  rend  ineffi- 
caces pour  le  moment  les  bonnes  intentions  et  les  ef- 
forts très  rétels  du  Gouvernement  pour  améliorer  la  cir- 
culation. 

Le  Valparaiso  s'est  un  peu  relevé,  le  pays  est  en  voie 
de  progrès,  et  il  est  probable  que  le  change  est  destiné 
à  y  baisser  dans  de  grandes  proportions. 

A  Buenos- Ayres,  l'agio  de  l'or  est  de  277  0/0. 

L'or  est  au  pair  à  Londres  et  à  Paris,  l'argent  a  un 
peu  réagi. 

La  Banque  de  Roumanie  a  réduit,  à  compter  du 
14/26  avril,  le  taux  de  son  escompte  à  5  0/0  et  de  ses 
avances  à  6  0/0. 

Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire 

A  la.  Banque  de  France,  l'or  a  baissé  de  8.431.000 
francs. 

La  circulation  a  pris  4.S35.000  fr.  à  Paris,  4.346.000 
francs  dans  les  succursales  ;  il  est  entré  204.000  fr.  de 
matières,  'iki.OOO  fr.  sont  venus  de  Suisse  et  2UO.000  fr. 
de  Turquie. 

L'argent  a  augmenté  de  2.674.000  fr.  Le  public  a 
rendu  1.574.000  fr.  à  Paris,  441.000  fr.  dans  les  suc- 
cursales qui  ont,  en  outre,  reçu  1.159.000  fr.  de  Bel- 
gique et  expédié  300.000  fr.  en  Suisse  et  200.000  francs 
à  Porto  Novo. 

La  Banque  d'Allemagne  a  eu  une  forte  augmen- 
tation de  40.700.000  fr.  d'or  et  d'argent,  la  circulation 
a  diminué  de  34.700.000  fr.,  c'est  la  conséquence  d'une 
diminution  du  portefeuille  et  d'une  augmentation  des 
comptes  courants. 

Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  à" Angleterre  s'est 
soldé,  cette  semaine,  par  un  excédent  de  sorties  de 
7.o?5.000  fr.  La  circulation  ayant  prélevé  3.825.000 


francs,  la  diminution  du  mêla!  jaune  a  été  de  11  mil- 
lions 100.000  fr. 

Voici  le  détail  des  entrées  et  des  sorties  : 

Entrées  Sorties 


2ti  avril  Portugal  f     s  uoo 

27  »  Continent ..."  200.000 
»    »    Australie   8D.000 

Excéd.  des  sorties  .. .  308.000 


26  avril  Afr.  du  Sud.r  000.000 


Total  égal  £  000.000     Total  des  sorties. .  g  600.000 

La  Banque  d' Autriche-Hongrie  a  reçu  46.600  000  fr 
d'or  et  perdu  800.000  fr.  d'argent,  la  reconstitution  de 
la  réserve  d'or  continue  avec  une  régularité  qui  l'ait 
grand  honneur  aux  Ministres  de  la  Monarchie.  La  cir- 
culation est  stationnaire. 

La  Banque  de  Belgique  a  perdu  3. 900. 000  fr.  d'or  et 
d'argent;  une  partie  de  ce  métal  est  venue  à  la  Banque 
de  France,  comme  le  montre  le  mouvement  des  espèces 
dans  ce  dernier  Etablissement. 

A  la  Banque  d'Espagne,  on  remarque  une  nouvelle 
augmentation  de  2.200.000  fr.  d'argent;  aucune  varia- 
tion dans  l'or  ni  dans  les  billets. 

Rien  à  dire  de  la  Banque  de  Grèce  dont  la  situation 
n'est  pas  brillante. 

A  la  Banque  des  Pays-Bas  l'encaisse  et  la  circula- 
tion n'ont  pas  changé. 

La  Banque  d'Italie  accuse  dans  sa  circulation  une 
diminution  de  0.900.000  lire,  elle  se  retrouve  presque 
au  niveau  de  celle  du  13  avril. . 

L'or  ne  varie  pas  clans  les  caisses  de  la  Banque  de 
Portugal,  l'argent  y  augmente  d'une  centaine,  de  mille 
francs  par  semaine. 

La  Banque  de  Roumanie  parait  en  voie  de  reconsti- 
tuer son  encaisse,  qui  a  augmenté  de  900.000  fr.  pour 
l'or  et  de  400.000  fr.  pour  l'argent;  elle  en  a  profité, 
comme  nous  l'avons  dit  plus  haut,  pour  abaisser  le 
taux  de  son  escompte  ;  peut-être  aurait-il  mieux  valu 
attendre. 

La  Banque  de-Serbie  présente  au  8  avril  les  mêmes 
chiffres  qu'au  31  mars.  Le  retrait  des  billets  d'argent 
lui  cause  beaucoup  de  difficultés. 

Les  Banques  Suisses  ne  donnent  lieu  à  aucune  ob- 
servation. 

Depuis  le  31  décembre  les  encaisses-or  des  banques 
européennes  ont  augmenté  de  222.400.000  fr.  ;  comme  il 
n'est  pas  possible  que  la  circulation  ait  fourni  ce  total, 
il  faut  y  voir,  en  partie,  l'effet  de  la  production  des 
mines  d'or. 


LA   SITUATION  MONÉTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New-York 


OR 

Grande-Bretagne 

France  

Allemagne  

Autres  pays  

Total  1895... 

—  1894... 

—  1893... 

ARGENT  ' 
Grande-Bretagne 

France  

Allemagne  

Autres  pays .... 

Total  1895... 

—  1894... 

—  1893... 


(En  dollars) 
EXPORTATIONS 

du  (i  depuis 
au  13  avril    le  1«  janv. 

75.000  8.087.500 
11.916.400 
>»  5.772.036 
549.712  5.336.668 


IMPORTATIONS 

du  6  depuis 
au  13  avril    le  lerjanv. 

10.438.308 
210.300  1.702.806 
1.044.652 
8.089  295.565 


624.712  31.112.604 
3.836.000  12.437.126 
4.880.209  41.712.102 

466.176  7.821.531 


218.389  13.481.331 
526.391  3.909.110 
91,085  4. 965. 138 


180.250 


8.919 
445.638 


14.397 


40.73C 
2.176 
2.720 
324.872 


646.426  8.276.088 
645.143  11.057.324 
427.560  8.232.668 


14.397  370.498 
22.581  471.744 
19.215  1.669.527 
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L'ECONOMISTE  EUROPEEN  — 


Chronique  monétaire 


Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 

1894   28  avril  03. 500. 000  dollars 

1895   14  avril  65.400.000  — 

1895    20  avril  66.000.000  — 

1895    27  avril  68.200.000  — 

Comme  nous  le  prévoyions,  les  exportations  d'or 
recommencent  à  New-York;  elles  n'ont  encore  rien 
d'inquiétant,  mais  elles  constituent  un  symptôme  qu'il 
est  1 1 ji | x  swible  de  négliger.  La  réserve  du  Trésor  est  de 
91.176.252  dollars. 

L'encaisse  des  Banques  associées  de  New-Yorli  a 
gagné  1.6U0.0Û0  dollars;  elle  se  reconstitue  rapidement. 


CHRONIQUE  MONÉTAIRE 


La  Question  monétaire  à  Montpellier 

Sous  les  auspices  de  la  «  Société  départementale 
d'Enseignement  à  l'Agriculture  de  l'Hérault»,  et  en 
présence  de  toute  la  représentation  du  déparlement  et 
d'un  très  nombreux  auditoire,  composé  exclusivement 
de  producteurs  agricoles  ou  industriels,  M.  Fougeirol, 
député  de  l'Ardèche,  et  vice-président  de  la  Ligue  Na- 
tionale Bimétallique,  a  fait,  mardi  dernier  30  avril,  à 
Montpellier,  une  très  remarquable  conférence  sur  la 
Question  monétaire. 

Voici  en  quels  termes  notre  excellent  confrère,  le 
Petit  Méridional,  rend  compte  de  cette  conférence  et 
du  vœu  en  faveur  du  Bimétallisme  International  que 
l'assemblée  a  voté  à  l'unanimité  : 

M.  Fougeirol  indique  tout  d'abord  que.  préoccupé  des  dan- 
gers que  fait  courir  à  l'industrie  et  a  l'agriculture  la  crise 
monétaire,  il  n'est  pas  venu  pour  éblouir,  par  son  éloquence 
les  personnes  assistant  à  la  réunion,  mais  simplement  les 
entretenir  du  mal  dont  tout  le  monde  souffre  et  tâcher  d'indi- 
quer un  remède. 

L'orateur,  très  clairement,  explique  comment  pour  faciliter 
les  échanges  on  a  été  amené  à  créer  la  monnaie  et  indique 
que  celle-ci,  après  avoir  subi  la  loi  de  l'offre  et  de  la  demande, 
a  acquis  une  valeur  fixe  lorsque  une  loi  monétaire  a  été  éta- 
blie. 

D  abord,  le  rapport  de  valeur  entre  l'étalon  d'or  et  l'étalon 
d'argent  est  resté  rixe.  Pendant  près  de  trois  quarts  de  siècle 

1  kilo  d'or  s'e-t  échangé  partout  conlre  15  lui.  1/2  d'argent. 
Mais  aujourd'hui,  depuis  vingt  ans,  ce  rapport  de  valeur 
s'est  modifié  et  on  échange  partout  un  lingot  d'or  d'un  kiio 
contre  -i'S  kilos  environ  d'argent. 

Pour  comprendre  l'importance  de  ce  changement,  au  point 
de  vue  des  relations  commerciales  entre  les  pays  à  étalons 
d'or  et  ceux  qui  ont  l'étalon  d'argent,  il  faut  savoir  que  dans 
ces  derniers  pays,  la  valeur  de  l'argent  n'a  pas  diminué  et 
que,  pu-  exemple,  avec  la  même  quantité  d'argent  on  achète 
La  même  quantité  de  marchandises. 

Et  M.  Fougeirol,  pour  montrer  les  conséquences  de  cette 
situation,  cite  cet  exemple  : 

«  Supposons,  dit-il,  un  voyageur  qui  serait  parti  pour  le 
.lapon,  il  y  a  vingt  ans,  et  qui  serait  arrivé  là-bas  avec  100 
louis  d'or  dans  sa  poche.  Avec  ces  100  louis  d'or,  il  aurait 
obtenu  400  yens  (monnaie  ayant  la  valeur  de  notre  pièce  de 
cinq  francs). 

«  Aujourd'hui  si  le  même  voyageur  retournait  au  Japon  et 
se  rendait  chez  le  changeur,  avec  ses  louis  d'or,  il  obtiendrait 
800  yens. 

«  Le  voyageur,  tout  surpris  de  recevoir,  en  monnaie  d'ar- 
gent. 1  ;  double  de  ce  qu'il  recevait  autrefois,  diriit  sans  doute  : 
«  Puisqu'on  me  donne  pour  la  même  somme  qu'il  y  a  vingt 
ans  une  quantité  de  yens  double  de  celle  qu'on  me  donnait 
alors,  c'est  que  probablement  je  vais  être  obligé  de  payer 

2  yens  ce  qui  autrefois  ne  m'en  coûtait  qu'un  ». 

a  Eh  bien,  Messieurs,  sa  surprise  redoublerait  lorsque,  se 
rendant  au  même  hôtel,  il  verrait  que  le  prix  de  sa  pension 
en  vus  ést  resté  le  même  et  qu'il  peut,  pour  le  même  prix,  en 
monnaie  du  pays,  mener  le  même  train  d'existence  qu'il  y  a 
vingt  ans. 

«  En  d'autres  ternies,  il  y  a  vingt  ans,  ce  voyageur  pour  une 
certaine  somme  d'or  pouvait  acheter  une  quantité  déterminée 
do  marchandises  ;  aujourd'hui,  avec  la  même  somme  d'or,  il 
peut  acquérir  une  quantité  do  marchandises  exportables 
double  de  celle  qu'il  pouvait  se  procurer  autrefois.  » 


■  LES  CONSÉQUENCES 

M.  Fougeirol  fait  valoir  les  conséquences  redoutables  que 
cette  situation  peut  avoir  pour  notre  industrie  et  notre  agri- 
culture. 

«  Si,  en  effet,  dit-il,  au  lieu  d'un  touriste,  c'est  un  commer- 
çant qui  -e  rend  au  Japon  pour  faire  de  l'exportation,  il  ar- 
rive dans  ce  pays  avec  une  pacotille  qu'il  y  vend  400  yens  ;  en 
arrivant  en  France  il  change  ses  400  yens  pour  cent  louis 
d'or  et  trouve  que  l'opération  lui  a  rapporté 25  0/0,  c'est-à-dire 
25  louis. 

«  11  retourne  maintenant  au  Japon  avec  une  pacotille  qui 
lui  revient  au  même  prix,  il  la  vend  là-bas  400  yens,  mais  à 
sa  rentrée  en  France,  au  lieu  de  tirer  comme  auparavant  de- 
sa  monnaie  H  0  louis,  il  n'en  retire  plus  que  50,  parce  que  la 
valeur  de  l'argent  par  rapport  à  l'or  a  diminué.  Donc,  au  lieu 
de  gagner  25  louis,  comme  à  son  précédent  voyage,  il  les  a 
perdus. 

«  S'il  veut  que  son  opération  lui  rapporte  25  louis  de  béné- 
fice, il  faut  qu'il  vende  sa  marchandise  800  yens  aux  Japo- 
nais, ou  qu'il  oblige  le  producteur  français  a  diminuer  son 
prix  de  moitié. 

«  Et  c'est  cette  dernière  alternative  que  le  producteur  fran- 
çais doit  prendre,  car  il  faut  remarquer  que,  sur  le  marché 
japonais,  il  est  en  concurrence  avec  les  industriels  hindous 
lesquels,  placés  dans  un  pays  à  étalon  d'argent,  continuent 
leurs  relations  avec  le  Japon  sur  les  mêmes  bases  et  dans 
les  mêmes  conditions  que  par  le  passé. 

«  Ainsi  donc  la  hausse  de  l'or  par  rapport  à  l'argent  pro- 
cure aux  pays  à  étalon  d'argent  contre  les  pays  à  étalon  d'or, 
à  la  fois  l'équivalent  d'une  protection  de  100  0/0  ad  valorem- 
et  d'une  prime  d'exportation  d'égale  importance.  » 

LE  REMÈDE 

Cette  constatation  faite,  M.  Fougeirol  cherche  le  remède  à 
la  situation  et  il  indique  que  le  meilleur  serait  le  rétablisse- 
nu  nt  de  la  libre  frappe  de  l'argent  et  de  l'or  dans  le  rapport 
de  1  à  151/2,  ma;s  le  rétablissement  du  bimétallisme  ne  sau- 
rait être  l'œuvre  d'une  puissance  seule  et  M.  Fougeirol  dit 
qu'il  convient  de  rechercher  une  entente  internationale. 

Cette  entente,  d'après  lui,  peut  aboutir  à  l'heure  actuelle, 
elle  ri'est  pas  impossible.  En  Allemagne,  une  majorité  impor- 
tante s'est  prononcée  au  Reichstag  en  faveur  du  bimétallisme 
et  en  Angleterre  —  la  nation  jusqu'ici  la  plus  intransigeante- 
—  la  Chambre  de  commerce  de  Manchester  montre  aussi  des 
dispositions  favorables. 

«  Dans  tous  les  cas,  il  est  bien  établi  aujourd'hui,  dit 
M.  Fougeirol,  que  les  pays  à  étalon  d'or  ne  peuvent  p;is  lutter 
avec  les  pays  à  étalon  d'argent  et  c'est  pourquoi,  dit  M.  Fou- 
geirol en  terminant,  je  suis  venu  ici  pour  vous  dire:  «  Aidez» 
nous  de  tout  votre  pouvoir  dans  la  lutte  que  nous  avons  en- 
treprise pour  soutenir  le  mouvement  bimétalliste.  » 

L'assemblée  fait  entendre  de  vigoureux  applaudissements  à 
l'adresse  d*  M.  Fougeirol  et  M.  Laurent,  président,  remercie 
l'orateur  des  détails  qu'il  vient  de  fournir,  en  ajoutant  qu'il, 
n'a  pas  besoin  de  féliciter  M.  Fougeirol  —  les  applaudisse- 
ments de  l'assemblée  étant  la  meilleure  preuve  du  succès  qu'il 
a  obtenu. 

LE  VŒU 

M.  Laurent  met  ensuite  aux  voix  l'ordre  du  jour  suivant,, 
qui  est  adopté  à  l'unanimité  . 

«  L'assemblée  demande  que  le  Gouvernement  prenne  l'ini- 
tiative d'une  entente  internationale  en  vuede  décider  :  1»  l'éta- 
blissement d'un  rapport  de  valeur  fixe  entre  les  deux  étalons, 
l'ouver  ure  des  hôtels  des  monnaies  de  toutes  les  nations  à  la 
libre  frappe  de  l'or  et  de  l'argent  dans  le  rapport  ainsi  établi 
par  elles.  » 

La  Question  de  l'argent  et  la  situation  du  commerce 
et  de  l'industrie  anglaises 

[Suite)  (1) 

Mémoire  de.  M.  Geo-Jamiesqx,  consul  général  de  S.  M. 
Britannique  a  Shanghai  (Chine)  qui  a  valu  le  prix  à  son 
auteur. 

En  examinant  lo  monde  dans  son  ensemble,  les  événements 
observés  pendant  les  vingt  dernières  années  peuvent  être 
résumés  comme  suit  : 

1°  Les  prix  (en  gros)  de  presque  toutes  les  marchandises 
ont  baissé  dans  les  pays  monométallistes-or.  Celte  ba  sse  a 
coïncidé  brutalement,  au  fur  et  à  mesure,  avec  la  baisse  de 
la  valeur  en  or  d^  l'argent  jusqu'à  la  fin  de  1892.  Depuis  cette 
date,  l'argent  a  baissé  plus  rapidement  que  les  marchandises, 
mais  ces  dernières  continuent  à  tomber  (2); 

(1)  Voir  l'Economiste  Européen,  du  28  avril  1895, 

(2)  Index  Numbers  de  M.  Sauerbeck  :  1892,  argent  65,  mar- 
chandises 68;  1894,  argent  46.8,  marchandises  63. 
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8»  Les  salaires,  revenus  «t  taxes  n'ont  pas  varié  dans  les 
pays  monomélallistos-or,  ou  n'ont  varié  que  dans  des  limites 
étroites,  pour  des  causes  temporaires  et  locales  Peut-être 
•faudrait-il  excepter  les  revenus  de  l'agriculture;  mais  ceux-ci 
ne  sont  soumis  qu'à  une  révision  périodique; 

;>••  Les  prix  de  détail  (pour  Lesquels  les  salaires,  revenus 
et  taxes  constituent  des  facteurs  importants)  ne  sont  pas  tom- 
bes proportionnellement  aux  prix  en  gros;  dans  beaucoup 
de  cas  ils  n'ont  presque  pas  baissé  du  tout; 

4°  Les  prix  (en  gros)  de  toutes  les  marchandises  dans  les 
pays  à  circulation  d'argent  sont  restés  relativement  fixes 
pendant  la  période  dont  il  s'agit,  que  ces  marchandises 
lussent  produites  dans  le  pays  mémo  OU  importées.  Toute- 
fois, dans  les  cas  où  les  articles  importés  provenaient 
des  pays  à  circulation  d'or,  on  -i  constaté,  depuis  le  milieu 
de  189*,  une  hausse  des  prix  en  argent  correspondant  à  la 
divergence  en  re  l'argent  et  les  marchandises  dont  il  est 
question  pl  -s  haut  ($  1.)  ; 

5°  Les  salaires,  revenus  et  taxes  n'ont  pas  varié  dans  les 
pays  à  circulation  d'argent;  ou.  du  moins,  n'ont  varié  que 
dans  des  limitas  étroites,  pour  des  causes  indépendantes  du 
rapport  entre  l'or  et  l'argent; 

6°  Dans  ces  mêmes  pays,  les  prix  de  détail  n'ont  pas  varié, 
sauf  en  ce  qui  concerne  les  articles  achetés  au  détail  dans  les 
pays  monométallisles-or,  articles  qui  ont  haussé  proportion- 
nellement à  la  hausse  de  l'or. 

Etant  donné  que  ces  propositions  ont  trait  à  des  faits 
•qu'on  peut  observer  en  Angleterre,  il  n'est  pas  nécessaire  de 
présenter  des  observations  relativement  aux  prix  et  salaires 
dans  les  pays  asiatiques  qui  sont  de  beaucoup  les  plus 
importants  pour  nous;  je  me  référerai  simplement  aux 
publications  suivantes  : 

«  Prix  et  salaires  dans  l'Inde,  Bureau  des  statistiques  de 
►Calcutta,  1891. 

«  Prix- des  marchandises  en  Chine,  rapports  consulaires, 
séries  divi  rses,  n0  305,  1893. 

«  Les  diverses  publications  statistiques  des  Gouvernements 
chinois  et  japonais,  » 

Dans  cette  courte  étude,  je  dois  me  borner  à  donner  ces  in- 
dications. 

La  première  question  qui  se  pose  est  celle-ci  :  Comment  et 
dans  quelle  mesure  les  producteurs  anglais  ont-ils  subi  des 
perles  du  f  it  de  la  démonétisation  de  l'argent? 

La  perte  des  producteurs  provient  de  l'abaissement  de  la 
valeur  de  leurs  produits,  alors  que  les  salaires,  revenus  et 
tous  autres  facteurs  restent  ce  qu'ils  étaient  auparavant. 

Alors,  quelles  sont  les  causes  ayant  contribué  à  abaisser 
les  prix  d- s  marchandises  en  Angleterre  et  dans  les  autres 
pays  monométallistes-or,  spécialement  ceux  des  produits  agri- 
coles 1  - 

Tout  changement  de  prix  provient  de  causes  affectant  les 
demandes,  ou  de  ca^es  affectant  les  offres,  ou  de  change- 
ments dans  le  régime  monétaire. 

On  admettra  qu'il  n'y  a  pas  eu  de  réduction  de  demandes. 
Le  momie,  en  général,  augmente  en  richesse  et  en  population 
et,  en  ce.  qui  concerne  les  demandes,  les  prix  devraient  s'éle- 
ver. Il  faut  donc  se  rabattre  sur  les  deux  autres  causes. 

A  mon  avis,  ces  causes  sont  les  suivantes,  et  je  les  énu- 
mère  par  ordre  d'importance  quant  à  leurs  effets  sur  les  pro- 
duits agricoles,  en  commençant  par  celle  dont  les  effets  sont 
les  moins  sensibles  : 

1°  La  première,  c'est  le  bon  marché  des  frets  interocéani- 
ques, a  nsi  qu'une  diminution  du  coût  de  production,  grâce 
au  perle  tionnement  de  l'outillage,  aux  nouvelles  découvertes 
dans  le  domaine  de  la  chimie  et  autres  progrès  scientifiques  ; 

2°  La  hausse  de  l'or,  conséquence  de  la  démonétisation  de 
l'argent  ; 

3°  Un  développement  des  offres  résultant  du  bon  marché 
relatif  de  l'argent  par  rapport  à  l'or.  Comme  les  prix  en  ar- 
gent se  sont  peu  élevés  dans  les  contrées  asiatiques,  les  pro- 
duits de  ces  contrées  peuvent  arriver  en  Angleterre  presque 
aux  prix  asiatiques. 

Je  présen  erai  de  brèves  observations  sur  chacune  de  ces 
propos1  lions  : 

1"  La  diminution  du  coût  du  transport  et  de  la  produc- 
tion. Cet  argument  est  souvent  donné  comme  principal  fac- 
teur, etil  est  inutile  de  contester  qu'il  entre  en  ligne  de  compte. 
Mais  nous  objecterons  que  cette  cause  a  agi  bien  avant  1873 
et  qu'elle  n'a  pas  empêché  une  grande  hausse  de  prix  entre 
1850  et  1873.  S'il  n'y  avait  pas  eu  d'autres  éléments  de  baisse, 
toutes  les  autres  choses  restant  égales,  et.  bien  que  pour  cer- 
taines marchandises  la  baisse  eût  pu  être  considérable,  il 
n'est  guère  probable  que  les  prix,  en  général,  se  fussent  ré- 
duits au  delà  de  quelques  points,  peut  être  de  3  à  5  0/0  ; 

2°  La  hausse  de  l'or. 

On  admettra  que  si  l'or  constituait  l'unique  monnaie  du 
monde,  un  accroissement  soudain  ou  une  diminution  de  sa 
masse,  de  moitié,  par  exemple,  ferait  hausser  ou  baisser  les 
prix  dans  une  proportion  équivalente.  Quand  l'or  et  l'argent 
circulaient  conjointement,  d'après  un  rapport  fixe  maintenu 


par  les  Hôtels  des  monnaies  de  l'Union  latine  ouverts  à  la 
frappe,  l'instrument  métallique  d'échange  était,  dans  la  pra 
tique,  on  tout  l'or  ou  lout  l'argent; 

Supposons,  par  exemple,  qu'il  y  ait  x  onces  d'or  en  circu- 
lation, comme  monnaie,  dans  le  monde,  et  w  onces  d'argent, 
etquo  une  once  d'or  échange  seize  onces  d'argent:  l'instru- 
ment métallique,  d'échange  serait  (ca  I  onces  en  or  et 

(16  x  -f-  »/)  onces  en  argent.  Les  deu  x  termes  s'échangeraient 
parfaitement  entre  eux  et  on  pourrait  dire  que  le  momie  est 
inonométalliste.   Les  prix  en  or  s'établiraient  en  rapport 

avec  la  masse  (x-\-         et  les  prix  en  argent  en  rapport 

avec  la  masse  (Ifi  x  -\-  y)  et  il  n'y  aurait  pas  lieu  .te  se,  préoc- 
cuper de  l'importance  de  y.  Le  volume  de  chacun  de  ces  deux 
facteurs  pourrait  varier  indéfiniment  l'un  par  rapport  à  l'au- 
tre, sans  exercer  d'elfet  sur  les  prix,  qui  varieraient  seulement 
suivant  la  masse  des  deux  métaux. 

Tel  était,  en  réalité,  l'état  du  monde  jusqu'en  1873.  Nous 
savons  que  la  valeur  totale  de  x  était  alors  approximative- 
ment.égale  au  tolal  de  y;  mais  cela  était  tout  à  fait  acciden- 
tel et  if  n'en  avait  pas  toujours  été  ainsi. 

La  rupture  du  lien  bimétallique  a  provoqué  une  scission 
entre  les  parties  du  monde  à  circulation  d'argent  et  les  parties 
à  circulation  d'or. 

Les  prix  commencèrent  à  s'adapter  au  rapport  de  la  masse 
x.  dans  les  parties  monométallistes-or,  et  suivant  la  masse 
?/,  dans  les  parties  à  circulation  d'argent,  ou,  pour  parler 
plus  correctement,  suivant  la  masse  de  y  entrée  dans  la  cir- 
culation. 

Si  les  deux  moitiés  du  monde  avaient  été  approximative- 
ment égales  en  richesse,  en  population,  en  développement  du 
commerce,  <ette  adaptation  eût  pu  se  faire  sans  qu'il  en  ré- 
sultât une  grande  perturbation  de  prix.  L'une  se  serait  sé- 
parée de  son  or  et  l'autre  de  son  argent,  dans  un  échange 
lovai,  et  personne  n'en  eût  souffert. 

Mais,  en  fait,  les  deux  moitiés  étaient  très  inégales,  celle  à 
circulation  d'or  ayant  une  immense  supériorité;  de  plus  celte 
dernière  possédait  une  grande  partie  de  l'argent  flottant, 
ainsi  que  des  mines  productrices  d'argent.  Si  anxieux  que 
soient  les  pavs  monomélallistes-or  de  se  débarrasser  de  leur 
excédent  d'argent,  ils  ne  consentiraient  pas  à  le  donner  pour 
rien  ;  et  si  désireux  que  soient  les  pays  à  circulation  d'argent 
de  se  procurer  le  métal  blanc,  ils  ne  pourraient  l'obtenir  que 
pour  une  certaine  valeur,  par  voie  d'emprunts,  ou  en  règle- 
ment de  la  balance  commerciale  annuelle.  Pour  cela  il  faut 
du  temps.  La  plupart  des  pays  à  circulation  d'argent  aug- 
mentent leur  stock  de  métal  blanc  d'année  en  année  ;  mais 
l'absorption  est  lente.  Conséquemment  les  prix,  dans  ces 
mêmes  pavs,  se  conforment,  non  à  la  masse  totale  y  dans  le 
monde,  mais  seulement  à  la  portion  qui  est  entrée  dans  leur 
circulation. 

J'observerai,  en  passant,  que  nous  avons  là  l'explication 
très  logique  de  la  faible  hausse  des  prix  et  salair-s  dans  ces 
mêmes  pays,  contrairement  à  l'attente  générale.  Dans  l  Inde, 
oû  la  circulation  s'est  augmentée  d'une  façon  considérable, 
on  a  constaté  une  hausse  dans  le  prix  de  la  nourri  tu  l'e  et  des 
salaires,  surtout  parmi  les  clauses  de  Iravail  perfectionné 
créées  par  les  nouvelles  industries. Le  même  phénomène  peut 
être  constaté,  à  un  degré  moindre,  au  Japon.  En  Chine,  au 
contraire,  il  n'y  a  pas  eu,  pour  ainsi  dire,  d'importation  d'ar- 
gent, et,  par  suite,  aucune  modification  dans  les  prix  et  sa- 
laires. Et  il  n'v  a  pas  de  probabilité  à  ce  qu'un  changement 
matériel  se  produi-e  dans  cet  ordre  d'idées,  quelle  que  puisse 
être  la  valeur  relative  de  l'or  et  de  l'argent  ;  mais,  bien  en- 
tendu, plus  l'argent  baisse,  plus  facilement  la  Chine  et  les 
autres  pays  à  circulation  d'argent  pourront  s'en  procurer. 

D'aulre'  part,  dans  les  pays  monométallistes-or,  qui_  ont 
volontairement  limité  leur  circulation  à  l'or  —  considérant 
que  la  niasse  a;  est  manifestement  insuffisante  pour  les  be- 
soins du  commerce  et  ceux  de  l'industrie  créés  ladis  par  .< 
plus  une  portion  considérable  de  y  —  les  prix  sont  nécessai- 
rement tombés.  La  quantité  *  doit  agir  sur  une  plus  grande 
surface  et,  les  additions  annuelles  suffisant  à  peine  pour  com- 
bler le  déchet  et  pour  répondre  à  l'accroissement  des  demandes 
résultant  du  développement  naturel  du  commerce,  la  valeur 
hausse  forcément. 

Je  n'entreprendrai  pas  d'estimer  le  pourcentage  exact  attn 
buable  à  cette  cause.  Quel  qu'il  soit  il  devrait  affecter  égale- 
ment toutes  les   marchandises,  et  aussi,  dans  une  mesure 
plus  lente,  les  s  daires. 

3»  La  troisième  cause  que  j'ai  énoncée  a  été  et  continue  a 
être  le  principal  facteur  de  la  baisse  des  prix  de  production, 
spécialement  des  céréales. 

Quelques  mots  suffiront  pour  le  démontrer. 

Dans  les  aimées  antérieures  à  1873,  quand  la  roupie  était  à 
2  Bhill.  environ,  le  prix  du  blé  indien  à  Bombay  était  aproxi- 
mativement  de  10  shill.  par  ctrt  {quintal  anglais)  et  le  prix 
coté  officiellement  à  Londres  pour  le  blé  anglais  était  d'envi- 
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ron  54  shill.  par  quavtcr,  soit  12  shill.  4  d.  par  cwt.  En  te- 
nant compte  de  la  qualité  et  des  irais  de  transport  ces  prix 
peuvent  être  considérés  comme  équivalents. 

Quand  le  change  de  la  roupie  tomba  à  1  shill.  6  d.,  le  blé 
indien,  —  dont  le  prix  en  argent,  malgré  les  fluctuations  pas- 
sagères, est  resté  constant  (1)  —  coûtait,  à  Bombay,  environ 
7  shill.  par  net,  et  revenait,  à  Londres,  à  environ  8  shill.  6  d. 
Toutes  les  autres  sources  d'offres  demeuraient  ouvertes 
comme  précédemment,  et,  les  offres  étant  supérieures  aux 
demandes,  le  prix  est  tombé  au  niveau  du  marché  le  plus 
bas. 

La  valeur  du  change  de  la  roupie  s'étant  abaissée,  de  nou- 
veau, à  1  shill.  1  d.  environ,  le  blé  indien  revient  à  Londres 
à  près  de  la  moitié  du  prix  sterling  de  1873  (les  frais  de 
transport  s'etant  simultanément  réduits  dans  de  grandes  pro- 
portions) et,  conséquejnment,  le  prix  du  blé  tombe  partout 
dans  une  mesure  correspondante. 

Telle  est  la  vérité  sur  ce  qui  est  advenu  dans  le  monde  en- 
tier. Nous  tirons  les  objets,  dont  nous  avons  besoin,  des 
pays  où  nous  pouvons  nous  les  procurer  à  meilleur  compte. 
A  chaque  baisse  successive  de  la  valeur  en  or  de  l'argent,  nous 
avons  reçu  de  l'Inde  et  des  autres  pays  à  circulation  d'argent 
une  quantité  de  plus  en  plus  grande  de  produits  à  un  taux 
toujours  plus  bas.  Si  la  roupie  avait  conservé  son  ancienne 
valeur  de  2  shill.,  il  est  bien  certain  qu'on  ne  pourrait  im- 
porter des  blés  de  l'Inde  aux  taux  actuels.  Il  n'y  a  aucune 
raison  pour  supposer  que  le  prix  en  roupies  de  Bombay  eût 
différé  matériellement  de  ce  qu'il  a  été.  Si  la  valeur  en  or  de 
la  roupie  n'était  pas  tombée,  le  volume  des  offres  de  blé  ne  se 
serait  pas  accru  comme  cela  a  été  le  cas,  les  demandes  et  les 
offres  se  seraient  mieux  nivellées  et  les  fluctuations  de  prix 
se  seraient  maintenues  dans  d'étroites  limites. 

I.  Le  raisonnement  pour  le  blé  s'applique  à  tous  autres  arti- 
cles fournis  librement  par  les  pays  à  circulation  d'argent 
Une  expérience  de  vingt  années  nous  démontre  que  dans  ces 
pays,  les  prix  en  argent  sont  restés  approximativement  rixes 
et  que,  nécessairement,  le  prix  en  or  est  tombé.  Mais  pour 
aucun  autre  article,  la  coïncidence  entre  le  prix  de  l'argent  et 
le  prix  de  l'article  n'a  été  aussi  complète  que  pour  le  blé  En 
1872,  quand  l'argent  valait.  60  d.,  le  blé  était  à  54  shill  Au- 
jourd'hui, l'argent  vaut  28  1/2  shill.,  et  le  blé  24  shill  soit  une 
baisse  de  ,r3  1/2  0/0  pour  le  premier  et  de  55,6  0/0  pour  le 
second.  '  1 

Il  s'agit  là,  simplement,  de  l'ancienne  loi  de  l'offre  et  de  la 
demande.  Augmentez  le  volume  des  offres,  et  vous  arriverez 
a  ce  résultat  qu'elles  dépasseront  les  demandes  Avec  des 
offres  excessives,  le  prix  général  sera  déterminé  par  le  prix 
de  production  de  la  région  où  il  est  le  meillleur  marché 
Aussi  longtemps  que  le  blé  indien  reviendra  à  23  shill  par 
quarter,  il  sera  impossible  au  fermier  anglais  d'obtenir  à 
qualité  égale,  un  prix  supérieur.  Sans  doute  l'Inde  seule  'ne 
peut  suffire  a  l'ensemble  des  demandes  de  blé  de  lAiWeterre 
mais  la  question  n'est  pas  là.  Toutes  les  autres  sources  aux- 
quelles l'Angleterre  s'adressait  continuent  à  lui  expédier  du 
blé  et  le  taux  régulateur  du  marché  est  celui  des  excédents 
doffres  de  1  Inde  et  des  autres  pays  à  circulation  d'argent. 
PiUS  I  argent  baisse,  plus  ces  excédents  d'offres  deviennent 
bon  marche.  Et  il  n  y  a  pas  de  remède  à  cela  tant  que  l'argent 
ne  commencera  pas  à  se  relever  ou  tant  que  certaines  parties 
du  globe  ne  cesseront  pas  de  produire  du  blé  et  que  les  de- 
mandes dépasseront  les  offres. 

Mais  dira-t  on,  tout  en  admettant  que  le  bon  marché  des 
produits  est  un  mal  pour  l'agriculteur,  cela  doit  être  un  bien- 
fait pour  le  pays  en  général,  spécialement  pour  les  régions 
manufacturières,  ou  les  salaires  restent  les  mêmes  et  dont  les 
habitants  pourront  vivre  d'autant  plus  largement.  Cette  pros- 
périté apparente  sera  de  courte  durée,  car: 

II.  La  hausse  de  la  valeur  de  l'or  fournil,  une  occasion 
exceptionnelle  aux  capitalistes  des  pays  à  circulation  d'argent 
de  développer  leurs  mines  de  charbon,  de  constituer  un  ou- 
tillage capable  de  leur  procurer,  à  eux  et  autres  pays  à  circu- 
lation d  argent,  les  articles  manufacturés  que  l'Angleterre  leur 
fournissait  depuis  si  longtemps.  Cela  est  dû  à  ce  fait  que, 
daoslea  pays  à  circulation- d'argent,  les  salaires,  jadis  bas 
oui.  par  suite  de  Ja  baisse  de  l'argent,  diminué  encore  dé 
cinquante  pour  cent  par  rapport  aux  salaires  en  or,  ou,  en 
d  autres  termes,  les  salaires  dans  les  pays  monométallistes-or 
se  sont  élevés,  par  suite  de  la  hausse  de  l'or,  de  cent  pour 
cent  comparativement  à  ce  qu'ils  étaient  par  rapport  aux  sa- 
laires en  argent.  1 1 

Les  prix  des  marchandises  se  règlent  automatiquement,  de 
jour  en  jour.  Liant  donné  l'équilibre  des  prix,  à  n'importe 
quel  moment,  entre  un  pays  à  circulation  d'argent  et  Un  pays 
mot.omelallislc-or,  toute  baisse  subséquente  de  l'argent  doit 
avoir  1  un  ou  1  autre  des  effets  suivants:  ou  le  prix  en  or 
tombera  ou  le  prix  en  argent  s'élèvera.  La  valeur  échangeable 


(1)  Cote  officielle  ■  Blé  n° 
1872  et  en  l{J9a. 
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d'un  produit  est.  dans  une  certaine  limite  représentant  les 
frais  de  transport,  nécessairement  la  même  dans  le  monde 
entier.  Une  balle  de  coton,  par  exemple,  a  la  même  valeur 
d'échange  à  Liverpool,  Bombay  ou  la  Nouvelle-Orléans,  en 
tenant  compte  d'une  marge  déterminée,  représentant  les  frais 
de  transport,  les  droits  et  les  bénéfices  du  vendeur.  Pour  les 
articles  de  gros,  cette  marge  est  considérable,  niais  cela  ne 
modifie  pas  le  principe.  Dès  que  l'article,  pour  une  raison 
quelconque,  devient  meilleur  marché  dans  uue  place  que 
dans  l'autre,  il  y  a  profit  à  l'exporter.  Un  courant  se  forme 
du  meilleur  marché  vers  le  plus  cher,  jusqu'à  ce  que  l'équi- 
libre soit  rétabli. 

Toutefois,  il  n'en  est  pas  de  même  en  ce  qui  concerne  les 
gages.  Le  prix  d'une  journée  de  travail  à  Bombay  n'a  aucun 
rapport  avec  le  prix  à  Liverpool,  en  admettant  même  que  la 
qualité  en  soit  égale.  Si  nous  pouvions  importer  une  cargai- 
son de  coolies  aussi  facilement  qu'une  cargaison  de  colon, 
l'équilibre  s'établirait  rapidement.  Mais,  dans  chaque  pays, 
l'étalon  des  salaires  est  réglé  sur  des  bases  différentes.  La 
loi  de  l'offre  et  delà  demande,  qui  gouverne  les  salaires,  n'est 
pas  internationale  comme  la  loi  pour  les  marchandises  ;  elle 
est  nationale  et  même  provinciale.  Et  même  en  Angleterre,  où 
les  droits  du  travail  sont  si  bien  sauvegardés  par  le  trade- 
umonism  et  par  une  législation  sympathique,  la  loi  de 
l'offre  et  de  la  demande  ne  peut  se  donner  libre  carrière. 
Celui  qui  emploie  le  travailleur  est  obligé  de  payer  les  salaires 
admis  ou  de  fermer  son  usine.  Les  arrangements  en  vue 
d'une  réduction  ne  peuvent  se  faire  que  par  une  action  com- 
binée, et  généralement  après  une  grève  ou  une  fermeture  des 
ateliers  ou  après  d'autres  événements  pénibles  et  coûteux. 

Examinons,  à  présent,  l'effet  de  ces  principes  sur  notre 
commerce  avec  les  pays  à  circulation  d'argent,  disons  la 
Chine,  pour  prendre  un  exemple  familier. 

La  conséquence  d'une  baisse  de  l'argent  doit  être,  comme 
je  l'ai  dit,  soit  une  hausse  des  prix  en  argent  en  Chine,  soit 
une  baisse  des  prix  en  or  en  Angleterre,  ou  encore,  partielle- 
ment, l'une  et  l'autre.  Un  négociant  auglais  qui  expédie  des 
produits  manufacturés  en  Chine  ne  peut  le  faire  qu'à  des 
conditions  rémunératrices  à  la  longue.  Si  le  prix  d'achat  à 
Manchester  reste  ferme,  il  doit  obtenir  en  Chine  un  prix,  en 
argent  assez  élevé  pour  contrebalancer  la  baisse  du  change. 
Si  l'argent  baisse  de  dix  pour  cent,  il  est  obligé  de  demander 
un  prix  en  argent  de  dix  pour  cent  plus  élevé,  toutes  les  au- 
tres choses  restant  égales  ;  si  le  marché  de  Manchester  baisse 
de  dix  pour  cent,  il  pourra  vendre  à  l'ancien  taux  en  argent, 
ou  si  le  marché  de  Manchester  baisse  de  cinq  pour  cent,  il  se 
contentera  d'un  supplément  de  cinq  pour  cent. 

Un  examen  des  prix,  pendant  les  vingt  années  finissant  en 
1892,  permet  de  constater  que  les  prix  en  or  ont  baissé  et  que 
les  prix  en  argent  sont  restés  stables.  Mais  depuis  le  com- 
mencement de  1893,  la  situation  s'est  modifiée.  Le  prix  de 
Manchester  a  été  plus  ferme  et,  conséquemment,  le  prix  en  ar- 
gent a  haussé. 

Le  tableau  suivant,  dressé  d'après  les  statistiques  du  mar- 
ché de  Shanghaï,  donne  les  fluctuations  des  prix  en  argent 
des  produits  de  Manchester  pendant  les  quatorze  dernières 
années  (les  prix  de  1882  étant  représentés  par  100)  : 

100 


1882. 
188a. 
1884. 
1885. 
1886. 
1887. 
1888. 


102  1889  

98  1890    95 

99  1891   97 

99        1892    98 

99        1893  Juin   115 

103  1893  Décembre...  139 
108        1894  Juin   138 


Comme  on  le  voit,  la  hausse  n'a  pas  été  intérieure  à  38  0/0. 
Peut-être  cette  situation  ne  durera-t-elle  pas,  mais  d  n'en  faut 
pas  moins  reconnaître  qu'une  hausse  très  considérable,  qui 
semble  permanente,  s'est  établie. 

Considérons,  tour,  d'abord,  les  effets  de  la  baisse  des  prix 
en  or,  lorsque,  par  conséquent,  le  prix  eu  argent  est  stable. 

Supposez  deux  filatures  de  roto",  dont  l'une  se  trouve  en 
Angleterre  et  l'autre  au  Japon  ou  en  Chine,  luttant  concur- 
remment pour  la  vente  de  leurs  produits;  comparons  leur 
situation  en  1873  et  en  1894.  Admettons  qu'en  1873  elles  lut- 
taient à  conditions  égales,  c'est-à-dire  que  chacune  d'elle  pro- 
curait les  mêmes  bénéfices  à  son  propriétaire. 

En  1894  l'une  etl'autre  ont  la  même  somme  de  travail  qu'en 
1873,  travail  que  l'Anglais  paie  en  or  aux  anciens  taux. 
L'Asiatique  paie  toujours  à  ses  ouvriers,  comme  jadis,  18  a 
20  cents  par  jour  et  à  ses  ouvrières  8  à  10  cents  par  jour. 
En  1873,  ce  salaire  représentait  de  9  à  10  pence  en  or  pour  les 
hommes  et  de  4  à  5  pence  en  or  pour  ies  femmes.  Aujourd  nui 
cela  représente  juste  la  moitié,  c'est-à-dire  de  4  à  5  pence  et 
2  à  2  1/2  pence. 

Multipliez  ce  chifl'ro  par  2.000  unités  de  niain-d œuvre  et 
vous  verrez  l'économie  sur  cette  main-d'œuvre. 

Mais  ce  n'est  pas  tout.  Les  mêmes  avantages  se  présentent 
pour  les  achats  de  charbon.  Le  charbon  du  Japon  coulait  de 
;  'i  à  5  dollars  la  tonne,  ce  qui  représentait  jadis  de  10  a  20 
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schillings  eu  or.  Aujourd'hui,  on  l'achète  encore  à  4  <>u  ">  dol- 
lars  le  tonna,  mais  cea  chiffres  ne  correspondent  plus  qua 
8  ou  lu  schillings  en  or. 

Lo  mémo  raicul  s'applique  aux  revenus,  salaires,  taxes  et 
toules  autres  charges  fixes.  Tout  cola  esl  payable  en  argent 
et  n'a  pas  varie  arec  la  hausse  de  l'or. 

L'ancienne  égalité  s'est  maintenue  pour  le  seul  facteur  de 
la  matière  brute.  Tous  deux  sont  libres  de  l'acheter  là  où  ils 
l'obtiendront  à  meilleur  compte  sur  le  marché  du  monde,  lo 
seul  avantage  consistant  dans  la  proximité  do  la  meilleure 
source  et,  par  suite,  dans  l'économie  du  transport 

Aussi  longtemps  que  le  prix  on  or  continuait  à  tomber  et 
que,  par  suite,  le  prix  de  l'argent  reste  forme,  la  baisse  du 
change  ne  procurait  aucun  avantage  visible  à  l'industriel 
japonais.  11  recevait  les  mêmes  prix  pour  ses  produits,  et  ses 
frais  étaient  les  mêmes,  d'année  eu  année,  ces  deux  fadeurs 
se  réglant  en  argent.  Les  économies  réalisées  sur  sa  gestion 
ou  sur  les  achats  de  matières  premières  lui  procuraient 
seules  un  supplément  de  bénéfices;  en  dehors  de  cela  sa 
position  restait  sans  changement.  En  tout  cas  les  fluctua- 
tions'du  change  ne  l'affectaient  pas. 

D'autre  part,  l'industriel  anglais  a  les  mêmes  charges 
depuis  que  ses  revenus  diminueiit.il  peut,  grâce  à  la  baisse 
générale  dos  marchandises,  acheter  ses  matières  premières 
S  meilleur  compte,  mais  ses  dépenses  pour  salaires,  location, 
intérêts  sur  le  capital  emprunté,  taxes,  doivent  être  acquit- 
tées comme  autrefois.  Ses  bénéfices  commencent  à  diminuer 
et  ce  u*es1  qu'ayee  la  plus  grande  économie  qu'il  peut  conti- 
nuer à  marcher.  Les  meilleures  filatures  seules  obtiennent  un 
profit  raisonnable;  les  autres  luttent  sur  les  limites  delà 
faillite,  dans  l'attente  d'un  retour  du  courant  d'affaires,  et 
finalement  elles  sont  obligées  de  fermer. 

Supposons,  dans  le  second  cas,  que  le  prix  de  l'argent 
s'élève,  et,  conséquemment,  le  prix  de  l'or  reste  stable. 

Dans  ce  cas,  l'industriel  monométalliste-or  se  trouvera  en 
meilleure  posture.  Ses  revenus  ne  diminueront  pas  et,  bien 
(jue  ses  dépenses  restent  les  mêmes,  il  sera  à  même  de  profi- 
ter de  toute  économie  réalisée  dans  la  fabrication  ou  dans  les 
frais  généraux. 

Mais  l'industriel  du  pays  à  circulation  d'argent  sera,  s  il 
m'est  permis  de  m'exprime*  ainsi,  comme  un  coq  en  çâtè. 
Ses  frais  généraux  sont  basés  sur  l'ancien  taux  et  il  bénéficie 
entièrement  des  suppléments  de  prix  qu'il  obtient  pour  ses 
produits.  Si,  par  exemple,  les  prix  en  argent  ont  hausse  de 
10  0/0,  ses  bénéfices  se  trouveront  augmentés  de  10  0/0  sur 
son  mouvement  général.  Gomme  conséquence  naturelle  de  cet 
état  de  choses,  le  capital  se  portera  davantage  vers  ee  pays, 
on  créera  un  plus  grand  nombre  d'usines  et  la  production 
augmentera.  La  concurrence  fera  baisser  les  prix  et  l'indus- 
triel monométalliste-or  sera  de  nouveau  relégué  dans  un 
coin. 

Quoi  qu'il  advienne,  l'industriel  du  pays  à  étalon  d'argent 
aura  toujours  un  grand  avantage ,  pouf  cette  seule  raison 
qu'il  peut  se  procurer  la  main-d'œuvre  à  moitié  prix  en  com- 
paraison avec  les  salaires  payés  en  or.  Et  cet  avantage  lui 
restera  (à  moins  qus  l'argent  ne  soit  ramené  à  son  ancienne 
valeur  en  or)  jusqu'au  jour  où  la  main-d'œuvre  aura  baissé 
de  50  0/0  dans  les  pays  monomètallistes-or,  ou  aura  haussé 
de  100  0/0  dans  les  pays  à  circulation  d'argent,  ou  jusqu'à  ce 
qu'on  ait  trouvé  un  terrain  d'entenleentre  les  deux.  En  d'autres 
termes,  l'ancien  équilibre  ne  pourra  être  rétabli  aussi  long- 
temps que  le  taux  de  l'existence  et  du  confort  n'aura  pas 
baissé,  dans  une  large  mesure,  parmi  les  classes  ouvrières  de 
l'Angleterre,  ou  tam  que  ce  même  taux  n'aura  pas  haussé 
considérablement  dans  les  pays  à  circulation  d'argent. 

Il  n'y  a  qu'un  facteur  quiagisse  contre  l'industriel  dans  les 
pays  à  circulation  d'argent,  c'est  l'élévation  du  coût  de  son 
nouvel  outillage.  On  constate  qu'actuellement  tout,  ou  presque 
tout  l'outillage  industriel  est  fourni  par  l'Angleterre  ou  l'Eu- 
rope, et  plus  l'argent  baisse  plus  les  industriels  de  l'Extrême- 
Orient  sont  incités  à  acheter  du  matériel.  A  ce  propos,  je 
présenterai  deux  observations.  D'abord  le  prix  en  or  de  l'ou- 
tillage a  beaucoup  diminué,  avec  la  baisse  générale  des  prix; 
ensuite  plus  l'outillage  coûtera  cher,  plus  les  capitalistes  des 
pays  à  circulation  d'argent  auront  intérêt  à  le  fabriquer 
ch<-z  eux. 

Dans  l'étude  qui  précède  nous  avons  visé  surtout  l'indus- 
trie textile,  mais  il  est  évident  que  ce  raisonnement  s'ap- 
plique aussi  bien  à  la  fabrication  de  l'outillage,  et  à  tous 
'  autres  articles  que  l'Angleterre  fournissait  aux  pays  à  circu- 
lation d'argent.  Dans  toutes  les  industries  où  le  travail  méca- 
nique constitue  le  principal  élément,  il  y  a  un  avantage 
considérable.  Citons,  par  exemple,  la  construction  et  Ja 
réparation  de  navires  ;  il  convient  de  remarquer  que,  dans  la 
dernière  assemblée  générale  de  l'une  de  nos  Sociétés  de  navi- 
gation à  vapeur,  le  Président  a  annoncé  à  ses  actionnaires 
qu'on  avait  réalisé  de  notables  économies  en  faisant  réparer 
les  navires  en  Extrême-Orient  au  lieu  de  les  envoyer  aux 
docks  anglais. 

Le  même  stimulant  existe  pour  l'ouverture  des  mines  de 


charbon  et  pour  le  développement  de«  ressources  naturettas 

de  ces  pays.  Admettons  que  les  charbons  anglais  et  étrangers 
aient  été  vendus,  il  va  vingt  ans,  à  dos  conditions  égalée; 
aujourd'hui  les  lluctualions  des  change-;  permettront  do 
vendre  ces  derniers  avec  un  écart  de  50  0/0.  Au  surplus,  on 
sait  que  tout  lo  trafic  de  l'Extràme-Orient  s'approvisionne  de 
charbons  japonais  et  chinois.  On  on  expédie  même  à 
San-Francisco  et  a  Bombay  et  le  niomenl  approche  où  CD 
l'enverra,  à  travers  le  canal  de  Suez,  jusqu'en  Angleterre 
même. 

(/I  suivre:) 


Monnaie  trouée  en  Belgique 

Sous  ce  titre,  notre  confrère  Y  Anvers-Bourse,  publia 
l'information  suivante  : 

La  section  centrale  chargée  de  l'examen  du  projet  do  loi 
relatif  à  la  monnaie  do  billon,  recommande  encore  au  Gouver- 
nement d'examiner  s'il  ne  serait  pas  pratique  d'émettre  du 
billon  en  nickel  et  en  cuivre  ayant  au  centre  do  la  pièce  an 
trou  circulaire.  Il  y  a  plus  de  trente  ans,  à  l'occasion  de  l'in- 
troduction de  la  monnaie  de  nickel,  cette  innovation  avait 
été  conseillée.  M.  Pirmez  y  avait  répondu  par  une  boutade 
en  disant  que  l'innovation  n'aurait  guère  d'autre  utilité  que 
de  remplacer  le  portemonnaie  par  une  ficelle.  La  section  ne 
partage  pas  celte  appréciation. 

D'abord  le  nickel  percé  d'un  trou  serait  plus  facilement 
reconnaissable  delà  pièce  d'argent.  Le  toucher  seul  permet- 
trait de  distinguer  aisément  la  pièce  de  5  centimes  de  la  pièce 
de  50  centimes. 

Mais  l'utilité  de  la  mesure  apparaît  surtout  à  un  antre  point 
de  vue.  La  monnaie  de  billon  afflue  en  quantités  considérables 
chez  certains  industriels  et  chez  certains  commerçants.  Les 
boulangers  surtout  mériteraient  presque  d'être  appelés  les 
banquiers  du  billon  Or,  il  faut  bien  qu'ils  s'en  détassent,  et 
pour  éviter  de  trop  nombreuses  manipulations,  ils  forment 
des  cartouches  de  pièces  de  10,  de  ô,  de  2  centimes  et  même 
de  1  centime.  Les  cartouches  enveloppées  de  papier,  d'une 
valeur  de  1,  de  2  et  de  5  francs,  circulent  pendant  un  temps 
parfois  fort  long.  Malheureusement, elles  constituent  trop  sou- 
vent un  instrument  de  tromperie.  Parfois  dès  l'origine  elles  ne 
contiennent  pas  leur  valeur  nominale,  étant  incomplètes  ou 
partiellement  bourrées  de  pièces  n'ayant  pas  cours  ou  d'une 
valeur  inférieure.  Plus  souvent,  des  détenteurs  indélicats  de 
ces  cartouches  les  ouvrent  pour  en  retirer  quelque  pièce  et  la 
remplacer  soit  par  des  rondelles  de  métal  ou  même  par  des 
boutons.  Tout  cela  se  pratique  au  grand  dam  de  ceux  qui,  par 
la  nature  de  leur  commerce  ou  de  leur  industrie,  sont  obligés 
de  recevoir  les  paiements  en  billon.  Le  mal  est  dans  l'enve- 
loppe de  ces  cartouches.  Or  la  monnaie  trouée  permettrait  la 
suppression  de  l'enveloppe  en  papier  et  son  remplacement  par 
un  lien,  fil  de  laiton  ou  autre,  qui  rendrait  aisée  la  vérifica- 
tion du  contenu  de  la  cartouche.  La  mesure  serait  donc  très 
utile  surtout  au  petit  commerce. 


Les  Nouvelles  monnaies  en  Suisse 

Le  Conseil  fédéral  a  composé  avec  les  personnes  dont  les 
noms  suivent  le  jury  chargé  de  juger  les  projets  qui  seront 
présentés  pour  l'a  nouvelle  effigie  des  monnaies  suisses,  sa- 
voir :  MM.  Bâiller,  Christian,  artiste  peintre  et  héraldiste,  à 
Berne  ;  Hoinberg  François,  graveur-médailleur,  à  Berne  ; 
DrImhof-Blumer,  numismate,  à  Winterthour  ;  Dr  Ladé,  vice- 
président  de  la  Société  numismatique  suisse,  à  Genève  ;  Ro- 
bert Arnold,  conseiller  aux  Etats,  à  la  Chaux-de-Fonds  ;  Ro- 
bert Paul,  artiste  peintre  et  membre  de  la  Société  fédérale  des 
Beaux-Arts,  à  Bienne;  Wild  Charles-Emile,  conseiller  natio- 
nal, à  Saint-Gall.  Le  Conseil  fédéral  a  désigné,  en  outre, 
M.  Robert,  conseiller  aux  Etats,  comme  président  du  jury. 


La  Circulation  monétaire  en  Russie 

Le  Novoïé  Vrêrnia  nous  apprend  que  les  points  les  plus 
importants  du  projet  du  Ministre  des  finances  concernant  la 
conclusion  des  affaires  avec  paiement  en  or,  qui  a  été  adopté 
en  principe  par  les  sections  réunies  du  Conseil  de  l'Empire, 
sont  les  suivants  : 

Il  est  permis  d'effectuer  tous  les  paiements  en  or  au  cours 
du  jour,  si  la  personne  qui  reçoit  y  consent.  Il  est,  en  outre, 
permis  de  conclure  toutes  les  affaires  au  moyen  de  lettres  de 
change,  contrats,  lettres  d'achat,  certificats  d'engagement, 
obligations,  etc.,  avec  paiement  en  or. 

L'autorisation  de  conclure  des  affaires  avec  paiement  en  or 
ne  s'étend  pas  aux  bourgeois  et  aux  paysans.  Lo  cours  des 
billets  de  crédit  est  fixé  par  la  cote  de  la  Bourse.  La  Banque 
de  l'Etat  n'a  pas  le  droit  de  rembourser  en  billets  de  crédit 
au  cours  les  sommes  qui  ont  été  déposées  en  or. 

Il  sera  prochainement  permis  de  payer  en  or  à  l'Etat  les 
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droits  de  consommation  sur  le  sucre  et  le  naphte  ;  on  accor- 
dera plus  tard  la  même  autorisation  pour  d'autres  paiements. 

Le  cours  auquel  l'Etat  acceptera  l'or  à  la  place  des  billets 
de  crédit  sûra  lixe,  suivant  les  circonstances,  par  le  Ministre 
des  finances,  pour  un  ou  trois  mois. 


Les  Frappes  de  Monnaies  en  Russie 

On  mande  de  Saint-Pétersbourg  que  l'Hôtel  des  monnaies 
active  la  frappe  des  pièces-or  impériales  et  notamment  demi- 
impériales.  Le  bruit  court  que  le  Gouvernement  rus.-e  veut 
dans  le  courant  des  trois  années  prochaines,  mettre  en  circu- 
lation des  pièces-or  pour  la  somme  de  600  millions  de  roubles 
Ln  outre,  on  achèterait  de  l'argent  pour  la  frappe  de  roubles, 
demi  et  quart  de  roubles. 


La  Circulation  monétaire  aux  Etats-Unis 

M.  Edouard  Tuek,  administrateur  de  la  Chase  Na- 
tional Bank  de  New-York,  dont  nous  avons  déjà  signalé 
les  travaux:  (Economiste  Européen,  n°  170,  du  la  avril 
1895,  p.  455),  vient  d'adresser  à  Y  Economist  de  Londres 
une  lettre  qui  rectifie  des  erreurs  reproduites  par  notre 
confrère  dans  un  article  signé  par  M.  Atkinson,  le  sta- 
tisticien connu  de  Boston. 

Cette  lettre,  contenant  des  renseignements  précis  sur 
l'historique  de  la  circulation  monétaire  des  Etats-Unis, 
offre  un  intérêt  incontestable  : 

L'historique  de  la  circulation  monétaire  aux  Etats-Unis  est 
quelque  peu  compliqué  et  on  publie  de  nombreuses  indica- 
tions erronées  à  ce  sujet.  Dans  une  lettre  parue  dans  voire 
numéro  du  20  avril.  M.  Edward  Atkinson  relève  des  erreurs 
commises  par  M.  .T. -H.  Norman,  mais  cette  lettre  contientelle 
aussi  des  renseignements  faux,  surprenants  de  la  part  d'un 
aussi  eminent  sialisticien. 

M.  Atkinson  dit  «  qu'avant  1834-5  toutes  nos  monnaies  d'ar- 
gent étaient  frappées  suivant  le  rapport  de  16  à  1  ».  Cela  n'est 
pas  exact.  En  vertu  de  la  loi  du  2  avril  1792,  ces  monnaies 
étaient  frappées  suivant  le  rapport  de  15  à  1  ;  la  loi  stipulait 
en  effet,  que  «  quinze  livres  de  poids  dVgent  fin  équivaudrait' 
pour  tous  les  paiements,  à  une  livre  d'or  fin  ».  En  outre,  con- 
trairement à  ce  que  préfend  M.  Atkinson,  on  n'a  pas  exporté 
d argent  avant  18^4.  Au  contraire,  c'esl  l'or  qu'on  exportait  et 
ces!  pour  y  remédier  que  la  loi  du  2S  juin  1834  a  modifié  en 
16  a  !  l'ancien  rapport  de  15  à  1.  Dans  ce  but.  on  a  réduit  de 
2^7  1/i  a  282  grains  (soit  environ  6  0/0)  l'or  fin  contenu  dans 
les  aigles  (pièces  de  $  10),  et,  dans  une  proportion  égale  celui 
contenu  dans  les  pièces  d'or  inférieures.  Le  poids  du  dollar- 
argent  ne  fut  pas  modifié;  c'était  le  seul  «  dollar  ou  unité  » 
crée  par  la  loi  jusqu'en  1873,  époque  à  laquelle  la  pièce  de  un 
dollar-or  devint  <  l'unité  de  valeur  ».  La  monnaie  de  conven- 
tion ne  fut  pas  créée  en  1835,  comme  le  dit  M.  Atkinson  ;  au 
contraire,  les  pièces  de  valeur  inférieure  contenaient  ia  même 
proportion  d'argent  fin  que  le  dollar  et  constituaient,  jusqu'en 
18  >3,  des  étalons  légaux  de  paiement  suivant  leur  valeur  nomi- 
nale, pour  n'importe  quel  montant.  Durant  cett"  dernière  pé- 
riode sous  l'influence  du  rapport  français  de  15  1/2  à  1,  voiit 
noire  argent  s'écoula,  comme  cela  avait  été  le  cas  pour  l'or 
avant  18.15,  avanl  qu'on  eut  modifié  le  rapport  de  15  à  16.  Notre 
circulation  d'argent  comprenait  des  monnaies  étrangères  de 
toiles  provenances  qui,  en  vertu  de  la  loi,  d.  venaient  «  mon- 
«  n  ne  courante  à  l'intérieur  des  Etats-Unis,  et  devaient  être 
«  acceptées  pour  le  paiement  de  foules  délies  ou  demandes  », 
a  «les  taux  détermines.  Pour  empêcher  l'exportation  des  mon- 
naies divisionnaires  d'argent,  laloide  1853  réduisit  leur  poids 
et  ne  les  admil  que  pour  $  5  seulement.  Les  dollars-argent  (et 
les  lingols  d'argent)  continuèrent  à  prendre  ia  route  de  l'Hôtel 
français  des  m  munies,  comme  auparavant. 

Depuis  la  fondation  du  Gouvernement  et  jusqu'en  1873,  les 
pièces  d'or  étaient  désignées  par  la  loi  «  de  la  valeur  de 
—  dollars  ou  unités  ».  Le  dollar-argent  contenant  371  3/4  d'ar- 
gent pur  était  le  seul  «  dollar  ou  unité»  légal;  il  s'en  suit 
ùue,  dans  les  prévisions  pour  la  frappe  de  l'or,  les  évaluations 
elaienl  faites  en  argent.  En  vertu  de  ce  principe,  l'intégrité  du 
dollar-argent  resta  toujours  inviolée  et  la  modification  du  rap- 
port lut  effectuée  au  moyen  de,  la  réduction  du  poidsdes  mon- 
naies d'or.  Si  M.  Atkinson  s'était  souvenu  de  ce  fait,  il  n'au- 
rait pas  dit  «  qu'il  ne  voyait  pas  pour  quel  motif  on  n'avait 
Pa9  modifié  le  poids  du  dollar-argent  ».  La  frappe  d'un  dollar-or 
ne  fut  autorisé»)  que  par  loi  du  3  mars  1841),  et  les  nouvelles 
pièces,  aussitôt  rapportées  au  dollar-argent,  furent  désignées 
comme  dépendant  a  chacune  de  la  valeur  d'un  dollarou  unité,  » 

En  1*7!,  la  pièce  d'un  dollar-or  devint,  de  par  la  loi,  l'ab- 
solue <■  unité  de  valeur.  » 

M.  Atkinson  ajoute  que  «  le  Sherman  AH  (de  1890)  con- 
tient une  cl  .use  qui  oblige  le  Secrétaire  du  Trésor  à  mainte- 
nir la  parité  de  toute  monnaie  ou  obligation  du  Gouverne- 


ment »,  et  que  le  Secrétaire  d'Etat  a  pleins  pouvoirs  de  vendre 
des  obligations  (bonds)  «  en  vue  de  se  procurer  les  monnaies 
nécessaires  aux  achats  de  tous  billets  ».  La  clause  du  Sher- 
man Act,  sur  laquelle  M.  Atkinson  base  son  raisonnement, 
es  ainsi  conçue  :  «Le  Secrétaire  de  'a  Trésorerie  rachètera  ces 
billets  avec  de  la  monnaie  d'or  ou  de  la  monnaie  d'argent  à 
son  choix,  le  système  aux  Etals-Unis  consistant  à  maintenir 
la  parité  entre  les  deux  métaux  suivant  le  rapport  légal  ac- 
tuel ». 

Les  dispositions  de  la  loi  relative  au  rachat  des  billets 
laissent  une  certaine  latitude  et  ne  sont  pas  impératives.  On 
sait  qu'il  y  a  deux  ans,  en  mars  1893,  le  secrétaire  Carlisle 
admit  que  les  exigences  du  Trésor  pouvaient  permettre 
d  élargir  la  faculté  laissée  par  la  loi  et,  par  suite,  autoriser 
le  remboursement  en  argent  des  billets  des  Etals-Unis,  mais 
M.  Gleveland  intervint  et  déclara  que  le  Pouvoir  exécutif  en- 
tendait qu'il  fallait  payer  en  or  à  ceux  qui  le  demanderaient 
Le  président  Cleveland  estimait  que,  pour  obéir  au  «  régime 
existant  ».  tous  les  billets  du  Trésor  devaient  être  payés  en 
or  au  choix,  non  du  Secrétaire,  mais  du  porteur.  Il  a  été  sou- 
tenu, en  cela,  par  la  presque  unanimité  des  étals  de  l'Est, 
mais  la  sagesse  de  cette  opinion  a  été  discutée  dans  l'Ouest 
et  dans  le  Sud.  Si  l'intention  était  excellente  et  honorable, 
elle  a  eu,  en  réali  é.  pour  conséquence  de  mettre  le  Gouver- 
nement dans  une  situation  anormale,  en  l'obligeant  \  rece- 
voir, en  paiement  des  sommes  qui  lui  étaient  dues  en  papier, 
de  l'argent  ou  de  l'or,  au  choix  du  débiteur  ;  mais,  par  contre. 
eLe  1  obligeait  à  taire  face  à  ses  propres  engagements  en  or 
si  le  créancier  l'exigeait.  On  est  arrivé  ainsi  à  ce  résultat  que, 
bien  que  le  stock  total  d'or  fût  presqu'aussi  élevé  qu'à  au- 
cune époque,  le  courant  des  demandes  d'or  desliné  à  l'expor- 
tation s'est  porté  exclusivement  vers  le  Trésor  d^s  Etats- 
Unis  et  non  sur  les  Banques,  et  le  Trésor  s'est  tiouvé  ap- 
pauvri. Le  courant  étranger  a  provoqué,  en  même  lemps.  un 
accroissement  intérieur  de  demandes  d'or  de  la  part  des  Ban- 
ques, et  non  des  citoyens,  et  la  diminution  de  la  réserve  du 
Trésor,  connue  journellement  clans  le  monde,  a  amené  une 
raréfaction  du  métal  jaune. 

Il  est  intéressant  de  comparer  le  système  adopté,  à  cet 
égard,  par  le  Trésor  des  Etats-Unis,  avec  celui  de  la  Banque 
de  France,  si  clairement  défini  dans  votre  numéro  du  2:; 
mars.  En  poursuivant  exactement  le  même  but  —  le  main- 
tien du  crédit  de  ses  billets  à  une  parité  avec  l'or  —  la  Ban- 
que de  France  a  adopté  un  svs'ème  diamétralement  opposé  à 
celui  du  Trésor  des  Etats-Unis.  La  Banque  a  presque  inva- 
riablement refusé  de  délivrer  d'importantes  sommes  d'or. 
Aujourd'hui  même,  avec  ses  ressources  énorr.-.es,  alors  qu'il 
y  a  un  <-our  mt  de  demandes  d'or  pour  l'exportation,  la 
Banque  refuse  de  se  défaire  de  ses  napoléons,  sauf  pour  des 
sommes  minimes.  Elle  vendra  (à  prime)  son  or  étranger, 
mais  les  monnaies  d'or  françaises  qu'on  voudra  exporter 
devront  être  n massées  dans  la  circulation  ou  chez  des  chan- 
geurs, souvent  avec  une  légère  prime. 

Edward  Tuou. 


La  Crise  monétaire  en  Amérique 

On  écrit  de  New- York  à  l'Echo  des  Mines  et  de  la 
Métallurgie  : 

La  crise  américaine  n'est  pas  près  d'avoir  un  terme.  Le 
Syndical  anglo-américain,  qui  a  pris  l'engagement  de  ne  pas 
prendre  d'or  au  Trésor  américain,  avoue  sou  impuissance.  Il 
est  obligé,  pour  parer  aux  insuflisances  d'or,  de  tirer  men- 
suellement des  traites  pour  solde  de  ces  insuffisances  sur 
Rothschild  de  Londres.  En  octobre,  il  faudra  liquider  l'opé- 
ration qui  sera  un  désastre. 

Tout  le  monde  ici  est  convaincu  que  l'on  paie  les  fautes 
monélaires  du  Gouvernement,  mais  c'est  une  imprudence  ex- 
trême d'attendre  au  dernier  moment  pour  aviser. 
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Londres,  le  3  mai  1895. 
Quelques  réalisations,  provoquées  par  la  nouvelle 
hausse,  ont  amené  un  peu  d'hésitation  au  début  de  la 
semaine,  mais  la  tendance  ne, s'est  jamais  alourdie  et 
les  nombreuses  demandes  qui  se  sont  produites,  hier, 
après  la  fermeture  du  Stock-Exchange,  pendant  la 
journée  du  1er  mai,  ont  fait  coter  de  nouveau  les  plus 
hauts  cours.  Le  continent  ne  cesse  d'envoyer  des  deman- 
des très  nombreuse*,  et  le  portefeuille  anglais  achète, 
notamment,  pour  compte  de  la  province.  On  signala 
surtout  les  demandes  de  Glasgow,  qui  avait  été  jus- 
qu'ici réfractaire  aux  valeurs  minières. 
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L'intérêt  s'est  principalement  attacha,  oello  semaine, 
sur  certaines  valeurs  de  L'Est  du  Kami  et  tout  particu- 
lièrement sur  la  Van  Ryn  à  9  S/4,  la  Van  Ryn  West 
à  6  1/8,  la  Modderfonlem  à  17  1/8,  la  Netà  Chimes 
4  4  1/115. 

La  hausse  de  la  Van  A'//»  parait  avoir  été  motivée 
par  le  bruit  que  cette  Compagnie  distribuerait  deB  boni 
shai'es  en  West  Rand  Mines.  En  ce  qui  concerne  cette 
dernière,  on  alarme  qu'un  groupe  trùs  puissant  en  in- 
troduira prochainement  les  actions  à  Paris. 

La  Modderfontein  a  progressé  sur  la  nouvelle  que 
les  prospections  ont  été  très  favorables. 

UEasl  Rand,  qui  a  atteint  le  coursdeG  7/16  et  reste 
dans  les  environs  de  6  liv.  par  suite  de  réalisations,  a 
bénéficié  de  la  hausse  des  valeurs  de  l'Est. 

On  annonce  que  celte  Compagnie  reconstitue  la  Com- 
pagnie Drietfontein,  qui  aura  environ  125  claims.  Son 
capital  sera  de  225.000  liv.  st.,  dont  50.000  resteront  à 
la  souche.  Les  actionnaires  de  YEasl  Rand  auront 
droit  de  souscrire  à  une  action  Drietfontein  au  prix  de 
1  liv.  st.  1/2  pour  10  actions  East  Rand. 

Parmi  les  valeurs  de  la  partie  centrale  du  Rand,  on 
constate  de  gros  achats  en  Wemmer  à  13  3/16,  en  Vil- 
lage à.  7  9/16,  en  WoUntter  à  8  1/4,  en  Primrose  à 
"7  3/8,  en  Jubilee  à  10  5/8  et  en  Salisbury  à  5  11/16. 
La  Kleinfonteln  est  fort  recherchée  à  0  1/2. 

La  Wemmer,  la  Salisbury  et  la  Jubilee  sont  voi- 
sines et  au-dessous  d'elles,  dans  toute  leur  largeur,  se 
trouve  la  Village  Main  Reef  ;  or,  on  annonce  que  le 
projet  d'amalgation  de  ces  quatre  Compagnies  aux- 
quelles se  joindrait  la  Ranci  Mines  pour  donner  unbloc, 
serait  sur  le  point  d'aboutir.  Cette  combinaison  aurait 
pour  principal  avantage  d'assurer  aux  trois  premières 
Compagnies  une  longue  existence,  grâce  à  la  Village 
Main  Reef. 

La  Rand  Mines  regagne  une  grande  partie  du  ter- 
rain perdu,  à  33  1/2. 

Les  p:  incincipales  Compagnies  de  ce  district,  un  peu 
discutées  à  la  suite  de  réalisations,  retrouvent  leur  fer- 
meté :  la  Robmson  remonte  à  9  liv.  st.,  la  City  and  Su- 
■  burban  est  à  27  1/16,  la  Simmerarid  Jack  à  14  3/4.  La 
Langlaagte  reste  à  5  liv.  st.  Une  Compagnie  voisine  de 
cette  dernière,  la  Paarl  Central  a  progressé  de  1 1/2  à 
.1  3/4  sur  de  bonnes  nouvelles  du  Cap. 

La  Ferreira  est  demandée  à  17  1/4. 

On  s'occupe  beaucoup  ici  depuis  quel  rues  jours  de  la 


Treaaury,  au  Riijet  de  laquelle  on  nous  donne  des  ren- 
seignements intéressants  : 

I, a  Compagnie  csl  ;i<-.tiirlli'.iut'iil.  au  capilal  d<>  1 1)0.1  H  M  1 
liv.  st.,  divisé  eu  KID. 001)  actions  d'une  livre.  Elle  pos- 
sède 21  claims.  (ira ce  au  développement  des  travaux, 

on  va  pouvoir  tiès  probablement  commencer  les  broya 
ges  en  juillet,  avec  40  pilons.  En  ne  tenant  Compte  que. 
des  liions  exploités,  on  prévoit  que  la  Compagnie,  donl 
la  situation  est  absolument  nette,  pourra  distribuer,  à 
partir  de  l'année  prochaine,  des  dividendes  de  50  0/0 
(12  fr.  50). 

La  durée  de  la  mine  est  évaluée  à  seize  ans.  Si  l'on 
a  soin  de  prélever  sur  les  dividendes  l'amortissemeril 
nécessaire  à  la  reconstitution  du  prix  de  l'action  au 
cours  actuel  (125  francs),  on  trouve  que  le  placement 
ressort  encore  à  environ  7  0/0,  ce  qui  est  déjà  fort  sa- 
tisfaisant. Voilà  donc  ce  que  promet  la  mine  si  Von  ne 
fait  état  que  des  données  déjà  acquises,  vérifiées  par 
l'expérience  des  exploitations  voisines.  Mais  il  existe, 
en  outre,  plusieurs  facteurs  importants  qui  doivent, 
à  notre  avis,  augmenter  considérablement  la  valeur  de 
l'affaire  : 

1»  On  vient  de  découvrir  dans  la  propriété  un  nou- 
veau filon  jusqu'ici  inexploré  :  le  Norlh  Reef  Leader . 
Ce  filon  a  donné  aux  essais  de  13  à  20  onces  d'or  à  la 
tonne  (400  à  620  grammes  d'or)  rendement  extraordi- 
naire, si  on  le  compare  à  celui  des  autres  filons  du 
Transwaal  qui  ne  dépasse  guère  en  générel  15  à  ]K 
pennyweights  (22  à  '27  grammes)  c'est-à-dire  vingt-cinq 
à  trente  fois  moins. 

Si  les  travaux  que  l'on  pousse  activement  établis- 
sent, comme  il  faut  l'espérer,  la  persistance  de  ce  nou- 
veau filon  en  étendue  et  en  richesse,  on  pourra  compter 
pour  la  Socié  é  sur  un  avenir  extrêmement  brillant  ; 

2°  Une  assemblée  d'actionnaires  doit  être  convoquée 
prochainement  pour  voter  la  transformstion  du  titre 
actuel  de  1  liv.  nominal  en  actions  de  4  liv.  nominal.  — 
Cette  mutation,  qui  ne  changera  rien  à  la  valeur  rée|le 
de  l'action,  a  pour  but  d'obtenir  l'admission  à  la  cote 
officielle  de  la  Rourse  de  Paris  et  cette  admission 
créera  à  la  valeur  une  situation  privilégiée  en  amenant 
un  classement  rapide  des  titres. 

Dans  la  partie  ouest,  la  Durban  Roodeport  deep  est 
recherchée  à  4  5/8  :  on  croit  que  cette  Compagnie  ne 
tardera  pas  à  donner  un  rendement  important;  elle  est 
l'objet  de  nombreuses  demandes  pour  compte  anglais 
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et  pour  compte  français.  La  Durban  Roodeport  est  sou- 
tenue à  7  1/2.  La  Princess  Estale  attire  de  plus  en 
plus  l'attention  de  la  spéculation  à  cause  de  l'étendue 
et  de  la  bonne  situation  de  sa  propriété,  qui  comprend 
200  claims,  tandis  que  son  capital  est  relativement  peu 
élevé  (1(15.000  titres).  L'action  cote  3  11/16. 

La  Randfontein  ne  s'écarte  pas  sensiblement  de  ses 
derniers  cours. 

La  Soùih  West  Ranci  Mines,  dont  le  terrain  *>st  voi- 
sin, se  tient  entre  2  5/8  et  2  7/8.  Paris  est  toujours 
acheteur  de  cette  valeur. 

Les  titres  du  district  de  Klerksdorp  sont  de  nouveau 
en  faveur  après  un  léger  tassement  provoqué  par  des 
réalisations  de  bénéfices. 

La  Klerksdorp  Estale  revient  à  27/0.  La  Potchef- 
stroom  remonte  de  1  1/4  à  2  1/16.  On  espère  toujours 
que  les  nouvelles  relatives  à  la  découverte  du  filon 
Buffelsdoorn  sur  la  propriété  de  cette  Compagnie  se- 
ront continuées. 

La  Easlleigh  a  eu  beaucoup  d'achats  pour  compte 
de  Paris  à  3  5/10.  dette  Compagnie  possède  950  claims 
et  a  un  petit  capital  de  250.000  livres,  le  filon  parcourt 
toute  la  propriété  en  largeur.  Bien  que  la  Compagnie 
ne  travaille  qu'avec  50  pilons  le  rendement  mensuel 
dépasse  2.000  onces. 

La  Tigerfontein  cote  3  3/8.  Cette  Compagnie  vient 
d'acquérir  0  nouvelles  fermes  d'une  grande  étendue 
situées  le  long  du  Vaal  River  et  sur  lesquelles  se  trou- 
veraient de  nombreux  filons. 

La  Buffelsdoorn  Estale  est  calme  à  6  livres.  Elle  a 
également  acquis  plusieurs  fermes  riches  en  or.  La 
Central  Buffelsdoorn  a  eu  des  demandes  à  2  1/4  et  la 
Consolidated  Buffelsdoorn  a  de  bons  achats  à  1  3/4. 
On  annonce  la  prochaine  introduction  de  cette  der- 
nière à  Paris . 

Dans  le  district  d'Heidelberg,  la  Nigel  continue  son 
mouvement  ascensionnel  à  8  iiv.  contre  7  1/4  :  on  an- 
nonce qu'un  grand  financier  aurait  pris  un  fort  intérêt 
dans  cette  affaire. 

On  commence  à  s'intéresser  aux  valeurs  du  district 
de  Kaap.  On  remarque  quelques  achats  en  Moodies 
à  32/0  et  en  Lisbon-Berlyn  à  8/6.  On  traite  la  Big  gol- 
den Qnarry  à  2/9. 

La  Sheba  a  des  demandes  à  2  1/2. 

Les  valeurs  d'exploration  et  terrains  sont  fermes.  La 
Goldfielrls  a  atteint  9  1/2,  la  Gold  trust,  filiale  de  la 
Goldfields  et  qu'il  est  question  d'introduire  à  Paris,  se 
tient  à  5  7/8. 

La  Chartereâ  est  revenue  à  4  1/4  par  suite  de  quel- 
ques réalisations,  mais  elle  progresse  de  nouveau  à  4  5/8. 
IJAnglo-French  n'a  pas  subi  de  variations  à  3  7/8. 
La  Neiv-African  progresse  à  51/8. 


Paris,  le  3  mai  1895. 
Continuation  de  la  fermeté  sur  notre  Marché  des 
Mines  d'or.  La  Ferreira  maintient  sou  cours  de  445 


de  2  francs  50;  Geldenhuis  178  75,  gagnant  7  fr.  50, 
après  185  02  1/2  au  plus  haut;  Lower  Roodeport  Li- 
mited 27  fr.  25,  bénéficiant  d'une  plus-value  de  6  fr.; 
Charlered  121  25,  contre  122  50. 

La  NeW'Kïemfontein  s'établit  à  1GG  fr,  25  depuis  le 
1er  mai  18*94,  date  à  laquelle  reprirent  les  travaux  un 
moment  interrompus  par  suite  de  difficultés  avec  la 
Çhimes  C",  difficultés  qui  tournèrent  à  l'avantage  de 
la  New- K lainfonlein  ;  les  bénéfices  mensuels  ont  été  de 
3.000  livres  environ,  ce  qui  a  permis,  après  paiement 
di  s  délies,  de  distribuer,  eu  décembre  dernier,  un  divi- 
dende de  12  1/2  0/0.  Lamine  ne  travaillait  alors  qu'avec 
50  pilous,  Depuis  le  premier  mars,  quinze  pilons  nou- 
veaux du  type  lourd  ont  été  ajoutés,  et  il  est  à  croire 
que,  à  partir  du  1er  juillet,  le  moulin  fonctionnera  avec 
100  pilons.  La  capacité  de  broyage  se  trouve  donc  aug- 
mente au  fur  et  â  mesure,  mais  la  durée  de  la  mine, 
lorsque  tout  sera  en  activité,  ne  sera  plus  que  de  dix 
ans  au  lieu  de  vingt-un  ans  environ. 


Pour  remédier  à  cet  état  de  choses,  la  New  Klein- 
fontein  a  acquis  88  claims  nouveaux  dont  la  conte- 
nance peut  être  évaluée  à  deux  millions  de  tonnes  de 
minerai.  Le  nombre  de  claims  appartenant  à  cette 
entreprise  se  trouve  donc  porté  de  59  à  147,  contenant 
environ  3.150.000  tonnes  au  lieu  de  1.100.000.  Natu- 
rellement, la  Compagnie  a  dû  augmenter  son  capital 
qui  se  trouve  porté  maintenant  à  185.000  liv.  st.,  en 
titres  de  1  liv.  st.  Pour  le  premier  trimestre  de  1895, 
un  dividende  de  2  sh.  6  d.,  c'est-à-dire  égal  au  divi- 
dende entier  de  1894,  a  été  proclamé,  et  si  les  trois 
trimestres  à  venir  équivalent  au  premier,  l'exercice 
entier  pourrait  alors  donner  12  fr.  60  environ,  soit  plus 
de  50  0/0  du  capital  initial. 

La  Durban  Roodepoort  Deep  Level  est  à  120  fr.  A  ce 
que  nous  disions  il  y  a  huit  jours  au  sujet  de  cette 
mine,  ajoutons  que  la  propriété  de  la  Durban  Roode- 
poort Deep  Level  est  située  dans  le  district  du  Witwa- 
tersrand,  el  se  compose  des  deep  level  des  Compagnies 
suivantes  :  Durban  Roodepoort,  United  Main  Reef 
Roodepoort.  Roodepoort  Deep  Level  et  de  la  partie  Est 
du  Prmcess  Estate.  Le  nombre  de  claims  possédé  par 
la  Compagnie  est  de  271  environ,  tous  au  Sud  de  l'af- 
lleurement. 

L'étendue  de  la  propriété  est  telle  qu'elle  pourra 
établir,  au  cours  de  son  exploitation,  une  batterie  com- 
portant très  probablement  deux  cents  pilons  capables 
de  broyer  plus  de  250.000  tonnes  par  an.  La  mine  a 
deux  couches  :  la  Main  Reef,  qui  est  comme  dans  tout  le 
Rand  la  plus  épaisse,  et  le  South  Reef  Leader,  qui  est 
la  plus  mince  et  la  plus  riche.  L'incliuaison  n'est,  dans 
la  plus  grande  partie  de  la  propriété,  que  de  25»,  ce  qui 
est  en  faveur  d'une  exploitation  économique  dont  les 
frais,  suivant  le  dire  des  ingénieurs  les  plus  compétents 
du  Rand,  ne  seront  pas  supérieurs  à  ceux  de  l'affleu- 
rement et  leur  seront  même  probablement  inférieurs. 

Enfin,  en  comparant  la  valeur  de  la  Durban  Roode- 
poort Deep  Level  avec  celle  des  mines  de  surface  cor- 
respondante, on  arrive  à  trouver  que  chacun  des  claims 
restant  à  exploiter  par  les  trois  Compagnies  Durban 
Roodepoort,  United  Main  Reef  Roodepoort  et  Roode 
poort  Deep  Level  ressort,  en  tenant  compte  des  cours 
cotés  sur  les  actions  de  ces  entreprises,  à  14.000  liv.  st. 
envirou,  alors  quelles  claims  de  la  Durban  Roodepoort 
Deep  Level  représentent  pour  290.000  actions,  au  cours 
de  4  liv.  st.,  un  prix  inférieur  à  4.300  liv.  st.  par 
daim. 

Au  sujet  des  Mines  d'or,  il  n'est  pas  sans  intérêt  de 
mentionner  que  la  London-Paris  Corporation  repré- 
sente, à  Paris,  les  entreprises  suivantes  :  New-PHm- 
rose,  Buffelsdorn  Estate,  Nèw-Crœsus,  Glencairn, 
Langlaagle-Royal,  Kimberley  Roodeport,  New-Con- 
sort,  Pléiades,  Aurora  West  United,  Johannesburg 
Consolidated  Invesïment  Co,  Johannesburg  Water- 
loorhs,  Spes  Bôna,  Ginsberg,  Bal/noi  al,  South,  ~\Yest 
Rand  Mines. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  a  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 


FONDS  D'ÉTATS 


Français  3  %  (perpétuel)  

Consolidés  anglais  (ch. f.  25  fr.  20, 
Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  ?0). . . 

Belgique  3  %_  %  

Espagne  Ext.  4  %  (ch.  f.  1  fr.)  .. 
Grèce  5  %  1X81  (en  suspension). 
Hollande  3  %  %  (à  Ams'.erd.-.m). 
Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  50). . 

Italie  4  %  net  

Norvège  3  %  (ch.  f  ?6  fr.  20). . . . 

Portugal  3  %  (1  fr.  uet)  

Roumanie  5  %  

Russie  3  %  or  1891  libéré  

Serbie  5  %  1890  (ch.  de  f.)  

Suède  4  %  1880  (eh.  f.  25  fr.  20). . 
Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fer) 
Turquie  convertie  1  %  série  D.. 

—       Priorité  4  %  1890  

Consolidé  Prussien  3  %  à  Berlin) 
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g 
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101  82 

33  G4 
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102  15 

34  05 
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106  » 

38  54 

2  59 

10o  20 

38  61 

2  58 
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103  JÙ 

25  85 
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29  64 
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71  25 
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3  46 
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25  80 

3  87 
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21  85 
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2t  99 
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97  » 
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3  09 
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3  09 
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25  30 

3  05 

25  20 

25  20 

3  96 

102  » 

20  10 
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103  » 

20  60 

4  85 

91  60 

30  53 

3  27 

"2  50 

30  83 
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15  52 
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25  05 
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3  96 
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34  58 
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103  75 

34  58 

2  89 

25  90 

25  90 

3  86 

26  » 

26  » 

3  84 

490  » 

24  50 

4  08 

190  » 

24  50 

4  08 

98  75 

32  91 |3  03 

98  12 

32  70 
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Sitnatlon  Financière  générale 

France.  —  La  liquidation  de  fin  avril  n'a  pas  été 
signalée  par  une  cherté  excessive  des  capitaux.  Mal- 
heureusement, il  a  fallu  encore  compter  avec  des  liqui- 
dations nouvelles,  et  avec  les  bruits  répandus  de  nou- 
veau, au  dernier  moment,  au  sujet  du  traité  de  paix 
sino  japonais.  Aussi  reste-t-on  hésitant  et  dans  l'attente 
de  ce  que  donnera  la  journée  d'aujourd'hui  et  celle  de 
lundi.  11  est  à  présumer  que,  lorsqu'il  n'y  aura  plus  à 
prendre  en  considération  les  positions  trop  chargées  de 
certains  spéculateurs,  on  s'arrêtera  à  (les  idées  plus 
calmes,  et  que,  par  suite,  le  marché  entier  se  raffermira. 
Nos  grands  Chemins  français,  par  leur  fermeté, 
donnent  une  note  dont  l'ensemble  de  la  cote  pourrait 
bien  se  ressentir  un  peu. 

Allemagne.  —  Le  marché  allemand  est  un  peu  moins 
ferme  en  fin  de  semaine,  par  suite  de  réalisations  de 
bénéfices  effectuées  après  la  liquidation.  Constatons 
que  la  spéculation  berlinoise  commence  à  s'occuper  des 
valeurs  de  mines  d'or,  suivant  en  cela  l'exemple  donné 
par  Londres  et  Paris. 

Sur  le  marché  libre,  le  taux  de  l'escompte  se  main- 
tient à  1  1/2  0/0. 

Outre  l'emprunt  chinois  de  30  millions  de  marks  né- 
gocié la  semaine  dernière  à  6  0/0  avec  deux  grands 
Etablissements  de  crédit,  pour  compte  du  Gouverne- 
ment provincial  de  Nankin,  on  négocie  actuellement 
deux  nouvelles  opérations  financières  contractées  avec 
la  Chine,  à  Londres,  l'une  à  6  C/0  et  l'autre  à  7  0/0. 

Angleler>  e.  —  Sir  William  Harcourt  vient  de  présen- 
ter à  la  Chambre  des  Communes  son  exposé  financier. 
Les  dépenses  sont  estimées  à  95.9S1.000  liv.,  les  recettes 
seront  de  95.662.000  liv.,  soit  un  déficit  de  319.000  liv., 
qui  sera  changé  en  un  excédent  de  181.000  liv.  par 
l'abandon  du  droit  supplémentaire  de  6  d.  par  gallon 
sur  les  spiritueux  et  son  remplacement  par  l'ancien 
droit  supplémentaire  de  6  d.  par  barrique  sur  la  bière. 

L'allure  du  marché  est  favorable;  on  signale  un  cer- 
tain nombres  d'affaires  nouvelles. 

Autriche-Ho/u/i'ie.  —  La  lourdeur  domine  à  Vienne. 
Après  une  liquidation  assez  facile  (les  taux  des  reports 
ayant  varié  entre  5  1/2  et  12  0/0),  le  resserrement  mo- 
nétaire s'est  quelque  peu  accentué.  Le  marché  a  été 
mal  impressionné  par  le  projet  d'augmentation  de  l'im- 
pôt sur  les  opérations  de  Bourse  et  par  les  moins-values 
des  recettes  de  l'Etat  hongrois  pour  le  l«r  trimestre 
1-895.  On  espère,  toutefois,  que  les  disponibilités  devant 
résulter  des  importantes  échéances  de  coupons  en  mai 
ramèneront  l'activité. 

Le  commerce  extérieur  de  l'Autriche  accuse,  pour  les 
tro.s  premiers  mois  de  1895,  une  moins-value  assez 
sérieuse  pour  les  exportations,  par  rapport  à  la  période 
correspondante  de  lq94. 

Espagne.  —  La  liquidation  de  fin  d'avril,  à  la  Bourse 
de  Madrid,  a  montré  que  les  vendeurs  à  découvert 
&  Intérieure  étaient  nombreux  ;  on  a  payé  de  0  15  à 
0  05  centimes  de  déport  sur  ce  titre.  Mais  la  crainte  de 
voir  venir  sur  le  marché  les  paquets  d'Extérieure 
achetés  jadis  par  l'étranger  amène  une  tension  des 
changes. 

Les  nouvelles  de  Cuba  sont  toujours  inquiétantes  ;  il 
est  difficile  d'évaluer  le  coût  total  de  la  campagne  en- 
treprise par  le  maréchal  Martinez  Campos,  campagne 
qui  augmente  de  jour  en  jour  le  déficit  budgétaire  de 
la  Grande  Antille  et  qui  aura  son  contre-coup  sur  les 
finances  de  l'Espagne. 

Grèce.  —  La  condamnation,  par  le  suffrage  public, 
du  régime  tricoupiste  et  le  triomphe  de  M.  Théodoros 
Delyannis  sont  de  nature  à  donner  quelque  espoir  aux 
créanciers  de  la  Grèce,.  Il  résulte  des  déclarations  faites, 
la  veille  des  élections,  par  M.  Delyannis,  que  ce  der- 
nier est  partisan  d'un  arrangement  loyal,  seul  capable 
de  restaurer  les  finances  helléniques. 

Sera-t-il  en  mesure  de  poursuivre  l'exécution  de  ce 


programme  ?  L'avenir  nous  l'apprendra,  mais  non* 
pouvons  constater  que  le  relèvement  du  prix  des  rai- 
sins secs,  à  la  suite  des  achats  de  la  Russie,  améliore, 
dans  une  certaine  mesure,  la  situation  économique  du 
pays. 

Italie.  — La  lin  de  la  liquidation  a  ouvert,  sur  le 
marché  italien,  une  ère  de  fermeté  qui  contraste  avec 
la  faiblesse  des  semaines  précédentes  ;  la  Rente,  notam- 
ment, est  en  reprise  sérieuse. 

Malgré  la  diminution  du  commerce  extérieur  pour 
le  l"  trimestre  de  l'année  en  cours,  la  situation  écono- 
mique et  financière  du  Royaume  semble  envoie  d'amé- 
lioration. 

Roumanie.  —  L'emprunt  municipal  4  1/2  0/0  de  30 
millions  de  francs  de  la  ville  de  Bucarest  a  été  couvert 
plusieurs  fois  en  Allemagne. 

La  Banque  de  Roumanie  a  réduit  à  5  0/0  le  taux  de 
son  escompte  ;  le  rapport  de  cet  Etablissement  pour 
l'exercice  1894  indique  qu'il  a  souffert  de  la  dépression 
des  affaires  et  qu'il  a  réduit  les  transactions  ainsi  que 
la  matière  escomptable. 

Turquie.  —  Les  recettes  de  la  Dette  publique  Otto- 
mane pour  le  mois  de  mars  1895  accusent  une  moins- 
value  de  4.869  liv.  turques  par  rapport  à  mars  1894. 


FRANCE 


LA  SITUATION 


La  Politique. —  La  Catastrophe  de  Bouzey. —  Election  législative^ 
Le  Budget  de  1896.  —  Les  Déclarations  du  Ministre  des  Travaux 
publics  à  Epinal. —  Le  1"  Mai. —  Epilogue  de  la  grève  des  omnibus. 

Samedi  dernier  27  avril,  vers  5  heures  du  matin,  une 
épouvantable  catastrophe  s'est  produite  à  Bouzey,  à  8 
ou  9  kilomètres  d'Epinal.  La  digue  de  500  mètres,  fer- 
mant le  réservoir-étang  qui  alimente  la  branche  sud  du 
canal  de  l'Est,  s'est  subitement  rompue  sur  une  lon- 
gueur de  100  mètres  environ.  Une  masse  d'eau  de 
7  millions  de  mètres  cubes  s'est  échappée  dans  la  vallée 
de  la  Moselle,  saccageant  et  dévastant  sur  son  passage, 
avant  de  se  précipiter,  par  divers  points,  dans  la  ri- 
vière. Plantafions,  constructions,  maisons,  poteaux  té- 
légraphiques, de  nombreux  ponts,  ont  été  renversés  ou 
détruits. 

Des  villages  entiers,  Domèvre  et  Bouzey  notamment, 
des  hameaux  sont  à  peu  près  anéantis.  Les  routes  et 
les  voies  ferrées  ont  été  envahies,  des  animaux  noyés 
et  il  ne  reste  aucune  trace  de  l'établissement  de  pisci- 
culture de  Bouzey.  Les  dégâts  matériels  sont  certaine- 
ment considérables.  De  ce  côté,  l'épreuve  est  déjà 
grande.  Elle  devient,  malheureusement,  effroyable  par 
les  victimes  —  87,  assure-t-on  —  qu'elle  coûte.  Que  de 
deuils  poignants  1  Que  d'irréparables  pertes! 

La  presse,  dont  le  concours  est  si  précieux  dans  ces 
douloureuses  circonstances,  a  provoqué  un  magnifique 
élan  de  générosité.  Les  souscriptions  affluent  de  toutes 
parts  et  des  secours  en  argent  et  en  nature  ont  été  ré- 
partis sans  retard  entre  les  sinistrés. 

D'abord  M.  Leygues,  Ministre  de  l'intérieur,  accom- 
pagné de  M.  Poirson,  directeur  de  la  Sûreté  générale, 
ensuite  M.  Dupuy-Dutemps,  Ministre  des  travaux  pu- 
blics, se  sont  rendus  sur  les  lieux  éprouvés.  Ils  ont  dis- 
tribué secours  et  paroles  de  consolation  et  ont  fait  ou- 
vrir une  enquête  chargée  de  découvrir  les  causes  de  la 
catastrophe,  afin  de  connaître  les  responsabilités  encou- 
rues. C'est  aujourd'hui  que  M.  Dupuy-Dutemps  com- 
muniquera, à  ses  collègues  les  renseignements  re- 
cueillis. 

Le  principe  de  la  réparation  du  préjudice  est  accepté. 
Préciser  la  dépense  qui  incombera  à  l'Etat  est  encore 
difficile.  On  l'évalue  à  environ  6  ou  7  millions  pour  les 
seules  indemnités  à  accorder  aux  riverains  de  l'Avière, 
indépendamment  des  travaux  à  payer  pour  refaire  la 
digue  et  assurer,  dans  de  meilleures  conditions  cette 
fois,  l'alimentation  du  canal  de  l'Est. 
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•wv  Dimanche,  23  avril,  une  élection  législative  a  eu  lieu  à 
La  Roche-sur- Yon.  M.  Marchegay,  républicain,  a  été  élu  en 
remplacement  de  M.  Aristide  Batiot,  décédé. 

•v~v  Le30  avril,  le  Conseil  des  Ministres  s'est  réuni  a  l'Elysée, 
sous  la  présidence  de  M.  Félix  Faure.  M.  Dupuy  Dutemps  et 
M.  Trarieux  n'assistaient  pas  au  Conseil.  Le  Ministre  des  tra- 
vaux publics  est  parti  pour  les  Vosges,  où  il  va  étudier  sur  place 
la  catastrophe  de  Bouzcy.  Le  Ministre  de  la  justice  est  dans 
la  Charente.  Le  Conseil  s'est  longuement  occupé  du  budget  de 
1896.  M.  Ribot  a  commencé  à  exposer  les  mesures  qu'il 
compte  proposer  au  Parlement  en  vue  de  créer  des  ressources 
nouvelles  pour  compenser  l'écart  existant  entre  les  dépenses 
et  les  receltes,  même  après  les  réductions  ooérées  sur  tous  les 
Ministères  Cet  écart  atteint  encore  le  chiffre  d'une  quaran- 
taine de  millions.  Le  Ministre  des  affaires  étrangères  a  tenu 
ses  collègues  au  courant  des  négociations  qui  se  poursuivent 
entre  les  puissances  en  vue  du  règlement  du  conflit  sino- 
japonais. 

M.  Leygues,  qui  était  rentré  la  veille  de  Bouzey,  a  rendu 
compte  du  voyage  qu'il  avait  fait  et  des  premières  mesures 
qu'il  avait  prises  pour  venir  en  aide  aux  victimes  de  la  catas- 
trophe. Le  Ministre  du  commerce  a  ensuite  entretenu  le  Con- 
seil d'un  projet  de  convention  tendant  à  améliorer  les  services 
maritimes  postaux  avec  la  Corse.  Enfin,  le  Ministre  des  colo- 
nies a  fait  signer  un  décret  par  lequel  l'impôt  personnel 
sur  les  indigènes  de  la  Gochinchine  est  affecté  en  totalité  au 
budget  local  de  cette  colonie. 

-V-W-».  A  son  arrivée  à  Epinal,  le  30  avril,  M.  Dupuy-Dutemps, 
ministre  des  travaux  publics,  a  été  reçu  par  M.  Krantz,  dé- 
puté des  Vosges  : 

«  Je  suis  heureux,  a  dit  au  Minis're  M.  Krantz.  de  saluer  le 
«  Ministre  qui  est  civilement  responsable  du  désastre  que 
«  nous  avons  subi.  Je  vous  remercie  de  votre  empressement 
«  à  venir  faire  ici  non  pas  un  voyage  sentimental,  mais  une 
«  tournée  d'affaires.  Je  suis  convaincu  à  l'avance  que  le  parti 
«  est  bien  pris  de  faire  tout  ce  qu'il  sera  nécessaire,  et  nous 
«  comptons  absolument  sur  vous.  Du  reste,  quand  vous  aurez 
«  demandé  le  crédit  supplémentaire  nécessaire,  vous  pouvez 
«  être  assuré  de  l'appui  des  représentants  des  Vosges.  » 

M.  Dupuy-Dutemps  a  répondu  : 

«  Je  comprends  les  responsabilités  de  l'Etat  et  je  ne  songe 
«  pas  à  les  nier.  Je  veux  examiner  la  question  des  dommages 
«  avec  la  plus  entière  justice  et  avec  le  désir  d'accorder  le 
«  plus  tôt  possible  les  réparations  pécuniaires  qui  s'imposent, 
«  les  seules,  malheureusement,  que  je  puisse  donner.  En  ce 
«  qui  concerne  les  responsabilités  de  personnes,  quelque 
«  élevées  qu'elles  puissent  être,  je  suis  déterminé  à  les  recher- 
«  cher  avec  la  plus  entière  rigueur  et  à  exercer,  si  cela  est 
«  nécessaire,  une  action  disciplinaire  exemplaire.  » 

•wv  La  journée  du  1er  mai  s'est  passée  sans  aucun  incident 
notable  à  signaler,  aussi  bien  à  Paris  qu'en  province.  Tout 
s'est  borné  à  des  réunions  publiques.  Les  mesures  d'ordre 
avaient  d'ailleurs,  été  prises  en  vue  des  troubles  qui  auraient 
pu  se  produire. 

•wv  Le  2  mai  est  venu  devant  la  8e  Chambre  correclionnelle 
le  procès  intenté  au  Président  et  au  Secrétaire  général  du 
Syndicat  des  employés  des  omnibus.  Proust  et  Deville  ont  été 
condamnes  chacun  à  six  mois  de  prison.  C'est  l'épilogue  de 
la  grève  des  omnibus. 


Marché  financier.  —  Le  début  de  la  semaine  avait 
encore  laissé  beaucoup  à  désirer.  Cependant,  dès  le 
1er  de  ce  mois,  les  dispositions  générales  paraissent  en 
amélioration,  et,  avant-hier,  jour  des  reports,  on  a  eu 
à  signaler  une  reprise  générale,  pour  ainsi  dire,  par 
suite  du  taux  relativement  modéré  des  reports.  Cette 
reprise  ne  s'est  pas  continuée  sur  d^s  bruits  répandus 
hier  et  qui  se  rapportent  encore  au  traité  sino-japonais. 
Néanmoins,  nous  ne  restons  pas  au  plus  bas,  en  dépit 
des  ventes  effectuées  dans  la  dernière  heure  de  la 
séance  par  les  arbitragistes,  pour  le  compte  des  places 
étrangères. 

A  signaler,  cette  semaine,  un  courant  d'affaires  un 
peu  plus  suivi  que  dans  ces  derniers  .temps.  On  paraît 
croire  généralement  que  les  règlements  de  fin  avril 
peuvent  encore  amener,  par  exemple  sur  la  Renie 
Extérieure  Espagnole,  des  liquidations  forcées  mais 
qui  ne  laisseront  pas  d'impression  durable. 

On  annonce,  pour  le  8  courant,  l'introduction  sur 
notre  marché  des  actions  de  la  Compagnie  Générale 
des  Nitrates  déjà  inscrites  à  la  Voie  Officielle  de 
Bruxelles.  Cette  Compagnie  est  un  trust  de  valeurs 


nitratières.  Son  capital  social  est  de  10  millions  de 
francs  divisé  en  actions  de  100  francs. 

i(  i(  Nos  Rentes  Françaises  3  0/0,  que.  nous  lais- 
sions, il  y  a  huit  jours,  à  101  82  1/2  ont  d'abord  fléchi 
à  101  55,  puis  repris  à  102  15  fin  avril.  Depuis,  on  s'est 
alourdi,  le  cours  du  report  ayant  été  encore,  cette  fois, 
assez  élevé,  puisque  l'on  a  coté  officiellement  20  et  23 
centimes,  et  que,  sur  le  Marché  Libre,  on  a  pu  repor- 
ter jusqu'à  28  centimes.  Aussi  restons  nous,  en  der- 
nière heure,  à  102  15  fin  mai,  ce  qui,  en  tenant  compte 
du  cours  moyen  du  report  de  21  1/2  centimes,  ne  cons- 
titue qu'une  amélioration  pour  la  semaine  de,  11  cen- 
times. Cependant,  l'allure  du  comptant  est  bien  meil- 
leure depuis  quelques  jours,  et  hier,  particulièrement, 
on  se  tenait,  sur  ce  marché,  au-dessus  du  terme. 

Le  3  1/2  0/0,  sur  lequel  les  reports  ont  été  de  20  et 
24  centimes,  clôture  à  107  65.  ex-coupon  trimestriel  de 
0,87  1/2  centimes.  Il  restait,  le  26  avril,  à  108  25.  En 
tenant  compte  du  coupon  et  du  cours  moyen  du  re- 
port, le  bénéfice  sur  vendredi  dernier  est  de  5  1/2  cen- 
times. Rente  3  0/0  Amortissable  cote  100  90  (report  21 
et  23  centimes),  contre  100  80  au  comptant  il  y  a  huit 
jours. 

•je  i(  L«s  actions  de  la  Banque  de  France  fléchis- 
sent de  3.780  fr.  à  3.730,  après  3.800  au  plus  haut.  Les 
bénéfices  nefs  des  escomptes  et  intérêts  divers  des  dix- 
neuf  premières  semaines  du  semestre  en  cours  ont  at- 
teint 1.598.784  fr.  contre  4.518.033  fr.  en  1894,  3  mil- 
lions 279.833  fr.  en  1893,  5.155.043  fr.  en  1892,  8  mil- 
lions 421.451  fr.  en  1891  et  5.8o3.166  fr.  en  1890. 

■jf  i(  Comme  nous  le  laissions  prévoir  il  y  a  quinze 
jours  dans  un  article  spécial,  l'Emprunt  de  250  mil- 
lions du  Crédit  Foncier  de  France,  mis  en  souscrip- 
tion le  27  avril,  a  été  plus  qu'un  succès.  On  sait  que 
notre  grand  Etablissement  hypothécaire  offrait  au  pu- 
blic 500.000  Obligations  Foncières  à  lots.  Or,  il  a  été 
demandé  plus  de  16  millions  de  titres,  au  nom  de 
400.000  souscripteurs  environ.  Il  s'ensuit  que  le  capital 
souscrit  a  dépassé  8  milliards  de  francs.  Dès  le  29 
avril,  le  Crédit  Foncier  a  remboursé  aux  souscriptions 
de  plus  de  50  obligations  95  0/0  du  montant  des  ver- 
sements effectués,  et  on  est  maintenant  à  savoir  quel 
sera  le  chiffre  définitif  de  répartition.  D'après  nos  ren- 
seignements particuliers,  il  ne  semble  nas  qu'il  puisse 
être  attribué  plus  d'une  obligation  par  160  obligations 
demandées.  Dans  ces  conditions,  le  souscripteur  de 
LOiiO  titres  ne  recevrait  que  6  obligations  environ. 
Cette  répartition,  comme  ou  le  voit,  ne  diffère  guère  de 
celle  à  laquelle  donna  lieu  le  dernier  Emprunt  delà 
Ville  de  Paris.  D'après  ce  qui  se  répétait  en  Bourse 
ces  jours  derniers,  il  aurait  été  constaté  que  2. 500.000 
obligations  ont  été  souscrites  au  Crédit  Foncier  même  ; 
5.800.000  au  Crédit  Lyonnais  :  3.600.000  au  Comptoir 
National  d'Escompte  ;  3.000.000  à  la  Société  Générale, 
et  environ  1.600.000  à  la  Société  Générale  du  Crédit 
Industriel  et  Commercial. 

En  dépit  des  résultats  ci-dessus  constatés,  l?s  actions 
de  notre  grand  marché  hypothécaire  ne  se  tiennent 
qu'à  900  fr.  contre  905,  se  ressentant  ainsi  un  peu  de 
l'allure  générale  de  la  cote. 

Dans  ses  trois  dernières  séances  hebdomadaires,  le 
Conseil  d'administration  du  Crédit  Foncier  a  autorisé 
pour  16.866.813  fr.  de  nouveaux  prêts,  dont  9. 215.800 
francs  de  prêts  fonciers  et  7.151.013  fr.  en  prêts  com- 
munaux. 

Le  marché  des  obligations  Foncières  et  Communales 
conserve  sa  bonne  tenue  antérieure,  h'obligalion  Fon- 
cière 1877  se  maintient  à  401  50,  pendant  que  les 
Communales  1879  passent  de  501  50  à  5  3;  titres  es- 
tampillés sans  changement  à  488  50;  Foncières  1879 
un  peu  plus  lourdes  à  502  50  contre  503  50;  Commu- 
nales 188  0  499  fr.,  en  bénéfice  de  50  centimes;  Fon- 
cières 1883  466,  comme  vendredi  dernier  ;  Foncières 
1885  497  25,  en  progrès  de  75  centimes;  Cinquièmes 
101  25,  sans  changement;  Communales  1891  tout 
payé  396  25,  comme  il  y  a  huit  jours,  de  mêm*  que  les 
Communales  1892  entièrement  libérées  qui  clôturent 
à  505  fr.;  Bons  à  lots  de  1888  66  50,  en  bénéfice  de 
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8  fr.  50;  Bons  à  lots  de  Î887  72  fr.,  en  progrès  de  2  fr. 
Quant  A  la  nouvelle  obligation  Foncière  i895,  elle  est 
demandée  à  190  50  et  491,  c'est-à-dire  avec  une  prime 
de  50  centimes  à  1  fr.  sur  son  cours  d'émission. 

±  4  Le  marché  des  actions  de  nos  grandes  Sociétés 
de  Crédit  a  été  assez  animé.  La  Banque  de  Paris  et 
des  Pays  Bas,  de  780  passe  à  700,  après  même  705.  Le 
rapport  des  commissaires,  qui  vient  d'être  publié  'en 
vue  de  l'assemblée  générale  des  actionnaires  qui  aura 
lieu  le  !»  mai.  porte  que  les  bénéfices,  en  1894,  ont  aug- 
menté de  1  .070.000  fr.  sur  l'exercice  précédent.  Malgré 
l'augmentation  de  5  francs  sur  le  dividende,  il  restera 
à  reporter  à  nouveau  1 .619. 000  fr.,  ce  qui  représente 
environ  12  fr.  50  par  action,  et  ce  sans  tenir  compte 
de  l'amélioration  des  cours  sur  les  stocks  d'obligations 
des  Chemins  de  fer  Argentins  et  de  la  province  de 
Santa- Fé,  dont  l'estimation  reste  maintenue  aux  prix 
portés  en  fin  d'exercice  1893.  Nous  aurons  prochaine- 
ment à  examiner  la  situation  de  cet  Etablissement  qui, 
vraisemblablement,  pourra  faire  figurer  dans  l'exercice 
en  cours  une  partie  au  moins  des  bénéfices  provenant 
de  ce  chef.  Crédit  Lyonnais,  816  25,  en  avance  de 
3  f  r.  75. 

Le  Comptoir  National  d'Escompte  cote  603  contre 
610  fr.,  l'action  non  estampillée.  Quant  à  l'action  estam- 
pillée, elle  s'échange  entre  503  et  595  fr.  Les  actionnai- 
res anciens  ont  la  faculté,  jusqu'au  15  mai,  d'exercer, 
au  prix  de  550  franc*,  leur  droit  de  souscription  aux 
50.000  actions  nouvelles  créées  conformément  au  vote 
de  l'assemblée  générale  extraordinaire  des  actionnaires 
du  25  avril,  et  ce.  à  raison  d'une  action  nouvelle  pour 
trois  anciennes.  Il  est  certain,  comme  nous  le  laissions 
pressentir  dans  un  article  spécial,  le  13  avril  dernier, 
que  lous  useront  de  ce  droit,  et  si  nous  en  parlons  de 
nouveau,  c'est  pour  leur  rappeler  la  date  extrême  ci- 
dessus  du  15  mai.  Crédit  Industriel  et  Commercial, 
565  contre  564  50.  Mentionnons  qirê  le  rendement  des 
actions  de  cette  Société  est  plus  élevé  que  celui  des 
titres  des  Etablissements  similaires.  Société  Générale, 
très  ferme  à  497,  en  bénéfice,  de  50  centimes.  Banque 
Internationale  de  Paris,  542  50  contre  5i8  75,  Banque 
Parisienne,  413,  en  recul  de  4  fr.  50:  Banque  de  l'Al- 
gérie, 8  0  fr..  sans  changement;  Société  Foncière 
Lyonnaise,  345  fr.  contre  347  50. 

Le  groupe  de  la  Société  des  Immeubles  est  plus 
faible,  h' Action  revient  de  37  fr.  50  à  36  fr.,  pendant 
que  l'Obligation  Foncière  remboursable  à  1.000  fr. 
perd  13  francs  à  152  fr.;  Obligations  4  0/0,  182  conlre 
189  50;  Obligations  libérées  de  350  fr.,  absolument  dé- 
laissée. 

La  Banque  I.  lî.  P.  des  Pays-AutHcMèns  est  à 
591  25  contre  593  75  ;  Crédit  Mobilier,  76  fr.  25,  en 
avance  de  1  fr.  25  :  Banque  Hypothécaire  d'Espagne, 
500  fr. 

i(  -fc-  Les  recettes  de  nos  grandes  Compagnies  de 
Chemins  de  fer,  pour  la  16c  semaine  de  1805  (du  16  au 
22  avril)  accusent  une  augmentation  de  3.000.741  fr.  79 
sur  la  période  correspondante  de  1894.  Toutes  les 
lignes,  et  principalement  le  Lyon,  participent  à  cette 
plus-value.  A  l'heure  actuelle,  les  recettes  depuis  le 
1er  janvier  1895  n'accusent  plus,  sur  1894,  qu'une 
moins-value  de  8.127.457  fr.  49.  Par  suite,  les  actions 
ont  été  très  recherchées  et  clôturent  presque  toutes  en 
hausse.  Le  Midi  passe  de  1.316  fr.  25  à  1.325.  Les 
actionnaires  de  cette  Compagnie,  réunis  le  27  avril  en 
assemblée  générale,  ont  approuvé  les  comptes  de  1894. 
et  fixé  à  50  francs  le  dividende  de  cet  exercice.  Orléans 
1.582  fr.,  bénéficiant  d'une  plus-value  de  7  francs; 
Lyon  1.523  fr.  75  contre  1.515.  L'assemblée  générale 
des  actionnaires  de  cette  Compagnie  a  eu  lieu  le 
26  avril.  Les  comptes  de  1894  ont  été  approuvés  et  les 
intéressés  ont,  voté  le  dividende  propos^  de  55  francs 
par  action.  Nord  1.827  50  contre  1 .825.  Nous  consa- 
crons, plus  loin,  un  article  spécial  à  cetle  Compagnie 
qui  a  proposé  à  ses  associés  et  fait  voter  par  eux  un 
dividende  pour  1894  de  62  francs,  en  diminution  de 
2  francs  sur  1893. 
L'Est  conserve  son  cours  précédent  de  980  francs. 


L'assemblée  générale  de  actionnaires  de  cette  Compa- 
gnie, qui  a  eu  lieu  le  80  avril,  a  donné  au  Conseil 
d'administration  les  pouvon  s  nécessaires  pour  procéder 
au  remboursement  par  anticipation  ou  à  la  conversion 
des  obligations  5  0/0  de  la  Compagnie  encore  en  cir- 
culation. Dans  notre  Marché  Financier  du  20  avril 
dernier,  nous  avons  établi  dans  quelles  conditions 
devait  être  faite  la  conversion  à  laquelle  nous  venons 
de  faire  allusion.  Ouest  1.097  50  contre  1.098  fr. 

Les  actions  Sud  de  la  France  reviennent  de  285  50  à 
278  francs,  pendant  que  les  Obligations  3  0/0  perdent 
1  franc  50,  à  428  fr.  50. 

-H  -fc  Le  Suez,  dont  les  actionnaires  sont  convoqués 
en  assemblée  générale  pour  le  5  juin,  et  qui  restait,  il 
y  a  huit  jours,  à  3.347  fr.  50,  monte  à  3.390,  après 
même  3.405  fr.  On  a  annoncé,  ces  derniers  jours,  que 
le  bateau-transport  Chàleau-Y  quem  se  rendant  à  Mada- 
gascar avait  échoué  dans  le  canal.  Le  transit  n'a  été, 
de  ce  fait,  interrompu  que  pendant  un  temps  très  res- 
treint, ce  navire  ayant  été  renfloué  dans  les  vingt- 
quatre  heures.  Part  civile  2.345.  L'écart  entre  ce  titre 
et  l'action  semble  exagéré,  ainsi  qu'il  ressortirait  du 
reste  de  quelques  chiffres.  Le  dividende  net  pour  l'exer- 
cice 1894  a  été,  pour  l'action  Suez,  de  90  fr.  40,  et,  pour 
la  Part  civile  de  65  fr.  40.  D'où  un  revenu  pour  la  pre- 
mière de  2  65  0/0,  alors  que  la  seconde  rapporte 
290  0/0.  Au  fond,  la  Part  civile  touchant  le  même  re- 
venu que  l'action  de  jouissance  Suez,  devrait  s'établir 
au  môme  cours.  Elle  est  pourtant  cotée  plus  de  300  fr. 
au-dessous.  Il  est  vrai  qu'en  fin  de  concession  l'action 
de  jouissance  participera  au  partage  de  l'actif  social, 
mais  cet  actif  ne  paraît  pas,  à  première  vue,  devoir  être 
bien  important,  vu  la  date  éloignée  à  laquelle  aura 
lieu  ce  partage,  et  le  nombre  considérable  de  titres 
qui  y  participeront.  Aussi  cet  élément  ne  j ustifie-t-il 
pas  un  écart  de  prix  aussi  considérable.  Ajoutons  que, 
d'ailleurs,  la  Part,  civile,  en  sa  qualité  de  Société 
Française,  est  le  seul  titre  de  Suez  qui  ;>uisse  être  mis 
au  nominatif,  ce  qui  lui  permet  de  rapporter,  alors, 
4  francs  de  plus  que  l'action  de  jouissance.  Un  arbi- 
trage rationnel  semble  donc  s'imposer,  qui  consiste  à 
échanger  ses  actions  de  capital  et  de  jouissance  Suez 
contre  dts  Parts  civiles. 

La  Compagnie  Parisienne  du  Gaz  est  à  1.102  50, 
contre  1.105.;  Entrepôts  et  Magasins  Généraux  de 
Paris,  580  fr.,  en  avance  de  5  fr.  ;  Compagnie  Géné- 
rale Transatlantique  350,  contre  347  50  ;  Messageries 
Mai  itimes  628  fr.,  en  progrès  de  3  francs;  Chargeurs 
Réunis  1.318,  conlre  1.319  50;  Compagnie  de  Naciga- 
tion  Havre- Paris-Lyon  365,  en  recul  de  5  francs. 

Les  Voilures  de  Paris  sont  à  566  fr.,  conlre  568  fr.; 
Omnibus,  1.077  50,  en  perte  de  2  fr.  50  ;  Compagnie 
Française  des  Métaux,  277  fr.  50,  en  avance  de  2  fr.  50; 
Société  Centrale  de  Dynamite,  620  contre  635  ;  Télé- 
phones,  290  contre  303  75;  Télégraphe  de  Paris  à 
New-York,  sans  changement  à  101  25. 

Les  Nitrate  Railways,  de  512  fr.  50,  passent  à  520, 
avec  un  report  de  1  fr.  et  de  0,25  centimes  qui  semble 
bien  indiquer  qu'il  existe  des  vendeurs  à  découvert  Au 
dernier  moment,  nous  les  retrouvons  à  511  25  à  terme, 
alors  qu'au  comptant  on  cote  524  et  527  50.  Nous  com- 
mençons aujourd'hui  même  une  élude  sur  cette  Com- 
pagnie, à  laquelle  nous  renvoyons  nos  lecteurs. 

Actions  de  la  Société  Hellénique  du  Canal  de  Corin- 
ne, sans  variation  à  101  fr.,  pendant  que  les  Obliga- 
tions 6  0/0  reviennent  de  178  fr.  à  175  fr.  On  connaît 
maintenant  le  résultat  de  l'exploitation  du  Canal  de- 
puis son  ouverture,  qui  a  eu  lieu  le  9  novembre  1893, 
jusqu'au  31  décembre  1894.  Les  recettes,  pendant  celte 
période,  ont  atteint  326.826  fr.,  y  compris  la  différence 
de  change,  et  alors  que  le  total  des  dépenses  de  la  Com- 
pagnie s'élève  à  312.144  fr.  L'excédent  des  recettes  n'est 
donc  que  de  14.672  fr,,  alors  que  le  service  des  obliga- 
tions, en  intérêts  seulement,  se  monle  à  1.200.000  fr. 
Mentionnons  pourtant  que,  pour  la  décade  du  13  au  22 
avril,  les  recettes  de  la  Compagnie  s'établissent  à  5.476 
drachmes  et  à  2  130  fr.  en  or  pour  40  bateaux  jaugeant 
11.525  tonnes.  L'augmentation  des  paiements  en  or,  si 
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elle  se  maintient,  indique  une  amélioration  sensible 
dans  le  transit  des  bateaux  étrangers: 

En  dépit  d'une  augmentation  dans  le  stock  visible  du 
cuivre  au. 30  avril,  les  actions  du  Rio-Tinto  sont  en  grande 
avance  de  26  fr.  25  à  372  50.  Il  est  vrai  que  le  Times  a 
constaté,  sur  cette  valeur,  de  nombreux  et  importants 
achats  pour  le  compte  de  groupes  forc'bien  renseignés, 
Btjotrte-t-il.  Lagunas  Nitrate,  160  contre  166  25;  Lau- 
laro,  208  75,  en  avance  de  3  fr.  75  :  Compagnie  Fran- 
çaise (1er.  Mines  d'or  el  d'Exploration,  128  75  contre 
IBS  ;  Lots  du  Congo,  en  avance  de  5  fr.  à  110  fr. 
D'après  des  correspondances  spéciales  de  Bruxelles,  le 
projet  d'annexion  du  Congo  à  la  Belgique  serait  sur  le 
point  d'aboutir  à  un  accord  définitif.  Obligations  de 
l'Etat  de  Fspirito  Sanlo,  413,  en  bénéfice  de  2  fr.  ; 
Chemins  Orientaux  sans  variation  à  500  fr.  Le  Con- 
seil d'administration  de  la  Société  propose  à  l'assem- 
blée générale  des  actionnaires  de  distribuer  un  divi- 
dende de  16  fr.,  en  diminution  de  9  fr.  sur  celui  de 
l'exercice  précédent.  Les  bénéfices  nets  de  l'exercice 
im  sont  de  2.006.832  fr.  contre  3.190.168  fr.  en  1893. 
Compagnie  (Générale  Française  de  Tramways,  ac- 
tions anciennes,  187  50,  en  perte  de  1  fr.  L'assemblée 
générale  des  actionnaires  de  cette  Société  a  décidé  de 
reporter  au  compte  général  d'amortissement  le  solde 
bénéficiaire  de  l'exercice  1894,s'élevant  à  166.293  fr. 

Le  groupe  Panama  est  un  peu  mieux.  L'action,  ce- 
pendant, n'est  qu'à  8  fr.  50  contre  9  fr.  ;  de  même 
l'Obligation  5  0/0  perd  0  fr.  25  centimes  à  29  fr.  50, 
par  contre.  Obligations  3  0/0  en  avance  de  1  fr.  25  à 
20  fr.  25  :  Obligations  4  0/0  22  fr.  contre  21  ;  Obliga- 
tions lfe  série,  32  fr.  75  contre  32  fr.  50;  2me  série, 
30  fr.  75,  en  avance  de  0  fr.  21  centimes;  Bons  à  Lots, 
143  75  gagnant  ainsi  3  fr.  75.  On  prétend  que  le  Con.- 
seil  d'administration  de  la  nouvelle  Compagnie  hésite 
à  publier  le  rapport  de  MM.  de  la  Tournerie  et  Wakl- 
mann,  de  retour  depuis  un  mois  de  leur  mission  dans 
l'isthme.  Ou  dit  pourtant  que  les  conclusions  de  ce  rap- 
port sont  favorables,  et  baissent  entendre  que  le  canal 
eft  réalisable  à  des  conditions,  autrement  avanta- 
geuses que  celles  que  l'on  prévoyait. 

£  if  Peu  de  changements  à  signaler  sur  les  Fonds 
Brésiliens.  Mentionnons  cependant  que  le  4  1/2  0/0 
1888  a  coté  80  40,  contre  80  fr.  il  y  a  huit  jours,  et  que 
le  4  0/0  1889  se  tient  entre  75  et  76  fr.,  contre  75  75 
vendredi  dernier. 

if  La  Rente  Extérieure  d'Espagne  a  été  violem- 
ment agitée  encore.  De71  25,  elle  a  été  précipitée  à  6!)  55, 
mais  reprend  à  71  10  pour  rester  à  70  40.  On  s'est, 
comme  nous  le  laissions  pressentir,  montré  assez  diffi- 
cile au  sujet  des  reports  sur  cette  valeur  qui  peut,  au- 
jourd'hui et  lundi,  avoir  encore  à  supporter  des  liqui- 
dations de  positions  à  la  hausse. 

7T  i(  Grâce  à  son  report  modéré  de  10  et  13  centimes, 
la  Rente  Italienne  avait  repris  de  83  12  1/2  à  88  55.  La 
lourdeur  qui  s'est  imposée  hier  vers  la  clôture  la  ra- 
mène à  87  97  1/2,  après  même  87  90  au  plus  bas. 

if  if  Les  Fonds  Russes  sont  mieux,  bien  que  ne 
conservant  pas  les  plus  hauts  cours  reconquis.  L'Orient 
est  à  67  15,  en  bénéfice  de  0.10  centimes;  Consolidés 
Ire  et  2<- séries,  101  80  contre  101  45;  Russe  .">'  0/0  1891 
et  3»  émission  1 89  t  92  50,  bénéficiant  ainsi  d'une  re- 
prise de  0.90  centimes  ;  Russe  S  1/2  O/O,  97  50  contre 
97  25. 

if  if  Le»  Fonds  Serbes  n'ont  pas  de  peine  à  main- 
tenir leurs  cours  d'il  y  huit  jours.  Le  .5  0/0  1890  s'ins- 
crit à  77  50  après  même  78  fr.,  contre  77  60  vendredi 
dernier. 

if  if  Les  Valeurs  Ottomanes  sont,  en  principe,  plus 
soutenues.  Le  Turc  B  est  à  45  fr.  15  contre  45  10.  Ce- 
pendant, le  Tare  C  perd  25  centimes  à  28  50;  par  con- 
tre, Turc  1)  en  hénéticc  de  10  centimes  à  20  fr.  Douanes 
511  75  contre  510;  Ottomane  4  0/0  1894  470  fr.  en  lé- 
gère plus-value  de  50  centimes.  Quant  à  la  Banque  Ot- 
tomane, qui  était  passée  de  727  fr.  50  à  731  fr.  25,  elle 
est  revenue  hier  à  723  50  sur  le  bruit  que  sir  Eélgar 
Vincent  était  tombé  malade  au  Cap.  Elle  clôture  à 


723  75,  et  les  nouvelles  venues  au  dernier  moment  lais- 
sent pressentir  qu'il  ne  s'agit  que  d'une  indisposition 
de  l'honorable  Président  de  la  Banque  Ottomane. 

Les  obligations  Smurne-Cassaba  sont  à  443  75  à 
terme  et  à  444  au  comptant  :  Obligations  O/O  Jonc- 
tion Salonique-Conslantinople  328  75  et  330  fr. 


QUESTIONS   DU  JOUR 


Les  Conséquences  Économiques 

DE  LA 

HAUSSE  DES  CHANGES 


PREMIER  ARTICLE 

J'ai  soutenu, en  1893,  dans  ma  Crise  des  Chan- 
ges, que  la  hausse  des  changes  extérieurs  produi- 
sait dans  les  pays  qui  la  subissaient  le  double 
effet  suivant  : 

1°  Une  protection  en  faveur  de  la  production  in- 
digène : 

2°  Une  prime  à  l'exportation  en  faveur  de  la 
même  production. 

Cette  théorie  a  été  qualifiée  de  paradoxale  par  le 
plus  grand  nombre  des  économistes  français  qui 
s'occupent  des  questions  monétaires  et  elle  a  été 
vigoureusement  combattue  à  la  Société  d'Econo- 
mie politique  de  Paris  :  parce  qu'elle  semblait 
justifier  les  doctrines  de  la  politique  protection- 
niste, ensuite  parce  qu'elle  s'inscrivait  contre  les 
principes  généralement  admis  sur  les  conséquences 
économiques  pour  un  pays  de  la  dépréciation  de  sa 
monnaie  par  rapport  à  l'or. 

Les  objections  faites  contre  ma  théorie  peuvent 
se  résumer  de  la  manière  suivante  : 

«  Il  est  absurde  de  vouloir  prouver  que  la  hausse 
«  des  changes  extérieurs  d'un  pays,  c'est-à-dire  la 
«  dépréciation  de  sa  monnaie  nationale  par  rapport 
«  à  l'or,  est  favorable  à  ses  intérêts  économiques  pris 
«  dans  leur  ensemble.  Cette  dépréciation  ruine  au 
«  contraire  les  pays  qui  la  subissent  parce  qu'elle 
«  augmente  (dans  la  proportion  de  la  prime  sur 
«  l'or  qui  en  résulte  par  rapport  à  la  monnaie  na- 
«  tionaie)  leurs  charges  d'ordre  extérieur  et  qu'elle. 
«  élève,  à  l'intérieur,  le  prix  général  des  choses 
«  en  raison  directe  de  la  dépréciation  monétaire 
«  extérieure.  Par  conséquent  la  hausse  des  chan- 
ce ges  ne  peut,  en  aucune  manière,  constituer  une 
«  prime  à  l'exportation  pour  les  produits  naturels 
«  de  ces  pays  à  monnaie  avariée  puisque,  linale- 
«  ment,  c'est  le  cours  de  l'or,  par  rapport  à  cette 
«  monnaie,  qui  y  règle  le  prix  de  toute  chose. 

«  Il  est  donc  absurde  de  prétendre  que  les  pays 
«  à  monnaie  saine  peuvent  subir  un  préjudice 
«  quelconque  du  fait  de  la  hausse  des  changes  de 
«  certains  pays  parce  que,  si  cela  était  exact,  il  fau- 
«  drait  ramener  la  France  au  régime  des'assi- 
«  gnats.  » 

Les  journaux  monométallistes  m'ont  attribué,  et 
m'attribuent  encore  relativement  à  cette  ques- 
tion de  la  Crise  des  Changes,  tant  d'affirmations 
extravagantes  et  contradictoires  que  j'ai  cru  utile, 
dans  le  «impie  intérêt  de  la  vérité,  de  résumer  au 
commencement  de  cette  étude  le  principe  fonda- 
mental de  la  théorie. 

Examinons  maintenant  avec  impartialité  si  les 


L'ÉCONOMISTE  KUROPÉKN  —  France 


559 


faits  observés  depuis  1898  donnent  raison  ù  cette 
théorie  ou  aux  affirmations  de  mes  contradic- 
teurs. 

*** 

Il  convient  tout  d'abord  de  dégager  un  premier 
poinl  :  est-il  vrai  que  la  prime  de  l'or  ait  l'ail 
baussèr,  dans  les  pays  qui  la  subissent,  le  prix 
général  des  choses  dans  une  proportion  correspon- 
dante? Par  exemple,  est-il  vrai  qu'à  l'intérieur 
d'un  pays  dont  la  monnaie» pour  une  cause  quel-, 
conque,  s'est  dépréciée  extérieurement  de  50  0  0 
par  rapport  à  l'or,  l'ensemble  des  choses  qui  s'a- 
chètent ait  doublé  de  prix  en  monnaie  nationale  ? 

C'est  la  question  capitale  du  problème  qui  nous 
occupe  et  il  faut  reconnaître,  loyalement,  qu'elle 
est  des  plus  complexes  car  elle  comporte,  pour 
ainsi  dire,  une  solution  différente  pour  chaque 
pays  à  étudier. 

Au  point  de  vue  monétaire ,  les  nations  du 
monde  civilisé  se  divisent  en  deux  catégories  : 
celles  dont  la  circulation  est  au  pair  de  l'or  :  c'est- 
à-dire  la  France,  l'Angleterre,  l'Allemagne,  les 
Etats-Unis,  la  Hollande,  !a  Belgique,  la  Suisse, 
etc.;  puis  les  nations  dont  la  circulation  moné- 
taire est  avariée  par  rapport  à  l'or,  soit  parce  que 
cette  circulation  a  pour  base  exclusive  l'argent- 
métal  comme  cela  existe  aux  Indes,  en  Chine,  au 
Japon,  en  Perse  et  au  Mexique,  soit  pour  d'autres 
raisons  —  que  nous  examinerons  plus  loin  — 
comme  pour  la  République  Argentine,  le  Brésil, 
le  Portugal,  l'Espagne  ,  la  Grèce,  la  Russie...  et  un 
grand  nombre  d'autres  pays  à  crédit  secondaire. 

Les  pays  de  la  première  catégorie  ont  leur  mon- 
naie nationale  dépréciée  par  rapport  à  la  monnaie 
nationale  des  pays  de  la  première  catégorie;  Cela 
revient  à  dire  que  l'or  y  est  apprécié,  c'est-à-dire 
en  hausse,  et  que  les  changes  extérieurs  (repré- 
sentant à  peu  de  chose  près  Y  appréciation  de  l'or) 
y  sont  en  hausse  également. 

Tout  le  monde  admet  aujourd'hui  —  et  c'est  l'é- 
vidence môme  —  que,  pour  tous  les  pays  mono- 
métalliques-argent, en  d'autres  termes  pour  les 
pays  où  la  frappe  de  l'argent  est  libre  et  illimitée, 
la  hausse  de  leurs  changes  extérieurs  a  été  provo- 
quée d'une  manière pre&gue  absolue  par  la  baisse 
du  métal  argent  traduite  en  or.  Un  examen  com- 
paratif des  cours  en  or  de  l'argent  en  barre  sur  le 
marché  de  Londres  et  de  la  valeur,  en  or  égale- 
ment, du  yen  japonais,  de  la  piastre  ou  dollar 
mexicain  et  de  la  roupie  indienne  avant  la  suspen- 
sion de  la  frappe  libre  de  cette  monnaie,  enlève 
toute  espèce  de  doute  à  cet  égard. 

Examinons  d'abord  les  conséquences  réelles  de 
la  hausse  des  changes  pour  ce  groupe  de  pays  : 
nous  étudierons  ensuite  le  problème  pour  les  pays 
à  papier-monnaie,  tels  que  la  République  Argen- 
tine, le  Brésil,  la  Grèce,  etc. 

*** 

En  ce  qui  concerne  les  pays  à  circulation  métâT- 
lique  argent,  la  baisse  de  l'argent  métal  par  rap- 
port à  l  or  y  a-t-elle  fait  hausser  le  prix  général  des 
choses  ?  Pour  ce  groupe  de  pays,  nous  pouvons 
répondre  :  Non  !  La  baisse-  de  la  monnaie  natio- 
nale par  rapport  à  l'or,  conséquence  directe  de  la 
baisse  du  métal  argent,  n'y  a  point  fait  hausser 
d'une  manièje  appréciable  le  prix  des  choses  véri- 
tablement indigènes. 

Nous  avons  aujourd'hui,  sur  ce  côté  particulier 


du  problème,  des  témoignages  irrécusables  que  je 
demande  la  permission  de  remettre  sous  les  „yeux 
de  nos  lecteurs  : 

En  ce  qui  concerne  le  Mexique,  M.  H.  Will- 
mans,  consul  allemand,  a  publié  à  Berlin,  au  com- 
mencement du  mois  d'août  1894,  une  él  ude  des  plus 
complètes  sur  les  effets  do  la  baisse  de  la  piastre 
d'argent  mexicaine  par  rapport  à  l'or,  que  nous 
avons  analysée  dans  notre  Préface  à  la  traduction 
de  la  Conférence  bimétallique  internationale  de 
Londres,  et  qui  a  été  complétée,  depuis,  par  d'au- 
tres rapports  consulaires  et  notamment 'par  le  rap- 
port adressé  à  notre  Ministre  du  commerce  pur 
M.  Adrien  Rey,  titulaire  d'une  bourse  commer- 
ciale de  séjour  à  l'étranger,  et  qui  en  a  profité  pour 
étudier  le  Mexique  au  triple  point  de  vue  du  com- 
merce, de  l'industrie  et  de  l'agriculture. 

Il  résulte  de  ces  documents  que  la  hausse  de 
l'or,  par  rapport  à  la  monnaie  d'argent  mexicaine, 
n'a  fait  hausser  d'une  manière  sensible  ni  les  sa- 
laires, ni  les  matières  premières  indigènes,  ni  les 
produits  naturels  du  sol,  mais  seulement  les  mar- 
chandises des  pays  à  circulation  d'or. 

Voici  les  conclusions  du  rapport  de  M.  Adrien 
Rey: 

«  Quant  au  mouvement  commercial  intériear  du  pays,  cal- 
culé à  300  millions  de  piastres  annuellement,  il  n'est  pas  mo- 
difié par  la  baisse  de  l'argent,  parce,  que  les  transactions 
commerciales  ne  se  règlent  qu'arec  la  piastre-argent.  Les 
industries  manufacturières  du  Mexique  ne  ressentent  aucun 
préjudice  de  la  dépréciation  de  l'argent.  Toutes  les  dépenses 
inhérentes  aux  industries  sont  payées  en  argent,  à  l'excep- 
tion d'une  partie  des  matières  premières  importées  de  l'exté- 
rieur. D'un  autre  côté,  la  baisse  de  l'argent,  augmentant  le 
prix  des  objets  manufacturés  étrangers,  constitue  une  pro- 
tection en  faveur  de  l'industrie  nationale  qui,  ajoutée  à 
la  protection  douanière,  rend  la  concurrence  étrangère  très 
difficile,  et  dans  un  grand  nombre  de  cas  impossible. 

«  Malgré  la  dépréciation  de  l'argent,  les  affaires  seront  bien 
meilleures  en  1894  que  les  deux  années  précédentes,  parce 
que  les  récoltes  sont  bonnes. ...» 

*** 

Si,  du  Mexique,  nous  passons  au  monde  asia- 
tique, nous  constatons  exactement  les  mômes  phé- 
nomènes économiques  :  dans  toutes  les  déclara- 
tions formulées  à  la  tribune  du  Parlement  anglais, 
dans  les  nombreuses  enquêtes  poursuivies,  soit  par 
la  Chambre  de  commerce  de  Manchester,  soit  par  les 
diverses  Associations  britanniques  qui  ont  étudié 
ce  côté  de  la  question  des  changes,  nous  relevons 
cette  affirmation  précise  :  aux  Indes,  en  Chine,  au 
Japon,  la  baisse  de  l'argent  par  l'apport  à  l'or  n'a 
pas  modifié  sensiblement  le  prix  général  des  choses 
indigènes,  et  M.  Whitehead  a  pu  dire,  il  y  a  quel- 
ques semaines  à  peine,  au  Roijal  Institute  de 
Londres  : 

Dans  les  pays  orientaux,  l'argent  procure  la  même  somme 
de  travail  qu'autrefois  ;  mais  l'argent  mesuré  en  or  ne  vaut 
plus  même  la  moitié  de  ce  qu'il  valait  autrefois.  Ainsi,  on 
pouvait  s'assurer,  en  Angleterre,  il  y  a  vingt  ans.  une  somme 
déterminée  de  travail,  pour  huit  shillings  en  or,  par  exem- 
ple, et  cette  même  somme  de  travail  valait,  en  Chine,  deux 
piastres,  d'après  l'ancien  rapport. 

Gonséquemment,  on  peut,  aujourd'hui,  se  procurer,  en 
Asie,  pour  quatre  shillings  de  monnaie  anglaise  —  ou  l'équi- 
valent en  argent  —  une  somme  de  travail  égale  à  celle  qui 
coûtait,  il  y  a  vingt  ans,  huit  shillings.  La  valeur  de  la  main- 
d'œuvre  orientale  ayant  été  ainsi  réduite  de  plus  de  55  0/0 
en  or  en  comparaison  avec  la  valeur  d'autrefois,  on  peut  fa- 
briquer et  produire,  en  Asie,  avec  cette  même  différence  par 
rapport  aux.  pays  monométalliques-or.  Notre  système  moné- 
taire est  cause  de  cette  situation,  et  la  loi  économique,  en 
vertu  de  laquelle  le  marché  le  plus  avantageux  conquiert  le 
monde,  exercera  nécessairement  ses  effets, 

Lapopulationdu  globe  estd'environ  1.601). 000. OOOd'iiabitants, 
dont  le  tiers,  comprenant  leS  Européens  et  les  Américains,  a 
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rélalon-or  comme  mesure  de  valeur,  tandis  que  les  deux  autres 
tiers  comprennent  les  races  asiatiques,  qni  ont  l'argent  comme 
étalon.  La  somme  de  travail  à  bon  marché  qu'on  peut  se  pro- 
curer dar.s  les  pays  orientaux  est  illimitée  ;  d'autre  part,  dans 
les  pays  à  étalon  d'or,  des  millions  d'hommes  et  de  femmes 
attendent  anxieusement  du  travail  qu'il  ne  faudrait  pas 
payer  plus  de  cinq  ou  six  pence,  si  on  voulait  s'en  tenir  à 
l'équivalent  de  l'argent  par  rapport  à  l'or. 

Les  conséquences  de  ce  nouvel  état  de  choses 
pour  les  pays  à  circulation  d'argent  ont  été  résu- 
mées d'une  manière  véritablement  saisissante  par 
M.  Jamieson,  consul  général  d'Angleterre  à  Shan- 
ghai, dans  un  rapport  publié  au  mois  de  février 
dernier  : 

Supposez,  a  écrit  M.  Jamieson,  deux  filatures  de  coton, 
dont  l'une  se  trouve  en  Angleterre  et  l'autre  au  Japon  ou  en 
Chine,  luttant  concurremment  pour  la  venle  de  leurs  pro- 
duis :  comparons  leur  siiuation  en  1873  et  en  1894.  Admettons 
qu'en  18/3  elles  luttaient  à  conditions  égales,  c'est-à-dire  que 
chacune  d  elles  procurait  les  mêmes  bénéfices  à  son  proprié- 
taire. 

En  1894  l'une  et  l'autre  ont  la  même  somme  de  travail  qu'en 
1873,  travail  que  l  Anglais  paie  en  or  aux  anciens  taux. 
L'Asiatique  paie  toujours  à  ses  ouvriers,  comme  jadis,  18  à 
20  cents  par  jour  et  a  ses  ouvrières  8  à  10  cents  par  jour.  En 
1873,  ce  salaire  représentait  de  9  à  10  pence  en  or  pour  les 
hommes  et  de  4  à  5  pence  en  or  pour  les  femmes.  Aujour- 
d'hui cela  représente  juste  la  moitié,  c'est-à-dire  de  4  à  5 
pence  et  de  2  à  2  1/2  pence. 

Multipliez  ce  chiffre  par  2.000  unités  de  main-d"œuvre  et 
vous  venez  l'économie  sur  cette  main-d'œuvre. 

Mais  ce  n'est  pas  tout.  Les  mêmes  avantages  se  présentent 
pour  les  achats  de  charbon.  Le  charbon  du  Japon  coûtait  de 
$  4  à  $  5  la  tonne,  ce  qui  représentait  jadis  de  16  à  20  shil- 
lings eu  or.  Aujourd'hui,  on  l'achète  encore  à  $  4  ou  S  5  la 
tonne,  mais  ces  chiffres  ne  correspondent  plus  qu'à  8  ou  10 
shillings  en  or. 

Le  même  calcul  s'applique  au  revenu,  salaires,  taxes  et 
toutes  autres  charges  fixes.  Tout  cela  est  payable  en  argent 
et  n'a  pas  varié  avec  la  hausse  de  l'or. 

La  conclusion  qui  découle  de  ces  faits,  c'est  qu'en 
réalité  la  hausse  de  l'or  pour  les  pays  à  circulation 
métallique-argent,  n'ayant  point  modifié  à  l'inté- 
rieur de  ces  pays  les  anciennes  conditions  écono- 
miques, a  eu  pour  double  conséquence  d'y  entraver 
l'importation  des  produits  acheter,  aux  pays  à  cir- 
cul  tion  d'or  que  la  hausse  de  l'or  rendait  inabor- 
dables aux  consommateurs  indigènes  qui  n'avaient 
que  de  l'argent  à  donner  en  échange  et,  par  réper- 
cussion, de  favoriser  l'industrie  indigène. 

*** 

Cette  industrie  s'est  d'abord  emparée  du  marché 
intérieur,  puis,  la  baisse  de  l'argent. s'accentuant 
tandis  que  les  conditions  générales  de  l'industrie 
similaire  des  pays  à  circulation  d'or  résilient  les 
mêmes  que  par  le  passé,  elle  s'est  présentée  en 
concurrents  de  la  production  européenne  sur  d'au- 
tres marchés,  où  cette  production  avait  été  jus- 
qu'alors sans  rivale. 

En  ce  qui  concerne  le  Mexique,  M.  H.  Will- 
mans  a  terminé  ainsi  son  rapport  de  1894  : 

Le  Mexique,  dit-il,  possédait,  en  1870,  88  filatures  de  coton 
oui,  établies  avec  de  vieilles  machines  d'Europe  el  de-*  Etats- 
Unis,  el  employant  la  main-d'ejeuvre  indigène,  se  bornaient  à 
la  fabrication  des  tissus  les  plus  primitifs.  11  possède  aujour- 
d'hui (18. \h)  plus  de  160  fabriques,  filatures  de  coton  et  de 
laine,  imprimeries  sur  tissus,  filatures  de  jute,  fabriques  de 
papier,  corderios,  brosseries,  fonderies  de  fer,  etc.,  munies 
des  machin»  s  les  plus  parfaites  et  les  plus  récentes,  dirigées 
par  des  techniciens  européens  et  donnant  des  produits  pou- 
vant figurer  avec  honneur  à  côté  de  ceux  de  l'industrie  euro- 
péenne. 

Que  l'on  no  croie  pas,  non  plus,  que  ce  développement  in- 
dustriel soit  arrivé  a  son  terme  ou  soi!  borné  à  de  certaines 
limites.  L'extension  de  branches  d'industrie  déjà  existantes  et 
la  création  de  nouvelles  branches  dépendent  du  prix  de 
revient  et  de  la  possibilité  de  faire  concurrence  à  notre  indus- 
trie, el,  cette  possibilité  dépend  exclusivement  de  la  valeur 


de  l'argent,  c'est-à-dire  de  la  hausse  bu  de  la  baisse  de  l'ar- 
gent par  rapport  à  l'or. 

Et  un  correspondant  du  Deustchcs  Wochcnblatt 
de  Berlin  a,  postérieurement  au  rapport  de  M.  Will- 
mans,  complété  l'exposé  de  la  situation  particu- 
lière que  la  baisse  en  or  de  la  piastre  d'argent 
créait  à  la  production  mexicaine  : 

«  Pendant  mon  absence  de  quinze  mois,  la  situation  du- 
Mexique  s'est  modifiée  dans  des  proportions  importantes.  La 
terreur  provoquée  tout  d'aboi  d  par  la  dépréciation  de  l'ar- 
gent, à  la  suite  de  la  brusque  fermeture  des  Monnaies 
indiennes  en  juin  1893,  a  complètement  disparu,  et  l'expé- 
rience montre  que  cette  mesure  a  eu  de  grands  avantages- 
pour  le  Mexique.  Les  différentes  branches  de  l'industrie  qui, 
avec  les  précédentes  relations  de  valeur  entre  l'argent  et  l'or 
ne  pouvaient  entrer  en  concurrence  avec  la  production  euro- 
péenne, s'organisent  maintenant  sur  une  base  très  solide. 

«  L'agriculture  et  l'exportation  des  produits  agricoles  se 
développent  dans  des  proportions  imporiantes,  à  la  suite  des 
rentes  lucratives  siir  les  marchés  à  étalon  d'or,  et  certains 
articles,  comme  le  sucre  brut,  que  l'on  vendait  autrefois  à 
perte  en  Ang'eterre,  par  petites  quantités,  uniquement  pour 
affermir  les  prix  à  l'intérieur,  sont  maintenant  exportés 
avec  profit  en  Angleterre,  grâce  à  la  situation  monétaire. 

«  Le  commerce  d'importation  est  fortement  atteint  par  la 
dépréciation  de  notre  monnaie  nationale  et  est  obligé  d'at- 
tendre des  temps  meilleurs. 

«  L'escompte,  par  suite  de  la  diminution  de  l'importation 
et  de  l'augmentation  de  l'exportation,  est  t>  inbé  de  12  0/0  en 
mai  1893,  à  0  et  7  0/0  aujourd'hui  (septembre  18'14).  Une 
grande  activilé  se  manifeste  dans  les  mines  et  dans  les  centres 
agricoles  et  l'on  espère  avec  raison  que,  dans  quelques 
années,  l'exportation  de  produits  agricoles  compensera 
l'importation  de  telle  façon  que  l'argent  tiré  des  mines  et 
si  utile  pour  le  Mexique,  ne  sera  plus  exporté,  mais  restera 
dans  le  pays  pour  contribuer  au  développement  de  l'agri- 
culture et  de  l'industrie.  » 

Pour  les  pays  asiatiques,  la  double  conséquence 
de  la  baisse  de  l'argent,  par  rapport  à  l'or  est 
encore  plus  caractéristique. 

{A  suivre.)  Edmond  Théry. 
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Depuis  quelque  temps  on  s'occupe,  à  Paris,  d'une  fa- 
çon toute  particulière  de  la  Compagnie  des  Nitrate 
Railioays,  et  diverses  opinions  sont  formulées  à  son, 
sujet.  D'un  côté,  on  émet  des  appréciations  optimistes 
sur  J'affaire  :  de  l'autre,  au  contraire,  on  se  livre  aux 
conjectures  les  plus  défavorables.  Comme  personne 
n'ignore  qu'il  existe  en  ce  moment  à  Londres  un  puis- 
sant syndicat  à  la  baisse  sur  les  actions  de  cette  entre- 
prise, et  comme  notre  marché  parisien  s'intéresse  forte- 
ment à  ces  titres,  nous  avons  cru  devoir  nous  livrer  à 
une  élude  sur  celte  valeur  en  nous  entourant  des  docu- 
ments les  plus  complets  etdes  données  les  plus  sérieuses 
pour  dégager  la  vérité  sur  ce  que  l'on  avance  aussi  bien 
ici  que  de  l'autre  côté  du  détroit. 

Les  Chemins  de  fer  composant  le  réseau  des  Nitrate 
liaiitrays  —  qui,  en  reliant  les  deux  ports  d'Iquiqueet 
de  Pisagua,  ont  pour  but  de  desservir  'es  gisements  de- 
nitrate  de  soude  situés  dans  la  province  de  Tarapaca, 
cédée  par  le  Pérou  au  Chili,  par  le  traité  d'Ancon  du  20 
octobre  18*3  —  ont  été  construits  en  vertu  de  trois  con- 
cessions du  Gouvernement  péruvien  dont  la  durée,  qui 
court  du  jour  de  la  mise  en  exploitation  des  lignes,  fut 
fixée,  pour  la  ligne  d'Iquique,  à  soixante-cinq  ans,  pour 
celle  de  Pisagua  à  quatre-vinp;'  cinq  ans,  et  pour  les- 
extensions  à  quatre-vingt-dix-neuf  ans.  Ces  conces- 
sions, régu'ièrementinscrites  au  registre  de  la  propriété 
au  Chili,  appartiennent  présentement,  ainsi  que  les 
Chemins  de  fer  eux-mêmes,  à  une  Société  anglaise, 
«  TheNUrate  Railicays  Company  Limiled  »,  constituée 
à  Londres  le  2i  août  1882,  au  capital  de  1. 200.000  liv.  st. 
divisé  en  12.000  actions  de  100  liv.  st.,  subdivisées  en- 
actions  de  10  liv.  st.  en  vertu  des  décisions  des  assem- 
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bléea  générales  des  27  février  e1  20  mars  L888.  En  L888, 
ce  eapiial  fut  porté  à  1.880.000  liv.  st.  par  La  création 
de  27.600  autres  actions.  C'est  à  ce  dernier  montant 
qu'est  arrêté  aujourd'hui  le  capital-actions  do  la  Com- 
pagnie. . 

Par  un  acte  du  Parlement  rendu  le  11  mai  l.SiM, 
sur  la  demandede  la  Société,  les  actionnaires  ont  été  au- 
torises a  demander  la  subdivision  de  leurs  titres  en  une 
action  ordinaire  préférée,  donnant  droil  à  un  dividende 
privilégiée  de  7  0/0,  soit  14  shillings,  et,  en  une  action 
ordinaire  différer  donnant  droit  au  solde  dudividende 
distribué  aux  actions  ordinaires  pleines,  déduction 
faite  de  14  sh.  attribués  par  préférence  aux  titres  de  la 
première  catégorie. 

Outre  le  capital-actions  sus-mentionné,  il  existait,  a 
l'origine,  un  capital-obligations  de  1.100.000  liv.  st.  en 
titres  6  0/0  et  de  850.000  liv.  st.  en  titres  7  0/0.  Par 
suite  de  l'amortissement,  celte  dette  se  trouva  réduite 
à  988.300  liv.  st.  d'une  part,  et  à  748.200  liv.  st.  de  l'autre. 
Un  an  plus  tard,  en  1888,  et  par  l'entremise  de 
MM.  Henry  Schrœder  et  C°  de  Londres,  la  conversion 
de  ces  deux  catégories  d'obligations  fut  opérée  en  obli- 
gations f>  (1/0.  Il  fut  créé  à  cet  eflet  pour  2  millions  de 
fivres  sterling  de  nouveaux  titres  stipulés  amortissables 
jusqu'en  1935,  date  extrême.  Ce  chiffre  de  2  millions  se 
trouvait  réduit,  au  3L  décembre  1893,  et  grâce  au  fonc- 
tionnement de  l'amortissement,  à  1.822.800  liv.  st. 
Comme  on  le  voit,  il  s'agit,  ici,  d'une  ligne  de  chemin 
de  fer  d'une  grande  importance,  puisque  le  capital-ac- 
tions, joint  au  capital-obligations  initial,  représente 
3.650.000  liv.  st.,  ou  9l.400.UOO  francs. 

En  ce  qui  regarde  l'exploitation  du  réseau  de  la  Com- 
pagnie des  Nitrate  Railways,  disons  que  la  ligne 
d'Iquique  a  été  ouverte  au  trafic  en  1871,  celle  de  Pisa- 
gua  en  1872,  et  les  différents  embranchements  en  1875. 
De  plus,  l'embranchement  de  40  milles  de  longueur 
destiné  à  desservir  le  district  de  Lagunas,  et  dont  la 
Compagnie  avait  obtenu  la  concession  en  mai  1890,  a 
été  achevé  le  1er  janvier  1893  et  ouvert  à  l'exploitation 
le  i«  mai  de  la  même  année.  Par  suite,  le  développe- 
ment général  du  réseau  est,  présentement,  et  garages 
inclus,  de  291  milles  750  yards,  représentant  environ 
170  kilomètres. 

Depuis  le  commencement  de  l'exploitation,  le  trafic 
de  la  Compagnie  s'établit  ainsi  : 

En  quintaux  En  liv.  sterling 

Trafic        Trafic  Recettes  Receltes 

Années  à  la  descente  àla  montée  Total  brutes  nettes 

—  vers  la  cote       —  —  —  — 

1883         9.378.438  2.086.837  11.465.275  744.634  273.587 

1884"     8  01K  992  1.647.055  9.664.047  589.619  239.417 

1885  5.156.6C0  1.010.288  6.166.888  351.615  103.110 

1886  7.iv*2  741  1.374.239  8.556.980  455.963  183.264 

1887  13  317  Hit  2.562.352  15.880.173  674. 205  379.646 

1888  15  028.308  3  269.082  18.297.390  761.682  414.069 

1889  18.(37  188  3.834.860  21.872.048  887.623  484.704 

1890  19  'MH.X67  3  931.959  23.930.826  986.474  573.911 
1891...  14.931.770  3.026.353  17.958.123  75'.. 874  481.697 
1892  .  12  473.253  2.869.099  15.342.352  626.923  378.993 
1893...  14.293.4i>2  3.764.705  18.058.197  636.292  407.357 

Nous  ne  sommes  pas  encore  en  possession  du  rap- 
port pour  l'année  qui  a  pris  fin  au  31  décembre  dernier  ; 
nous  ne  pouvons  donc  pas,  par  conséquent,  compléter 
définitivement  le  tableau  ci-dessus.  Toutefois,  nous 
savons  qu'en  1894.  le  nombre  de  quintaux  transportés 
s'est  élevA  à  18.007.000,  produisant  une  recette  brute 
de  055.000  liv.  st.;  de  telle  façon  que,  pour  les  trois 
dernières  années,  on  obtient  les  comparaisons  sui- 
vantes : 

Trafic  total  en  Recettes  brutes 

quintaux  — 

—  Liv.  st.  Francs 

1892  .  15.342.352  626.923  15.829.805  75 
1893'  18.058  197         63(5.292     16.066.373  » 

1894   18.067.000         655.000     16.538.750  » 

Enfin,  en  1895,  et  pour  les  trois  premiers  mois  de 
l'exercice  en  cours,  les  recettes  ont  atteint  la  somme 
de  3.971.547  fr.25.  en  excédent  de  333.375  fr.  75  sur 


celles  de  la  période  correspondante  de  1894,  qui  ne 
s'élevaienl  qu'à  3.688  I  i  I  fr  >0 

(  tuant  aux  dividendes  distribués  aux  actionnaires 

par  La  Société  depuis  sa  consti<  ution,  nous  les  ônumé 
ions  ainsi  : 

En  1883   8  0  0  En  1889   25  0/0 

Éio  1884    3  0/0  En  1890    20  0/0 

En  1885       .  . .  néant  En  1891   20  0/0 

En  1886     ....  néant  En  189i   20  0/0 

En  1887   10  9/0  Kn  1893   20  0/0 

En  1888   25  0/0  En  1894   16  1/4 

Ici,  une  question  parait  se  poser.  D'abord,  en  1894 
les  recettes  brutes  sont  supérieures  à  celles  de  1893,  et 
cependant  les  profits  nets  n'ont  permis  que  la  distribu- 
tion d'un  dividende  de  16  1/4  0/0,  soit  1  liv.  12  sh.  6  d. 
contre  20  0/0,  ou  2  liv.  l'année  précédente.  Ensuite,  ne 
semble-t-il  pas  que  les  recettes  ne  suivent  pas  une  pro- 
gression en  rapport  avec  l'augmentation  du  tralic  ?  Ace 
sujet,  quelque*  explications  sont  nécessaires; 

En  premier  lieu,  il  faut  considérer  qu'au  cours  de 
l'année  dernière,  la  Compagnie  a  eu  à  supporter  les 
frais  de  divers  raccordements  de  ses  lignes  qu'elle  a 
passés  par  le  compte  d'exploitation.  En  second  lieu,  on 
doit  faire  entrer  en  ligne  de  compte  les  divers  abaisse- 
ments de  tarifs  qu'elle  a  consentis  depuis  le  commen- 
cement de  son  exploitation  et,  en  1894  particulièrement, 
la  nouvelle  réduction  dont  elle  a  dû  subir  alors  îes  pre- 
miers effets.  Ces  abaissements  divers  se  résument  dans 
les  lignes  suivantes. 

Le  tarif  de  transport  fixé  par  les  concessions  accor- 
dées à  la  Compagnie  avait  été  établi  à  0,015  de  sol  péru- 
vien par  quintal  et  par  mille  de  parcours.  En  prenant 
pour  valeur  du  sol  péruvien  42  pence  —  ce  que  valait 
alors  le  sol  —  le  susdit  tarif  équivalait,  pour  les  usines 
les  plus  éloignées  du  port,  c'est-à-dire  distantes  d'envi- 
ron 02  milles,  à  plus  de  38  pence  par  quintal.  Ce  tarif 
ne  resta  en  vigueur  que  jusqu'en  1879.  A  cette  époque, 
la  Compagnie  Je  ramena  à  0,01  de  sol  par  quintal  et  par 
mille,  avec  un  maximum  de  parcours  'de  45  milles,  en 
même  temps  qu'elle  adoptait  un  taux  de  change  fixe  de 
30  pence  par  sol.  Par  suite,  le  coût  du  trans)  ort  ne  re- 
présentait plus  que  16  1/4  pence  par  quintal.  En  1885, 
et  de  nouveau,  la  Compagnie  réduisit  ses  tarifs  qui  ne 
représentèrent  plus  que  9  3/4  pence  par  quintal,  avec 
un  maximum  de  parcours  de  40  milles.  A  la  fin  d'avril 
1893,  nouvelle  réduction  à  8  3/4  pence;  et  à  partir  du 
1er  janvier  1894,  adoption  du  tarif  actuellement  en 
vigueur  de  8  pence  pour  le  même  parcours  maximum 
de  40  milles. 

Contrairement  à  certaines  opinions,  il  n'y  a  pas  lieu 
d'être  surpris  de  ces  réductions  successives  de  tarifs. 
Elles  se  produisent  partout  et  plus  le  trafic  augmente, 
plus  elles  sont  de  mise.  Nos  grandes  Compagnies  de 
Chemins  de  fer  français  ont,  elles  aussi,  à  passer  par 
cette  éventualité  qui,  loin  de  leur  être  préjudiciable, 
finit  par  tourner  à  leur  profit.  Au  reste,  la  diminution 
sur  les  frais  de  transport  n'est  pas  à  signaler  sur  les 
seuls  transports  par  voie  de  terre.  On  n'a  qu'à  considé- 
rer ce  qui  se  passe  sur  les  transports  maritimes  pour 
se  convaincre  que,  par  suite  des  économies  réalisées  de 
tous  côtés,  on  est  arrivé  à  devoir  accorder  des  conces- 
sions qui  apportent  dans  l'avenir  des  compensations 
toujours  avantageuses. 

C'est  ainsi,  en  ce  qui  regarde  la  Compagnie  des  Nit rate 
Railways,  que  les  frais  d'exploitation  qui,  en  1883,  re- 
présentaient 63  0/0  des  recettes  brutes,  sont  tombés,  en 
1888,  à  460/0.  à  37  99  0/0  en  1892,  et,  en  1893,à  35  450/0.. 
Naturellement  ces  résultats  ne  peuvent  être  obtenus 
que  grâce  aux  soins  apportés  par  une  administration 
intelîigente  et  prévoyante,  grâce  aussi  au  perfectionne- 
ment progressif  du  matériel.  Néanmoins,  il  convient  de 
bien  définir  la  situation,  qui  assure,  pour  l'avenir,  un 
développement  continuel  du  trafic  et  qui  permet  d'es- 
compter les  nouveaux  débouchés  fournis  à  une  exploi- 
tation qui  n'a  pas  encore  acquis  l'importance  que  l'on 
est  en  droit  d'attendre  d'elle. 

Ce  développement  du  trafic  a  mis  la  Compagnie  des 
Nitrate  Railways  dans  l'obligation  de  se  pour  voir  d'un 
matériel  qui,  dès  aujourd'hui,  semble  suffisant  pour 
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l'aire  face  à  toutes  les  exigences  du  service,  et  même  à 
une  augmentation  très  large  de  la  production  de  ni- 
trate. C'est  aiusi  que,  de  1883  à  fin  décembre  1893,  le 
nombre  des  locomotives  a  passé  de  38  à  66  et  celui  des 
wagons  de  toute  espèce,  de  470  à  1.289.  Et,  ce  qu'il  im- 
porte de  bien  prendre  en  considération,  c'est  que  le 
transport  des  nitrates  n'est  pas  la  seule  source  de  pro- 
duits de  la  Compagnie  dont  nous  nous  occupons  pré- 
sentement. 

En  effet,  après  avoir  descendu  cette  substance  des 
usines  situées  à  l'intérieur  de  la  province  jusqu'aux 
ports  d'embarquement  —  ce  qui  représente  le  trafic  à 
la  descente  vers  la.  côte  —  les  Nitrate  Railvmys,  en 
remontant,  apportent,  à  ces  mêmes  usines,  les  maté- 
riaux et  marchandises  dont  elles  ont  besoin,  tel  le 
charbon.  Ce  trafic  de  montée  entre  pour  un  cinquième 
dans  les  recettes  totales,  sans  compter  celui  des  voya- 
geurs qui,  en  1893,  a  fourni,  comme  recettes,  un  mon- 
tant de  13.631  liv.  st.  2  sh.  10  d.  pour  41.569  passagers 
de^lre  classe,  170.075  de 2e  classe  et  211.645  de  3e  classe. 

Hais,  ici,  des  objections  sont  produites  par  les  ad- 
versaires de  la  Compagnie  des  Nitrate  Railways.  Cette 
Compagnie  n'a-t-elle  pas  à  craindre,  en  effet,  la  concur- 
rence, et  la  production  du  nitrate  de  soude  suffit-elle  et 
sufflra-t-elle  pour  assurer  l'avenir  de  l'entreprise?  C'est 
ce  qu'il  nous  reste  à  examiner  en  passant  en  revue  les 
incidents  qui  se  sont  produits  dans  ces  dernières  an- 
nées, et  les  difficultés  avec  lesquelles  a  à  lutter  la 
Compagnie  des  Nitrate  Raihoay s,  difficultés  qui  sem- 
blent, d'après  les  éléments  que  nous  possédons,  plutôt 
superficielles  que  réelles. 

(A  suivre.)  A.  Lechenet. 
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A  plusieurs  reprises,  et  depuis  quelque  temps  surtout, 
nous  avons  eu  occasion,  dans  notre  Marché  Financier 
hebdomadaire,  d'attirer  l'attention  sur  la  prospérité 
toujours  croissante  de  la  Banque  I.  R.  P.  des  Pays- 
Autrichif'ns.  Aujourd'hui  que  nous  sommes  en  posses- 
sion du  Rapport  du  Conseil  d'administration  pour 
l'exercice  1894.  il  nous  est  loisible  d'entrer  clans  des 
détails  intéressants  sur  la  marche  des  affaires  aux- 
quelles a  participé  cette  Société. 

L'année  1894,  qui  est  la  quatorzième  année  d'exer- 
cice de  la  Banque  I.  R.  P.  des  Pays- Autrichiens  a 
donné,  comme  bénéfices  : 
Intérêts  : 

Portefeuille  d'effets  sur  l'A.ntriche  Wl      501  533  29 

—  sur  l'étranger   74.463  93 

Titres   1.587.319  39 

Reports   231.983  86 

Comptes  courants   619.094  56 

Commission  : 

Sur  affaires  de  banque   947.983  53 

Sur  affaires  en  marchandises   176.749  61 

Sur  affaires  en  syndicat   87.657  55 

Bénéfice  sur  monnaies  et  effets  sur  l'étranger. . .       368.533- 11 

Bénéfice  sur  litres   327.616  68 

Bénéfice  sur  affaires  en  syndicat   863.838  83 

Dividendes  périmés  ^   997  36 

Ensemble   5.681.770  70 

Dont  il  faut  déduire  : 

Traitements  Fl.  717.660  85 

Frais  généraux  :  fournitures  de 
bureau,  jetons  de  présence  et  dé- 
penses diverses   V72.412  99 

Part  contributive  à  la  Caisse  de 

retraite   19.567  49 

Droits  et  impôts   382.247  53 

Amortissement  sur  l'inventaire   25.478  84 

Amortissement,  sur  l'hôtel  de  la 

Banque  de  Vienne   42.000  » 

Amortissement  pour  créances  dou- 
teuses  35.405  85 

■   1.694.773  55 


Reste   3.986.997  15 


Ce  montant  est  de  962.747  ffor.  57  supérieur  à  celui 
de  l'exercice  1893,  et,  joint  au  solde  reporté  de  l'exer- 
cice précédent,  qui  était  de  611.767  fl.  49,  il  forme  un 
total  de  profits  à  répartir  de  4.598.764  fi.  (34  qui  ont 
reçu  l'attribution  suivante  : 

Total  à  répartir   Fl.     4. 598. 764  64 

Moins  : 

Intérêt  5  0/0  sur  le  capital  versé  2.000.000  » 
Extourne  du  solde  reporté  de  1893      611.767  49 

 2.611.767  49 

Fl.     Ï7986.997  15 

Sur  lesquels  : 

10  0/0  sont  à  mettre  à  la  réserve 
ordinaire   Fl.    198.699  72 

5  0/0  à  attribuer  au  Conseil  d'ad- 
ministration, à  titre  de  tantième     99.349  86 

5  0/0  à  attribuer,  à  titre  de  tan- 
tième, au  Gouverneur,  au  Direc- 
teur général,  aux  directeurs  et 

aux  employés   99.349  86 

 397.399  44 

Reste  Fl.     1.589.597  71 

Ajoutons  à  ces  1.589.597  fi.  71,  les  611.767  fl.  49. 
reportés  de  1893.  Nous  obtenons  alors  2.201.36511.  §Hà 
Ces  2.201.365  fi.  20  ont  été  partagés  ainsi  : 

Dividende  supplémentaire  de  6  fl.  par  action, 
soit,  pour  20U. 000  actions  Fl.     1.200.000  » 

Prélèvement  àtitre  extraordinaire  pour  lu  t'omis 
de  retraite  des  employés   25.000  » 

Prélèvement  à  porter  au  fonds  de  réserve  spé- 
ciale '.   500.000  » 

Report  à  nouveau   476.365  20 

Total  égal  Fl .     2.201.365  20 

A  l'heure  actuelle,  les  réserves  de  Ja  Banque  I.  R.  P. 
des  Pays- Autrichiens  s'établissent  de  la  manière 
ci-dessous  : 

Fonds  de  réserve  extraordinaire  Fl.     7.179.700  •> 

Fonds  de  réserve  ordinaire    1.507.180  86 

Fonds  de  réserve  spéciale    2.000.000  » 

Fl.    10.686.880  86 

c'est-à-dire  plus  du  quart  du  capital  social. 

De  ce  aue  nous  venons  de  spécifier,  il  ressort  que  le 
dividende  total  pour  l'exercice  1894  s'est  élevé  à  16  fl., 
contre  14  florins  pour  l'année  1893. 

La  plus-value  que  nous  venons  de  signaler  dans  les 
profits  est  due  à  toutes  les  branches  de  l'activité  so- 
ciale, tant  au  siège  principal  que  dans  les  diverses 
succursales  ou  commandites.  Elle  témoigne  surtout 
d'un  développement  dans  les  affaires  de  banque  et  de 
commission,  dont  on  ne  peut  que  se  montrer  satis- 
fait. Les  efforts  faits  jusqu'à  ce  jour  par  la  Banque 
des  Pay s- Autrichiens  en  vue  d'apporter  à  ses  rela- 
tions d'affaires  dans  le  monde  industriel  et  commer- 
cial la  plus  large  extension,  ont  donc  été  couronnés  de 
succès,  d'autant  plus  que,  en  ce  qui  regarde  la  com- 
mission sur  marchandises,  les  profits  réels  auraient 
accusé  un  chiffre  supérieur  à  celui  mentionné  plus 
haut,  si  l'on  n'avait  cru  devoir,  en  établissant  ce 
compte,  avoir  égard  aux  aspects  de  la  grande  indus- 
trie, qui  en  est  le  principal  aliment. 

L'extension  des  relations  de  la  Banque  des  Pays* 
Autrichiens  avec  le  commerce  et  l'industrie  de  la 
Bohême  l'a  amenée  à  fonder  une  succursale  à  Prague. 
Cette  succursale  a  débuté  par  les  affaires  commer- 
ciales au  commencement  de  l'année,  et  elle  abordera 
les  affaires  de  Banque  d'ici  à  l'automne.  Son  avenir 
paraît  assuré,  bien  que  les  conditions  actuelles  soient 
plutôt  défavorables  par  suite  de  la  situation  précaire 
de  l'industrie  la  plus  importante  du  pays. 

En  1894,  la  Banque  a  mis  lin  à  un  certain  nombre  de 
ses  participations  syndicales  :  Conversion  Autrichienne 
de  1898;  Hente  or  d'Autriche  de  1883;  Obligations 
4  1/2  0/0  de  la  Société  Hongroise  des  Chemins  de  fer 
d'intérêt  local  ;  Lettres  de  gage  6  0/0  de  la  Ba»i\uu 
Nationale  Bulgare  ;  Obligations  de  la  Banque  des 
Chemins  de  fer  Orientaux  ;  Obligations  des  Gh&mms 
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de  far  de  Macédoine;  Actions  des  Chemins  du  fer 
d'.\i«tMit>  ;  Actions  île  la  Banque  des  Chemins  de  fer. 
Lu  produit  de  ces  opérations  ligure  au  bilan.  Toutefois, 
les  actions  provenant  de  la  part  de  la  Banque  aux 
denx  derniers  syndicats  ont  été  transférées  au  Porte- 
feuille-Titres. 

Ce  portefeuille  témoigne,  comparativement  à  l'année 
précédente,  d'une  augmentation  de  2,988  899  il.  53  qui 
se  décompose  ainsi  en  chiffres  ronds  :  Augmentation  de 
2.900.000  florins  en  Rente  austro- hongroise,  et  de 
L409  000  florins  en  actions  de  Banque  :  diminution  de 
600.000  florins,  en  emprunts  de  provinces,  et  de  800.000 
florins  en  Obligations  hypothécaires  bulgares. 

Le  bénéfice  de  ce  compte  atteint  327. «il 011.  OS,  accu- 
sant une  plus-value  de  127.771  û.  93.  Au  fond,  cette 
augmentai  ion,  dans  le  Portefeuille  Titres,  trouve  sa 
compensation  dans  le  compte  syndicat  qui  se  trouve 
diminué,  connue  nous  l'avons  dit  plus  liant,  entre  au- 
tres cho&es,  du  solde  des  actions  delà  Banque  Centrale 
du  c,:  dit  Foncier  d'Autriche  réalisées,  pour  _la  plus 
grosse  partie,  pendant  l'exercice.  Le  bénéfice  résultant 
de  cette  vente  ligure  an  bilan. 

L'engagement  de  la  Banque  des  Pays- Autrichiens 
en  valeurs  de  l'Etat  serbe  n'a  pas  diminué  sensible- 
ment. Cependant,  la  situation  apparaît  comme  plus 
favorable.  A  ce  sujet,  mentionnons  que  le  Ministre  des 
finances  de  Serbie  s'est  engagé  vis-à-vis  du  Syndicat 
des  Banques  à  retirer  de  la  circulation  l'emprunt  5  0/0 
i€93,  dont  le  montant  nominal  atteint  44.000.000  de  fr., 
et  que  les  Banques  avaient  pris  partie  ferme  et  partie  à 
option  en  représentation  d'une  avance.  Le  Ministre  de 
Serbie  s'est  engagé,  en  outre,  à  créer,  tant  en  lieu  et 
place  du  susdit  emprunt  qu'à  titre  de  conversion  d'au- 
tres emprunts  plus  anciens,  un  emprunt  unifié  4  0/0. 

En  ce  qui  regarde  l'emprunt  hypothécaire  de  Y  Etat 
bulgare  6  0/0,  la  Banque  a  exercé  des  options  succes- 
sives. Le  chiffre  des  options  encore  à  exercer. s' élève  à 
62.250.000  fr.  valeur  nominale,  et  le  bénéfice  de  cette 
opération  est  réservé  à  l'exercice  courant. 

Plusieurs  autres  opérations  ont  été  faites  par  la  Ban- 
que sur  les  lettres  de  gage  du  Crédit  Foncier  de  Ga- 
licie  à  Lemberg,  sur  les  obligations  de  priorité  des 
Chemins  de  fer  d'intérêt  local  garantis  de  ta  Bu- 
kovine,  sur  les  obligations  de  priorité  4  0/0-  de  la 
Société  des  Charbonnages  de  Tri  fait  et  sur  les  obli- 
gations 5  0/0  des  Charbonnages  de  Sosnovice.  Tous 
ces  titres  ont  été  réalisés  et  leur  produit  figure  au 
compte  de  Profits  et  Pertes.  Enfin,  l'Etablissement, 
dont  nous  nous  occupons,  a  concouru  à  la  mise  en  So- 
ciétés anonymes  de  YAustria,  Société  de  fabrication  de 
quincaillerie  et  articles  émaillés,  et  de  la  fabrique  de 
chaux  et  ciment  de  Kaltenleulgeben,  en  même  temps 
qu'elle  faisait  l'acquisition  d'un  brevet  visant  la  fabri- 
cation d'un  nouveau  procédé  d'aiguisage  appelé  «  Car- 
borundum  ». 

Et  maintenant,  pour  terminer,  mentionnons  qu'il  y  a 
un  an  (Economiste-  Européen  du  28  avril  1894)  nous 
avancions  que  la  valeur  intrinsèque  des  actions  de  la 
Banque  I.  R.  P.  des  Pays-A.utrich.iens  était  bien  supé- 
rieure aux  cours  cotés  alors  sur  ces  titres,  qui  s'échan- 
geaient aux  environs  de  510  fr.  Aujourd'hui,  cesmèmes 
valeurs  sont  recherchées  à  591  25.  On  voit  que  nos 
appréciations  d'alors  étaient  justes,  et  que  la  hausse 
qui  s'est  produite  est  venue  confirmer  la  bonne  opi- 
nion que  nous  avions  de  cette  Institution,  qui  est 
appelée  à  progresser  encore  et  à  justifier  de  plus  en 
plus  la  place  qu'elle  a  su  conquérir. 

J.  M. 


La  Vitesse  de  Circulation  de  la  Monnaie 


Tel  est  le  sujet  d'un  mémoire  lu  à  l'Académie  des 
sciences  morales  et  politiques  par  notre  collaborateur  et 
ami,  M.  Pierre  des  Essars ,  qui  a  vérifié ,  par  une 
méthode  nouvelle,  la  loi  des  crises  de  M.  Clément 
Juglar.  Nous  allons  essayer  de  résumer  à  grands  traits 
cette  oeuvre  remarquable,  fruit  de  longues  et  labo- 


rieuses recherches,  qu'accompagnent  des  tableaux  gra- 
phiques du  plus  liant  intérêt. 
M.  Pierre  des  Essars  part  de  <-e  principe,  pose  par 

l'économie  politique,  que  l'utilité  de  la  monnaie  dé- 
pend de  déux  facteurs  :  La  masse  de  la  monnaie  et  la 
vitesse  avec  laquelle  elle  circule,  c'est-à-dire  le  nombre 
de  fois  qu'elle  change  de  main  pendant  le  temps  con- 
sidéré. On  est  arrivé  à  évaluer,  d'une  façon  approxi- 
mative, la  quantité  de  monnaie  existant  dans  les  divers 
pays,  mais  nous  n'avions  aucune  idée  de  la  vitesse 
avec  laquelle  se  meut  cette  masse  de  métal,  soit  en 
espèces,  soit  sous  forme  de  papier,  de  transferts  de 
crédits  et  de  compensations.  Or,  si  ce  problème  ne 
pouvait  être  abordé  dans  sa  généralité,  M.  des  Essars 
a  pensé  qu'il  était  soluble  dans  des  cas  particuliers  et 
il  s'est  mis  à  étudier  les  comptes  courants  de  certaines 
grandes  Banques  par  lesquelles  passe  un  large  flot  de 
circulation  : 

Les  Banques  —  lisons-nous  dans  le  mémoire  —  reçoivent 
en  dépôt  les  fonds  de  leur  clientèle,  les  versements  sont 
appelés  crédit.  Sur  l'ordre  qui  leur  est  donné  par  un  dépo- 
sant, au  moyen  d'un  instrument  appelé  viremeut.  elles 
transfèrent  à  un  nouveau  compte  tout  ou  partie  d'un  crédit  et 
effectuent  ainsi,  par  écritures  et  sans  déplacement  d'espèces 
ou  de  billets,  un  chiffre  de  paiement  qui,  à  la  seule  Banque 
de  Fiance,  s'élève  à  40  ou  45  milliards  par  an.  Le  montant 
des  capitaux  détenus  par  les  Banques  n'est  pas  modilié  par 
les  virements,  il  est  seulement  réparti  d'une  manière  dille- 
rente.  Les  fonds  déposés  dans  une  Banque  peuvent  encore 
être  retirés  au  moyen  de  chèques  qui  donnent  lieu  quelque- 
fois à  un  virement,  mais  le  plus  souvent  à  un  versement  en 
espèces.  Les  sommes  payées  par  virements  ou  par  chèques 
forment  le  débit  des  comptes  courants.  La  différence  du 
crédit  et  du  débit  s'appelle  solde.  C'est  la  partie  active  des 
coni  p  tes  -courants . 

Ce  sont  ces  soldes  —  «  niveau  du  liquide  dans  le 
réservoir  »  —  figurant  aux  bilans  hebdomadaires  des 
Banques,  que  l'auteur  du  mémoire  a  examinés  avec 
soin,  en  cherchant  à  évaluer  la  vitesse  de  la  veine 
passant  par  l'orifice,  et,  au  moyen  d'une  formule  algé- 
brique, il  est  arrivé  à  déterminer,  dans  ses  tableaux 
graphiques,  la  vitesse  d'écoulement  du  solde,  c'est-à- 
dire  la  vitesse  de  circulation  du  numéraire. 

Bien  n'indique  mieux  l'activité  ou  la  stagnation  des 
affaires  et  les  courbes  ainsi  construites  constituent  un 
baromètre  nouveau  d'une  grande  précision,  vérifiant, 
pour  une  période  de  84  années,  la  loi  des  crises  for- 
mulée par  M.  Juglar. 

Si  on  tient  compte  de  ce  que  le  début  d'une  crise  et  la  lin 
d'une  liquidation  sont  toujours  un  peu  flottants  et  peuvent 
empiéter  d'une  ann-e  sur  l'autre,  on  voit  que  la  courbettes 
vitesses  passe  toujours  par  un  maximum  au  moment  d'une 
crise  et  par  un  minimum  au  moyen  d'une  liquidation. 

Au  surplus,  M.  Clément  Juglar  l'a  déclaré  lui-même 
au  cours  de  la  discussion  qui  a  suivi  la  lecture  du  mé- 
moire :  «  les  retours  périodiques  des  crises  commer- 
ciales se  trouvent  ainsi  confirmées  par  un  article  du 
bilan  qui,  jusqu'ici,  paraissait  réfractaire  à  cette  inter- 
prétation       »  ;  ajoutons  qu'un  simple  coup  d'œil  jeté 

sur  le  graphique  des  vitesses  de  circulation  permet  de 
distinguer  les  pays  à  finances  saines  des  pays  à  finan- 
ces avariées. 

Il  convient  de  dire,  en  ce  qui  concerne  les  premiers, 
que  M.  des  Essars  s'est  occupé  seulement  de  la  France, 
de  l'Allemagne  et  de  la  Belgique;  il  n'a  pu  comprendre 
dans  son  tableau  des  vitesses  de  circulation,  ni  la 
Banque  d'Angleterre,  ni  la  Banque  des  Etats-Unis,  ces 
Etablissements  refusant  tout  autre  renseignement  que 
les  soldes  des  comptes  courants.  Mais  cette  omission 
forcée  n'a  pas  une  grande  importance  parce  que,  les 
Etablissements  dont  il  s'agit  ne  payant  que  les  résidus 
des-  clearing -houses,  les  vitesses  relevées  seraient  peu 
en  rapport  avec  l'intensité  de  la  circulation  extérieure. 
Ainsi,  l'auteur  nous  apprend  (d'après  les  données  de 
L.  Palgrave  et  B.  Martin)  que  l'Angleterre,  grâce  à  son 
admirable  système  de  chèques  et  son  clearing -house, 
arrive  à  solder  tous  ses  comptes  avec  moins  de  75  mil- 
lions de  livres  sterling  d'or  et  21  millions  de  livres  ster- 
ling d'argent,  alors  que  la  France,  avec  un  commerce 
inférieur,  possède  (ce  sont  les  chiffres  de  M.  de  Foville) 
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un  stock  métallique  de  4  milliards  1/2  d'or  et  de  2  mil- 
liards 1/2  d'argent.  L'intensité  de  la  circulation  rem- 
place, en  Angleterre,  la  quantité  de  monnaie. 

<i  Kst-il  possible,  se  demande  ensuite  M.  des  Essars, 
de  se  servir  de  la  courbe  des  vitesses  pour  diagnosti- 
quer le  point  où  en  est  la  marche  des  affaires  ?  »c 

Sans  être  trop  afflrmatif  sur  ce  point,  il  croit  que  les 
indications  de  la  courbe  des  vitesses  sont  identiques  à 
celles  des  courbes  barométriques;  si  ces  dernières  per- 
mettent de  prévoir  le  temps,  la  hausse  de  la  courbe  de 
vitesse  est  bien  un  indice  ou  plutôt  un  présage  d'une 
reprise  d'affaires.  Ainsi,  dans  le  tablea-i  relatif  à  la 
Banque  de  France,  on  remarque  un  léger  relèvement 
on  1.S93;  or,  au  cours  de  l'année  suivante,  c'est-à-dire 
en  1894,  les  transactions  de  Bourse,  tout  au  moins,  ont 
été  plus  actives. 

Notre  cadre  restreint  ne  me  permet  pas  de  m'arrêter 
aussi  longtemps  que  j'en  aurais  le  désir  aux  nombreux 
points  visés  dans  ce  travail;  it  s'agit,  en  somme,  d'une 
concepiion  scientifique  qui  mériterait  d'être  développée 
d'une  façon  plus  complète.  Je  me  bornerai  à  consta- 
ter que  M.  des  Essars  nous  donne  une  méthode  de 
statistique  nouvelle  facilitant  l'étude  de  questions  dont 
l'aridité  effraie  parfois  les  plus  résolus. 

C.-R.  Wehrung. 


COMPAGNIE  DU  CHEMIN  DE  FER  DU  NORD 


Comme  nous  le  faisions  observer  dans  l'Economiste 
Européen  du  28  juillet  1894  et  dans  celui  du  2  mars 
1895,  la  Compagnie  du  Chemin  de  fer  du  Nord  est 
celle  dont  les  résultats  attirent  parliculièrement  l'at- 
tention, attendu  que,  jusqu'à  présent,  elle  n'a  jamais 
eu  recours  à  la  garantie  qui  lui  est  accordée  suivant  les 
Conventions  de  1883,  et  qui  assure  aux  actionnaires, 
jusqu  à  l'année  1914,  undividende  de  54  ('r.  10  par  action. 
A  tout  bien  considérer—  et  sans  même  prendre  en  consi- 
dération les  importantes  réserves  de  Ja  Compagnie  — 
il  semble  que  nous  soyons  encore  bien  éloignés  du 
moment  où  cette  garantie  pourra  devenir  effective,  at- 
tendu que  le  dividende,  pour  1894,  a  pu  êlre  encore  fixé 
à  62  fr.  par  action,  y  compris  les  intérêts  statutaires 
de  4  0/0  l'an,  représentant,  pour  l'aciion,  nn  montant 
de  16  francs.  Il  reste  donc,  comme  part  afférente  aux 
bénéfices,  une  somme  de  46  fr.  Il  y  a  là  une  petite  di- 
minution dé  2  fr.  sur  le  dividende  de  1893,  que  l'on  ne 
prévoyait  pas  il  y  a  deux  mois  et  qui  provient  de  cau- 
ses sur  lesquelles  nous  allons  avoir  à  nous  expliquer. 
Klle  trouvera  vraisemblablement  des  compensations 
dans  les  exercices  futurs. 

En  1894,  l'exploitation  de  la  ligne  a  porté  sur  3.099 
kilomètres,  ce  qui  constitue,  sur  1893,  une  augmenta- 
tion de  49  kil.  Les  parcours  de  trains  accusent  un  ac- 
croissement de  1.171.000  kilom.,  en  dépit  des  réduc- 
tions opérées  vers  la  fin  de  l'année:  quant  aux  recet- 
tes, elles  sont  eu  plus-value  de  4. 877. 000  fr.,  due,  pour 
la  moitié  environ,  au  service  des  voyageurs,  et  princi- 
palement de  ceux  de  3e  classe.  La  petite  vitesse  est 
aussi  en  amélioration  de  1.088.620  fr.,  provenant  de  la 
houille,  et  de  581 .600  fr.  du  fait  des  autres  marchan- 
dises. Ce  dernier  chapitre,  dont  le  tonnage  a  progressé 
de.  434.000  tonnes,  aurait  dû  donner  un  résultat  beau- 
coup plus  satisfaisant,  si  les  transports  n'avaient  pas 
surtout  porté  sur  les  marchandises  à  bas'tarif. 

Ces  résultatssont  certainement  satisfaisants,  maisils 
sont  encore  cependant  inférieurs  à  "ceux  de  1890,  bien 
que  le  tonnage  transporté  s'établisse  à  un  chiffre  plus 
élevé;  et  cette  circonstance  n'est  que  la  conséquence 
des  abaissements  de  tarifs  considérables  consentis, 
abaissements  qui  se  traduisent  par  une  réduction  : 
pour  la  houille,  de  0  fi*.  0021  sur  le  tarif  moyen  par 
tonne,  qui  se  trouve  ramené,  de  ce  fait,  à  3  centimes  21, 
et,  pour  les  autres  marchandises,  de  0  fr.  0055  sur  le 
tarif  moyen  par  tonne,  qui  n'est  plus,  maintenant,  que 
de  5  centimes  82,  au  lieu  de  6  centimes  37. 

En  ce  qui  regarde  les  dépenses,  elles  dépassent  de 


2.882.000  fr.  celles  mentionnées  pour  l'exercice  1893, 
de  sorte  que  le  coefficient  d'exploitation  passe  de. 
51.81  0/0  qu'il  était  en  1893,  à  52  0/0.  Rappelons  que 
ce  coefficient,  pour  les  années  antérieures,  s'établissait 
comme  suit  :  4O.38  0/0  en  1888,  48.01  en  1889,  47.46en 
1890,  49.48  en  1891,  et  50.76  en  1892.  Cette  augmenta- 
tion porte  d'abord  sur  les  comptes  de  l'Administration 
centrale,  puis  sur  les  retraites  du  personnel,  qui,  par 
suite  du  relèvement  des  traitements  et  du  commission- 
nement  de  nouveaux  agents,  ont  exigé  un  supplément 
de  224.000  fr.;  sur  les  indemnités,  secours,  pensions  en 
cas  d'accidents,  sur  lesquels  un  accroissement  de 
853.000  fr.,  et  sur  le  chapitre  des  pensions  liquidées. 
Quelques  autres  augmentations  sont  encore  à  constater 
sur  les  autres  parties  du  service,  mais  elles  sont  en- 
rapport  avec  l'accroissement  du  trafic. 

En  résumé,  les  bénéfices  de  l'exercice  1894.  déduction 
faite  des  dépenses,  s'élèvent,  en  chiffres  ronds,  à  22  mil- 
lions 459.000  fr.,  contre  21.592.000  fr.  en  1893.  Mais  ce 
montant  a  à  subir  certains  prélèvements  que  nous  ex- 
pliquons ci  après  : 

En  premier  lieu,  des  dépenses  nouvelles  sont  à  pré- 
voir pour  le  renouvellement  des  voitures  et  par  suite 
d'importants  travaux  à  exécuter  dans  les  gares  de  Paris, 
et  de  Boulogne,  travaux  dont  une  grande  partie  sera  à  por- 
ter au  compte  d'exploitation.  De  plus,  la  transformation 
récemment  prescrite,  après  le  triste  accident  d'Appilly, 
du  frein  continu  à  air  vide  en  frein  automatique —  trans- 
formation qui,  d'après  le  Conseil  d'administration,  ne 
constitue  pas  un  progrès  réel  —  entraînera  des  charges 
nouvelles.  Aussi,  des  mesures  ont-elles  paru  s'imposer, 
dès  maintenant,  dans  le  but  d'alléger  les  charges  des. 
exercices  futurs.  Ces  mesures  consistent  en  un  prélève- 
ment, sur  les  bénéfices  de  l'exercice  écoulé,  d'une 
somme  de  281.000  fr.,  destinée  à  couvrir  les  arrérages 
de  pensions  pour  accidents  créées  antérieurement  à. 
1894,  et  d'un  autre  montant  de  l.OOO.OOOfr.,  applicable 
aux  dépenses  prévues.  De  ce  fait,  les  bénéfices  se  trou- 
vent réduits  à  20.578.000  fr.,  auxquels  il  faut,  cepen- 
dant, ajouter  les  profits  des  lignes  Nord-Belge,  soit 
3.950.000  fr.  Le  montant  disponible  atteint  donc  un 
total  de  24.528.000  fr.  qui  permet,  après  la  répartition 
du  dividende  dont  nous  avons  parlé  plus  haut,  de  re- 
porter un  solde  de  378.000  fr.  à  l'exercice  1895. 

Il  nous  reste,  maintenant,  à  examiner  brièvement 
les  autres  parties  du  rapport  présenté  par  le  Conseil 
d'administration  de  la  Compagnie  du  Chemin  de  fer 
du  Nord. 

Depuis  plusieurs  années,  la  Compagnie,  autorisée 
par  des  lois  spéciales,  a  prêté  son  concours  financier 
pour  la  construction  de  différentes  lignes  d'intérêt  lo- 
cal affluentes  à  son  réseau.  Parmi  ces  lignes,  celle  du 
Catelet  à  Saint-Quentin  a  dû  modifier  son  tracé,  et,  de 
ce  fait,  le  chiffre  des  avances  primitivement  consenties, 
a  augmenté  de  240.000  fr.  D'un  amre  côté,  les  sommes 
versées  pour  les  lignes  de  Rimeux  Gournay  à  Berch, 
de  Bergues  à  RazehroucJi  et  Hondschoote,  d'Estrëes  à 
Froissy.  de  Miliy  à  Formerie  et  de  Noyon  à  Guis- 
card  et  Lassigny,  ont  été  jugées  insuffisantes  en  fin  de 
travaux,  par  suite  d'une  augmentation  dans  les  indem- 
nités d'expi o()iiation  prévues  tout  d'abord.  Pour  éviter 
la  déchéance  des  concessions  et  la  perte  des  garanties 
assurées  aux  avances  qu'elle  avait  consenties  ancien- 
nement, la  Compagnie  du  Chemin  de  fer  du  Nord 
a  consenti  des  nouveaux  crédits  s'élevant  à  3.371.700- 
fr.  sur  lesquels  1.071.700  fr.  sont  applicables  à  l'achat 
d'actions  des  petites  Compagnies.  Par  suite,  les  lignes 
dont  nous  venons  de  parler  ont  été  achevées,  et  leur 
trafic,  tout  donne  lieu  de  le  croire  du  moins,  sera  un 
gage  amplement  suffisant  aux  nouvelles  créances  con- 
senties. 

I  Les  travaux  de  la  Compagnie  du  Chemin  de  fer 
|  du  A'ord  ont  nécessité,  en  1894,  une  dépense  de  24  mil- 
I  lions  772.000  fr.,  ce  qui  porte  le  total  des  dépenses 
effectuées  par  elle  depuis  son  origine  à  1.514.008.000- 
francs.  Sur  ledit  montant,  11.201.000  fr  s'appliquent 
aux  travaux  sur  les  lignes  en  exploitation,  3.050.000- 
francs  au  matériel  roulant,  2.503.000  fr.  à  l'outillage,, 
au  mobilier  et  aux  approvisionnements.  Le  solde  re- 
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garde  les  lignes  nouvelles.  Les  ressources  nécessitées 
par  ces  dépenses  ont  été  obtenues  a  l'aide  de  la  vente 
de  76  149  obligations  3  0/  >  au  prix  moyen  de  467  fr.  02, 
oontre  165  fr.  89  en  L89  {,  159  fr.  5]  en  1892,  447  fr.  35 
en  1894  cl  130  fr.  S!)  en  1890.  Il  est  à  croire,  vu  le  taux 
actuel  'I''  capitalisation,  que,  pour  les  22.500.000  fr.  de 
dépenses  prévues  pour  189"),  la  Compagnie  du  Che- 
min île  fer  du  Nord  obtiendra,  pour  le  prix  moyen 
de  vente  de  ses  nouvelles  obligations,  des  conditions 
encore  plus  favorables  qu'en  1891. 

P.  11. 


et 


«s 


Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 


ACTIF 

Encaisse  do  la  Banque  : 
25  aviil 

Or   2.C66  ('15  m 

Argent...    1.232  637  236 


25  avril 


2  mai 
2.057  581  370) 
1  Ï3>  31l.51K| 


3  29»  6j2  679  3.292.895.889 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour  

„    ,       ...  „    .   I  Effets  Paris  

Portefeuille  Pans  |  Effets  Etranger.... 

-Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)  

Rentes  disponibles  

Ttentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

'Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale  

Divers   


Total. 


PASSIF 


■Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  caj ..al  

„  ,  (  Loi  du  17  mai  1834   

Keserves    \  Ex.banq„es  département. 

mobilières  f  Loi  llu  ijj„in  1S'57  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  . . . 

Comptes  courants  de  Paris  , 

Comptes  courants  dans  les  succursales 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescjmpte  du  dernier  semestre  

Divers  .   


Total  


2  mai 


3.298.652.679 

3.292 

895.88!) 

15,327 

252.183 

2C5 

676.941 

217 

110.661 

» 

» 

» 

255 

166 

383 

35Î 

152.393 

213.000 

928  000 

2 

181 

roo 

2 

138  000 

136.216.67» 

1Î0.60Ï.913 

150.360  092 

152 

065.686 

140.000.000 

140.000.000 

10.000.000 

10.000.000 

2 

980.750 

2 

980.750 

99 

6'27 

294 

99 

627.294 

100.000.000 

100.000.000 

4 

000.000 

4.000.000 

15.331.659 

15.339.162 

3.055 

170 

4 

045.418 

8 

407 

444 

8 

407.444 

103 

821 

428 

85  811  024 

4.535.725 

117 

4.639.717.431 

182 

500 

000 

182 

500.000 

8 

002 

313 

» 

002.313 

10 

000 

000 

10 

000.000 

2 

980 

750 

2 

980.750 

9 

125 

000 

9 

125.000 

4 

000 

000 

4 

000.000 

'  8 

407 

444 

8 

407.441 

3.587 

9-10 

"MO 

3.625 

314  280 

17 

166 

919 

20 

813.4-19 

30 

341 

866 

30 

876  856 

174 

769 

901 

1E6 

896  5P2 

370 

.608 

375 

40 1 

881  9*6 

62 

624 

557 

83 

106  651 

1 

899 

541 

1 

S18  166 

5 

!41 

119 

5 

6H.232 

782 

337 

782.3*7 

59 

.429 

.279 

88 

136.409 

4.535.725 

.117 

4  639 

.716.431 

Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Circulation  

Encaisse  

Portefeuille  

Avances  aux  partie. 

—      à  l'Etat.... 
Compt.  cour.  Trésor 
—  part... 
Taux  d'Escompte 

Primo  de  l'or  

(Bénéfices  nets  


7  mai 

5  mai 

4  mai 

4  mai 

2  mai 

1891 

1892 

1893 

1891 

1835 

millions 

millions 

millions 

millions 

millions 

3.110.2 

3.168  8 

3  499.1 

3  585.3 

3.025  3 

2.505  1 

2  749.8 

2.973  3 

3  03  ">  2 

3.292.8 

783  4 

496.3 

5Ï2.8 

917  2 

570  5 

294  3 

343  4 

341.1 

301.7 

305  7 

140.0 

140.0 

140  0 

140.0 

140  0 

157  3 

156  C 

106  2 

143  9 

156.8 

455.5 

448.8 

409  1 

627.0 

481.9 

3  0/0 

3  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

2  0/0 

4  0/00 
8.421.4 

1/2  0/00 

1  0/00 

pair 

pair 

5..155.0 

3.279.8 

4.518.0 

1.594.7 

Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Depuis  le  29  avril,  les  obligations  foncières  de  500  fr. 
12  8O0/O  1895,  émises  par  le  Crédit  Foncier  de  France, 


sont  admises  au\  négociations  de  lu  Bourse  au  comp 
tant  et  à  terme. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  1"  partie  du  Bulletin  de 
la  Cote. 

500.0ÛO  obligations  «le  500  fr.,  émises  â  490  franc?, 
actuellement  libérées  de  10  francs  et  au  porteur;  rem- 
boursables à  500  fr.  et  aveclots,  an  plus  lard  en  75  ans, 
par  tirages  au  sort  trimestriels  ayant  lieu  les  22  mars. 
22  juin,  22  septembre  et  22  décembre  de  chaque  année; 
(le'''  tirage  le  22  juin  1895). 

Intérêt  annuel  :  14  fr.,  payables  par  moitié  les  l,ir  juin 
et  l«r  décembre. 

Fendant  la  période  des  versements,  les  obliga- 
tions auront  droit  sur  le  montant  des  versements  à 
un  intérêt  de  2  fr.  80  0/0,  qui  viendra  en  déduction  des 
termes  exigibles. 

Par  exception,  les  négociations  à  terme  ne  pourront 
se  faire  qu'en  liquidation  du  31  mai  1895. 


Depuis  le  1er  mai,  les  obligations  5  0/0  émises  par  la 
Société  Française  des  Télégraphes  sous  marins  (actuel- 
lement :  «  Compagnie  Française  des  Câbles  Télégra- 
phiques »),  ne  seront  plus  négociables  qu'en  titres  nou- 
veaux, portant  la  dénomination  de  :  «  Compagnie  Fran- 
çaise des  Câbles  Télégraphiques  »,  au  capital  social 
de  24  millions  de  francs,  datés  du  1er  mars  1895,  coupon 
no  9  du  1er  novembre  1895  attaché. 


Par  suite  de  l'émission  à  550  fr.  de  50.000  actions 
nouvelles  de  500  fr.  du  Comptoir  National  d'Escompte 
de  Paris,  dont  la  souscription,  ouverte  du  30  avril  au 
15  mai,  est  réservée  de  préférence  aux  actionnaires,  à 
raison  de  une  action  nouvelle  pour  trois  anciennes, 

La  Chambre  syndicale  a  décidé  ce  qui  suit  : 

Du  30  avril  au  8  mai  inclus,  les  actions  du  Comptoir 
National  d'Escompte  de  Paris  se  coteront,  au  comptant, 
sous  deux  rubriques  distinctes,  affectées  : 

L'une  aux  actions  estampillées  du  droit  à  la  souscrip- 
tion, 

Et  l'autre  aux  actions  non  estampillées. 

A  terme,  les  négociations  et  les  livraisons  en  liqui- 
dation du  30  avril  s'effectueront  en  titres  non  estam- 
pillés; 

Eu  liquidation  du  15  mai,  les  négociations  et  les 
livraisons  se  feront  en  titres  n'ayant  plus  droit  à  la 
souscription. 

Un  dernier  versement  de  20  0/0,  soit  100  fr.  par  obli- 
gation de  500  fr.,  est  appelé  le  9  mai  sur  les  titres  de 
l'emprunt  russe  3  1/2  0/0  or  1894. 

En  conséquence,  la  Chambre  syndicale  a  décidé  qu'à 
partir  du  3  mai  inclus,  ledit  emprunt,  ne  sera  plus  né- 
gociable qu'en  titres  entièrement  libérés. 

Jusqu'au  9  mai,  il  pourra  être  traité,  suivant  con- 
ventions particulières,  en  titres  libérés  de  74  3/4  0/0. 

En  liquidation  du  15  mai.  les  livraisons  devront 
s'effectuer  en  titres  entièrement  libérés. 


Nomination  d'Agent  de  Change 


Par  décret  en 


date  du  27  avril  18*"),  rendu  sur  la  proposition  du  Pré- 
sident du  Conseil,  Ministre  des  finances,  M.  Gilbert- 
Boucher  (Louis-Joseph-André)  a  été  nommé  agent  de 
change  près  la  Bourse  de  Paris,  en  remplacement  de 
M.  Gauthier,  démissionnaire. 


Octroi  de  Paris.  —  Les  produits  de  l'octroi  de  Paris 
xe  sont  élevés,  pendant  le  mois  d'avril  1895,  à 
12.399.200  fr.,  en  augmentation  de  451.500  fr.  sur  les 
produits  d'avril  1894  et  en  augmentation  de  610.900 
francs  sur  les  évaluations  budgétaires  correspondantes. 

Las  nroduits  depuis  le  1"  janvier  1895  se  sont  élevés 
à  48.397.100  fr.,  en  augmentation  de  808  400  fr.  sur  l'an- 
née 1894  et  en  augmentation  de  684.300  fr.  comparative- 
ment aux  évaluations  budgétaires. 
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Chambre  de  Compensation  des  Banquiers  de 
Paris.  —  Les  capitaux  compensés  par  la  Chambre 
de  compensation  des  Banquiers  de  Paris  se  sont  élevés, 
dans  le  mois  d'avril  1895,  au  chiffre  de  5:23.780.058 
francs  10. 

Moyenne  par  jour  :  20.050.000  fr. 


Les  Obligataires  du  Nord  de  l'Espagne.  —  Nous 
avons  publié  le  texte  des  résolutions  de  la  réunion  des 
obligataires  du  Nord  de  l'Espagne,  tenue  le  mois  dernier. 

M.  Eugène  Lacombe,  ancien  sénateur,  au  nom  du 
C&mitéde  défense  desdits  obligataires,  dont  il  est  pré- 
sident, et  qui  a  son  siège  S,  rue  de  Grammont,  vient 
d'adresser  à  M.  Kibot,  président  du  Conseil,  au  Minis- 
tère des  affaires  étrangères  et  à  la  Chambre  syndicale 
des  Agents  de  change,  un  mémoire  faisant  ressortir  les 
droits  des  obligataires  et  les  motifs  qu'ils  invoquent 
pour  solliciter  l'appui  des  Pouvoirs  publics  en  faveur 
de  leurs  justes  revendications. 

Nous  espérons  pouvoir  donner  l'analyse  de  ce  docu- 
ment dans  un  prochain  numéro. 

On  nous  annonce  que  le  Comité  va  examiner  la  ques- 
tion de  savoir  s'il  y  a  lieu  d'envoyer  de  suite  un  délégué 
à  Madrid. 

P. -S.  —  Nous  apprenons  au  dernier  moment  que  le 
Comité  de  défense  convoque  ses  adhérents  pour  le 
11  mai,  en  vue  de  la  résolution  à  prendre  au  sujet  de 
l'envoi  de  délégués  à  Madrid,  où  l'assemblée  générale 
des  actionnaires  du  Nord  de  l'Espagne  doit  se  réunir 
le  25  courant. 

Achats  et  Ventes  de  Rentes  effectués  pour  le 
compte  des  départements 

Pendant  le  1"  trimestre  de  l'année  1895 


Cours  moyen 
du  i"  trimestre 


Cours  moyens  de 
la  Rente  : 

3  0/0  perpétuelle.. . 
3  0/0  amortissable  . 

»  1/2  0/0  1883  

3  1,  2  0,0  1891  


Achats  en  Rentes  : 

3  0/0  perpétuelle.. . . 

3  0/0  amortissable  . . 

4  1/2  0/0  1883  

3  1/2  0/  0  1894  

Totaux  des  acbats 
Capitaux  correspon- 
dant   aux  aciiats 
(milliers de  francs). 

Ventes  en  Rentes  : 

3  0/0  perpétuelle.. . . 

3  O/0  amortissable  . . 

4  1/2  0/O  1X83  

3  1/2  0/0  1891  

Totaux  des  Ventes 
Capitaux  rorrespou- 
dant    aux  ventes 
(milliers  de  francs) 


Janvier 

Février 

Mars 

1895 

1894 

Francs 

Francs 

Francs 

Francs 

Francs 

102  02 

10.J  09 

103  10 

102  73 

98  51 

100  71 

101  17 

101  52 

101  15 

98  64 

» 

104  75 

108  17 

107  83 

107  95 

10799 

105  07 

Totaux  du  1 

:r  tl'im"- 

1S95 

"Isîu 

4i.V070 

216.674 

286. 689 

978. 43? 

1 

.430  381 

23.310 

46.595 

29.925 

99.860 

92.520 

>) 

» 

» 

562.387 

428  900 

268  369 

384  090 

1  081  359 

1 

457  482 

«97.310 

561.638 

700.704 

2.159.652 

3.542.770 

29.205 

18.168 

22  741 

70.115 

106.667 

197.723 

205. 19S 

203  998 

606.919 

721.008 

18.66J 

14.520 

23.761) 

56.940 

80. 4H 

» 

» 

619.439 

430.7-9 

119. 9S2 

153.213 

403"934 

345  490 

347 . 1 72 

339. 65U 

380.971 

1.007.793 

l 

766  382 

11.3(Ï7 

11.211 

12.525 

35.108 

50.550 

Chemins  de  fer  de  Paris-Lyon-Méditerranée.  — 

L'assemblée  générale  annuelle  des  actionnaires  de  la 
Compagnie  des  Chemins  de  fer  de  Lyon  a  eu  lieu  le  20 
avril,  sous  la  présidence  de  M.  Caillaux,  président  du 
Conseil  d'administration. 

Elle  a  approuvé  définitivement  les  comptes  de  l'exer- 
cice 1898  et  provisoirement  ceux  de  1894  en  fixant  à  55 
lianes  par  action  le  dividende  de  ce  dernier  exer- 
cice. 

L'examen  définitif  des  comptes  de  1894  est  confié  à 
une  Commission  composée  de  MM.  de  la  Tournerie,  de 
llaynal,  Loyer,  de  Lilly  et  Bouruet-Aubertot. 

L'assemblée  a  de  plus  approuvé  la  revision  des  règle- 
ments de  la  caisse  des  retraites  des  employés  de  la 
Compagnie  sur  des  bases  très  favorables  aux  agents. 
Elle  a  réélu  MM.  André,  Blount,  le  baron  Girod  de 


l'Ain  et  Le  Vavasseur  de  Précourt,  administrateurs 
sortants,  et  no:nmé  administrateurs  MM.  Coffinet  et 
Dervillé,  en  remplacement  de  MM.  Jagerschmidt  et 
Cornudet,  décédés. 

Elle  a  enfin  approuvé  deux  conventions  avec  l'Etat, 
la  première  concernant  la  renonciation  à  la  concession 
de  la  ligne  d'Ambérieu  à  Cerdon'et  à  la  Cluse,  la  se- 
conde relative  à  la  ligne  du  Fayet  à  Chamonix  et  à  la 
frontière  suisse. 


Chemins  de  fer  de  l'Est.  —  L'assemblée  générale 
annuelle  des  actionnaires  de  la  Compagnie  des  Che- 
mins de  fer  de  l'Est  a  eu  lieu,  le  30  avril,  sous  la  pré- 
sidence de  van  Blarenberghe,  président  du  Conseil 
d'administration. 

Elie  a  donné  au  Conseil  les  pouvoirs  nécessaires  à 
l'effet  de  procéder  au  remboursement  par  anticipation 
ou  à  la  réduction  de  l'intérêt  des  obligations  5  0/0  de 
la  Compagr-ie,  qui  sont  encore  en  circulation. 

Elle  a  nommé  administrateurs  de  la  Compagnie,  en 
remplacement  de  MM.  Gallois  et  le  comte  Reille,  décé- 
dés, M.  Albert  Mallet,  de  la  maison  de  banque  Mallet 
et  Cie,  de  Paris,  et  M.  Petsche,  ingénieur  en  chef  des 
ponts  et  chaussées,  ancien  ingénieur  en  chef  de  la  voie 
à  la  Compagnie. 

Elle  a  réélu  MM.  le  marquis  d'Imécourt,  le  baron 
Victor  Reille,  Viellard  et  Davillier,  administrateurs 
sortants. 

Enfin,  elle  a  approuvé  les  comptes  de  1894  et  fixé  à 
35  50  par  action  le  dividende  de  l'exercice. 


Mouvement  des  Caisses  d'Epargne.  —  Voici  le 
relevé  des  opérations-  concernant  les  Caisses  d'épargne 
ordinaires,  du  21  au  30  avril  1895  : 

Dépôts  de  fonds   7.609.214  15 

Retraits  de  fonds   5 . 01 4 . 528  89 

Excédent  de  dépôts   2.594.685  26 

Excédent  de  dépôts  du  1er  janvier  au  30  avril 
1895  :  37.982.543  fr.  59. 

'  Capitaux  employés  en  achats  de  rentes,  du  21  au 
30  avril  1895,  pour  le  compte  des  déposants  des 
Caisses  d'épargne  ordinaires  :  641.363  fr.  80. 


RECETTES    DES   CHEMINS   DE   FER    FRANÇAIS  (Grandes 

Compagnies)  du  16  au  22  avril  1895  (16«  semaine) 
(En  milliers  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 

Kilomètres 
exploités 

Rec.  br.  de 
lasemaine 

Rec.  br.  depuis 
le  lefjanvier 

Différence 
p' 1895 

1895 

1894 

1895 

1894 

Etat  

2.761 

852 

732 

10  252 

10  524 

272 

Paris-Lyon-Méditer. 

8.604 

7.989 

6.702 

92.648 

95  096 

2.418 

—  Rhône  au  Mont-Cenis 

133 

109 

84 

1  314 

1.3S6 

72 

—  Chemins  Algériens.. 

513 

» 

» 

» 

» 

Nord  

3.699 

3.468 

3.360 

55.538 

55.775 

247 

5.350 

3.205 

2.817 

37  548 

39.580 

2.302 

6.773 

3.736 

3  288 

44  878 

40  916 

2  038 

Est  

4.802 

3.548 

8.940 

37.721 

39.083 

1.362 

Midi  

3.136 

1.9l2 

1.749 

25.476 

24  978 

497 

Est- Algérien  

897 

136 

69 

1  656 

1  628  !  4- 

28 

lîône-Guelma  voie  larg. 

607 

112 

74 

1.174 

778 

+ 

395 

—         voie  étroite 

128 

13 

6 

202 

93 

108 

Ouest- Algérien  

296 

39 

33 

6i3 

563 

t 

79 

Arzew  à  KralfnUah. . 

214 

31 

33 

402 

392 

+ 

10 

101 

21 

20 

291 

337 

45 

Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez 

1895 

Du  l«r  janvier  au  31  mars.  19.610.000 

Du  1er  au  pi  avi-il   2.150.000 

Du  11  au  20  avril   2 . 590 . 000 

Du  21  au  30  avril   2 ;  860  000 

Des  1er  et  2  mai   330.000 

Du  1er  janv.  au  2  mai. .  27.540.000 


1894 
18.600.000 
2.250.000 
2.120.000 
2.410.000 
4U0.000 

25.780.000 


L'ÉCONOMISTU  KIIUOI'KKN 


—  Allemagne 


ALLEMAGNE 

LA  SITUATION 

Berlin.  2  mai  18a"). 

Ld  Nouvelle  triple  allianoo.  —  Succès  île  l'opposition.  —  L'Umsturz- 
%  orhige.  —  L 'Alsace-Lorraine.  —  Le  Programme  du  parti  libéral. 

—  L'Empereur  ot  la  llotl»  allemande.  —  Autres  emprunts  chinois. 

—  L'Impôt  sur  le  tabac  . 

L'Allemagne  n'accueille  pas  avec  enthousiasme 
l'idée  de  la  triple  alliance  russo-franco-allemande. 
Elle  t'était  habituée  à  considérer  avec  sympatbie  les 
succès  milita" res  de*  Japonais. 

Plusieurs  ol'licier~  japonais  ont  fait  leur  éducation 
ila  us  L'armée  allemande.  Les  professeurs  allemands  sont 
nombreux  à  Tokio. 

Au  point  de  vue  commercial,  les  relations  avec  le 
.lapon  sont  assiv.  étendues.  Aussi  les  exportateurs  qui 
v  font  des  affaires  craignent  fort  que  les  Japonais  ne 
s'adressent  désormais  à  l'Angleterre. 

La  nouvelle  de  l'intervention  diplomatique  en  faveur 
de  la  Chine  ou  plutôt  contre  le  Gouvernement  Mikado- 
ual.  a  donc  causé  une  surprise  évidente.  Seuls,  les 
conservateurs  sont  heureux  de  ee  rapprochement  de 
l'Allemagne  et  de  la  Russie.  Les  nationaux-libéraux 
n'approuvent  que  par  esprit  gouvernemental.  Les  libé- 
raux, ies  démocrates  et  Ips  socialistes  sont  ouvertement 
hostiles  à  l'idée  d'une  intervention  Ils  disent  haute- 
ment que  l'Allemagne  n'a  aucune  raison  de  se  trainer 
à  la  remorque  de  la  Russie.  Aussi  la  Gazette  de  Franc- 
fort émet  l'espoir  que  le  Gouvernement  impérial  et  le 
Gouvernement  français  ne  s'engageront  pas  plus  avant, 
leurs  intérêts  économiques  et  politiques  n'étant  guère 
lésés  par  le  traité  de  Simonoséki. 

L'opposition  vient  d'obtenir  deux  nouveaux  succès 
électoraux  :  à  Weimaï,  les  panis  de  droite  sont  en  mi- 
norité; à  Lennep,  c'est  un  progressiste  qui  l'a  emporté 
au  ballottage  contre  un  démocrate-socialiste.  Les  can- 
didats conservateurs  avaient  été  écartés. 

C'est  cette  semaine  que  doit  se  discuter  au  Reichstag 
la  loi  relative  à  la  répre-sion  des  menées  subversives. 
Elle  revient  de  la  Commission  considérablement  amen- 
dée par  le  Centre.  Telle  quelle  il  la  votera  et  lui  assu- 
rera la  majorité.  Mais  le  Gouvernement  acceptera-t-il 
ces  corrections?  Jusqu'à  présent,  il  n'a  pas  fait  con- 
naître son  adhésion.  Peut-être  même  ne  tient-il  pas  au' 
vote  de  la  loi  remaniée  et  se  réserve-t-il  la  faculté  de  la 
présenter  sous  une  nouvelle  forme. 

Dans  tous  les  cas,  l'opposition  contre  la  loi  grandit 
dans  toutes  les  parties  de  l'Allemagne.  Des  pétitions 
circulent  par  centaines  de  mille  dans  les  Etats  du 
Sud.  Ici,  le  Magistrat  (lire  Conseil  municipal),  a  émis 
contre  la  loi  un  vœu  qui  a  été  frappé  d'annulation  par 
le  Gouvernement.  Rref,  la  dernière  loi  de  M.  de  Caprivi 
est  bien  malade. 

Toujours  hargneuse,  la  Gazette  de  Cologne  déplore 
que  le  Reichstag  ait  perdu  une  journée  à  discuter  la 
loi  des  maires  d'Alsace-Lorraine.  A  son  avis,  la  loi 
étant  parfaite,  devait  passer  comme  une  lettre  à  la 
la  poste.  Ce  n'est  pas  l'avis  des  Alsaciens.  L'un  d'eux, 
M.Rueb,  a  déclaré  que  l'esclavage  de  l'Alsace-Lorraine 
était  merveilleusement  symbolisé  par  le  lion  qui  la  tient 
entre  ses  griffes  comme  une  balle  d'enfant  à  l'entrée  du 
Reichstag. 

L'Union  électorale  ries  Libéraux  siégera  en  notre  ville 
le  11  et  le  12  mai,  à  l'hôtel  Kaiserhof.  L'ordre  du  joui- 
est  déjà  arrêté.  Il  comporte  des  propositions  de  résolu- 
tions tendant  à  porter  remède  aux  souffrances  del'agri- 
culture,  ainsi  qu'au  développement  du  droit  d'association. 

MM.  Bamberger  et  Bromel  discuteront  la  question  de 
l'étalon  monétaire.  Etant  donnée  l'opinion  bien  connue 
de  M.  Bamberger,  l'un  des  chefs  du  parti  monométalliste, 
on  sait  d'avance  quelle  sera  l'avis  de  l'Union  libérale. 

Dans  un  de  ses  nombreux  discours,  l'Empereur  est 
récemment  revenu  sur  une  question  qui  lui  est  chère. 
Ainsi,  après  la  conférence  aux  membres  du  Reichstag 
sur  la  marine,  il  en  a  fait  une  autre  à  l'Académie  de 
guerre  sur  l'état  des  différentes  flottes  européennes.  Ses 


déclarations  sur  la  force  actuelle  de  la  marine  mili- 
taire allemande  ont  été  remarquées.  Ainsi,  il  paraîtrait 
qu'il  y  a  huit  ans,  les  croiseurs  impériaux  l'emportaient 

à  tous  égards  sur  ceux  des  autres  puissances  mari- 
times. Aujourd'hui,  ils  sont  dépassés  par  ceux  de  plu- 
sieurs Hottes  étrangères.  I  n  amiral  aurait  même  assuré 
à  l'empereur  Guillaume  que  si  l'Allemagne  ne  modifiait 
pas  son  système  de  construction,  la  marine  militaire 
germanique  serait  hors  d'état  de  faire  sortir  de  ses 
ports  en  1898  aucun  navire  égal  en  construction  à  ceux 
des  autres  puissances  maritimes. 

Outre  l'emprunt  chinois  de  MO  millions  de  M.,  négocié 
ici  par  un  gouvernement  provincial,  au  taux  de  0  0/0, 
il  est  aussi  question  d'un  autre  emprunt  local,  de  0  0/0 
également,  d'un  million  de  livres  sterling,  contracté  à 
Londres  et  garanti  sur  le  revenu  des  douanes  et  d'un 
troisième  emprunt  de  400. 0U0  liv.,  celui  ci  au  taux  de 
7  0/0. 

Comme  je  vous  l'ai  déjà  mandé,  l'état  du  budget  de 
l'Empire  s'est  sensiblement  amélioré.  A  la  rigueur,  le 
Gouvernement  pourrait  renoncer  à  l'impôt  sur  le  tabac, 
mais  il  y  tient  comme  à  une  ressource  susceptible  de 
développement.  Aussi,  M.  de  Posadowski  propose  de 
l'établir,  mais  en  demandant  à  cet  impôt  10  mil- 
lions de  M.  au  lieu  de  32  millions.  Le  droit  ad  valorem 
serait  de  15  0/0  sur  les  tabacs  supérieurs  et  de  13  0/0 
sur  les  tabacs  ordinaires. 


BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue.. 
Autresengagements  


1895 


1894 


23  avril 

m.  13  avr. 

23  avril 

DiM4avr. 

1.074.315 

+  37.317 

883  432 

+  20  903 

26.161 

+    1  364 

26.851 

-j-  1.335 

12.525 

+  1.392 

9.  m 

—  9S7 

491.373 

—  30.825 

554  fil 

—  30.941 

69.184 

—  2.S34 

71.31b 

—  1.637 

7  073 

+  211 

5.217 

+  923 

41.369 

—  235 

39.917 

—  115 

120.000 

non  mod. 

120.000 

non  mod. 

30.000 

non  mod. 

30.000 

non  mod. 

1.0-11.938 

—  27.735 

906  612 

—  28.894 

525.379 

+  35.062 

466.131 

-f  18  084 

7.6S6 

—  937 

11  015 

+  266 

Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


31  mars 
7  avril 
15  — 
23  — 
30    —  , 


Stock  métallique 

1893  1891 

856,7 
851,2 
862,5 
883,4 
875,4 


869,0 
819,3 
858,4 
871,4 
863,3 


1895 

1039.2 
1034,8 
1036.9 
1071.3 


3  mars  , 
7  avril  . 
15  — 
23  — 
30  — 


Circulation 

1893      1891  1895 

.  1.070,5  1.079,8  1.157,1 

.  1.059,3  1.012,1  1.130,1 

.  1.012,5     995,5  1.069,6 

.     989,6     966,6  1041.9 

.  1.012,7  1.005,9  » 


Lettres  de  change  et  prêts  sur  titres 
1893     1891  1895 


31  mars  . . 
7  avril  . . 
15  —  .. 
23  —  .. 
30   —  .. 


683,5 
654,4 
629.9 
621.1 
758,9 


710,3 
685,9 
631.7 
629,1 
6S6,5 


31  mars 
7  avril 
15  — 
23  — 
30  — 


Réserve  de  billets 

1893  1894 

121,7 
114,2 
171,0 


)77,l 


103,7 
137,1 
196,1 
246,2 
199,7 


633,5 
597.2 
563.5 


1895 

106.4 
128,2 
192.1 

258.5 


Le  Commerce  extérieur  en  Mars.  —  L'importation 
est  restée  sensiblement  inférieure  à  celle  du  mois  cor- 
respondant de  l'année  dernière,  tandis  que  l'exporta- 
tion restait  à  peu  près  stationnaire. 

En  voici,  du  reste,  le  résumé  numérique,  exprimé  en 
quintaux  métriques  : 

Mars  1894    25 . 704 . 340     18 . 586 . 989 

Mars  1895    19.759.717  18.430.072 

Diminutions   5.944.623  156.917 

De  j  anvier  à  mars  1894  66 . 291 . 424  50 . 958 . 299 
—  1895     56.531.304  50.662.711 

Diminutions  ...       9.760.120  295.588 

D'après  les  valeurs  qui  sont  indiquées  à  la  lin  de 
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chaque  trimestre,  le  mouvement  commercial  du  tri- 
mestre correspond  aux  sommes  suivantes  : 

En  milliers  de  marks 
1895  189i  Différence 

importation....  944.444  1.018.408  —  53.944 
Exportation. . . .    756.074      703.281  .+  52.793 

L'exportation  s'est  accrue  d'une  somme  presque 
légale  à  la  diminution  de  l'importation.  Quant  aux 
échanges  de  métaux  précieux,  on  a  noté,  à  l'importa- 
tion, 25. 8 -)7. 000  M.  contre  27.514.000  M.  en  1894;  à 
l'exportaiion,  21.400.000  M.  contre  25.956.000  M. 

Le  solde  d'entrées  s'est  élevé  de  1.558.000  M.  à 
4.497.000  M. 


Etat  des  récoltes.  —  Le  bureau  statistique  a  publié 
l'état  suivant  des  semailles  à  la  mi-avril  1895. 

La  cote  1  signifie  très  bon;  le  n»  2  :  bon;  le  n»  3  : 
moyen;  le  n»  i  :  médiocre;  le  n»  5  :  très  médiocre. 


Blé 

Epeautre  Seigle  Trèfle  et 

d'hiver 

d'hiver 

d'hiver 

luzerne 

Prés 

Prusse  

2.6 

2.5 

3.4 

2.3 

2.7 

Mecklembourg 

Schvverin  . . . 

3.1 

» 

4.5 

2.3 

2.9 

Mecklembourg 

Strelitz  

3.0 

» 

4.5 

2.2 

3.2 

Oldenbourg . . . 

3.5 

3.0 

2.6 

2.0 

2.2 

Brunswick.  . . . 

2.6 

« 

4.1 

2.4 

2.7 

Anhalt  

2.6 

» 

3.2 

2.8 

2.8 

2.4 

» 

3.5 

2.1 

2.4 

2.5 

2.6 

2.3 

2.3 

2.1 

2.3 

2.2 

2.8 

2.1 

2.6 

Wurtemberg  . . 

2.6 

2.6 

3.3 

2.4 

2.3 

2.5 

2.5 

2.7 

2.0 

2.2 

Alsace-Lorre.. . 

2.3 

2.0 

2.3 

2.0 

2.1 

Empeallemand 

2.5 

2.5 

3.4 

2.2 

2.6 

Courrier  de  la  Bourse  de  Berlin 

Berlin,  3  mai  1895. 

La  Bourse  est  assez  ferme,  bien  qu'il  y  ait  un  peu 
•de  lourdeur.  On  commence  à  s'intéresser  activement 
aux  affaires  des  mines  d'or.  Elles  ne  sont  pas  inconnues 
sur  notre  place  ;  mais  l'expérience  faite  il  y  a  15  ans 
avec  les  émissions  anglaises  n'a  pas  été  heureuse. 

Le  public  cède  à  l'exemple  donné  par  les  Bourses  de 
Londres  et  de  Paris. 

La  National  Bank  fiir  Deulschland  (Banque  Natio- 
nale d'Allemagne),  sans  caractère  officiel,  malgré  son 
titre,  se  démène  beaucoup.  Elle  augmente  son  capital, 
mais  les  statuts  seront  modifiés  dans  le  but  de  retirer 
aux  premiers  souscripteurs  le  privilège  d'obtenir  les 
actions  à  leur  valeur  nominale. 


ANGLETERRE 


LA  SITUATION 

Londres,  2  mai  1895. 

Le  Budget  à  la  Chambre  îles  Communes.  —  Le  Nicaragua. 
L'Emprunt  chinois.  —  Émissions. 

Sir  William  Harcourt  a  présenté  aujourd'hui  l'exposé 
financier  à  la  Chambre  des  Communes.  D'après  ce  do- 
cument, l'excédent  de  l'exercice  dernier  est  de  766.000 
livres.  Les  dépenses  de  l'année  courante  s  mUstimées  à 
95.981.01)0  liv.  st.  Les  recettes  seront  de  95.662.000  liv.; 
il  y  aura  donc  un  déficit  de  319.000  liv. 

Le  ^Udgi-t  abandonne  au  l' r  juillet  le  droit  supplé- 
mentaire de  six  pence  par  gabon  imposé  l'année  der- 
nière sur  les  spiritueux,  mais  il  rétablit  le  droit  de 
six  pence  par  barrique  sur  la  bière,  par  ce  moyen,  le 
-déficit  est  converti  en  un  excédent  de  181.000  liv. 


Je  vous  entretiendrai  la  semaine  prochaine  des  inci- 
dents que  la  discussion  de  cet  exposé  ne  manquera  pas 
de  soulever. 

Parmi  les  événements  extérieurs  qui  ont  occupé  l'at- 
tention, cette  semaine,  je  dois  vous  signaler,  en  dehors 
des  affaires  d'Extrême-Orient,  toujours  au  même  point, 
les  événements  du  Nicaragua.  Le  conflit  qui  vient  de 
se  dénouer  par  l'occupation  anglais*  du  port  de  Co- 
rinto,  remonte  à  un  an.  Des  colons  anglais  avant  eu  à 
souffrir  de  l'occupation  du  territoire  des  Mosquitos 
par  le  Nicaragua,  le  Gouvernement  britannique  avait 
formulé  la  réclamation  d'une  indemnité  de  375.000  fr.  et 
de  dommages-intérêts  à  élabiir  par  état  qui  s'élève- 
raient, assure-t-on,  à  plusieurs  millions.  Soit  que  ces 
prétentions  fussent  exagérées,  soit  qu'elles  ne  parus- 
sent pas  fondées,  le  Président  de  la  république  du  Ni- 
caragua ajourna  sa  réponse  et  l'Angleterre  envoya 
aussitôt  une  escadre  devant  le  port  de  Corinto.  Un 
ultimatum  de  trois  jours  fut  remis  au  Gouvernement 
du  Nicaragua,  qui  refusa  de  payer  et,  à  la  suite  de  ce 
refus,  le  port  de  Corinto  vient  d'être  occupé. 

On  trouvera  cette  façon  de  procéder  un  peu  som- 
maire ;  elle  aurait  pu  mettre  en  tout  cas  l'Angleterre 
aux  prises  non  seulement  avec  un  petit  Etat  faible 
comme  le  Nicaragua,  mais  avec  tous  les  chauvins  des 
Etats-Unis,  qui  doivent  considérer  comme  une  grave 
offense  cette  atteinte  à  la  pure  doctrine  de  Monroë. 

Le  Gouvernement  des  Etats-Unis  s'est  en  tout  cas 
désintéressé  de  la  question  :  une  dépêche  de  San- Juan 
nous  a  appris  hier  qu'après  une  longue  discussion,  les 
Ministres  du  Nicaragua  ont  décidé  de  payer  dans  les 
quinze  jours  une  indemnité  à  l'Angleterre  si  celle-ci 
évacue  Corinto.  Le  Président  d'une  des  deux  Compa- 
gnies du  canal  de  Nicaragua  a  offert  au  Gouvernement 
de  lui  avancer  une  partie  de  l'indemnité  réclamée. 

Ces  événements,  qui  ont  provoqué  au  premier  abord 
une  certaine  appréhension  sur  le  marché,  n'inspirent 
plus,  aujourd'hui,  aucune  inquiétude. 

Des  bruits  bien  conti-adictoires  ont  été  mis  en  circu- 
lation relativement  à  l'Emprunt  chinois.  On  avait  an- 
noncé depuis  longtemps  que  la  Chine  emprunterait  une 
somme  énorme  sur  le  marché  anglais.  On  a  donc  appris 
avec  une  certaine  surprise  que  les  Chinois  avaient  con- 
tracté à  Berlin  unemprunt  de  30  millions  de  marks.  Ce  n'é- 
tait pas  d'une  somme  aussi  modeste  que  l'on  parlait  il 
y  a  quelque  temps.  Sur  le  marché  anglais,  il  n'est  ques- 
tion, pour  l'instant,  que  d'un  emprunt  de  1 .000.000  de 
livres,  autorisé  par  le  v.ce-roi  de  Nankin.  Or,  bien  que 
la  Chartered  Bank  of  India,  Australia  and  China  s'en 
occupe,  il  paraît  que  cet  emprunt  fait  partie  de  celui 
de  Berlin.  Il  est,  en  tout  cas,  présenté  dans  dts  condi- 
tions quelque  peu  surprenantes.  Comme  l'on  aurait 
probablement  marqué  quelque  méfiance  envers  le 
Trésor  particulier  du  Gouvernement  de  Nankin,  le 
Trésor  chinois  déclare  garantir  la  nouvelle  rente  6  0/0 
sur  les  revenus  des  ports  de  traités.  L'importance  des 
maisons  qui  lancent  cette  affaire  en  garantit  le  résultat, 
mais  on  peut  être  surpris  de  la  politique  linanciére 
de  la  Chine.  La  garantie  accordée  par  le  Trésor  im- 
périal prouve,  en  effet,  que  l'émission  est  faite  pour 
son  compte.  La  dissimulation  est  d'aulant  plus  mala- 
droite que  ces  petites  opérations  usent  le  crédit  du  pays, 
et  la  Chine  pourrait  bien  s'en  rendre  compte  le  jour  où 
elle  devra  faire  un  emprunt  important. 

Cette  émission  n'est  pas  la  seule  qui  attire  l'attention 
du  marché  :  on  prête  au  Gouvernement  indien  l'inten- 
tion d'émettre  un  emprunt  2  1/2  0/0  pour  le  rembour- 
sement des  bons  du  Trésor  venant  à  échéance  :  le  Gou- 
vernement de  l'Australie  Occidentale  met  en  souscrip- 
tion 750  000  liv.  en  dette  inscrite  3  1/2  0  0.  D'autres 
allai res  sont  émises  par  les  grandes  Banques;  il  y  a 
encore  des  émissions  de  valeurs  minières.  Vous  voyez, 
que  le  marché  ne  manque  pas  d'éléments  d'activité. 


îÉiiations  ftonoipes  et  Hnanciôres 

Emission  du  Queensland.  —  Le  total  des  souscrip- 
tions à  l'emprunt  de  1  million  1/4  de  livres  en  6  1/2  0/0 
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du  Gouvernement  du  Queenslandj  émis  la  semaine 
dernière  au  taux  de  97  1/2  0/0,  s'est  élevé  :\  6.583.600 
livres.  Les  demandes  au  taux  de  101  8/8  0/0  recevront 
28  U  0  et,  au-dessus  de  ce  taux,  la  totalité. 


BILAN  DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

1"  Mai  1895 


Département  des  opérations  d'émission 


PASSIF 

Liv.  st. 

Billets  crées   î>t  200.460 


To*.al. 


51. 20).  460 


ACTIF 

Dette  tixe  de  l'Etat. . . 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots 

Total  


Liv.  st. 
11.015.100 
5  781  900 
34  400.460 


M  .21.0  460 


Département  des  opérations  de  banque 


PASSIF 

Liv.  st. 

Capital  social             .  H. 553. 000 

Réserve  et  profits  6t 

pertes   3.083  652 

Trésor  et  administra- 
tion publique   7.658.812 

■Comptes  particuliers..  31. .'39  906 

BilIctsàseptjours,etc.  139  221 

Total   5)  471. 59Î 

STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan  de 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


ACTIF 

Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)  

Portefeuilleet  avance" 
Billets  en  réserve.... 
Or  et  argent  monnayés 


Liv.  st. 

12.893  13? 
lX.e80.8S8 
84.961  J8i 
2.635  811 


Total   59.474.591 


DATE 


83  Janvier  . 
30  »   

6  Février.. 

13  »   

HO  »  ..  .. 
27  »   

6  Mars 

13  »   

20  »   

27  »   

3  avril 

10  »   

17  »   

«1  »   

l«  Mai  
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37.043 
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67 
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36.  67 
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70 

» 

37.362 
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42.094 
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29.4,>3 

63 

» 
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65 

» 
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66 

H 
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68 

» 
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67 

» 

37.o36 

26.238 
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31  877 
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Finances  Egyptiennes.  — Le  Bulletin  mensuel  des 
recettes  de  la  Dette  publique  égyptienne  annonce  un 
surplus  de  359.000  liv.  ég.,  après  le  paiement  des  cou- 
pons des  emprunts  Unifié  et  Privilégié. 

Lie  montant,  des  sommes  encaissées  depuis  le  15  avril, 
pour  le  compte  de  la  Dette  Privilégiée,  est  de  39.000 
livres  égyptiennes. 

Finances  de  la  Nouvelle-Zélande.  —  La  situation 
budgétaire  de  cette  colonie  est  redevenue  favorable. 
Les  jeeeltes  de  l'année  financière  finissant  le  31  mars 
ont  été  de  4.406.515  livres  et  les  dépendes  de  4.26(3.722 
livres,  soit  un  surplus  de  recettes  de  139.793  livres, 
auquel  il  faut  ajouter  la  balance  de  290.238  livres  de 
l'année  précédente,  soit  un  excédent  total  pour  l'exer- 
cice 189i  95  de  430.031  livres.  Sur  cette  somme,  250.000 
livres  ont  été  appliquées  aux  dépenses  de  travaux  pu- 
blics, ce  qui  laisse  180.031  livres  à  reporter  au  prochain 
budget. 

Clearing-House 

Résultat  des  compensations  du  25  Avril  au  icr  Mai 

Jeudi  25  avril  £     18.051.000  I  Lund;  29  avril  £     23.532  C00 

Vendredi  26  avril...     52.565  000  I  Marii  30  avril    22  066.000 

Samedi  27  avril   84  571.000  |  Mercredi  1er  mai   22  527  00U 

Total  £  Tô'3.312  000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
été  de  £  147.638.000. 


Courrier  de  la  Bourse  rte  Londres 


Londres,  3  mai  1895. 
Après  avoir  fermé  un  jour,  le  Stock  Exchange  a  rou- 
vert hier  sur  de  très  bonnes  dispositions,  favorisées 


parla  meilleure  tenue  des  places  continentales;  il  ne 
reste  donc  rien  de  l'hésitation  consta.ée  ces  jours-ci  et 
dont  la  cause  principale  était  la  faiblesse  des  fonde 
internationaux. 

Les  grandes  valeurs  de  placement  ne  se  sont  pas, 
d'ailleurs,  ((('parties  de  leur  bonne  fermeté  :  nous  re- 
trouvons les  Consolidés  à  105  3/8. 

L'Extérieure  témoigne  de  tendances  pins  soutenues 
et  les  Fonds  ottomans  ont  retrouvé  des  demandes.  Les 
Fonds  brésiliens  sont  mieux  tenus;  les  Argentins 
et  Uruguayens  ne  varient  pas  ;  les  Fonds  péruviens 
sont  fermes. 

Les  Chemins  américains  font  toujours  preuve  de  la 
même  fermeté  et  clôturent  avec  une  tendance  excel- 
lente. 

Les  valeurs  libellées  en  argent  continuent  à  être  bien 
influencées  par  la  reprise  de  ce  métal. 

En  dernière  heure,  la  Bourse  est  plus  hésitante  en 
prévision  d'une  crise  ministérielle  que  paraîtraient  in- 
diquer les  déclarations  faites  hier  par  Sir  William 
Harcourt  à  la  Chambre  des  Communes. 


AUTRICHE-HONGRIE 


LA  SITUATION 


Vienne,  1er  mai  1895. 

La  Réforme  électorale.  —  Les  Recettes  de  l'Etat  hongrois.  —  Un 
projet  de  loterie  en  Hongrie.  —  Le  Monopole  des  alcools.  —  Là 
«  Sudhahn  ».  —  L'Assemblée  générale  de  la  «  Staatsbahn  »  — Une 
émission  de  la  Société  du  Métropolitain  de  Budapest.  —  Le  i"  mai 
à  Vienne. 

Tandis  que  le  Reichsralh  poursuit  la  discussion  de 
la  réforme  des  impôts,  la  Commission  de  la  réforme 
électorale  menaçait  de  se  désagréger.  En  eib  t,  on  n'avait 
pu  se  mettre  d'accord  au  cours  de  l'assemblée  plénière 
qui  a  eu  lieu  avant-hier,  par  suite  de  l'abstention  d'un 
certain  nombre  de  députés  slaves;  il  s'agissait  de  pour- 
voir au  remplacement  du  baron  Dipauli,  dont  je  vous 
ai  annoncé  la  démission  dans  une  précédente  lettre, 
mais  les  choses  se  sont  arrangées  depuis. 

En  Hongrie,  la  grosse,  question  des  lois  po'itico  reli- 
gieuses, non  encore  résolue,  reviendra  le  14  courant  à 
la  Table  des  Magnats;  on  espère,  cette  fois,  que  l'op- 
position se  résoudra  à  accepter  la  solution  réclamée  par 
la  grande  majorité  du  pays.  Nous  n'avons  pas  encore 
les  chiffres  complets  relatifs  aux  receltes  de  l'Etat  hon- 
grois pour  le  semestre  finissant  au  31  mars  dernier; 
mais  les  journaux  officieux  nous  aissent  entrevoir  que 
le  rendement  du  dernier  trimestre  1894,  comme  aussi 
celui  du  1er  trimestre  1895,  sont  également  mauvais.  La 
moins-value,  s'élevant  à  plusieurs  millions  de  florins, 
porterait  surtout  sur  les  impôts  directs  et  sur  les  re- 
celtes des  Chemins  de  fer. 

Un  groupe  de  banquiers  allemands  et  hongrois  a 
soumis  au  Ministre  des  finances  transleithanien,  un 
projet  de  loterie  avec  billets  de  3  florins,  divisibles  en 
vingtièmes.  Chacun  des  billets  concourrait  aux  52  tira- 
ges annuels,  et  le  plus  petit  lot  serait,  de  10  000  florins. 
Nous  ne  savons  pas  encore  si  ce  projet  a  des  chances 
d'êlre  adopté. 

L'opinion  publique  commence  à  se  modifier  en  ce  qui 
touche  l'entente  des  deux  narties  de  la  Monarchie  rela- 
tive au  rachat  delà  Sudbahn;  cette  entente  pourrait 
bien  se  faire  plus  tôt  qu'on  ne  l'aurait  cru,  à  la  suite 
d'un  compromis  pour  le  monopole  des  alcools  dont  on 
s'est  occupé  au  cours  des  récents  pourparlers  entre  les 
ministres  autrichien  et  hongrois.  Voici  comment: 

Le  Gouvernement  transleithanien  est  pressé  de  ré- 
soudre la  question  des  alcools,  car  le  contrat  concé- 
dant le  droit  exclusif  de  vente  en  Hongrie  expire  à  la 
fin  de  l'année  courante;  il  va  donc  se  trouver  dans 
l'obligation  de  modifier  le  mode  de  perception  de  l'im- 
pôt. Son  projet  consiste  soil  à  augmenter  le  droit  de 
15  florins  par  hectolitre,  soit  à  établir  le  monopole  de 
l'alcool.  On  assure,  dans  les  sphères  officielles,  que 
cette  dernière  combinaison,  qui  est  la  préférée,  serait 
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subordonnée  à  l'entente  entre  les  deux  Gouvernements 
au  sujet  de  la  Sudbahn,  et  que  cette  entente  ne  tarde- 
rait pas  à  être  réalisée.  Je  vous  tiendrai  au  courant  des 
négociations,  constatons,  en  attendant,  que  l'ordre  du 
jour  de  l'assemblée  générale  des  actionnaires  de  la 
Sudbahn,  convoquée  pour  le  28  mai,  ne  présente  rien 
de  saillant  ;  le  libellé  ne  diffère  pas  de  celui  de  l'an 
dernier.  J'ajoute  que  les  écritures  du  bilan  de  cette 
Société,  pour  l'exercice  1894,  sont  presque  arrêtées;  les 
états  provisoires  accusent  une  diminution  de  recettes 
de  84.000 florins,  maison  annonce  que  les  comptes  défi- 
nitifs la  feront  disparaître  et  que  les  résultats  de  l'ex- 
ploitation dépasseront  ceux  de  1803,  en  tenant  compte 
des  pertes  au  change,  qui  se  sont  accrues  de  100.000 
florins. 

L'assemblée  générale  de  la  Staatsbahn  est  fixée  au 
29  mai. 

La  Kommerzialbanli  hongroise  et  la  Laenderbank 
autrichienne  vont  émettre,  le  4  mai,  un  nouvel  emprunt 
en  obligations  4  0/0  de  la  Société  du  métropolitain  de 
Budapest,  dans  le  but  d'appliquer  l'électricité  à  toutes 
les  lignes  et  de  procurer  à  la  Société  les  fonds  néces- 
saires aux  constructions  projetées,  ainsi  qu'à  l'acquisi- 
tion de  nouvelles  lignes.  L'emprunt  sera  de  18  millions 
de  couronnes,  dont:  7  millions  seront  appliqués  à  la 
conversion  des  anciennes  priorités  (dont  la  circulation 
s'élevait  à  3  millions  710  mille  florins  fin  1893)  ;  4  mil- 
lions de  couronnes  seront  gardés  en  portefeuille,  et  le 
solde,  soit  7  millions,  sera  émis  au  pair. 

Les  nouvelles  obligations  doivent  être  amorties  en 
50  années  à  105  0/0,  avëc  faculté,  pour  la  Société,  d'an- 
ticiper le  remboursement  ;  celle-ci  prendra  à  sa  charge 
tous  les  impôts  et  taxes.  Ajoutons  que  la  Société,  dont 
le  capital-actions  s'élevait  fin  1893  à  2  millions  920  mille 
florins  (sur  laquelle  1  million  200  mille  florins  se  trou- 
vaient à  ladile  époque  dans  son  portefeuille),  a  distri- 
bué pour  1893  un  dividende  de  il  0/0  ;  pour  les  années 
antérieures  et  depuis  1883,  le  dividende  avait  été  de 
10  0/0. 

Le  Ie"-  mai  a  été  fêté  avec  le  plus  grand  calme  parles 
classes  ouvrières;  grâce  au  caractère  pacifique  des  ma- 
nifestations, la  police  n'a  pas  eu  besoin  d'intervenir. 


Informations  Écomi îes  et  Financières 


Le  Commerce  Extérieur  de  l'Autriche.  —  Voici, 
d'après  le  Bureau  des  statistiques  du  Ministère  du 
commerce  cisleilhanien,  les  chiffres  du  commerce  exté- 
rieur de  l'Autriche  pendant  le  1er  trimestre  1895,  com- 
parés avec  ceux  de  la  période  correspondante  de  1894  : 

1"  Janvier   Différ.  sur 
1835  1894 

en  millions  de  florins 

Importations   173,76      -f  2,7 

Exportations   108,05       —  7,8 

Excéd.  des  importât   5,71      -\~  10,5 

Il  résulte  de  ces  données  que  la  balance  commerciale 
du  1er  trimestre  de  l'année  courante  présente  un  solde 
passif  de  10  1/2  millions  de  florins. 

Parmi  les  importations  il  convient  de  signaler  les 
produits  suivants  :  denrées  coloniales  10  millions 
G00  mille  florins  (+  t  million  100  mille  florins)  ;  cé- 
réales 3  millions  900  mille  fl.  (—3  1/2  millions),  char- 
bons et  cokes  9  millions  ( -(-  2,2).  Les  produits  de  la 
meunerie  se  sont  élevés  à  1  million  GO  mille  fl:  (  -  2 
millions  9(i()  mille);  signalons  les  seigles  destinés  à 
la  meunerie,  dont  les  importations  se  sont  abaissées  de 
3  millions  660  mille  à  1  million  30  mille  ilorins. 

En  ce  qui  concerne  les  Exportations  les  principales 
inoins-values  portent  sur  les  sucres  et  les  céréales.  Du 
1er  janvier  au  31  mars  on  n'a  exporté  que  8  millions 
700  mille  Ilorins  de  sucres  soit  une  diminution,  par 
rapport  au  i«  trimestre  1894,  de  7  millions  G00  mille 
florins;  ce  résultat  est  dû,  en  grande  partie,  à  la  baisse 


des  prix.  Les  exportations  de  céréales  ont  été  de 
;  13  millions  370  mille  florins,  soit  une  moins-value  de 
4  millions  de  florins. 

Par  contre,  les  produits  suivants  accusent  des  aug- 
mentations :  animaux  et  leurs  sous-produits,  3G  mil- 
lions 700  mille  florins  (-f-  4  millions  700  mille),  —  fers 
et  dérivés  (-f-  3  millions  de  florins);  ce  dernier  chapitre 
comprend  8.444  quintaux  métriques  d'armes  expé- 
diées en  Chine. 


La  Société  Austro-Hongroise  des  Chemins  de  fer 
de  l'Etat  (Staatsbahn).  —  D'après  le  rapport  approuvé 
par  le  Conseil  d'administration  de  la  Staatsbahn  pour 
l'exercice  1894,  les  bénéfices  nets  se  sont  élevés  à 
9.803.346  florins,  en  augmentation  de  1.502.376  florins 
sur  celui  de  1893. 

Déduction  faite  de  l'acompte  de  12  fr.  50  payé  pour 
le  coupon  de  janvier,  ainsi  que  d'une  somme  de  199.392 
florins  affectée  à  l'amortissement  des  actions,  l'excé- 
dent disponible  à  l'assemblée  générale  ressort  à 
6.357.991  florins,  dépassant  de  1.529.207  florins  le 
solde  de  l'année  dernière. 

Sur  la  base  de  ces  résultats,  le  Conseil  d'administra- 
tion proposera  de  fixer  à  33  francs  le  dividende  total 
pour  l'exercice  écoulé,  et  de  reporter  le  reliquat  de 
905.812  florins  au  compte  à  nouveau.  Rappelons  que 
l'année  dernière  le  dividende  a  été  de  28  fr.;  le  report, 
de  660.257  florins. 

Les  recettes  totales  ont  atteint  26.625.426  florins 
(+  1.318.117  fl.)  ;  les  dépenses  se  sont  élevées  à 
16.822.080  florins,  en  diminution  de  184 . 258  florins  par 
rapport  à  celles  de  1893. 

Le  rapport  permet  de  faire  les  constatations  sui- 
vantes : 

Augmentation  des  bénéfices  provenant  de  l'exploita- 
tion du  vieux  réseau,  853.000  florins;  augmentation  de 
la  garantie  d'Etat  pour  le  réseau  complémentaire, 
148.000  fl.;  contribution  du  Gouvernement  hongrois 
aux  frais  de  l'agio,  479.000  fl.;  plus-value  du  compte 
intérêts  provenant  de  l'exploitation  des  chemins  de  fer 
de  Bohême  et  de  recettes  diverses,  104.000  fl.  Réduction 
des  dépenses,  184.000  fl.,  d'où  une  amélioration  de 
1.500.00011.  au  total.  Par  contre,  il  y  a  diminution  de 
500.000  il.  au  produit  net  des  domaines,  ce  qui  réduit 
à  un  million  en  somme  ronde,  l'amélioration  obtenue 
d'une  année  à  l'autre.  Si  l'on  met  en  ligne  de  compte  le 
report  de  1893,  supérieur  de  500.000  fl.  à  celui  de  l'an- 
née antérieure,  l'augmentation  du  bénéfice  disponible 
ressort  à  1.500.000  fl.  Sur  cette  somme,  les  actionnaires 
toucheront  environ  1 .260.000  fl.  de  plus  que  l'année 
dernière;  le  surplus  de  245.000  fl.  est  destiné  à  grossir 
le  report  en  faveur  de  l'année  en  cours. 


Les  Dépôts  d'Or  à  la  Banque  d'Autriche-Hon- 
grie. —  Les  deux  administrations  des  finances  ont 
déposé  la  semaine  dernière  à  la  Banque  tf Autriche- 
Hongrie  une  nouvelle  somme  de  7  millions  de  florins 
en  pièces  de  20  couronnes.  Le  total  des  dépôts  effectués 
ainsi  pour  faire  face  au  retrait  des  billets  d'Etat,  partie 
avec  des  monnaies  d'arpent,  partie  avec  des  billets  de 
la  Banque,  s'élève  à  74.641.000  florins. 


L'Emprunt  pour  la  Bosnie.  —  Le  projet  d'emprunt 
de  24  millions  de  couronnes  pour  la  Bosnie,  déposé  aux 
deux  Parlements  autrichien  et  hongrois,  auquel  notre 
correspondant  de  Vienne  faisait  allusion  dans  son 
Courrier  de  la  Bourse  du  26  avril,  prévoit  un  amortis- 
sement en  soixante  années,  au  moyen  des  recettes  du 
budget  ordinaire  de  la  Bosnie. 

(  let  emprunt  est  destiné  à  des  travaux  publics,  cons- 
tructions de  casernes  et  de  lignes  ferrées  Nasra-Bugojno, 
Gorganje-Vakouf-Jajce. 


La  Société  des  Chemins  de  fer  Orientaux  à 
Vienne.  —  Le  Conseil  d'administration  de  cette  Société 
a  décidé  de  proposer  à  l'assemblée  générale  la  réparti- 
tion d'un  dividende  de  16  fr.  par  action,  à  prélever  sur 
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les  bénéfices  de  l'exercice  1894,  s'élevant  à  2.006.382  fr. 
Pour  18!»3,  les  bénéfices  s'élevaient  à  3.190.168  francs 
et  le  dividende  avait  été  de  25  fr.  par  action. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Vienne 

Vienne,  3  mai  1895. 
Les  transactions  continuent  à  être  peu  actives,  bien 
{pue  La  liquidation  se  soit  effectuée  sans  trop  de  difficul- 
tés, avec  des  reports  variant  entre  5  J  2  et  12  0/0.  dette 
situation  est  due,  en  partie,  aux  bruits  relatifs  à  une 
augmentation  d$  l'impôt  sur  les  opérations  de  Bourse 
et  aussi  aux  moins- values  considérables  des  recettes  de 
l'Etat  hongrois.  On  espère,  toutefois,  que  les  disponi- 
bilités de  l'épargne,  pendant  le  mois  de  mai,  cherche- 
ront des  remplois  et  que  la  cote  en  profitera  dans  son 
ensemble. 

Le  resserrement  monétaire  persiste  sur  le  marché  de 
l'escompte. 

Les  actionnaires  de  l'Alpine  sont  convoqués  en  as- 
semblée générale  pour  le  18  mai. 


ESPAGNE 

LA  SITUATION 

Madrid,  2  mai  1895. 
Le  1er  mai  à  Madrid.  —  lia  situation  du.  marché  et  les  nouvelles  de 
Cuba.  —  Un  discours  de  M.  Navarro  Reverter. 

Aucune  manifestation  bruyante  ne  s'est  produite  à 
l'occasion  du  Ie''  mai  ;  je  n'ai  à  signaler  qu'une  réunion 
socialiste  au  Jeu  de  Paume,  où  l'on  comptait  un  peu 
plus  d'un  millier  de  personnes  et  où  on  n'a  pas  pro- 
noncé de  discours  incendiaires.  Les  divers  orateurs  se 
sont  bornés  à  critiquer  l'attitude  du  parti  républicain, 
qui  n'a  rien  tenté  pour  améliorer  le  sort  des  ouvriers, 
et  à  préconiser  les  moyens  pacifiques  pour  réaliser  les 
desiderata  des  travailleurs. 

La  liquidation  de  fin  avril  a  montré  que  les  vendeurs  à 
découvert  d'Intérieure  étaient  assez  nombreux;  depuis 
on  se  rachète  et  il  semble  que  le  public  se  rende  un 
compte  exact  de  la  valeur  de  ce  titre.  Bien  que  les  groupes 
étrangers  n'aient  pas  encore  envoyé  ici  les  paquets  d'Ex- 
térieure qu'ils  ont  eu  tant  de  mal  à  faire  reporter,  la 
crainte  de  les  voir  arriver  sur  notre  marché  a  amené 
une  tension  des  changes.  D'autre  part,  l'inquiétude 
augmente  en  ce  qui  touche  aux  affaires  de  Cuba.  Les 
optimistes,  qui  pensaient  que  l'arrivée  à  la  Havane  du 
maréchal  Martinez  Campos  suffirait  pour  remettre  les 
choses  au  point,  sont  bien  obligés  de  se  rendre  à  l'évi- 
dence. 

Au  surplus,  sans  être  alarmants,  les  télégrammes  du 
Maréchal  démontrent  qu'on  n'en  finira  pas  de  sitôt,  et 
il  est  impossible  d'évaluer  le  coût  de  cette  campagne, 
qui  augmente  de  jour  en  jour  le  déficit  budgétaire  de 
Cuba  et  aura  évidemment  son  contre-coup  sur  les 
finances  de  l'Espagne. 

Aux  Gortès,  on  poursuit  lentement  la  discussion  du 
budget. 

Le  Ministre  des  finances  a  prononcé  lundi  dernier 
un  important  discours  dans  lequel  il  a  donné  la  me- 
sure de  sa  sollicitude  pour  la  question  viticole  et  les 
revendications  des  viticulteurs.  Le  problème  qui  se 
pose  en  Espagne  est  le  même  que  dans  les  autres  pays 
et  on  n'a  pas  encore  trouvé  la  formule  pour  le  résou- 
dre d'une  manière  complète,  avec  des  procédés  radi- 
caux. Sous  peine  de  ne  pouvoir  arriver  à  l'équilibre 
budgétaire,  le  Trésor  ne  doit  renoncer  à  aucune  de  ses 
sources  de  recettes  et  il  faut  éviter  de  retomber  dans 
les  erreurs  commises  en  1856  et  en  1868,  où  il  a  fallu, 
en  raison  des  gros  déficits,  revenir  sur  les  mesures 
prises.  Ce  revirement  s'est  traduit  par  des  accroisse- 
ments de  charges  pour  l'agriculture,  les  propriétés  et 
l'industrie.  La  Commission  nommée  par  M.  Gamazo 
n'a  abouti  à  aucun  résultat.  Aussi  M.  Navarro  Re- 
verter, tout  en  ayant  le  plus  grand  désir  d'améliorer 
la  situation  des  viticulteurs,  estime,- t-il  qu'il  ne'  faut 


pas  se  hâter  de  prendre  des  décisions  inefficaces  dans 
fa  pratique  et  susceptibles  de  léser  les  intérêts  du 
Trésor. 

Je  vous  signale,  en  terminant,  les  plus-values  de 
recettes  des  Compagnies  de  Chemins  de  fer  espagnols  ; 
les  Andalous,  notamment,  ont  enregistré  d'importantes 
augmentations. 

Monatioiis  Écoimips  et  Fiimcite 

Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Bu  1"  janvier  au  15  avril  (l.~>  semaines) 


1S92 

1893 

1S91 

1895 

l'esBtas 

Andalous  (891  kil.)  

3  751.931 

4.119  630 

4.293.518 

4  038.556 

Nord  de  l'Espagne  (1959  k.) 

15  369.792 

14.729.285 

15.318  028 

1.3.574.492 

2.638  833 

3.040.194 

3.357  781 

3.197.265 

Lérida-Reus  (103  kil.)  

419.539 

407.413 

383.924 

349.788 

Almansa-Valence  (460  kil.) 

3.453  39b 

3.090.718 

3  086  256 

2.931.723 

Saragosse  (2672  kil.)  

li. 213. 838 

11  477.171 

14.520.781 

13.490.499 

Le  Commerce  Extérieur  de  l'Espagne.  —  Pendant 
le  mois  de  mars  1895,  les  Importations  se  sont  élevées  à 
69.098.886  pesetas  et  les  Exportations  à  42.810.399 
pesetas  ;  c'est  là  une  augmentation  de  2  millions  poul- 
ies premières  et  une  diminution  de  5  millions  pour 
les  secondes,  par  rapport  à  mars  1894. 

Le  mouvement  du  l*"-  trimestre  de  l'année  en  cours 
s'établit  comme  suit  : 

Importations,  193  millions  (contre  190  millions  pour 
le  1er  trimestre  1894)  ; 

Exportations,  136  millions  (contre  140  millions  en 
1894).   

Le  Budget  des  Iles  Philippines.  —  Voici  les  pré- 
visions budgétaires  des  Iles  Philippines  pour  l'exercice 
1895-96  : 

Dépenses  :  13.793.656  piastres,  en  augmentation  de 
656.559  piastres  par  rapport  à  l'exercice  en  cours  -t 
Recettes  :  14.963.760  piastres  —  soit  un  excédent  de 
1.170.104  piastres. 

Si  on  compare  ces  prévisions  aux  résultats  de  l'année 
1890,  dit,  à  ce  propos,  notre  confrère  YEconomista,  on 
constate  que,  depuis  quatre  ans,  la  contribution  ur- 
baine a  progressé  de  40  0/0,  la  contribution  indus- 
trielle de  41  0/0,  la  rente  des  loteries  de  25  0/0,  les  re- 
venus de  l'opium  de  36  0/0,  les  cédules  personnelles  de 
68  0/0,  le  timbre  de  75  0/0,  les  douanes  de  77  0/0,  l'im- 
pôt de  capitation  pour  les  Chinois  de  114  0/0,  les  biens 
de  l'Etat  de  13i  0/0  et  les  recettes  éventuelles  de 
359  0/0.   

Le  Sucre  et  le  Tabac  à  Cuba.  —  D'après  le  Bul- 
letin commercial  de  la  Havane,  la  production  su- 
crière  de  cette  année,  dans  la  grande  Antille,  serait  in- 
férieure de  78.000  tonnes  à  celle  de  l'année  dernière  ; 
au  surplus  les  bas  cours  des  sucres  ne  sont  guère  enga- 
geants pour  les  planteurs  et  ceux-ci  ne  cherchent  pas 
à  développer  leurs  plantations.  Il  convient  de  dire,  tou- 
tefois, que  l'insurrection  dont  Cuba  est  actuellement 
le  théâtre  n'inquiète  pas  la  zone  sucrière  et  n'a  pas  en- 
travé le  travail. 

Quant  au  tabac,  les  prix  ont  également  baissé  dans 
de~notables  proportions,  mais  les  stocks  étant  très  ré- 
duits, on  entrevoit  une  hausse  d'ici  à  quelque  temps. 


Courrier  de  Sa  Bourse  de  Madrid 

Madrid,  3  mai  1895.  " 
Notre  marché  est  beaucoup  plus  ferme  depuis  laliqui 
dation,  pour  laquelle  on  a  payé  5  centimes  de  déport 
sur  la  Rente  Intérieure  et  15  centimes  de  report  sur 
l'Extérieure.  Mais  on  redoute  toujours  les  retours  de 
ce  dernier  titre,  et  cette  crainte,  venant  s'ajouter  à  l'in- 
quiétude causée  par  les  événements  de  Cuba,  explique 
la  hausse  du  change. 
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LA  SITUATION 

Athènes,  29  avril  1895. 

Défaite  de  M.  Tricoupis.  —  Triomphe  des  Delyannistes*.  —  M.  De- 
lyannis et  les  créanciers  de  la  Grèce.  —  Symptôme  d'amélioration 
économique.  —  Arrivée  de  M.  Bourée.  — La  Granie  Idée.  —  Agita- 
tion à  Chypre. 

L'anathème  de  ce  bon  M.  Bacalopoulo  a  porté 
malheur  à  M.  Tricoupis.  Le  vieux  politicien,  qui  ne 
disparaissait  un  instant  de  la  scène  polilique  que 
pour  y  reparaître  en  triomphateur,  a  subi  une  défaite 
électorale  écrasante.  Sur  207  députés  élus,  140  se  ratta- 
chent au  Cordon,  l'emblème  du  parti  delyanniste. 
L'olivier,  «  l'arbre  cher  à  Minerve  »,  n'a  pas  porté 
chance  à  M.  Tricoupis.  Malgré  une  campagne  électo- 
rale dirigée  en  personne  dans  sa  circonscription  de 
Missolonjhi,  Yélaiarque  a  été  baitu.  Ses  partisans 
n'ont  pas  été  plus  heureux.  Les  électeurs  n'en  n'ont 
renvoyé  que  16  à  la  Chambre.  Il  est  vrai  que  lestricou- 
pistes  ont  pris  plus  de  soin  de  dissimuler  leurs  an- 
ciennes convictions  que  de  les  rappeler.  La  plupart  des 
candidats  reniaient  leur  protecteur  et  s'affublaient  du 
titre  d'indépendants.  Ils  n'en  ont  pas  moins  subi  une 
défaite  écrasante. 

Cetle  fois,  cependant,  il  n'est  pas  permis  d'attribuer 
à  la  pression  administrative  le  succès  des  delyannistes. 
Comme  vous  le  savez,  le  vainqueur  des  é  ections  n'est 
pas  le  Président  du  Conseil,  M.  Nicolas  Delyannis, 
mais  son  vieil  oncle,  M.  Théodoros  Delyannis,  le  rival 
de  M.  Tricoupis.  Le  Cabinet  s'est  borné  à  présider  aux 
élections  et  à  laisser  le  peuple  prononcer  son  jugement 
en  toute  libeité. 

Le  tricot) pisme,  c'est-à-dire  le  parti  de  la  faillite,  est 
définitivement  condamné.  Son  chef  l'a  si  bien  compris 
que,  dans  une  lettre  rendue  publique,  il  déclare  renon- 
cer à  la  politique.  M.  Théodoros  Delyannis  a  le  champ 
libre.  Lorsqu'il  aura  pris  possession  de  la  Présidence 
•du  Conseil,  il  n'aura  en  face  de  lui  à  la  Chambre  que 
les  escouades  peu  nombreuses  des  tricoupistes,  des 
rhallystes  et  des  adhérents  de  M.  Deligeorges.  Même 
coalisées,  elles  seront  hors  d'état  de  disputer  la  majorité 
au  futur  chef  'le  Cabinet. 

Celui-ci  paraît  imbu  des  meilleures  dispositions  vis-à- 
vis  des  créanciers  de  la  Grèce.  Dans  une  réunion  pu- 
blique, tenue  la  veille  des  élections,  il  déclarait  que 
l'entente  avec  les  créanciers  était  une  mesure  inévi- 
table. «  C'était,  disait-il,  le  seul  moyen  de  restaurer  les 
finances  helléniques.  Sans  un  arrangement  loyal  et 
sincère  avec  nos  créanciers,  notre  régime  monétaire  ne 
saurait  s'améliorer  ;  la  dépréciation  de  notre  monnaie 
empêcherait  toute  amélioration  de  notre  budget,  et  les 
salaires  des  ouvriers,  déjà  réduits  de  50  0/0,  s'abaisse- 
ront encore  davantage.  » 

Si  convaincu  qu'il  soit  de  la  nécessité  d'un  accord 
respectueux  des  droits  des  créanciers,  M.  Théodore  De- 
lyannis sera-t-il  en  mesure  de  rétablir  les  finances 
helléniques?  Orlains  en  doutent.  Le  futur  premier  Mi- 
nistre n'est  pas  jeune.  Il  a  soixante-dix  ans.  L'énergie 
lui  manquera  peut-être,  s'il  lui  faut  réprimer  les  abus, 
et  comme  ses  partisans  n'y  sont  guère  moins  intéressés 
que  les  tricoupistes,  il  est  permis  de  mettre  en  doute 
ses  succès  financiers. 

On  sait  aussi  pour  quelle  raison  il  quitta  le  pouvoir 
en  1893.  Contre  l'avis  du  roi  Georges,  il  refusait  d'éta- 
blir de  nouveaux  impôts  pour  rétablir  l'équilibre  bud- 
gétaire. At-il  changé  d'avis?  Peut-être,  il  faudra  le 
voir  à  l'œuvre. 

Dans  tous  les  cas,  les  circonstances  sont  un  peu  plus 
favorables.  Le  prix  des  raisins  secs  s'est  sensiblement 
relevé,  à  la  suite  des  achats  de  la  Russie  que  je  vous 
signalai  dans  une  de  mes  dernières  correspondances.  Il 
n'a  pas  baissé  depuis  lors.  A  Marseille  même,  le  cours 
des  raisins  a  presque  doublé,  et,  en  Grèce,  «  quand  le 
raisin  va,  tout  va  »,  comme  disait  l'un  de  nos  députés. 

Le  successeur  de  M.  de  Montholon,  votre  Ministre 
plénipotentiaire,  dont  le  départ  a  été  si  regretté,  est 


descendu,  le  17  avril,  à  l'hôtel  de  la  Grande-Bretagne. 
L'hôtel  de  la  Légation  française  était  en  réparation. 

M.  et  Mme  Bourée  seront  accueillis  avec  sympathie 
par  la  haute  société  hellénique  comme  tous  nos  hôtes 
de  France. 

Les  élections  absorbent  l'attention  publique.  Ce- 
pendant, dans  la  Grèce  irredentn,  les  événements  se 
précipitent.  Les  Bulgares  agitent  la  Macédoine.  Ils 
veulent  faire  croire  à  l'Europe  que  c'est  une  province 
bulgare,  quoique  la  race  hellénique  soit  absolument 
prépondérante  dans  le  Sud  et  que  les  Serbes  l'empor- 
tent au  Nord. 

A  Chypre,  un  parti  puissant  s'est  formé  pour  protes- 
ter contre  la  domination  britannique.  11  poursuit  la 
réunion  de  l'île  à  la  Grèce. 

On  attribue  l'origine  de  cette  agitation  aux  paroles 
suivantes  que  le  roi  Georges  aurait  adressées  à  un  jour- 
naliste cypriote  :  «  Si  vos  concitoyens  désirent  l'union, 
ils  doivent  imiter  l'exemple  des  Ioniens.  » 

Cet  exemple  est  encourageant,  puisqu'il  a  abouti  à 
l'annexion  pacifique  de  la  République  des  Sept-Iles  à 
la  mère-patrie. 

Malheureusement  la  solution  de  la  question  finan- 
cière absorbe  tous  les  esprits  et  la  «  Grande  Idée  », 
l'union  de  tous  les  Hellènes,  est  aujourd'hui  bien  né- 
gligée. 
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LA  SITUATION 

Rome,  1er  mai  1895. 

Le  1"  Mai  et  lss  Elections.  —  Le  Mouvement  du  commerce  extérieur 
—  Le  Rapport  annuel  du  Directeur  général  des  Gabelles.  —  Le 
Monopole  des  pétroles.  —  Les  Bons  du  Trésor. 

Le  le''  mai  semble  devoir  se  passer  dans  le  plus  grand 
calme;  nous  n'avons  pas  encore  des  nouvelles  des  pro- 
vinces, mais  à  Rome,  il  n'y  a  aucun  fait  saillant  à 
signaler.  Au  surplus,  la  préoccupation  du  jour  est  la 
date  des  élections,  qui  auront  décidément  lieu  dans  la 
seconde  quinzaine  du  mois;  on  parle  du  19  pour  la 
première  épreuve  et  du  26  pour  les  balloltagt-s.  Le  dé- 
cret doit  paraître  incessamment  accompagné  d'un  rap- 
port adressé  au  Roi  par  M.  Crispi  et  ses  collaborateurs, 
rapport  qui  comprendra,  paraît-il,  une  sorte  d'histo- 
rique du  passé  et  un  programme  pour  l'avenir. 

Je  vous  ai  envoyé  le  tableau  détaillé  du  commerce 
extérieur  pendant  le  1er  trimestre  1895;  il  se  résume 
comme  suit,  par  rapport  à  la  période  correspondante 
de  1894  : 

Importations...  L.  261.898.767  +  17.455.860 
Exportations   214.610.244  —  27.756.423 

Total  L.    476.509.011  —  10.299.563 

Ces  chiffres  surprennent  au  premier  abord,  en  ce  sens, 
qu'ils  paraissent  constituer  une  réaction  contre  la  ten- 
dance qu'accusait  le  mouvement  des  échanges  de  toute 
l'année  1894.  Pourtant,  en  les  analysant  de  plus  près, 
on  constate  que  la  plus-value  des  importations  est  plu- 
tôt l'indice  d'un  réveil  d'activité  industrielle  Ainsi  les 
augmentations  portent  surlout  sur  les  matières  néces- 
saires à  l'industrie  telles  que:  nitrates  de  soude,  laines 
naturelles  brutes,  peaux  brutes,  fraîches  ou  séchées, 
etc.,  etc.  ;  d'autre  part,  les  plus-values  relevées  dans  les 
importations  de  la  2e  catégorie  —  café,  sucre,  etc.  — 
dénotant  une  reprise  dans  la  consommation. 

Quant  aux  exportations,  dans  les  27  millions  1/2  de 
diminution,  les  huiles  d'olive  figurent  pour  un  tiers, 
par  suite  de  la  mauvaise  récolte  de  l'année  dernière; 
puis  il  y  a  une  baisse  de  4  millions  environ  pour  les 
cotons  en  balle  réexportés,  baisse  qui  ne  porte  pas, 
par  conséquent,  sur  des  produits  indigènes.  Le  surplus, 
cVst-à-dire  14  millions  se  répartissentsur  :  la  soie  grège, 
les  minéraux,  les  fruits  et  produits  végétaux,  les  œufs 
de  poule,  les  volailles  et  le  beurre. 

En  résumé,  si  les  exportations  ont  diminué,  par  rap- 
port au  1"  trimestre  1894,  il  n'y  a  là  rien  qui  puisse 
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décourager  les  personnes  qui  ont  foi  dans  le  relèvement 
économique  de  l'Italie;  ce  relèvement  doit  être  néces- 
sairement lent  et  progressif.  Au  surplus,  en  i'ace  des 
moins  values  constatées,  s'il  y  a  des  augmentations 
pour  certains  articles  manufacturés,  tels  que  les  tissus 
de  soie,  cet  arrêt  momentané,  diï  surtout  aux  changes 
extérieurs,  n'a,  en  réalité,  rien  d'inquiétant. 

La  Direction  générale  des  Gabelles  a  publié  récem- 
ment son  rapport  annuel  sur  l'exercice  économique  et 
financier  1898-94  ;  ce  rapport  constate  que  les  résultats 
sont  inférieurs  aux  prévisions,  par  sui  e  de  la  crise  éco- 
nomique, t-t,  surtout,  à  cause  des  perturbations  surve- 
nues dans  la  circulation  et  dans  le  crédit.  La  hausse  du 
change  sur  l'étranger,  surtout  après  l'application  du 
décret  relatif  au  paiement  en  or  des  droits  de  douane, 
a  arrêté  l'importation  des  marchandises  étrangères. 

Mais,  en  faisant  cette  constatation,  le  corn  m.  Busca, 
directeur  général  des  Gabelles,  exprime  l'avis  que  la 
baisse  des  receltes  a  atteint  son  maximum  et  que  l'exer- 
cice 1894-95  marquera  l'ouverture  de  l'amélioration  pro- 
gressive de  l'économie  nationale  et  des  finances  pu- 
bliques. 

Poui-  1893  94,  les  prévisions  de  recettes  des  Gabelles 
étaient  de  351  millions  ;  mais  on  n'a  encaissé  effective- 
ment que  3*1  millions,  contre  374  millions  en  1892-93, 
351  en  1891-92,  352  en  1890  91  et  370  en  1889  90. 

Si  on  ramène  à  100  la  moyenne  décennale  des  recettes 
des  gabelles  et  de  toutes  les  autres  chapitres  pour 
la  période  comprise  entre  1884-85  et  1893-94,  on  trouve 
que  les  premières  (c'est-à-dire  les  gabelles)  ont  baissé 
de  11,3  0/0  au-dessous  de  la  moyenne,  en  1885  86, 
et  qu'elles  se  sont  élevées  de  9,7  0/0  au-dessus  en 
1889-90,  soit  un  écart  de  21  0/0;  pour  toutes  les  autres 
recettes  l'écart  n'a  été  que  de  8,8  0/0.  En  1893-94  le  ren- 
dement des  gabelles  ressort  à  1,3  0/0  au-dessous  de  la 
moyenne,  alors  que  tous  les  autres  chapitres  la  dépas- 
M  i,t  de  3,6  0/0. 

L'espace  me  manque  pour  analyser,  comme  il  con- 
viendrait de  le  faire,  ce  remarquable  travail  qui  fait 
ressortir  très  nettement  les  diverses  phases  économi- 
ques et  financières  qu'il  embrasse  ;  je  me  bornerai  à 
résumer  ses  conclusions. 

Dans  la  dernière  période,  ditlecomm.  Busca.  le  rende- 
ment des  douanes  a  pu,  malgré  l'obligation  de  payer 
en  or,  atteindre  une  moyenne  de  243  millions,  contre 
207  millions  pour  la  période  antérieure,  mais  cette 
moyenne  ne  correspond  pas  aux  prévisions  du  législa- 
teur. Il  faut  attribuer  ce  résultat,  d'une  part,  à  la  dé- 
pression de  la  consommation,  et  de  l'autre  part,  aux 
mesures  législatives  qui  ont  tari  les  principal-  s  sources 
des  recettes  douanières.  L'exercice.  1893  94,  qui  adonné 
le  rendement  le  plus  bas  de  la  période  dans  laquelle  il 
est  classé,  s'est  ressenti  de  l'aggravation  du  change, 
rendue  plus  intense  par  l'obligation  de  payer  les  droits 
en  or. 

Plusieurs  journaux  ont  reproduit,  ces  temps  derniers, 
des  bruits  relatifs  à  l'établissement  du  monopole  des 
pétroles  ;  je  crois  pouvoir  vous  affirmer  que  ces  bruits 
sont  sans  fondement.  Sans  doute,  de  nombreuses 
propositions  ont  été  faites  au  Gouvernement,  mais  le 
Cabinet  actuel,  suivant  en  cela  l'exemple  de  ses  prédé- 
cesseurs, les  a  invariablement  rejetées. 

En  terminant,  je  vous  annonce  que  la direclion  géné- 
rale du  Trésor  n'accepte  plus  (depuis  la  semaine  der- 
nière) de  versements  pour  achats  de  bons  du  Trésor; 
elle  ne  consent  qu'aux  renouvellements  de  bons  échus 
eu  à  échoir,  à  condition  qu'ils  n'aient  pas  plus  dix 
mois  à  courir  ;  encore  lesdits  renouvellements  ne  doi- 
vent-ils pas  porter  sur. une  somme  supérieure  à  100.000 
lire  pour  une  même  personne,  sauf  autorisation  spé- 
ciale du  Ministère. 
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Le  Commerce  extérieur  de  l'Italie.  —  Voici  le 
mouvement  du  commerce  extérieur  de  l'Italie  du  l«r 
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janvier  au  31  mars,  c'est  à-dire  pendant  le  î«  trimestre 
de  1  si  (5  : 

IMPORTATIONS  EXPORTATIONS 

I.i's  sommes  s'entendent  on  milliers  do  lire- 
Du  l''f  j:iuvior  Dillor.   Du  l"  irnivior  Ditfér. 

cATKooniKs  au  »  mars  sur  1891   au  3i  mars  iurl891 


— 

1895 

— 

18»r» 

— 

Spiritueux,  boissons  et  huiles 

7.026 

+ 

341 

25.831 



9  192 

Denrées  coloniales,  drogues 

10  59? 

+ 

633 

1  219 

+ 

373 

Produits    ohimifjues,  articles 

médicinaux,  résines  et  par- 

14.005 

+ 

3.058 

8.832 

126 

Couleurs  et  articles  pour  tein- 

6.42H 

+ 

1.081 

3  089 

+ 

230- 

7. 365 

+ 

1.985 

12  3  il 

1.191 

38  303 

6.174 

i  807 

3.921 

Laine,  crin,  poils  

19  590 

3.8B 

4.315 

+ 

9 

28.480 

+ 

9.376 

63  307 

4  379 

7.546 

577 

9.176 

1.019 

2  678 

57 

1  56î 

39 

10.955 

+ 

1.769 

5.793 

+ 

675 

Minéraux,    métaux   et  leurs 

28.279 

4.014 

4.454 

1.495 

Pierres,  terres,  poteries,  ver- 

28.128 

6. 211 

11.119 

149 

Céréales,  farines,  pâtes,  etc.. 

26.353 

+ 

8.132 

25  782 

2.995 

Animaux,    produits    et  dé- 

17.361 

+ 

1.104 

27  307 

3.735 

2  779 

24 

2  585 

469 

Total  

261.898 

+  17.456 

211. 6t0 

27.756 

On  trouvera,  dans  la  lettre  de  notre  correspondant  de 
Rome,  les  appréciations  relatives  à  ce  mouvement. 


La  Situation  du  Trésor  italien.  —  Au  31  mars 
1895,  c'est  à-dire  pendant  les  neuf  premiers  mois  de 
l'exercice  1894-95,  la  situation  du  Trésor  italien  était 
la  suivante  : 

DOIT 

En  lire 

Fonds  de  caisse  à  la  clôture  de  l'exer- 
cice 1893-94    334.317.000 

Recettes  de  Trésorerie  du  1er  juillet 
1894  au  31  mars  1895  : 

lo  Recettes  budgétaires.  1.373.050.380 

2°  Recettes  de  Trésore- 
rie pour  comptes  de 
débiteurs  et  créditeurs   2 . 062 . 199 . 786 

  3.435.250.166 

Total   3.769.507.160 

AVOIK 

Paiements  bugétaires   1.213.536.926 

Paiements  en  vertu  de  décrets  ministé- 
riels  49.218.338 

Paiements  pour  débits  et  crédits  de 

Trésorerie   2 . 176 . 560 . 066 

Fonds  de  caisse  au  31  mars  1895    330.251.836 

Total   3.76y.567.166 

En  comparant  la  situation  des  débits  et  des  crédits 
de  Trésorerie,  on  trouve  que  les  premiers  s'élèvent  à 
600.651.411  lire  et  les  seconds  à  155.950.176  lire,  soit 
un  excédent  de  444.701.234  lire  en  faveur  des  débits. 

Voici,  maintenant,  la  comparaison  des  recettes  pour 
les  neuf  premiers  mois  des  exercices  189i-1895  et 
1893-1894  : 

Juillet      Diff.  sur 
à  mars  juill.-mars 
1894-95  1893-94 
Recettes  ordinaires  :  —  — 

(En  milliers  de  lire) 


Revenus  patrimoniaux  de  l'Etat   65.868     -(-  295 

Impôt  sur  fonas  rustiques  et  objets 

fabriqués   128.681     -f  182 

Impôt  sur  la  richesse  mobilière   175.551     -\-  30.822 

Taxes  de  l'administration  du  Minis- 
tère des  finances   147.431     —  2.820 

Taxe  sur  le  produit  de  la  grande  et 

pelile  vitesse   13.784     -j-  215 

Droits  des  légations  et  consulats   409     —  22 

Taxe  sur  la  fabiication  des  alcools, 

A  reporter   531.7*4     -f  28.670- 
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bière,  etc  

Douanes  et  droits  maritimes  

Droils  intérieurs  de  consommation 

(à  l'exclusion  de  Rome  et  Naples). 
Droits  intérieurs  pour  Naples  

  —       pour  Rome  

Tabacs  » 

Sel  

Amendes  pour  retards  d  impôt  

Loteries  

Postes  .„  

Télégraphes  

Services  divers  

Remboursements  de  dépenses  

Recettes  diverses  .... 

Total  des  receltes  effectives. 


4_ 

i 

28.670 

24.8<dU 

174.665 

— 

6.146 

37.640 

— 

5.837 

10.679 

1.131 

12.063 

— 

839 

141.719 

— 

1.931 

53.709 

5.165 

15 

i  ' 

8 

441036 

3.281 

38.849 

+ 

1.268 

10  048 

75 

12.779 

49 

33.707 

+ 

9.375 

1.844 

232 

1.1 28. 395 

+  , 

28.117 

83.888 

58.830 

4.655 

2.482 

138.577 

+ 

53.824 

17.533 

+ 

7.495 

160.766 

+ 

58.836 

1.373.050 

+  145.785 

Virements  

Recettes  extraordinaires  : 

Recettes  effectives  

Mouvement  de  capitaux  

Construction  de  chemins  de  fer  

Total  des  recettes  extraordinaires.. 

Total  général  des  recettes.. 

Quant  aux  paiements  des  divers  ministères,  ils  se 
sont  élevés  pendant  cette  même  période  à  1.262.755.264 
lire,  en  augmentation  de  75.079.625  lire  sur  la  période 
correspondante  de  1893-1894. 

Notre  confrère  V Economiste,  de  Florence,  tire  de  ces 
chiffres  les  conclusions  suivantes  : 

La  moins-vaiue  de  plus  de  2  millions  relevée  en 
mars  pour  les  revenus  patrimoniaux  de  l'Etat  provient 
de  ce  fait  que  Je  versement  des  produits  du  réseau 
méditerranéen  pour  janvier  et  février  a  été  effectuée 
pour  1895,  en  février,  tandis  qu'il  avait  été  effectué  en 
mars  pour  1894. 

La  plus-value  de  3  millions  pour  les  douanes  et 
droits  maritimes  provient  de  l'augmentation  des  impor- 
tations de  sucre,  de  grains  et  de  produits  manufac- 
turés. 

La  diminution  de  plus  de  3  millions  survenue  en 
mars  pour  les  loteries  provient  d'un  règlement  en 
retard  des  lots. 

L'Economiste  consacre  à  cet  expose  une  étude  spé- 
ciale que  nous  croyons  intéressant  de  résumer  : 

Il  résulte,  écrit-il,  de  la  comparaison  des  situations 
du  Trésor  au  31  mars  1895  et  au  31  mars  1894  : 

lo  Que  les  dettes  de  Trésorerie  se  sont  accrues  de 
75  millions  ; 

2°  Que  les  crédits  ont  diminué  de  55  millions  ; 

3o  Que  la  situation  du  Trésor  s'est,  ainsi,  empirée  de 
130  millions: 

40  Que  les  recettes  effectives  du  budget  ont  augmenté 
de  26  millions; 

50  Que  les  dépenses  du  budget  se  sont  accrues  de 
75  millions  ; 

6»  Que,  par  suite,  la  situation  du  budget  a  empire  de 
49  millions  ; 

70  Ou'on  a  créé,  au  cours  de  l'exercice  1894-95,  pour 
60  millions  de  dettes  nouvelles,  par  rapport  aux  neuf 
premiers  mois  de  l'exercice  antérieur  ; 

8»  Qu'il  serait  bon  de  savoir  si  les  recettes  provenant 
de  ces  dettes  nouvelles  recevront  réellement  l'emploi 
déterminé  par  la  loi. 

Et,  à  l'appui  de  ses  afflîrmations,  notre  confrère 
dresse  le  tableau  suivant  : 

:  31  mars  31  mars    Diff.  au 
dettes  1894       1895   31  mars  95 


Bons  du  Trésor   228.2 

Valeurs  du  Trésor   27,2 

Avances  des  Manques   65.4 

Compte  courant  de  la  Dette  publ.  98.1 

—  des  Fonds  du  culte  13.2 

—  des  autres  adminis- 
trations  52.8 

Encaissements  à  régulariser   40.4 


en  millions  de  lire) 

285.0     +  56.8 
22.4     —  4.8 
—      —  65.4 
103.7     -f-  5.6 
13.8     4  0.5 


CRÉDITS 

Administration  de  la  Dette  publ.  97.3  80.7  —  16.6 

—         des  Fonds  du  culte  10.2  10.5  +  0.3 

Autres  administrations   38.4  49.8  11.4 

Obligations  ecclèsiastiçfues   0.16       9.06  —  0.1 

Di-licit  de  caisse  au  compte  du 

comptable   2.3         2.1  —  0.2 

Divers   62.4  72.7  —  49.7 

Totaux  ^210.76  155.8 

En  résumant  les  deux  situations,  on  trouve  les  ré- 
sultats que  voici  : 

31  mars    31  mars    Diff.  en 
1894         1895  1895 

(en  millions  de  lire) 

Débits   525.4      600.5     -f  75.1 

Crédits   210.7      155.8     —  55 

Excédent  des  débits   314.7      444.7  +130 
Nous  reproduisons  ces  chiffres  à  titre  purement  do- 
cumentaire. 

Les  Recettes  des  Douanes  italiennes.  —  Voici  le 
détail  des  recettes  douanières  du  1er  trimestre,  com- 
parées avec  celles  de  la  période  correspondante  de  1894  : 

1er  janvier  au  31  mars 
"Î895  ~~1894 

Droits  d'importation  L.     54. 210 . 683     48 . 612 . 340 

Droits  d'exportation   1 . 224 . 859      1 . 235 . 204 

Surtaxes  de  fabrication. .. .  412.079         33b. 260 

Droits  de  timbre   231.584  264.974 

Droits  maritimes   1.442.872  1.478.805 

Recettes  diverses   203.393  204.444 

Total   58.425.470  52.131.027 

La  plus-value  du  1"  trimestre  1895  ressort  ainsi  à 
6 . 294 . 443  lire.   

Courrier  de  la  Bourse  de  Rome 

Rome,  3  mai  1895. 
La  lin  de  la  liquidation  a  ouvert  une  ère  de  fermeté 
qui  contraste  avec  la  faiblesse  des  semaines  précé- 
dentes. Il  convient  de  signaler,  notamment,  la  reprise 
de  la  Rente. 

L'assemblée  générale  des  Chemins  de  fer  Méridio- 
naux est  fixée  au  30  mai;  le  Conseil  propose  la  répar- 
tition, pour  1894,  d'un  dividende  total  de  33  lire,  égal  a 
celui  de  l'exercice  antérieur. 
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162.5 
13.2 

Totaux   525.4  600.5 


■f 


109.7 
37.2 


Lisbonne,  le  30  avril  1895. 

Protestations.  —  Les  Réformes.  —  Les  Appréciations  de  M.  Conway 
Tliornton  sur  les  Finances  portugaises,  —  Le  Monopole  des  Allu- 
mettes. 

Le  décret  dictatorial  du  28  mars  dernier,  réformant 
la  loi  législative,  a  eu  pour  effet  de  provoquer  de  vives 
protestations,  et  l'agitation  qu'il  a  soulevée  dans  les 
différents  partis  n'est  pas  près  d'être  calmée.  Les  répu- 
blicains viennent,  en  effet,  de  décider  qu'ils  'abstien- 
dront complètement  dans  les  prochaines  élections  et  ils 
déclarent  à  l'avance  comme  irrégulière  toute  candida- 
ture qui  se  présenterait  sous  les  couleurs  de  leur  parti. 
Les  progressistes  doivent  se  réunir  le  5  mai  pour  prendre 
une  décision,  et  il  y  a  de  grandes  chances  pour  qu'ils 
décident  aussi  l'abstention.  Ils  veulent  ainsi  éviter  de 
reconnaître,  même  implicitement,  une  mesure  dictato- 
riale jugée  absolument  contraire  aux  principes  démo- 
cratiques. 

On  le  voit,  les  réformes  décidées  par  le  Gouverne- 
ment ont  peu  de  succès  dans  le  pays  et  le  courant  des 
protestations  continue  à  se  manifester  :  la  récente  ré- 
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forme  administrative  relative  à  la  Chambre  municipale 
de  Lisbonne  vient  de  provoquer  la  démission  des  mem- 
bres  monarclii.-tes  de  cette  Chambre  ;  il  n'est  pas  jus- 
qu'au Gouvernement  lui-même  qui  ne  reconnaisse  sou- 
\  eut  l'inutilité  des  réformes  qu'il  décide  en  n'appliquant 
pas  les  décrets  qu'il  a  pris.  Un  journal  de  Lisbonne 
vient,  en  effet,  de  publier  à  ce  sujet  une  nomenclature 
de  décrets  non  appliqués  qui  est  des  plus  suggestives 
et  montre  bien  le  manque  de  jugement  qui  a  présidé  à 
leur  élaboration. 

J'ai  reproduit  récemment  un  extrait  du  rapport  de 
M.  Conway  Thornton  sur  les  finances  portugaises. 

Des  protestations  ont  été  faites  à  ce  sujet  contre  les 
appréciations  pessimistes  émises  par  le  secrétaire  de  la 
Légation  d'Angleterre  à  Lisbonne.  La  réplique  de  YEco- 
nomista  étant  fort  judicieuse,  je  m'empresse  de  la  si- 
gnaler. 

Notre  confrère  portugais  reproche  au  fonctionnaire 
anglais  d'avoir  puisé  principalement  ses  attaques  dans 
les  journaux  de  l'opposition.  Contrairement  à  ses  appré- 
ciations, il  est  certain  que  les  dépenses  budgétaires 
diminuent  et  cela  grâce  aux  réductions  imposées  à  tous 
les  services  publics  et  aux  violents  sacrifices  demandés 
aux  fonctionnaires. 

D'autre  part,  les  recettes  augmentent  et  les  docu- 
ments que  je  ne  cesse  de  vous  communiquer  le 
prouvent.  Cette  augmentation  n'est  pas  due  à  une  aug- 
mentation d'impôts  vexatoires,  mais  à  un  retour  de  la 
confiance  publique  et  à  une  reprise. 

Quant  à  la  pauvreté  du  pays,  sur  laquelle  M.  Con- 
way  Thornton  a  beaucoup  insisté,  YEconomista  fait 
observer  que  le  Portugal  n'a  jamais  omis,  même  au 
plus  fort  de  la  crise,  de  liquider  ses  transactions  com- 
merciales avec  les  pays  étrangers  en  envoyant  de  l'or  à 
l'Angleterre  :  ses  remises  ont  été  de  10 : 449  contos  en 
1890,  de  29:692  contos  en  1891,  de  8  : 988  contos  en  1892. 
Elles  ont  diminué  alors  parce  que  le  déséliquilibre 
commercial  s'est  sensiblement  amélioré. 

Le  contrat  d'adjudication  du  monopole  des  allu- 
mettes a  été  signé  le  25  courant,  pour  trente  années, 
avec  M.  Borges,  qui  a  offert  au  Trésor  le  prix  le  plus 
élevé,  soit  280:500$000  reis.  Le  contrat  reproduit  les 
termes  mêmes  dans  lesquels  l'adjudication  a  été  faite. 
Sur  le  minimum  de  260  contos,  ie  Trésor  obtient  ainsi 
une  augmentation  de  20  :  500$000  reis. 
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Bukharest,  30  avril  1895. 

La  Loi  minière.  —  L'Opposition  nationale  libérale.  —  L'Emprunt  de 
la  Ville  de  Bucarest.  —  La  Banque  nationale  de  Bulgarie.  —  Le 
Port  de  Varna. 

La  Chambre  des  députés  a  terminé,  enfin,  les  débats 
relatifs  à  la  loi  minière  dont  je  vous  ai  résumé  l'écono- 
mie dans  une  précédente  lettre.  En  dépit  des  critiques 
de  ses  adversaires,  cette  loi  sauvegarde  tous  les  intérêts 
et  son  application  ne  rencontrera  pas  de  difficultés.  En 
facilitant  l'accès  des  richesses  inexploitées  que  ren- 
ferme le  sous-sol  de  la  Roumanie,  on  crée  à  l'Etat 
de  nouvelles  sources  de  revenus,  sans  qu'il  soit  néces- 
saire d'augmenter  les  charges  du  contribuable  ;  on 
ouvre  aussi  une  ère  d'activité  industrielle  dont  tout  le 
monde  profitera. 

Mais  les  débats  ont  eu  un  résultat  inattendu.  Irrités 
de  l'insuccès  de  leur  tactique  d'obstruction,  les  mem- 
bres de  l'opposition  nationale-libérale,  au  Sénat  et  à  la 
Chambre,  se  sont  démis  collectivement  de  leurs  mandats. 
Leur  attitude  a  été  vivement  blâmée  à  la  tribune  par  le 
Président  de  la  Chambre  qui  a  déclaré  que  cette  déci- 
sion injustifiée  devait  être  considérée  comme  nulle  et 
non  avenue.  De  son  côté,  le  Ministre  des  affaires 
étrangères  a  prononcé  un  discours  très  applaudi  faisant 
ressortir  l'inconséquence  de  la  minorité  qui  ne  veut  pas 
se  soumettre  aux  décisions  régulièrement  prises  par  le 
Parlement  ;  le  Gouvernement  compte,  a-t-il  dit,  sur 
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la  solidarité  des  conservateurs.  Ajoutons  que  les  dépu- 
tés el  sénateurs  démissionnaires  ont  décide  de  Se  réunir 
incessamment  pour  rédiger  un  manifeste  au  pays. 

Samedi  dernier  15/^7  avril,  a  été  ouverte  la  souscrip- 
tion de  l'emprunt  municipal  de  \  1/20/0  de  30  millions 
de  francs  de  la  Ville  de  Bucarest.  D'après  les  nouvelles 
reçues  de  Berlin,  le  succès  a  été  très  grand  ;  les  sous- 
criptions étaient  si  nombreuses  qu'on  a  dû  fermer  les 
guichets  une  demi-heure  après  leur  ouverture. 

Depuis  le  26  avril,  la  Banque  Nationale  (dont  je  vous 
envoie  le  rapport)  a  réduit  à  5  0/0  le  taux  de  son 
escompte  et  à  6  0/0  le  taux  des  intérêts  pour  les  prêts 
sur  dépôts. 

Un  accord  est  intervenu  entre  le  Ministère  des  tra- 
vaux publics  de  Bulgarie  et  MM.  Michailowski  et  Ilay- 
tabedian,  Bulgares  de  Sophia,  à  la  suite  d'une  adjudi- 
cation dans  laquelle  les  susnommés  ont  consenti  un 
rabais  de  16 1/2  0/0  et  déposé  un  cautionnement  de 
846.200  fr.  en  or,  pour  la  construction  d'un  port  à  Varna 
qui  doit  être  achevé  dans  six  ans  à  compter  de  la  date 
de  l'ordre  d'exécution.  Le  paiement  des"  travaux  sera 
effectué  mensuellement  et  le  montant  de  l'entreprise 
s'élèvera  approximativement  à  la  somme  de  6  millions 
922.472  fr.  14  c.  en  or. 


La  Banque  Nationale  de  Roumanie  en  1894.  — 

Aucune  Banque  d'émission  n'a  échappé  à  la  dépression 
des  affaires  qui  a  sévi  en  1894.  La  Banque  Nationale  de 
Boumanie  a  eu  particulièrement  à  en  souffrir.  Une  crise 
agricole  intense,  due  à  la  sécheresse  qui  a  considérable- 
ment diminué  les  récoltes  et  au  bas  prix  des  céréales 
sur  les  marchés  indigènes  et  étrangers,  a  considérable- 
ment réduit  les  transactions  et  la  matière  escomptable. 
Voici  les  points  les  plus  intéressants  du  compte  rendu  : 
L'encaisse  a  varié  entre  60.300.000  leis  et  49.000.000 
de  leis;  en  moyenne  elle  a  été  de  52.700.000  leis;  au 
31  décembre  elle  se  décomposait  comme  suit  : 

Or   44.500.000 

Argent   4.000.000 

Ensemble. .  L.  48.500.000 

Le  maximum  de  la  circulation  a  été  de  132.000.000 
de  leis,  le  minimum  de  104.800.000,  la  movenne  de 
114.000.000;  au  31  décembre,  il  y  avait  en  cours  : 

Billets  hypothécaires  transformés  de  : 


20  leis  £  7.520 

50  —   5.000 

100  —    4.900 

500  —   6.000 

Total   "  23.420 

Billets  de  Banque  de  : 

20  leis....  22.881.010 
100  —  ....  86.584.400 
1.000  —  ....  18.246.500 

Total...    127.711.910 

Ensemble   127.735.330 

Il  a  été  escompté,  dans  le  courant  de  l'année  : 

Papier  roumain   86 . 400 . 000 

Coupons   1.900.000 

Papier  étranger   57.300.000 

Ensemble   145.600.000 


Les  escomptes  du  papier  étranger  montrent  la  réduc- 
tion de  nos  affaires  avec  la  Roumanie,  le  papier  en 
francs  qui,  en  1893,  figurait  aux  entrées  pour  22  mil- 
lions 123.508  1.  est  tombé  à  7.859.422  1. 

Voici,  du  reste,  les  entrées  des  traites  des  diverses 


provenances  : 

Papier  en  francs   7.359  422 

—  en  marks   32.177.878 

—  en  livres  sterling  ....  401 . 954 

—  en  florins  hollandais.  252.000 

—  en  flor.  autrichiens  . .  277.586 

—  en  lire   350.000 

—  en  roubles  papier   236.567 


76 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN.  —  Suisse  et  Turquie 


Les  avances  ont  été  de  65.400.U00  leis. 
La  valeur  des  entrées  des  dépôts  libres  a  été  de 
182.300.000. 

Celle  des  sorties  de  150.400.000. 

Les  existences  au  31  décembre  s'élevaient  à  72  mil- 
lions 200.000. 
Le  crédit  du  compte  des  profits  et  pertes 

était  de   fXK'Sre 

Le  débit  de   1.04b.2/3 

laissant  un  solde  disponible  de   3.202.990 

sur  lequel  l'Etat  a  reçu  397.279  et  les  actionnaires 
89  fr.  55  par  action  de  500  leis. 


SUISSE 

Conversion  de  l'Emprunt  Bernois  3  1/2  O/O.  — 

Le  contrat  relatif  à  la  conversion  de  l'Emprunt  bernois 
3  1/2  0/0  de  50  millions  en  8  0/0  a  été  signé  le  25  avril 
par  le  Syndicat  financier  qui  s'est  constitué  à  cet  effet. 
Ce  Syndicat  est  composé  de  la  Banque  cantonale  ber- 
noise de  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas,  à  Paris, 
du  Basler  Bankverein,  à  Bâle.  de  la  Banque  commer- 
ciale de  Bâle,  de  la  Société  de  Crédit  suisse,  à  Zurich, 
et  de  l'Union  financière  de  Genève.  La  ratification  par 
le  Crand  Conseil  et  le  Conseil  d'Etat  doit  avoir  lieu 
dans  un  délai  de  dix  jours.  . 

Les  obligations  du  nouvel  emprunt  bernois  6  0/0  se- 
ront des  titres  de  500  fr.  au  porteur.  Les  coupons  se- 
ront payés  le  1er  juillet  et  le  1er  janvier.  Les  porteurs 
des  obligations  qui  viennent  d'être  dénoncées  auront 
un  droit  de  préférence  pour  la  souscription  des  nou- 
veaux titres,  au  taux  qui  sera  fixé  au  moment  de 
l'émission.  L'Etat  de  Berne  fera,  grâce  à  la  diminution 
d'intérêts  résultant  de  la  conversion,  et  grâce  aux  pro- 
longations de  délais  prévus  pour  l'amortissement,  les 
économies  suivantes  :  de  1895  à  1900,  234.780  fr.  par 
an  •  de  1901  à  19i0,  252.525  fr.  par  an.  Par  contre,  de 
1941  à  1950,  à  cause  de  la  prolongation  des  amortisse- 
ments, il  aura  une  augmentation  de  charges  de 
1  892  633  fr  par  an.  Mais,  si  l'on  met  en  balance  les 
économies  et  les  augmentations  de  charges,  l'économie 
totale  peut  se  chiffrer  en  capital  à  2  millions  de  francs 
environ.   

Le  Monopole  de  l'Alcool  en  Suisse.  —  Le  taux  lé- 
gal de  remboursement  pour  l'alcool  monopolisé  acheté 
de  la  Ré"ie  par  les  exportateurs  aux  prix  du  30  décem- 
bre 1890  et  exporté  en  1894  a  été  fixé  par  le  Conseil 
fédéral  à  83  francs  par  hectolitre  d'alcool  absolu.  Les 
acomptes  trimestriels  qui  ont  été  payés  sur  la  base  du 
taux  provisoire  de  80  fr.,  conformément  au  chiffre  2  de 
l'arrêté  du  Conseil  fédéral  du  20  mars  1894,  seront  dé- 
duits des  sommes  à  rembourser.  Le  taux  provisoire 
auquel  les  acomptes  trimestriels  seront  payés  en  189a 
aux  exportateurs  sur  leur  avoir  de  fin  d'exercice,  pour 
l'alcool  exporté  par  eux  pendant  cette  année  est  fixe  a 
80  fr.  par  hectolitre  d'alcool  absolu.   


TURQUIE 


Les  Recettes  de  la  Dette.  —  Les  recettes  de  la 
Dette  publique  Ottomane,  pour  le  mois  de  mars 
1895  et  pour  l'exercice  financier  en  cours,  sont  repré- 
sentées par  les  chiffres  suivant»  : 

Mars         Total  Total 
1895    au  31  mars 95  au 31  mars  9i 
(Livres  turques) 
Bevenus  concédés....       78.789        78.789  88.684 

Récie  des  tabacs   187.500       187.500  187-£W 

Triiml  do  lu  Bulgarie!  10.980  10.980  5.9d4 
Redevance  de  la  itou-  „ 

mélie  orientale   12.668        12.fab8  u.ws 

Divers   »  "   1  

Total   289.938        289.938  294.807 

il  résulte  de  ces  chiffres  que  la  moins-value  au  31 
mars  1895  est  de  4.809  liv.  turques  par  rapport  a  la 
période  correspondante  de  1894. 


Le  Métropolitain  de  Constantinople.  —  Les  re- 
cettes du  tratic  du  Metropolitan  Railway  de  Constan- 
linople,  pendant  l'année  1894,  se  sont  élevées  au  chiffre 
de  14.347  liv.  st.;  et  en  y  ajoutant  371  liv.  st.  de 
lovers  et  1.849  liv.  st.  d'intérêts,  le  total  du  revenu  a 
atteint  le  chiffre  de  16.597  liv.  st.  contre  17.884  liv.  st. 
en  1893.  Les  frais  d'exploitation,  ici,  et  les  frais  géné- 
raux, à  Londres,  montent  ensemble,  à  8.851  liv.  st. 
(contre  9.639  liv.  st.),  laissant  un  bénéfice  de  8.016 
liv.  st.  qui,  avec  125  liv.  st.,  portées  l'année  dernière, 
en  compte  à  nouveau,  donnent  un  total  de  revenu  net 
de  8.141  liv.  st.  Sur  cette  somme,  le  Conseil  d'adminis- 
tration propose  de  distribuer  un  dividende  de  6  shil- 
lings par  action,  soit  le  1  1/2  0/0  par  an,  exempt,  d'in- 
come-tax,  à  partir  du  29  avril  1895,  ce  qui  absorbera  la 
somme  de  3.750  liv.  st.  Il  propose  aussi  de  placer  3  750 
liv.  st.  au  fonds  de  réserve,  qui  sera  ainsi  augmenté  à 
53.000  liv.  st.,  et  de  porter  le  solde  de  516  liv.  st.  en 
compte  à  nouveau.  Le  rapport  du  Conseil  dit  que  la  di- 
minution des  recettes  du  trafic  est  due  au  tremblement 
de  terre  de  juillet,  dont  les  conséquences  ont  également 
pesé  sur  les  mois  d'août  et  de  septembre;  au  mauvais 
temps  aussi  qui  a  régné  pendant  les  trois  premiers 
mois  de  l'année,  et  enfin,  au  choléra  qui  a  sévi  à  Cons- 
tantinople et,  aux  environs  pendant  presque  toute 
l'année.  On  poursuit  encore  les  négociations  avec  le 
Gouvernement  en  vue  d'une  extension  de  la  concession, 
mais  sans  résultat  jusqu'ici. 


Les  Travaux  publics  en  Turquie.  —  Le  Gouver- 
nement impérial  ayant  décidé  de  mettre  un  terme  aux 
dégâts  désastreux  occasionnés  par  la  crue  de  Drin  et 
de  Kir  à  Scutari  d'Albanie,  des  ingénieurs  de  la  Société 
des  Quais  et  Docks  de  Constantinople  avaient,  d'ordre 
impérial,  étudié  sur  place  les  travaux  à  exécuter  et 
avaient  présenté  à  S.  A.  le  Grand  Vizir  les  plans  et  de- 
vis qu'ils  avaient  dressés  à  cet  effet.  Le  Ministère  des 
travaux  publics,  chargé  d'étudier  ces  pièces,  a  relevé 
une  différence  très  importante  entre  les  frais  précé- 
demment fixés  par  ses  propres  ingénieurs  et  le  chiffre 
indiqué  par  les  ingénieurs  de  la  susdite  Société,  et  a  cru 
devoir,  afin  de  connaître  aussi  exactement  que  possible 
le  chiffre  des  sommes  nécessaires  à  l'entreprise,  nommer 
une  Commission  technique,  comoosée  de  M.  Gallandet 
d'autres  fonctionnaires  de  ce  département,  du  major 
Rassim  bey,  délégué  du  Ministère  de  la  guerre  et  de 
l'adjudant-major  Assaf  bey,  délégué  de  la  Préfecture 
de  la  Ville.  Cette  Commission  a  déjà  entendu  l'avis  de 
l'ingénieur  M.Schneider,  chargé  des  travaux  d  endi- 
guement  et  de  rectification  des  cours  des  susdites  il- 
vièr6S» 

En  attendant  une  décision  relative  au  chiffre  ap- 
proximatif des  dépenses,  on  a  décidé  d'affecter  10.000 
livres  à  l'exécution,  pendant  la  première  année,  des 
travaux  d'art  les  plus  urgents.  Cette  somme  sera  prise 
sur  les  fonds  provenant  de  la  taxe  de  prestation. 

Le  Règlement  sur  les  Mines  en  Turquie.  —  Le 

Conseil  des  Ministres  a  décidé  de  modifier  1  article  21 
du  règlement  sur  les  mines.  Cet  article  porte  que  les 
possesseurs  de  permis  de  recherches  ne  peuvent  ex- 
traire et  exploiter  que  100  tonnes  de  minerai  ;  ce  chiffre 
sera  porté  désormais  à  1.000  tonnes.  Celle  autorisation 
est  limitée,  pour  le  moment,  au  minerai  de  chrome  et 
de  manganèse.  De  plus,  les  entrepreneurs  seront  sou- 
mis au  maximum  du  droit  proportionnel,  qui  sera  dé- 
duit plus  tard  du  montant  des  autres  taxes,  après  la 
promulgation  du  firman  de  concession  ou  il  sera  con- 
fisqué au  profit  du  fisc  au  cas  où  l'entrepreneur  per- 
drait ses  droits  à  la  concession  par  suite  delà  non-execu- 
tion  des  engagements  contractés.  L'entrepreneur  devra, 
en  outre,  déposer  à  la  caisse  de  l'Administration  des 
mines  le  droit  de  firman  et  les  sommes  pour  les  autres 
frais  relatifs  à  la  concession.   


Le  Propriétaire-Gérant  :  J  ules  Montel, 


Faris.  -  Imurim.  de  la  PreBBe,  10  ru   do  Croissant.  -  Simart 
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SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr. 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

Rapport  de 
l'encaisse 
à  la  circul. 

m  & 

3  «  - 

Or 

Argent 

Total 

H  i 

1894  10  mai. 

1895  25  avril 
1895  2  mai. 
1895   9  mai. 


FRANCE.  —  Banque  de  France 

1.757.8  1.272.7  3.030.5  3.509.2 

2.066.0  1.232.6  3.298.6  3.587.9 

2.057.6  1.235.3  3.292.9  3.6J5.3 

2.053.6  1.238.0  3.291.6  3.566.2 


ALLEMAGNE.  —  Banque  Impériale 


1894  30  avril 

1895  15  avril 
1895  23  avril 
1895  30  avril 


689.3 
933.3 
966.9 
963.4 


404.9 
362.9 
376.0 
374.6 


1.094.2 
1.296.2 
1.342.9 
1.838.0 


1.257.4 
1.337.1 
1.302.4 
1.369.6 


ANGLETERRE. 


1894  10  mai. 

1895  25  avril 
1895  1er  mai. 
1895   9  mai. 


804.8 
937.3 
925.9 
923.2 


1894  24  mars 

1895  26janv. 
1895  23févr. 
1895  23  mars 


ANGLETERRE. 

99.0 
110.0 
99.0 
97.8 


—  Banque  d'Angleterre 

»       804.8  633  5 

937.3  649.4 

»        925.9  655.9 

»        923.2  655.3 

—  Banques  d'Ecosse 

22.9  121.9  158.7 

16.2  126.2  172.6 

22.9  121.9  158.7 

22.0  119.8  156.9 


1894  24  mars 

1895  26janv. 
1895  23  févr. 
1895  23  mars 


ANGLETERRE. 

70.0 
71.0 
70.0 
70.2 


—  Banques  d'Irlande 

10.4  80.4  Î57.6 

9.4  80.4  162.5 

10.4  80.4  157.6 

10.4  80.6  157.0 


92 
91 
90 


87 
92 
103 
97 


127 
145 
141 
141 


77 
73 
77 
76 


51 
49 
51 
51 


2y2 

2 
2 
2 


AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche-Hongrie 


1894  30  avril 

1895  15  avril 
1895  23  avril 
1895  30  avril 


215.5 
374.2 
390  8 
391.9 


343.7 
286.6 
285.8 
285.6 


559.2 
660.8 
676.6 
677.5 


943.1 
1.023.3 
1.020.8 
1.056.5 


59 
65 
66 
64 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

•S  g-3 

(*  M  Si 
o  '*  .— 

«  f 

3  <B  g 

Or 

Argent 

Total 

ft  %  o 
<o  _ S 

gî.r-« 

1894  3  mai. 

1895  18  avril 
1895  25  avril 
1895   2  mai. 


BELGIQUE.  —  Banque  Nationale 

78.1  36.7  114.8  421.1 
98.8  26.3  125.1  444.3 
35.7  25.5  121.2  448.5 
94.3       25.1     119.4  449.7 


1894  28  fév.. 

1895  14  fév.. 
1895  21  fév.. 
1895  28  fév.. 


BULGARIE.  —  Banque  Nationale 

9.2  1.7  18.9  2.6 
3.6        7.9      11.5  1.4 

3.6  8.0      11.6  1.5 

3.7  8.0      11.7  1.4 


DANEMARK.  —  Banque  Nationale 

1894  30  avril       72.5         »         72.5      100  5 

1895  28  fév..  73.6  »  73.6  99  5 
1895  30  mars  74.9  »  74.9  102  4 
1895  30  avril       77.4         »         77.4  107.1 

ESPAGNE.  —  Banque  d'Espagne 

197.9  209.6  407.5  937.4 
200.1  310.1  510.2  926.2 
200.1  312.3  512.4  926.9 
200.1      311.4     511.5  931.8 

GRÈCE.  —  Banque  Nationale 

2.0  »  2.0  108.5 
1.9  »  1.9  108.7 
1.9  »         1.9  106.1 

2.1  »         2.1  106.8 

HOLLANDE.  —  Banque  des  Pays-Bas 

111.9  175.6  287.5  448.4 
107.9  177.7  285.6  4  6.2 
107.9  178.5  286.4  441.8 
107.9      177.5     285.4  457.3 

ITALIE.  —  Banque  d'Italie 

'290.2       58  3     348.5  843.7 

300.3  59.8     360.1  759.7 

300.4  59.8  360.2  749.8 
301.1       59.6     360.7  724.8 

ITALIE.  —  Banque  de  Naples 

93.2  10.4     103.6  235.2 

105.5  10.5  116.0  223.0 
105.5  10.5  116.0  228.4 
105.5  10.5     116.0  230.7 

ITALIE.  —  Banque  de  Sicile 

35.2  1.5      36.7  59.1 

35.2  1.5      36.7  49.7 

35.2  1.5      36.7  50.5 

35.2  1.5      36.7  53.4 

NORVEGE.  -  Banque  de  Norvège 

31.6  »        31.6  65.1 

32.0  »       32.0  62.3 

31.1  »  31.1  63.7 
29.6  »        29.6  67.8 

PORTUGAL.  —  Banque  de  Portugal 

36.0  52.8  280.7 
39.9      66.6  295.6 

40.1  66.8  293.2 

40.2  66.9  293.7 

—  Banque  Nationale 

55.2  1.5  56.7  121.2 
44.5        5.5      50  0      100  5 

45.4  5.9      51.3  101.7 

45.5  6.3      51.8  102.4 


1894  5  mai. 

1895  20  avril 
1895  27  avril 
1895   4  mai. 

1894  31  mars 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 
1895  31  mars 


1894  5  mai. 

1895  20  avril 
1895  28  avril 
1895   4  mai. 

1894  20  avril 

1895  31  mars 
1895  10  avril 
1895  20  avril 

1894  10  avril 

1895  20  mars 
1895  31  mars 
1895  10  avril 

1894  10  avril 

1895  20  mars 
1895  31  mars 
1895  10  avril 

1894  31  mars 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 
1895  31  mars 


1894  2  mai. 

1895  17  avril 
189  5  24  avril 
1895  1"  mai. 

1894  28  avril 

1895  6  avril 
189  5  20  avril 
1895  27  avril 


16.8 
26.7 
26.7 
26.7 

ROUMANIE 


26 
28 
27 
26 


420 
820 

820 
835 


72 
74 
74 
72 


43 
55 
55 
55 

2 
2 
2 
2 

65 
65 
65 
(12 


41 

47 
48 
50 

43 
52 
fil 
50 

63 
74 
72 
69 

48 
51 

49 
43 

19 

22 
22 
22 

46 
50 
50 
50 


3 

2% 
2K 


i 

3  h 
5 

4% 

4/V2 


6^ 


2% 

2% 
2% 

6 
5 
5 
5 

6 
5 
5 
5 

6 
5 
5 
5 

5 
4 
4 


578 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Statistique  générale 


Dates 


Encaisse  métallique 
Or      |  Argent  Total 


Circula- 
tion 


•S 

V   (O  - 

«  §.2 


3«Ë 

5^  s 


1894  1G  avril 

1895  16  mars 
1S95  l"avr 
1895  10  avril 


1894  31  mars 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 
1895  31  mars 


1894  15  avril  I 

1895  31  mars 
1895  8  avril 
1895  15  avril! 


RUSSIE.  - 

1.518.5 
Î.559  -2 
1.561.8 
1.505.0 

RUSSIE.  — 

SI. 7 
21.9 
21.9 
21.8 

SERBIE.  — 

5.9 
5.4 
5.4 
5.4 


Banque  Impériale 

15.0  1.533.5  4.026.2 

16.8  1.576.0  4.193.7 

16.0  1.577.8  4.2V,. 2 

16.2  1.581.2  4.214.7 

Banque  de  Finlande 

3.5  25.2  45.4 

3.6  26.4  48.1 

4.5  25.4  49.7 

3.6  85.4  50.5 

Banque  Nationale 

4.1  10.0  23.3 

4.5  9.9  24.2 

4.5  9.9  24.2 

4.5  9.9  24.0 


1894  31  mars 

1895  31  janv. 
189  5  28  fév. . 
1895  31  mars 


1894  31  mars 

1895  31  janv. 
1895  2S  fév  . . 
1895  31  mars 


1894  5  mai. 

1895  20  avril 
1895  27  avril 
1895    4  mai. 


SUEDE. 

23.2 
30.9 
33.6 
33.9 

SUÉDE. 

10.4 
10.4 
10.4 
10.5 

SUISSE.  — 

75.9 
82.8 
82.7 
82.5 


—  Banque  Royale 

4.8  28.0 

4.5  35.4 

4.6  38.2 
4.6  38.5 


62.9 
62.7 
63.3 
69.4 


-  Banques  Privées 

14.1  24.5  84.5 

12.1  22.5  79.6 

14.1  21.5  82.1 

14.6  25.1  87.5 

Banques  d'Emission 

13.6  89.5  174.4 
10.8  93.6  174.9 

10.7  93.4  177.6 
10.1  92.6  179.8 


38 
37 
37 
37 


55 
53 
53 
50 


43 
4L 
41 
41 


44 
57 
60 
5i 


29 
23 
30 
29 


54 
53 
53 
51 


TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 

2  652,6 

2  608.2 

2  62d,5 

2  624,3 


1894  10  mai. 
189  5  25  avril 

1895  2  mai. 
1895   9  mai. 


6  313,6 

7  226,1 
7  252,4 
7  248,3 


8'  966,2 
9  877,9 
9  811,2 
9  872,6 


14  699,0 

15  079,2 
15  101,5 
15  114,3 


61% 

65 
65 
65 


TOTAUX  au  31  décembre 


1890  31  dpc. 

1891  31  déc. 

1892  31  déc. 

1893  31  déc. 

1894  31  déc. 


4  854,5 

2  126,7 

6  981,2 

5  562,1 

2  324,0 

7  886,1 

6  159,9 

2  459,9 

8  619,8 

6  084,2 

2  459.5 

8  543,7 

7  030,0 

2  599,9 

9  629,9 

13  659,7 

14  337,2 

14  611,7 

15  157,1 
15  047,6 


51% 

55 
59 
56 
64 


(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
des  bilans  des  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

Les  totaux  ci-dossus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffé 
rentes,  ne  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 

CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


Amsterdam  

Anveis  

Athènes  

Barcelone  

Berlin  

Bruxelles  

Bucharest  

Cons  tantinople  

Francfort  

Gènes  

Genève  

Lisbonne   

Londres  

Madrid  

Home  

Saint-Pétersbourg 

Vlen».e  l»  vue)  

—      (à  3  mois)  . . 


4  avril 

1 1  avril 

ISavril 

25avril 

3  mai 

10  mai 

47 

97 

47 

02 

47 

95 

47 

95 

47 

9? 

47 

90 

100 

09 

100 

08 

100 

13 

100 

19 

100 

te 

100 

21 

186 

50 

186 

50 

186 

186 

186 

» 

185 

12 

80 

11 

50 

11 

12 

70 

14 

30 

12 

20 

81 

81 

81 

» 

81 

05 

81 

05 

81 

10 

100 

11 

100 

06 

100 

13 

100 

12 

100 

16 

100 

19 

100 

10 

100 

100 

» 

100 

80 

100 

15 

100 

20 

22 

62 

22 

63 

22 

70 

22 

7  0 

22 

65 

22 

63 

81 

02 

81 

05 

81 

06 

81 

05 

81 

11 

81 

13 

105 

32 

105 

35 

105 

%i 

105 

47 

105 

07 

104 

95 

100 

34 

100 

31 

100 

28 

100 

28 

100 

87 

100 

i° 

679 

681 

sa 

683 

» 

690 

ooi 

» 

6S8 

25 

40 

25 

4i 

25 

38 

25 

40 

25 

37 

25 

37 

11 

37 

11 

30 

iO 

80 

11 

20 

14 

87 

12 

42 

105 

22 

105 

85 

105 

2(1 

105 

15 

105 

07 

104 

92 

36 

SI 

36 

su 

36 

80 

36 

80 

36 

8b 

36 

80 

48 

45 

48 

40 

48 

M 

48 

50 

48 

55 

48 

50 

48 

40 

48 

35 

48 

47 

43 

te 

43 

50 

48 

15 

CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Paris  sur: 


Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam,  m-  coort 

Allemagne..  — 

Vienne -Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb.-Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 


Valeurs  à  vue  moins 

Londres   —        2  % 

—  .  th.  eoort     2  % 

Stockholm..  —  3  % 
Belgique....     —     2  %  % 

Italie   —        5  % 

Suisse   —       3  % 

New-York   2  y.  % 

Matières  d'or  el  d'argent  au  pair 
Or  en  barre  (le  kil.).  3437 
Argent  id.    (le  kil.).   218  89 
Quadruples  espagnols  

—  mexicains... 

Piastrfis  

Souverains  anglais  

Banknotes  

Aigles  des  Etats-Unis  

Guillaume  (20  marks)  

Impér.  Russie  (titre  :  916») 

—  —  (nouv.  titre  :  900») 
1/2—        _(        _  _ 
Couronnes  de  Suède  


Plus 


12avril 


200  31 
122  12 
204  50 
415  50 
415  50 
» 

268  » 


25  25 
25  23% 

138  50 
0  03  p. 
5  .  p. 
0  37  p. 

514  50 


3437 
1)1  75 
80  75 
80  75 
2  71 
25  22 
25  23 
25  77 
24  57 
20  60 
40 
20 
27  50 


19av-ilj  26  ;n  nci\ 


206  12 
122  06 
2<j4  » 
413  50 
444  50 
» 

268  » 


25  22 
25  23  % 

138  50 
0  19  p. 
5  2>  p. 
0  37  p. 

514  50 

3437  » 
110  65 
80  75 
80  75 
2  72 
25  20 
25  20 
25  77 
24  57 
20  6C 
40  » 
20  k 
27  50 


206  03 
122  03 
204  12 
439  50 
439  50 

267  50 


25  22  % 
25  24 

138  50 
0  22  p. 
5  2i  p. 
0  31  p. 

514  50 


3437 
112 
80 
80 
2 
25 
25 
25 
24 
20 
40 
20 
27 


50 


3  mai    10  mai 


206  19 
122  » 
204  12 
43:!  50 
433  50 
» 

268  » 


25  20  % 
25  22 

138  50 
0  19  p 
4  87  p. 
0  31  p. 

514  50 


3437 
109  56 
80  75 
80 
8  72 
25  17 
25  18 
25  77 
24  57 
20  60 
40 
20 
27  50 


206  31 
124  » 
201  25 
441  50 
441  50 
» 

268  » 


25  22 

25  23% 
138  5Û 
0  19p. 
4  7ôp. 
0  2»pi 
515  50 


3437  » 
lll  75 
80  75 
80  75 
2  72 
25  20 
25  21 
25  77 
24  57 
20  60 
40  » 
20  » 
27  50 


PAYS  EXTRA-EUROPÉENS 


NOMS  DES  PAYS 

^  «  ^ 
o  p»g 

>  a  a 

Valeurs  en  francs  au  change  du  jour 

11  avril 

18  avril 

25  avril 

2  mai 

9  mal 

Etats-Unis  (iloll.  or). . 

5  18 

5  14 

5  14 

5  14 

5  14 

5  15 

Mexique  (piastre  arg.) 

5  43 

2  71 

2  74 

2  72 

2  72 

2  72 

Répub.Arg.(pesopap.) 

5  » 

1  38 

1  37 

1  31 

1  32 

1  36 

Chili  (peso  papier)  

5  » 

1  75 

1  72 

1  75 

1  77 

1  76 

Brésil  (milreis  papier) 

2  60 

1  » 

1  » 

0  98 

0  97 

»  95 

Indes  (roupie  argent),, 

2  38 

1  40 

1  40 

1  13 

1  38 

1  39 

Japon  (yen  argent)... 

5  39 

2  SI 

2  82 

2  80 

2  77 

2  81 

Chine(SI«njhai)(taël  arg.) 

7  47 

3  93 

3  96 

3  93 

3  88 

3  97 

AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  10  mai  1895 


100  francs 

en  billets  de  banque  franc-lis 
valent  à  l'étranger  : 


En  A  llemagne .... 
En  Angleterre 
En  Autr .-Hongrie. 

En  Belgique  

En  Espagne   

JBra  Grèce  

En  Hollande  

En  Italie  

En  Russie  

En  Suisse  


100  19 

100  » 

101  79 
100  19 
112  13 
185  » 
100  78 
104  98 
147  77 
100  24 


100  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 


Aux  Etats-Unis 

100  48 

Au  Mexique  .... 

199  26 

En  Rép.  Argentine. 

366  50 

Au  Chili  

284  09 

Au  Brésil  

273  68 

Aux  Indes  

171  32 

Au  Japoîi  

191  81 

En  Chine  

188  16 

Billets  Allemands  

99 

81 

100 

» 

—  Austro-Hongr. 

98 

23 

—  Belges  

99 

•SI 

—  Espagnols  

89 

18 

Grecs  

54 

05 

—  Hollandais  

99 

22 

—  Italiens.  

95 

25 

—  Russes  

67 

•37 

99 

76 

Pièces  des  Etats-Unis . 

99 

62 

—    du  Mexique  . . . 

50 

18 

Billc,s Rép.  Argentine. 

27 

20 

—  du  Chili  

35 

20 

—  du  Brésil  

36 

53 

Pièces  des  Indes  

58 

40 

—    du  Japon  

52 

15 

—    de  la  Chine. . . . 

53 

l'i 

CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  MÉTAUX  PRÉCIEUX 


Paris,  le  10  mai  1895. 

La  cote  des  changes  est  beaucoup  plus  ferme  que 
la  semaine  dernière.  La  devise  hollandaise  gagne  quel- 
ques centimes,  la  devise  allemande  reste  à  122,  mais  le 
papier  espagnol  passe  de  433  50  à  441  50.  Cette  amélio- 
ration est  due  aux  rachats  d'Extérieure,  du  découvert 
et  aux  meilleures  nouvelles  de  Cuba.  Nous  ne  croyons 
pas  qu'elle  soit  déiinilive  car  l'Espagne  importe,  actuel- 
lement, beaucoup  de  blés  étrangers.  Les  grosses  re- 
cettes des  douanes  et  de  celles  des  chemins  de  fer  n'ont 
pas  d'autre  cause. 


L'ECONOMISTE  EUROPEEN  -  Statistique  générale 
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à  Lisbonne  l'agio  de  l'or  est  de  27  0/0. 
Le  rouble  reste  à  268. 

Le  Londres  s'est  un  peu  tendu,  le  papier  court  est  à 
25  22  et  le  chèque  à  25  23  1/2  ;  c'est  toujours  la  consé- 
quence'd^s  achats  pour  Paris  de  valeurs  anglaises. 

Le  papier  italien  est  mieux,  la  perte  est  de  i  75  0/0. 
Le  New- York  s'est  sensiblement  amélioré  :  il  est  coté 
515  50,  à  ce  cours  les  importations  d'or  américain  en 
France  cessent  d'être  lucratives. 

CHANGES  DE  LONDRES  :  Cours  moyens  du  jeudi,  de  Londres  sur: 
Valeurs  à  4  mois 


Il  avril 

18  avril 

25  avril 

2  niai 

9  mai 

2/8 
3/0  1/4 

a,  s 

2/2  1/8 
3/0  h/S 
2/2  1/8 

2/2  ./. 
3/0  3/8 
2/1  7/8 

2/1  5/8 
2/H  7/S 
2/1  5/8 

2/2  ./. 

s/a  3/i 

2/2  ./. 

2/1  7/8 
l/l  11/32 
1/1  11/32 
9  9/16 
16  11/16 

2/2  3/8 
1/t  3/8 
1/1  13/32 
9  9/I6 
16  7/16 

2/.  ./ 
1/1  9/32 
l/l  11/32 
9  3/8 
16  11/16 

2/1  7/8 
l/l  5/32 
1/1  3/16 

9  y\ 

16  7/8 

2/2  1/8 
1/t  1/i 
1/1  1/4 
9  1/16 
16  13/13 

280  1/? 

30  3/8 

26  i 
30  5/8 

273 
30  9/16 

277 

30  3/16 

266  1/2 
30  5/8 

Hong-Kong  

Shanghaï  

Yokohama  

Valeursàvue: 

Singapoure  

Bombay  

Calcutta.. . 
Rio-Jnneiro. 

Valparaiso  

Buenos  -  Avros , 
prime  do  l'or. . 
Argenten  barre* 


Le  papier  sur  l'Extrême-Orient  est  plus  ferme,  en 
sympathie  avec  la  petite  hausse  de  l'argent  à  Londres: 
il  est,  probable  aussi  que  la  fin  de  la  guerre  et  la  reprise 
des  exportations  de  la  Chine  et  du  Japon  va  amener 
des  demandes  de  moyens  de  paiement. 

La  roupie  est  bien  tenue.  La  Banque  d'Angleterre  a 
mis  en  adjudication,  le  7  courant,  les  £  2  millions  d'obli- 
gations du  Gouvernement  des  Indes  dont  nous  parlions 
dans  notre  dernier  numéro,  le  taux  minimum  auquel 
les  souscripteurs  seront  servis  est  de  £  98/14/7,  ce  qui 
fait  ressortir  l'intérêt  à  1  1/4  0/0 

Le  papier  sur  Rio  est  en  baisse  de  3/16  sur  la  se- 
maine dernière  à  la  suite  de  ventes  de  traites  faites 
par  les  exportateurs  de  cafés. 

Nous  retrouvons  le  Valparaiso  à  1/16  au-dessous  des 
cours  d'il  y  a  huit  jours.  A  Buenos-Ayres,  la  prime  de 
l'or  est  de  266  1/2,  ce  sont  des  cours  de  pure  fantaisie. 

L'or  est  au  pair  à  Londres  et  à  Paris,  l'argent  est  en 
reprise,  il  vaut  111  fr.  75  le  kilo.  Il  y  a  sur  ce  métal  un 
assez  bon  courant  d'affaires. 

Nous  n'avons  pas  de  modifications  dans  les  taux 
officiels  de  l'escompte. 

Quelques-uns  de  nos  lecteurs  nous  demandent  pour- 
quoi nous  accusons  un  taux  d'escompte  de  4  0/0  à  la 
-lUiitqne  Impériale  de  Russie  alors  que  les  documents 
allemands  le  lisent  à  4  1/2. 

La  raison  en  est  que  la  Banque  de  Russie  a  un  taux 
gradué  suivant  les  échéances  du  papier  qui  lui  est 
présenté:  les  effets  à  3  mois  sont  taxés  à  4  0/0  ;  au- 
dessus  de  3  mois,  ils  paient  4  1/2,  et  nous  indiquons 
toujours  le  t.mx  minimum  pour  toutes  les  banques. 
Telle  est  la  raison  de  l'écart  sur  lequel  il  nous  est 
demandé  des  explications. 


Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire 

La  Banque  de  France  a  perdu  3.984.000  fr.  d'or. 

A  Paris,  la  circulation  a  prélevé  2.689.000  fr.,  et  il  a 
été  vendu  2.583.000  fr.  de  matières.  Par  contre,  il  est 
arrivé  160.000  fr.  de  Roumanie  et  258.000  fr.  de  ma- 
tières. 

Les  succursales  ont  reçu  813.000  fr.  de  la  circulation, 
60.000  Pp.  de  Turquie,  68.000  fr.  de  Suisse.  34.000  fr.de 
Belgique,  et  elles  ont  expédié  105.000  fr.  dans  l'Inde  et 
en  Turquie. 

L'argent  a  augmenté  de  2.695.000  fr.  La  circulation 
a  rendu  885.000  fr.  à  Paris,  2.372.000  fr.  dans  les  suc- 
cursales, qui  ont  en  outre  reçu  1.008.000  fr.  de  Belgi- 
que. Il  a  été  expédié  970.000  fr.  à  Madagascar,  200.000 
francs  au  Sénégal  et  400.000  fr.  en  Suisse. 

La  circulation  des  billets  a  diminué  de  59.100.000  fr. 
A  ce  propos,  nous  sommes  heureux  d'annoncer  qu'un 
ukase,  rendu  sur  la  proposition  de  M.  de  Witte,  admet 


les  billets  do  La  Banque  de  iïvmo^ eu  paiemeni  des 
droits  ,1c  douane  en  Ftusste. 

L&  Banque  d'Allemagne  h  perdu  'i. 90(1  000  fr.  d'or 

et  d  argent,  la  circulation  a  augmenté  de  67.200.000  fr 
par  suite  des  besoins  de  lin  de  mois. 

A  la  Banque  d'Angleterre,  les  entrées  et  les  sorties 
dor  ont  été  de  5.000  liv.  st.,  elles  se  balancent  exacte- 
ment ;  la  circulation  a  prélevé  3.500. 000  IV.  seule- 
ment, la  circulation  fiduciaire  n'a  pas  varié. 

La  Banque  d'Autriche- Hongrie  a  gagné  1  100  000 
francs  d'or  et  perdu  200.000  fr  d'argent,  la  circulation 
fiduciaire  a  augmenté  de  35. 700.000  fr. 

A  la  Banque  de  Belgique  et  à  la  Banque  d'Esmane 
1  immobilité  est  à  peu  prés  complète. 

Les  mouvements  de  métal  dans  les  Banques  ita- 
liennes sont  nuls. 

A  la  Banque  d'Italie,  la  circulation  continue  à  dé- 
croître; depuis  un  an  elle  a  fait  rentrer  118.900.0u0  fr 
de  monnaie  de  papier. 

Le  bilan  de  la  Banque  de  Portugal  n'accuse  aucun 
mouvement. 

La  Banque  de  Roumanie  a  gagné  100.000  fr.  d'or  et 
400.000  francs  d'argent. 

L'encaisse  or  de  la  Banque  de  Russie,  au  16  avril 
est  de  4.200.000  fr.  supérieure  à  celle  du  1er  avril. 

Voici  la  situation  de  l'or  dans  cet  établissement  : 
Encaisse  de  la  Banque  et  fonds  d'échange 

des  billets  de  crédit   Fr.    1.565.000  000 

Fonds  à  l'étranger   32.400.000 

Or  appartenant  au  Trésor  en  dépôt  à  la 

Banque   801.500.000 

Total...  2.398.900.000 
Les  Banques  suisses  ont  perdu  200.000  fr.  d'or  et 
600.000  francs  d'argent;  leur  circulation  a  augmenté  de 
2.200.000  francs. 


LA   SITUATION  MONÉTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New-York 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 


OR 

Grande-Bretagne 

France  

Allemagne  

Autres  pays  

Total  1895... 

—  1894... 

—  1893... 

ARGENT 

Grande-Bretagne 

France  

Allemagne  

Autres  pays  

Total  1895... 

—  1894... 

—  1893... 


du  13  depuis 
au  20  avril   le  l^janv. 

»  8.087.500 
11.916.400 
»  5.772.036 
714.479  6.051.147 


du  13  depuis 
au  20  avril    le  1"  janv. 

10. 488.308 
442.935  2.145.741 
270.200  1.314.852 
18.464  314.029 


714.479  31.827.083 
3.645.808  16.082.934 
5.299.500  47.011.602 

798.882  8.620.413 


44.209 


8.919 
489.838 

843.082  9.119.170 
657.144  11.714.468 
420.600  8.673.268 


731.599  14.2t2.930 
711.804  4.620.914 
17.591  4.982.785 


40.730 
2.176 
3.809 
369.299 


45.516 


45.516  416.014 
19.393  491.137 
23.663  1.693.190 


Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 


1894   ô  mai. 

1895    20  avril 

1895   27  avril 

1805   4  mai. 


100.000.000  dollars 
06.600.000  - 
68.200.000  — 
69.700.000  — 


Les  entrées  et  les  sorties  d'or  dans  le  tableau  qui 
précède  se  balancent  ;  la  situation  se  détend  aux  Etats- 
Unis,  les  affaires  sont  meilleures,  la  crise  paraît  à  peu 
près  liquidée. 

L'encaisse  des  Banques  associées  de  New- York  s'est 
augmentée  de  1.500.000  dollars. 
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CHRONIQUE  MONÉTAIRE 

La  Question  monétaire 

Nous  lisons  dans  la  République  Française  du  6  mai  der- 
nier : 

Comme  nous  l'avons  annoncé,  M.  Edmond"  Théry  a 
fait  hier,  à  Lille,  une  conférence  sur  le  bimétal- 

lis  1116 . 

Nous  avons  déjà  constaté  maintes  fois  la  netteté  par- 
faite avec  laquelle  M.  Théry  traite  cette  question 
qu'il  sait  rendre  simple  et  claire  pour  ceux  qui 
l'avaient  crue  d'abord  trop  ardue. 

Dans  la  grande  salle  où  la  conférence  a  eu  lieu,  un 
nombreux  public  avait  pris  place.  On  remarquait  aux 
premiers  rangs  les  membres  de  la  Société  industrielle 
du  Nord  de  la  France,  de  la  Société  d'économie  poli- 
tique et  de  la  Société  des  agriculteurs  du  Nord.  C'est 
dire  que  toutes  les  notabilités  du  monde  industriel, 
agricole  et  commercial  de  la  région  écoutaient  le  confé- 
rencier. ,  •  ,  . 

La  séance  était  présidée  par  M.  Faucheur,  président 
de  la  Société  d'économie  politique.  A  ses  côtés  avaient 
pris  place  MM.  Bigo-Danel  et  Ange  Descamps,  vice- 
présidents  de  la  Société  industrielle  ;  Gustave  Dubar, 
de  la  Société  des  agriculteurs  du  Nord;  Robin,  direc- 
teur de  la  Banque  de  France  à  Lille. 

M  Faucheur  a  présenté  au  public  M.  Edmond  Thery, 
dont  il  a  fait  l'éloge,  en  insistant  sur  la  très  grande 
importance  que  présente  aujourd'hui  la  question  moné- 
tsiir6 

Puis,  M.  Théry  a  pris  la  parole  et  il  a  fait,  au  milieu 
des  applaudissements  répétés  del'assistanea^'historique 
de  la  question,  racontant  les  faits,  précisant  les  détails, 
expliquant  les  conséquences  de  la  baisse  de  la  monnaie 
d'argent  qui  nous  expose  à  toutes  les  fluctuations  du 
change  et  constitue,  pour  les  pays  d'outre-mer,  une 
véritable  prime  à  l'exportation. 

A  mesure  que  le  conférencier  développait  les  points 
importants  de  son  sujet,  les  marques  d'approbation  du 
public  se  faisaient  plus  vives.  Parmi  les  assistants 
beaucoup  étaient  venus  avec  des  opinions  sans  doute 
fort  différentes  de  celles  que  l'éloquent  conférencier  a 
exprimées.  Mais  les  adversaires  du  bimétallisme  n'ont 
pu  que  reconnaître  la  haute  valeur  des  arguments  pré- 
sentés par  M.  Edmond  Thery  et  des  conclusions  tirées 
de  la  masse  des  faits  et  des  observations  qui  ont  servi 
de  base  à  son  étude. 

Aussi  l'assemblée  a-t-elle  décidé  : 

«  lo  D'adhérer  à  la  Ligue  nationale  bimétallique 
«  créée  à  Paris  le  23  mars  1895  ;. 

«  2°  D'inviter  le  Gouvernement  français  a  entrer  en 
«  négociations  avec  l'Angleterre,  l' Allemagne,  les  Etats- 
ce  Unis,  la  Hollande  et  le  groupe  des  nations  de  l'Union 
«  latine,  pour  établir  .entre  la  France  et  ces  Etats,  ou 
«  quelques-uns  d'entre  eux,  une  entente  internationale 
«  destinée  à  rendre  à  l'argent  son  ancienne  fonction 
«  d'instrument  d'échange  international  ; 

«  3o  Et,  au  cas  où  cette  entente  internationale  serait 
«  reconnue  impossible,  d'inviter  le  Gonvernement  fran- 
«  çais  à  faire  étudier  quelles  pourraient  être,  pour  les 
«  intérêts  économiques  de  la  France,  les  conséquences 
«  du  retour  pur  et  simple  à  la  frappe  libre  de  l'ar- 
ec gent.  »   

La  Situation  des  Mines  d'or  de  la  République 
Sud- Africaine  au  Transvaal  en  1894 

M.  Aubert,  consul  de  France  à  Pretoria,  vient 
d'adresser  au  Département  des  affaires  étrangères  un 
remarquable  rapport  sur  la  situation  commerciale, 
industrielle  et  financière  du  Transvaal  pour  l'année 
1894.  Nous  extrayons  de  ce  travail  les  données  relatives 
à  la  production 'des  mines  d'or,  qui  complètent  les  ta- 
bleaux que  nous  avons  déjà  publiés  dans  l'Economiste 
Européen  du  16  février  1895  (n»  162,  p.  199). 

La  production  «les  mines  d'or  de  la  République  Sud-Afri- 
caine —  écrit  M.  Auberl  —  a  été,  en  1804,  de  2.265. 853  onces 


(70.448  kilos),  soit   une  augmentation  de   651.609  onces- 
(20.257  kilos)  sur  le  rendement  de  l'année  précédente.  La  pro- 
duction par  district  a  été  comme  suit: 

Onces  Kilos 

Witwatersrand   2.024.164  62.934 

Vallée  du  Kaap   92.577  2.878 

Lydenburg   60  275  1.874 

Klerksdorp  et  Potchefstroom  77.714  2.416 

Zoutpansberg.   10.629  331 

Malmami   494  15 

2.265.853  70.448 

Voici  quels  ont  été  les  progrès  faits  par  cette  industrie  pen- 
dant les  huit  dernières  années  : 

Onces  Kilos 

Production  en  1887   55.000  1.710 

—  1888   280.000  8.705 

—  1889    438.733  13.640 

—  1890   554.822  16.250 

—  1891   835.515  25.977 

—  1892   1.289.498  40.092 

—  1893   1.614.244  50.189 

—  1894   2.265.853  70.448 

7.333.665     228.011  ' 
A  3.444  fr.  le  kilo,  la  production  depuis  1887  repré- 
sente une  valeur  de  785.269.884  francs;  pour  1894,  la- 
valeur  ressort  à  242.662.912  francs. 

L'attention  des  capitalistes  français  —  poursuit  notre  con- 
sul à  Pretoria  —  s'est  particulièrement  portée,  dans  ces  der- 
niers temps,  sur  les  valeurs  minières  et  plus  spécialement 
sur  celles  de  la  République  Sud-Africaine.  Les  achats  faits  en 
France  ont  produit  une  hausse  considérable  sur  les  valeurs 
courantes,  relevé  les  cours  des  valeurs  médiocres  et  fait 
paraître  de  nouveau  à  la  cote  celles  qui  ne  valaient  rien . 

Il  est  donc  de  mon  devoir  de  prémunir  le  public  français 
contre  un  engouement  rjui  pourrait  l'entraîner  sinon  à  la 
ruine,  du  moins  à  des  pertes  fort  sensibles. 

On  ignore,  en  effet,  généralement,  en  France,  que  les  va- 
leurs minières  sont  essentiellement  spéculatives,  c'est-à-dire 
que  leurs  cours  se  règlent  moins  sur  les  résultats  immédiats 
et  palpables  des  entreprises  qui  y  ont  donné  naissance,  que 
sur  les  espérances  plus  ou  moins  problématiques  qu'elles 
font  concevoir  ;  sur  les  rapports  plus  ou  moins  intéressés  sur 
lesquels  ces  espérances  sont  basées;  sur  les  manœuvres  des 
promoteurs  de  ces  entreprises  qui  s'entendent  à  créer  des 
cours  factices  par  des  achats  et  des  ventes  simulés,  de  façon, 
comme  on  dit  vulgairement,  à  allumer  l'acheteur  de  bonne 
foi  ;  sur  le  pouvoir  exercé  par  les  gros  actionnaires  et  sur  la 
confiance  aveugle  que  mettent  en  eux  les  petits,  sous  le  pré- 
texte généralement  admis,  mais  dont  j'ai  souvent  vérifié  la 
fausseté  en  Afrique,  que  ce  qui  profite  aux  uns  profite  égale- 
ment aux  autres;  sur  la  foi  plus  ou  moins  justifiée  qu'ins- 
pirent certains  noms,  certaines  personnalités,  dont  le  pre- 
mier but  est,  toutefois,  de  s'enrichir  eux  et  leurs  amis. 

Je  pourrais  puiser  de  nombreux  exemples  à  l'appui  de  ces 
observations  dans  ce  que  j'appelle  le  martyrologe  des  mines 
d'or  du  Transwaal,  je  suis  arrivé  dans  ce  recueil  que  j'ai 
rédigé  pour  mon  URage  personnel  à  établir  que  la  valeur 
nominale  du  capital  des  Compagnies  fondées,  pendant  celle 
période,  pour  exploiter  les  ressources  de  toute  espèce  de  la 
République  Sud  Africaine  et  du  Swazieland,  s'élève  à  la 
somme  de 2.547.077.300  fr.,  répartis  comme  suit: 

Nombre  . 
des  Gompa-  Capital 
„nies  et  nominal  en 

Syndicats  Objet  francs 

67   Compagnies  pour  l'exploitation  de 

mines  et  propriétés  de  Lydenburg.  101.275.000 

268  Compagnies  pour  l'exploitation  des 
mines  dans  la  vallée  du  Kaap  et  à 
Moodie   230.900.000 

260   Compagnies  pour  l'exploitation  des 

mines  à  Zoutpansberg;  et  Waterberg.  235.666.750 

134    Compagnies  pour  l'exploitation  des 

mines  à  Koinati   29.925.000 

70   Compagnies  pour  l'exploitation  des 

mines  à  Malmanie   18.517.500 

240  Compagnies  pour  l'exploitation  des 
mines  à  Klerksdorp  et  Potchcfs- 
troom  .   191.220.250 

906   Compagnies  pour  l'exploitation  des 

SEi*  .w:'w:a""and:  *  .H.i!le:  1.301.297.000 

I.945  A  reporter   2.108.801.500 
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1.946          Report   2.108.801.500 

50  Compagnies  pour  l'exploitation  d'au- 
tres zones  aurifères   19.857.675 

41    Compagnies  pour   l'exploitation  de 

mines  de  charbon   44. 175. 000 

28  Compagnies  pour  l'exploitation  de 
mines  d'argent,  de  cuivre,  de  dia- 
mants, de  mercure   37.281.250 

18   Compagnies  pour  l'exploitation  de 

mines  et  terrains  en  Swazieland. . .  79.381.250 
103   Compagnies  diverses  avant  des  in- 
térêts dans  le  pays. . .'   189.745.625 

2.479.242  300 

82  Compagnies  minières  ,  foncières , 
n'ayant  pas  un  centre  d'opérations 

,  déterminé  en  Afrique  australe   67, 835. 000 

2.267  2.547.077.300 


Sur  ces  Compagnies,  celle3 

constituées  en  Angleterre 

représentent  un  capital  de.  921.888.925  fr. 
Dans  les  colonies  voisines. 


Dans  d'autres  pays  étran- 


gers '.   29.125.000 

Pans  la  République  Sud- 
Africaine  principalement 
avec  des  capitaux  étran- 
gers 609.737.500 

'  1.881.380.175 
Je  n'ai  pas  pu  savoir  où 
avaient  été  constituées  les 
autres  Compagnies  repré- 
sentant un  capital  de....  665.697.125 

2.547.077.300 

Si  nous  rapprochons  ce  capital  nominal  de  2.267 
Compagnies,  soit  2.547.077.300  francs  de  la  production 
totale  depuis  1887  et  jusqu'à  la  fin  de  1894  (huit  années), 
soit  785.269.884  francs,  nous  trouvons  une  proportion 
de  30  83  0/0.  Pour  l'année  1894  la  proportion  ressort  à 
9  52  0/0. 

Si  maintenant  on  met  er.  regard  de  ce  tableau  la  liste  des 
Compagnies  qui  donnent  actuellement  des  résultats,  on  voit 
combien  en  ont  sombré  de  ces  entreprises,  qui  promettaient 
tant,  d'après  le  prospectus,  et  on  voit  combien  de  pauvres  ac- 
tionnaires, aux  yeux  desquels  on  avait  fait  miroiter  les  tré- 
sors de  la  reine  de  Saba  (Sheba),  on  peut  se  rendre  compte', 
c'est  le  cas  ou  jamais  de  le  dire,  que  «  tout  ce  qui  brille  n'est 
pas  or  ».  C'est  là  l'enseignement  que  je  voudrais  voir  les 
Français  tirer  de  mes  informations. 

Dans  ce  relevé,  ne  sont  pas  comprises  les  Compagnies 
fondées  pour  l'exploitation  des  prétendues  richesses  du 
Mashonaland  et  du  Matèbeleland.  tant  vantées  par  la 
Compagnie  à  charte,  dont  on  cherche  à  écouler  les  actions 
en  France,  et  qui  n'inspirent  confiance  qu'aux  journaux 
payés  pour  cela. 

De  la  déconfiture  ou  de  l'insuccès  de  nombre  de  Compa- 
gnies il  ne  faut,  toutefois,  pas  conclure  que  le  Transvaal 
n'offre  pas  encoreun  vaste  champ  d'entreprise  aux  capitalistes 
intelligents,  énergiques,  persévérants.  Au  contraire,  la  moitié 
du  pays  n'a  pas  encore  été  explorée  ;  nombre  de  mines  atten- 
dent des  capitaux  et,  sagement  administrées,  peuvent  donner 
de  bons  résultats  ;  l'industrie  y  est  à  peine  naissante  :  la  fer- 
tilité du  sol  y  est  proverbiale  ;  la  culture  du  sucre,  du  thé,  du 
café  n'y  a  jamais  été  tentée. 

Pourquoi  nos  capitalistes  ne  chercheraient-ils  pas  à  en  tirer 
directement  profit  dans  leur  propre  intérêt  d'abord  et  dans 
l'intérêt  de  notre  industrie  ensuite  ?  —  L'initiative  fait,  au 
contraire,  défaut  chez  nous  et  on  préfère  tout  simplement 
acheter  des  actions.  Un  des  principaux  promoteurs  de  Com- 
pagnies en  Afrique  disait  dernièrement  :  «  Les  Français  ne 
«  tiennent  pas  à  acheter  des  propriétés  en  Afrique  pour  les 
«  exploiter,  il  leur  faut  des  actions;  créons  donc  autant  de 
«  Compagnies  que  possible,  ils  avaleront  tout.  »  De  là  cette 
quantité  de  trusts  et  d' investirent  companies  qu'on  voit  sur- 
gir de  toutes  parts.  En  outre,  nos  capitalistes  confient  généra- 
lement leurs  intérêts  à  des  agents  anglais,  faisant  toujours 
partie  de  quelque  coterie,  au  lieu  d'avoir  des  représentants 
français,  bien  rémunérés,  en  qui  ils  puissent  avoir  entière- 
ment confiance.  Ces  derniers  favoriseraient  naturellement  les 
Français  et  l'industrie  française  qui  vaut  bien  l'industrie  an- 
glaise ou  américaine,  lorsqu'il  s'agirait  d'organiser  une  ex- 
ploitation, de  monter  quelque  usine,  d'acheter  du  matériel, 
•de  recruter  le  personnel. 

Pourquoi  aussi  les  nombreux  actionnaires  des  Compagnies 
^minières  du  Transwaal  envoient-ils  leurs  procurations,  pour 


les  assemblées  générales,  au  secrétaire  do  la  Compagnie  et 
renforcent-ils  ainsi,  aveuglément,  les  pouvoirs  des  gros  ac- 
tionnaires, qui  sont  les  promoteurs  de  l'entreprise  et  les 
membres  du  Conseil  d'administration.  —  Un  bureau  cepre> 
sentatif  d'analyse  et  d'in loru.al ion  bien  monté,  avec  un  per- 
sonnel français,  capable  et  in'elligenl,  rendrait,  au  contraire, 
d'excellents  services  aux  capitalistes  français,  les  renseigne- 
rait sur  la  situation  et  les  mettrait  en  garde  contre  les  ma- 
nœuvres de  nature  à  compromettre  leurs  intérêts  et  à  inlluen- 
cer  les  cours  :  manœuvres  qui  ont  d'autant  plus  de  chance  de 
succès  qu'elles  ont  leur  source  aux  Bourses  de  Londres,  de 
Paris  ou  de  Berlin,  dont  les  cotes  règlent  celles  de  Johannes- 
burg. Cette  ville  est,  il  est  vrai,  le  centre  des  opérations  mi- 
nières du  Transwaal,  mais  non  celui  des  opérations  finan- 
cières, comme  on  le  croit  communément,  pour  l'excellente 
raison  qu'il  y  a  beaucoup  de  spéculateurs,  mais  peu  de  capi- 
talistes en  Afrique  et  que  la  majorité  des  actions  est  en 
Europe. 

Il  convient  de  rendre  un  juste  hommage  à  M.  Au- 
bert,  dont  les  efforts  et  la  persévérance  nous  permettent 
d'avoir  une  notion  exacte  de  la  situation  de  ce  mer- 
veilleux pays  minier,  sur  lequel  circulent  tant  de 
légendes.   


Le  Taux  de  la  Piastre  en  Indo-Chine 

Par  arrêtés  du  Gouverneur  général  de  l'Indo-Chine  fran- 
çaise, en  date  des  14  et  28  février  1895,  le  taux  de  conversion 
de  la  piastre  en  francs  pour  tous  les  paiements  et  recettes 
à  effectuer  par  le  Trésor  en  Indo-Chine  a  été  fixe  a  2  fr.  60 
à  partir  du  16  février  et  maintenue  au  même  chiffre  a  partir 
du  1er  mars. 


La  Question  de  l'argent  et  la  situation  du  commerce 
et  de  l'industrie  anglaises 

Mémoire  de  M.  Geo-Jamieson,  consul  général  de  S.  M. 
Britannique  a  Shanghai  (Ghine),  qui  a  valu  le  prix  à  son 
auteur  (suite  et  fin)  (1). 

III.  —  Comme  conséquence  d'un  pareil  état  de  choses,  en 
raison  de  la  concurrence  des  industries  manufacturières  du 
monde,  la  divergence  de  valeur  entre  l'or  et  l'argent  aboutira 
inévitablement  au  déplacement  graduel  du  siège  de  toutes  les 
grandes  industries  des  pays  monomélallistes  or  dans  les  pays 
à  circulation  d'argent,  et  si  l'Angleterre  persiste  à  se  priver 
des  bénéfices  devant  résulter  d'un  stock  abondant  de  1  instru- 
ment d'échange  international,  nos  industries  nationales  seront 
ruinées.  . 

Dans  leur  lutte  pour  la  vente  de  leurs  produits  sur  le 
marché  du  monde,  la  victoire  restera  aux  nations,  qui,  pour 
une  raison  quelconque,  sont  à  même  de  produire  à  meilleur 
compte.  Jusqu'à  présent  nous  avons  pu  nous  maintenir 
grâce  à  un  ensemble  de  circonstances.  Le  bas  prix  du  ter, 
du  charbon,  les  perfectionnements  apportes  à  l'outillage, 
l'habileté  des  ouvriers  et  l'économie  dans  la  répartition  du 
travail  nous  ont  permis  de  garder  longtemps  une  suprématie 
industrielle,  tout  en  payant  à  nos  ouvriers  des  salaires  supé- 
rieurs à  ceux  qu'ils  recevaient  dans  les  autres  pays.  Et  si  la 
perturbation  monétaire  ne  s'était  pas  produite,  nous  eussions 
certainement  pu  conserver  notre  prépondérance. 

Mais  le  bouleversement  économique  résultant  de  la  diver- 
gence de  50  0/0  environ  de  l'ancienne  valeur  entre  l'or  et  l'ar- 
gent a  modifié  ces  conditions  du  tout  au  tout.  Ni  le  fer,  ni  le 
charbon  ne  sont  bon  marché  en  Angleterre. 

La  main-d'œuvre  a  augmenté  de  100  0  0  par  rapport  aux 
salaires  en  argent.  Nous  n'avons  pas  le  monopole  de  l'outil- 
lage scientifique.  Les  nations  orientales  peuvent  acquérir  ce 
qu'il  y  a  de  mieux  et  engager  des  ouvriers  habiles  pour  ap- 
prendre à  leurs  populations  le  moyen  de  nous  battre  sur 
notre  propre  terrain  commercial. 

Et  bien  que  j'aie  insisté  sur  le  facteur  des  salaires,  le  plus 
important,  à  mon  avis,  ce  n'est  pas  là  le  seul  avantage 
qu'aient  les  pays  à  circulation  d'argent.  Les  revenus,  taxes, 
baux  et  toutes  autres  obligations  fixes  sont  facilement  ac- 
quittés, alors  qu'ils  pèsent  lourdement  sur  les  pays  mono- 
métalli'stes-or  et  tendent  à  devenir  plus  durs  au  fur  et  à  me- 
sure de  la  hausse  du  métal. 

La- conséquence  de  tout  cela  est,  comme  on  pouvait  s  y  at- 
tendre, que,  tandis  que  les  anciennes  industries  installées  en 
Angleterre  ont,  dans  beaucoup  de  cas,  de  la  peine  à  couvrir 
leurs  frais,  des  industries  nouvelles  et  rivales  surgissent  ra- 
pidement en  Extrême-Orient  et,  en  dépit  du  peu  d'expérience 
et  des  fautes  de  la  direction,  elles  procurent  de  beaux  reve- 
nus à  leurs  propriétaires. 

Nous  trouvons  clans  le  rapport  de  la  Chambre  de  commerce 


(1)  Voir  l'Économiste  Européen,  n°s  172  et  173. 
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de  Yokohama,  en  date  du  5  mai  1894,  les  renseignements 
suivants  :  ° 

La  première  filature  a  été  installée  au  Japon  en  1863,  avec 
5.4o6  broches  ; 

A  la  fm  de  188S t.  i| l  y  avait  16  filatures  avec  44.700  broches  : 

i«o  oo  ri  '  24  flla laV,es  avec  88-140  loches  ;  à  la  lin  de 
189S,  30  filatures  avec  4-J3.314  broches  ;  à  la  fin  de  1893,  46 
Mâtures  avec  environ  600.000  broches. 

^^vimt|me  ^?PP°rt  ajoute  que  le  progrès  sera  encore  plus 
apico  dans  1  avenir,  car  on  a  commandé  une  grande  quan- 
jite  d  outillage,  dont  une  partie  pour  des  filés  de  qualité  plus 

0nDi'loole,rai?P?r.tc0nslllail'e  relatif  au  commerce  de  Kobé, 
en  18J2,  il  es  dit  que  les  dividendes  pavés  par  les  21  fila- 
tures en  fonctions  à  Osaka,  pendant  cette  même  année,  ont 
J^LmoT*n/Ae  fe,18,0/°tle  dividendes,  le  chiffre  le  plus 
eleve  e.ant  28  0/0  et  le  chifïVe  le  plus  bas  8  0/0.  Pour  1893 

anrn^dendM  P?^8  ^  lemPS  *    ^  Pa*  journaux 

japonais  semblent  être  aussi  beaux  ou  supérieurs.  La  Gazette 
au  Japon  nous  a  appris  récemment  que  onze  filatures,  dont 
elle  donne  les  noms,  ont  payé  un  dividende  moyen  de  16  0/0 
pour  le  premier  semestre  1894,  au  lieu  de  là  0/0  pour  la 
période  correspondante  de  1893. 

Comparons  ces  données  avec  le  compte  rendu  du  commerce 
des  cotons  publie  dans  YEconomist  du  17  février  1895  L'es- 
pace me  manque  pour  citer  des  passages  de  l'étude  dont  il 

de  filatures,  de  Oldliam  accusent  une  perte  totale  de  72  768 
^"ilL  ï  :Ta'  COnh~  u,1(i  Perte  de  WAM3  en  1891.  A  la  fin 
S  "g  decf.  Compagnies  seulement  .n  aient  des  bilans 
Z^ttl  ,sQelevant  a  8412  Jiv.  st.;  à  la  fin  de  1891,  on  en 
SS£**|SV£  avec  une  W  de  142.767  liv.  st.,  et  à  la  fin  de 
livîes  «terUn Ps!gmeS  avaient  subl  UQe  perte  totale  de  360.800 

JS?  ZnJlahi0nS  •S°nt  vraiment  inquiétantes.  Nos  indus- 
le  se  iS^hT  yle'Ue,  exPéri°nce.  sonl-ils  affaiblis  au  point 
,LL,tl  ?  t  Ure  T&leat  Pr°Pre  terraiQ  Par  ^s  filateurs- 
amateuis  du  Japon  ?  N'est-ce  pas  plutôt  à  cause  de  la  diffé- 

lTLulZm*vnt?  *?>  etëa%&B  économiques  des  deux  pays, 
Œ  o  w  lndllst,'11e1,^  l'Extrême-Orient  de  vaincre  sans 
SKl* l0™  c  "e  cel'u  do  l'Occident  lutle  de  son  mieux  pour 
tiouver  une  place  dans  le  mouvement? 

commerïa'lV  «lS?*  f°'S,'  t**0  milieu  de  notre  «pression 
nav«  tpïi  n,  Vf,  consola,lt  P°u>'  nous  de  voir  que  d'autres 
Snn  «L/1  ■  ,lle,na&ne  Rt  les  Etats-Unis,  se  trouvent  dans 
ennfirnll  ;  également  mauvaise.  Mais  j'observerai  que  cela 
nm  ,  1  !  e'"ent  T'1  affirmation,  à  savoir  que  les  pays 
mfe  P«  ^  f  °r  s10!l,lrenIt  de  la  baisse  de  l'argent,  tandis 
que  les  pays  a  circulation  d'argent  en  retirent  un  profit. 

Wn^înnMPreSfnt?  rindcco,ni"eul1  Pays  à  circulation  d'ar- 
gent dont  la  situation  est  embarrassée,  je  dirai  que  ses  em- 

ce  fait,  tout  à  fait  accidentel,  qu'elle  a 
,  ît'Ju  f0rtC  de"e  étra»g^e  en  or.  Si  cette  dette  était 
™  ,  1  =  en  ^gait,  comme  cela  eût  pu  être  le  cas,  sans  ses 
ev  S  T  ^"^^"'e,  l'Inde  serait  aujourd'hui  dans  une 
wwete»^  SitaattoB.  Les  impôts  eussent  été  légers,  le  corn- 
et™;i  d"s,1-I,e  en  progrès  et  toutes  les  circonstances 
chesse        'arables  a  une  prompte  accumulation  de  ri- 

^hV/\llnJ;  lon8temP8  arriérée  en  ce  qui  concerne  l'essor  in- 
n  ,  '  ^n.r'-f  )e  "  ioul'  Actuellement  trois  grandes  usines 
2  t  i t  ,  1  îl  Shanghaï,  couvrant  une  grande  étendue 
lr  .  'u  t,  i°  Une  annt'e  011  comptera  de  deux  à  trois  cent 
^  e  b.r°C U"r  °'\  •,nure"  0n  a  Prouvé  surabondamment 
quui simple  coolie  chinois  pouvait  être  rapidement  trans- 
iorme  en  un  ouvrier  habile.  On  connaît  sa  résistance  au  tra- 
vail et  sa  sobriété.  Le  taux  actuel  du  salaire  dont  il  se  con- 
tente parfaitement  équivaut,  en  monnaie  anglaise  à  3  ou  5  d. 
par  jour.  La  main-d'œuvre  est  si  abondante  et  le  territoire  si 
vaste  que  bien  des  années  s'écouleront  avant  qu'une  hausse 
puisse  se  produire  pour  les  salaires. 

Il  convient  d'observer  toutefois  que,  bien  que  l'Inde  et  les 
autres  nations  de  l'Extrême-Orient  soient  capables  de  fabri- 
quer leurs  filés  et  tissus  de  coton  plus  grossiers  et  plus  com- 
muas, la  concurrence  est  limitée  à  ces  qualités  ;  ils  ne  peuvent 
pas  lutter  avec  nous  pour  les  qualités  plus  fines.  Il  est  cer- 
tain également  que,  jusqu'à  ce  jour,  la  concurrence  s'est 
bornée  a  la  catégorie  d'articles  mentionnés  plus  haut,  mais  il 
n'y  à  aucune  raison  de  croire  qu'il  en  sera  toujours  ainsi. 

Kn  admettant  la  force  de  mon  argumentation,  elle  s'étend  à 
toutes  les  entreprises  industrielles  en  gémirai.  Le  seul  motif 
pour  lequel  les  filatures  de  l'Extrême-Orient  se  sont  consa- 
crées jusqu'à  présent  aux  numéros  les  plus  bas  de  filés  est 
que  le  coton  indigène  convient  mieux  a  cette  quablé  et  qu'elle 
procure  les  plus  beaux  bénéfices.  Mais  les  cotons  de  l'Amé- 
rique et  de  l'Egypte  peuvent;  si  on  les  demande,  être  aussi 
bien  importés  en  Extrême-Orient  qu'eu  Angleterre.  Sans  au- 
cun doute,  de  nombreuses  années  s'écouleront  avant  que  les 
filatures  de  L  Extrême-Orient  parviennent  à  nous  chasser  de  I 


notre  position  de  fabricants  de  qualités  movennes  et  fines 
mais  les  choses  tendent  à  ce  résultat. 

M.  O'Conor,  secrétaire-adjoint  du  Gouvernement  de  l'Inde 
18e92P189"e-  C°mme  Suit  dans  sa  Revue  du  Commerce  pour 

«  Les  circonstances  qui  ont  affecté  le  marché  des  filés  ont 
affecte  également  le  marché  des  tissus  de  colon,  qui  continue 
a  rester  stationnaire.  Le  commerce  des  tissus  écrus  est  ar- 
rive au  chiffre  le  plus  bas  depuis  1883,  et  il  n'y  a  <?uère  d'es- 
poir de  progrès,  pendant  des  années,  pour  les  "tissus  blancs 
ou  de  couleur  II  faut  rappeler  —  comme  je  l'ai  dit  dans 
mon  Rapport  1890-91  —  que  tes  importations  des  pièces  sont 
remplacées  graduellement  parles  produits  indigènes.  » 

Et  il  ajoute,  p.  36  : 

«  Eu  examinant  le  mouvement  commercial  pendant  une 
seue  d  années,  on  acquiert  la  conviction  que  la  concurrence 
des  fi  atures  indiennes  entrave  l'importation  des  produits  de 
Manchester.  Ces  filatures  commencent  progressivement  à  fa- 
briquer les  qualités  moyennes  et  à  blanchir  ou  teindre  leurs 
produits.  » 

La  situation  signalée  par  M.  O'Conor  s'accentuera  à  la 
suite  du  développement  des  filatures  de  coton  en  Extrême- 
Orient.  Le  principal  débouché  pour  les  filés  de  Bombay  a  été 
en  Chine  et  au  Japon.  Ces  marchés  leur  ayant  été  fermés  et 
devant  1  être  complètement  dans  quelques  années,  en  raison 
des  créations  de  filatures  locales,  les  industriels  de  Bombav 
seront  obligés  de  se  consacrer  de  plus  en  plus  à  la  production 
des  qualités  plus  fines  qui  écarteront,  a  leur  tour,  les  pro- 
duits de  Manchester. 

Le  but  de  ce  mémoire  n'est  pas  d'indiquer  le  degré  de 
vitesse  avec  lequel  ces  changements  pourront  avoir  lieu,  mais 
de  signaler  la  tendance  des  choses  comme  étant  le  résultat 
inévitable  de  la  perturbation  monétaire.  Sans  doute,  il  y  a 
d'autres  éléments  dont  il  faut  tenir  compte,  et  qui  sont  sus- 
ceptibles, pendant  une  certaine  période,  d*  reculer  la  catas- 
trophe ou  d'en  atténuer  les  effets.  L'intelligence,  l'organisa- 
tion, l'abondance  des  capitaux  peuvent  permettre  à  l'indus- 
triel anglais  de  se  maintenir  ou  même  de  résister  aux  avan- 
tages économiques  dont  jouit  son  concurrent.  L'Angleterre  a 
tous  ces  facteurs  réunis  et  elle  luttera  vaillamment. 

Mais  nos  fabricants  combattent  contre  les  chances.  Us  sont 
«  handicapés  »  dans  leur  course  et  de  grandes  modifications 
ne  peuvent  être  évitées.  On  devra  abandonner  de  nombreuses 
branches  d  industrie,  et  bien  que  de  nouvelles  branches  puis- 
sent les  remplacer,  on  perdra  un  vaste  capital  et  on  endurera 
de  grandes  souffrances. 

Mais  pourquoi  nos  populations  doivent-elles  être  «  handi- 
capées »?  Quel  avantage  national  peut-on  mettre  en  regard 
des  maux  qui  se  manifestent?  Malheureusement,  l'idée  que 
le  monométalhsme-or  est  inséparable  de  notre  prospérité  na- 
tionale est  ancrée  dans  l'esprit  anglais.  Mais  n'eussions-nous 
pas  prospéré  quand  même  jusqu'en  1873  en  ëtantbi?nétallistes 
comme  1«  France?  Nous  eussions  joui  de  tous  les  avantages 
d'un  pair  de  change  fixe  en  adhérant  à  la  Ligue.  Et  notre 
nation  a-t-ellc  tant  prospéré  depuis  1873  pour  justifier  la  glo- 
rification du  mononiélallisnrie-or?  Sans  doute  quelques-uns 
ont  prospéré.  Tous  ceux  qui  disposent  d'un  capital  réalisé  en 
or  ont  eu  des  profils,  mais  le  changement  se  traduit  par  un  mal 
sans  mélange  pour  la  masse  de  la  nation  et  pour  les  industries 
qui  constituent  la  vie  et  l'àme  de  notre  pays. 


L'Union  Bimétallique  allemande. 

Nous  venons  de  recevoir  le  premier  numéro  de  la  Revue 
mensuelle  (BihietalLisHsche  Monatsschrift,  chez  Ilermann 
Wallher,  Berlin)  Ce  recueil,  très  documenté,  que  publie 
Y  Union  bimétallique  allemande ,  contient,  entre  autres 
choses,  une  étude  du  comte  de  Mirbach-Sorquitten,  membre 
du  Reichstig,  sur  l'attitude  de  l'Allemagne  dans  la  question 
d'un  accord  bimétallique  international. 

Après  avoir  résume  la  progression  du  mouvement  qui  se 
produit  simultanément  en  Angleterre,  en  France,  aux  Etats- 
Unis  et  en  Allemagne,  l'auteur  constate  l'ignorance,  plus  ou 
moins  intéressée,  des  monornétallistes-or  daus  ce  dernier 
pays  qui  colportent  les  nouvelles  les  plus  invraisemblables. 

Nous  aurons  l'occasion  de  revenir  sur  celte  étude. 


Le  Rapatriement  des  Monnaies  divisionnaires 

italiennes. 

Nous  lisons  dans  le  ISolletino  délie  Finanze  : 
U  y  a  quelques  jours  seulement  que  le  Ministère  du  Trésor 
a  clos  toutes  les  opérations  inhérentes  à  la  Convention  moné- 
taire du  10  novembre  1893,  avec  la  Belgique,  la  Grèce,  la 
Suisse  et  la  France.  Nous  croyons  savoir  que  la  France,  par 
l'entremise  du  Président  du  Conseil  des  Ministres,  a  exprimé 
récemment  sa  haute  satisfaction  pour  la  façon  très  correcte 
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doni  s'.'-t  l'ail  le  rapatriement  des  monnaies  divisionnaires 
italiennes. 

Pour  notre  part,  nous  ajouterons  que  cotte  opération,  vrai- 
menl  brillante,  a  été  facilitée  par  l'intelligence  et  la  pratique 
des  affaires  du  command.  Strinjjher,  directeur  général  du 
Trésor. 

Le  chillie  total  des  monnaies  importées  en  vertu  du  susdit 
accord,  et  remboursées  par  anticipation  ou  sans  aucun  re- 
lard, moitié  en  or,  moitié  en  devises  extérieures,  s'élève  a 
environ 75  million».  Mais  on  avait  introduit  en  Italie,  pendant 
la  durée  des  négociations  précédant  l'accord,  29  autres  mil- 
lions de  monnaies  divisionnaires,  de  telle  sorle  que  la  valeur 
réelle  des  pièi-os  retirées  des  Etats  de  l'Union  Latine  ressort 
à  la  somme  respectable  de  104  millions  de  lire. 

Le  total  des  monnaies  divisionnaires  qui  se  trouvent  ac- 
tuellement dans  les  caisses  du  Trésor  s'élève  à  1*24  millions 
délire  environ  et,  comme  le  chiffre  des  Bons  de  caisse  d'une 
lire  et  de  deux  lire  émis  ne  dépassent  pas  110  millions,  il  en 
résulte  Lino  disponibilité  de  14  millions  de  lire  environ.  Ce 
stock  de  monnaies  divisionnaires  est  immobilisé  dans  les  di- 
verses caisses  de  Trésorerie  du  Royaume  en  garantie  des 
émissions  de  bons. 

Pour  donner  une  idée  du  mouvement  qu'a  occasionné  sur 
les  chemins  de  fer  1j  rapatriement  de  ces  monnaies  division- 
naires, il  suffira  de  dire  que,  si  on  les  fondait  en  un  seul 
bloc  d'argent  au  titre  835.  son  poids  serait  de  t>.200  quia- 
taux. 

La  Crise  monétaire  en  Amérique 

L'information  reproduite,  d'après  notre  confrère  Y  Echo 
des  Mines  et  de  lu  Métallurgie  dans  notre  n°  du  4  mai 
IS.T)  (u°  173,  p.  552),  nous  a  valu  une  lettre  d'un  de  nos 
abonnés  connaissant  à  fond  la  véritable  situaiion  mo- 
nétaire aux  Etats-Unis.  Nous  croyons  intéressant  de  la 
résumer  ici  : 

Les  appréciations  de  votre  confrère  —  nous  écrit  en 
substance  notre  abonné  —  ne  sont  pas  confirmées  par  les 
laits  ,  vous  n'en  trouverez  aucune  trace  dans  les  meilleurs 
journaux  américains,  et.  aucun  homme  avisé  ne  s'aventurera  à 
prédire  ce  qui  se  produira  en  octobre  prochain.  Mais  «un- 
désastre  »  n'est  nullement  à  craindre.  Vous  en  avez  la  preuve 
dans  le  télégramme  du  Stock -Exchange  de  New- York,  inséré 
dans  le  Times  du  3  mai  : 

«  Le  marché  monétaire  est  facile;  on  offre  les  fonds  cou- 
ramment à  2  pour  cent.  Le  change  des  livres  sterling  a  fléchi 
et  les  taux  se  sont  réduits  d'un  quart,  le  marché  reflétant  les 
nombreuses  offres  de  traites  contre,  les  négociations  de  bonds 
avec  l'Europe.  » 

Cette  dépêche  est  en  contradiction  absolue  avec  les  appré- 
ciations de  votre  confrère. 


Il  convient  d'ajouter,  qu'un  télégramme  plus  récent, 
en  date  du  S  niai,  adressé  à  notre  grand  confrère 
d'outre-Manche,  roafin&e  cette  situation;  totaux  du 
prêt  à  New-York  s'était  réduit,  à  cette  date,  à  1  1/2  0/0, 
et.  l'abondance  des  offres  de  traites  documentaires  bui 
l'Europe  avait  amené  les  tireurs  à  réduire  leurs  préten- 
tions. 

MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 


Londres,  le  10  mai  18ftô. 
La  liquidation  qui  a  commencé  mardi  a  montré  sur 
certaines  valeurs,  notamment  sur  V East  Rand,  <\c 
positions  à  la  hausse  dont  certaines  f-e  trouvent  dans 
des  mains  faibles.  Ces  dernières  ont  trouvé  très  diffici- 
lement à  se  faire  reporter,  aussi,  dans  quelques  cas, 
a-t-on  coté  des  reports  exorbitants.  Cette  tension  a  pro- 
duit une  assez  mauvaise  impression,  et  bon  nombre  de 
spéculateurs  ont  cherché  à  se  dégager,  d'où  une  réac- 
tion sensible  sur  presque  toute  la  cote.  Cette  réaction 
est  salutaire  et  ne  peut  que  servir  au  bon  classement 
du  titre. 

Les  valeurs  qui  ont  le  mieux  résisté  sont  celles  sur 
lesquelles  nous  avons  attiré  l'attention  de  nos  lecteurs; 
c'est-à-dire  les  valeurs  du  district  de  Klerksdorp. 

La  Klerksdorp  Esiale  est  même  en  hausse  sensible 
à  32/0.  La  Easlleigh  se  maintient  dans  les  environs  de 
2  ./.  et  la  Buffelsdoorn  est  sans  variations  sensibles 
à  5  13/16.  La  Buffelsdoorn  Consolidated  se  maintient 
également  très  bien  clans  les  environs  de  1  7/8. 

Par  contre,  la  Potehefstroom  est  en  légère  réaction. 

Pour  donner  une  idée  de  l'intérêt  que  les  grandes 
maisons  de  Johannesburg  et  de  Préioria  portent  actuel- 
lement au  district  de  Klerksdorp,  nous  pouvons  dire  que 
8.000  daims  aurifères  ont  été  marqués  sur  cette  région 
pendant  le  mois  d'avril.  Ces  8.000  claims  représentent 
plus  de  cent  Compagnies  ayant  une  étendue  pareille  à 
celle  de  la  Geldènhuis  Estate  par  exemple. 

Dans  le  district  du  Witwal ersrand ,  c'est  surtout  sur 
les  grosses  valeurs  que  la  réaction  a  été  forte.  La  Ranô. 
Mines  et  la  City  arul  Suburban  ont  été  particulière- 
ment éprouvées  aintd  que  la  East  Rand.  Cette  dernière, 
pour  les  motifs  que  nous  avons  indiqués  plus  haut. 
Pour  la  City  and  Suburban,  qui  revient  à  25  7/8,  le 
motif  de  baisse  se  trouve  dans  le  rendement  d'avril  qui 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  — 


Situation  Financière  générale 


montre  une  diminution  de  2.500  onces  par  rapport  au 
mois  précédent.  Il  faut  pourtant  tenir  compte  de  ce  fait 
que  la  City  augmente  sa  batterie,  ce  qui  gêne  momen- 
tanément l'exploitation  régulière. 

•  La  Modderfontein,  très  agitée,  recule  dans  les  envi- 
rons de  15  1/2.  L'assemblée  générale  qui  a  eu  lieu  le 

8  courant,  à  Johannesburg,  a  ratifié  les'  propositions 
qui  lui  étaient  soumises  en  ce  qui  concerne  la  modifica- 
tion du  capital. 

La  Compagnie  ainsi  transformée  a  un  capital  de 
1.000.000  de  liv.,  divisé  en  250.000  actions  de  4  liv. 
chacune.  Les  200.000  titres  actuels  recevront  200.000 
actions  nouvelles.  25.000  actions  seront  offertes  aux 
actionnaires  au  prix  de  12  liv.;  le  syndicat  qui  garantit 
cette  émission  a  le  droit  d'acheter  12.500  autres  actions 
à  17  liv.  et  ce,  pendant  un  an.  Les  autres  12.500  ac- 
tions resteront  attachées  à  la  souche. 

La  Treasury  se  maintient  à  4  1/8.  Nous  complétons 
les  renseignements  que  nous  avons  donnés  la  semaine 
dernière  :  la  Compagnie  vient  d'acheter  neuf  claims  de 
la  Geldenhuis  Estate  dans  des  conditions  très  avanta- 
geuses. Cette  acquisition  va  porter  à  30  le  nombre  de 
ses  claims  et  lui  assurer  une  durée  d'au  moins  vingt 
années,  avec  des  dividendes  de  50  0/0. 

Ces  calculs  ne  tiennent  pas  compte  de  la  découverte 
du  nouveau  filon  le  North  Reef  Leader,  dont  la  te- 
neur, ainsi  que  nous  l'avons  dit,  est  exceptionnelle- 
ment riche. 

Si  ce  filon  a  la  consistance  que  l'on  présume,  l'ave- 
nir de  la  Société  se  trouvera  considérablement  amé- 
lioré. 

Rappelons  qu'il  est  toujours  question  d'introduire  la 
Treaswy  au  parquet  de  Paris,  dès  que  les  formalités 
pour  la  consolidation  des  titres  en  actions  de  4  liv.  st. 
auront  été  remplies. 

La  Jumpers  est  spécialement  faible  dans  les  envi- 
rons de  5  liv. 

La  Van  Ryn,  qui  s'était  élevée  à  10  3/4,  revient  à 

9  1/2. 

Léger  tassement  de  toutes  les  autres  valeurs  du 
district.  Celles  qui  font  la  meilleure  contenance  sont 
celles  de  l'ouest  et  du  sud-ouest.  Il  faut  probablement 
en  chercher  la  raison  dans  le  fait  que  la  spéculation 
s'est  beaucoup  moins  attachée  à  ces  valeurs  qu'à  celles 
de  la  portion  centrale  et  de  l'est  du  Rand. 

Au  sud  des  mines  du  raain-reef,  le  Black  Reef,  qui  a 
été  pendant  longtemps  délaissé,  commence  à  attirer 
l'attention,  à  la  suite  des  résultats  favorables  obtenus 
par  la  Compagnie  Urion,  et  de  la  découverte  des  nou- 
veaux procé  lés  de  traitement  de  minerais  pauvres  du 
Rand,  l'attention  s'est  de  nouveau  portée  sur  les  pros- 
pections poursuivies  patiemment  dans  cette  région  où 
diverses  Compagnies  se  sont  reconstituées,  et,  aujour- 
d  hui,  grâce  à  une  direction  plus  savante  et  plus  expé- 
rimentée, il  est  permis  d'espérer  que  ces  entreprises 
pourront  être  exploitées  avec  bénéfices. 

Au  sud  du  groupe  del'Orion  vient  de  se  former  une  nou- 
velle Compagnie  appelée  B/ak  Reef  Proprietary  Mines 
au  capital  émis  de  135.000  liv.  st.,  dont  25.000  liv.  st. 
fonds  de  roulement.  L'étendue  de  la  propriété  est  de 
1.181  claims  (environ  640  hectares).  Au  cours  actuel  de 
3  liv.  st.,  le  prix  du  claim  ne  ressort  qu'à  320  liv.  st. 
(8.000  fr.).  Quoique  la  valeur  aurifère  de  ces  terrains 
ne  soit  pas  encore  reconnue  dans  toute  leur  étendue,  la 
spéculation  peut  trouver  dans  le  bas  prix  de  leur  capi- 
talisation actuelle  une  marge  appréciable. 

Dans  le  district  d'Heidelberg,  la  Niyel,  après  avoir 
atteint  le  cours  de  9 1/2,  revient  à  7  7/16.  Nous  croyons 
savoir  que  plusieurs  nouvelles  affaires  sont  en  prépa- 
ration dans  ce  district. 

Les  valeurs  d'exploration  se  sont  bien  maintenues  ; 
V'Anglo  French  cote  4  liv.  ex-coupon  de  2/6,1' Explora- 
tion se  maintient  très  bien  à  2  liv.  de  prime,  la  London 
and  Paris  est  recherchée  à  1  13/16.  La  Chartered  est 
plutôt  faible  à  4  1/4. 

P.  S.  —  Londres,  ~>  heures.  —  Rendement  des  mines 
du  district  de  Wilwatersrandt  pendant  le  mois  d'avril  : 


186.353  onces,  contre  184.945  onces  en  mars  1895  et 
168.745  en  avril  1894. 


Paris,  le  10  mai  1895. 

Notre  Marché  des  Mines  d'or  a  été,  cette  semaine, 
défavorablement  impressionné  par  le  remarquable  rap- 
port qu'a  fait  M.  Aubert,  consul  français  à  Pretoria, 
sur  la  Situation  commerciale,  industrielle  et  finan- 
cière de  la  République  Sud-Africaine  en  1894.  On 
trouvera  des  extraits  de  ce  rapport  dans  notre  «  Chro- 
nique Monétaire  ».  Aussi  les  cours  des  actions  dont 
nous  nous  occupons,  sur  la  place,  et  pour  la  plupart  du 
moins,  s'établissent-ils  en  lourdeur  :  la  Ferreira  est  à 
442  50  ;  Simmer  and  Jack,  373  75;  Randfontein, 
53  75  ;  Buffelsdorn,  153  12  1/2  contre  153  75  ;  Ro- 
binson,  225  62  1/2;  Geldenhuis,  179  37  1/2,  en  avance 
de  0,62  1/2  centimes  ;  Loioer  Roodepoort,  26  fr.  50; 
Chartered,  113  12  1/2. 

La  Neic  Kleinfonlein  s'échange  à  158  75.  Des  lettres 
de  Londres  arrivées  dans  ces  derniers  jours,  mention- 
nent que  l'on  vient  de  découvrir,  dans  les  claims  nou- 
veaux de  cette  Compagnie,  l'affleurement  du  filon  Chi- 
mes.  Un  premier  essai  fait  sur  le  minerai  de  ce  nou- 
veau filon  aurait  accusé,  ajoute  t-on,  une  teneur  de  93 
grammes  d'or  à  la  tonne.  Disons  encore  que,  par  suite 
de  l'acquisition  des  88  claims  nouveaux  dont  nous  par- 
lions il  y  a  huit  jours,  la  durée  de  la  mine  est  estimée, 
maintenant,  à  trente  ans.  Quant  au  moulin  de  100  pi- 
lons, il  doit  définitivement  fonctionner  au  mois  d'oc- 
tobre prochain.  Les  bénéfices  mensuels  —  qui  ne  com- 
prennent pas  les  profits  à  retirer  du  filon  Chirh.es  — 
devront  alors  atteindre  8.000  liv.  st.,  ce  qui  permettrait 
la  distribution  de  50  0/0  de  dividende  par  an. 

La  Durban  Roodepoort  Deep  Level  clôture  à  118  75. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  à  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 


FONDS  D'ÉTATS 


Français  3  %  (perpétuel)  

Consolidés  anglais(ch.f.25fr.20; 
Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  i d). . . 

Belgique  3  y.  %  

Espagne  Est.  4  %  (ch.  f.  1  fr.)  .. 
Grèce  5  %  1881  (en  suspension). 
Hollande  3  %  %  (à  Ams'.erd'im). 
Hongrie  or  i'%  (ch.  f.  'i  fr.  50). . 

Italie  4  %  net  

Norvège  3  %  (ch.  f.  25  fr.  20). . . . 

Portugal  3  %  (1  fr.  jet)  

Roumanie  5  %   

Russie  3  %  or  1891  libéré  

Serbie  5  %  1890  (ch.  de  f.)  

Suède  4  %  1880  (ch.  f.  25  fr.  20). . 
Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fer) 
Turquie  convertie  1  %  série  D.. 

—       Priorité  4  %  1890  

Consolidé  Prussien  3  %  à  Berlin) 
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France.  —  La  semaine,  qui  avait  d'abord  bien  com- 
mencé sur  l'entente  avec  le  Japon,  finit  plus  lourde- 
ment. Nos  Rentes  Françaises  même  ne  conservent  pas 
toute  leur  avance.  On  commente,  en  effet,  et  de  nou- 
veau, les  difficultés  concernant  le  budget  de  1896.  Il  y 
a  aussi  à  signaler  un  certain  ralentissement  dans  les 
échanges.  Cependant,  en  général,  les  cours  se  main- 
tiennent encore,  les  contre-parties  ne  faisant  pas  défaut. 
On  peut  donc  espérer  que  l'hésitation  n'est  que  passa- 
gère et  que  les  dispositions  du  dernier  moment  s'amé- 
lioreront. A  signaler  la  fermeté  des  actions  de  nos 
Grands  Chemins  Français. 

Allemagne.  —  La  Eourse  de  Berlin,  dont  les  rapports 
avec  Vienne  sont  si  intimes,  a  résisté,  cette  semaine,  à 
l'action  déprimante  de  cette  dernière  place.  Les  haus- 
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siers  escomptent  le  lancement  de  nombreuses  affaires 
nonvelles  préparées  par  les  grands  Etablissements  do 
crédit,  dont  les  titres  sont  en  progression. 

Les  facilités  de  l'argent  favorisent  ce  mouvement. 

Constatons  que  la  lièvre  de  l'or  se  manifeste  sur  le 
marché  allemand  ;  un  syndicat,  qui  s'est  constitué  ré- 
cemment, commence  à  introduire  les  actions  des  mines 
du  Tianswaal  et  de  l'Australie.  Attendons-nous  donc  à 
voir  l'or  allemand  refluer  vers  l'Angleterre. 

Angleterre.  —  La  nouvelle  que  le  Japon  acceptait 
les  réclamations  faites  par  les  puissances  européennes 
■a  exercé  une  heureuse  influence  sur  le  marché  et  tes 
cours,  comme  ceux  des  places  continentales,  ont  enre- 
gistré une  certaine  progression.  Mais  des  réalisations 
de  bénéfices  se  sont  produites  depuis  et  les  tendances 
ont  été  inilueneées  par  la  liquidation  un  peu  difficile 
sur  les  valeurs  minières  en  particulier. 

Les  meneurs  du  marché  ont  voulu  forcer  des  allége- 
ments de  positions  trop  engagées. 

Autriche-Hongrie.  —  Bien  que  la  crise  intérieure, 
provoquée  par  l'incident  Kalnoky-Banffy  soit  écartée, 
les  Bourses  de  Vienne  et  de  Budapest  ont  fait  preuve 
de  lourdeur.  On  semble  croire  que  la  situation  minis- 
térielle n'est  pas  suffisamment  consolidée  et,  d'autre 
part,  les  nouvelles  de  Serbie  ont  causé  quelque  in- 
quiétude. 

Mais  l'abondance  de  l'argent  facilitera  la  reprise  de 
la  cote;  les  disponibilités  créées  par  les  gros  paiements 
de  coupons  vont  chercher  leur  remploi  sur  le  marché. 

Le  Parlement  hongrois  a  approuvé  le  projet  d'em- 
prunt, de  24  millions  de  couronnes  pour  la  Bosnie  et 
d'Herzégovine. 

Espagne.  —  Le  marché  espagnol  a  fait  preuve,  cette 
semaine,  d'une  fermeté  relative  ;  il  y  a  même  eu,  mardi, 
un  mouvement  de  hausse  très  accentué.  Mais  c'est  tou- 
jours la  Bourse  de  Paris  qui  sert  de  régulateur  et  il  faut 
s'attendre  à  une  réaction,  suivant  les  nouvelles  parve- 
nant télégraphiquement  à  Madrid.  On  a  prétendu, 
d'autre  part,  que  la  hausse  rapide  avait  pour  origine 
les  rachats  précipités  du  découvert. 

Les  recettes  du  Trésor  continuent  à  donner  des 
.  moins-values,  les  chiffres  publiés  par  le  Cabinet  actuel 
•ne  masquant  plus  la  situation  véritable;  par  contre, 
les  surtaxes  pour  les  importations  de  blé  ont  porté  le 
rendement  des  douanes  à  20  millions  environ  au-des- 
sus des  prévisions. 

Italie.  —  La  bonne  tenue  des  Bourses  italiennes,  que 
nous  signalions  il  y  a  huit  jours,  ne  s'est  pas  démentie 
cette  semaine.  On  commence  à  croire  à  la  réalisation 
des  promesses  de  M.  Sonnino  et  les  haussiers  escomp- 
tent l'effet  du  discours  que  le  Ministre  du  Trésor  doit 
prononcer  demain  devant  ses  électeurs. 

Le  Sole  de  Milan  annonce  que  le  Gouvernement  se 
préoccupe  de  savoir  si  les  bénéfice  des  Banques  d'émis- 
sion suffiront  pour  permettre  leur  complète  réorganisa- 
tion et  si  elles  seront  en  mesure  de  tenir  leurs  engage- 
ments. C'est  là  un  point  très  important  pour  le  relève- 
ment des  finances  italiennes. 

Serbie.  —  Nos  lecteurs  trouveront  aux  Questions  du 
jour  une  étude  sur  la  situation  financière  de  la  Serbie, 
à  la  suite  du  rejet,  par  la  Commission  financière  de  la 
Skoupchtina,  du  contrat  signé  le  26  décembre  1894 
entre  le  Gouvernement  et  un  consortium  de  banques. 

Ce  rejet,  qui  peut  causer  de  graves  embarras  au  pays, 
n'est  pas  j  ustifié. 


FRANGE 

LA  SITUATION 


La  Politique.  —  La  Question  d'Extrême-Orient.  —  La  Catastrophe 
de  Bouzey.  —  La  Prise  de  Marovoay.  —  Elections  législatives. — 
Arrivée  du  général  Duchesnc  à  Majunga.  —  Les  Droits  de  douane 
à  la  Martinique.  —  Nouvelles  taxes  eu  Cochinehine.  —  Nomina- 
tions au  Ministère  des  finances. 

L'horizon  s'est  éclairci  en  Extrême-Orient.  Déférant 


au  désir  des  trois  puissances  occidentales,  le  Gouvaï" 
nemenl  du  Mikado  a  renoncé  à  l'annexion  définitive 
d'une  portion  quelconque  du  domaine  continental  du 
Céleste-Empire,  y  compris  Port-Arthur.  Nous  devons 
féliciter  les  vainqueurs  de  la  modération  dont  ils  ont 
fait  preuve  en  cette  occurence;  ils  ont  même  poussé 
l'esprit  de  conciliation  jusqu'à  abandonner  la  préten- 
tion formulée  dans  la  première  réponse  faite  aux  puis- 
sances, d'occuper,  à  titre  provisoire,  la  péninsule  de 
Lia-Toung,  tant  que  l'indemnité  de  guerre  ne  serait  pas 
réglée . 

Mais  le  Japon  qui  semble  vouloir  garder  les  îles  Pes- 
cadores  et  Formose,  demande  une  compensation  pécu- 
niaire pour  l'abandon  du  Lia-Toung  et,  sur  ce  point, 
il  sera  moralement  appuyé  par  les  Gouvernements  qui 
avaient  protesté  contre  le  traité  de  Simonasaki.  Nous 
ne  connaissons  pas  encore  le  chiffre  de  cette  indemnité 
supplémentaire:  toutefois  les  télégrammes  reçus  ces 
jours  derniers  laissent  entrevoir  que  les  revenus  des 
douanes  maritimes  de  la  Chine  fourniront  les  bases  de 
l'arrangement  définitif. 

On  ergote  beaucoup  sur  la  double  annexion  des  Pes- 
cadores  et  de  Formose;  nous  ne  croyons  pas  qu'elle 
puisse  menacer  nos  possessions  indo-chinoises,  en 
raison  des  distances.  Au  surplus  si  le  Japon  devient 
une  grande  puissance  maritime,  le  danger  subsisterait 
alors  même  qu'il  ne  posséderait  pas  ces  points  éloignés 
que  nous  n'avions  pas  cru  devoir  revendiquer  en  1885. 

En  ce  qui  concerne  les  intérêts  européens  il  y  a  en- 
core un  gros  point  à  régler  ;  nous  voulons  parler  des 
clauses  commerciales,  grâce  auxquelles  la  Chine  ou- 
vrira ses  portes  au  commerce  international. 

Notre  régime  monétaire  nous  plaçant  déjà  dans  une 
situation  notoirement  inférieure,  iî  importe  de  veiller 
de  très  près  à  la  reconnaissance  de  nos  droits. 

La  sagesse  du  Gouvernement  japonais  facilitera,  à 
cet  égard,  la  tâche  de  notre  diplomatie. 


■wv  Le  Conseil  des  Ministres  s'est  réuni  le  4  mai,  à  l'Ely- 
sée, sous  la  présidence  de  M.  Félix  Faure.  Tous  les  ministres 
y  assistaient,  sauf  M,  Dupuy-Dutemps,  qui  achevait  son  en- 
quête dans  les  Vosges  sur  la  catastrophe  de  Bouzey. 
M.  Trarieux,  rentré  à  Paris,  a  repris  possession  du  Ministère 
de  la  justice.  La  majeure  partie  du  Conseil  a  été  consacrée 
à  l'examen  des  affaires  extérieures  en  cours  et  principalement 
de  la  question  sino-japonaise.  M.  Hanotaux  a  continué  à  te- 
nir ses  collègues  au  courant  des  négociations  qui  se  pour- 
suivent très  activement  pour  le  règlement  de  cette  question. 

Le  Ministre  de  la  guerre  a  communiqué  au  Conseil  une  dé- 
pêche de  Majunga,  expédiée  par  le  général  Metzinger,  annon- 
çant que  le  2  mai,  à  la  suite  d'un  brillant  combat,  l'impor- 
tante position  de  Marovoay  a  été  enlevée  par  nos  troupes  de 
terre  ei  de  mer.  Des  canons  et  de  nombreux  prisonniers  sont 
en  notre  pouvoir.  On  s'est  emparé  des  approvisionnements  de 
l'ennemi.  Nos  pertes  sont  insignifiantes.  Celles  de  l'ennemi 
sont  considérables.  L'entrain  des  troupes  est  parfait.  L'état 
sanitaire  est  bon. 

-wv  Dimanche  5  mai.  deux  élections  législatives  ont  eu 
lieu.  A  Redon,  M.  du  Iialgouet,  droite,  a  été  élu,  en  rempla- 
cement de  M.  Récipon,  décédé,  et  à  Thiers,  M.  Cliamertat, 
radical,  a  été  élu  en  remplacement  de  M.  Duchasseint,  dé- 
cédé. 

■wv  Le  7  mai,  les  Ministres  se  sont  réunis  à  l'Elysée,  sous 
la  présidence  de  M.  Félix  Faure.  M.  Georges  Leygues,  mi- 
nistre de  l'intérieur,  absent  de  Paris,  n'assistait  pas  à  la  réu- 
nion. Le  Président  de  la  République  a  signé  les  décrets  por- 
tant promolions  et  nominations  dans  la  Légion  d'honneur,  à 
l'occasion  des  Expositions  de  Lyon,  Anvers  et  Saint-Péters- 
bourg. Le  Conseil  a  ensuite  continué  l'étude  du  budget  de 
1896.  Il  a  réglé  quelques  points  qui  avaient  été  réservés  jus- 
qu'ici. Le  Ministre  des  travaux  publics  a  rendu  compte  du 
voyage  qu'il  vient  de  faire  à  Bouzey  et  à  Langres.  Aussitôt 
que  les  dommages  auront  été  régulièrement  évalués,  un  pro- 
jet de  crédit  pour  les  indemnités  à  allouer  sera  soumis  aux 
Chambres. 

Enfin,  le  Ministre  de  la  guerre  a  communiqué  à  ses  collè- 
gues un  télégramme  du  général  Duchesne.  daté  de  Majunga, 
6  mai,  6  heures  du  soir.  Dans  cette  dépèche,  le  commandant 
en  chef  du  corps  expéditionnaire  de  Madagascar  annonce  son 
arrivée  à  Majunga.  11  signale  la  bonne  installation  du  sana- 
torium de  Nossi-Kumba.  qui  fonctionnera  vers  le  20  mai.  La 
voie  lluviale  est  libre  jusqu'au  delà  de  Bevo-Manka.  Lestroupes 
arrivent  dans  de  bonnes  conditions  et  repartent  sur  Maro- 
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vouy,  après  deux  jours  de  repos.  L'état  sanitaire  est  bon 
dans  les  camps  et  sur  les  baieaux.  Il  y  a  eu  peu  de  pertes 
d'animaux  pendant  la  traversée.  Les  mulets  résistent  bien. 

Jeudi  9  mai,  M.  le  Président  de  la  République  a  visité 
l'Ecole  spéciale  militaire  de  Saint-Cyr. 

-»~v  Hier,  10  mai.  les  Ministres  se  sont  réunis  à  l'Elysée, 
sous  la  présidence  de  M.  Félix  Faure.  MM.  Leygues,  Dupuy- 
Dutenips  et  Gadaud.  absents  de  Paris,  n'assistaient  pas  à  la 
délibération.  M.  Ribot,  président  du  Conseil,  a  exposé  les 
lignes  principales  du  discours  qu'il  se  propose  de- prononcer 
ce  soir  à  Bordeaux. 

M.  Chautemps,  ministre  des  colonies,  a  fait  signer  un 
décret  fixant  à  dix  centimes  le  droit  de  douane  applicable  aux 
mélasses  étrangères  importées  à  la  Martinique.  Il  a,  en  outre, 
fait  signer  deux  décrets  porlant  approbation  de  l'établissement 
en  Cochincbine  d'une  taxe  de  consommation  sur  les  pétroles 
et  d'un  droit  de  timbre  sur  les  actes  judiciaires  indigènes. 
M.  Chautemps  a  ensuite  annoncé  qu'il  venait  de  ebarger 
M.  Danel,  gouverneur  de  la  Réunion,  dé  procéder  à  une  en- 
quête sur  la  situation  politique  de  la  Grande-Gomore  et  sur 
la  situation  personnelle  de  Saïd-Ali. 

il.  Ribot,  ministre  des  finances,  a  soumis  à  la  signature  du 
Président  de  la  République  des  décrets  comportant  les  nomi- 
nations suivantes  :  M.  de  Liron  d'Airoles,  directeur  général 
de  la  comptabilité  publique  au  ministère  des  finances,  est 
nommé  sous-gouverneur  de  la  Banque  de  France,  en  rempla- 
cement de  M.  Desmarest  ;  M.  Wuarnier,  directeur  du  con- 
trôle et  de  l'ordonnancement,  est  nommé  directeur  de  la 
comptabilité  publique  ;  M.  Arnauné,  chef  du  Cabinet  du 
Ministre  des  finances,  est  nommé  directeur  du  contrôle  et  de 
l'ordonnancement;  M.  Richmann,  directeur  delà  Dette  ins- 
crite, est  nommé  à  la  recette  principale  du  département  de  la 
Seine,  en  remplacement  de  M.  Marie,  admis,  sur  sa  demande, 
à  faire  valoir  ses  droits  à  la  retraite  ;  M.  Chapron,  sous- 
directeur  de  la  comptabilité  publique,  est  nommé  directeur 
de  la  Dette  inscrite. 

Le  Ministre  des  finances  a,  de  plus,  fait  signer  un  mouve- 
ment dans  lequel  trois  receveurs-percepteurs  de  Paris  sont 
admis  à  la  retraite.  L'un  de  ces  trois  postes  de  receveur-per- 
cepteur est  donné  à  M.  Ribierre,  maître  des  requêtes  au 
Conseil  d'Etat,  qui  est  lui-même  remplacé  comme  maître  des 
requêtes  par  M.  JLemoigne,  chef  du  bureau  de  la  statistique 
au  ministère  des  finances. 


Marché  Financier.  —  Dès  le  début  de  la  semaine, 
et  par  suite  des  concessions  faites  par  le  Japon,  le  mar- 
ché a  repris  sur  toute  la  ligne.  Malheureusement,  les 
dispositions  premières  n'ont  pas  persisté  et  la  place 
accuse,  en  général,  au  dernier  moment,  une  tendance 
plutôt  lourde.  On  était  en  droit  d'espérer  mieux,  étant 
donné  que  les  règlements  de  la  liquidation  de  fin  avril 
s'étaient  passés  sans  incident.  Il  n'y  a  pourtant  pas  à 
désespérer,  nos  grandes  valeurs,  par  exemple,  résis- 
tant très  bien,  et  devant  plutôt  servir  d'encouragement 
aux  acheteurs. 

4-  Sous  l'influence  du  comptant,  dont  nous  si- 
gnalions la  meilleure  allure  dans  notre  dernier  Marché 
Financier,  noix  &  Rente  3  0/0  est  passée  de  102  15  à 
102  90.  Mais  de  nouveau  on  signale  des  ventes  du  pu- 
blic, et  nous  revenons,  en  clôture,  à  102  62  1/2.  L  a  ren- 
trée des  Chambres  françaises  n'est  pas  aussi  sans 
pousser  quelques  spéculateurs  à  procéder  à  des  ventes 
à  découvert.  Ecarts  des  primes  fin  courant  nuls,  pour 
ainsi  dire  :  0.15  centimes  dont  0.50  centimes,  0.30  cen- 
times dont  0.25  centimes. 

Le  3  1/2  0/0  est  presque  sans  variation  à  107  70, 
ne  gagnant  que  0.05  centimes  pour  la  semaine.  Rente 
3  0/0  Amortissable  101  05  en  plus-value  de  0.15  cen- 
times. 

+  La  Banque  de  France,  que  nous  laissions  à 
3.730,  cote  actuellement  3.720.  Les  bénéfices  nets  des 
escomptes  et  intérêts  divers  des  vingt  premières  se- 
maines du  semestre  en  cours  se  sont  élevés  à  1.900.411 
francs,  contre  4. 801 .550  fr.  pour  la  période  correspon- 
dante de  1894,  3. 794.: >85  fr.  en  1893,  5.505.099  fr.  en 
1892,  8.901.359  fr.  en  1891  et  6.370.609  fr.  en  1890. 

•fc  +  Les  actions  du  Crédit  Foncier  de  France  que 
nous  laissions  à  900  fr.  montent  à  906  25.  Dans  sa  der- 
nière séance  hebdomadaire,  le  Conseil  d'administration 
a  autorisé  pour  4.519.878  fr.  de  nouveaux  prêts,  dont 
3.405.700  fr.  de  prêts  fonciers;,  et  1.113.178  fr.  de  prêts 
communaux.  Nous  donnons  plus  loin,  dans  nos  Infor- 


mations financières  la  répartition  à  l'Emprunt  de 
500.000  Obligations  Foncières  à  Lots  du  27  avril.  On  re- 
marqueèa  que  le  résultat  publié  est  celui  que  nous 
avions  laissé  prévoir  le  4  courant  dans  notre  Marché 
Financier . 

Au  sujet  des  Obligations  Foncières  et  Commxinales, 
la  même  bonne  tendance  continue  à  se  manifester. 
L'Obligation  Foncière  1877  passe  de  401  fr.  50  à  402  ; 
Communales  1879,  500  fr.  ;  litres  estampillés  488  50. 
sans  changement;  Foncières  1879  498  fr.  ex-coupon, 
contre  502  50;  Communales  1880  en  bénéfice  de  1  fr.  a 
500  fr.  ;  Foncières  188  3  466  25,  contre  466  fr.  ;  Fon- 
cières 1885  496  25  en  légère  réaction  de  1  fr.  ;  Cin- 
quièmes 101  fr.,  contre  10125;  Communales  1891 
tout  payé  sans  changement  à  396  25;  Communales 
1892  entièrement  libérées  505,  au  même  cours  qu'il  y 
a  huit  jours  ;  Obligation  Foncière  1895  490  50  très 
ferme.  Bons  à  Lots  1887  et  1888  en  forte  hausse.  Ces 
bons,  qui  étaient  négligés  depuis  plusieurs  années,  et 
sur  lesquels  nous  avons  attiré  l'attention  à  diverses  re- 
prises, ont  maintenant  un  marché  actif  et  paraissent 
vouloir  monter  à  l'exemple  des  Bons  Panama  et  Congo  ; 
ils  se  négocient  actuellement,  les  Bons  Fonciers  1887 
à  80  fr.  en  bénéfice  de  8  fr.,  et  après  83  fr.  au  pi  us  haut, 
et  les  Bons  1888  à  75  fr.,  contre  66  fr.  50,  après  s'être 
élevés  un  moment  à  77  fr.  On  se  rappelle  que  ces  petits 
titres,  émis  à  100  fr.,-  ont  joui,  au  début,  de  la  faveur  du 
public  qui  les  a  portés  un  moment  à  125  fr.  En  présence 
de  l'engouement  qui  semble  se  réveiller  pour  les  valeurs 
à  lOvS,  il  ne  serait  point  étonnant  de  les  voir  remonter 
au  pair. 

■jr  Le  marché  des  actions  de  nos  grandes  Sociétés 
de  Crédit  a  été  mouvementé.  La  Banque  de  Paris  et 
des  Pays-Bas  monte  de  790  à  805  fr.  mais  revient  à 
795  sur  la  maladie  de  son  Président.  Nous  nous  repor- 
tons à  l'article  que  nous  consacrons  plus  loin  à  cette 
Institution.  Crédit  Lyonnais  818  fr.  75  après  même  825, 
et  contre  816  fr.  25  il  y  a  huit  jours.  Dans  le  bilan  de 
cet  Etablissement  au  31  mars  on  remarque,  une  diffé- 
rence sur  la  situation  au  28  février  de  32  millions  de 
francs  en  moins  dans  le  Portefeuille  ;  par  contre,  les 
reports,  ont  augmenté  de  41  millions.  Quant  aux  Comp- 
tes Courants,  aussi  bien  à  l'actif  qu'au  passif,  ils  sont, 
en  progression  de  26  millions,  d'une  part,  et  de  38  mil- 
lions de  l'autre. 

Le  Comptoir  National  d'Escompte  de  Paris  action 
estampillée  est  à  583  fr.  75.  Sans  revenir  sur  ce  que 
nous  avons  dit  précédemment  au  sujet  de  cette  So- 
ciété, rappelons  que  le  droit  d'option  aux  nouvelles 
actions,  droit  réservé  aux  actionnaires,  expire  le 
15  mai  courant.  Crédit  Industriel  et  Commercial  ex- 
coupon de  7  fr.  50,  558  fr.;  Société  Générale  toujours 
demandée  à  497  fr.  On  annonce  que  cette  Société  va 
prochainement  procéder  à  uue  émission  d'obligations 
de  Chemins  Brésiliens  ;  Banque  Internationale  de 
Paris  en  hausse  à  550,  bénéficiant  ainsi  d'une  plus- 
value  de  7  fr.  50. 

La  Banque  Parisienne  est  à  415  francs,  en  avance 
de  2  francs;  Banque  d'Algérie,  790  francs,  en  recul  de 
10  fr.  ;  Société  Foncière  Lyonnaise,  340  fr.  contre  345 
francs,  vendredi  dernier. 

Le  groupe  des  Immeubles  est  mieux,  sauf  l'action 
qui  ne  se  tient  qu'à  30  fr.,  contre  36  fr.  ;  Obligation  fon- 
cière remboursable  à  1,000  francs,  164  fr.,  en  plus 
value  de  12  fr.;  Obligations  4  0/0,  190  fr.,  gagnant 
ainsi  8  fr.  On  dit  que  9  obligataires,  représentant  en- 
semble 715  obligations,  et  dont  7  ont  véritablement 
affirmé  leur  créance,  ont  introduit  opposition  au  Con- 
cordat devant  le  Tribunal  de  commerce.  L'affaire  vien- 
dra probablement  vers  la  fin  du  mois,  mais  elle  ne 
semble  pas  devoir  aboutir. 

La  Banque  I.R.  P.  des  Pays- Autrichiens  esta  587  50 
contre  591  25;  le  Crédit  Mobilier  a  été  poussé  de  76  fr. 
25  c.  à  97 fr.  50,  mais  il  revient  à  81  fr.  25  ;  Banque 
Hypothécaire  d'Espagne,  sans  changement  mais  de- 
mandée à  500  francs. 

Le  Sous-Comptoir  des  Entrepreneurs  gagne  14  fr.  50 
à  115  francs.  Le  Conseil  d'administration  va  convoquer 
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les  actionnaires  en  Assemblée  générale  extraordinaire, 
pour,  notamment,  leur  soumettre  une  proposition  de 
dissolution  de  la  Société  actuelle,  et  de  reconstitution 
d'une  nouvelle  Société. 

if  if  Pour  (a  17»  semaine  de  L895  (du  28  au 29  avril), 
les  recettes  de  nos  grandes  t'ompagnie*  de  Chemins  de 
fer  sont  encore  favorables.  Elles  accusent,  en  elTet,  sur 
la  période  correspondante  de  1894,  une  augmentation 
d.'  2.  194  .295  fr.  35.  'Coûtes  les  lignes  participent  à  cette 
plus-value,  sauf  le  Nord  qui  iiccuse  une  diminution  de 
ol.OÔOÎr.  A  l'heure  actuelle,  la  moios-value  totale  de- 
puis le  1er  janvier  n'est  plus  que  de  0.142.105  fr.  29 
sur  l'année  précédente,  englobant  toutes  les  lignes,  à 
l'exception  du  Midi  qui  est  en  avance  de  798.938  fr.  45. 

En  ce  qui  regarde  les  actions,  constatons  qu'elles  ont 
continué  à  avoir  un  marché  très  soutenu.  Le  Midi  est 
au  même  cours  qu'il  y  a  huit  jours,  soit  à  1.325.  L'Or- 
léans monte  de  8  fr.  à  1.590.  Le  Lyon,  qui  a  détaché 
un  coupon  de  35  francs,  est  à  1.480,  contre  1.523  75  ; 
Nord,  1.835,  en  avance  de  7  fr.  50.  Cette  Compagnie 
paie  dès  maintenant  les  coupons  à  échéance  du  Ie1' 
juillet  prochain  sur  ses  actions  et  obligations  moyen- 
nant, escompte  au  taux  de  la  Banque  de  France.  Ouest, 
1 .095,  contre  1097  50  ;  Est,  962  50,  ex-coupon  de  15  fr.  50, 
contre  980  vendredi  demier.Au  sujetdela  conversion  de 
ses  obligations  5  0/0,  dont  nous  parlions  ici-même  en- 
core il  y  a  huit  jours,  la  Compagnie,  paraît-il.  a  reçu 
certaines  protestations  tant  par  lettres  que  par  actes 
extra-judiciaires,  et  il  faut  s'attendre  à  voir  les  tribu- 
naux saisis  de  la  question. 

Les  actions  Sud  de  la  France  passent  de  278  fr.  à 
282  50,  pendant  que  les  Obligations  3  0/0  gagnent 
2  francs  à  430  50.  La  Compagnie  vient  d'adresser,  à 
ses  actionnaires,  une  lettre  dans  laquelle  elle  rappelle 
que  l'assemblée  générale,  convoquée  pour  le  30  avril, 
n'a  pu  se  tenir  par  suite  de  l'insuffisance  du  nombre 
d'actions  déposées.  «  Votre  Conseil  d'administration, 
ajoute-t-elle,  a  décidé  d'ajourner  a  la  fin  du  mois  la 
fixation  de  la  date  de  la  nouvelle  convocation  qui  doit 
vous  être  adressée,  dans  la  pensée  que  nous  serons  en 
mesure,  dès  la  reprise  des  travaux  parlementaires,  de 
vous  convoquer,  en  même  temps,  pour  l'assemblée  gé- 
nérale ordinaire  annuelle  et  pour  l'assemblée  générale 
extraordinaire,  à  laquelle  nous  aurons  à  présenter  la 
convention  nouvelle  avec  l'Etat,  soumise  aux  délibéra- 
tions du  Sénat.  » 

ir  if  i:  Gomme  nous  l'avions  annoncé  dans  notre 
Ma  rché  Financier  du  4  courant,  les  actions  de  la  Com- 
pagnie Générale  des  Nitrates  ont  été  introduites  le 
8  mai  sur  le  Marché  Libre  de  Paris,  et  se  sont  négociées 
entre  120  et  125  fr.  Nous  publions  plus  loin,  dans  nos 
Informations  Financières  des  renseignements  sur 
cette  valeur  auxquels  nous  renvoyons  nos  lecteurs. 

if  if  Le  Sue;,  que  nous  laissions  il  y  a  huit  jours  à 
3.390,  a  progressé  depuis  à  3.415.  Des  réalisations  l'ont 
ramené  à  3.350,  mais  il  reste  au  dernier  moment  à 
3.362  50.  Part  Civile  2.315  contre  2.345.  Comme  on  le 
voit,  l'écart  entre  ce  dernier  titre  et  l'action  continue  a 
être  très  exagéré.  Cela  est  dû,  évidemment,  à  ce  que  le 
spéculation  s'exerce  sur  les  actions  de  Sues  et  délaisse 
la  Part  Civile.  Il  n'en  est  pas  moins  vrai  que  le  capi- 
taliste, soucieux  de  ses  intérêts  et  qui  désire  placer  des 
fonds  en  valeurs  de  Suez  doit,  sans  hésiter,  donner  la 
préférence  à  la  Pari  Civile.  —  Tant  que  cette  dernière 
n'aura  point  atteint  le  prix  de  l'action  de  jouissance 
Suez,  elle  sera  avantageuse  à  acheter:  à  la  parité  des 
revenus  doit  correspondre  la  parité  des  cours. 

L'action  de  la  Compagnie  Parisienne  du  Gaz  est  à 
1.101  25  contre  1.105.  Entrepôts  et  Magasins  Géné- 
raux de  Paris,  575  en  moins-value  de  5  fr.  ;  Compa- 
gnie Générale  Transatlantique  en  avance  de  10  fr.  à 
300  ;  Messageries  Maritimes,  625,  en  recul  de  3  fr.  ; 
Chargeurs-Réums  en  bénéfice  de  2  fr.  à  1.320.  Il  y  a 
à  détacher,  sur  ces  titres,  le  20  courant,  un  coupon  de 
19  iï.  20  nets  par  action  nominative,  et  de  18  fr.  02  nets 
par  action  au  porteur.  Compagnie  de  Navigation 
Havre-Paris-Lyon,  305,  sans  changement. 


Les  Voitures  de  Paris  sont  presque  immobiles  à  565 
francs.  L'assemblée  générale  des  actionnaires  du  30 
avril  a  fixé  à  27  £r.  50  le  dividende  de  l'exercice  éeouié. 
Omnilms,  1.077  50,  comme  il  y  a  huit  jours.  Ouelques 
dildcultés  semblent  soulevées  à  nouveau  parlé  person- 
nel. Ajoutons  que  l'on  n'v  attache  aucune  importance. 
Compagnie  Française  des  Métaux  en  nouvelle  hausse 
à  290  fr.,  gagnant  ainsi  12  fr.  50;  Société  Centrale  de 
Dynamite,  645.  en  plus-value  de  25  fr.  :  Téléphonas 
288  (O  contre  290;  Télégraphe  de  /'uns  à  New-Yor% 
96  ,)0,  perdant  4  fr.  75.  Le  (  iouvernement  vénézuélien 
vient  d'accorder  à  la  Compagnie  Française  des  Câbles 
Télégraphiques  une  nouvelle  concession  qui  porte  à 
cinquante  ans  la  durée  des  privilèges  exclusifs  que  la 
Compagnie  possédait  déjà  pour  l'établissement  des 
communications  télégraphiques  entre  le  Vénézuéla  et 
les  pays  de  l'extérieur. 

La  Compagnie  Française  de  Mines  d'or  et  d'Explo- 
ration a  passé  de  128  75  à  132  50.  Le  Conseil  d'admi- 
nistration de  la  Société,  usant  des  pouvoirs  que  lui 
confère  l'article  6  de  ses  statuts,  a  décidé  l'augmenta- 
tion du  capital  social  à  12.500.000  fr.,  par  la  création 
de  25.000  actions  nouvelles,  qui  ont  été  souscrites  par 
l'Exploration  Company  Limited  de  Londres. 

Les  Nitrate  Railicays  qui  clôturaient,  il  y  a  huit 
jours  à  511  25,  ont  monté  à  517  50  pour  revenir  brus- 
quement à  481  25.  Au  dernier  moment,  nous  les 
retrouvons  à  485.  Nous  n'avons  pas  à  discuter  les 
bruits  répandus,  mais  simplement  à  rappeler  que  le 
dividende  pour  1894  a  été  de  1  liv.  st.  12  sh.  6  d.,  soit 
41  fr.  50,  et  que,  vu  la  progression  des  recettes  pour 
1895,  on  est  en  droit  d'espérer  pour  l'exercice  en  cours 
une  répartition  de  2  liv.  st.,  soit  50  fr.,  comme  pour  les 
exercices  1893  et  1892.  Quant  à  l'assemblée  générale 
des 'actionnaires  de  la  Compagnie,  elle  aura  lieu  à  la 
fin  de  ce  mois.  Au  sujet  de  cette  entreprise,  nous  ren- 
voyons nos  lecteurs  au  deuxième  article  que  nous  lui 
consacrons  plus  loin  aujourd'hui  même.  Lagunas 
Nitrate  155  fr.,  en  recul  de  5  francs;  Lautaro,  203  75 
contre  208  75. 

Les  Lots  du  Congo  conservent  facilement  leur  haut 
cours  de  110  fr.;  Chemins  Orientaux,  517  50,  en  plus- 
value  de  17  fr.  50  ;  Obligations  de  Y  Etat  de  Espirito 
Sanlo,  très  recherchées  à  416  fr.  et  en  bénéfice  de  3  fr. 
sur  la  semaine  dernière. 

Le  Groupe  Panama  est  calme,  mais  plutôt  mieux. 
'L'Action  monte  de  8  fr.  50  à  9  fr.  50;  Obligations  5  0/0, 
31  fr.  50,  en  plus-value  de  2  fr.;  Obligations  3  0/0,  sans 
variation  à  20  fr.  25  ;  Obligations  4  0/0,  21  fr.  50,  contre 
22  fr.;  Obligations  f*  série,  34 fr.,  en  avance  del  fr.  25; 
2e  série,  également  en  bénéfice  de  1  fr.  25  à  32  fr.; 
Bons  à  Lots,  148  fr.  contre  143  fr.  75.  On  a  télégraphié 
ces  jours-ci  de  Colon  qu'un  millier  d'ouvriers  venaient 
d'être  embauchés  sur  les  chantiers  de  la  Compagnie 
Nouvelle  de  Panama. 

Le  Rio-Tmto,  que  nous  laissions  à  372  50,  bondit  à 
420  fr.  pour  clôturer  à  415.  Il  s'agit  toujours  des  pour- 
parlers engagés  pour  limiter  la  production  de  cuivre  en 
Amérique  et  en  Europe,  ainsi  que  l'exportation  améri- 
caine pour  l'Europe  ;  et,  naturellement,  c'est  Londres 
quiméne4e  mouvement  auquel  notre  place  ne  paraît 
pas  heureusement  s'associer.  Valeurs  de  Corinthe,  tou- 
jours lourdes.  L'action  de  la  Société  Hellénique  revient 
de  101  à  97  fr.  50,  pendant  que  l'Obligation  6  0/0  perd 
4  fr.  50  à  170  50  Du  23  avril  au  2  mai,  les  recettes  de 
la  Compagnie  ont  atteint  6.910  drachmes  et  397  francs 
en  or,  pour  70  bateaux  jaugeant  11.810  tonnes. 

if  if  Bien  que  ne  conservant  pas  leurs  plus  hauts 
cours,  les  Fonds  Brésiliens  continuent  à  être  soutenus. 
Les  demandes  du  comptant  maintiennent  le  4  1/2  0/0 
1888  à  79  75,  pendant  que  le  4  0/0  1889  s'échange  à 
75  40. 

if  if  Quelques  liquidations  de  positions  ont  fait,  sa- 
medi dernier,  reculer  la  Rente  Extérieure  Espagnole 
de  70  40  à  70.  Depuis,  sur  des  nouvelles  plus  favora- 
bles relatives  à  Cuba,  on  remonte  à  73  15,  pour  clôtu  ■ 
rer  à  72  70,  en  plus-value  pour  la  semaine  de  2  fr.  30. 
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La  tendance  sur  ce  fonds  est,  maintenant,  plus  in- 
décise. 

■jr  -jr  La  Rente  Italienne  a  un  marché  actif.  Elle 
passe  de  88  55  à  89  20,  et  clôture  à  88  75,  après  88  40 
au  plus  bas.  La  place  est  beaucoup  mieux  disposée 
sur  ce  fonds,  qui  maintient  assez  facilement  ses  cours, 
et  sur  lequel  il  y  a,  dans  moins  de  deux,  mois,  un  cou- 
pon de  2  fr.  à  détacher. 

■fr  ir  Les  Fonds  Russes  sont  de  nouveau  très  re- 
cherchés et,  bien  que  ne  restant  pas  au  plus  haut,  en 
forte  plus-value  sur  l'entente  avec  le  Japon.  L'Orient 
»aeoe  0.82  1/2  centimes  à  67  97  1/2  ;  Consolidés  i™  et 
|e  séries,  102  25  comre  101  80;  Russe  3  0/0  1891  et 
2e  émission  1894,  93  70,  en  bénéfice  de  0,80  centimes  ; 
Russe  3  1/2  0/0,  98  40  contre  97  50. 

j(  Au  sujet  des  Fonds  Serbes,  nous  avons  assisté, 
cette  semaine,  à  un  véritable  coup  de  théâtre.  Le  con- 
trat signé  à  Paris,  le  26  décembre  1894,  par  les  repré- 
sentants du  Gouvernement  serbe  et  un  consortium  de 
banques,  et  qui  avait  trait  à  l'unification  de  la  Dette 
Serbe,  a  été  repoussé  par  la  Commission  financière  de 
la  Skouptchina.  Nous  parlons  plus  loin  de  cet  événe- 
ment dans  un  article  spécial.  Comme  conséquence,  le 
5  0/0  Serbe  1890,  qui  cotait  77  fr.  50  il  y  a  huit  jours, 
est  tombé  à  70  fr.,  cours  auquel  il  reste  en  clôture. 

•fr  fr  Les  Valeurs  Ottomanes  sont  mieux  tenues.  Le 
Turc  B  monte  de  45  15  à  45  80  ;  Turc  C  28  80,  en  bé- 
néfice de  30  centimes;  Turc  D  26  30  contre  26  fr.  ; 
Douanes  512  50  contre  511  75;  Ottomane  4  0/0  1894 
477  50,  en  plus-value  de  1  fr.  50  ;  Banque  Ottomane 
728  75,  en  reprise  de  6  fr.  25,  après  736  25  au  plus 
haut. 

Au  sujet  des  Fonds  Ottomans,  mentionnons  que  les 
recettes  nettes  de  l'Administration  de  la  Dette  publique 
de  la  Turquie,  pour  l'année  fiscale  1894-1895,  se  chif- 
frent par  2.196  318  liv.  t.,  c'est-à-dire  en  légère  aug- 
mentation de  6.913  liv.  t.  sur  les  recettes  de  l'exercice 
précédent.  Sur  cette  somme,  430.500  liv.  t.,  comme  en 
1893-94,  ont  été  employées  pour  le  service  de  la  Dette 
Privilégiée;  1.005.025  liv.  t.  pour  les  Emprunts  de 
séries:  156.325  liv.  t.  pour  les  Lois;  321.263  liv.  t.  pour 
les  amortissements  réguliers,  etc.  La  réserve  destinée 
à  l'augmentation  des  intérêts  est  portée  à  342  512  liv.  t. 

Ajoutons  qu'en  1894  95,  le  cours  moyen  des  rachats 
des  séries  Turques  a  été  de  44.6  0/0,  contre  39.5  0/0  en 
1893-94.  ,  . 

Les  obligations  Smyrne-Cassaba,  que  nous  laissions 
à  443  75,  sont  maintenant  demandées  à  448  ;  obliga- 
tions 3  0/0  Salonique-Constantinople,  328  et  328  75. 


QUESTIONS   DU  JOUR 


Les  Conséquences  Économiques 

DE  LA. 

HAUSSE  DES  CHANGES 

(deuxième  article) 

Pour  én  finir  avec  le  Mexique,  nous  rappellerons 
que  d'après  les  chiffres  fournis  par  M.  Willmans, 
les  exportations  mexicaines  se  sont  développées 
depuis  1873  (c'est-à-dire  depuis  le  commencement 
de  la  baisse  de  l'argent-métal,  ou  de  la  hausse  des 
changes  mexicains,)  de  la  manière  suivante  : 

1872-1873   fi. 320. 200  dollars 

1882-1883   12.178.938  — 

1892-1893   31.000.000  — 

Soit  une  augmentation  quintuple  en  vingt  an- 
nées. Les  importations  se  sont  élevées  seulement 
des  deux  tiers  de  cette  proportion  et  le  consul 


allemand  fait  en  outre  remarquer  que  cette  aug- 
mentation porte  surtout  sur  du  matériel  de  ches 
mins  de  fer  et  des  machines  destinées  à  de- 
exploitations  industrielles,  c'est-à-dire  sur  des 
objets  dont  l'utilisation  se  retournera  nécessaire- 
ment contre  la  production  européenne. 

Nous  n'avons  certes  pas  la  prétention  de  soutenir 
que  c'est  seulement  à  la  baisse  extérieure  de  la 
piastre  mexicaine  qu'il  faut  attribuer  la  transfor- 
mation économique  du  Mexique  et  l'extension  de 
son  commerce  d'exportation. 

Avant  1870,  ce  pays  n'avait  pas  de  chemins  de 
fer  ;  en  1876,  nous  y  relevons  seulement  577  kilo- 
mètres en  exploitation  :  tandis  qu'au  1er  juillet 
1893,  11.112  kilomètres  de  voies  ferrées  sillon- 
naient le  pays  et  mettaient  les  provinces  centrales 
en  communications  rapides  et  économiques  avec 
ses  côtes  maritimes  et  les  Etats-Unis. 

Ce  développement  prodigieux  de  moyens  de 
transport  —  ajouté  à  la  tranquillité  politique  dont 
jouit  le  pays  depuis  l'avènement  du  général  Por- 
firio  Dias  à  la  Présidence  de  la  République  — 
a  d'abord  facilité  l'exploitation  des  mines  d'argent 
et  de  cuivre,  que  le  territoire  mexicain  recèle  en 
si  grande  abondance,  la  création  d'industries 
locales  destinées  à  faire  face  aux  besoins  du 
marché  intérieur,  puis,  enfin,  a  permis  la  mise  en 
valeur  d'immenses  régions  agricoles  dont  les  pro- 
duits commencent  déjà  à  s'exporter. 

Mais  la  baisse  extérieure  de  la  piastre  n'ayant 
pas  eu  de  répercussion  sensible  sur  le  prix  général 
des  choses  indigènes,  a  accéléré  cette  transforma- 
tion économique  de  trois  manières  :  1°  en  élevant, 
dans  des  proportions  correspondantes  à  la  prime 
de  l'or,  le  prix  des  produits  manufacturés  fournis 
par  les  pays  à  étalon  d'or  et  en  protégeant  ainsi 
contre  la  concurrence  étrangère  les  produits  de 
l'industrie  nationale  naissante  ;  2°  en  provoquant, 
en  faveur  des  produits  naturels  du  sol  mexicain, 
des  demandes  de  plus  en  plus  importantes  de  la 
part  des  pays  à  étalon  d'or,  car,  pour  ces  derniers 
pays,  la  baisse  en  or  de  la  piastre  mexicaine  équi- 
valait à  une  baisse  proportionnelle  de  ces  pro- 
duits mexicains  ;  3°  enfin,  l'impossibilité  dans  la- 
quelle se  trouvaient  désormais  les  étrangers,  rési- 
dant au  Mexique,  d'envoyer  dans  leurs  pays  d'ori- 
gine les  bénéfices  réalisés  par  eux  sur  le  territoire 
mexicain  (sous  peine  de  perdre  par  le  change  40  ou 
50  0/0  de  ces  bénéfices)  les  a  poussés  à  employer 
sur  le  territoire  mexicain  les  capitaux  qui  venaient 
augmenter  jadis  le  patrimoine  monétaire  des  pays 
à  étalon  d'or. 

«  Par  suite  de  la  prime  élevée  de  l'or,  écrivait 
«  de  Mexico,  en  août  1894,  le  correspondant  du 
«  Financial  News  de  Londres,  personne  ne  songe 
«  à  envoyer  des  fonds  hors  du  pays,  à  moins  d'y 
«  être  absolument  forcé.  Gomme  conséquence,  les 
«  capitaux  sont  abondants  et  sont  employés  dans 
«  des  entreprises  industrielles  qui  progressent  à 
«  vue  d'œil...  » 

Les  trois  facteurs  ont  exercé  leur  influence  res- 
pective sur  les  résultats  de  l'année  1893-1894,  dont 
M.  Willmans  ne  pouvait  parler  au  moment  où  il 
écrivait  son  rapport  annuel,  et  voici  les  chiffres 
officiels  de  cet  exercice  par  rapport  au  précédent  : 

1892  1893  1893-1894 

Dollars  Dollars 

Exportation  :  Marchandises   30.948.794  32.858.927 

-  Métaux  précieux...     56.499.00o  46. 484.860 

Importation  i  Marchandises   43.413.131  30.287.489 
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Comme  on  le  voit,  il  y  a  eu  une  diminution  très 
sérieuse  (30  0/0)  sur  les  importations,  et  les  cé- 
réales,  par  suite  du  développement  récent  de  leur 
production  au  Mexique,  entrent,  à  elles  seules, 
pour  (i  millions  do  dollars  dans  cette  réduction. 
Maia  il  y  a  eu  également  une  diminution  de  18  0/0 
dans  l'exportation  des  métaux  précieux,  non  parce 
que  la  production  des  mines  a  été  inférieure  à  celle 
de  l'année  précédente,  mais  simplement  parce 
qu'une  plus  grande  partie  de  la  production  a  trouvé 
un  emploi  avantageux  dans  le  pays. 

En  ce  qui  concerne  l'année  1894-1895  nous  ne 
connaissons,  au  moment  où  nous  écrivons  ces 
lignes,  que  les  résultats  du  premier  trimestre;  ils 
coutirment  absolument  la  double  tendance  obser- 
vée pour  les  exercices  précédents  : 

PISEM1F.R  TiUMESTHE 

1893-1894  1894-1895 

Dollars  Dollars 

Exportation   18.329.151  20.235.700 

Importation.   7.675.159  7.170.475 

Il  est  donc  évident  —  d'après  ce  qui  précède  — 
que  la  baisse  extérieure  de  la  piastre,  défavo- 
rable, il  est  vrai,  pour  les  finances  de  l'Etat 
en  raison  de  l'augmentation  de  charges  qui  en 
résultait  pour  la  conversion  en  or  des  piastres 
nécessaires  aux  arrérages  et  amortissement  de 
la  partie  de  la  Dette  extérieure  mexicaine,  con- 
tractée en  or,  a  réellement  favorisé  l'industrie 
nationale  naissante,  en  la  protégeant  contre  la  con- 
currence étrangère,  en  lui  procurant  des  capitaux 
abondants  et  en  facilitant  l'exportation,  dans  les 
pays  à  étalon  d'or,  des  produits  naturels  du  sol 
mexicain. 

Voilà  des  conséquences  particulières  de  la  baisse 
de  l'argent  que  tout  esprit  impartial  doit  admettre 
aujourd'hui,  et  sans  prétendre  que  la  double  réper- 
cussion des  phénomènes  économiques  ci-dessus 
constatés  ait  dû,  nécessairement,  se  faire  sentir 
dans  tous  les  pays  à  étalon  d'or,  nous  pouvons 
affirmer  que  la  double  répercussion  est  nettement 
indiquée  par  nos  chiffres  officiels  du  commerce 
franco-mexicain. 

Voici,  en  effet,  les  résultats  des  cinq  dernières 
années  connues,  tels  qu'ils  résultent  de  la  statisti- 
que française  : 

Commerce  entre  la  France  et  le  Mexique 
(Commerce  spécial  de  1889  à  1893) 
{En  milliers  de  francs) 

Prix  moyen  Exportations  Importations  Différ0 
en  or         françaises     mexicaines    en  faveur 
de  la  piastre         au  en  delà 


Années  mexicaine  Mexique  France  France 

1889...         3r'81  28.300  5. £00  -f  22.700 

1890...  4    27  29.30U  4.800  +  24.500 

18.-U...  4   04  28.200  5.800  +  22.400 

1892...         3   64  22.8U0  8.000  +14.800 

1893...  2   95  19.800  15.200  +  4.600 


Ces  chiffres  ne  cadrent-ils  pas  avec  les  appré- 
ciations formulées  dans  les  rapports  que  nous 
avons  analysés  d'autre  part  ?  N'est-ce  pas  en  1890 
que  le  prix  moyen,  en  or,  de  la  piastre  mexicaine 
a  été  le  plus  élevé  et  n'est-ce  pas  au  cours  de  cette 
même  année  que  les  exportations  françaises  au 
.Mexique  ont  été  les  plus  importantes  de  la  période 
et  que  les  exportations  mexicaines  en  France  ont 
été  les  plus  faibles?  N'est-ce  pas  en  1893  que  le  prix 
moyen  en  or  de  la  piastre  a  été,  au  contraire,  le 
plus  bas  et  l'influence  de  cette  dépréciation  maxi- 


mum ne  se  retrouve-t-elle  pas  dans  les  deux  rubri- 
ques du  commerce  franco-mexicain  ? 


La  guerre  sino-japonaise,  officiellement  déclarée 
le  1,M  avril  1894,  ne  nous  permet  pas  d'utiliser  les 
chiffres  du  commerce  extérieur  de  la  Chine  pour 
l'exercice  18u4,  mais  nous  possédons  les  résultats 
des  années  antérieures  et  nous  demandons  laper- 
mission  de  les  reproduire: 

Exportations  de  la  Chine  :  valeur  comparative  des  mar- 
chandises exportées  en  milliers  de  haikvoan  t'aëls. 


Articles            1875      1880  1890       1892  1893 

Thé                       36.697  35.627  26.662  25.983  30.559 

Soie 24.894  29.831  30.255  38.292  38.114 

Autres  produits. . .     7.321  12.425  30.327  38.308  47.959 

Total         _68.912  77.983  87.244  102.583  116.632 


Cours  moyen  an- 
nuel de  l'once 
s  tcinclcii'cl    cl  '  c\.  r  - 

gent  à  Londres.    56.67     52.25     47.68     39.81  35.62 

Le  rapport  de  M.  Jamieson ,  consul  anglais  à 
Shanghai,  auquel  nous  empruntons  ces  chiffres, 
explique  ainsi  la  progression  des  exportations 
chinoises  : 

«  La  baisse  du  prix  en  or  de  l'argent  se  traduit 
par  un  accroissement  progressif  des  exportations 
de  la  Chine.  Il  y  a  vingt  ans,  le  Céleste-Empire 
n'exportait  guère  que  deux  produits  :  le  thé  et  la 
soie,  qui,  jusqu'en  1880,  représentaient  plus  de 
80  0/0  des  chiffres  totaux.  Mais  cette  situation  se 
modifia  dès  que  le  cours  des  changes  permit  d'ex- 
pédier en  Europe  certains  articles  qui  n'auraient 
pas  pu  supporter,  autrefois,  les  frais  de  transport. 

«  En  ce  qui  concerne  le  développement  des  in- 
dustries locales,  dès  le  commencement  de  1893  on 
montait,  à  Shanghaï,  deux  filatures  de  coton,  l'une 
avec  15.000,  l'autre  avec  25.000  broches.  D'autres 
filatures  s'ouvrirent  dans  le  courant  de  l'année,  et, 
au  31  décembre  1893,  on  comptait  150.000  broches 
travaillant  à  Shanghai,  indépendamment  de  celles 
qui  ont  été  installées  à  Hankow,  sous  les  auspices 
du  vice-roi  Tchang-Tchi-Tung.  Et  ce  sont  là  des 
entreprises  purement  indigènes,  dans  lesquelles 
aucun  Européen  n'est  intéressé. 

«  Même  constatation  pour  les  filatures  de  soie, 
dont  le  nombre  s'est  accru  de  deux  pendant  l'an- 
née 1893.  Bien  que  la  Chine  reste  loin  derrière 
le  Japon  où  l'industrie  a  pris  un  essor  extra- 
ordinaire, elle  semble  s'engager  dans  une  voie 
nouvelle,  et  il  n'y  aurait  rien  de  surprenant  à  ce 
que,  aussitôt  après  la  guerre,  une  transformation 
subite  vint  à  se  produire.  » 


Le  développement  du  commerce  extérieur  du 
Japon  mérite  une  attention  d'autant  plus  sérieuse 
que  ce  pays,  par  suite  des  succès  extraoriinaires 
qu'il  vient  d'obtenir  sur  la  Chine,  va  prendre  en 
Extrême-Orient  une  situation  économique  prépon- 
dérante. 

Voici  les  résultats  comparatifs  de  ce  commerce 
pour  les  dernières  années  connues  : 

Cours  moyen 
Années  Importât.      Exportât.     de  l'argent 

—  —  —         à  Londres 

Milliers  de  yen  — 

1868-69  ....  11.000  16.000  60.50 

1888-  89  ....  65.510  64.953  42.75 

1889-  90   66.173  69.426  43.25 

1S90-91   81.752  55.875  46.37 

1892-93   75.903  90.480  37.62 
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Dans  le  très  remarquable  rapport  que  notre 
Consul  général  à  Yokohama,  M.  A.  Kl'obtrkowski 
vient  d'adresser  sur  la  situation  économique  du 
.lapon,  pendant  l'année  1894,  nous  relevons  le 
passage  suivant  : 

Au  temps  d'arrêt  qui  s'était  manifesté  durant  les  premiers 
mois  de  1893,  succédait  ftn  janvier  1894).  ï'iu  période  d'acti- 
vité d'excellent  augure.  La  baisse  de  l' argent,  s' accentuant 
de  plus  en  plus,  déterminait  l'affluence  des  capitaux  jus- 
que-là accumulés  dans  les  banques  et  qui  trouvaient  leur 
emploi  dans  des  entreprises  de  tout  genre  dont  l'abaisse- 
ment correspondant  au  taux  de  l'intérêt  favorisait  égale- 
ment le  développement.  Au  15  terrier,  on  comptait  un 
millier  de  sociétés  nouvelles  créées  en  moins  de  six  mois  au 
capital  total  d'environ  100.000.000  de  vens  (280  millions  de 
francs  environ,.  Ce  chiffre,  déjà  très  élevé,  avait  plus  que 
doublé  en  juin  par  la  formation'  d'autres  Sociétés.  De  grands 
travaux  se  préparaient,  car,  cette  année,  on  devait  commencer 
à  exécuter  de  nombreux  projets  dus.  tant  à  l'initiative  du 
Gouvernement,  qu'à  celle  des  particuliers  et  qui,  la  plupart, 
avaient  pour  but  l'augmentation  du  réseau  de  lignes  ferrées 
sillonnant  déjà  l'Empire  du  nord  au  sud  

«  La  nouvelle  dts  premières  hostilités  eut,  comme  effet 
prévu,  l'abandon  à  peu  près  complet  des  entreprises  nais- 
santes et  ta  suspension  des  transactions  commerciales  ». 

M.  Klobukowski  donne  ensuite  les  chiffres  du 
commerce  extérieur  japonais  pour  les  années  1893 
et  1894,  comptées  du  1er  janvier  au  31  décembre. 

(En  yens) 

1893  1894 


Importation  :  Marchandises   88.257.171  117  481  955 

Métaux  précieux... .  11.186.486  26.783.652 

Exportation  :  Marchandises   89.712.884  113  246  043 

Métaux  précieux.. . .  12.289.188  34.379.111 

M.  Whitehead,  dans  la  communication  au  Royal 
Instiiute  de  Londres  dont  nous  avons  déjà  parlé,  a 
fourni,  de  son  côté,  les  détails  suivants  sur  le 
développement  prodigieux  de  l'industrie  japo- 
naise : 

_  «  Dans  le  voisinage  d'Osaka  et  de  Kioto,  l'acti- 
vité industrielle  présente  un  spectacle  surprenant. 
Cinquante-neuf  filatures  et  tissages  ont  été  montés 
en  très  peu  de  temps;  ces  établissements,  disposant 
d'un  capital,  exclusivement  indigène,  de  20.000 
millions  de  piastres,  comptent  770.874  broches.  En 
mai  1894,  leur  production  était  déjà  évaluée  à 
500.000  balles  de  filés  d'une  valeur  brute  de  40  mil- 
lions de  piastres,  soit,  au  change  actuel,  quatre 
millions  de  livres  sterling. 

«  En  résumé,  les  industries  japonaises  de  toutes 
catégories  ont  progressé  par  bonds  énormes  ;  déjà 
elles  peuvent  ne  plus  se  préoccuper  de  la  concur- 
rence anglaise.  Le  Japon  a  eu  la  sagesse  de  rester 
au  régime  de  l'argent  et  d'encaisser  les  bénéfices 
qui  en  résultent  pour  lui.  » 

Ceci  indique  nettement  que  les  Japonais  ne  com- 
mettront pas  la  sottise  d'abandonner  l'étalon 
d'argent  que  certains  journaux  anglais  leur  con- 
seillaient pendant  la  guerre.  Ils  se  rendent  parfaite- 
ment compte  des  immenses  avantages  que  leur 
procure  aujourd'hui  la  baisse  extérieure  de  leur 
yen,  et  s'ils  ont  imposé  à  la  Chine  l'indemnité  de 
guerre  payable  en  taëls,  c'est-à-dire  en  argent, 
c'est  qu'ils  veulent  mettre  à  proiit  une  situation 
monétaire  doublement  favorable  à  leurs  intérêts 
économiques. 

Jadis  la  Chine  et  le  Japon  demandaient  à  la 
Grande-Bretagne  la  presque  totalité  de  leurs  pro- 
duits manufacturés.  Quand  la  baisse  extérieure  de 
la  roupie  indienne  eut  provoqué  aux  Indes  le  dé- 
veloppement industriel  que  l'on  connaît  — et  dont 


souffrent  si  cruellement  les  manufactures  de  Man- 
chester et  du  Lancashire  —  la  Chine  et  le  Japon 
s'adressèrent  de  préférence  aux  industries  in- 
diennes, qui  leur  offraient  les  mêmes  articles  à 
bien  meilleur  marché. 

Aujourd'hui,  les  Chinois  et  les  Japonais  fabri- 
quent eux-mêmes  les  tissus  nécessaires  à  leur 
propre  consommation  et  en  exportent  desquantités 
déjà  appréciables  sur  tous  les  marchés  asiatiques 
jusqu'alors  tributaires  de  l'industrie  européenne. 
Peut-on  nier,  après  les  rapports  et  les  chiffres 
donnés  ci-dessus,  que  la  baisse  de  l'argent  par 
rapport  à  l'or  —  indépendamment  des  autres 
avantages  dont  ces  pays  jouissent  :  bas  prix  et 
abondance  extraordinaire  de  la  main-d'œuvre, 
et  du  charbon,  fertilité  naturelle  du  sol,  etc..  — 
n'ait  été  un  facteur  des  plus  sérieux  de  leur  déve- 
loppement économique? 

Nous  ne  le  pensons  pas  et  nous  croyons  sin- 
cèrement que  si  l'Europe,  par  une  solution  intelli- 
gente du  problème  monétaire  posé  depuis  1873, 
ne  se  hâte  d'enlever  à  la  production  asiatique 
l'avantage  considérable  que  la  dépréciation  de 
l'argent,  par  rapport  à  l'étalon  d'or,  lui  donne 
actuellement  :  la  production  européenne,  agricole 
et  industrielle,  aura  à  subir,  d'ici  peu  de  temps, 
des  préjudices  beaucoup  plus  graves  et  beaucoup 
plus  dangereux,  au  point  de  vue  social,  que  ceux 
dont  elle  se  plaint  à  juste  titre  depuis  quelques  an- 
nées. 

(A  suivre.)  Edmond  Théry. 


LA  SITUATION  FINANCIÈRE  DE  LA  SERBIE 


La  nouvelle  Skoupchtina,  dont  la  session  a  été  ou- 
verte le  25  avril  dernier  à  Nisch,  était  appelée  à  se 
prononcer  sur  trois  questions  principales,  savoir  :  . 

1°  Le  règlement  de  la  situation  financière  du  pays, 
impliquant  la  ratification  du  contrat  intervenu,  à  Pa- 
ris, le  26  décembre  1894,  entre  le  Gouvernement  serbe 
et  un  consortium  de  banques  ;  2°  les  changements  po- 
litiques résultant  de  la  suspension,  en  mai  1894,  de  la 
Constitution  de  lb89  et  du  retour  à  la  Constitution  du 
Il  juin  1859;  l'abrogation  de  la  loi  d'exil  visant  la  reine 
Nathalie  et  sa  réintégration,  ainsi  que  celle  du  roi  Mi- 
lan, dans  leurs  anciens  privilèges  et  honneurs. 

Ces  deux  derniers  points,  et  d'autres  projets  secon- 
daires parmi  lesquels  le  traité  de  commerce  gréco-serbe, 
ont  été  votés  à  l'unanimité  par  la  Skoupchtina,  mais, 
à  l'unanimité  aussi,  la  Commission  budgétaire  de  cette 
assemblée  a  repoussé  l'accord  conclu  à  Paris  et  la  ses- 
sion a  été  prorogée  sans  qu'il  ait  eu  les  honneurs  d'un 
débat  à  la  tribune.  Comme  conséquence  immédiate  du 
rejet,  le  Ministre  des  finances,  dont  la  retraite  précède 
de  quelques  jours  peut-être  celle  du  Cabinet  entier,  a 
rendu  son  portefeuille. 

Avant  d'examiner  l'influence  qu'exerceront  ces  évé- 
nements sur  la  situation  financière  de  la  Serbie,  il  con- 
vient de  rappeler  en  quelques  lignes  l'économie  géné- 
rale du  contrat  de  décembre  189 f,  et  de  passer  en  revue 
les  mobiles  du  vote  de  la  Commission. 

Notre  Rédacteur  en  chef  a  donné,  dans  son  étude  sur 
la  Serbie  (l),  le  tableau  détaillé  delà  Dette  publique  du 
royaume;  elle  s'élevait  au  1er  janvier  1894  (en  y  com- 
prenant r emprunt  Vouich  de  1893,  qui  n'est  pas  com- 
plètement réalisé),  à  362  millions,  répartis  sur  treize 
emprunts  différents  dont  plusieurs,  conclus  pour  des 
périodes  très  courtes,  comportent  des  charges  d'amor- 
tissement exagérées  : 


(1)  La  Serbie,  Histoire.  Economtr,  Finance.  Paris  1835,  à 
Y  Eco  notais  te  Européen. 
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Qaa  emprunts  — ainsi  s'exprime  M.  Edmond  Théry —  jouis-  ( 
saut  d'feilleurs  d'excollents  gages,  sont  restés  entre  les  mains 
des  Italiques  qui  les  ont  consentis,  parce  qu'ils  étaient  de  trop 
faillie  importance  pour  supporter  les  Irais  d'une  émission  pu- 
blique ei  pour  bénéficier  d  un  marché  suivi;  leur  durée  a  été 
facilement  modifiée,  puisque  Pairs  titres,  n'étant  pas  en  cir- 
culation, le  Gouvernement  serbe,  en  ce  qui  les  concerne,  n'a 
devant  lui  que  le  consortium  des  Manques  créancières. 

C'est  en  parlant  de  ce  double  principe,  que  M.  Voukacliine 
Pétrovitch,  ministre  des  finances  de  la  Serbie  et  représentant 
le  Gouvernement  serbe,  a  signé,  à  Paris,  le  26  décembre  der- 
nier, avec  un  consortium  comprenant:  la  Banque  Ottomane, 
un  Syndicat  des  Banques  suisses, la  Laenderbank  devienne 
et  la  BerUner  Handels  Gesellschaft,  un  contrat  de  conver- 
sion et  d'unification  des  quatre  emprunts  serbes  suivants  : 
Emprunt  Agraire  5  0/0,  Emprunt  du  Sel  G  0/0,  Emprunt 
Hypothécaire  des  Chemins  de  fer,  série  C,50/0et  Emprunt 
de  14  millions  (Vouich)  5  O/O,  non  encore  réalisé. 

Ces  quatre  emprunts  seront,  en  principe,  remboursés  par 
la  Soibie  au  taux  réel  des  contrats  primitifs  et  les  Banques 
recevront,  en  retour  de  l'Unifié  Serbe  4  0/0  au  taux  de 
70  0/0,  amortissable  en  75  années  et  auquelser  ont  délégués  les 
revenus  reconnus  suffisants  de  quatre  monopoles  :  sel,  pé- 
trole, papier  t\  cigarettes  et  allumettes. 

EL  il  établissait,  mathématiquement,  que  la  conver- 
sion et  l'unification  projetées  devaient  procurer  au 
Trésor  serbe  une  économie  annuelle  de  i  .  708 . 009"  f r. , 
tout  eu  lui  permettant  de  convertir  une  partie  (16  mil- 
lions) de  sa  Dette  flottante  et  d'asseoir  le  créait  exté- 
rieur du  pays  sur  des  bases  solides. 


Quelles  objections  les  députés  serbes  pouvaient-ils 
faire  à  l'arrangement  sollicité  par  le  Gouvernement  ? 

Elles  sont,  nous  écrit  notre  correspondant  de  Bel- 
grade, de  diverses  natures. 

Il  importait,  tout  d'abord,  d'empêcher  la  consolida- 
tion d'un  Cabinet  d'où  l'élément  progressiste  avait  dis  - 
paru et  qui,  cherchant  à  se  placer  au-dessus  de  la  lutte 
des  partis,  avait  promis  de  procéder  à  des  réformes  fis- 
cales tout  à  fait  urgentes. 

En  second  lieu,  les  accords  dont  il  s'agit  prévoyaient 
la  création  d'une  Caisse  spéciale  devant  fonctionner  à 
Belgrade  pour  assurer  les  rentrées  affectées  à  l'emprunt 
unifié  4  0/0,  sous  le  contrôle  de  quatre  délégués,  dont 
deux  seraient  désignés  par  le  Gouvernement  serbe  et. 
deux  par  ies  créanciers.  Cette  disposition  aurait  froissé 
i'amour-propre  national. 

Enfin,  et  c'est  là  le  troisième  point  que  nous  signale 
notre  correspondant,  l'art.  16  du  contrat  accordait  au 
consortium  l'option  de  procéder,  au  même  taux  de 
70  0/0,  à  la  conversion  ultérieure  des  autres  emprunts, 
non  compris  dans  l'arrangement  financier  du  26  dé- 
cembre 1894. 

Je  n'ai  pas  à  me  préoccuper  ici  de  la  première  de  ces 
objections,  d'ordre  purement  politique,  mais  ne  doit-on 
pas  admettre  que  la  création  d'un  Comité  de  contrôle 
dans  lequel  figureraient  des  hommes  choisis  en 
dehors  des  partis,  était  justifiée  dans  une  certaine 
mesure?  L'inexpérience  de  l'administraf  ion  des  finances 
serbes  est  manifeste  ;  pour  s'en  convaincre,  il  suffit  de 
mettre  en  regard  des  charges  publiques  les  nombreuses 
et  importantes  sources  de  recettes  dont  on  dispose  en 
ce  pays  ;  on  constatera  alors  qu'avec  un  peu  d'ordre 
dans  le  régime  fiscal  on  obtiendrait  facilement  des 
budgets  eu  équilibre. 

Dans  l'étude  à  laquelle  je  me  référais  tout  à  l'heure, 
M.  Edmond  Théry  a  démontré  que,  grâce  à  la  fertilité 
de  son  sol,  à  la  richesse  de  ses  gisements  miniers,  au 
développement  de  son  commerce  extérieur  et  de  ses  re- 
cettes, la  Serbie  était  susceptible  de  transformer  très 
rapidement  une  situation  économique  déjà  supérieure  à 
la  moyenne  européenne.  Mais,  pour  atteindre  ce  but, 
il  faudrait  modifier  le  régime  fiscal  et  surtout  le  mode 
de  perception  des  impôts. 

Qu'est-il  advenu,  quand  le  Ministère  radical  s'est  em- 
paré, par  la  force,  de  l'exploitation  du  réseau  ferré,  en 
spoliant  brutalement  la  Compagnie  française,  qui  a 
fonctionné  jusqu'au  mois  de  mai  1889?  Le  coefficient 
d'exploitation  e.^t  passé  de  54  à  64  0/0,  sans  que  le  ré- 
seau ait  été  augmenté  d'un  seul  kilomètre  ;  et,  tandis 


que  l'ancienne  Direction  ne  comptait  que  S6  employés 
à  Belgrade,  ce  nombre  s'est  élevé  à  204  sous  l'Adminis- 
tration du  Gouvernement  radical! 

L'organisation  de  la  Caisse  de  la  Dalle  Unifiée  avait 
précisément  pour  but  d'empêcher  le  retour  de  sembla- 
bles errements. 

Quant  à  l'argument  tiré  du  taux  de  conversion,  on 
pourrait  y  répondre  par  un  simple  calcul. 

Les  Serbes  trouvent  trop  onéreux  le  taux  de  70  0/0 
stipulé  pour  les  conversions  présentes  et  futures;  niais 
que  vaut  le  4  0/0  lorsque  le  5  0/0  est  coté  aux  environs 
de  ce  taux?  On  oppose,  nous  écrit-on  de  Belgrade,  au 
contrat  de  décembre,  un  projet  conçu  jadis  par  le  Mi- 
nistre des  finances  radical,  M.  Vouich,  qui  pensait 
trouver  alors  preneur  d'un  4  0/0  à  83,  soit  23  points 
au-dessus.  Mais,  outre  qu'il  y  a  loiu  du  désira  la  réa- 
lité, les  différents  titres  de  la  Dette  Serbe  5  0/0  étaient 
cotés,  à  l'époque  où  M.  Vouich  caressait  son  idée,  90, 
92  et  même  95  0/0  ;  le  public  accordait  donc  à  l'Etat 
Serbe  un  crédit  qu'il  lui  marchande  aujourd'hui  ! 

Tout  récemment  encore,  les  titrés  5  0/0  oscillaient 
au-dessous  de  70  et,  pendant  longtemps,  on  a  pu  les 
acquérir  aux  environs  de  64  —  soit  6  points  au-des- 
sous du  taux  du  contrat  en  4  0/0  —  et  même  beaucoup 
plus  bas.  N'y  a-t-il  pas  lieu  de  supposer  que  si  la  cote 
a  remonté  depuis  quelques  mois,  c'est  précisément 
parce  que  le  public  a  connu  les  détails  du  contrat  de 
décembre  et  qu'il  a  escompté  une  combinaison  suscep- 
tible de  donner  aux  porteurs  étrangers  des  garanties 
sérieuses  pour  l'avenir?  Aucun  financier  avisé  —  et  il 
s'en  trouve  à  Belgrade  —  ne  peut  donc  sérieusement 
qualifier  «d'onéreux»  un  contrat  qui  assurait. la  con- 
version en  4  0/0  à  70  d'un  5  0/0  ne  dépassant  pas  ce 
cours  ;  s'il  est  de  bonne  foi,  il  trouvera,  au  contraire, 
ces  conditions  très  avantageuses  pour  le  pays. 


Il  me  reste  à  conclure  : 

Le  rejet  de  ce  contrat,  en  portant  une  atteinte  sé- 
rieuse au  crédit  de  la  Serbie,  met  le  Gouvernement 
dans  un  singulier  embarras;  comment,  étant  donné 
ses  déficits  budgétaires  et  son  inexpérience  en  matière 
monétaire,  s'y  prendra-t-il  pour  assurer  le  service  des 
arrérages  et  des  amortissements  de  sa  Dette?  Gomment 
pourra-t-il  tenir  fidèlement  les  engagements  contractés 
envers  les  créanciers  étrangers?  Il  sera  forcément 
obligé  de  s'adresser  aux  Banques.  Aussi  quand  le  roi 
Alexandre,  dont  on  connaît  les  excellentes  intentions, 
se  sera  rendu  un  compte  exact  de  la  situation  dans 
laquelle  le  vote  de  la  Commission  a  placé  le  pays,  ne 
manquera-t-il  pas  de  se  livrer  à  d'amères  réflexions. 

Car,  je  le  répète,  ce  qu'il  y  a  d'inexplicable,  c'est  le 
vote  brutal  sans  une  discussion  nous  permettant  de 
savoir  si  l'opposition  était  à  même  de  formuler  un 
contre-projet.  Les  bases  générales  étant  posées,  on  eût 
dû,  ce  me  semble,  arriver  à  s'entendre  sur  les  points 
de  détail.  Ainsi  cette  question  de  l'organisation  de  la 
Caisse  de  la  Belle  Unifiée,  qui  semble  froisser  les  sus- 
ceptibilités nationales,  eût  pu  être  résolue,  sans  doute, 
à  la  satisfaction  des  deux  parties  ;  de  même  une  modi- 
fication de  l'article  16  du  contrat,  engageant  l'avenir 
en  ce  qui  concerne  létaux  de  conversion  des  emprunts 
non  compris  dans  l'accord  du  26  décembre  dernier, 
pouvait  le  rendre  acceptable. 

On  s'en  rendrait  compte,  à  Belgrade,  si  l'apaisement 
des  passions  politiques  permettait  aux  divers  chefs  de 
parti  de  concevoir  une  juste  notion  des  choses, 

En  attendant,  la  situation  est  grave  et  nous  sommes 
en  droit  de  concevoir  des  inquiétudes  quant  à  l'exécu- 
tion des  réformes  promises,  et  au  contre-coup  que  leur 
ajournement  aura  sur  les  cours  des  valeurs  serbes.;Les 
portefeuilles  français  renferment,  ne  l'oublions  pas,  un 
minimum  de  cent  millions  de  francs  en  titres  de  la 
Dette  publique  serbe  ;  il  y  a  donc  un  réel  intérêt,  pour 
notre  pays,  à  suivre  attentivement  ce  qui  va  se  passer 
à  Belgrade. 

C.-R.  Wehrung. 
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LE  RENDEMENT  DES  IMPOTS 

EN  AVRIL  1895 


L'Administration  des  Finances  vient  de  publier  le 
rendement  des  impôts  et  revenus  indirects,  ainsi  que 
des  monopoles  de  l'Etat,  pendant  le  mois  d'avril  1895. 

Les  résultats  accusent  une  plub-value  de  7.260.400 
francs  par  rapport  aux  évaluations  budgétaires,  et 
une  augmentation  de  953.600  fr.  par  rapport  à  la  pé- 
riode correspondante  de  1894. 

Recouvrements  d'avril  1895 


Recouvre-  Evalua-  Différence  Différence 

mgnts  tions  par  rapport  parrapport 

d'avril  budgé-  aux  eval.      à  avril 

1895  taires  budget.  1894 
(Milliers  de  francs) 

Impôts  directs                  »  »  »  » 

Impôt  4  0/0                  15,342  15.397  —      55  —  50 

Enregistrement             51.380  46.864  +  4.516  +  914 

Timbre                         16.580  15.160  +  1.421  +  545 

Douanes                       31.871  32.871  —  1.000  —  1.571 

Contrib.  indirectes..      47.102  45.952  +  1.150  +  604 

Sels                              2.404  2.304  +     100  +  277 

Sucres                          12.689  15.115  —  2.426  —  3.557 

Postes  et  Télécçr             18.135  16.010  +  2.127  +  2.263 

Monopoles,  etc.               40.507  39.077  +  1.430  +  1.528 

Totaux....     236.010  228.750  +  7.260 "  +  953 


Recouvrements  des  quatre  premiers  mois  de  1895 

Recouvre-    Evalua-  Différence  Différence 

ments         tions  parrapport  parrapport 

des  4  premiers  budgé-  aux  éval.  à 

mois  de  1895     taires  budget.  1894 


Impôts  directs   »  »  »  » 

Impôt  4  0/0   32.033  32.342  —     309  —  296 

Enregistrement   170.559  170.874  —     315  —  4.441 

Timbre   56.835  55.522  +  1.313  —  524 

Douanes   120.625  134.471  —13.846  —52.261 

Gontrib".  indirectes.  176.608  183.403  —  6.795  —  2.624 

Sels   9.766  9.7v7  —      11  +  276 

Sucres   49.348  47.613  +  1.735  —  135 

Postes  et  Tèlégr....  67.760  63.757  +  4.002  +  3.925 

Monopoles,  etc   148.507  149.931  —  1.423  —  2.277 

Totaux....  832.041  847.691  —15.649  —  58.358 


Les  rentrées  d'avril  sont  satisfaisantes  et  réduisent  de 
beaucoup  le  déficit  causé  par  les  trois  premiers  mois  ; 
la  moins-value  sur  les  évaluations  budgétaires  n'est 
plus  que  de  15.649.900  francs  pour  les  quatre  premiers 
mois. 

COMPAGNIE  DES  NITRATE  RAILWAYS 

(Suite)  (i) 


II 

Nous  avons  dit,  précédemment:  la  Compagnie  des 
Nitrate  Railicays  n'a-t-elle  pas  à  craindre  la  concur- 
rence? C'est,  en  effet,  la  question  première  à  se  poser, 
à  examiner  et  à  résoudre,  car  elle  a  été  soulevée  par 
les  adversaires  de  la  Compagnie  dans  les  circonstances 
suivantes  : 

A  la  date  du  8  août  1893.  le  Congrès  du  Chili  octroya 
à  MM.  Whitelegg,  Harold  et  Vergara  l'autorisation  de 
construire  un  chemin  de  fer  d'une  largeur  d'un  mètre, 
et  devant  aller  de  Huara  à  Iquique.  Plus  tard,  les 
concessionnaires  de  cette  ligne  ayant  voulu  —  dans  un 
but  économique  —  construire  une  voie  plus  étroite, 
s'adressèrent  de  nouveau  au  Congrès  pour  obtenir  l'au- 
torisation de  réduire  à  0.76  centimètres  de  largeur  le 
chemin  de  fer  dont  la  concession  leur  avait  été  précé- 
demment accordée.  A  la  date  du  17  décembre  1894,  une 
nouvelle  concession  —  qui  annulait  l'ancienne  —  leur 
fut  accordée;  mais,  de  même  que  toutes  les  autres  con- 
cessions données,  elle  comporte  avec  elle  la  restriction: 
Sauf  'préjudice  des  intérêts  dez  tiers.  Cette  situation 
est  non  seulement  établie  par  les  lois  chiliennes,  mais 


(1)  Voir  l'Economiste  Européen,  n"  173. 


elle  ressort  de  toutes  les  discussions  qui  ont  eu  lieu  au' 
Congrès  chilien  lorsqu'il  s'est  agi  d'accorder  des  con- 
cessions du  même  genre  que  celle  dont  se  prévalent 
MM.  Whitelegg,  Harold  et  Vergara;  et  les  Ministres 
chiliens,  dans  ces  circonstances,  n'ont  cessé  d'admettre 
que  la  Compagnie  des  Nifrale  Railicays  avait  tou- 
jours la  porte  ouverte  pour  établir  ses  droits  et  privilè- 
ges devant  les  tribunaux,  et  que  l'Etat  chilien  n'avait 
à  encourir  aucune  responsabilité  envers  les  titulaires 
des  concessions  nouvelles,  dans  le  cas  Où  la  Compagnie 
des  Nitrate  Railicays  obtiendrait  gain  de  cause. 

Peut-on,  en  conséquence,  établir  une  analogie  quel- 
conque entre  des  concessions  accordées  dans  ces  con- 
ditions et  les  droits  conférés  à  la  Compagnie  des  Ni- 
trate Railicays  en  vertu  d'une  loi  votée  par  le  Parle- 
ment ?  C'est  ce  que  la  j  ustice  compétente  aura  à  décider, 
car  la  Compagnie  frustrée  a  cru  devoir  engager  un 
procès  en  infraction  de  ses  privilèges  aussitôt  après 
que  la  première  concession  fut  accordée  à  MM.  Whi- 
telegg, Harold  et  Vergara.  La  plainte  fut  notifiée,  dès  le 
mois  de  février  1894,  à  l'un  des  concessionnaires  (les 
deux  autres  titulaires  se  trouvant  en  Europe),  et  le  pro- 
cès, qui  se  continue  contre  la  deuxième  concession,  se 
trouve,  actuellement,  devant  la  Cour  suprême  en  pre- 
mière instance. 

Une  particularité  est,  ici,  à  signaler.  Les  concession- 
naires de  la  ligne  de  Huara  à  Iquique  qui  se  trouvent 
en  Europe  nient  l'existence  de  ce  procès  et  certains 
journaux  anglais  ont  même  été  jusqu'à  publier,  à  ce 
sujet,  des  lettres  qui  ont  immédiatement  motivé  des 
protestations  des  avocats  mêmes  de  la  Compagnie  des 
i  Nitrate  Railways.  Ces  protestations,  cela  va  sans  dire, 
sont  formelles  et  elles  mentionnent  spécialement  que 
les  copies  certifiées  des  pièces  du  procès  engagé  ont  été 
demandées  au  Chili  et  qu'elles  ont  été  expédiées,  dû- 
ment attestées,  à  Londres  où.  elles  parviendront  d'ici 
peu.  Ainsi  tombent  les  affirmations  de  quelques-uns 
qui  n'ont  plus  à  attendre  qu'un  nombre  de  jours 
limité  pour  voir  se  produire  des  preuves  contre  lesquel- 
les il  leur  sera  impossible  de  protester  plus  longtemps. 

Et  pourquoi  ces  dénégations  au  sujet  d'un  fait  pa- 
tent? C'est  ce  qu'un  prospectus  lancé  à  Londres,  pour 
ainsi  dire  subrepticement,  nous  apprendra.  Le  fond  de 
l'affaire  est,  en  effet,  un  appel  au  public  en  vue  de  se 
procurer  des  capitaux  destinés  à  la  nouvelle  entreprise 
de  Huara  à  Yquique.  Ne  va-t-on  pas  trop  vite  en  be- 
sogne, alors  qu'un  conflit  est  né  et  qu'un  procès,  comme 
nous  l'avons  dit  plus  haut,  est  engagé  par  la  Compagnie 
des  Nitrate  Railways  avôc  toute  la  vigueur  que  com- 
porte la  procédure  au  Chili  ?  D'autant  plus  que,  en 
admettant  que  le  conllit  n'existât  pas  et  que  la  Nitrate 
Railicays  n'eût  soulevé  aucune  réclamation,  il  resterait 
à  démontrer  l'utilité  du  nouveau  chemin  de  fer  que 
MM.  Whitelegg,  Harold  et  Vergara  ont  été  autorisés  à 
construire. 

Le  district  que  prétend  desservir  le  nouveau  chemin 
de  fer  est  le  même  que  celui  desservi  déjà  par  la  Com- 
pagnie des  Nitrate  Railicays  et  par  la  Compagnie 
d'Agua-Santa.  Au  sujet  delà  concession  de  cette  der- 
nière ligne,  disons  de  suite  que,  comme  la  nouvelle  voie 
dont  nous  parlons,  elle  constitue  une  violation  directe 
des  privilèges  octroyés  à  la  Nitrate  RaiUoay  d'après 
les  sontrals  existants,  et  qu'elle  fait  l'objet,  tout  comme 
la  ligne  de  Buava  à  Yquique,  d'un  procès  en  cours  qui 
sera  jugé  prochainement,  nonobstant  appel  toutefois. 
Ainsi,  trois  lignes  sont  destinées  à  desservir  la  même 
région.  Or,  tous  les  producteurs  de  nitrate  de  ce  dis- 
trict sont  engagés,  la  plupart  avec  la. Nitrate  Railways, 
pour  un  temps  qui  varie  de  trois  à  cinq  ans,  et  les  au- 
tres avec  la  Compagnie  d'Agua-Santa.  Quelle  clientèle 
croit  donc  pouvoir  s'assurer  la  nouvelle  Compagnie? 
Quelle  concurrence  peut-elle  faire  naître  ?  Quels  avan- 
tages, même,  donnerait-elle  ? 

Ce  qui  est  certain,  c'est  que,  dans  le  projet  même  des 
promoteurs  de  l'affaire,  il  ne  semble  pas  que  la  nouvelle 
voie  constitue  une  route  plus  courte  vers  la  côte  que 
celle  suivie  par  la  Nitrate  Railicays.  Bien  plus,  le  pays 
qu'elle  est  appelée  à  traverser  est  si  montagneux,  si 
accidenté  et  hérissé  de  telles  difficultés,  que  l'on  peut  se 
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demander,  au  point  do  vue  technique,  au  prix,  de  quels 
efforts  son  exécution  pourrait  être  rendue  possible. 
Comment  admettre  alors  l'établissement,  dans  ces  con- 
ditions, d'une  ligne  économique  qui  puisse,  raisonna- 
blement, constituer  une  concurrence  :'i  un  chemin  de 
fer  ancien  et  étendu?  Car,  pour  se  livrer  à  une  guerre 
de  tarifs,  il  faut  que  la  nouvelle  voie  soit  économique 
au  premier  chef,  autrement  cette  guerre  de  tarifs  serait 
un  luxe  coûteux  que  s'offriraient  les  promoteurs  de 
l'affaire...  aux  dépens  il  est  vrai  de  ceux  qui  auraient 
prêté  une  oreille  trop  complaisante  aux  promesses  faites 
en  vue  d'attirer  les  capitaux... 

Examinons,  au  reste,  ce  qui  attendrait  la  nouvelle 
Compagnie,  dans  le  cas  douteux  où  elle  arriverait  à 
faire  souscrire  le  capital  qui  lui  est  nécessaire,  et  dans 
îe  ras,  plus  douteux  encore,  où  elle  pourrait  construire 
la  ligne  annoncée. 

Pour  faire  concurrence  à  la  Nitrate  Raihrays  et  ob- 
tenir des  contrats  avec  les  producteurs  de  nitrate,  les 
autres  lignes  de  chemins  de  fer  ont  dû,  jusqu'à  présent, 
consentir  à  effectuer  les  transports  à  un  tarif  inférieur 
à  celui  de  la  Compagnie  susdénommée.  Elles  n'en  ont 
guère  tiré  de  profit.  Il  est  avéré,  par  exemple,  que  la 
ligne  de  Junin  perd  beaucoup  d'argent.  Elle  est  sous 
séquestre,  à  l'heure  actuelle.  Celle  d'Agua-Santa  s'en 
tire  mieux,  mais  grâce  à  une  circonstance  :  possédant 
elle-même  des  gisements  de  nitrate,  elle  gagne  sur 
l'exploitation  de  ces  gisements,  ce  qui  lui  permet  de 
compenser  ce  qu'elle  doit  perdre  sur  son  trafic,  au  sujet 
duquel  elle  ne  cesse  d'avoir,  d'un  autre  côté,  des  diffi- 
cultés. C'est  ainsi  que,  pour  l'année  1894,  elle  aura 
vraisemblablement  à  payer  iO  à  50.000  livres  sterling 
de  dommages  pour  retards  dans  ses  transports.  Les 
réclamations  des  Sociétés  qui  forment  sa  clientèle 
et  qui  ont  trait  à  ces  dommages  sont,  en  ce  moment, 
l'objet  d'un  arbitrage  à  Valparaiso.  De  tels  résultats 
sont-ils  faits  pour  encourager  la  construction  d'une 
troisième  ligne  ?  Nous  ne  "le  croyons  véritablement 
pas  1 

En  résumé,  et  à  bien  considérer  les  choses,  il  appa- 
raît que  tout  ce  qui  se  fait  et  se  dit  ne  tend  qu'à  un  but  : 
déprécier  la  Compagnie  des  Nitrate  Railways,  et  ef- 
frayer ceux  qui  ont  des  intérêts  clans  cette  affaire,  le 
tout  à  l'aide  d'une  simple  perspective  de  concurrence 
aléatoire.  Heureusement,  d'une  part,  la  Compagnie  ne 
se  laisse  pas  intimider.  Elle  possède  un  contrat  qui  lui 
garantit  un  privilège  exclusif  pour  un  certain. nombre 
d'années,  et  elle  s'en  prévaut.  Dans  ce  contrat,  il  est 
stipulé  que,  pendant  la  durée  de  ce  privilège,  «  aucun 
«  chemin  de  fer  ne  sera  construit,  quelque  soit  le  mo- 
«  bile  ou  la  nature  de  la  voie,  entre  les  districts  de  ni- 
«  trate  où  doivent  aboutir  les  voies  secondaires  et  un 
«  point  quelconque  de  la  côte  ».  Gomme  les  termes 
sont  nets  et  précis,  la  Compagnie  est  décidée  à  défendre 
sa  situation  par  tous  les  moyens. 

Cette  expression  est  peut-être  bien  grosse, attendu  que, 
pour  se  défendre  ainsi,  il  faut  avoir  devant  soi  un  ad- 
versaire sérieux...  ce  que  ne  semble  pas  devoir  être  la 
nouvelle  ligne  en  projet,  en  dépit  des  nouvelles  que 
l'on  se  plaît  à  publier.  N'a-t-on  pis  été  jusqu'à  dire,  par 
exemple,  qu'un  commencement  d'exécution  du  chemin 
de  fer  de  Huara  à  Iquique  aurait  eu  lieu  dès  le  6  mai  s 
dernier?  Cela  s'est  imprimé  à  Paris  et  il  a  même  été 
ajouté  que  les  travaux  se  poursuivaient  activement.  Or, 
d'après  les  renseignements  que  nous  avons  recueillis, 
il  ne  pourrait  s'être  agi  tout  au  plus  que  de  «  quelques 
coups  de  pioche  »  données  pour  sauver  la  concession 
qui  stipule  que  les  travaux  doivent  être  entrepris  avant 
le  17  juin...  Et  encore,  ce  point  est-il  à  mettre  en  doute; 
en  tout  cas,  si  le  fait  s'est  produit,  on  l'a  entouré  du 
huis-clos  le  plus  absolu... 

Quoiqu'il  en  soit,  et  laissant  même  toutes  les  choses 
au  pis,  si  la  ligne  de  Huara  à  Iquique  doit  jamais  se 
construire,  les  travaux  à  entreprendre  demanderont 
trois  ans  environ.  Eh  bien,  d'ici  là,  il  y  aura  bien  du 
nitrate  de  passé...  sur  les  rails  de  la  Nitrate  Railways  ! 

Il  nous  reste  maintenant  à  parler  du  nitrate  en  lui- 
même,  de  sa  production  et  de  sa  consommation.  Il 
s'agit  là,  sans  aucun  doute,  de  l'avenir  même  de  la 


Compagnie.  Mais,  et  avant  tout,  encore  ici  une  remar- 
que. Si  on  agite  cette  question  au  sujet  de  la  Compagnie 
des  Nitrate  l{ailways,<\uo.  ne  l'agite  t-on  pour  les  autres 
entreprises,  moins  bien  organisées  qu'elle,  et  moins 
bien  préparées  à  de  nouvelles  concessions  de  tarifs  que 
peut  rendre  possibles  son  mode  d'exploitation  de,  moins 
en  moins  coûteux  :'  N'y  a-t-il  pas  là  une  sorti;  de  mys- 
tère dont  le  clan  anglais  à  la  baisse  sur  les  actions  de 
cette  Compagnie  pourrait,  certainement,  donner  la  clef? 
Nous  posons  la  question  en  ajoutant  que,  au  cpurs  de 
l'été  de  1894,  les  vendeurs  à  découvert  d'actions  de  la 
Nitrate  Railways  ont  fait  une  guerre  acharnée  à  cette 
entreprise  en  arguant  d'un  projet  de  concession  de  che- 
min de  fer  àïAlianza  à  Chincinnata.  Cette  concession, 
dénommée  communément  «  Concession  Gibbs  »  a  été 
repoussée  par  le  Sénat  chilien.  N'ayant  pas  réussi  de 
ce  côté,  les  intéressés  ont  alors  voulu  user  de  la  con- 
cession Huara  à  Iquique.  Que  ne  voudront  ils  pas  ten- 
ter encore,  à  moins  qu'ils  ne  se  rendent  définitivement 
compte  de  l'impuissance  de  leurs  manoeuvres,  et  qu'ils 
n'abandonnent  une  partie  mal  engagée  et  qui  doit  for- 
cément tourner  à  leur  complète  confusion. 

(A  suivre.)  A.  Lechenet. 


BANQUE  DE  PARIS  ET  DES  PAYS-BAS 


La  dernière  élude  que  nous  avons  publiée  sur  la 
Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas  a  paru  dans  l'Eco- 
nomiste Européen  du  2  février  dernier.  A  cette  date, 
les  résultats  de  l'exercice  1894  ne  nous  étaient  pas  en- 
core connus  et  nous  nous  demandions  quelles  décisions 
prendrait  le  Conseil  dAdministration  de  la  Société,  au 
sujet  du  dividende  à  répartir  aux  actionnaires.  Tout  en 
rendant  témoignage  à  l'activité  de  cette  Institution,  tout 
en  reconnaissant  que  l'année  écoulée  avait  été  remar- 
quablement favorable,  nous  laissions  pressentir  que  la 
Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas,  toujours  prévoyante, 
pouvait  tenir  encore  à  grossir  ses  réserves  et,  par  suite, 
se  borner  à  procurer  à  ses  associés  un  placement  suffi- 
samment rémunérateur  pour  les  capitaux  engagés  par 
eux.  Nous  sommes  heureux  de  reconnaître  qu'en  nous 
exprimant  ainsi,  nous  étions  bien  au-dessous  de  la 
vérité.  En  effet,  et  comme  nous  le  mentionnions  il  y  a 
un  mois  dans  notre  Marché  Financier,  le  dividende, 
pour  l'exercice  1894,  a  été  fixé  à  35  francs,  en  augmen- 
tation de  5  francs  sur  celui  de  1893,  et  d'après  le  rapport 
lu  aux  actionnaires  à  l'assemblée  générale  annuelle  du 
9  courant,  le  compte  de  Profils  et  Pertes,  comparé  à 
celui  de  l'année  précédente,  s'établit  ainsi  : 

Ex.  1893  Ex.  1894 

Crédit                           —  — 

—                          Francs  Francs 

Commissions  '            1.287.540  61  1.392.892  74 

Intérêts  et  bénéfices  du  porte- 
feuille                                 2  729.414  98  2.275.087  08 
Henorts ....       517.111  89  854.436  27 

Divers. .  '.  '.                                    205.885  82  » 

Fonds  publics,  actions  et  obli- 

aations                                            »  1.621.164  99 

Bénéfice  net' dés  succursales. . .      157.193  94  502.925  31 

4.897.147  24  6.646.506  39" 

dont  il  faut  déduire  : 

1893  1894 


Franc? 

Frais  généraux  divers   1.181.589  34 

Réduction  des  prix  d'estima- 
tion sur  fonds  publics,  ac- 
tions et  obligations  non  réa- 
lisés ?   246.081  66 


Francs 
1.259.333  ! 


1.427.671    »      1.259.333  80 

Solde  formant  le  bénéfice  de 
l'exercice   3.469.476  24      5.387.172  59 


Total  égal. . 


4.897.147  24      6.346.506  39 
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D'où  la  répartition  suivante,  conformément  aux  ar- 
ticles ili  et  47  des  statuts  : 


Bénéfice  net  

Solde  reporté  de  l'exercice  pré- 


cédent. 


Moins  intérêts  à  5  0/0  sur  le 
capital  versé  

Conseil  d'administration  


Plus  les  intérêts  à  5  0/0  ci- 
dessus  mentionnés  

Dividende  sur  les  125.000  ac- 
tions formant  le  capital  

A  reporter  à  nouveau  


Ex.  1893 

Ex.  1894 

Francs 

Francs 

3.469.476  24 

.  5.387.172  59 

1.095.808  23 

745.840  02 

4.565.284  46 

6.133.012  61 

3.125.000  » 

3.125.000  » 

1.440.284  46 

3.008.012  61 

69.444  44 

138.888  88 

1.370.849  02 

2.869.123  73 

3.125.000  » 

3.125.000  » 

4.495.840  02 

5.994.123  73 

3.750.000  » 

4.375.000  » 

745.840  02      1.619.123  73 


On  voit  de  suite  la  différence  à  établir  d'un  exercice 
à  l'autre,  et  qui  provient  d'un  mouvement  d'affaires 
véritablement  remarquable.  C'est  que,  plus  on  va,  et 
plus  l'initiative  est  rendue  obligatoire.  Les  nombreuses 
conversions  des  Emprunts  d'Etats,  de  Provinces  et  de 
Sociétés  auxquelles  on  assiste  depuis  plusieurs  années, 
procurent  bien  des  bénéfices  importants  aux  Etablisse- 
ments qui  y  prennent  part,  mais,  en  même  temps,  elles 
ont  pour  effet  de  diminuer  la  rémunération  de  leurs 
capitaux.  Il  leur  faut  donc,  comme  c'est  le  cas  pour  la 
Banque  de  Paris  et  des  Pays  Bas,  s'occuper  et  s'occu- 
per sans  cesse,  et  surtout  avoir  les  yeux  fixés  sur  l'ave- 
nir, pour  qu'aucun  mécompte  ne  vienne  se  mettre  en 
travers  du  chemin  qu'ils  se  sont  tracé. 

C'est  cette  situation,  à  laquelle  savent  remédier  les 
Institutions  prudentes,  qui  a  fait  que  la  Banque  de 
Paris  et  des  Pays-Bas  a  cru,  cette  fois,  devoir  augmen- 
ter encore  ses  réserves,  en  grossissant  le  chiffre  de  son 
report  au  nouvel  exercice.  L'exercice  1894  aurait  donc 
pu  donner  beaucoup  plus  de  35  francs  par  action,  mais 
était-il  sage  de  ne  pas  faire  une  part  à  l'imprévu?  On 
nous  objectera  que  plusieurs  affaires,  laissées  en  sus- 
pens dans  le  bilan  établi  au  31  décembre  1894,  ont  été 
réalisées  depuis.  C'est  vrai;  mais  les  bénéfices  résul- 
tant de  ces  opérations  constituent  des  prévisions  qui 
viennent,  à  l'heure  actuelle,  consolider  encore  la  situa- 
tion de  la  Société  et  que  l'on  ne  peut  qu'approuver.  La 
Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas  persévère  donc  dans 
le  système  qu'elle  a  adopté  et  qui  lui  a  si  bien  profité 
jusqu'ici,  de  telle  sorte  que  s'il  survenait  des  jours 
moins  favorisés,  elle  ne  se  ressentirait  en  aucune  façon 
d'un  ralentissement  passager  d'affaires,  qu'elle  aurait 
su.  du  reste,  si  bien  prévoir. 

La  place  nous  manque  pour  dcnner  un  détail  com- 
paratif du  bilan  de  cette  Société  au  31  décembre  1894. 
Cependant  nous  pouvons  dire  que  le  total  de  l'actif, 
déduction  faite  du  compte  d'ordre  intitulé  :  Comptes 
fixes  et  Comptes  courants  des  Succursales,  et  qui  se 
trouve  reproduit  au  passif,  s'élève  à  214.627.548  fr.  21, 
en  augmentation  de  56.902.185  fr.  73  sur  le  bilan  au  31 
décembre  1893.  Quinze  chapitres  résument  les  éléments 
de  l'actif  et,  parmi  ces  chapitres,  cinq  consistent  ou  en 
argent  comptant,  ou  en  valeurs  présentant  une  faculté 
de  réalisation  immédiate  et  aujourd'hui,  d'ailleurs, 
réalisées.  Ce  sont  les  comptes  suivants  : 

Espèces  on  Caisse  et  à  la  Banque  Fr. 

Portefeuille,  Paris,  Province  et  Etranger  

Ponds  disponibles    dans   les    Banques  à 

l'Etranger  

Reports  

Coupons  à  encaisser  


Soit  au  total  Fr. 

auxquels  il  conviendrait  d'ajouter  : 
Les  correspondants  débiteurs  Fr. 


23.433.180  76 
18.939.288  85 

5.838.450  35 
65.339.660  70 
3.237.168  99 

116.787.749  65 


Les  avances  sur  garanties. 
A  reporter 


32  454.706  89 
5.478.268  99 


Report  

Les  comptes  courants  des  syndicats.  5.246.491  15 

Les  tonds  d'Etat   5.285.143  06 

Les  actions  et  obligations   30.197.693  26 

Les  participations  diverses   12.319.171  72 

Soit   90. 972. 475  07 

ou,  au  total,  207.760.224  fr.  72. 

Par  contre,  au  passif,  nous  trouvons  comme  sommes 
exigibles  dues  à  des  tiers  : 

Effets  à  payer  Fr.  10.561.203  09 

Correspondants  en  France  et  à  l'étran- 
ger  C6. 478. 646  68 

Liquidation  31  décembre  1894. .. .  ..  6.474  308  60 

Coupons  à  payer   9.158.415  57 

Ensemble  Fr.    122.672.573  94 

sans  tenir  compte  de  cette  circonstance  que,  pour  une 
grande  partie  des  sommes  dues  aux  correspondants, 
leur  exigibilité  est  soumise  à  des  conditions  de  délai  et 
de  préavis  qui  leur  enlève  le  caractère  des  comptes 
courants  à  vue. 

Quant  à  la  propriété  des  actionnaires  de  la  Banqice 
de  Paris  et  des  Pays-Bas,  elle  se  décompose  ainsi, 
conformément  au  bilan  au  31  décembre  1894  : 

Capital  social  Fr.  62.500.000  » 

Réserve  légale   6.250.000  » 

Fonds  de  prévoyance   12  920  924  67 

Report  de  l'exercice  1893    745  840  02 

Profits  et  pertes  1894    5.387.172  59 

Total  Fr.     87.803.957  28 

qui  représentent  plus  de  39  0/0  de  la  totalité  du  passif. 

Ce  qui  est  à  mentionner  particulièrement  dans  les 
chiffres  énoncés  ci-dessus,  c'est  que,  pour  l'estimation 
des  valeurs  qui  figurent  à  l'actif,  les  règles  posées 
dans  la  délibération  prise  à  l'origine  même  de  la  Ban- 
que, ont  été  scrupuleusement  observées.  Non  seule- 
ment le  cours  moyen  du  mois  de  décembre  n'a  jamais 
été  dépassé,  mais  encore  plusieurs  tiires  ont  été  éva- 
lués beaucoup  au-dessous,  notamment  les  Obligations 
des  Chemins  de  fer  Argentins  et  des  Chemins  de  fer 
de  la  province  de  Santa.-Fê,  pour  lesquelles  les  cours 
du  mois  de  décembre  1893  ont  été  maintenus,  de  telle 
sorte  que,  sur  ce  chapitre,  une  plus-value  importante  a 
été  réservée,  en  dehors  de  tout  ce  que  l'on  est  en  droit 
d'espérer  pour  l'exercice  en  cours. 

Il  va  sans  dire  qu'à  l'assemblée  générale  ordinaire 
du  9  courant,  les  actionnaires  de  la  Banque  de  Paris 
et  des  Pays-Bas  ont  approuvé  et  les  comptes  qui  leur 
étaient  soumis,  et  les  résolutions  proposées  par  le  Con- 
seil d'administration.  Toutefois,  ils  n'ont  pu,  comme 
ils  l'auraient  désiré,  témoigner  de  tous  les  sentiments 
qui  les  animaient.  L'honorable  M.  Joubert,  président 
du  Conseil  d'administration,  a  dû,  pour  raison  de 
santé,  s'excuser  de  ne  pouvoir  assister  à  la  réunion;  et, 
par  suite,  il  n'a  pu  être  témoin  des  manifestations 
sympathiques  qui  ont  accueilli  sa  première  année  de 
présidence,  signalée  par  des  résultats  aussi  remar- 
quables que  ceux  dont  nous  venons  de  rendre  compte. 

J.  M. 


Emprunt  3  O/O  de  l'État  de  Berne 


L'Etat  de  Berne  vient  de  contracter  un  Emprunt 
.?  0/0  de  48.097.000  francs,  en  exécution  de  l'arrêté  du 
Grand  Conseil  du  30  avril  1895,  et  qui  doit  servir  uni- 
quement à  rembourser  le  montant  restant  encore  en 
circulation,  soit  48.697.000  fr.,  de  l'Emprunt  3  1/2  'i/o 
de  1887.  Le  nouvel  emprunt  est  représenté  par  97.394 
obligations  de  500  fr.  au  porteur,  munies  de  coupons 
semestriels  de  7  fr.  50,  à  l'échéance  du  1er  janvier  et 
du  le  juillet,  et  payable»  non  seulement  en  Suisse  et 
en  Allemagne,  mais  aussi  à  Paris,  en  monnaie  légale 
française,  à  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas,  qui 
se  charge  de.  l'émission  du  nouvel  Emprunt  3  0  0.  Les 
nouveaux  titres,  offerts  au  cours  de  98  30  0/0,  soit  à 
491  fr.  50  par  obligation,  sont  remboursables  au  pair 
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de  1001  à  1950.  Cependant  YEtat  de  Berne  se  réserve 
la  faculté  de  procéder,  à  partir  de  1905,  à  des  rembour- 
sements plus  élevés  que  ceux,  prévus  par  le  plan 
d'amortissement  imprimé  sur  les  titres  et  d'amortir  par 
anticipation  tout  ou  partie  du  solde  de  L'Emprunt  en- 
core en  circulation  alors. 

Nous  avons  dit  plus  haut  que  les  nouveaux  titres 
étaient  olïerts  au  public  à  98  30  0/0,  soit  à  491  for.  50 
l'obligation,  payables  comme  suit  :  00  fr.  en  souscri- 
vant et  i'i  1  fr.  50  au  plus  tard  le  25  juin  prochain.  Tou- 
tefois, les  souscripteurs  qui  libéreront  leurs  titres  à  la 
répartition,  le  20  mai,  recevront  une  bonification  de 
1  fr.  50  par  titre,  ce  qui  ramènera  le  prix  à  98  0/0  ou 
H>0  fr.  Enfin,  la  faculté,  est  laissée  aux  souscripteurs 
de  se  libérer  par  anticipation  des  441  fr.  50  à  verser  le 
25  juin,  et  un  intérêt  de  3  0/0  l'an  leur  sera  compté  sur 
l'argent  déboursé  par  eux,  et  ce,  à  partir  du  jour  de  la 
libération.  Ajoutons  encore  que  les  demandes,  soit  de 
conversion,  soit  de  souscription,  doivent  parvenir  à  la 
Banque  de  Paria  et  des  Pay,s,-Ba&  avant  le  13  mai. 

En  regard  de  ses  ressources,  YEtat  de  Berne  a  une 
Dette  de  peu  d'importance.  Il  est  le  plus  important  des 
22 cantons  de  la  Confédération  Suisse,  par  son  étendue, 
sa  population,  sa  position  centrale  et  son  chef-lieu,  qui 
est  le  siège  des  Pouvoirs  Exécutif  et  Législatif.  Il  est 
administré  par  un  Grand  Conseil  nommé  tous  les  qua- 
tre ans,  et  son  budget  s'établit,  en  receltes  et  dépenses, 
par  un  chiffre  d'environ  23  millions  de  francs.  Il  n'a 
pas  d'autre  àMe  quel' Emprunt  3  1/2  0/0  de  1S87,  ap- 
pelé aujourd'hui  à  la  conversion,  et  sa  fortune  est  de 
50.140.396  fr.  09,  ainsi  qu'il  ressort  du  bilan  suivant  au 
31  décembre  1894  : 

Etat  de  la  fortune  du  Canton  de  Berne 

1°    ACTIF   DE  FONDATION 

Actif  Passif 

A.  Forêts  Fr.     14.029.692  » 

B.  Domaines   23.7ll.S61  » 

r.  Caisse  hypothécaire   102.014.95S  96     89.014.953  96 

D.  —    des  Domaines ... .       1.240.274  02      2.341.689  41 

E.  Banque  cantonale   46.863.739  28     36.863.739  23 

F.  Emprunts  (V.  aussi  G.  f.)   12.873.560  » 

187.860.520  26   141.093.942  65 

2°   ACTIF  D'EXPLOITATION 

G.  Capital  d'exploitation  de  la  Caisse  du  Canton  : 

a.  Avances  et  dépôts  des 

Administrations  spécleî      2.816.978    »         814.728  46 

b.  Placement  de  fonds...     28.963.966  78  108  95 

c.  Comptes   courants  de 

l'Administration   3.204.781  71  18.105  91 

d.  Avances  à  des  entre- 
prises publicpies   2.321.430  89  683  91 

e.  Dépôts  à  la  Caisse  du 

Canton   1.240.121  78 

/'.  Emprunts (v. aussi l.F.)  36.249.440  » 

g.  Caisse   614.609  91         451.330  99 

h.  Comptes  en  suspens. .  2.211.223  93         869.434  12 

40.132.991  22     39.643.954  12 

H.  Solde  du  compte  courant 

de  l'Administration   18.105  91 

I.  Mobilier,  inventaire   2.806.675  47 

43.017.772  60  39,643.054~T2 

Total  de  l'actif  et  du 

passif  (1°  et  2°)                230.878.292  86  180.737.896  77 

Avoir  net   50.140.396  09 

De  cet  avoir  net  de  50.140.396  fr.  09,  il  faudrait  peut- 
être  déduire  des  articles  qui  ne  sont  pas  réellement  en 
actif,  mais  qui  représentent  des  créances  sur  les  exer- 
cices futurs  et  qui  sont  amorties  au  fur  et  à  mesure.  Il 
s'agit  ici  du  compte  d'amortissement  (G,  c),  de  3  mil- 
lions 204.7S1  fr.  78,  et  des  avances  pour  construction 
(G,  a).  1.376.405  fr.  18;  au  total  4.581.186  fr.  89,  ce  qui 
laisserait  encore  Yavoir  net  à  45.559.209  fr.  20. 

Les  amortissements  desEmprunts  s'effectuent  sur  les 
recettes  courantes,  et  la  somme  correspondante  est  dé- 
duite du  compte  d'amortissement.  Ces  amortissements, 
on  1894,  se  sont  élevés  à  426.000  fr.,  réduisant  ainsi  le 
montant  de  la  Dette  à  48.697.000  fr.,  comme  nous 
l'avons  dit  plus  haut. 


Quant  on  établit  uno  comparaison  avec  le  nouveau 
titre  et  les  Rentes  3  0/0  diverses  déjà  existantes,  on 
trouvequ'elleestfoulecn  faveurde  l'Emprunt  de  Berm. 
La  Rente  Française  3  O/O  est  aux  environs  de  103 
francs;  La  Rente  Belge  cote  101  75;  le.?  0/0  Hollan- 
dais, 101  fr.  environ,  et  le.?  O/O  Suisse  1890  102  50. 
Or,  les  bonnes  traditions  financières  du  Gouvernement 
de  Berne  permettent  que  l'on  classe  sa  Rente  au  même 
rang  que  les  meilleurs  fonds d'Ktats  de  l'Europe.  Aussi, 
la  souscription  dont  nous  parlons  se.  présente-t-elle 
dans  les  meillpures  conditions  possibles  ;  et  elle  doit 
forcément  attirer  d'une  manière  spéciale  l'attention  de 
nos  capitalistes. 

Pour  terminer,  mentionnons  les  conditions  faites  aux 
porteurs  de  Y  Emprunt  3  1/2  O/O  de  YEtat  de  Berne, 
qui  demanderont  la  conversion.  Ils  recevront  : 

Pour  chaque  obligation  3  1/2  0/O  de  1.000  fr.  du 
susdit  emprunt,  munie  du  coupon  au  30  juin  1895,  deux 
obligations  nouvelles  de  500  fr.  3  O/O  jouissance  du 
1er  juillet  prochain,  au  prix  de  98  0/0  ou  490  fr.  l'obli- 
gation, représentant  980  fr.,  plus  une  soulte  en  espèces 
de  20  fr.  En  dehors  de  ce  qui  précède,  le  coupon  entier 
de  17  fr.  50  de  l'ancienne  obligation  leur  sera  payé  par 
anticipation,  de  sorte  qu'ils  recevront,  en  argent,  un 
montant  total  de  37  fr.  50  par  chaque  obligation  an- 
cienne. 

P.  B. 


LES  CHARBONS  ET  LA  SIDERURGIE  EN  S894 


Le  Journal  Officiel  a  publié  récemment  les  tableaux 
de  la  production  des  combustibles  minéraux  etdes  usines 
sidérurgiques  pendant  les  années  1893  et  1894.  Les 
chiffres  sont  définitifs  pour  1893  et  provisoires  pour  1894. 

Production  des  combustibles  minéraux  (en  tonnes) 

1893  1894 

Houille  et  anthracite   25.172.792  27.006.090 

Lignite   478.189  453.047 

Totaux   25.650.981  27.459.137 

La  nroduction  de  la  houille  est  en  augmentation  de 
1  833  298  tonnes;  au  contraire,  la  lignite  est  en  dimi- 
nution de  25.142  tonnes.  C'est  le  Pas-de-Calais  qui 
entre  pour  la  plus  grande  partie  dans  l'augmentation, 
car  sa  production,  qui  était  en  1893,  de  9.179.4o2  tonnes, 
est  passée  en  1894  à  10.628.023  tonnes.  Le  Nord  vient 
ensuite  avec  4.930.020  tonnes,  en  augmentation  de 
222.652  tonnes  sur  1893. 

Production  des  usines  sidérurgiques  (en  tonnes) 

1893  1  894 


Fonte  au  coke  

—  au  bois  

—  mixte  

Totaux  

Fer  puddlé  

—  affiné  au  charbon  de  bois 

—  obtenu  par  réchauffage 
de  vieux  fers  à  riblons . . . 

Totaux  

Mais  s'il  y  a  augmentation 
des  fers,  cette  augmentation 
articles  : 


Rails  

Fers  marchands  et  spéciaux 

Tôle  

Production  totale. . . 


1.981.007 
6.125 
15.964 

2.003.096  2.077.647 


2.058.299 
7.153 
12.195 


680.935 
10.629 

116.607 
808.171 


673.802 
12.209 

122.646 
808.657 


dans  la  production  totale 
ne  porte  pas  sur  tous  les 


1893 

775 
696.184 
111.212 

808.  in 


1894 

860 
710.063 
97.734 

808.657 
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Aciers  ouvrés  (en  tonnes) 

Rails   207.358 

Aciers  marchands   823.023 

Tôle    133.651 

Production  totale   664.032 

Acier  fondu  au  foyer  Bes- 

semer   410.169 

Acier  fondu  au  four  Siemens 

Martin...   228.642 

Acier  puddlé  et  de  forge   7.274 

—  cémenté   1.319 

—  fondu  au  creuset   11.163 

—  obtenu   par  réchauf- 
fage de  vieil  acier   5.460 

Totaux   664.032 

La  production  des  lingots  Bessemer  et 
Martin,  qui  était  de  789.852  tonnes  en  1893, 
à  790.773  tonnes  en  1894. 


187.403 
328.040 
147.821 


409.798 

226.422 
7.159 
1.175 
11.601 

7.109 

663.264 

Siemens 
est  passée 


Informations  Économips  et  Fiuaucières 

Nomination  d'un  Sous-Gouverneur  à  la  Banque 
de  France.  —  Le  Journal  Officiel,  de  ce  matin,  con- 
tient la  démission,  pour  raisons  de  santé,  de  M.  Des- 
marest,  sous-gouverneur  de  la  Banque  de  France. 

M.  Desmarest  appartenait  depuis  de  longues  années 
à  notre  premier  Etablissement  de  crédit,  où  il  avait 
remplacé  M.  Larsonnier.  Chargé  plus  spécialement  de 
la  surveillance  de  l'escompte,  il  a  montré  dans  ces  dé- 
licates fonctions  le  tnct  le  plus  sûr  et  une  grande  habi- 
lité, le  chiffre  insignifiant  des  effets  en  souffrance  à  la 
Banque  de  France  témoigne  des  heureux  résultats  de 
sa  gestion. 

Lorsque  la  Banque  vint  au  secours  de  l'ancien  Comp- 
toir d'Escompte,  M.  Desmarest  suivit  les  opérations  de 
la  liquidation  et  grâce  à  sa  prudence,  cette  affaire,  qui 
inspirait  tant  d'inquiétudes,  s'est  terminée  sans  aucune 
pertr.,  soit  pour  la  Banque,  soit  pour  les  garants.  Ce 
sont  là  de  beaux  états  de  service.  Ajoute ns  que  la  haute 
capacité  iinancièrede  M.  Desmarest  était  accompagnée 
des  formes  les  plus  gracieuses;  il  ne  compte  que  des 
amis,  dont  les  sympathies  le  suivent  dans  la  retraite. 

Son  successeur  est  M.  de  Liron  d'Airoles. 

Le  nouveau  sous  gouverneur  sort  de  l'inspection  des 
finances  ;  il  a  été  successivement  directeur  du  mouve- 
ment général  des  fonds,  directeur  de  l'Administration 
des  monnaies  et  médailles  et  directeur  général  de  la 
comptabilité  publique. 

Comme  directeur  du  mouvement  des  fonds,  il  a  pré- 
paré les  projets  concernant  le  renouvellement  du  privi- 
lège de  la  Banque  de  France,  il  est  donc  parfaitement 
préparé  aux  hautes  fonctions  auxquelles  il  vient  d'être 
appelé  par  le  Gouvernement. 


Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Depuis  le  6  mai  présent  mois,  les  4.000  obligations 
de  5U0  fr.  3  0/0  nouvelles,  numéros  52001  à  5600U,  de  la 
Compagnie  Générale  des  Éaux  sont  admises  aux  négo- 
ciations de  la  Bourse,  au  comptant. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bul- 
letin de  la  Cote,  sous  la  même  rubrique  que  les 
52.000  obligations  3  0/0  anciennes. 

Par  suite,  le  nombre  des  obligations  3  0/0  de  ladite 
Société,  négociables  sur  notre  marché,  se  trouve  porté 
de  52.000  à  56.000. 

Depuis  le  ii  mai,  présent  mois,  les  7.000  obligations 
de  500  fr.  3  0/0  nouvelles,  numéros  31955  à  38954,  de  la 
Compagnie  des  Chemins  de  fer  du  Médoc  sont  admises 
aux  négociations  de  la  Bourse,  au  comptant. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bul- 


letin de  la  Cote  sous  la  même  rubrique  que  les  31  954 
obligations  anciennes. 

Par  suite,  le  nombre  des  obligations  3  0/0  de  ladite 
Société  négociables  sur  notre  marché,  se  trouve  porté 
de  31.954  à  38.951. 

Depuis  le  6  mai,  présent  mois,  les  actions  de  la 
Société  :  «  Fonderies,  Laminoirs  et  Tréfilerie  de 
bronzes  et  cuivres,  Lazare,  Weiller  et  Ce»  sont  admises- 
aux  négociations  de  la  Bourse,  au  comptant,  à  la 
deuxième  partie  du  Bulletin  de  la  Cote. 

4.000  actions  de  500  francs,  entièrement  libérées  et 
au  porteur. 

Jouissancs  courante:  10  juin  1894. 

Service  des  titres  et  des  coupons,  à  Paris,  dans  les- 
bureaux  de  la  Société,  52,  boulevard  Malesherbes. 


Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 


y  mai 
2.C53 .600  S31 
1.233  003.089 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Banque  : 

2  mai 

Or   2.057  581  370 

Argent...    1  23S  311. 518 

3.292.895.889    3  291.606  920 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour. . . . 

Portefeuille  Paris  j  g£e'8  £fis 

(  Effets  Etranger. . . 

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 
Avances  sur  titres  à  Paris 
Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques 

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque... 

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale 
Divers   


2  mai 


3.292  895.889 


Total  


PASSIF 


Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  caf-.dl  

Réserves    (  17  niai  1834  

mobilières     kx-banqnes  département. 

(  Loi  du  9  juin  18o7  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  a  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  . . . 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales. 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescompte  du  dernier  semestre  

Divers   


Total . 


252.183 
217. 110.661 


35$. 152.393 
928  000 
2  138  000 
IÎO.602.913 
152.065.686 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.627.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.339.462 


3.291.606  920> 


77. 6W 
203.217.577 


265.176  893: 
928.000 
2  138  (00 
140.300  019 
155  307. £03- 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.627.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.311.119 


4  045.418 

4.085.474 

8.407.444 

8.407.444 

85  811  024 

85.1S5.447 

4.639.717.431 

4.528.4C9.32» 

182.500.000 

182.500.000 

8.002.313 

8.002.313 

10.000.000 

10.000.000 

2.980.750 

2.980.750 

9.125.000 

9.125.000 

4.000.000 

4.000.000 

8.407.441 

8.407.444 

3.625.314.280 

3.566.191  000- 

20.813.419 

18  933  825 

30  276  856 

28.561  037 

156  896  592 

162  135.358 

401  881  926 

394.798.981 

83.106.654 

60.679  289 

1 .SIS  166 

1.758.C71 

5.644.232 

5.991.885 

782.3*7 

782  337 

88.136.409 

63.559.034 

4  639.716.431 

4-528.109.326 

Comparaison  avec  les  années  précédentes 


14  mai 

12  mai 

11  mai 

10  mai 

9  mai 

1891 

1892 

1893 

1891 

1895 

millions 

millions 

millions 

millions 

millions 

Circulation  

3.087.3 

3.150  6 

3  438.5 

S  5f9.2 

3.566  1 

2.521.4 

2  793.4 

2.988  9 

3  030  5 

3.291  6 

Portefeuille  

771  5 

500.8 

553.5 

730  3 

468.4 

Avances  aux  partie. 

286  7 

332  2 

322.9 

292  8 

298.6 

—      à  l'Etat.... 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

Compt.  cour.  Trésor 

171  2 

172  0 

108  8 

131  S 

162.1 

—  part... 

468.0 

4S5.7 

■103.0 

546.0 

455.1 

Taux  d'Escompte 

3  0/0 

3  0/0 

2  %  0/0 

2  y*  0/0 

2  0/0 

4  0/00 

1/2  0/0.1 

1  0/00 

pair 

pair 

Bénéfices  nets  

8.901.3 

5.505  0 

3.791.9 

4.861.5 

1.906.1 

Chemins  de  fer  du  Nord  de  l'Espagne.  —  On  a 

encore  présente  à  l'esprit  l'élude  publiée  par  notre 
rédacteur  en  chef,  M.  Edmond'  Théry,  dans  VEcono- 
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miste  Européen  des  16,  -23  et  30  mars,  sur  la  Compa- 
gnie des  Chemins  de  fer  du  Nord  de  l'Espagne.  De- 
puis cette  époque,  deux  Syndicats  de  protestation 
contre  le  paiement  en  pesetas  des  coupons  des  obliga- 
tions de  cette  Compagnie  se  sont  formés  et,  d'un  autre 
Côté,  013  parle  d'un  convenfo  qui  pourrait  être  proposé 
aux  intéressés.  A  ce  sujet,  nous  croyons  devoir  men- 
tionner la  protestation  qui  vient  de  se  produire  et  qui 
se  résunie  dans  la  lettre  suivante  : 

Monsieur, 

Plusieurs  obligataires  du  Nord  de  l'Espagne  vous  prient 
d'avoir  l'obligeance  de  démentir  deux  erreurs  répandues 
avec  l'intention  d'épouvanter  les  créanciers  du  Nord  de  l'Es- 
pagne. 

f.  Il  est  absolument  faux  que,  d'après  le  Code  de  com- 
merce espagnol,  les  obligataires  n'aient  pas  un  droit  hypo- 
thécaire sur  les  recettes,  que  l'hypothèque  ne  confère  aucun 
droit  sur  les  recettes  et  qu'ils  n'eut  qu'un  droit  seulement  : 
celui  de  faire  vendre  le  gage. 

L'article  186  du  Code  de  commerce  espagnol  dit  absolument 
tout  le  contraire. 

L'article  186  établit  de  la  manière  la  plus  claire  que  tes  obli- 
gataires ont  un  droit  direct  sur  les  recettes. 

Et  la  Compagnie  du  Nord  de  l'Espagne,  dans  son  rapport 
■du  18  juin  1886,  l'a  dit  expressément  :  «  Les  titres  les  plus 
anciens  jouiront,  par  rapport  à  ceux  qui  seront  émis  posté- 
rieurement et  successivement,  d'un  droit  de  priorité  en  ce 
•qui  concerne  l'amortissement  et  le  paiement  des  intérêts.  » 

II.  Il  est  absolument  faux  que,  d'après  le  Code  de  com- 
merce espagnol,  quand  les  recettes  sont  insuffisantes,  il  est 
procédé  à  la  suspension  de  paiement,  et  que  la  Compagnie 
n'est  plus  tenue  qu'à  reverser  le  bénéfice  net  de  l'exploita- 
tion à  la  Caisse  des  consignations. 

C'est  une  seconde  erreur. 

La  suspension  de  paiement  ne  proeède  que  pour  classer 
préalablement  les  créanciers  et  ce  n'est  pas  le  cas  dont  il 
s'agit. 

Les  obligations  sont  déjà  placées  d'après  leur  rang  de  ga- 
rantie. Il  y  a  déjà  la  première,  la  seconde,  la.  troisième  hypo- 
thèque, etc.,  et  il  ne  convient  nullement  de  faire  une  nouvelle 
classification.  . 

La  Cour  de  cassation  d'Espagne,  dans  un  arrêt  du  11  juillet 
1894,  a  établi  la  doctrine  et  la  jurisprudence  dans  un  sens  tout 
à  fait  contraire  aux  erreurs  répandues. 

La  suspension  de  paiement  et  la  remise  à  la  Caisse  des 
consignations  ne  doivent  s'entendre  que  par  rapport  à  l'excé- 
dent qui  appartient  aux  actionnaires  de  la  Compagnie  en 
faillite,  mais  pas  du  tout  par  rapport  aux  crédits  hypothé- 
caires et  aux  délégations  que  la  Compagnie  a  faites  à  jes 
créanciers  d'une  partie  de  ses  recettes. 

Agréez,  etc.   

Rente  Foncière.  —  L'assemblée  générale  a  eu  lieu 
le  6  avril.  Après  la  lecture  des  rapports  du  Conseil  et 
des  commissaires-censeurs,  les  comptes  arrêtés  comme 
suit  ont  été  approuvés  à  l'unanimité  : 

Répartition  du  solde  disponible  du  compte  de  profits 
et  pertes  : 

Les  bénéfices  nets  de  l'exercice  1894 
s'élèvent  à   216.127  80 

En  déduisant  de  ce  chiffre  5  0/0  destinés 
à  la  réserve  légale,  soit   10.806  39 

Il  reste   205.321  41 

qui,  avec  le  report  de  l'exercice  1893   2.972  26 

forment  un  total  de   208 . 293  67 

Propositions  d'employer  cette  somme  de  la  manière 
suivante  : 

Distribution  d'un  dividende  de  5  fr.  aux 

40.000  actions   200.000  » 

Report  à  l'exercice  suivant   8.293  67 

Somme  égale   208.293  67 

Ces  propositions  ayant  été  adoptées,  le  dividende 
est  payable,  sur  la  remise  du  coupon  no  21,  depuis 
le  15  avril  courant,  aux  caisses  du  Crédit  Foncier  de 
France. 

Après  la  séance  officielle,  à  l'issue  de  laquelle 
M.  Ramet  a  été  réélu  administrateur  et  MM.  Ch.  Ta- 
bouis  et  P.  Desurmont,  commissaires-censeurs,  M.  le 
Président  a  profité  de  la  réunion  pour  soulever  o  fficieu- 
sement la  question  du  traité  en  discussion  entre  la 


Rente  foncière  et  le  Crédit  Foncier  de  France.  I  a 
échange  (le  vues  a  eu  lieu  entre  les  actionnaires  et  le 
Conseil,  basé  sur  les  ternies  du  traité  intervenu  entre 
la  Société  <lt>s  Immeubles  do  France  et  le  Crédit  Fon- 
cier. Apres  quelques"  explications  données  de  part  et 
d'autre  tant  sur  Le  désir  du  (  Irédlt  Foncier  d'entrer  pour 
une  part  dans  le  Conseil  de  la  Rente  Foncière  et  à  la 
gestion  de  son  gage  que  de  la  situation  morale  qui  est 
faite  à  ce  grand  Etablissement  de  crédit  par  suite  «le 
l'abaissement  successif  du  taux  de  l'intérêt  et  des 
amortissements  ;  en  présence  aussi  des  chiffres  cités  de 
rémission  prochaine  à  3  fr.  40  0/0  des  obligations  nou- 
velles du  Crédit  Foncier,  M.  le  Président,  sur  les  ins- 
tances d'un  actionnaire,  a  obtenu  l'unanimité  de  la 
réunion  qui  a  voté  le  vœu  suivant,  dont  voici  les 
termes  : 

«  Vu  l'abaissement  du  taux  du  loyer  de  l'argent  et 
«  pour  parer  aux  insuffisances  de  l'affaire  Marbeuf, 
«  l'assemblée  compte  sur  l'énergie  de  son  Conseil  d'ad- 
«  ministration  pour  négocier  avec  le  Crédit  Foncier  une 
«  réduction  du  taux  d'intérêt  la  plus  large  possible.  » 


Les  Résultats  Financiers  de  l'Union  postale  en 
1893  (1).  —  Le  Rureau  international  de  Berne  vient  de 
publier  la  statistique  générale  des  résultats  financiers 
du  seryiee  postal  international  en  1893.  Ce  travail  con- 
sidérable se  trouve  résumé  dans  le  tableau  suivant  : 


EN  MILLIERS  DE  FRANCS 

FRANCS 

PAYS 

Années 
finan- 
cières 

RECETTES 

UÉPE.NSES 

En  plus 

aux 
recettes 

En  plus 

aux 
dépenses 

1°  Etals  où  les  services  postaux  et  télégraphiques  sont  fusioi 
(Postes  et  Télégraphes  réunis) 


Allemagne  

Autriche  

Bulgarie  

France  (y  compris  l'Al- 
gérie et  la  Tunisie)  . 

Grande-Bretagne  

Hongrie  

Japon  

Roumanie  

Russie  


1893-91 

363.269 

338.609 

21.659 

1893 

92.957 

85.257 

7.699 

1892 

2.418 

2.710 

» 

261 

1893 

214.553 

173.214 

41.308 

)) 

1893-91 

261.821 

193. 165 

68.356 

1893 

38.13Ï 

26.890 

11.211 

Id. 

22.523 

17  919 

4.601 

Id. 

7.278 

5.939 

1.339 

)> 

Id. 

94.107 

98.351 

» 

» 

2»  Etats  ou  les  services  postaux  et  télégraphiques  sont  distincts 
(Postes  seules) 

République  Argentine. 

Belgique  

Bolivie  

Canada  

Danemark  

Egypte..  

Etats-Unis  '.'.'.".'A  

Grèce  

Inde  Britannique. 

Italie  

Luxembourg  

Norvège  '  

Pays-Bas  

Siam  

Suéde  

Suisse  

Uruguay  


1893 

10.789 

22 

315 

» 

11.556.476 

Id. 

18.309 

10 

483 

7.825 

Id. 

738 

738 

1892-93 

18.719 

23 

231 

» 

4.515.267 

1893-91 

8.269 

8 

039 

230 

1893 

3.036 

2 

430 

605 

1S93-94 

23.8S2 

11 

055 

12.826 

» 

1892-93 

393.218 

120 

(173 

» 

26.S24.721 

1893 

1.542 

1 

570 

27.277 

1892-93 

37.691 

31 

855 

5.835 

Id. 

48.519 

41 

876 

6.613 

1893 

1.090 

1 

206 

115.539 

Id. 

4.496 

4 

452 

13 

» 

Id. 

14.966 

12 

303 

2.663 

1893-91 

88 

207 

118.758 

1893 

11.824 

II 

136 

"ô87 

Id. 

26.158 

24 

769 

1,389 

» 

1892 

1.061 

1 

174 

110.477 

Pour  la  Russie,  on  ne  tient  pas  compte,  dans  le  total 
des  recettes,  de  celles  afférentes  au  service  télégra- 
phique, tandis  que  les  dépenses  conservent  deux  ser- 
vices ;  il  est,  par  conséquent,  impossible  d'indiquer 
exactement  l'excédent  de  dépenses. 

Pour  la  République  Argentine,  le  chiffre  des  dépenses 
n'est  pas  exact,  attendu  qu'elles  sont,  en  partie,  com- 
munes aux  services  postal  et  télégraphique,  tandis  que 
les  recettes  ne  représentent  que  celles  du  service  postal. 

Les  résultats  indiqués  pour  le  Luxembourg  com- 
prennent certaines  recettes  et  dépenses  télégraphiques 
et  téléphoniques.  

Chambre  de  Compensation  des  Banquiers  de 
Paris.  —  Voici,  d'après  le  Bulletin  de  Statistique,  le 

(1)  Pour  les  résultats  de  l'année  1892,  voir  l'Économiste 
Européen  n°  123  (19  mai  1894). 
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relevé  des  opérations  de  la  Chambre  de  compensation 
des  Banquiers  de  Paris  depuis  1872  : 

Montant  Effets 
Exercices        des  effets  Efiets      non  compensés 

(l"avr.-31mars)  présentés  à  la  compensés  régies 

—  compensation  —  par  mandats 

(En  milliers  de  francs) 

1872-  73  1.602.584        1.056.840  545.744 

1873-  74"'  2. 142.  M 12       1.397.104  745M97 

1874-  75""         2.009.740       1.417.495  592.244 

1875-  76  2.213.724        1.569.028  644.696 

1876-  77  "  2.598.607  1.881.689  716.917 

1877-  78  .  2.199.5â3  1.626.724  572.868 
1K78-79'      ..       2.628.243  2.000.795  627.448 

1879-  80       ..       3.222.745  2.440.115  782.629 

1880-  81  4  084.534  3.091.778  992.756 

1881-  82  "  4.545.104  3.391.068  1.154.035 

1882-  83'       .       4.158.806  3.101.420  1.057.386 

1883-  84"  4.218.828  3.187.961  1.030.866 

1884-  85        .       4.142.562  3.195.337  947.225 

1885-  86"  .  .       3.923.923  3.128.551  795.372 

1886-  87'  4  391.616  3.524.285  867.330 

1887-  88""  4.696.363  3.831.575  864.787 
1888=89"            5  J 18. 239  4.379.362  1.038.876 

1889-  90'      .        5.140.959  4.136.214  1.004.745 

1890-  91  "  ..        6.003.883  4.721.811  1.282.072 

1891-  92  "  4.868.809  3.889.615  979.194 

1892-  93'      .        4.715.230  3.823.775  891.455 

1893-  94"'.         5.379.348  4.360.175  1.019.173 

1894-  95    6.143.528  5.527.626  615.902 

Totaux...     90.449.283  70.680.354  19.768.929 
Opérations  mensuelles  1894-95  (En  milliers  de  francs) 

Mois  Etl'ets  Mois  Effets 

—  présentés  —  présentés 
Avril  1894. . .  .     557.258  Octobre  1894. . . .  490.512 
Mai  1894       .  .    542.758  Novembre  1894.  459.020 
Juin  1894.  .  .  .    416.066  Décembre  1894.  584.673 
Juillet  1894    ..     443.568  Janvier  1895. .. .  559.128 

Août  1894   405.940  Février  1895. .. .  488.485 

Septembre  1894.    451. 16S  Mars  1895   584.942 


Le  Rendement  de  l'Impôt  sur  le  Tabac  dans  les 
principaux  pays.  —  Voici,  d'après  les  documents  an- 
nexés au  nouveau  projet  de  loi  qui  a  été  présenté  au 
Reichstag  allemand  sur  la  réforme  de  l'impôt  des 
tabacs,  quel  a  été  le  rendement  de  cet  impôt  dans  les 
principaux  pays  d'Europe  pendant  l'exercice  1892  ou 
1892-93  : 

(En  milliers  de  francs) 


Exercice 


Dépenses 
Recettes       et  Recettes 
brutes       frais  nettes 


Revenu 

net 
par  tête 
Population  habitant 


France 

1892...    376. 060   65.963   310.698  38.343.192   8  10 
Italie 

1892-93   193.000   40.792    152.207  30.535.848   4  98 
Autriche 

1892...    178.527   63.968   114.559  23.895.413   4  79 
Hongrie 

1892...    105.055   37.042     67.413  17.463.473   3  80 
Espagne 

1892-93        »           »         95.203  17.673.838   5  39 

Grande-Bretagne 

1892-9Î5    260.188   11.195   248.993  37.880.764    6  65 
A  llemagne 

■IS'H-'s;     69.222     6.672     62.550  50.510.000   1  25 

En  France,  en  Italie,  en  Autriche  et  en  Hongrie,  la 
vente  du  Tabac  est  un  monopole  de  l'Etat, 

Pour  l'Espagne,  le  monopole  étant  affermé,  les  re- 
cettes brutes  et  les  frais  d'administration  ne  sont  pas 
connus. 

Dans  la  Grande-liretagne,  la  culture  du  tabac  est  in- 
terdite. L'impôt  n'existe  que  sous  forme  d'impôt  de 
douane. 


En  Allemagne,  l'impôt  provient  de  droits  de  douane 
et  de  droits  sur  la  production. 


Compagnie  des  Entrepôts  et  Magasins  Généraux 
de  Paris.  —  Les  actionnaires  de  la  Compagnie  des 
Entrepôts  et  Magasins  Généraux  de  Paris  se  sont  réunis 
le  27  avril  en  assemblées  ordinaire  et  extraordinaire. 

L'assemblée  ordinaire  a  voté  les  résolutions  suivantes  : 

I.  —  L'assemblée  générale,  après  avoir  entendu  le 
rapport  du  Conseil  d'administration  et  celui  des  Com- 
missaires, approuve,  tels  qu'ils  sont  présentés,  les 
comptes  de  l'exercice  1894. 

II.  —  Il  sera  prélevé  sur  les  bénéfices  disponibles  au 
31  décembre  1894  : 

1"  Une  somme  de  90.984  fr.  71  à  porter  au  fonds  de 
réserve  légale  ; 

2»  Une  somme  de  3.297  fr.  58  à  porter  au  fonds 
d'amortissement  des  constructions  sur  terrains  concé- 
dés ou  loués  ; 

3"  Une  somme  de  1.652.500  fr.  à  distribuer  aux  ac- 
tions à  raison  de  27  fr.  50  par  action  de  capital  et  de 
2  fr.  50  par  action  de  jouissance. 

Ces  sommes  seront  payables,  savoir  : 

Pour  les  actions  de  capital  : 

Moitié  au  1er  juillet  1895,  contre  détachement  du  cou- 
pon 21  ; 

Moitié  au  1er  janvier  1890,  contre  détachement  du 
coupon  22. 

Pour  les  actions  de  jouissance  : 

2  fr.  50,  en  une  seule  fois,  le  1er  juillet  1895,  contre 
détachement  des  coupons  21  et  22  ; 

4°  Une  somme  de  86.973  fr.  68  formant  l'attribution 
statutaire  du  Conseil  d'administration. 

Le  solde,  montant  à  557.217  fr.  46  sera  reporté  à 
l'exercice  en  cours. 

III.  —  Réélection  de  MM.  Cibiel,  Dauchez  etDehaynin, 
administrateurs  sortants. 

IV.  —  MM.  Watel,  Raffard  et  de  Carrère  ont  été 
nommés  commissaires  des  comptes  pour  1895. 

L'assemblée  générale  extraordinaire  a  voté  la  résolu- 
tion dont  voici  le  texte  : 

Article  unique 
L'assemblée  générale  autorise  le  Conseil  d'adminis- 
tration à  : 

Consentir  au  profit  de  l'Etat  d'abord  et  ensuite  de 
tous  tiers  qui  pourraient  avoir  une  responsabilité  quel- 
conque à  faire  valoir  contre  la  Compagnie,  à  raison  de 
l'exploitation  par  celle-ci  de  ses  magasins  généraux, 
toutes  affectations  hypothécaires  sur  tels  des  immeu- 
bles de  ladite  Compagnie  que  le  Conseil  jugera  con- 
venables et  jusqu'à  concurrence  de  toutes  sommes 
nécessaires  en  principal  et  accessoires. 

Consentir  notamment  toutes  affectations  hypothé- 
caires pour  tenir  lieu  des  cautionnements  fournis 
par  la  Compagnie  tant  en  espèces  qu'en  rentes  et  au- 
tres valeurs  comme  garantie  de  l'exploitation  de  ses 
magasins  généraux. 

Faire,  dans  les  actes  qui  constateront  ces  affectations 
hypothécaires,  toutes  déclarations  d'assurances  des 
immeubles  hypothéqués  et  toutes  délégations,  jusqu'à 
due  concurrence  à  titre  de  supplément  de  garantie,  des 
sommes  qui  seraient  allouées  à  la  Compagnie  en  cas 
d'incendie  desdits  immeubles. 

Arrêter  toutes  conventions  et  stipulations  que  le  Con- 
seil jugera  à  propos,  relativement  tant  à  ces  sommes 
qu'aux  affectations  hypothécaires  et  cautionnements 
dont  il  s'agit. 

Opérer  le  retrait  d'où  il  y  aura  lieu  des  fonds,  rentes 
et  autres  valeurs  actuellement  affectées  aux  cautionne- 
ments dont  il  vient  d'être  parlé  ;  en  donner  décharge. 

Cet  ensemble  de  résolutions  a  été  voté  sans  discus- 
sion et  à  l'unanimité. 


Chemins  de  fer  du  Midi.  —  L'assemblée  générale 
annuelle  de3  actionnaires  de  la  Compagnie  du  Midi 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN. 


France 


s'est  tenue  le  27  avril,  sous  la  présidence  de  M.  Aueoc, 
président  du  Conseil  d'administration. 

Elle  a  approuvé  les  comptes  de  l'exercice  1894  et  lixé 
à  50  fr.  le  dividende  de  cet  exercice. 

Elle  a,  en  outre,  nommé  administrateur  de  la  Com- 
pagnie M.  le  général  Mathieu,  en  remplacement  de 
M.  Bd.  Mallet.  décédé,  et  réélu  MM.  Eugène  d'Eichthal. 
Gabriel  Faure  et  Philippe  Vernes,  administrateurs 
sortants. 

Compagnie  Générale  des  Nitrates.  —  L'action  de 
la  «  Compagnie  générale  des  Nitrates  »  a  été  introduite 
mercredi  dernier,  8  niai,  sur  le  marché  de  Paris.  Les 
titres  ont  été  cotés  120  et  123  fr.  12,  et  cet  accueil  est 
une  indication  caractéristique  de  la  promptitude  avec 
avec  laquelle  ces  valeurs  doivent  trouver  place  dans 
nos  portefeuilles  français. 

La  Compagnie  s'est  constituée  avec  le  concours  du 
colonel  Nortn,  le  plus  grand  propriétaire  nitratier  qui 
soit  au  monde  et  dont  la  compétence  est  universelle- 
ment reconnue.  Le  capital  a  été  fixé  à  10  millions  divi- 
sés en  100.000  actions  de  capital  de  100  francs  chacune 
et  70.000  actions  de  dividende  sans  attribution  de  va- 
leur nominale.  Le  nombre  des  actions  de  dividende  ne 
peut  pas  être  augmenté,  mais  le  montant  du  capital 
social  peut  être  porté  à  14.01)0. 000. 

Il  a  été  émis,  de  plus,  7.000  obligations  500  fr.  5  0/0, 
représentant  un  capital  remboursable  de  3  millions  et 
demi,  amortissable  en  trente  ans. 

Qu'est-ce  que  la  «  Compagnie  générale  des  Nitrates?  » 
C'est  un  «  Trust  !  »,  ou  plutôt  c'est  le  groupement  dans 
un  même  portefeuille  de  titres  correspondant  à  une 
même  industrie,  présentant  des  garanties  de  même 
ordre  et  susceptibles  d'un  développement  à  peu  près 
parallèle.  La  Société,  qui  a  ces  valeurs  dans  son  por- 
tefeuille, en  surveille  attentivement  la  marche  et  en 
étudie  les  causes  diverses  de  plus-value  ou  de  situation. 
Elle  se  trouve  sans  aucune  dépense  technique  ni  frais 
généraux,  prendre  part,  dans  quelques-unes  des  bran- 
ches d'industrie,  à  des  exploitations  de  premier  rang 
et  des  plus  prospères. 

C'est  ainsi  que  l'action  de  la  Compagnie  Générale 
des  Nitrates  représente,  pour  une  part  :  , 

Des  actions  de  la  Compagnie  des  Nitrates  de  La- 
gunas ; 

Des  actions  des  Lagunas  Syndicate  ; 
Des  actions  de  la  Compagnie  des  Nitrates,  Paccha  et 
Jazpampa  ; 
Des  actions  des  Nitrates  Railways. 

Les  valeurs  nitratières  ayant  depuis  longtemps  fait 
leurs  preuves  et  donné  des  résultats  prospères,  les  por- 
tefeuilles français  trouvent  donc  là  une  occasion  de 
s'intéresser  aux  meilleures  d'entre  ces  valeurs  sous 
forme  d'un  trust,  dont  la  gérance  est  confiée  à  des 
spécialistes  d'une  compétence  indiscutée. 


L'Emission  du  Crédit  Foncier.  —  Voici  l'avis  offi- 
ciel de  répartition  des  obligations  du  Crédit  Foncier, 
souscription  du  27  avril  1895. 

Il  est  attribué  : 

Aux  souscripteurs  de     1  à  166  obi.  une  obi. 

—  167  à  333   —       2  — 

—  334  à  500   —       3  — 

et  ainsi  de  suite,  à  raison  de  6  obligations  pour  mille  et 
d'une  obligation  en  plus  pour  toute  fraction. 

La  délivrance  des  titres  aura  lieu  à  partir  du  20  mai 
courant. 


Chemins  de  fer  du  Nord.  —  Les  actionnaires  de  la 
Compagnie  du  Chemin  de  fer  du  Nord  se  sont  réunis 
en  assemblée  générale  annuelle  le  29  avril.  Ils  ont 
approuvé  à  titre  définitif  les  comptes  de  l'exercice  1893, 
et  sous  réserve  de  la  vérification  de  la  commission  de 
contrôle  composée  de  MM.  de  Fontaine,  de  Resbecq,  de 


Saisset  et  do  Roncorav,  ceux  de  l'exercice  1894,  dont  le 
dividende  est  Qxè  à  62  fr.  par  action. 

Les  administrateurs  sortants,  MM.  le  comte  J'illet- 
YVill,  A.  Veines,  le  baron  Arthur  de  Rothschild ,  Ma- 
riolle-l'inguetet  L.  Lambert,  ont  été  réélus,  et  M.  Ju- 
lien Lagache,  élu  aux  mêmes  fonctions. 

L'assemblée  a  en  outre;  approuvé  l'ouverture  d'un 

crédit  de  22  millions  1/2  pour  les  dépenses  de  l'exercice 

en  cours  afférentes  aux  travaux  de  premier  établisse- 
ment sur  les  lignes  en  exploitation,  à  l'augmentation 
de  matériel  roulant,  à  l'insuffisance  des  lignes  exploi- 
tées au  compte  de  premier  établissement  et  aux  avances 
consenties  à  diverses  sociétés  concessionnaires  de  che- 
mins de  fer  d'intérêt  local. 

Enfin,  elle  a  approuvé  un  nouvel  avenant  portant 
nouvelle  avance  de  240.000  fr.  aux  Chemins  de  fer  «l'in- 
térêt local  du  Catelet  à  Saint-Quentin,  par  suite  de  mo- 
difications de  tracé,  et  ratifié  les  arrangements  pris  avec 
les  Sociétés  d'intérêt  local  d'Aire  à  Berck,  d'Eslrées  à 
P'roissy,  des  Flandres,  et  de  Milly  à  Formery  et  Noyon 
à  Guiscard,  ainsi  qu'avec  l'entrepreneur  de  ces  lignes, 
en  vue  d'assurer  leur  achèvement  et  leur  mise  en  exploi- 
tation. 

Réduction  de  la  Production  du  Blé  dans  le  monde. 

—  La  Gazette'  de  Cologne  assure  que  la  situation  géné- 
rale de  l'agriculture  est  sur  le  point  de  s'améliorer  dans 
une  mesure  sensible. 

En  Russie,  les  emblavements  en  blé  d'hiver  auraient 
diminué  de  8G4.000  hectares.  La  Roumanie  en  aurait 
fait  de  même  pour  1  million  d'hectares.  Aux  Etats-Unis, 
la  culture  du  blé  aurait  diminué,  pendant  les  dernières 
années,  de  4  millions  d'acres. 

Dans  l'Australie  du  Sud,  la  récolte  a  diminué  de 
moitié,  de  telle  sorte  qu'il  ne  reste  plus  qu'une  quantité 
de  1.600.000  hectolitres  de  blé  disponible  pour  l'expor- 
tation au  lieu  de  2.400.000  hectolitres. 

Selon  le  rapport  du  ministre  des  affaires  étrangères, 
M.  de  Marschall,  la  récolte  de  l'Argentine  est  inférieure 
de  moitié  à  la  précédente. 

D'autre  part,  un  professeur  de  l'Ecole  supérieure 
d'agriculture  de  Berlin  assurait,  l'année  passée,  que 
l'élevage  du  bétail  aux  Etats-Unis  s'était  développée 
d«ns  une  proportion  extraordinaire. 

En  1870,  il  y  avait  8.^35.000  vaches  laitières  et 
16.416.000  en  1892.  Le  nombre  des  autres  têtes  de  gros 
bétail  se  serait  élevé  de  14.885.000  unités  à  37.651.000 
têtes.  Aussi  le  Dr  Werner  peDse  que,  dans  un  laps  de 
temps  très  rapproché,  l'exportation  du  blé  américain 
en  Allemagne  cessera  presque  entièrement.  Par  contre, 
l'imporlation  des  produits  d'origine  animale  de  qua- 
lité inférieure  s'accroîtra  dans  des  proportions  sen- 
sibles. 

Ce  serait  presque  une  révolution  dans  la  situation  de 
l'agriculture. 

RECETTES    DES   CHEMINS   DE    FER    FRANÇAIS  (Grandes 
Compagnies)  du  23  au  29  avril  1895  (17»  semaine) 
(En  milliers  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 


Etat  

Paris-Lyon-Méditer . 

—  Rhône  au  Mont-Cenis 

—  Chemins  Algériens.. 

Nord  

Ouest  

Orléans  

Est  

Midi  

Est- Algérien  

Bône-Guelmavoielarg. 

—         voie  étroite 

Ouest-Algérien  

Arzew  à  Kralfallah. . 
Médoo  


Kilomètres 
exploités 

Rec.  br.  de 
la  semaine 

Rec.  br.  depuis 
le  l"janvier 

1895 

1894 

1895 

1894 

2.761 

853 

752 

11  076 

11  276 

8.601 

7.543 

6.733 

100.i92 

101  829 

133 

101 

85 

1  416 

1.472 

513 

152 

133 

2.091 

1.933 

3.699 

3.459 

3.520 

58.987 

59.203 

5.350 

3  243 

2.826 

40.791 

42.407 

6.773 

3.774 

3  271 

48.652 

50.188 

4.802 

3.080 

2  855 

10.801 

41.938 

3.136 

2.026 

1.725 

27.503 

26  704 

897 

111 

92 

1  768 

1  721 

607 

» 

1.174 

778 

128 

» 

202 

93 

296 

42 

42 

686 

606 

214 

33 

23 

436 

416 

101 

20 

20 

312 

357 

Différence 
pr  1895 


+ 

—  I 


200 
1.637 
55 
15S 
216 
615 
1.535 
1.137 
798 
47 
395 
108 
79 
20 
45 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN.  — 


Allemagne 


ALLEMAGNE 


LA  SITUATION 


Berlin,  9  mai  1895. 

Los  Affaires  'le  l'Extrême-Orient.  —  Projet  de  loi  contre  les  Menées 
révolutionnaires.  —  Le  Canal  de  la  Mer  du  Nord  à  la  Baltique.  — 
Nouvelles  Taxes  douanières.  —  La  Hausse  du  Pétrole.  —  Projet 
d'accise  sur  les  Vins.  —  Un  Emprunt  de  100  millions.  —  Emission 
île  la  «  Disconlo  »,  —  La  Fièvre  de  l'Or. 

La  solution,  du  conflit  sino-japonais  et  le  succès  de 
l'intervention  n'ont  pas  été  accueillis  avec  grande  sa- 
tisfaction. L'esprit  si  profondément  pratique  des  Alle- 
mands d'aujourd'hui  ne  s'est  attache  qu'a  une  face  de 
la  question.  En  s'alliant  à  la  Russie  contre  le  Japon,  le 
Gouvernement  impérial  a  aliéné  à  l'Allemagne  les  sym- 
pathies économiques  de  l'empire  insulaire. 

L'industrie  allemande  sera  donc  évincée  et  au  profit 
de  l'industrie  britannique.  C'est  tout  ce  que  les  Alle- 
mands veulent  voir  dans  cette  transformation  de  l'équi- 
libre politique  de  l'Extrême-Orient.  D'ailleurs,  ils  ne 
croient  pas  à  la  transformation  imminente  de  la  Chine, 
«et  empire  si  réfractaire  au  mouvement  de  la  civilisa- 
tion européenne. 

L'impopularité  évidente  du  projet  de  loi  contre  les 
menées  subversives  (Unmturzvorlage)  s'est  transmise 
au  Reichstag.  Même  la  fraction  conservatrice  dite 
parti  de  l'Empire  (Reichspartei)  s'est  déclarée  hostile  à 
■certaines  parties  de  la  loi  au  nom  «  de  la  liberté  des 
recherches  scientifiques  »,  disait  hier  M.  de  Kardorff  en 
séance  du  Reichstag.  Le  Centre  même,  qui  a  fait  re- 
manier à  son  gré  le  projet  gouvernemental,  a  déclaré 
qu'il  n'était  pas  encore  décidé  au  vote  final  sur  l'en- 
semble de  la  loi.  C'est  presque  la  fin;  les  protesta- 
tions des  libéraux  et  des  antisémites  n'avaient  plus 
aucune  portée.  Eref,  le  projet  de  loi  a  été  ajourné  au 
lendemain  et  peut-être  aux  calendes  grecques. 

Le  canal  de  la  Raltique  à  la  mer  du  Nord  est  à  la 
mode.  Son  inauguration  va  coûter  près  de  deux 
millions  de  francs  au  budget  de  l'Empire.  C'est  le 
moment  de  fournir  quelques  détails  sur  cette  oeuvre, 
plus  importante  par  ses  résultats  que  par  les  difficultés 
■d'exécution.  Le  canal  traverse  la  péninsule,  qui  com- 
prend le  Jutland  danois  et  les  duchés  de  Sleswig  et  de 
Holstein,  qui  furent  aussi  possessions  danoises  jusqu'en 
1865.  Le  canal  a  98  kilomètres  de  longueur.  Il  débouche 
sur  l'Elbe  du  côté  de  la  mer  du  Nord,  à  Erùnsbùttel  ; 
sur  la  mer  Baltique,  dans  la  baie  de  Kiel,  à  Holtenau, 
au  N.  du  grand  arsenal  maritime  allemand.  A  chaque 
issue,  une  double  écluse  facilite  l'entrée  et  la  sortie  des 
navires. 

Elles  restent  ouvertes  aussi  longtemps  que  le  permet 
le  niveau  des  eaux.  Sur  la  Baltique  ces  écluses  restent 
constamment  ouvertes  ;  sur  la  mer  du  Nord,  c'est-à- 
dire  de  notre  côté,  elles  le  sont  également  à  chaque 
marée  pendant  trois  ou  quatre  heures.  Leur  longueur 
est  de  150  m.  ;  leur  largeur  de  25  m.  Les  profondeurs 
minima  sont,  au  seuil,  de  8  m.  70  à  Bninsbùttel,  de 
0  m.  05  à  Holtenau,  quand  les  écluses  sont  pleines. 

Les  navires  peuvent  avoir  6  m.  50  de  tirant  d'eau.  La 
vitesse  permise  est  de  5,3  nœuds  à  l'heure.  On  évalue 
à  13  heures  la  durée  de  la  traversée  du  canal,  en  tenant 
compte  d'une  légère  attente  aux  écluses  et  aux  ponts 
tournants  lancés  pour  le  passage  des  piétons  et  des 
voitures.  Un  embranchement  est  ouvert  aux  navires 
de  40  mètres  de  longueur  et  de  3  m.  3  de  tirant  d'eau; 
il  aboutit  au  bas  Eider. 

Telles  sont  les  données  techniques  essentielles  de  ce 
laineux  canal  des  Deux -Mers  qui  fait  couler  tant 
d'encre  d  imprimerie. 

Le  Parlement  a  réglé  quelques  autres  questions 
économiques.  Ainsi,  à  la  troisième  lecture  de  l'amende- 
ment au  tarif  douanier  dont  je  vous  ai  déjà  parlé,  le 
député  Hammacher  a  fait  voter  une  disposition  impor- 
tante. 

Les  taxes  différentielles,  imposées  éventuellement 


aux  produits  étrangers  exempts  d'après  le  tarif  général, 
seront  limitées  à  20  0/0  de  la  valeur. 

On  a  aussi  porté  à  300  M.  au  lieu  de  200  M.  le  droit 
sur  les  parfumeries  à  base  d'alcool  et  d'éther.  La  loi 
doit  entrer  en  vigueur  le  1er  juillet. 

La  hausse  du  pétrole  a  eu  l'honneur  d'une  in- 
terpellation au  Reichstag.  Le  député  Liebermann  de 
Sonnenberg  a  interpellé  le  Ministre  compétent  sur  les 
mesures  auxquelles  devait  recourir  le  Gouvernement 
pour  empêcher  les  tentatives  d'accaparement.  Le 
Ministre  a  répondu  qu'il  y  songeait  et  l'ajournement 
de  l'interpellation  a  été  voté.  Depuis  lors,  on  s'est 
aperçu  que  les  stocks  d'huile  brute  disponibles  en 
Amérique  s'étaient  raréfiés  dans  une  proportion  sur- 
prenante et  que  la  hausse  du  pétrole  s'expliquait  dans 
une  certaine  mesure. 

L'Administration  impériale  est  toujours  en  quête  de 
nouvelles  ressources  fiscales.  L'un  de  ses  projets  inté- 
resse assez  directement  le  commerce  français  d'expor- 
tation. Il  s'agit  de  soumettre  les  vifis  à  un  droit  de 
consommation.  Une  disposition  constitutionnelle  s'y 
oppose.  Lors  de  la  formation  de  la  Confédération  de 
l'Allemagne  du  Nord,  les  Etats  du  Sud  ont  exclu  le 
vin  des  denrées  susceptibles  d'être  imposées  au  nom  de 
l'autorité  centrale.  Le  Gouvernement  impérial  veut 
faire  abroger  cette  loi.  Hâtons-nous  de  préciser  la 
portée  des  taxes  qu'il  est  question  d'établir.  Le  maxi- 
mum serait  fixé  à  5  M.  (6  fr.  25)  par  hectolitre  et  à 
11  0/0  de  la  valeur. 

Ce  n'est  pas  en  Allemagne  que  triomphe  la  doctrine 
du  laisser-faire.  Le  Gouvernement  veut  bel  et  bien  agir 
et  réagir  à  son  gré  contre  les  courants  économiques  et 
sociaux.  Ainsi,  il  est  question  d'émettre  un  emprunt  de 
100  millions  dans  l'intérêt  de  la  propriété  foncière.  Pour 
soulager  les  grands  propriétaires,  dont  les  domaines 
sont  chargés  d'hypothèques,  le  Gouvernement  veut  ra- 
cheter les  terres  obérées  et  constituer  un  nouveau  do- 
maine d'Etat.  Il  serait,  sans  doute,  divisé  en  petites 
ou  en  moyennes  propriétés,  constituées  enlïenlengiïter 
(biens-fonds  à  rente). 

C'est  une  conception  éminemment  socialiste,  mais,  en 
Prusse,  l'Etat  n'a  aucun  souci  des  mots.  Il  veut  venir 
en  aide  à  la  noblesse  territoriale  et  se  soucie  peu  du 
«  qu'en  dira-t-on  »  ! 

La  Disconto  Commandit-Geselhchaft  procède  à  l'é- 
mission de  33.332  actions  de  1.200  M.  et  1  action  de 
1.G0O  M.  C'est  le  fonds  de  40  millions  dont  elle  a  besoin 
pour  réaliser  l'absorption  de  la  Norddeutsche-Banh  de 
Hambourg. 

C'est  sans  doute  pour  faciliter  cette  émission  que 
divers  bruits  d'opérations  nouvelles  circulent  à  la 
Bourse  de  Berlin. 

On  pousse  à  la  hausse  sur  d'autres  valeurs  en  an- 
nonçant diversprojets  d'affaires  nouvelles  ou  de  fusions. 
Enfin,  la  fièvre  de  l'or  sévit  aussi  sur  nos  Bourses. 
L'Allemagne  achète  des  actions  de  mines  d'or  du 
Transwaal  et  de  l'Australie.  Un  Syndicat  s'est,  dit-on, 
formé  pour  l'introduction  de  ces  valeurs,  aussi  fruc- 
tueuses qu'aléatoires.  Attendons-nous  à  voir  l'or  alle- 
mand refluer  vers  l'Angleterre. 


Informations  Economies  et  Financières 


Le  Prix  des  Loyers  en  Prusse.  —  Le  prix  moyen 
d'un  loyer  d'habitation  pour  une  famille  de  5  membres, 
tel  qu'il  est  donné  dans  le  projet  de  loi  relatif  à  la  re- 
vision de  l'impôt  sur  la  propriété  bâtie  varie  beaucoup 
selon  les  provinces.  A  Berlin  il  est  de  684  marks 
(855  fr.) .  Dans  les  villes  de  Hesse-Nassau.il  est  de 
470  marks,  dans  les  campagnes  de  74  marks.  Les  Rhé- 
nans paient  88  marks  dans  les  campagnes  et  196  marks 
dans  les  villes;  les  Slesvig-Holsteinois  110 et  190 marks. 
Dans  le  Brandebourg,  c'est  117  et  169  marks  ;  en  Saxe, 
91  et  168  marks,  en  Hanovre  81  et  148  marks,  en 
Westphalie  95  et  140  marks  :  en  Poméranie  58  et  128 
marks.  Les  Silésiens  versent  à  leurs  propriétaires  59  et 
125  marks.  Les  Prussiens  de  l'Ouest  48  et  100  marks  ; 
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ceux  de  l'EBt  i'i  et  91  marks  ;  1rs  Polonais  de  Posen 
90 marks  dans  les  villes  et  lil  marks  dans  les  campa- 
gnes. Ce  sont  les  plus  favorisés.  Les  gens  du  Brande- 
bourg, sans  doute  à  cause  de  la  banlieue  de  Berlin, 
paient  le  maximum  rural  qui  est  de  117  marks. 

BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue.. 
Autresengagements  


1895 


30  avril 


t.  070 
25 

9. 
525 
77 

7 
41 


120.000 
30.000 
1.095.735 
503  «33 
8.001 


DU.  23avr. 


—  3.933 

—  628 

—  3.1*7 
4-  30.920 
4-  8.774 
+  387 

—  44 


non  mod. 
non  mod. 
4-53.797 
—  21. "46 
4-  318 


1894 


30  avril 


875.  m 

26.10!) 

10.669 
565.137 

81.379 
5.075 

41.042 


Dit. 23a  vr. 


S  045 
742 
1.537 
10.310 
7.1.64 
142 
1.095 


120.000  non  mod. 
30.000  non  mod. 
1.005.858  +  39  246 
435.577  —  30.554 
13.45214  2.407 
1 


Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


31  mars 
7  avril 
15  — 
23  - 
30  — 


Stock  métallique 

1893  1894 

...  869,0 

...  849,3 

. . .  858,4 

...  871,4 

...  863,3 


1895 

856,7  1.039.2 
851,2  1  034,8 
862,5  1.036,9 
883,4  1.074.3 
875,4  1.070.3 


Circulation 
1893  1894 


1895 


1  mars 
7  avril 
15  — 
23  — 
30  — 


1.070,5  1  079,8  1.157,1 
1  059,3  1.012,1  1.130.1 
1.012,ï>  995,5  1.069,6 
989,6  966,6  1 .04 '.9 
1.012,7  1.005,9  1.095.7 


Lettres  de  change  et  prêts  sur  titres 


31  mars 
7  avril 
15  — 
23  — 
30  — 


1893 

683,5 
654,4 
629.9 
621,1 
758,9 


1894 

710,3 

685,9 
631,7 
629,1 
6i6,5 


1895 

665,6 
636,5 
597.2 
563.5 
603.2 


Réserve  de  billets 
1893  1894 


31  mars  . 
7  avril . 
15  —  . 
23  —  . 
30    —  . 


1895 

121,7  103,7  106,4 
114,2     137,1  128,2 

174.0  196,1  192.1 
209,6     246,2  2oS;5 

177.1  199,7  200.1 


Courpiei*  de  la  Bourse  de  Berlin 


Berlin,  10  mai  1895. 

A  en  croire  les  haussiers,  une  foule  d'affaires  rému- 
nératrices pour  les  grands  Instituts  financiers  seraient 
sur  le  point  de  se  réaliser.  La  Deutsche  Bank  aurait 
■en  vue  une  affaire  turque  merveilleuse.  Elle  se  prépa- 
rerait aussi  à  exploiter  la  Chine  et  le  Japon.  Ce  qui  est 
plus  sûr,  c'est  l'amélioration  du  trafic  des  chemins  de 
fer  américains  où  elle  est  intéressée. 

Grâce  à  l'activité  dts  affaires  sur  certaines  valeurs, 
la  tendance  est  ferme. 

On  annonce  que  la  Dresdner  Bank  fonde  une  suc- 
cursale à  Saint-Pétersbo  arg  ;  aussi  les  titres  de  cet 
Etablissement  sont-ils  recherchés. 


ANGLETERRE 


LA  SITUATION 


Londres,  9  mai  1895. 
Le  Budget  de  18!>5-1896.  —  Le  Traité  Sino-Japonais.  —  L'Affaire  du 
Nicaragua 

J'ai  pu  vous  exposer  la  semaine  dernière,  d'une  façon 
très  sommaire,  les  lignes  principales  du  budget  de  Sir 
William  Harcourt;  je  complète  aujourd'hui  les  rensei- 
gnements donnés. 

On  attendait  avec  quelque  impatience  le  projet  du 
Chancelier  de  l'Echiquier  et  la  croyance  générale  était 
que  ce  document  renfermerait  de  nouvelles  réformes 
démocratiques;  à  ce  point  de  vue,  le  budget  de  1895-96 
a  trompé  l'attente  du  public.  Il  ne  change  absolument 
rien  à  la  situation  des  contribuables  :  Sir  William  Har- 
court a  compris  qu'à  la  veille  d'une  dissolution,  étant 
donnée  la  faible  jnajorité  dont  dispose  le  Gouvernement, 
des  propositions  budgétaires  nouvelles  auraient  été 
dangereuses.  Il  a  donc  laissé  les  choses  en  l'état  où  il 
les  avait  mises  l'année  dernière. 


Les  résultais  de  l'exercice  1894-1804  comparés  aux 
évaluations  ont  été  les  suivants  : 

Evaluations  Résultats 
Lit.  st.  Liv.  st. 

Recettes  ....  94.175.nOG  94.684 .000 
Dépenses....        93. 884.060.  93.918.000 

Surplus..  29 i. 000  768.000 

Les  recettes  de  l'année  dépassent  donc  de  50'.). 000  liv. 
les  évaluations,  et  bien  que  les  dépenses  dépassent 
les  évaluations  de  34.000  liv.,  le  résultat  total  a  été  un 
excédent  de  7Ï5G.OOO  liv.  au  lieu  de  291.000  liv.  La  prin- 
cipale augmentation  provient  du  chapitre  du  timbre  qui 
a  donné  une  plus-value  de  500.000  liv.,  et,  a  constaté 
Sir  William  Harcourt,  c'est  à  la  spéculation  sur  les  va- 
leurs minières  qu'il  faut  attribuer  cette  augmentation. 
Un  autre  fait,  quoique  moins  important,  est  à  relever, 
car  il  montre  aussi  une  reprise  des  affaires  :  c'est  l'aug- 
mentation de  26.000  liv.  donnée  par  la  taxe  sur  le  capi- 
tal des  Sociétés  ;  il  montre  que  26.000.000  de  liv.  de  ca- 
pital nouveau  ont  été  souscrites  pendant  l'année. 

L'imposition  sur  les  héritages  a  rapporté  pr^squ'exac- 
tement  la  somme  prévue  et  Sir  William  Harcourt  en  a 
profité  pour  parler  «  du  miracle  des  calculs  financiers  » 
par  lesquels  on  a  pu  prévoir  aussi  exactement  les  résul- 
tats d'un  pareil  changement  fiscal.  L'income-tax  a 
produit  70.000  liv.  de  plus  qu'on  en  attendait;  le  droit 
de  6  d.  par  baril  de  bière  a  donné  aussi  une  plus-value, 
mais  le  droit  additionnel  de  6  cl.  par  gallon  pour  les  al- 
cools dont  on  attendait  une  augmentation  de  760.000  liv. 
n'a  pas  donné  de  revenu  additionnel. 

Le  boni  obtenu  pendant  l'exercice  sera  affecté  à 
l'amortissement  de  la  Dette,  publique  :  celle  ci  a  été  ré- 
duite, au  cours  de  l'exercice  de  8.529.000  liv.,  mais  elle 
a  été  augmentée  d'un  autre  côté  de  divers  emprunts 
s'élevant  ensemble  à  720.000 liv.,  ce  qui  met  à  7.809.000 
liv.  la  réduction  nette  des  engagements  de  l'Etat. 

Pour  l'exercice  1895-96,  les  dépenses  ont  été  évaluées 
à  95.982.000  liv.  ;  c'est  une  majoration  de  2.064.000  liv. 
sur  les  chiffres  de  1894-95  et  elle  ira  presque  entière- 
ment au  budget  de  la  marine  qui  en  absorbera 
î. 400.000  liv. 

Pour  couvrir  ces  dépenses,  le  Chancelier  compte  sui- 
des ressources  pouvant  donner  un  chiffre  total  de 
"95.662.000  livres,  et  les  dépenses  étant  lixées  à  95  mil- 
lions 981 .000  livres,  il  pourrait  se  produire,  si  on  main- 
tient la  base  actuelle  de  l'impôt,  un  déficit  de  319.000 
livres.  Pour  le  combler,  Sir  William  Harcourt  propose 
de  maintenir,  pendant  un  an  encore,  le  droit  addition- 
nel de  6  deniers  établi  sur  la  bière,  ce  qui  lui  donnera 
500.000  livres  environ  et,  lui  laissera  une  marge  de 
181.000  livres.  Par  contre,  il  ne  maintient  pas  le  droit 
additionnel  dont  les  spiritueux  ont  été  frappés  l'année 
dernière  et  il  donne  pour  raison  que  cette  taxe  n'a  pas 
produit  les  résultats  espérés.  Il  y  a  une  autre  raison  à 
ce  fait  :  cet  impôt  avait  vivement  irrité  les  Irlandais, 
car  les  distilleries  de  whisky  forment  une  des  branches 
les  plus  importantantes  de  leur  industiie  ;  en  suppri- 
mant ce  droit,  le  Gouvernement  a  voulu  donner  satis- 
faction aux  Irlandais,  du  concours  desquels  il  a  plus 
que  jamais  besoin. 

Le  budget  de  Sir  William  Harcourt  se  boucle  ainsi 
très  exactement  avec  un  boni  de  181.000  liv.  et,  en 
faisant  appel  seulement  aux  ressources  actuelles.  Les 

dépenses  sont  évaluées  à  Liv.  95.981.000 

les  recettes  à ...  s   90.102.000 

L'excédent  est  de  Liv.  181.000 

Les  travaux  extraordinaires  prévus  pour  les  forts  et 
arsenaux  auraient  pu  constituer  un  déficit  sérieux, 
mais  le  Chancelier  de  l'Echiquier  a  résolu  d'emprunter 
1  million  de  livres  :  il  a  ainsi  oublié  quelque  peu  ses 
principes  de  faire  couvrir  les  dépenses  de  l'année  par 
les  recettes  de  l'année,  mais  on  ne  songe  pas  à  le  lui 
reprocher. 

En  présentant  cet  exposé  qui  ne  saurait  provoquer 
de  nombreux  commentaires,  Sir  William  Harcourt  a 
déclaré  que  c'était  probablement  la  dernière  fois  qu'il 
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s'adressait  au  Parlement  de  cette  place;  cette  phrase  a 
soulevé  de  vives  discussions.  On  y  a  vu  un  aveu  de 
l'impuissance  du  Gouvernement,  une  promesse  de  dis- 
solution prochaine....  quelques-uns  n'ont  voulu  y 
trouver  que  l'annonce  de  la  retraite  politique  prochaine 
de  Sir  William  Harcourt  et  ceux-ci  sont  peut-être  dans 
le  vrai. 

C'est  avec  une  certaine  surpiise  que  l'on  a  appris  ici 
la  rapide  solution  du  conllit  sino-japonais  et,  en  dépit 
du  mécontentement  ressenti  à  cause  du  fait  que  cette 
solution  est  intervenue  en  dehors  de  l'Angleterre,  on  a 
montré  une  réelle  satisfaction.  Les  négociations  se 
poursuivent  en  ce  moment  afin  de  fixer  l'indemnité  à 
allouer  au  Japon  en  échange  de  la  péninsule  du  Liao- 
Tung.  Nous  aurons,  par  conséquent,  à  nous  occuper 
bientôt  d'un  emprunt. 

L'affaire  du  Nicaragua  est  entrée  dans  une  phase 
nouvelle.  Ce  pays  a  promis  de  payer  l'indemnité  ré- 
clamée par  le  Cabinet  de  Londres,  sous  réserve  d'un 
règlement  amiable  ultérieur.  Le  Fort  de  Corinto  a  été 
aussitôt  évacué. 


El 


et 


BILAN   DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

8  Mai  1895 

Département  des  opérations  d'émission 


PASSIF 


Billets  créés. 


I.iv.  st. 

&0.97S  510 


50.973.510 


ACTIF 


Dette  rixe  de  l'Etat... 
Rentes  immobilisées. . 
Or  monnayé  et  lingots 

Total   50.978.510 


Liv.  st. 
11.015.100 
5  784  900 
34. 178 '510 


Département  des  opérations  de  banque 


PASSIF 

Liv.  st. 

Capital  social   là. 553. 000 

Réserve  et  prolits  fct 

pertes   3.1S7.2U 

Trésor  et  administra- 
tion publique   8  220  592 

Comptes  particuliers..  33.8  10.71? 

Bilicts  à  sept  jours, etc.  112  S51 

Totai   1TF86T4<5 


ACTIF 

•  Liv.  st. 
Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   13  421  605 

Porte  feuille  et  avance'  1N.Sui.u4l 

Billets  en  réserve   24. '65  2:5 

Or  et  argen  t  monnayés  2.719  540 


Total   39.304.4O> 


STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan  de 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


DATE 

Or  monnayé 
et 

Lingots 

Circulation 
(excepté  les  | 
Dilletsà7jours) 

DÉPOTS  | 

Dispon.  du  dépj 
des  opérations! 
de  Banque  | 

RÉSERVE 

Proportion  de  | 
la  reserve  aux; 
engagements  j 

Ta.  ï 

du 
l'es- 

% 

35  946 

24.9*0 

40.101 

30.392 

27.819 

69 

2 

35.  M)! 

25.119 

40.473 

30,139 

28.48i 

70 

13  »   

37.043 

2i  725 

41  106 

3J.130 

29.118 

70 

» 

20  »   

37.502 

24  629 

41.836 

30.315 

29.673 

70 

n 

27  »   

37.C81 

24.793 

42.251 

31.233 

29.090 

69 

» 

6  Mars  

H7 . 186 

25  o7l 

42  5=8 

32.(08 

28  915 

67 

» 

13  »   

3">.>67 

24.S93 

41.116 

30.558 

28.874 

70 

» 

20  »   

87.862 

21.679 

42.094 

30.9i9 

29.483 

63 

» 

27  »   

37.729 

25.287 

44.339 

33.434. 

29.242 

«5 

1) 

3  avril  

37.714 

26  123 

42.950 

32.891 

2Ï.480 

eo 

» 

10  »   

36  653 

26  316 

39.600 

30.278 

27.136 

68 

n 

17  »   

36  755 

26X18 

40.357 

%-a.tSl 

27.53S 

08 

ri 

21  »   

3  7. 4M-' 

25.978 

41.810 

31.251 

2-i  313 

67 

» 

37.036 

26  233 

41  693 

31  87  7 

27.E97 

«6 

» 

8  »   

36. 9*8 

25.213 

42.021 

32.289 

27.514 

63 

» 

Commerce  Extérieur  en  Avril. —  Le  commerce 
extérieur  pour  le  mois  d'avril  a  donné  les  résultats 
suivants  : 

Les  importations  ont  été  de  34  .341 .358  liv.  st.  et  le 
montant  total  des  quatre  mois  a  été  de  135.140.418 
livres  sterling,  soit  une  diminution  de  674.423  liv.  st. 
et  7.564.218  liv.  st.  comparativement  sur  1804.  Les 
exportations  ont  été  de  17.252.311  liv.  st.,  et  celles  des 
quatre  premiers  mois  de  69.972.672  liv.  st.,  soit  une 
diminution  de  307.565  liv.  st.  et  de  1.517.436  liv.  st. 
sur  1804. 

Nous  publierons,  la  semaine  prochaine,  notre  tahleau 
habituel. 


Budget  de  1895-1896.  —  Le  tableau  suivant 
donne  en  milliers  de  livres,  la  comparaison  entre  les 
recettes  et  les  dépenses  de  1804-95  et  les  évaluations 
budgétaires  pour  1895-96. 

Recettes  (Eu  milliers  de  livres) 


Recettes 

Evaluations 

de  l'Echiquier 

pour 

en  1894-95 

1895-96 

Douanes  

20.115 

20.240 

Accise  

26.050 

25.950 

Timbre  

14.440 

15.800 

Taxe  sur  les  terrains.. 

1.015 

1.020 

Taxe  sur  les  maisons  . 

1.435 

1.450 

15.600 

15.530 

Recettes  ; 

78.655 

79.090 

Postes  

10.760 

10.900 

Télégraphes  

2.580 

2.620 

Terres  de  la  Couronne.  410  415 
Actions  Suez  et  emprunt 

sarde,  etc   413  687 

Divers   1.866  1.550 

Recettes   16.029  16.172 

Total  général   94.684  96.162 

Dépenses  (En  milliers  de  livres) 

Dépenses  Evaluations 
de  l'Echiquier 
en  1894-95 


pour 
1895-96 


I.  Services  des  fonds 
consolidés  : 

Service  de  la  dette  na- 
tionale  25.000  25.000 

Service  des  autres  fonds 

consolidés   1.642  1.625 

Total   26.642  26.625 

II.  Services  supplémen- 

Armée..   17.900  17.984 

Marine   17.545  18.701 

Services  civils   18.015  19.208 

Revenus  des  douanes . .  2.646  2.702 

Postes   6.860  7.134 

Télégraphes   2.674  2.806 

Colis  postaux   727  732 

Total   67.276  69.357 

Total  général   03.918  95.982 


Les  Actions  de  Mines  d'or  et  le  Budget.  —  Le 

mouvement  sur  les  actions  des  mines  d'or  a  contribué 
beaucoup  à  l'augmentation  de  1.500.000  liv.  constatée 
dans  la  recette  du  timbre  en  180t.  Ces  actions  sont, 
en  effet,  presque  toutes  nominatives  et  doivent  être 
enregistrées  à  chaque  transfert,  ce  qui  donne  au  Trésor 
un  bénéfice  de  10  sh.  par  100  liv.  En  considérant  la 
somme  énorme  des  transactions  effectuées  sur  le  mar- 
ché minier,  on  s'explique  l'augmentation. 


Produits  Sidérurgiques. —  Les  résultats  du  mouve- 
ment commercial  de  la  Grande  Bretagne  en  ce  qui  con- 
cerne les  produits  sidérurgiques  font  ressortir  pour  les 
exportations  pendant  le  mois  de  mars  un  total  de 
205.707  T.,  soit  un  progrés  de  47.877  T.  par  rapport- au 
mois  de  mars  1804.  Toutefois,  pour  le  premier  trimestre 
de  l'année  courante,  on  n'arrive  qu'à  530.248  T.,  soit 
1.726  T.  de  moins  que  pendant  la  période  correspon- 
dante de  l'année  dernière. 

Comme  valeur,  on  arrive  pour  mars  I875à  1.521 .315 
livres  sterling,  soit  226.557  liv.  st.  de  plus  qu'en  février 
1885  et  67.809  liv.  «t.  de  plus  qu'en  mars  1894.  Les 
changements  les  plus  importants  sont  ceux  qui  se  rap- 
portent au  matériel  de  voies  de  chemins  de  fer  et  à  la 
fonte  avec  un  progrès  de  11.000  T,  pour  le  premier  de 
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Ces  produite  et  une  diminution  identique  pour  lo  second. 
I>:uis  le  premier  cas,  le  Japon  a  été  le  principal  facteur 
de  la  différence  et  l'Allemagne  dans  le  second.  On  peut 
noter  encore  les  augmentations  de  2.000  T.  de  fer- 
blanc  pour  les  Etats-Unis  et  de  1 .000  T.  de  tôles  galva- 
nisées pour  la  République  Argentine. 


Clearing-House 

Résultat  des  wtnpensations  du  2  au  8  Mai 

Jeudi  ^inni   £     J8.SI5.000  I  Lund;  «  mai   £     zï. 533  000 

Vendredi  3  mai    81. 2*0  000    Marii  7  mai   17  503.000 

Samedi  »  mai   19  183.000  |  Mercredi  7  mai   18  7O7.00O 

Total  £  1 22. 021  000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
été  de  £  lll.14o.000. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Londres 

Londres,  10  mai  1895. 

La  nouvelle  que  le  Japon  acceptait  les  réclamations 
laites  par  les  puissances  européennes  a  exercé  une 
heureuse  inlluence  sur  le  marché  et  les  cours,  comme 
ceux  des  places  continentales,  ont  enregistré  une  cer- 
taine progression.  Des  réalisations  de  bénéfices  se 
sont  produites  depuis,  qui  ont  un  peu  alourdi  les  ten- 
dances, et  la  liquidation  est  un  peu  difficile  pour  les 
valeurs  de  mines  d'or  seulement. 

Les  Consolidés,  qui  ont  dépassé  le  cours  de  106,  res- 
tent à  ce  niveau. 

Les  fonds  étrangers  sont  un  peu  plus  calmes,  après 
avoir  montré  des  tendances  fort  actives. 

Les  fonds  Argentins  sont  mieux  impressionnés  et 
poursuivent  leurs  précédentes  améliorations. 

Les  Chemins  américains  et  les  emprunts  mexicains 
sont  traités  avec  une  grande  animation. 

Hausse  importante  du  Rio  à  la  suite  de  la  spéculation 
qui  se  produit  sur  le  marché  du  cuivre. 


AUTRICHE-HONGRIE 


LA  SSTUATION 


Vienne,  8  niai  1895. 
La  Situation  politique  en  Hongrie,  une  crise  conjurée.  —  La  Question 
de*  logements  insalubres.  —  Les  importations  et  les  exportations 
de  maïs.  —  Le  privilège  de  la  Banque  fl- Autriche-Hongrie.  —  L'em- 
prunt pour  la  Bosnie  et  l'Herzégovine.  —  Le  traité  de  commerce 
avec  la  Bulgarie. 

Mgr  Agliardi,  le  nonce  pontifical,  peut  se  vanter 
d'avoir  soulevé  une  formidable  tempête.  Son  immixtion 
dans  les  affaires  intérieures  de  la  Hongrie  a  amené 
des  complications  inattendues;  aussi  bien  le  parti  libé- 
ral hongrois,  qui  représente  la  grande  majorité  au- 
delà  de  1*  Leith,  devient  féroce  quand  il  s'agit  de  cette 
grosse  question  des  lois  politico-religieuses.  Le  baron 
Ranffy,' président  du  Cabinet  transleithanien,  ne  pou- 
vant rester  sous  le  coup  du  désaveu  public  que  lui 
avait  infligé  le  comte  Kalnoky.  ministre  des  affaires 
étrangères  de  la  Monarchie,  une  double  crise  des 
plus  grave  paraissait  imminente,  mais  elle  est  heu- 
reusement conjurée  grâce  à  l'attitude  conciliante  de 
François-Joseph.  Il  est  permis  de  se  demander  si 
Mgr  Agliardi  ne  devra  pas  payer  les  pots  cassés  et  si 
la  situation  dans  laquelle  l'ont  placé  les  événements 
ne  l'obligeront  pas  à  quitter  son  poste? 

La  grève  des  tuiliers  de  Wienerberg,  dont  je  vous  ai 
parlé  dans  une  précédente  lettre,  avait  pour  origine 
première  l'insalubrité  des  logements.  Cette  question  de 
logements  est  depuis  longtemps  à  l'ordre  du  jour  en 
Autriche  et  il  serait  urgent  de  la  résoudre.  Aussi  plu- 
sieurs membres  de  la  municipalité  viennoise  ont-ils 
proposé  une  participation  de  la  capitale  cisleithanienne 
à  une  grande  entreprise  ayant  pour  objet  la  construc- 
tion de  logements  salubres  pour  les  ouvriers;  l'affaire 
serait  lancée  à  l'occasion  du  Jubilé  de  l'Empereur,  avec 
le  concours  des  Caisses  d'épargne,  des  syndicats  in- 
dustriels et  de  la  Chambre  de  commerce. 


Une  solution  s'impose  d'autant  plus  que,  d'après  [es 
statistiques  du  professeur  de  l'hilippovvilcli ,  Vienne 
est  bien  en  arrière  des  autivs  capitales,  et  même  de 
Londres  sous  le  rapport  des  installations  ouvrières. 
Dans  neuf  quartiers  de  la  ville,  il  y  a  10  0/0  de  loge- 
ments, renfermant  76.330  habitants,  qui  sont  dépourvus 
de  cuisines;  en  outre  44  0/0  environ  des  logements  vien- 
nois  qui  abritent  475.938  habitants  (soit  plus  du  tiers 
de  la  population  totale)  sont  composés  d'une  ou  de 
deux  chambres  au  plus. 

Cette  question  d'habitations  insalubres  n'est  pas 
limitée  à  Vienne;  à  Lin/,  la  proportion  des  gins 
vivant  dans  des  logements  composés  d'une  seule 
pièce  et  n'ayant  qu'une  cuisine  est  de  35  0/0  ;  elle  est 
de  48  0/d  à  Reicnenberg  et  de  75  0/0  dans  les  fau- 
bourgs de  cette  dernière  ville.  On  a  calculé  que  dans 
dix-neuf  capitales  des  provinces  560.000  habitants  sont 
entassés  les  uns  sur  les  autres,  dans  des  conditions 
tout  à  fait  déplorables  ;  c'est  la  une  proportion  de 
22  0/0  environ  alors  qu'à  Londres  (d'après  les  statis- 
tiques de  Charles  Booth)  la  même  proportion  n'est  que 
de  12  0/0.  Il  est  juste  de  reconnaître  que  les  autorités 
se  sont  émues  de  ces  constatations;  déjà,  avec  l'auto- 
risation de  l'Empereur,  la  Ville  a  voté  250.000  florins 
pour  les  logements  à  Vienne,  à  l'occasion  des  fêtes  du 
Jubilé;  la  première  Caisse  d'épargne  autrichienne  a 
souscrit  pour  une  somme  égale,  la  Chambre  de  com- 
merce pour  20.000  florins,  et,  enfin,  le  Syndicat  indus- 
triel de  la  Basse-Autriche  s'est  inscrit  pour  10.000 
florins. 

Nous  sommes  à  l'époque  des  grandes  transactions 
spéculatives  sur  les  céréales  (blé,  seigle,  avoine  et 
maïs),  aussi  bien  à  Vienne  qu'à  Budapest;  cette  année, 
tout  l'intérêt  des  engagements  se  concentre  sur  le  maïs, 
dont  les  prix  effectifs  sont  de  1  1/2  florin  au-dessus  de 
ceux  de  l'an  dernier,  tandis  que  le  cours  des  affaires  à 
terme  a  monté  de  2  florins. 

Vous  n'ignorez  pas  que  le  maïs  est  un  des  articles 
d'importation  de  la  Monarchie  :  on  en  a  importé,  en 
moyenne,  900.000  quintaux  métriques  par  an  de  1880  à 
189'i.  Les  chiffres  les  plus  élevés  ont  été  :  2.684.316 
quintaux  métr.  en  1885  et  2.226.036  quint,  métr.  en 
1894.  Grâce  à  l'abondance  des  récoltes,  les  exportations 
de  maïs  ont  été  assez  importantes  en  1891  et  en  1892, 
soit  321.270  quint,  en  1891  et  536.620  en  1892. 
'  Pour  la  dernière  campagne,  la  récolte  de  la  Monar- 
chie entière  a  été  d'environ  20  millions,  contre  une 
moyenne  de  33  millions  de  quintaux.  Jusqu'à  présent, 
le  mouvement  de  l'année  a  été  de  703.168  quintaux 
pour  les  importations  et  de  11.997  quint,  pour  les  ex- 
portations, soit  une  importation  nette  de  691.171  quint. 
On  peut  donc  admettre  que  la  différence  a  été  couverte 
par  d'autres  produits  :  blé,  froment  et  orge.  On  doit 
constater  aussi  que  la  fermeté  du  marché,  en  dépit  de 
la  mauvaise  marche  des  affaires,  est  un  indice  du  peu 
d'importance  des  offres.  Et  si  l'on  embrasse  l'ensemble 
du  marché  des  céréales,  on  arrive  à  celte  conclusion 
que  la  nouvelle  campagne  s'ouvrira  avec  des  stocks 
très  réduits  ;  il  en  résultera  une  situation  bonne,  à 
moins  que  la  spéculation  ne  fasse  des  siennes. 

Au  sujet  du  renouvellement  du  privilège  de  la  Ban- 
que d'ÀutJ-iche-Hongrie,  il  est  intéressant  de  prendre 
acte  des  déclarations  faites  la  semaine  dernière,  à  la 
tribune  parlementaire,  par  le  Ministre  des  finances  hon- 
grois. Il  résulte  de.  ces  déclarations  que.  le  Gouverne- 
ment maintient  son  droit  d'établir  une  Banque  d'émis- 
sion autonome  pour  la  Transleithanie.  Ce  droit,  le  Mi- 
nistre entend  le  faire  valoir  au  cours  des  négociations 
qui  vont  être  incessamment  ouvertes,  dans  le  cas  où 
on  n'arriverait  pas  à  s'entendre.  Mais,  quoi  qu'en  pen- 
sent les  chauvins  hongrois,  qui  escomptent,  déjà  l'éven- 
tualité de  la  création  d'une  Banque  d'Etat  autonome, 
l'entente  avec  la  Banque  d'Autriche-H07igrie  s'impose, 
si  on  veut  mener  à  bien  cette  fameuse  réforme  moné- 
taire, qui  progresse  bien  lentement.  Au  fond,  ce  doit 
être  là  l'avis  de  M.  Lukacs,  dont  les  déclarations  n'ont 
eu  sans  doute  d'autre  but  que  de  donner  une  apparence 
de  satisfaction  aux  interpellateurs. 

L'emprunt  de  24  millions  de  couronnes,  dont  le  pro- 
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•duit  est  destiné  aux  travaux  publics  à  exécuter  en  Bos- 
nie et  en  Herzégovine,  et  dont  il  était  question  dans 
1 'Economiste  Européen  du  4  mai  (no  173,  p.  570),  a  été 
voté  la  semaine  dernière  par  le  Parlement  hongrois, 
malgré  l'opposition  d'un  certain  nombre  de  députés. 

M.  Lukacs  a  exposé  que  les  recettes  des  provinces 
occupées  par  les  troupes  de  la  Monarchie  suffiraient  à 
couvrir  cet  emprunt  et  qu'il  n'en  résulterait  aucune 
charge  pour  la  Hongrie. 

S'il  faut  en  croire  le  Fremdenblatt,  les  négociations 
relatives  au  traité  de  commerce  avec  la  Bulgarie,  pour- 
suivies depuis  longtemps,  paraissent  devoir  enfin  abou- 
tir. Il  s'agissait,  tout  d'abord,  de  poser  les  bases  de 
l'entente  qui  doit  durer  jusqu'en  1903;  le  Gouverne- 
ment bulgare  a  accepté  de  ne  pas  augmenter  sensible- 
ment son  tarif  actuel  de  8  1/2  0/0  ad  valorem  et,  d'autre 
part,  le  Gouvernement  austro-hongrois  est  disposé  à 
consentir  de  légères  modifications  sur  lesquelles  les 
deux  parties  contractantes  se  sont  à  peu  près  mises 
d'accord. 

Informations  Économiques  et  Financières 

Les  Existences  de  caisse  du  Gouvernement 
hongrois.  —  A  la  fin  de  l'année  1889,  les  existences  des 
Caisses  publiques  hongroises  s'élevaient  à  24  millions 
300  mille  tlorins,  auxquels  sont  venues  s'ajouter  les 
plus-values  de  plusieurs  années  et  les  rentrées  prove- 
nant des  obligations  régalicnnes  de  l'Etat,  soit  127  mil- 
lions 200  mille  florins.  Les  deux  sommes  réunies  for- 
ment un  total  de  151  1/2  millions  de  florins  et,  après 
déduction  des  frais  résultant  du  retrait  des  anciennes 
monnaies,  le  total  s'est  réduit  à  144  1/2  millions  de 
florins. 

Mais,  en  raison  des  dépenses  faites  ou  engagées,  les 
existences  de  caisse  ne  s'élèvent  plus  qu'à  29  millions 
300  mille  florins.  En  dehors  du  budget,  le  Gouvernement 
hongrois  a  prélevé  115  millions  de  florins  environ  sur 
les  existences  de  caisse,  dont  43  1/2  millions  s'appli- 
quent à  des  travaux  publics.  Le  chiffre  de  9  millions 
de  florins  prévu  par  les  Chemins  de  fer  de  l'Etat  est 
considéré  comme  insuffisant  et  on  estime  qu'il  faudra 
recourir  à  un  emprunt.  En  attendant,  le  Gouvernement 
demande  à  po'ivoiv  prélever  15  millions  800  mille  florins 
sur  les  disponibilités  de  l'emprunt  Theiss-Zzegedin,  en 
même  temps  qu'il  réaliserait  le  monopole  des  débits  de 
boissons.  Après  cette  opération,  les  existences  de  caisse 
ressortiraient  à  45  millions  100  mille  florins. 


Les  Caisses  d'Epargne  Postales  en  Autriche. 

—  Pendant  le  mois  de  mars  1895  le  mouvement  de 
l'épargne  aux  Caisses  postales  a  été  le  suivant  :  dépôts 
2.829.509  florins,  retraits,  2.693.497  florins,  soit  un 
excédent  de  136.101  florins  en  faveur  des  dépôts. 

Pour  le  mouvement  des  chèques,  les  versements  se 
sont  élevés  à  116.240.956  florins  et  les  remboursements 
à  116.134.683;  il  en  résulte  que  le  solde  des  dépôts  s'est 
accru  de  106.272  florins. 

Le  nombre  des  participants  s'est  augmenté,  en  avril 
1895,  de  1.941  pour  le  mouvement  de  l'épargne,  de  188 
pour  le  mouvement  des  chèques  et  de  188  pour  le  clea- 
ring. 

Le  mouvement  général  d'avril  1895  a  atteint  le  mon- 
tant de  237.89S.737  florins,  et  au  30  avril,  les  soldes 
généraux  ressortaient  comme  suit:  40.957.270  11.  pour 
l'épargne,  50.914.058  pour  les  chèques,  soit,  ensemble, 
41.871.328  Ilorins. 

Le  total  (l"s  participants  à  cette  même  date  était  de  : 
1.074.595  poui  l'épargne  et  26.942  pour  le  mouve- 
ment des  chèques.  Parmi  les  titulaires  des  livrets  de 
chèques  on  comptait  au  30  avril  19.327 participent  au 
clearing. 

Le  nombre  des  titulaires  do  livrets  de  rente  s'élevait 
à  11.253,  pour  lesquels  l'Administration  des  Caisse  i 
d'épargne  postales  avait  en  dépôt  21.223.450  fl.  (valeur 
nominale)  de  valeurs  d'Etat. 

Enfin,  le  montant  nominal  des  valeurs  achetées  pour 


le  compte  des  déposants  et  délivrées  s'élevait  à  fin 
avril  1895,  à  26.101.505  florins  (valeur  nominale). 


La  Société  du  Chemin  de  fer  de  Lemberg-Czer- 
nowitz.—  Le  bilan  1894  de  la  Compagnie  du  Chemin 
de  fer  de  Lemberg-Czernowifz  accuse  un  bénéfice  net 
de  1.040.039  florins,  déduction  faite  de  l'intérêt  5  0/0 
des  actions. 

L'Assemblée  générale  a  décidé  de  distribuer  un  divi- 
dende de  15  fl.  (7  1/2  0/0)  et  de  reporter  à  nouveau  une 
somme  de  298.853  fl.  Le  revenu  des  certificats  de  jouis- 
sance est  de  5  fl. 

Pour  1893,  le  dividende  a  été  de  14  fl.  et  le  report  à 
nouveau  de  428.181  fl. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Vienne 

Vienne,  10  mai  1895. 

Notre  marché  a  été  assez  mouvementé  cette  semaine. 
Après  le  mouvement  de  recul  provoqué  par  le  conflit 
Kalnoky-Banffy,  la  spéculation  s'est  promptement  re- 
saisie et  les  haussiers  ont  même  réussi  à  déterminer 
une  reprise  assez  accentuée,  mais,  en  fin  de  semaine, 
la  tendance  est  plus  réservée  et  les  rentes  sont  même 
un  peu  lourdes.  On  considère  que  la  situation  inté- 
rieure n'est  pas  encore  bien  consolidée:  et,  d'autre 
part,  on  conçoit  des  inquiétudes  au  sujet  de  la  Serbie. 

Les  échéances  de  coupons  ont  déjà  exercé  une  in- 
fluence assez  sensible  sur  le  marché  monétaire  ;  l'ar- 
gent est  plus  abondant. 

La  dette  flottante  autrichienne  s'élevait,  fin  avril,  à 
303.858.052  fl.  ;  je  vous  en  enverraile  détail  pour  votre 
prochain  numéro. 


BELGIQUE 


Le  Commerce  extérieur  de  la  Belgique  en  mars 

1895.  —  En  mars,  les  importations  se  sont  élevées  à 
123.866.000  francs,  en  diminution  de  10  0/0  sur  le  mois 
de  mars  1894.  Les  principales  augmentations  ont  porté 
sur  le  café,  les  viandes,  les  blés  et  farines  de  blé,  les 
huiles  et  le  houblon:  les  diminutions,  sur  les  bestiaux, 
les  bois,  les  céréales  autres,  les  soies,  les  peaux,  les 
produits  chimiques  et  les  vins. 

Les  exportations  se  sont  élevées  à  114.872.000  francs, 
en  augmentation  de  3  0/0  sur  cellss  de  mars  1894;  il  y 
a  une  augmentation  sur  les  houilles,  les  matières  tex- 
tiles, les  machines  et  mécaniques,  les  fers  ouvrés  et  les 
résines  et  bitumes.  Par  contre,  on  constate  des  moins- 
values  sur  les  articles  suivants  :  céréales,  soies,  acier 
ouvré,  produits  chimiques,  graines  oléagineuses  et  ver- 
rerie. 

Voici  les  chiffres  comparatifs  : 

En  milliers  de  francs 
Mars  3  premiers  mois 


1895  1894 

Importation   123.866  135.131 

Exportation   114.872  111.845 


1895  1895 

308.834  356.461 
260.452  261.195 


Chemin  de  fer  d'Anvers-Rotterdam.  —  Il  ressort 
du  rapport  présenté  aux  actionnaires  de  la  Société  du 
chemin  de  fer  d'Anvers  à  Rotterdam,  que  les  résul- 
tats de  l'exercice  1894,  comparés  à  ceux  de  1893,  pré- 
sentent une  amélioration  notable  dans  les  produits  de 
l'exploitation  du  Grand  Central  Belge. 

En  1893,  les  recettes  comparées  à  celles  de  1892 
accusaient  déjà  une  augmentation  de  128.500  fr.  50. 
L'excédent  en  faveur  de  1894  est  beaucoup  plus  consi- 
dérable, il  se  chiffre  par  448.713  fr.  20.  Cet  accroisse- 
ment est  dû  en  grande  partie  à  l'Exposition  d'Anvers, 
qui  a  amené  sur  le  réseau  un  mouvement  considérable 
de  voyageurs. 

Quant,  aux  dépenses,  elles  s'élèvent  à  7.243.557  fr.,  en 
augmentation  de  3.008  fr.  sur  celles  de  l'exercice  pré- 
cédent. 


L'ECONOMISTE  EUROPEEN  -  Bulgarie  ot  Espag; 


L'assemblée  générale  a  approuvé  ta  distribution 
d'un  dividende  de  80fr.  aux  actions  ordinaires  et  de 
1?  lr.  50  aux  actions  de  dividende,  dividendes  égaux  à 
ceux  de  l'exercice  précédent. 


Banque  de  Bruxelles.  —  L'assemblée  générale  ordi- 
naire des  actionnaires  a  eu  lieu  le  25  avril . 

Après  avoir  entendu  la  lecture  des  rapports,  elle  a 
voté  les  résolutions  suivantes  : 

1"  Adoption  du  bilan  et  du  compte  de  prolits  et  pertes 
de  l'exercice  18i>4  tels  qu'ils  sont  présentés  par  le 
Conseil  ; 

2o  Distribution  d'un  dividende  de  30  fr.  par  action  ; 
■  >•<  Attribution  de  125.000  fr.  à  la  réserve  extraordi- 
naire ; 

i"  Report  à  nouveau  de  la  somme  de  61.107  fr.  05 
après  avoir  porté  en  prévision  54.632  fr.  03  pour  dispo- 
sitions fiscales; 

5o  Réélection  de  MM.  Jules  et  Ernest  Urban,  admi- 
nistrateurs sortants; 

6°  Réélection  de  MM.  Van  Becelaere  et  .1.  Jacobs, 
commissaires  sortants. 


BULGARIE 


Les  Caisses  de  l'Etat  en  Bulgarie.  —  Pendant,  le 
mois  de  décembre  1894,  les  Recettes  des  Caisses  de 
l'Etat  se  sont  élevées  à  24.325.355  fr.  et  les  Dépenses  à 
24./80.222  fr.  La  réserve  des  Caisses  s'élevait,  à  la  date 
du  1er  janvier  1895,  à  12.674.952  fr. 


Les  Postes  et  Télégraphes,  en  Bulgarie.  —  L'offi- 
ciel Sbornih  pour  les  postes  et  télégraphes  contient 
les  renseignements  suivants  relatifs  au  mouvement 
des  postes  et  télégraphes  en  1881  et  en  1893  : 

En  1881,  les  envois  de  la  principauté  à  l'étranger 
comprenaient  177.538  lettres,  38.749  plis  recommandés, 
10.524  cartes-correspondance,  45.014  journaux,  9:329 
colis  et  35.732  télégrammes.  Par  contre,  elle  a  reçu, 
cette  même  année,  de  l'étranger  :  218.934  lettres  simples, 
36.410  plis  recommandés,  11.288  cartes-correspondance, 
71.036  journaux,  4.660  colis  et  31.212  télégrammes. 

En  1893,  le  mouvement  a  été  :  lo  à  la  sortie  :  700.178 
lettres,  112.044  plis  recommandés,  125  444  cartes-cor- 
respondance, 285.590  journaux,  17.0*0  colis  et  83.910 
télégrammes;  2»  à  l'entrée:  1.068  712  lettres  simples, 
134.134  lettres  recommandées,  147.128  cartes-correspon- 
dance, 1.268.588  journaux,  37.036  colis  et  77.990  télé- 
grammes. 

Voilà  pour  le  mouvement  avec  l'étranger  ;  dans 
Y  intérieur  de  la  principauté,  il  s'établit  comme  suit  : 

En  1881,  615.783  lettres,  42  356  plis  recommandés, 
•"33.540  cartes-correspondance,  190.698  journaux,  16.819 
colis  et  175.547  télégrammes. 

En  1893,  3.302.240  lettres,  369.690  plis  recommandés, 
1.195.654  cartes-correspondance,  5.313.236  journaux, 
83.316  colis  et  907.843  télégrammes.  Le  mouvement  a 
compris,  en  outre,  1.633.641  correspondances  officielles 
et  206.246  mandats-poste,  représentant  une  valeur  de 
19.010.167  francs. 

Les  recettes  totales  des  postes  et  télégraphes  se  sont 
élevées,  en  1881,  à  741.709  francs,  contre  1.398.743  fr. 
de  dépenses,  soit  un  déficit  de  557.024  fr.  ou  de  40  0/0. 

En  1893,  les  recettes  se  sont  élevées  à  2.448.955  francs 
et  les  dépenses  à  2.577.582  francs  ;  le  déficit  a  donc  été 
réduit  à  128.627  fr.,  soit  à  environ  5  0/0  des  dépenses 
totales. 


Une  nouvelle  Société  de  Constructions  en  Bul- 
garie. —  On  annonce  la  constitution,  à  Varna,  d'une 
nouvelle  Société  de  constructions  au  capital  de  2  mil- 
lions de  francs,  dont  les  statuts  ont  été  soumis  à  l'ap- 
probation du  Ministre  du  commerce  et  de  l'agriculture. 
Cette  Société  a  pour  objet  l'entreprise  de  constructions 
particulières  dans  toute  la  Principauté,  moyennant  des 
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acomptes  de  30  à  '_>.,  0/0,  le  surplus  «levant  être  amorti 
par  annuités,  en  dix  années  ou  davantage. 


Le  Commerce  des  Vins  en  Bulgarie.  —  Pendant 

1  année  1894,  le  commerce  des  vins  en  Bulgarie  s'est 
décomposé  comme  suit  : 

_  importations 
Provenances   

—  Eh  hectolitres 


Turquie   34.023 

9rèce   '786 

Autriche  

Italie   222 

France   £g 

Angleterre   13 

Allemagne   1 

Espagne   \ 

Pays  divers   1.215 

36.725 

Vins  en  bouteilles  pour  divers 

pays   143 

Total  des  importations. . .  36.868 


Quant  aux  exportations  des  vins  bulgares,  elles 
se  sont  élevées  à  37  hectolitres  seulement,  savoir  : 
6  pour  la  Turquie,  24  pour  l'Italie,  6  pour  la  Roumanie 
et  1  pour  l' Autriche-Hongrie. 


ESPAGNE 


LA  SITUATION 

Madrid,  8  mai  1895. 
Nouvelles  de  Cuba;  lu  plan  du  maréchal  Martinez-Campos.  —  Les 
Recettes  budgétaires.  —  Les  Agissements  des  silvelistes. 

Les  nouvelles  de  la  Havane  sont  incomparablement 
meilleures  et  tout  porte  à  croire  que  l'application,  parle 
maréchal  Martinez  Carnpos,  d'un  plan  sagement  conçu 
lui  permettra  d'en  finir  plus  tôt  que  nous  ne  le  pensions 
avec  les  diverses  bandes  insurgées.  Ce  plan  consiste  à 
rompre  avec  les  errements  antérieurs  ;  au  lieu  de  s'en 
tenir  à  un  premier  engagement  et  de  permettre  aux 
bandes  de  se  reformer,  le  Maréchal  les  fait  poursuivre 
sans  répit  jusqu'à  ce  qu'elles  soient  complètement  à  sa 
merci.  Ajoutons  qu'il  a  la  bonne  fortune  de  pouvoir 
compter  sur  l'appui  d'un  Président  du  Conseil  ne  mar- 
chandant pas  les  subsides  et  lui  laissant  pleine  liberté 
d'action.  Si  les  généraux  français  avaient  eu,  jadis,  les 
mêmes  facilités  au  Tonkin,  peut-être  la  prise  de  pos- 
session de  notre  domaine  indo -chinois  eût- elle  été  plus 
rapide  et  plus  complète. 

En  ce  qui  concerne  le  déficit  du  budget  de  Cuba  que 
je  vous  ai  indiqué  (5.661.768  piastres  pour  l'exercice 
1893-94),  voici  l'explication  que  donne  notre  confrère  la 
Estafeta  : 

En  prenant  le  pouvoir,  le  Cabinet  libéral  s'est 
trouvé  en  présence  d'une  prévision  de  dépenses  ne 
dépassant  pas  21  1/2  millions  de  piastres.  Mais  ce 
chiffre  lui  a  paru  insuffisant  et  il  l'a  porté  à  25  1/2  mil- 
lions, soit  cinq  millions  de  plus  qu'en  1892-93. 

Quant  aux  recettes,  il  les  a  évaluées  à  24.334.493 
piastres,  soit  à  4.841.729  piastres  au-dessus  de  la  réa- 
lité. En  voici  le  détail  : 

Prévisions  Recettes 
—  effectives 

Contributions  et  impôts   7.360.660     6.694  981 

Douanes   11.238.250  9.959.203 

Rentes  en  suspens   2.089.133  1.877.396 

Loteries   3.170.000  1.811.597 

Riens  de  l'Etat   374.166         79  029 

Divers   102.284         70 . 555 

Total   24.334.498  20.492.764 

Tous  les  calculs  de  M.  Maura  étaient  faits  à  l'aven- 
ture. 

En  ce  qui  concerne  la  situation  financière  de  la  mé- 
tropole, on  ergote  beaucoup  sur  les  diminutions  de  re- 
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cettes  budgétaires  ;  mais  en  vous  reportant  à  mes  corres- 
pondances de  l'année  dernière  et  des  premiers  mois  de 
1895,  vous  constaterez  que  ces  diminutions  étaient  pré- 
vues. Je  n'ai  cessé  de  vous  dire  que  les  statistiques  pu- 
bliées parle  Ministère  libéral  étaient  fantaisistes;  au- 
jourd'hui on  ne  farde  plus  lavérité  et  les  chiffres  actuels 
font  ressortir  la  situation  exacte.  Puis,  je  le  répète,  les 
libéraux  ont  profité  des  améliorations  introduites  par 
les  conservateurs  ;  à  leur  tour,  ceux-ci  pâtissent  des 
bévues  sans  nombre  commises  par  leurs  adversaires 
politiques. 

Quant  aux  plus-values  de  23.269.186  pesetas  sur  les 
prévisions  pour  les  neuf  premiers  mois  de  l'exercice 
en  cours  des  recettes  des  douanes,  elles  sont  la  con- 
séquence de  l'augmentation  du  droit  d'entrée,  sur  les 
blés:  on  ne  peut  importer  sans  payer  les  surtaxes. 
Voilà  ce  qu'il  convient  de  faire  ressortir.  Les  arrivages 
de  céréales  dans  les  ports  situés  dans  la  périphérie  de 
la  péninsule  ont  pour  effet  d'é:everles  recettes  des  Com- 
pagnies de  chemins  de  fer,  notamment  celles  des  An- 
dalous  qui  ont  transporté  ces  temps  derniers  des  quan- 
tités de  blés. 

Les  silvélistes,  dont  le  nombre,  vous  le  savez,  est 
fort  restreint  (il  se  réduit  à  une  dizaine,  tout  au  plus, 
d'amis  ou  parents  de  M.  Silvela),  ont  cherché  à  soule- 
ver un  débat  politique  à  propos  des  élections  munici- 
pales: mais  grâce  au  bon  sens  et  au  tact  du  Ministre  de 
l'intérieur,  cette  tentative  a  échoué.  H  faut  avouer  que 
la  petite  fraction  dissidente  choisit  mal  son  moment, 
quand,  à  côté  des  difficultés  financières  de  l'heure  pré- 
sente, la  question  de  Cuba  n'est  pas  encore  résolue. 


et 


Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Bu  i"  janvier  au  22  avril  (16  semaines) 


1892 

1893 

1894 

1895 

Pesetas 

4  059.055 

4.417  lé5 

4.293.5 13 

4  038.556 

Nord  de  l'Espagne  (1959  k.) 

16.320  432 

15  709.688 

16.362.326 

14.418  726 

2  S45  830 

3.258.387 

3.603  600 

3.408.459 

Lérida-Reus  (103  kil.)  .... 

4M  S99 

430.702 

405.605 

369.621 

Almansa-Valence  (460  kil.) 

3  672.530 

3.291.931 

3.292  034 

3.121.743 

Saragosse  (2072  kil.)  

15.237.057 

15  535.872 

15.5S9  256 

14.513.489 

Les  Recettes  du  Trésor  espagnol.  —  Les  recettes 
du  mois  d'avril  1895  accusent  une  moins-value  de 
2.109.000  pesetas  par  rapport  à  la  période  correspon- 
dante de  1894.  Les  douanes  ont  contribué  pour 
1.771.000  pesetas  à  cette  diminution,  de  telle  sorte 
qu'elle  se  réduit  à  398.000  pesetas  pour  tous  les  autres 
chapitres. 

Nous  publierons  prochainement  le  tableau  détaillé  de 
ces  receltes.   

Le  Commerce  extérieur  de  l'Espagne 

TABLEAU  COMPARATIF  des  importations  et  exportations 
pendant  le  l01'  trimestre  des  années  1893,  1894  et  1895  : 

IMPORTATIONS 


Articles 
du  tarif  d'importation 


Pierres,  terres,  minéraux, etc. 
Métaux  et  leurs  dérivés  ... 
Drogueries  et  produits  cliim. 

Colon  et  ses  dérivés  

Autres  textiles  et  leurs  dén  v. 
Laine,  (t lots  et  leurs  dérivés 

Soie  et  dérivés  

Papier  et  ses  applications. . 

liois  et  ses  dérivés  

Animaux  et  dépouilles  

Mach.,  courroies  et  einbarc. 

Produits  alimentaires  

Produits  divers  

Importations  spéciales  

Totaux  


1893 

1894 

1895 

Pesetas 

Pesetas 

Pesetas 

19  766.742 

20  279.144 

19.192  151 

5.746  8.S3 

6  602  00H 

5.356  354 

12  005.790 

14  218  971 

15.281.571 

26.9  6  808 

32  751.681 

34  619.660 

7.611.615 

6.598.788 

7.825.272 

4.264.215 

9.403  543 

10.645.113 

3  760.676 

5. 717. 621 

6.440.593 

2.142  245 

2.467.752 

2.353.028 

9.o6<3.573 

9.316.880 

8.745.350 

0.4-0.272 

12.222.885 

15.462.480 

10.313.112 

8  964.639 

6.550. 376 

43.365  379 

45  286.639 

40.752.235 

1.081.238 

1.112.388 

1.369  641 

15.904.215 

15  320.997 

18.123.644 

172.058.763 

190.323.940 

193.017.468 

EXPORTATIONS 


Articles 
de  la  table  de  valeurs 


1.  Minéraux,  céramique,  etc.. . 

2.  Métaux  et  leurs  dérivés  

3.  Drogueries  et  produil  s  chim. 

4.  Articles  en  coton  manut'act. 

5.  Art.des  autres  textiles  manu. 

6.  Laine  et  ses  dérivés  

7.  Soies  et  ses  dérivés  

8.  Papier  et  ses  applications. . 

9.  Bois  

10.  Animaux  et  dépouilles  

11.  Machines   

12.  Produits  alimentaires  

13.  Divers   


Totaux 


1893 

1894 

1895 

Pesetas 

Pesetas 

Pesetas 

20.746.631 

20.417.288 

17  975.529 

32  540  424 

21.394.770 

20.945.507 

5.404.573 

6.266  696 

5.389  907 

8.7S2.0PS 

8  718  183 

7.879.238 

1.422.513 

1.209.720 

1. 026. 626 

3.297.981 

2.3S3. 181 

g.tSI.088 

874.899 

1.389.099 

1.133.149 

2  186.084 

2.507  267 

2.322.149 

7.900.(69 

8.635.821 

8.656  170 

17.730.385 

11.610  630 

13  112  599 

114.879 

221.168 

71.744 

60.641.503 

55.322.827 

57.107  214 

509.933 

665.522 

498.260 

155.08I.97i 

146.742.172 

136.302.174 

Ce  tableau  complète  les  indications  générales  don- 
nées dans  l'Economiste  Européen  du  4  mai  1895, 
no  173.  Il  y  a  lieu  de  constater,  malheureusement,  que 
les  Exportations  se  réduisent  de  mois  en  mois,  tandis 
que  les  Importations  ne  cessent  d'augmenter.  Mais, 
fait  à  noter,  les  arrivages  de  céréales  sont  en  sensible 
diminution,  ainsi  que  cela  ressort  du  tableau  compa- 
ratif suivant  : 

Importations  de  céréales  pendant  le  1er  trimestre  des 
années  : 

1893  1894  1895 

Provenances  —  —  — 

En  kilogrammes 


13.885.038 
0.840.299 
49.868.380 
12.788.762 
15.051.854 


905.430 
5.085.444 
40.474.642 
17.715.101 
16.122.949 


Etats-Unis   12.850.388 

France   12.401.135 

Russie   24.849.840 

Turquie   16.929.281 

Autres  pays   32.107.189 

Totaux  . . .— 99.194.833   98.434.333  79.603.500 

En  ce  qui  concerne  les  exportations  de  vins,  les  chif- 
fres du  ler  trimestre  1895  nous  donnent  une  valeur  de 
27  millions  300  mille  pesetas,  conti-e  17  1/2  millions  en 
1894  et  15  millions  100  mille  pesetas  pour  la  période 
correspondante  de  1893;  la  plus-value  est  due  aux  Jerez 
embarqués  pour  l'Angleterre. 

Voici  la  comparaison  des  quantités  de  vins  ordinaires 
exportées  du  1«  janvier  au  31  mars  : 


Pays  de  destination 


1893  1894 

En  hectolitres 


France. . . .  -.   1 . 442 . 058  828 . 330 

Angleterre   20.014  28.888 

Autres   pays  d'Eu- 
rope et  Afrique. . .  65 . 323  70 . 024 
Cuba  et  Porto-Rico.  170.371  127.170 
Amérique  étrangère.  109.447  103. 90y 
Asie  et  Océanie   0.713  0.791 

Totaux  . . . 


1895 


680.580 
23.491 

54.244 
128.949 
117.947 
4.947 


..    1.820.520   1.171.774  1.010.158 

Parmi  les  exportations  en  plus-values  signalons  les 
oranges  dont  la  valeur  s'est  élevée,  pendant  le  trimes- 
tre, à  12.946.443  pesetas,  soit  une  augmentation  de 
3  1/2  millions  de  pesetas  par  rapport  à  1894,  et  le 
mercure  qui  accuse  une  augmentation  de  1  1/2  million 
de  pesetas. 

Courrier  de  Sa  Bourse  de  Madrid 

Madrid,  10  mai  1895. 

Le  marché  est  relativement  ferme;  Foptimisme  de  la 
Presse,  coïncidant  avec  le  découvert  qui  existe  sur  le 
marché,  a  exercé  une  influence  bienfaisante  sur  les 
cours.  Pourvu  qu'une  réaction  en  sens  inverse  ne  sè 
produise  pas  à  ta  première  nouvelle  alarmante  ! 

Les  envois  de  numéraire  à  destination  de  Cuba  se 
continuent;  le  vapeur  «  Léon  XIII  »  vient  encore  d'em- 
porter 4  millions  de  pesetas. 
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ITALIE 


LA  SITUATION 

Home.  8  mai  1895. 
Elections  générales.  —  Les  Prévisions  do  M.  Sonnino.  —  Dis- 
cours électoraux  des  ministres.  —  L»s  Primes  a  ta  marine  mar- 
chande. —  Encore  t'impùl  sur  la  richesse  mobilière.  —  L'Assemblée 
générale  de  la  Société  du  «  Risanamento  »  de  Naples.  —  i^a  a  Ban- 
que de  gestion  et  de  liquidation  ». 

Le  décret  de  dissolution  de  l'ancienne  Chambre  est 
enfin  promulgué  :  les  nouvelles  élections  sont  tixées  au 
26 du  mois  courant  el  au  2  juin  pour  les  ballottages. 
Huit  jours  après  celte  dernière  date  s'ouvrira  la  nou- 
velle session  législative. 

Nous  devons  convenir  que  le  Cabinet  se  présentera 
devant,  les  Chambres  sons  d'heureux  auspices.  En  effet, 
le  rendement  des  impôts  confirme  actuellement  les  pré- 
visions de  M.  Sonnino;  certains  chapitres —  la  taxe  sur 
les  allumettes,  entre  autres  —  ont  même  dépassé  ces 
prévisions  et  le  Ministre  du  Trésor,  qui  va  décidé- 
ment prononcer  dimanche  prochain,  12  mai,  un  dis- 
cours devant  ses  électeurs  de  San  Gasciano,  ne  man- 
quera pas  de  faire  ressortir,  par  cet  exemple  topique, 
la  solidité  de  son  programme. 

Par  contre  M.  Sonnino,  ému  de  la  spéculation  effrénée 
qui  se  manifeste  à  certains  moments  en  Bourse ,  se 
préoccupe  des  moyens  de  l'entraver  ;  il  redoute  une 
crise  de  ce  chef. 

M.  Morin,  le  ministre  de  la  marine,  doit  également 
exposer  ses  vues,  la  semaine  prochaine,  à  la  Spezzia,  en 
s'occupant  plus  spécialement  de  la  marine  marchande. 
Quant  au  Président  du  Conseil,  il  ne  prononcera,  à 
Rome,  que  dans  la  seconde  quinzaine  de  mai,  c'est-à- 
dire  peu  avant  la  date  des  élections,  le  grand  discours 
politique  annoncé  depuis  si  longtemps. 

A  propos  de  M.  Morin,  on  affirme  qu'il  se  propose 
de  remanier  la  loi  relative  aux  primes  allouées  à  la 
marine  marchande,  de  façon  à  alléger  les  charges  qui 
pèsent,  de  ce  chef,  sur  le  budget.  Ces  primes  seraient 
maintenues  en  principe  et  on  s'intéresserait  tout  parti- 
culièrement à  l'a  situation  des  voiliers  ;  mais  les  dé- 
penses devront  être  couvertes,  en  totalité  ou  en  partie, 
au  moyen  d'un  remaniement  des  taxes  de  cabotage  et 
des  droits  à  payer  par  les  navires  étrangers  faisant 
escale  dans  les  ports  italiens.  Ces  divers  points  seront 
résolus  avant  la  fin  de  l'année,  car  c'est  le  31  décembre 
prochain  qu'expirent  les  dispositions  de  la  loi  actuel- 
lement en  vigueur.  Aussi  annonce-t-on  que  le  nouveau 
projet  sera  présenté  aux  Chambres  au  commencement 
de  la  nouvelle  législature  et  que  M.  Crispi  y  fera  allu- 
sion dans  le  discours  qu'il  doit  prononcer  avant  les 
élections  générales. 

Un  bon  point  à  la  municipalité  de  Catania  qui,  loin 
de  se  conformer  à  l'attitude  de  sa  sœur  milanaise,  vient 
de  décider  de  garder  à  sa  charge  l'augmentation  de 
taxe  de  la  richesse  mobilière,  en  ce  qui  touche  aux 
intérêts  de  l'emprunt  communal  de  1890.  Il  y  avait 
litige,  sur  ce  point,  entre  l'Administration  du  Mont-de- 
Piété  de  Milan  et  la  municipalité  de  Catania;  mais 
cette  dernière  a  suivi  les  avis  cle  ses  avocats  en  renon- 
çant à  la  lutte  et  en  prenant  à  sa  charge  tous  les  frais 
de  procédure  encourus.  Il  semblerait  que  cet  exemple 
eût  du  porter  ses  fruits.  Malheureusement,  il  n'en  est 
rien  en  ce  qui  concerne  la  municipalité  milanaise  qui, 
réunie  en  Assemblée  plénière,  vient  précisément  de 
décider  qu'on  continuerait  à  retenir  l'impôt  de  la 
richesse  mobilière  sur  les  intérêts  des  obligations  de 
la  Ville,  en  inscrivant  les  sommes  ainsi  retenues  à  un 
compte  spécial,  en  attendant  la  sentence  définitive  de 
la  Cour  de  cassation.  Cette  décision  produira  le  plus 
mauvais  effet,  considérant  surtout  que  d'autres  muni- 
cipalités, celles  de  Gênes  et  de  Ferrare  notamment, 
ont  payé  intégralement  les  coupons  de  leurs  dettes 
respectives. 

L'assemblée  générale  extraordinaire  des  actionnaires 
du  Risanamento  de  Naples,  qui  a  eu  lieu  la  semaine 


dernière,  était  appelée  à  délibérer  sur  la  réduction  des 
évaluations  des  propriétés  de  la  Société,  ainsi  que  sur 
diverses  mesures  tendant  à  réaliser  des  économies. 
Conformément  aux  conclusions  du  rapport  du  Conseil 
d'administration,! les  Immeubles  et  terrains  seront  es- 
timés dans  le  bilan  d'après  les  revenus  réels,  en  prenant 
pour  base  les  conditions  exigées  par  les  opérations  du 
Crédit  Foncier  de  Naples.  Le  Conseil  a  pris  l'enga- 
getaent  de  réaliser,  d'ici  à  deux  ans,  un  minimum 
d'économies  de  40.000  lire  sur  les  frais  généraux,  sans 
nuire  à  la  bonne  marche  des  affaires.  D'ores  et  déjà  les 
administrateurs  et  les  syndics  ont  abandonné  sponta- 
nément 15.000  lire,  sur  les  sommes  qui  leur  sont 
allouées. 

Le  Conseil  d'adminisliation  de  la  Banqw.  de  Gestions 
et  de  Liquidations  a  décidé  de  porter  le  capital  d«  cet 
établissement  de  deux  à  quatre  millions  de  lire;  le 
nouveau  capital  est  déjà  entièrement  souscrit. 


Informations  Économiques  et  Financières 


Les  Caisses  d'Epargne  Postales  en  Italie.  —  Pen- 
dant les  deux  premiers  mois  de  l'exercice  en  cours  les 
dépôts  aux  caisses  d'épargne  postales  se  sont  élevés 
à  50.225.575  lire,  en  augmentation  de  plus  de  5  mil- 
lions de  lire  par  rapport  aux  deux  premiers  mois 
de  189  i. 

Déduction  faite  des  remboursements  effectifs  et  des 
sommes  employées  pour  le  compte  des  déposants  en 
achats  de  rente  publique  ou  en  dépots  à  la  Caisse  des 
Dépôts  et  Prêts,  l'excédent  des  versements  ressort  à 
10.332. 251  lire. 

Le  montant  total  de  l'épargne  s'élevait,  au  28  février 
1895,  à  443.816.131  lire  pour  2.871.657  livrets;  c'est 
là  une  plus-value  de  48.915.992  lire  et  de  151.882  li- 
vrets par  rapport  à  la  période  correspondante  de  1894. 


Les  Cbambres  de  Compensation  italiennes  en 
1894.  —  Le  total  des  opérations  effectuées,  pendant 
toute  l'année  1894,  par  les  cinq  Chambres  de  compen- 
sation existant  en  Italie  s'est  élevé  à  15  milliards 
649.662.321  lire,  dont  12  milliards  11.161.024  lire 
représentent  les  parties  compensées. 

La  différence  a  été  soldée  par  2  milliards  107.743.011 
lire  de  virements  ou  de  crédits  en  compte  courant  et 
par  1  milliard  530.767.286  lire  d'espèces. 

La  proportion  des  virements  et  des  espèces  ressort 
ainsi  à  23,25  0/0  du  total  des  opérations,  et  celle  des 
espèces  seules  à  9,77  0/0. 


Les  Magasins  Généraux  de  Soufre,  en  Sicile.  — 

On  annonce  la  constitution  à  Palerme  d'une  Société  de 
Magasins  Généraux  pour  les  dépôts  de  soufre,  au  ca- 
pital d'un  demi-million  dont  3/10  ont  été  versés  à  la 
Banque  de  Sicile. 

Le  contrat  signé  par  les  souscripteurs  contient  une 
clause  suspensive,  savoir  :  que  le  Gouvernement 
accorde  la  bonification  promise  de  4  lire  par  tonne 
avant  le  15  mai,  dans  quel  cas  les  Magasins  s'ouvri- 
raient en  juin. 

Notons  que  les  magasiniers  non  producteurs  de  la 
province  de  Girgenti  se  sont  refusés  de  donner  leur 
adhésion  à  la  Société,  malgré  l'invitation  qui  leur  avait 
été  faite. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Rome 

Rome,  10  mai  1895. 
La  bonne  tenue  du  marché,  que  je  vous  signalais  la 
semaine  dernière,  ne  s'est  pas  démentie  depuis  lundi  et 
on  a  enregistré  de  nombreux  achats  de  Rente.  Les 
haussiers  escomptent  les  effets  du  discours  que  doit 
.prononcer  M.  Sonnino  devant  ses  électeurs  de  San 
Gasciano  ;  il  faut  convenir  aussi  que  les  prévisions  du 
Ministre  du  Trésor  semblent  se  réaliser, 
j     On  annonce  de  prochaines  modifications  aux  décrets 
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—  Serbie,  Suisse  et  Turquie 


du  catenaccio  du  10  décembre  1894  ;  les  réclamations 
des  intéressés,  notamment  pour  les  cotons,  les  huiles 
et  les  sucres,  ont  porté  leurs  fruits. 


SERBIE 


La  Banque  Nationale  de  Serbie  en  1394.  —  La 

Banque  de  Serbie  n'a  pas  été  plus  heureuse  en  1894  que 
durant  les  années  précédentes,  la  situation  économique 
du  pays  n'a  éprouvé  aucune  amélioration.  Tous  les 
produits  agricoles  sont  tombés  à  des  prix  dérisoires  et 
l'exportation  a  été  très  faible,  ce  qui  a  entraîné  la 
rareté  de  l'argent. 

En  même  temps  qu'une  véritable  pénurie  de  capital 
se  manifestait,  la  Banque,  aux  termes  d'une  loi  du 
15  décembre  L893  et  d'un  arrêté  du  Ministre  des  fi- 
nances du  18  février  1894,  devait  retirer  graduellement 
ses  billets  payables  en  argent  et  réduire  la  circulation 
au  chiffre  de  36  millions  à  la  fin  de  1894.  Cette  circons- 
tance augmentait  les  difficultés  que  la  Banque  éprou- 
vait pour  venir  au  secours  des  affaires.  Pour  répondre 
aux  exigences  de  la  loi  elle  n'avait  pas  d'autre  moyen 
que  de  vendre  son  or  et  de  restreindre  ses  prêts  de  qui 
la  conduit  inévitablement  à  la  liquidation.  Le  Ministre 
des  finances  intervint  et  le  10  novembre  1894  il  exprima 
le  désir  que  la  Banque  suspendît  la  réduction  des  cré- 
dits, mais  ce  n'est  que  partie  remise  et  la  Banque 
envisage  toujours  l'éventualité  de  sa  liquidation  si  la 
loi  sur  les  billets  gagés  pour  l'argent  n'est  pas  revisée. 

L'encaisse  a  été  comprise  entre  13.025.088  dinars  et 
9.767.884,  la  moyenne  a  été  de  10.735.967. 

Au  31  décembre,  il  y  avait  en  réserve  : 

Or    6.441.637 

Argent   4.290.880 

La  circulation  a  varié  de  26.383.560  à  22.982.790,  la 
moyenne  a  été  de  24 . 650 . 160,  comprenant  : 

Billets  payables  en  or   285.180 

Billets  payables  en  argent..  24.364.980 

Le  taux  de  l'escompte  a  été  toute  l'année  de  7  1/2  0/0 
pour  l'or  et  de  6  0/0  pour  l'argent. 
11  a  été  escompté  8.196  effets  pour  36.326.913  dinars. 
Au  31  décembre,  il  y  avait  en  portefeuille  : 

232  effets  payables  en  or 
pour  D.  489.529 

1.767  effets  payables  en  ar- 
gent pour   6.355.758 

3  bons  du  Trésor   750.000  7.105.758 

7.595.287 

et  des  coupons  de  l'Etat  paya- 
bles en  or  pour   ~*  •  jj* 

Ensemble   7.011.408 

Les  prêts  aux  institutions  de  créditserbes 

ont  été  de  D.  10.257.542 

et  il  a  été  avancé  sur  effets  publics  aux 

particuliers   784.497 

Le  mouvement  des  comptes  courants  s'est  élevé  : 

En  recettes  à   6.338.653 

En  paiements  à   6.296.842 

Ensemble   12.035.495 

L'Etat  était  débiteur  de  la  Banque  au  31  décembre 

de  5 . 828 . 713  dinars. 
Le  bénéfice  net  de  la  Banque  a  été  de  517 .o46  dinars, 

qui  a  permis  de  distribuer  un  dividende  de  11  dinars 

par  action. 


SUISSE 


L'Emigration  suisse.  —  Le  nombre  des  Suisses 
émigrés  en  1894,  à  destination  de  pays  d'outre-mer, 


s'élève,  suivant  la  statistique  établie  par  le  Bureau  fé" 
déral  de  l'émigration,  à  3.849  individus. 

Depuis  qu'il  existe  une  statistique  de  l'émigration 
suisse  embrassant  les  résultats  de  tous  les  cantons, 
c'est-à-dire  depuis  1879,  le  mouvement  de  l'émigration 
suisse  n'a  jamais  été  aussi  faible  qu'en  1894.  Durant 
cette  période,  le  nombre  des  émigrants  a  été  inférieur 
de  2.328,  soit  de  37,72  0/0,  à  celui  de  1893,  qui,  lui- 
même,  accusait  une  diminution  de  1.658  comparative- 
ment à  l'année  1892.  Le  chiffre  atteint  par  l'émigration 
suisse  pendant  le  dernier  exercice  est  de  3.286  en  des- 
sous de  la  moyenne  des  dix  dernières  années;  il  est  in- 
férieur de  9.653  à  celle  de  1883,  qui  fut  la  plus  élevée 
depuis  1879. 

Sur  ce  total  de  3.849,  pour  l'année  1894,  2.297  émi- 
grants appartenaient  au  sexe  masculin  et  1.552  au  sexe 
féminin.  Comme  pays  de  destination,  nous  relevons  en 
premier  lieu  les  Etats-Unis  d'Amérique  avec  3.285  émi- 
grants (85  0/0),  puis  l'Amérique  du  Sud  496  (401  dans 
la  République  Argentine,  48  au  Brésil,  20  en  Colombie, 
etc.).  L'Asie,  l'Afrique  et  l'Australie  n'ont  attiré  que  40- 
Suisses.  En  ce  qui  concerne  îa  profession  des  émigrés, 
nous  trouvons  1.273  agriculteurs  (y  compris  les  fem- 
mes et  les  enfants),  297  commerçants,  255  domestiques, 
139  tailleurs,  100  horlogers,  etc.,  etc.  Enfin,  291  sont 
des  rentiers  ou  des  personnes  sans  profession. 


L'Aluminium  en  Suisse.  —  La  fabrication  de  l'alu- 
minium paraît  prendre  en  Suisse  un  assez  grand  déve- 
loppement, Une  seule  Société  industrielle  de  Neuhau- 
sen  aurait,  avec  cette  production,  réalisé  en  1894  un 
bénéfice  net  de  plus  de  800.000  fr.  . 

C'est  au  bon  marché  de  la  fabrication  qu'il  faudrait 
attribuer,  en  partie  du  moins,  l'importance  de  cette 
industrie  et  notamment  la  construction  d'un  certain 
nombre  de  navires  en  aluminium. 


TURQUIE 

La  Chambre  de  Commerce  Française  de  Cons- 
tantinople.  —  Nous  extrayons  du  dernier  bulletin  de 
la  Chambre  de  commerce  Française  de  Gonstantinople, 
qui  rend  à  nos  exportateurs  des  services  si  grandement 
appréciés  par  eux,  les  très  judicieux  conseils  qu'elle 
donne  aux  maisons  françaises  qui  désirent  se  créer  des 
relations  d'affaires  dans  le  Levant  : 

«  Tout  commerçant  ou  industriel  Français  qui  désire 
vendre  ses  produits  en  Turquie  peut  s'adresser  à  notre 
Chambre  de  commerce. 

«  Nous  examinons  d'abord  si  son  article  est  suscep- 
tible de  trouver  acheteurs  dans  ce  pays. 

«  S'il  n'y  a  pas  impossibilité  de  le  vendre,  nous  lui 
procurons  un  représentant,  Français  autant  que  pos- 
sible. 

«  L'insuccès  d'un  agent  qui  n'arrive  pas  à  vendre  ne 
doit  pas  décourager  le  fabricant.  Il  faut  faire  un  nouvel 
essai  avec  un  autre  représentant,  qui  sera  peut-être 
plus  actif,  ou  se  trouvera  dans  des  conditions  spéciales 
lui  permettant  d'obtenir  des  ordres. 

«  Lorsqu'un  commencement  d'affaires  a  eu  lieu,  que 
les  premières  bases  sont  jetées,  il  est  excellent  de  faire 
un  voyage. 

ci  Bien  se  renseigner  et,  autant  que  possible,  à  deux 
sources  différentes.  Notre  Chambre  de  commerce  four- 
nit des  renseignements  gratuits  sur  la  clientèle  et  se 
tient  à  la  disposition  de  ses  compatriotes  pour  les  faire 
profiter  de  son  expérience  de  la  place. 

«  Le  commerce  de  la  Métropole  a  donc  à  sa  disposi- 
tion un  excellent  instrument,  notre  Compagnie,  qui 
peut  puissamment  l'aider  à  se  créer  des  relations  dans 
le  Levant,  à  faciliter  et  à  rendre  plus  sûres  celles  exis- 
tantes. Ne  pas  l'utiliser,  ce  serait  avouer  clairement 
qu'on  ne  veut  pas  vendre  au  dehors.  » 

Le  Propriétaire-Gérant  :  Jules  Montel. 
Paris.  —  ImDnm.  de  la  Presse,  16  ru   do  Croissant.  —  Simart 
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■  lu  Midi  et  du  Canal  latéral  à  la  Garonne.  —  Pages  616  à  .629 

INFORMATIONS  ÉCONOMIQUES  ET  FINANCIÈRES.  —  Bilan  de  la 
Banque  de  France  et  Comparaisons.  —  Avis  de  la  Chambre  syndi- 
cale des  Agents  de  change  de  la  Ville  de  Paris.  —  Compa- 
gnie Générale  des  Chemins  de  fer  Brésiliens.  —  Emprunt  Chinois. 

—  Mort  de  M.  Joubert.  —  Compagnie  Générale  des  Voitures  à 
Paris.  —  Compagnie  des  Chemins  de  fer  de  l'Est-Algérien.  — 
Mouvement  'tes  Caisses  d'Epargne.  —  Recettes  des  Chemins  de  fer. 

—  Canal  de  Suez.  —  Pages  629  à  631. 

CORRESPONDANCES  HEBDOMADAIRES  ET  DOCUMENTS  SUR  : 

ALLEMAGNE  :  Pages  632  et  633.  —  ANGLETERRE  :  Pages  633  à  633. 

—  AUTRICHE-HONGRIE  :  Pages  635  à  637.  —  ESPAGNE  :  Pages 
637  et  63S.  —  ITALIE  :  Pages  638  et  639.  —  PORTUGAL  :  Pages 
639  et  610.  —  SUISSE  :  Page  610.  —  TURQUIE  :  Page  640. 


SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr.) 


Dates 


Encaisse  métallique 
Or        Argent  Total 


1894  17  mai. 

1895  2  mai. 
1895  9  mai. 
1895  16  mai. 


FRANCE.  —  Banque  de  France 

1.764.9  1.272.8  3.037.7  3  480  2 

2.057.6  1.235.3  3.292.9  3.6J5  3 

2.053.6  1.238.0  3.291.6  3.566  2 

2.053.2  1.240.0  3.293.2  3  547  6 


ALLEMAGNE.  —  Banque  Impériale 


1894  8  mai. 

1895  23  avril 
1895  30  avril 
189b    8  mai. 


690.5 
966.9 
963.4 
957.0 


405.6 
376.0 
374.6 
372.2 


1.096.1 
1.342.9 
1.838.0 
1.329.2 


1.237.1 
1.302.4 
1.369.6 
1.342.9 


86 
91 
90 
92 


88 
103 
97 
99 


ANGLETERRE.  —  Banque  d'Angleterre 

1894  17  mai.      825.2        »       825.2      626  4  132 

1895  1er  mai.  925.9  »  925.9  655*9  141 
1895  9  mai.  923.2  »  923.2  655  3  141 
1895  15  mai.      923.9         »        923.9      644.9  143 

ANGLETERRE.  —  Banques  d'Ecosse 

1894  24  mars       99.0       22.9     121  9      158  7  77 

1895  26janv.  110.0  16.2  126.2  172-6  73 
1895  23iévr.  99.0  22.9  121.9  158'7  77 
1895  23  mars       97.8       22.0     119.8      156.9  76 

ANGLETERRE.  —  Banques  d'Irlande 

1894  24  mars       70.0       10.4      80.4      i57  6  51 

1895  26janv.  71.0  9.4  80.4  1625  49 
1895  23  1'évr.  70.0  10.4  80.4  157  6  51 
1895  23  mars       70.2       10.4      80.6      157!o  51 

AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche-Hongrie 


SU 
3  " 
3 
3 


1894  8  mai. 

1895  23  avril 
1895  30  avril 
1895   8  mai. 


214.2 
390  8 
391.9 
390.0 


343.8 
285.8 
285.6 
285.4 


558.0 
676.6 
677.5 
675.4 


951.1 
1.020.8 
1.056.5 
1.060.9 


58 
66 
64 
63 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

a  a  .S 
a-"  o 

3 
o. 

3  O  g 

Or 

Argent 

Total 

««.2 
ffî 

° 

r-»  xn 

1894  10  mai. 

1895  25  avril 
1895  2  mai. 
1895   9  mai. 


BELGIQUE. 

76.0 
95.7 
94.3 
91.2 

BULGARIE. 


1894  15  mai. 

1895  41  fév.. 
1895  28  fév.. 
1895  15  mai. 


1894  30  avril 

1895  28  fév.. 
1895  30  mars 
1895  30  avril 


1894  12  mai. 

1895  27  avril 
1895  4  mai. 
1895  11  mai. 

1894  31  mars 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 
1895  31  mars 


6.9 
3.6 
3.7 
3.5 

DANEMARK. 

72.5 
73.6 
74.9 
77.4 

ESPAGNE.  - 

197.9 
200.1 
200.1 
200.1 

GRÈCE.  - 

2.0 
1.9 
1.9 
2.1 

HOLLANDE.  - 


1894  12  mai. 

1895  28  avril 
1895  4  mai. 
1895  11  mai. 

1894  30  avril 

1895  10  avril 
1895  20  avril 
1895  30  avril 

1894  20  avril 

1895  31  mars 
1895  10  avril 
1895  20  avril 

1894  20  avril 

1895  31  mars 
1895  10  avril 
1895  20  avril 


112.1 
107.9 
107.9 
108.1 

ITALIE. 

299.9 
300.4 
301.1 
299.2 


1894  31  mars 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 
1895  31  mars 


1894  9  mai. 

1895  24  avril 
1895  l»r  mai. 
1895   8  mai. 

1894  4  mai. 

1895  20  avril 
1895  27  avril 
1895   4  mai. 


ITALIE.  — 

93.2 
105.5 
105.5 
105.5 

ITALIE.  - 

35.2 
35.2 
35.2 
35.2 

NORVEGE.  - 

31.6 
32.0 
31.1 
29.6 

PORTUGAL.  - 

16.8 
26.7 
26.7 
26.7 

ROUMANIE. 

55.3 
44.5 
45.4 
45.9 


Banque  Nationale 

35.7  111.7  424.3 

25.5  121.2  448.5 
25.1     119.4  449.7 

24.3  115.5  451.9 

—  Banque  Nationale 

1.3  8.2  2.0 
8.0  11.6  1.5 
8.0  11.7  1.4 
7.7      11.2  1.3 

—  Banque  Nationale 

»  72,5  100.5 
»  73.6  99  5 
»  74.9  102.4 
»         77.4  107.1 

-  Banque  d'Espagne 

209.7     407.6      939  0 

312.3  512.4      926  9 

311.4  511.5      931  8 

307.0  507.1  936.4 

-  Banque  Nationale 

»         2.0  108.5 
1.9  108.7 
»         1.9  106.1 
»         2.1  106.8 

-  Banque  des  Pays-Bas 

175.6     287.7  443.1 

178.5  286.4  441  8 
177.5     285.4  457.3 

177.1  285.2  457.1 

—  Banque  d'Italie 

44  4     344.3  838.7 

59.8  860.2  749.8 

59.6  360.7  724.8 

54.9  354.1  717.9 

Banque  de  Naples 

10.4  103.6      229  8 

10.5  116.0  228.4 
10.5  116.0  230.7 
10.5     116.0  230.6 

Banque  de  Sicile 

1.5  36.7  57.7 
1.5  36.7  50.5 
1.5  36.7  53.6 
1.5      36.7  52.3 

Banque  de  Norvège 

31.6  65.1 
32.0  62.3 
»        31.1       63  7 
»        29.6  67.8 


Banque  de  Portugal 

36.1      52.9      281  4 

40.1  66.8      293  2 

40.2  66.9  293.7 

40.3  67.0  293.8 

-  Banque  Nationale 

1.6  56.9  120.2 
5.5  50.0  100  5 
5.9      51.3  101.7 

6.7  52.6  104.2 


25 
27 
26 
25 


410 

823 
835 
866 


72 
74 
74 
72 

43 
55 
55 
54 

2 
2 
2 
2 

65 
65 
62 
62 

41 

48 
50 
50 


44 
RI 
50 
50 


63 
72 
69 
68 

48 
51 

49 
43 

19 

22 
22 
22 

48 
50 
5-1 
50 


3 

2% 
2% 
2% 


4 

3>a 

3^ 
3% 


5 

4^ 
4>â 

2% 

2% 
2^ 

6 

5 


G  LO- 


I/ECONOMISTE. EUROPEEN  —  Statistique  générale 


Dates 

Encai8se  métallique 

Circula- 

Dort de 
caisse 
circul. 

31 

*  1 

305 

Or 

Argent' 

Total 

tion 

Rap] 

l'en' 
à  la 

1894  16  avril 

1895  16  mars 
1895  1-avr. 
1895  16  avril 


1894  31  mars 
1865  31  janv. 
189  5  28  fâv.. 

1895  31  mars 


189  4  22  avril  I 
1895  X  avril! 
1895  15  avril 
1895  22  avril! 


1894  31  mars 

1895  31  janv. 
1895  28  fév... 
1895  31  mars 


1894  31  m?rs 

1895  31  janv. 
1895  38  fév. . 
1895  31  mars 


RUSSIE.  —  Banque  Impériale 

1.518.5  15.0  1.533.5  4.026/2 

1.559.2  16.8  1.576:0  4.198.7 

1.561.8  16.0  1.577.8  4.2~5.2 

1.565.0  16.2  1.581.2  4.214.7 

RUSSIE.  —  Banque  de  Finlande 

21.7  3.5  25.2  45.4 
21.9  3.6  26.4  48.1 
21.9  4.5  25.4  49.7 

21.8  3.6  85.4  50.5 

Banque  Nationale 

4.1  10.0  23.3 

4.5  9.9  24.2 

4.5  9.9  24.0 

4.5  9.7  23.8 


SERBIE.  — 

5.9 
5.4 
5.4 
5.2 

SUÉDE.  - 

23.2 
30.9 
33.6 
33.9 

SUÈDE. 

10.4 
10.4 
10.4 
10.5 


38 
37 
37 
37 


55 
53 
53 
50 


43 
41 
41 
40 


4% 
4 


Banque  Royale 

4.8  28.0 

4.5  35.4  ' 

4.6  38.2 
4.6  38.5 


62.9 
62.7 
63.3 
69.4 


Banques  Privées 

14.1  24.5  84.5 

12.1  22.5  79.6 

14.1  24.5  82.1 

14.6  25.1  87.5 


44  4 
57  4 
60  4 


29 
28 
30 
29 


SUISSE.  —  Banques  d'Emission 


1894 

12  mai. 

75.7 

14.3 

90.0 

173 

7 

51 

3 

1895 

27  avril 

82.8 

10.8 

93.6 

174 

9 

53 

3 

1895 

4  mai. 

82.7 

10.7 

93.4 

177 

6 

53 

3 

1895 

11  mai. 

82.4 

10.4 

92.8 

178 

5 

52 

3 

TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs 

14  637,3 

15  101,5 
15  114,3 
15  061,8 


1894  17 

mai . 

6  318,6 

2  627,6 

8  946,2 

1895  2 

mai . 

7  252,4 

2  625,5 

9  811,2 

1895  9 

mai. 

7  248,3 

2  624,3 

9  872,6 

1895  16 

mai. 

7  235,4 

2  613,9 

9  849,3 

61% 

65 
65 
65 


TOTAUX  au  31  décembre 


1890  31  dÀC. 

1891  31  déc. 

1892  31  déc. 

1893  31  déc. 

1894  31  déc. 


4  854,5 

5  562,1 

6  159,9 

6  084,2 

7  030,0 


2  126,7 
2  324,0 
2  459,9 
2  459,5 
2  599,9 


6  981,2 

7  886,1 

8  619,8 

8  543,7 

9  629,9 


13  659,7 

14  337,2. 

14  611,7 

15  157,1 
15  047,6 


51% 

55 
59 
56 
64 


(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
des  bilans,  des  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

Les  totaux  ci-dossus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffé- 
rentes, ne  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent,  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 


CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


1 1  avril 

ISavril 

25avril 

3  mai 

10  mai 

17  mai 

47 

92 

47 

95 

47 

95 

47 

9? 

47 

90 

47 

97 

Anveis  

100 

08 

100 

13 

100 

19 

100 

16 

100 

21 

100 

26 

Athènes  

186 

50 

186 

» 

186 

186 

» 

185 

» 

184 

11 

50 

11 

12 

70 

14 

30 

12 

■M 

12 

30 

81 

» 

81 

» 

81 

05 

81 

05 

81 

10 

81 

to 

100 

06 

100 

13 

100 

12 

100 

16 

100 

19 

100 

20 

10(1 

» 

100 

)) 

100 

80 

100 

15 

100 

20 

100 

35 

Constantinople  

22 

32 

22 

70 

22 

70 

22 

65 

22 

ÉB 

22 

67 

Francfort  

81 

05 

81 

06 

81 

05 

81 

11 

81 

13 

81 

12 

Gènes  

105 

35 

105 

21 

105 

17 

105 

07 

104 

95 

105 

» 

Genève  

100 

34 

100 

28 

100 

ss 

100 

27 

100 

i£ 

100 

681 

50 

683 

» 

690 

691 

» 

688 

» 

689 

» 

25 

il 

25 

38 

25 

40 

25 

37 

25 

37 

25 

36 

11 

30 

10 

80 

11 

20 

14 

87 

12 

42 

12 

10 

Rome  

105 

25 

105 

20 

105 

15 

105 

07 

104 

92 

105 

05 

Saint-Pétersbourg 

36 

80 

36 

go 

36 

80 

36 

8b 

36 

80 

36 

80 

43 

w 

4«i 

52 

48 

51) 

48 

55 

48 

50 

48 

15 

—      (à  3  mois)... 

48 

35 

1  48 

47 

48 

45 

48 

50 

48 

15 

48 

37 

CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Paris  sur: 


Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam,  pap.  court 

Allemagne. .  — 

Vienne  -Tr. .  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb. -Porto.  — 

St-Pétersb.  .  — 

Valeurs  à  vue  moins 

Londres   —       2  % 

—  v  eh.  eourt     2  % 

Stockholm..     —  3 
Belgique....     —     2  % "% 

Italie   —       5  9F 

Suisse   —  3 

New- York   2  % 

Matières  (l'or  et  d'argeut  au  pair 
Or  en  barre  (le  kil.).  3437 
Argent  id.    (le  kil.).   218  89 
Quadruples  espagnols  

—  mexicains... 

Piastres  

Souverains  anglais  

Banknotes  

Aigles  des  Etats-Unis  

Guillaume  (20  marks)  

Impér.  Russie  (titre  :  916») 

—  —  (nouv.  titre  :  900») 
1/2—       -(  - 
Couronnes  de  Suède 


Plus 


19  av-il  i  26avril 


206  12 
122  06 
204  » 
413  50 
444  50 
» 

268  » 


25  22 
25  23  K> 

138  50 
0  19  p. 
5  25  p. 
0  37  p. 

514  50 


3437  » 
110  65 
80  75 
80  75 
2  72 
25  20 
25  20 
25  77 
24  57 
20  ÔC 
40 
20 
27  50 


206  06 
122  Od 
204  12 
439  50 
439  50 
a  '  . 
267  50 


25  22% 
25  24 

138  50 
0  22  p. 
5  25  p. 
0  31  p. 

514  50 


3437 
112  19 
80  75 
80  75 
2  72 
25  22 
25  22 
25  77 
24  5' 
20  60 
40 
20 
27  50 


3  mai    10  mai 


206  19 
122  >, 
204  12 
43J  50 
433  50 
» 

268  » 


25  20% 
25  22 
138  50 

0  19  p 

1  87  p. 
0  31  p. 

514  50 

3437  » 
109  56 
80  75 
80  72 
2  72 
25  17 
25  18 
25  77 
24  57 
20  60 
40 
20 
27  50 


17  mai 


206  31 
I2i  » 
201  25 
411  50 
441  50 

»  - 
268  » 


25  22 
25  23% 

138  50 

0  19p. 

4  75p. 

0  24p. 

515  50 


3437 
111  75 
80  75 
80  75 
2  72 
25  20 
25  21 
25  77 
24  57 
20  60 
40 
20 
27  50 


206  5C 
121  94 
204  50 
440  50 
440  50 


25  20K 
25  22 

138  50 
0  25  p. 
4  75  p. 
0  25  p. 

516  » 

3137  » 
112  19 
80  75 
80  75 
2  72 
25  17 
25  18 
25  77 
24  57 
20  60 
40  » 
20  » 
27  50 


PAYS  EXTRA-EUROPEENS 


NOMS  DES  PAYS 


Etats-Unis  (doll.  or).. 
Mexique  (piastre  arg.) 
Rèpul).  Arg.  (  peso  pap.) 
Chili  (peso  papier).... 
Brésil  (milreis  papier) 
Indes  (roupie  argent). 
Japon  (yen  argent)... 
Chiiie(Shangliaî)(taél  arg.) 


Valeur 
au  pair 
en  franci 

Valeurs  en  francs  au  change  c 

u  jour 

18  avril 

25  avril 

2  mai 

9  mai 

16  mai 

5  18 

5  14 

5  14 

5  14 

5  15 

5  16 

5  43 

2  74 

2  72 

2  72 

2  72 

2  72 

5  » 

1  37 

1  31 

1  32 

1  36 

1  39 

5  » 

1  72 

1  75 

1  77 

1  76 

1  78 

2  60 

1  » 

0  98 

0  97 

0  95 

0  95 

2  38 

1  40 

1  43 

1  38 

1  39 

1  40 

5  39 

2  82 

2  S0 

2  77 

2  81 

2  84 

7  47 

3  96 

3  93 

3 '88 

3  97 

3  97 

AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  17  mai  1895 


100  francs 

en  billets  de  banque  français 
valent  à  l'étranger  : 

En  Allemagne   100  25 

En  Angleterre   100  06 

En  Antr. -Hongrie.. .  10167 

En  Belgique   100  25 

En  Espagne   112  38 

En  Grèce   184  » 

En  Hollande   100  80 

En  Italie   104  98 

En  Russie   147  77 

En  Suisse                .  100  25 

Aux  Etats-Unis   100  38 

Au  Mexique   199  26 

En  Rép.  Argentine.  360  » 

Au  Chili   280  90 

Au  Brésil   263  16 

Aux  Indes   170  » 

Au  Japon   189  78 

En  Chine   188  16 


100  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 

Billets  Allemands   99  75 

—  Anglais   99  94 

—  Austro-Hongr.  98  35 

—  Belges   99  75 

—  Espagnols   88  98 

Grecs   54  34 

—  Hollandais....  99  20 

—  Italiens   95  25 

—  Russes   67  67 

—  Suisses   99  75 

Pièces  des  Etats-Unis .  99  62 

—  du  Mexique  ...  50  18 
Bill**  Rép.  Argentine.  27  80 

—  du  Chili   35  60 

—  du  Brésil   36  53 

Pièces  des  Indes   58  82 

—  du  Japon   52  70 

—  de  la  Chine   53  14 


CHANGES,  NUMERAIRE  ET  METAUX  PRÉCIEUX 


Paris,  le  17  mai  1895. 

La  cote  des  changes,  prise  dans  son  ensemble,  indi- 
que moins  de  tension  que  la  semaine  dernière,  eu  qui 
s'explique  par  le  recul  de  la  Bourse.  La  place  de  Paris 
d'acheteur  est  devenue  vendeur  de  titres  qui  ont  repris 
le  chemin  de  leur  pays  d'origine  ou  été  ramassés  par 
les  marchés  étrangers. 

Le  papier  hollandais  et  allemand  n'oscille  que  dans 
des  limites  très  restreintes,  le  second  est  au  pair.  Le 
papier  espagnol  n'a  pas  conservé  toute  la  hausse  ob- 
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tenue  la  semaine  dernière,  niais  il  n'a  que  faiblement 
rétrogradé. 

En  Portugal,  la  prime  de  l'or  est  de  27  1/2  0/0. 
Le  rouble  est  immobile  à  208. 

Londres  a  baissé,  le  papier  court  est  à  25  20  1/2  et 
le  chèque  à  25  22,  c'est-à-dire  au  pair;  la  secousse  que 
m. ut  d'éprouver  le  marché  des  mines  d'or  et  les  ra- 
chats faits  à  Paris  pour  compte  anglais  sont  la  cause 
de  la  détente. 

Le  papier  belge  et  suisse  perd  2  1/2  0/00,  ce  cours  est 
très  voisin  de  celui  qui  permet,  au  moins  pour  la  Bel- 
gique, l'introduction  des  écus  en  France. 

Le  papier  italien  est  à  4  75  0/0  au-dessous  du  pair. 
Le  Gouvernement  a  cessé  d'acheter  du  papier  sur 
l'étranger,  et  il  n'aura  pas  à  recommencer  cette  opéra- 
tion avant  plusieurs  mois. 

Le  New-York  est  à  516,  les  banquiers  de  New- York 
ont  créé  une  circulation  sur  Londres  et  vendent  des 
traites  chaque  fois  que  le  change  tend  à  monter,  c'est 
une  opération  qui  réussit  quelquefois,  mais  qui  peut 
arriver  à  être  ruineuse  si  les  changes  ne  se  rétablissent 
pas,  naturellement,  au  bout  d'un  temps  assez  court. 

CHANGES  DE  LONDRES  :  Cours  moyens  du  jeudi,  de  Londres  sur: 


Hong-Kong 

Shanghaï  

Yokohama  . 


18  avril 

25  avril 

2  mai 

9  mai 

16  mai 

2/2  1/8 
3/0  b/8 
2/2  1/8 

2/2  ./. 
3/0  3/8 
2/1  7/3 

2/1  5/8 
2/11  7/8 
2/1  5/8 

2/2  ./. 
3/0  3/1 
2/2  ./. 

2/2  f/8 
3/0  3/4 
2/2  1/1 

2/2  3/8 
l/l  3/8 
1/t  13/32 
9  9/10 
16  7/16 

2/.  ./. 
1/1  9/321 
1/1  11/32 
9  3/8 
18  11/16 

2/1  7/8 
1/1  5/32 
1/1  3/16 
9  1/1 
18  7/8 

2/2  1/8 
1/1  1/4 
1/1  1/4 
9  1/16 
16  13/16 

2/2'  1/4 
1/1  9/32 
1/1  5/16 
9  1/8 
17  ./. 

86  i 

30  5/8 

272 
30  9/16 

277 
30  3/16 

266  l'2 
30  5/8 

260  ./. 
30  5/8 

Valeursàvue: 

Singapoure  

Bombay  

Calcutta  

Ri  o  -  J  a  n  e  i  ro. 

Valparaiso  

Buenos  -  Avres , 
prime  de  l'or. . 
Argent  en  harre1 


Les  devises  sur  l'Extrême-Orient  continuent  à  hausser 
sous  l'influence  de  la  reprise  de  l'argent  en  barres  ;  la 
roupie  est  ferme  et  en  légère  amélioration. 

Le  papier  sur  Rio  s'est  relevé  de  1/16  et  le  papier  sur 
Valparaiso  de  3/lG.  Le  Chili  paraît  devoir  attendre 
longtemps  avant  de  revoir  le  pair  de  sa  monnaie,  non 
que  le  pays  ne  soit  pas  dans  une  situation  satisfaisante, 
mais  parce  que  toutes  ses  entreprises  sont  montées  avec 
des  capitaux  étrangers  —  anglais  pour  la  plus  grande 
part  —  'lont  la  rémunération  exige  des  expéditions  de 
marchandises  ou  de  valeurs  qui  n'ont  pas  de  contre- 
partie. 

A  Buenos- Ayres,  l'agio  de  l'or  est  de  260  0/0. 
Nous  retrouvons  l'or  au  pair  et  l'argent  à  112  19  le 
kilo. 

Nous  n'avons  aucun  changement  à  signaler  dans  les 
taux  d'escompte  des  banques  européennes. 

La  Banque  de  Bombay  a  relevé  son  escompte  de 
5  à  6  0/0.   

Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire 

La  Banque  de  France  a  encore  perdu  un  peu  d'or, 
mais  les  sorties  se  ralentissent  visiblement,  elles  n'ont 
été  que  de  361.000  francs. 

A  Paris,  la  circulation  a  rendu  1.908.000  fr.  et  il  est 
entré  41.000  fr.  de  matières.  Dans  les  succursales,  le 
public  a  prélevé  2.611.000  fr..  mais  il  est  venu  301.000 
francs  de  Belgique,  de  Turquie  et  de  Tunisie. 

L'encaisse  argent  a  augmenté  de  1.978.000  fr.  A 
Paris,  la  circulation  a  rendu  2.388.000  fr.,  dans  les 
succursales  elle  a  pris  35.000  fr.;  de  plus,  il  est  sorti 
200.000  fr.  pmr  l'Algérie,  35.000  fr.  pour  la  Réunion; 
pour  la  Suisse  31o.000  fr.  d'écus  et  500.000  fr.  de  mon- 
naie di  ,<i>ionnau-e.  La  Belgique  a  renvoyé  500.000  fr. 
et  la  Tunisie  175.000  fr. 

La  circulation  fiduciaire  est  à  peu  près  stationnaire. 

La  Banque  d'Allemagne  a.  perdu  8.800.000  fr.  d'or 
et  d'argent;  les  billets  ont  baissé  de  26.700.000  fr. 

Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  cC Angleterre  s'est 
soldé,  cette  semaine,  par  un  excédent  de  sorties  de 


1.625.000  fr.  La  circulation  avant  rendu  2.325.000 
francs,  l'augmentation  du  métal  jaune  a  été  de 
700.000  fr. 

Voici  le  détail  des  entrées  et  des  sorties  : 

Entrées  Sorties 


9  mai  Australie, . . .  £  219.000 

»    »     Portugal   6.000 

10   »     Paris   10.0(10 


to  mai  Le  Cap  £  300.000 


Excéd.  des  sorties 
Total  égal  


05.000 


£  300.000     Total  des  sorties..  £  :J0O.000 


La  circulation  des  billets  a  encore  diminué:  elle 
n'est  plus  que  de  644.900.030  fr. 

A  la  Banque  d' Autriche-Hongrie  ou  remarque  une 
sortie  de  1.900.000  fr.  d'or  et  de  200.000  fr.  d'argent; 
la  circulation  des  billets  est  en  progrès  de  h .400.000  fr. 

La  Banque  de  Belgique  a  perdu  3.900.000  fr.  d'or  et 
d'argent,  la  sortie  a  surtout  porté  sur  les  écus. 

Nous  avons,  cette  fois,  une  sortie  d'argent  à  signa- 
ler à  la  Banque  d'Espagne,  qui  a  perdu  4.400.000  fr. 
de  métal  blanc  ;  la  circulation  est  de  936.400.000  fr.,  en 
augmentation  de  4.600.000  fr.  sur  le  chiffre  de  la  se- 
maine dernière,  mais  en  légère  diminution  sur  la  se- 
maine correspondante  de  1894. 

Suivant  les  journaux  de  Madrid,  la  Banque  aurait 
consenti  à  faire  au  Gouvernement  une  nouvelle  avance 
de  50.000.000  de  pesetas  pour  subvenir  aux  dépenses 
de  l'expédition  de  Cuba. 

Aucun  changement  à  la  Banque  des  Pays-Bas. 

L'encaisse  or  des  Banques  Italiennes  a  peu  varié. 
SeuleTa  Banque  d'Italien,  perdu  1.900.000  fr.  d'or; 
pour  les  Banqnes  de  Naples  et  de  Sicile,  il  n'y  a  pas 
de  changement.  La  Banque  d'Italie  a  en  outre  livré 
4.700.000  fr.  de  monnaie  d'argent.  La  circulation  de 
cet  Etablissement  continue  à  décroître,  elle  est  en  ce 
moment  double  de  l'encaisse,  il  nous  semble  que  la 
note  est  légèrement  forcée. 

La  Banque  de  Roumanie  a  reçu  une  petite  quantité 
d'or. 

Les  Banques  Suisses  ne  présentent  rien  de  nouveau. 


LA   SITUATION  MONÉTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New-  York 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 

du  20  depuis  du  20  depuis 

OR  au  27  avril   lelotjanv.     au  27  avril  lelorjanv. 

Grande-Bretagne  »        8.087.500  »  10.438.308 

France   »      11.916.400  931.323  3.077.064 

Allemagne   »        5.772.036  »  1.314.852 

Autres  pays ....  976 . 345   7 . 027 .492  1 . 580      315 . 609 

Total  1895. . .      976 . 345  32 . 803 . 428      932 . 903  15 . 145 . 833 

—  1894...    1.513.905  17.596.839      315.489  4.936.403 

—  1893..,    3.990.550  51.002.132        19.712  5.002.497 

ARGENT 

Grande-Bretagne  954.275  9.574.688  »  40.73C 

France   »  »  »  2.176 

Allemagne   1.206  10.125  »  3.809 

Autres  pays ... .  2 . 559  492 . 397  31 . 450  400 . 749 

Total  1895...       958.040  10.077.210       31.450  447.464 

—  1894....       965.413  12.679.881        14.018  507.155 

—  1893...       474.350   9.147.618       21.007  1.714.197 

Encaisse  des  Banques  associées 
de  New-York 

1894 .....  11  mai .  100 . 500 . 000  dollars 

1895    27  avril       68.200.000  — 

1895    4  mai.       69.700.000  — 

1895   10  mai.       69.400.000  — 
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Voici  la  situation  de  l'encaisse  et  de  la  circulation  du 
Trésor  des  Etats-Unis  au  30  avril  1805  : 

Or  :  Barres   S  50.000.000 

Monnaies   90.000.000 

  140.000.000 

Argent  :  Barres   124.000.000 

Monnaies   386.200.000 


  '  510 .800.000 

Total  de  l'encaisse   650 . 800 . 000 

Circulation  : 

Billets  des  Etats-Unis  et  autres  mon- 
naies de  papier   310 . 400 . 000 

Certificats  d'or   48.800.000 

Certificats  d'argent  et  billets  du  Trésor 

de  1890    445.100.000 

Total  de  la  Circulation   804 . 300 . 000 

Réserve  d'or   91.200.000 


Depuis  que  le  bilan  du  Trésor  a  été  publié,  il  est  en- 
core rentré  un  peu  d'or,  de  sorte  que  la  réserve  était  au 
16  mai  de  97.043.114  dollars.  Cette  situation  permettra 
de  faire  face  aux  paiements  pendant  plusieurs  mois, 
malgré  le  déficit  dans  les  recettes. 

Le  Syndicat  des  Bons  fait  de  gros  paiements  en  or, 
une  partie  de  ce  métal  vient  d'Europe,  il  est  parti  au 
compte  du  Syndicat  et  il  viendra  ultérieurement  s'ajou- 
ter à  la  réserve  du  Trésor  qui  dépassera  100  millions. 
De  son  côté,  le  Trésor  a  pris  des  mesures  pour  envoyer 
un  représentant  à  Londres,  le  29  courant,  pour  remettre 
au  Syndicat  30.000.000  de  dollars  de  Bons. 


CHRONIQUE  MONÉTAIRE 


Le  Bimétallisme  au  Parlement  prussien 

La  Commission  de  la  Chambre  des  seigneurs  qui  a  été 
saisie  de  }a  proposition  bimétalliste  de  M.  de  Mirbach,  l'a 
adoptée,  presque  sans  débats,  dans  sa  séance  du  15  mai.  Elle 
a  invité  le  Gouvernement  à  prendre  sans  délai  toutes  les 
mesures  nécessaires  au  règlement  international  de  la  question 
monétaire  dans  le  but  final  d'établir  le  bimétallisme  interna- 
tional. 

La  proposition,  transmise  à  la  Chambre  des  députés  de 
Prusse,  a  été  discutée  à  la  séance  du  16  mai;  elle  s'était  as- 
surée non  seulement  l'appui  des  deux  partis  conservateurs, 
mais  sera  encore  la  majorité  des  Polonais  et  des  membres  du 
Centre. 

Séance  du  16  mai  1895 

L'ordre  du  jour  porte  la  délibération  sur  la  motion  du 
comte  de  Mirbach,  signée  par  :  le  dr  Arendt,  de  Kardorlï', 
comte  de  Limburg-Stiriem,  de  Ploetz,  et  appuyée  par  207  no- 
tabilités, ainsi  conçue  : 

«  Plaise  à  la  Chambre  do  décider  : 

«  Le  Gouvernement  royal  est  sollicité  d'inviter  le  Chance- 
lier de  l'Empire  de  faire  sans  retard  et  d'une  façon  com- 
plète toutes  démarches  en  vue  du  règlement  international  de 
la  question  monétaire  dans  le  but  final  du  Bimétallisme  inter- 
national. » 

M.  de  Grasz,  rend  compte  des  délibérations  de  la  Com- 
mission qui.  en  général,  n'a  pas  pris  position  pour  la  ques- 
tion de  l'étalon-or.  Mais  tout  en  étant  d'avis  que  le  grand 
Empire  allemand  ne  peut  rompre  avec  cet  étalon,  la  Commis- 
sion estime  que  la  baisse  de  l'argent  pèse  lourdement  sur 
l'agriculture  et  que  le  moment  est  plus  propice  que  jamais 
pour  arriver  à  un  règlement  international  do  la  question 
monétaire. 

Le  Président  de  la  Banque  de  l'Empire  D*  Koch  pense 
qu'il  n'y  a  aucune  raison  pour  exercer  une  pression  sur  le 
Gouvernement  prussien  ;  la  Chambre  des  seigneurs  a  eu  jadis 
une  attitude  réservée.  Au  surplus,  le  comte  Mirbach  ne  pré- 
sente pas  de  programme;  il  se  borne  à  indiquer  comme 
bui  liual  le  bimétallisme  international.  Le  Dr  Koch  ne  voit 
pas  de  raison  pour  modifier  le  régime  monétaire  actuel;  il 
croit,  au  contraire,  que  la  réalisation  du  programme  fantai- 
siste et  peu  clair  des  bimctallistes  serait  préjudiciable  à 
l'agriculture. 

Le  comte  de  Mirbach  développe  longuement  sa  proposi- 
tion. 


Le  Ministre  Président  Prince  de  Hohenlohe  répond  que 
le  Gouvernement  avait  pris  acte  du  précédent  vœu  exprimé 
par  le  Parlement,  mais  que  la  motion  du  comte  Mirbach 
comportant  ces  mots  : 

Bans  le  but  final  d'arriver  au  Bimétallisme  international 
est  prématurée.  Il  demande  la  suppression  de  ces  mots;  mais 
il  annonce  que  le  Gouvernement  poursuit  ses  négociations. 

Le  premier  bourgmestre  Bêcher  combat  la  motion  Mir- 
bach et  demande  la  suppression  des  mots  signalés  par  le 
prince  de  Hohenlohe. 

Après  une  réplique  du  Dr  Koch  et  du  comte  Mirbach,  la 
motion  de  M.  Becker  est  repoussée  par  72  voix  contre  39  et 
la  motion  Mirbach  est  votée  avec  la  même  majorité  aux  cha- 
leureux applaudissements  de  la  Droite. 

Nous  donnerons  la  semaine  prochaine  le  compte  rendu  dé- 
taillé de  la  discussion. 


Le  Mouvement  Bimétallique  à  l'Etranger 

Le  correspondant  du  Manchester  Guardian  à  Lon- 
dres adresse  à  son  journal  l'information  suivante  : 

Je  tiens  d'une  source  autorisée  qu'un  très  important  échange 
de  vues  vient  d'avoir  lieu  entre  les  gouvernements  britan- 
nique et  allemand,  au  sujet  de  la  réforme  monétaire.  Le 
second  a  clairement  marqué,  par  l'organe  de  son  ambassadeur 
à  Londres,  qu'en  conformité  avec  le  sentiment  de  plus  en 
plus  affirmatif  du  Reichstag,  et  aussi  à  raison  de  l'état  de 
i'agriculture  dans  les  limites  de  l'empire  ou  du  commerce 
allemand  avec  l'Orient,  il  se  croyait  obligé  de  faire  quelques 
concessions  aux  bimétallistes. 

Le  vif  désir  qu'éprouve  le  prince  de  Hohenlohe  de  prendre 
une  initiative  à  cet  égard  est  aussi  confirmé  dans  des  com- 
munications parfaitement  authentiques  de  Berlin,  que  j'ai  eu 
l'occasion  de  parcourir. 


La  Question  monétaire  au  London  Institution 

La  première  des  trois  réunions  préparées  par  le  Comité  du 
London  Institution  à  Londres,  en  vue  de  discuter  la  ques- 
tion monétaire  a  eu  lieu  le  8  mai  ;  M.  Herbert  C.  Gibbs  a  lu 
un  rapport  sur  le  Bimétallisme. 

La  réunion  était  présidée  par  le  Eight  Hon.  William  Lid- 
derdale  P.  C.,qui  a  exprimé  l'espoir  devoir  examiner  à  fond 
la  question  de  l'étalon  monétaire,  non  seulement  par  les  ban- 
quiers, négociants  et  autres  classes  de  citoyens  engagés  dans 
les  affaires,  mais  aussi  par  tous  ceux  qui  s'intéressent  à  la 
prospérité  nationale.  Il  a  fait  ressortir  qu'on  n'avait  pas  en- 
core démontré  que  l'augmentation  du  stock  d'or  suffirait  pour 
faire  face  à  l'accroissement  des  demandes  qui  se  produiraient 
au  premier  réveil  des  affaires.  En  outre,  a  ajouté  le  Right. 
Hon.  William  Lidderdale,  un  autre  point  très  sérieux  ce  sont 
les  relations  financières  entre  les  pays  monométallistes-or  et 
les  pays  à  circulation  d'argent,  étant  donné  surtout  les  ré- 
cents événements  qui  font  prévoir  un  grand  développement 
commercial  et  industriel  en  Chine  et  au  Japon. 

M.  Gibbs  a  lu  ensuite  son  rapport,  qui  traite  les  trois  pro- 
positions suivantes  :  1°  La  dépression  injuste  du  commerce  et 
des  finances;  2°  Le  .régime  monétaire  actuel,  cause  principale 
de  cette  dépression  ;  3°  le  bimétallisme  international,  re- 
mède à  ces  maux. 

Voici  la  conclusion  de  M.  Gibbs  : 

«  M,  Goschen  a  dit  que  l'Angleterre  doit  sa  suprématie 
monétaire  à  ses  exportations  ;  elles  lui  ont  donné  la  supré- 
matie commerciale  dans  le  monde  ;  les  bénéfices  de  ses  expor- 
tations lui  ont  permis  d'ouvrir  des  pays  nouveaux  et  d'étendre 
sa  clientèle  ;  c'est  grâce  à  ces  bénéfices  qu'elle  est  devenue  le 
pays  créancier  du  monde  et  qu'elle  a  pu  maintenir  sa  grande 
population.  Mais  nous  constatons  que  les  industries  de  l'An- 
gleterre souffrent  d'une  dépression  continue  et  sans  cesse 
croissante,  et  comme  cette  dépression  est  due,  en  grande 
partie,  à  notre  régime  monétaire,  notre  intérêt  en  tant  que 
citoyens  et  notre  devoir  en  tant  que  Gouvernement  de  cet 
empire  est  d'examiner  avec  soin  et  sans  parti  pris  quelles 
mesures  peuvent  être  prises  pour  écarter  ou  atténuer  ces 
maux.  » 


Les  Monométallistes-or  en  Angleterre 

L'  «  Association  pour  la  défense  de  l'étalon-or  »  vient 
de  préparer  un  mémoire  à  l'adresse  du  Chancelier  de 
l'Echiquier,  signé  par  un  certain  nombre  de  banquiers 
et  capitalistes.  Voici  la  traduction  de  ce  document  : 

Nous  soussignés,  négociants  et  banquiers  de  la  Cité  de 
Londres,  désirons  vous  entretenir  de  la  discussion  qui  a  eu 
lieu  récemment  au  Parlement  sur  la  question  monétaire. 

Nous  avons  suivi,  avec  regret,  l'agitation  /Croissante  en 
faveur  de  ce  qu'on  appelle  le  bimétallisme,  surtout  depuis 
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nue  cette  théorio  a  été  ouvertement  préconisée  par  des  hom- 
mes éminentS  et  jouissant  d'une  grande  autorité. 

Tant  qu'il  ne  s'agissait  que  d'appliquer  le  principe  bimétal- 
lique aux  pays  étrangers,  nous  ne  pensions  devoir  formuler 
un  avis,  niais  nous  sommes  amenés  à  déclarer  que  nous  ver- 
rions avec  une  grande  appréhension  so  produire  un  change- 
ment quelconque  dans  le  régime  monétaire  qui  a  prévalu  en 
Angleterre  depuis  1816. 

I  ,  xpérience  de  près  do  quatre-vingts  années  nous  a 

affermis  oans  la  conviction  que  ce  régime  répond  en  tous 
points  à  nos  besoins  ;  grâce  à  lui,  la  suprématie  commerciale 
5e  la  Grande-Bretagne  et  la  prépondérance  financière  de 
Londres  ont  été  établies  et  maintenues. 

Nous  croyons  que  toute  tentative  sérieuse  ayant  pour  but 
de  le  modifier,  en  lui  substituant  l'étalon-argent,  soit  seul, 
soit  concurremment  avec  l'étalon-or,  aurait  les  conséquences 
les  plus  dangereuses  pour  les  intérêts  que  nous  représentons 
spécialement;  en  outre,  si  une  pareille  mesure  devait  être 
sanctionnée  par  une  loi  et  être  mise  en  pratique,  elle  boule- 
verserait les  contrats,  nuirait  au  crédit,  entraverait  les  entre- 
prises et  serait  ainsi  désastreuse  pour  les  capitalistes  et  les 
salariés.  .  .  . 

En  conséquence,  nous  nous  plaisons  à  exprimer  le  désir 
sincère  que  non  seulement  le  Gouvernement  de  Sa  Majesté 
refusera  sou  concours  à  un  changement  de  notre  régime  mo- 
nétaire, mais  repoussera  aussi  toutes  propositions  équivoques 
permettant  aux  citoyens,  en  Angleterre  ou  à  l'étranger,  de 
croire  que  notre  pays  est  prêt  à  abandonner  l'unique  étalon-or 
établi  par  la  loi  et  sanctionné  par  l'usage. 


La  Baisse  des  Prix  de  Gros 

M.  A.  Sauérbeck  vient  de  publier  les  index-numbers  cal- 
culés sur  15  catégories  de  marchandises  pour  avril  1895.  La 
moyenne  des  onze  années  de  1867  à  1877  étant  100,  voici  les 
chiffres  indiqués  par  le  savant  statisticien  anglais  : 


1873 

111 

Décembre  1894. . . 

60,1 

1883 

82 

60 

Février  1895  

60 

1894 

63 

Mars  1895  

60,8 
61,7 

Avril  1895  

Les  prix  et  index-numbers  de  l'argent  ressortent  comme 
suit  (60  d.  84  l'once  représentant  la  parité  de  1  d'or  pour 
15  1/2  d'argent  =  100)  : 

Fin  déCembrî  1893.  31  3/4  d.  =  52,2;  fin  décembre  1894, 
27  1/4  d  =44.8;  fin  janvier  1895,  27  7/16  d.  =  45,1  :  fin 
février  1895,  27  9/16  d.  =  45,3,  fin  mars  1895,  29  3/4  d. 
=  48,9  et  fin  avril  1895,  30  1/4  d.  =  49,7 

Ces  chiffres  démontrent  une  fois  de  plus  à  quel  point  le 
prix  général  des  marchandises  dépend  des  fluctuations  de 
l'argent.   

Les  Monnaies  divisionnaires  italiennes 

Comme  suite  à  l'information  que  nous  avons  publiée 
la  semaine  dernière  {Economiste  Européen  du  11  mai 
1895,  n<>  174,  p.  582),  nous  croyons  intéressant  de  repro- 
duire les  considérations  suivantes  de  notre  excellent 
confrère,  le  Sole  de  Milan  : 

On  a  donc  rapatrié  124  millions  de  monnaies  divisionnaires 
d'argent  qui  se  trouvent  actuellement  dans  les  caisses  du 
Trésor.  Admettons  qu'entre  les  Banques  et  les  endroits 
occultes  il  y  ait  encore  quelques  millions.  Où  est  le  reste"? 
En  circule-t-il  une  partie  dans  les  Etats  de  l'Union  latine, 
sans  effet  légal?  En  circule-t-il  dans  les  zones-frontières?  Ces 
monnaies  ont-elles  pris  le  chemin  de  la  côte  africaine  sans 
possibilité  de  retour  ?  Où  sont  allés  les  60  et  quelques  millions 
qu'on  ne  retrouve  pas?  C'est  là  un  point  que  le  distingué 
Directeur  général  du  Trésor  devrait  élucider,  bien  que,  en 
ce  qui  nous  concerne,  il  ne  nous  déplaise  point  que  cette 
monnaie  ne  puisse  nous  revenir.  Aujourd'hui  la  circulation 
est  suffisamment  approvisionnée  :  on  ne  saurait  désirer 
davantage.  Le  dernier  accord  monétaire  comporte  une  nou- 
velle liquidation  des  monnaies  divisionnaires  métalliques 
quand  l'Union  latine  sera  dissoute.  C'est  là  une  erreur  que 
nous  avons  relevée  en  son  temps  et  que  MM.  Luzzatti  et 
Vacchelli  ont  signalée  à  la  tribune  ;  mais  elle  aura,  peut-être, 
des  effets  moins  grands  qu'on  ne  le  croyait,  parce  qu'une 
bonne  partie  de  ces  monnaies  est  perdue  ou  dispersée  et  ne 
nous  reviendra  plus.  Pourtant  il  conviendrait  de  les  recher- 
cher.   

Nouveaux  Billets  de  Banque  en  Belgique 

On  annonce  que  la  Banque  Nationale  de  Belgique,  voulant 
avoir  des  billets  polychromes,  a  commandé  une  machine  en 
quatre  couleurs,  semblable  à  celles  qui  fonctionnent  à  la 
Banque  de  France. 


On  obtient,  avec  celte  machine,  uno  image  très  nette,  qui 
rendra  le  travail  des  falsificateurs  presque  impossible. 

On  prépare,  on  outre,  le  tirage  do  nouveaux  timbres-poste 
polychromes. 

Le  Monnayage  allemand  au  l°r  mai  1895 

l  ,a  frappe  du  mois  d'avril  dans  les  Hôtels  des  monnaies  alle- 
mands sVsi  élevée  à  5.022.000  M.  en  pièces  d'or  de  20  M.  et 
à  12.7 Ci  M.  50  et  iO.908  M.  49  en  pièces  de  &  et  da  I  pfennig 

La  somme  des  monnaies  frappées  par  L'Empire,  déduction 
faite  des  retraits,  s'élevait  à  la  fin  du  mois  d'avril  à  2  mil- 
liards 9M5.521.210  M.  en  pièces  d'or,  à  477.240;086  M.  90  en 
pièces  d'argent  et  à  12.870.348  M.  85  en  pièces  de  nickel  ou 
de  cuivre.   

Les  Paiements  en  Or  en  Russie 

D'après  un  télégramme  de  Saint-Pétersbourg,  en  date  du 
14  mai,  le  Novoïé  Vrémia  annonce  que  le  Conseil  de  l'Empire 
a  adopté  à  l'unanimité,  en  séance  plénière,  le  projet  de  loi 
portant  que  l'on  pourra  désormais  conclure  en  Russie  des 
affaires  avec  paiement  en  or,  et  a  maintenu  la  rédaction 
donnée  à  ce  projet  de  loi  par  les  départements  réunis  du 
Conseil  de  l'Empire. 

Nous  attendons  de  plus  amples  détails  pour  parler  de  cette 
décision  du  Conseil  de  l'Empire,  il  est  difficile  d'apprécier 
en  parfaite  connaissance  de  cause  sur  un  télégramme  aussi 
laconique.   

La  Question  monétaire  aux  Etats-Unis 

On  écrit  de  Washington  à  la  Gazette  de  Colof/ne,  que  la 
lutte  pour  la  question  monétaire  prend  de  grandes  propor- 
tions dans  le  Sud  des  Etats-Unis.  M.  Hoke  Smith,  ministre 
de  l'intérieur,  s'est  rendu  en  Géorgie  pour  défendre  l'étalon-or. 
Le  leader  du  parti  bimétalliste  est  M.  Crisp,  président  de  la 
Chambre  des  représentants  pendant  le  53°  Congrès  ;  M.  Crisp 
mène  une  campagne  pour  la  libre  frappe  de  l'argent  et  il  a 
déclaré,  dans  un  récent  inlerwiew,  que  le  futur  Président 
des  Etats-Unis  devait  être  un  homme  de  l'Ouest  partageant 
les  idées  des  citoyens  de  cette  région.  ,  . 

Le  27  avril  dernier  a  eu  lieu,  dans  le  Tenessee,  une  reunion 
bimétallique:  après  une  courte  discussion,  l'assemblée  a 
adopté  une  motion  tendant  à  la  libre  frappe  de  l'or  et  de  1  ar- 
gent suivant  le  rapport  de  16  à  1. 

On  annonce,  enfin,  que  le  parti  républicain  adoptera,  dans 
sa  prochaine  convention  nationale,  un  programme  reclamant 
la  frappe  de  400  millions  de,  dollars  en  argent  suivant  le  rap- 
port de  18  à  1.  Il  espère  rallier  ainsi  les  républicains  de 
l'Ouest,  sans  s'aliéner  tout  à  fait  les  monométallistes-or. 


La  Circulation  aux  Etats-Unis 

Le  Bureau  des  statistiques  des  Etats-Unis  de  l'Amérique 
du  Nord  vient  de  publier  les  chiffres  relatifs  aux  monnaies 
d'or  et  d'argent,  certificats,  billets  de  l'Etat  et  de  la  Banque 
Nationale,  en  circulation  au  1er  avril  1895. 

Voici  les  chiffres  : 

Montant  Dans 

total  frappé  les  caisses 

ou  émis  du  Trésor 


Dans  la 
circulation 


 En  dollars  ^   

Monnaies  d'or   567.592.416  88.098  517  479.493.899 

Dollars  argent   422.927.039  369.009.182  53.917.85? 

Monnaies  division-    „ 

naires  d'argent..  76.450.557  16.577.511  59.873.046 

Certificats  d'or   48.927.849  «4.660  48. 843.189 

—  d'argent.  331.121.504  7.374.748  323.74b. 7ob 
Billlets  du  Trésor 

13°90)dU.14.jU!U.e.t     150.330.089     28.872.489  121.457.600 

BÏÏnfs.deS..EtatS."  .  346.681.016     89.745.257  256.935.759 
Certificats  monétai- 
reMloi  du  8  juin  ^  m  ^m 

BiNatiodnaleB.a''.q??    207.541.211      4.449.893  203.091.318 
Totaux   2.189.136.681   604.952.257  1.584.184.424 

La  population  des  Etats-Unis,  au  1"  avril  1895.  étant  éva- 
luée à  69  505  000  habitants,  la  circulation  par  tête  d'habitant 
ressort  à  22  dollars  79  ;  au  1er  avril  1894,  la  population  était, 
évaluée  à  68.0*2.000  habitants,  la  circulation  ressortait,  a 
cette  date,  à  24  dollars  85  par  tête. 


Gi'i 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  Marché  des  Mines  d'Or 


La  Ligua  bimétallique  orientale 

La  Ligue  Bimétallique  Orientale,  dont  le  siège  est  à 
Shanghaï,  déploie  la  plus  grande  activité.  Elle  vient  de 
publier  un  nouveau  rapport  de  son  Président,  M.  W. 
S.  Wetmore  sur  «  les  Causes  de  la  baisse  des  prix 
en  or  ». 

L'auteur  démontre  que  cette  baisse  est  imputable  à  l'influence 
de  la  production  i>  bon  marché  des  pays  monométallistes-ar- 
gent.  Voici  ses  conclusions  : 

1°  La  démonétisation  de  l'argent  et  la  rupture  du  rapport 
entre  ce  métal  et  l'or  ont  eu  pour  ellét  de  détruire  l'équilibre 
existant  jadis  entre  les  pays  monométallistes-or  et  les  pays  à 
circulation  d'argent,  procurant  à  ces  derniers  des  avantages 
énormes,  grâce  auxquels  ils  ont  pu  accaparer  les  marchés  du 
monde  et  préparer  la  ruine  de  leurs  concurrents  ; 

2°  L'unique  remède  à  apporter  à  cet  état  de  choses  consiste 
à  enlever  aux  pays  à  circulation  d'argent  la  prime  énorme 
qui,  en  raison  de  l'action  volontaire  de  leurs  rivaux  monomé- 
tallistes-or, vient  s'ajouter  au  bénéfice  d'une  main-d'œuvre  peu 
coûteuse. 

En  résumé,  il  convient  de  rétablir  le  rapport  existant  ja- 
dis entre  les  deux  métaux,  rapport  qui  maintenait  non  seule- 
ment leur  propre  valeur  relative,  mais  encore  la  valeur  rela- 
tive de  toutes  choses  et,  particulièrement,  le  prix  des  salaires 
dans  le  monde  entier. 

3°  La  législation  des  pays  monométallistes-or  encourage  et 
protège  à  ce  point  le  travail  des  pays  à  circulation  d'argent 
que  ceux-ci  peuvent  inonder  les  premiers  de  leurs  produits 
en  ruinant  leurs  industries,  et  on  se  berce  d'un  vain  espoir  en 
s'attendant  soit  à  un  relèvement  du  prix  moyen  des  marchan- 
dises, soiL  au  retour  permanent  d'une  ère  de  prospérité,  tant 
que  le  remède  indiqué  ci-dessus  n'aura  pas  été  appliqué... 

Notre  confrère,  le  Lonclon  and  China  Telegraph 
pense  que  la  guerre  sino-japonaise  aura  pour  résultat 
d'attirer  l'attention  des  peuples  sur  ces  faits  et  les  déci- 
dera à  poursuivre  la  seule  solution  possible. 


Le  Prix  de  la  main-d'œuvre  et  l'industrie  en  Chine 

A  l'appui  de  tout  ce  que  nous  avons  déjà  écrit  quant 
aux  avantages  que  le  bon  marché  de  la  main-d'œuvre 
procure  aux  pays  à  circulation  d'argent  sur  leurs  ri- 
vaux monométallistes-or  nous  donnons  les  renseigne- 
ments suivants  émanant  d'un  Français,  M.  Faurel,  an- 
cien fonctionnaire  des  douanes  chinoises  : 

Dans  le  Kouang-toung  un  ouvrier  tisserand  gagne  300  à 


350  sapèques  par  jour,  soit  environ  1  fr.  40  ou  1  fr.  45  par 
jour,  et  un  homme  peut  vivre  en  ne  dépensant  que  cinquante 
centimes. . . 

A  Kaï-ping,  à  105  mille  par  voie  de  fer  à  l'ouest  de  Tient- 
sin,  l'article  d'exportation  qui  mérite  de  fixer  le  plus  l'atten- 
tion en  ce  moment  est  celui  des  charbons  ;  ces  mines  peu- 
vent produire  de  900  à  1.000  tonnes  de  houille  par  jour  (en 
1893  on  a  obtenu  300.000  tonnes  en  tout)  au  prix  moyen  de 
7  dollars  le  tout  venant  à  ïientsin.  Les  vapeurs  pratiquant 
le  port  ainsi  que  les  navires  de  la  marine  de  l'Etat  ne  brû- 
lent plus  que  ce  combustible  qui  a  complètement  remplacé, 
dans  tout  le  nord  de  la  Chine  et  même  à  Shanghaï,  les  char- 
bons anglais  qui  revenaient  à  près  de  80  f&.  la  tonne.  Nous 
nous  rappelons  avoir  brûlé  à  Pékin,  en  18/2,  du  Gardiff  qui 
nous  coûtait  100  fr.  la  tonne.  On  comprend  toute  l'impor- 
tance que  présente  la  question  de  l'exploitation  des  richesses 
de  la  Chine  du  nord,  surtout  pour  les  arsenaux  militaires  de 
Ïien-Tsin,  Port-Arthur  et  Weï-Haï-Weï.  Vu  l'accroissement 
continuel  du  prix  de  la  main-d'œuvre  en  Europe  et  les  re- 
vendications excessives  des  mineurs,  qui  ne  veulent  plus 
travailler  que  le  moins  possible,  en  se  faisant  payer  le  plus 
possible  ;  vu  les  grèves  continuelles,  il  se  pourrait  fort  bien 
qu'avant  peu  les  charbons  chinois  viennent  faire  concurrence 
aux  nôtres  sur  les  marchés  européens. 

Considérez,  en  effet,  que  la  main-d'œuvre  chinoise  est  ex- 
trêmement bon  marché,  que  le  personnel  est  sobre,  travail- 
leur et  innombrable,  que  les  frets  diminuent  chaque  jour  et 
vous  comprendrez  facilement  quel  danger  commercial  nous 
menace  le  jour  oû  la  Chine  exploitera  ses  mine  ;  par  les  pro- 
cédés scientifiques  modernes. 

Le  savant  géologue  allemand  baron  F.  von  Richlhofen  es- 
time que  la  superficie  des  dépôls  de  houille  du  nord  de  la 
Chine  n'est  pas  de  moins  de  400.000  milles  carrés  !  Le  monde 
n'est  donc  pas  prêt  de  manquer  de  charbon  à  bon  marché. 


MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 


Londres,  le  17  mai  1895. 
La  semaine  a  été  mauvaise  pour  le  marché  des  Mines 
d'or.  A  la  suite  de  la  réaction  provoqués  à  Paris  par  la 
publication  du  rapport  Aubert,  des  réalisations  préci- 
pitées se  sont  produites,  et  la  mauvaise  tendance  a  été 
aggravée  par  la  faillite  de  deux  jobbers  de  notre  place, 
qui  n'ont  pu  trouver  à  faire  reporter  l'énorme  stock  de 
valeurs  qu'ils  avaient  à  la  hausse. 

Les  liquidations  volontaires  ou  forcées  se  sont  pour- 
suivies toute  la  semaine,  et  ce  n'est  guère  qu'aujour- 
d'hui que  l'intervention  énergique  de  nos  premières 
maisons  a  pu  enrayer  le  mouvement  de  baisse. 


NOMS 
DES 

COMPAGNIES 


Aurora  

Bantjes  

Chimes  (New)  

City  and  Suburban. 

Crœsus  (New)  

Crown  Reef  

Durban  Roodep — 

East  Rand  

Ferreira  

Geldenhuis  Estate. 

Heriot  (New)  

Henry  Nourse  

Jubilee  

Jumpers  

Langlaagte  Estate  . 
Meyerand  Charlton 

Nabob  

New  Aurora  West. 

—  Primrose  

Nigel  

Pioneer  

Randfontein  

Rand  Mines  

Rietfontein  

Robinson   

Salisbury  (New)  ... 
Sirnmer  and  Jack.. 

Stanhope  (New)  

Wemmcr  

Wolhuter   

Worcester  


CAPITAL 
Actions  libér. 

CAPITAL 
NOMINAL 

des  actions 

ACTIONS 

ÉMISES 

PROPRIÉTÉS 

DES 

COMPAGNIES 

en  travail)  s 

0S8 
a 

E 

DIVIDENDES 

PRODUCTION 

1891 

1892 

1893 

1894 

1892 

1893 

1894 

£ 

£ 

£ 

% 

% 

% 

% 

Onces 

Onces 

Mois 

Onces 

65.000 

1 

57.500 

20  claims  Main  Reei 

30 

» 

» 

5 

» 

» 

9.685 

9.505 

2 

1.594 

{5.000 

1 

95.000 

104   —  Paardekraal 

30 

» 

» 

» 

» 

» 

» 

100  000 

1 

95.000 

40    —  Ileidelberg  . 

40 

» 

» 

40 

» 

» 

28.36 

21.806 

12 

29.346 

85.000 

1 

65.000 

24    —  Main  Reef. . 

50 

80 

» 

» 

100 

» 

29.51 

46.815 

12 

72.092 

225.000 

.  1 

195.000 

16%—  _ 

» 

60 

» 

10 

» 

» 

11.50 

1.339 

» 

120.000 

1 

120.000 

19   —  — 

90 

120 

50 

55 

E  C 

» 

70.204 

82  105 

12 

120953 

135  000 

1 

125.000 

343  aci-es  et  23 claims 

70 

» 

20 

31 

55 

15 

30.931 

60  635 

12 

55  969 

650  i)00 

1 

650.000 

190J  d.  1.  cl  

10 

40 

» 

» 

» 

» 

» 

» 

)) 

45  000 

1 

43  292 

11  cl.M.H.et9d.cl. 

40 

» 

12 

85 

100 

» 

54.413 

60.108 

12 

69  4^3 

200.000 

1 

187.500 

190  acres  Elandsf.  . . 

«0 

40 

15 

10 

25 

» 

47  721 

47.431 

10 

45  633 

85.000 

1 

73 . 250 

39  claims  Doorni'. 

40 

» 

» 

» 

10 

» 

17.226 

22.773 

12 

41  763 

125  000 

1 

125  000 

34  cl.  M.  B  

25 

» 

» 

» 

» 

» 

22  220 

12 

29.528 

30.000 

1 

30.000 

10%  claims  M.  Keel 

35 

» 

25 

60 

120 

» 

17.319 

30.066 

12 

26.611 

100.000 

1 

100.000 

39      —  Doomnfojat. 

100 

» 

» 

» 

10 

15 

22.115 

44.490 

12 

52.106 

500.000 

1 

107.010 

31      —  — 

t60 

» 

10 

20 

30 

» 

88.951 

104.909 
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En  ce  moment,  le  marché  ost  en  reprise,  nmiR  il  est 
permis  de  «Imiter  que  le  déblaiement  des  positions  trop 
chargées  soit  complètement  Uni.  Dans  ces  conditions, 
de  nouvelles  surprises  pourraient  se  produire  en  liqui- 
dation. 

Parmi  les  valeurs  les  plus  éprouvées,  se  trouve  la 
F.ast  Rand:  c'est,  du  reste,  celle  sur  laquelle  étaient 
les  plus  fortes  positions  à  la  hausse.  Pour  un  des 
jobbers  dont  nous  avons  parlé  plus  haut,  on  a  dû 
vendre  près  de  40.000  titres;  dans  ces  conditioris.il 
.n'est  pas  étonnant  que  de  6  liv.  on  soit  tombé  à  4  1/2. 
En  dernier  lieu,  on  cote  4  7/8. 

La  Rand  Mines  est  également  très  éprouvée  ;  de 
33  1/Mflle  a  reculé  à  28  1/2  pour  rester  à  30  1/4.  La 
Modderfontein  a  perdu  un  moment  près  de  3  liv.  sur 
«es  plus  haute  cours;  elle  reste  dans  les  environs  de 
15  liv.  La  Rgn.  qui  avait  atteint  la  semaine  dernière  le 
cours  de  il  1/4,  a  été  oll'erte  un  moment  à  8  liv.;  au- 
jourd'hui nous  cotons  9  ./. 

La  Welhuther.  qui  est  pourtant  une  des  mines  les 
plus  solides  du  Witwatersrand,  s'est  vue  précipitée  de 
8  liv.  à  6  3/4,  elle  reprend  en  ce  moment  à  7  1/8. 

La  Kleinfontein  a  fait  relativement  bonne  conte- 
nance ;  elle  n'a  guère  perdu  que  3/4  de  liv.  st.  et,  pen- 
dant la  bourrasque,  on  a  remarqué  des  achats  de  bonne 
qualité. 

La  New  Prwnrose  m'a  pas  subi  de  dépréciation.  Le 
motif  de  cette  fermeté  se  trouve  dans  le  fait  que  la 
main  reef  a  été  trouvé  très  riche  et  son  exploitation 
étant  désormais  certaine,  la  vie  de  la  mine  se  trouve 
portée  de  dix-huit  à  trente  ans. 

La  Langlaagte  Rouai  a  été  également  très  soutenue 
à  4  1/8. 

Parmi  les  autres  valeurs  ayant  fait  bonne  conte- 
nance, on  peut  citer  la  Ferreirà,  la  Simmer  and  Jack, 
la  Neir  Heriol,  la  Kimberley  Roodeporl,  la  New 
Main  Reef,  la  Robinson,  la  South  West  Rand  Mines 
et  la  Wemmer. 

Parmi  les  valeurs  du  district  de  Klerksdorp,  la 
Potchefslroom  a  reculé  fortement  sur  une  vente  forcée 
de  30.0  '0  titres  ;  on  a  efileuré  un  moment  le  cours  de 
13/10,  mais  on  a  pu  revenir  à  1  1/8. 

La  Klerksdorp  Estate  n'enregistre  qu'une  baisse  in- 
signifiante à  24/0.  La  Buffelsdoorn  Estate  a  été 
influencée  par  une  vente  effectuée  après  décès  d'un 
financier  parisien.  Aujourd'hui,  elle  remonte  vigou- 
reusement à  5  3/8.  Une  dépêche  annonce  que  la  pro- 
duction de  mars  a  atteint  4.426  onces  et  que  l'érection 
de  70  nouveaux  pilons  vient  de  commencer;  ils  pour- 
ront travailler  au  mois  d'octobre. 

La  Consolidated  Buffelsdoorn  et  la  Central  Buffels- 
doorn  se  «ont  assez Men  maintenues;  on  dit  qu'une 
nouvelle  Société  sera  formée  sous  peu  pour  exploiter 
les  150  claims  qui  se  trouvent  immédiatement  à  l'est 
de  la  Central  Buffelsdoorn. 

Dans  le  district  d'Heidelberg,  la  Nigel  est  faible, 
bien  que  ne  finissant  pas  au  plus  bas. 

Dans  le  district  de  la  Kaap,  la  Sheba,  qui  est  actuel- 
lement la  seule  valeur  sérieuse  du  district,  s'est  assez 
bien  comportée,  elle  ne  perd  qu'environ  1/4  à  2  liv. 

Parmi  les  valeurs  d'exploration  Y Anglo-French  est 
tombée  brusquement  de  4  1/8  à  3  1/16  pour  revenir  à 
31/2. 

La  Chartereâ  a  perdu  un  moment  1  liv.  sur  ses  plus 
hauts  cours  mais  regagne  ensuite  le  cours  de  4  liv. 
UOcéana  est  faible  à  2  3/16. 

Paris,  le  17  mai  1895. 

Notre  Marché  des  Mines  d'or  a  été  très  mouvementé 
et  même  mauvais  à  de  certains  moments.  Par  suite 
des  liquidations  forcées  qui  ont  été  effectuées  à  Lon- 
dres, nombre  d'acheteurs  ont  pris  peur  et  n'ont  songé 
qu'à  réaliser.  Ce  qui  vient  de  se  passer  vient  à  l'appui 
de  ce  que  nous  n'avons  cessé  de  dire,  à  savoir,  que, 
pour  les  Mines  d'or,  il  fallait  savoir  se  livrer  à  une 
•  sélection,  les  mines  mauvaises  ou  simplement  dou- 
teuses pouvant,  dans  un  moment  troublé,  entraîner 
toutes  les  autres.  Néanmo;ns,  nous  restons  mieux  en 
clôture,  grâce  à  de  puissantes  interventions. 


La  Ferrcira  est  à  i  25  82  1/2  contre  442  50  vendredi 

dernier;  s>»i >»<->■  <md  Jack  88375,  perdant  10  Er.  pour 
lasemains;  UandfontriH  47  5!i  conl.ro  53  7.»;  Buffala- 
dom  lSâ,  en  recul  de  18  l'r.  12  1,  2  ;  Robinson  218  75 
contre  215  82  12;  Geldetthuis  167  50, en  moins-value de 
il  fr.  87  1/2;  Lower  Roodc.poorl  25  l'r.  contre  26  50; 
Charleri'd  06  25.,  perdant,  sur  vendredi  dernier, 
16  fr.  87  1/2. 

La  New  Kleinfontein  s'inscrit  à  186  25.;  Durban 
Roodcpoort  Deep  Level,  105. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  a  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 


FONDS  D'ÉTATS 


Français  3  %  (perpétuel)  

Consolidés  anglais  (ch. f.  25  fr.  20, 
Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  f  J) . . . 

Belgique  3  %  %  

Espagne  Ext.  4  %  (ch.  f.  1  fr.)  .. 
Grèce  5  %  1881  (en  suspension). 
HoUande  3  %  %  (à  Ams'.erd.-.m). 
Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  'i  fr.  50). . 

Italie  4  %  net  

Norvège  3  %  (ch.  f.  ?5  fr.  20). . . . 

Portugal  3  %  (1  *>■  J9t)  

Roumanie  5  %  

Russie  3  %  or  1891  libéré  

Serbie  5  %  1890  (eh.  de  f.)  

Suède  4  %  1880  (ch.  f.  25  fr.  20).. 
Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fer) 
Turquie  convertie  1  %  série  D.. 

—       Priorité  4  %  1890  

Consolidé  Prussien  3  %  à  Berlin; 
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France.  —  La  semaine,  plutôt  mauvaise  dans  les 
premiers  jours  sous  l'influence  du  marché  anglais, 
s'améliore  à  la  fin,  et  nous  clôturons  en  tendance  satis- 
faisante. Les  valeurs  préférées  ont  été  les  actions  de  nos 
grandes  Sociétés  de  Crédit.  Nos  Chemins  français,  par 
contre,  sont  plutôt  un  peu  plus  lourds.  La  Renie  Ita- 
lienne a  été  très  demandée  aussitôt  le  discours  de 
M.  Sonnino  connu. 

En  liquidation  de  quinzaine,  l'argent  a  été  abondant. 

Allemagne.  —  Le  marché  allemand,  qui  ne  s'était 
pas  laissé  influencer  au  début  de  la  semaine  par  les 
nouvelles  pessimistes  de  Vienne  et  de  Belgrade,  a  vu 
se  produire  depuis  deux  jours  d'assez  nombreuses  réa- 
lisations ;  mais  c'est  la  spéculation  qui  réalise  et  non 
le  gros  public. 

L'argent  est  toujours  facile  ;  on  s'occupe  beaucoup 
des  futurs  emprunts  chinois  et  des  entreprises  proje- 
tées par  la  Disconto-Gesellschaft.  En  ce  qui  concerne 
les  emprunts  chinois,  cette  dernière  Société  et  la 
Deulsche-Asiatische-Ba.nli  sont  à  la  tête  du  Syndicat 
allemand  appelé  à  opérer  avec  les  groupes  des  autres 
pays. 

Angleterre.  —Le  marché  a  été  influencé  celte  semaine 
par  la  baisse  importante  des  actions  de  mines  d'or.  Ce 
mouvement  a  été  provoqué  en  partie  par  les  mesures 
prises  par  un  certain  nombre  de  brokers  effrayés  du 
commencement  de  réaction,  et  qui  ont  mis  les  ache- 
teurs dans  la  nécessité  de  livrer  les  titres  ou  de 
vendre. 

Indépendamment  de  ce  fait,  les  tendances  générales 
sont  assez  favorables  et  devraient  bénéficier  des  indices 
de  reprise  commerciale  et  industrielle  qui  se  manifes- 
tent de  divers  côtés. 

Autriche-Hongrie.  —  Malgré  les' déclarations  du 
nouvemi  Ministre  des  finances  serbe,  qui  a  démenti  les 
renseignements  pessimistes  publiés  par  la  Gazette  de 
Francfort,  une  certaine  lourdeur  s'est  manifestée  à  la 
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Bourse  de  Vienne.  Il  faut  l'attribuer,  en  partie,  à  la 
démission  du  comte  Kalnoky,  minisire  des  affaires 
étrangères  de  la  monarchie  des  Habsbourg. 

Mais  on  peut  s'attendre  à  une  reprise  prochaine,  en 
raison  de  l'abondance  de  l'argent  et  de  la  bonne  situa- 
tion des  récoltes. 

Nous  avons  à  signaler  un  fait  important  pour  les 
opérations  delà  réforme  monétaire  :  c'est  la  prise  ferme 
par  le  syndicat  Rothschild  du  dernier  lot  de  25  millions 
de  rente  or  autrichienne,  sur  lequel  il  n'avait  pas 
encore  exercé  son  droit  d'option.  Ces  titres  ne  feront 
pas  l'objet  d'une  émission  publique;  on  continuera  à 
les  écouler  sur  le  marché,  suivant  que  les  circonstances 
seront  plus  ou  moins  favorables. 

Espagne.  —  Le  marché  espagnol  est  très  calme  ;  la 
spéculation  se  tient  sur  la  réserve  et  se  préoccupe  du 
projet  du  Gouvernement  français,  relatif  à  l'impôt  sur 
les  valeurs  étrangères.  On  craint,  à  Madrid,  que  la 
nouvelle  loi  n'affecte  l'Extérieure. 

Notre  correspondant  de  Madrid  explique  les  récentes 
augmentations  de  la  circulation  fiduciaire  à.  la  Banque 
d'Esp»gne  par  les  grosses  échéances  de  ces  temps  der- 
niers et  les  frais  de  la  campagne  de  Cuba. 

Italie.  —  Les  Bourses  italiennes  ne  s'occupent  guère 
que  de  la  rente;  elles  semblent  délaisser  les  valeurs 
locales,  malgré  les  facilités  de  l'argent. 

M.  Sonnino,  Ministre  du  Trésor,  a  prononcé  jeudi, 
devant  ses  électeurs  de  San  Casoiano,  le  discours  annon- 
cé depuis  quinze  jours  :  c'est  un  exposé  très  complet 
tendant  à  prouver  que  la  situation  budgétaire  et  finan- 
cière du  pays  s'est  sensiblemsnt  améliorée.  Notre  cor- 
respondant de  Rome  nous  en  annonce  la  traduction  in 
extenso,  que  nous  publierons  dans  notre  prochain  nu- 
méro. 

Ajoutons  que  le  service  à  l'étranger  du  coupon  de  la 
rente  à  échéance  de  juillet  est  assuré. 

Portugal.  —  L'amélioration  des  Fonds  portugais 
constatée  cette  semaine  s'explique  par  l'augmentation 
du  rendement  des  douanes,  qui  permet  de  prévoir  une 
plus  forte  distribution  aux  porteurs  de  la  Dette  exté- 
rieure Les  tendances  meilleures  paraissent  devoir  s'ac- 
centuer si  l'on  tient  compte  de  la  reprise  des  négocia- 
tions avec  le  Brésil  :  la  campagne  des  cafés  contribuera, 
du  reste,  a  la  bonne  tenue  du  change. 

Turquie.  —  La  question  des  Lots  turcs  en  est  tou- 
jours au  même  point  ;  toutefois  le  gouvernement  la  fait 
examiner  en  ce  moment  par  une  commission  où  fio-u- 
rent  des  représentants  de  la  haute  finance. 

Le  bilan  de  la  Banque  Ottomane  au  28  février,  qui 
vient  d'être  publié,  accuse  une  notable  augmentation 
dans  les  soldes  des  comptes  courants.  C'est  là  l'indice 
certain  d'un  grand  développement  des  affaires  de  cet 
établissement. 


FRANCE 

LA  SITUATION 

Le  Budget  de  1890.  —  Le  Canal  de  Marseille  au  Rlione.  —  Les  Jnter- 
pellations.  —  Les  Services  maritimes  portaux.  —  L'Expédition  de 
Madagascar.  —  La  Réforme  du  régime  des  boissons. 

M.  Ribot,  président  du  Conseil,  avait  déjà  indiqué, 
dans  sun  discours  prononcé  à  Bordeaux  le  '12  mai,  les 
difficultés  de  la  situation  financière  avec  lesquelles  il  se 
trouvait  aux  prises.  Les  ressources  exceptionnelles  dont 
ont  bénéficié  les  exercices  antérieurs  n'existent  plus 
pour  \H'M,  et.  malgré  les  eiïorts  du  Gouvernement  pour 

compri  r  jusqu'à  l'extrême  limite  les  budgets  des 

divers  Ministères,  on  se  trouve  en  face  d'un  déficit 
assez  important. 

Le  projet  déposé  le  14  mai  sur  le  bureau  de  la  Cham- 
bre pour  l'exercice  IX!  10  prévoit  un  total  de  ressources 
de  milliards  392  millions,  inférieur  de  33  millions  aux 
recettes  de  1895  et  de  55  millions  aux  dépenses.  Pour- 


tant celles-ci  ont  été  notablement  réduites  par  le  Mi- 
nistre des  finances. 

En  effet  ses  collègues  proposaient  99  millions  de 
dépenses  supplémentaires  dues,  soit  à  l'application  de 
lois  nouvelles,  soit  à  l'amélioration  ou  l'extension 
des  services  existants  ;  ils  proposaient,  il  est  vrai,  19 
millions  d'économies  sur  d'autres  services,  ce  qui  rame- 
nait l'écart  à  80  millions. 

M.  Ribot  a  réduit  ces  augmentations  de  dépenses  de 

00  millions  et  les  a  ramenées  de  80  à  24  millions,  n'ad- 
mettant comme  cause  d'augmentation  de  dépenses  que 

1  application  des  lois  nouvelles,  soit  12  millions,  et  les 
nécessités  de  la  défense  nationale,  soit  12  millions. 

Sur  ces  derniers  12  millions,  10  sont  affectés  à  aug- 
menter l'effectif  de  l'armée,  qui  sera  porté  à  540.000 
hommes.  Un  million  et  demi  de  supplément  est  affecté 
au  budget  de  la  marine  pour  l'augmentation  de  l'escadre 
du  Nord. 

Pour  parer  à  l'insuffisance  des  ressources  de  55  mil- 
lions le  Ministre  propose  de  recourir  aux  moyens  sui- 
vants : 

1"  Réforme  des  droits  de  succession,  25  millions; 

2o  Taxe  sur  les  domestiques,  10  millions; 

o»  Taxe  sur  les  chevaux  et  voitures,  1  million  ; 

4°  Droits  sur  les  valeurs  étrangères.  14  millions  ; 

5o  Régime  douanier  de  l'Algérie,  4  millions  ; 

6»  Taxe  des  cartes  à  jouer,  1.200.000  francs.' 

Il  convient  de  donner  quelques  explications  sur  ces 
divers  points  : 

10  En  ce  qui  concerne  les  droits  de  succession, 
M.  Ribot,  on  le  voit,  renonce  à  affecter  les  25  millions 
à  provenir  de  la  réforme  projetée  aux  dégrèvements 
promis  pour  les  immeubles  ruraux; 

2°  Voulant,  suivant  son  expression,  s'adresser  «  à  la 
richesse  acquise,  aux  revenus  moyens  et  élevés  des 
contribuables  »,  il  a  emprunté  à  l'ancien  projet  Bur- 
deau  l'un  des  éléments  de  sa  réforme  de  la  contribu- 
tion mobilière,  c'est-à-dire  l'impôt  sur  les  domestiques 
dits  «  attachés  à  la  personne  ». 

i  II  ne  s'agit  que  de  domestiques  attachés  à  la  personne, 
c  est-à-dire  que  les  domestiques  employés  à  une  exploi- 
tation agricole  ou  à  une  entreprise  industrielle  ne  sont 
pas  assujettis  à  la  taxe.  Pour  les  domestiques  du  sexe 
féminin,  le  droit  est  la  moitié  du  droit  établi  sur  les 
domestiques  mâles. 

Voici,  d'ailleurs,  le  tarif  complet  proposé  : 

DOMESTIQUE 


DROIT  PAR 

VILLES 

1 

domest. 

2 

domest. 

h. 

femme 

li. 

femme 

Jusqu'à  5.000  hab  . . . 

8 

4  » 

12 

6  » 

De  5.000  k  10.000  hab. 

\:> 

6  »> 

18 

9  ». 

De  10.000  à  20.000  h 

15 

7  50 

20 

10  » 

De  SO.ÙOOà  40.000  h.. 

20 

10  » 

30 

15  » 

Au-dessus  de  40.0Û0  h. 

25 

12  50 

35 

17  50 

30 

15  » 

45 

22  50 

3  ou  4 

Plus  de 

domest. 

4  domest. 

h. 

femme 

h. 

femme 

15 

7  50 

25 

12  50 

25 

12  50 

35 

17  50 

30 

15  » 

in 

22  50 

40 

20  » 

KO 

30  » 

50 

25  » 

75 

37  50 

60 

30  » 

90 

45  » 

Citons  des  exemples:  une  personne  habitant  une 
ville  de  35.000  habitants  et  ayant  trois  domestiques: 
deux  hommes  et  une  femme,  payera 2  X  40  -j-  20  —  100 
francs. 

Ouant  au  Parisien  ayant  trois  domestiques,  dont  un 
homme  et  2  femmes,  il  paiera  : 

60  f  r.  pour  le  premier  et  30  fr.  pour  chacune  des  deux 
autres,  soit,  au  total,  120  fr. 

3»  Le  Ministre  demande  un  million  à  l'établissement 
d'une  graduation  de  la  taxe  sur  les  chevaux  et  voitu- 
res, qui  paieraient  dorénavant  la  taxe  suivant  leur 
nombre  et  non  plus,  comme  actuellement,  une  taxe 
uniforme,  quel  que  soit  leur  nombre. 

4»  M.  Ribot  obtient  14  millions  en  proposant  de  por- 
ter de  1,20  à  2  0/0  l'impôt  sur  celles  des  valeurs  mobi- 
lières étrangères  qui  échappent  à  l'impôt  frappant  les 
valeurs  françaises  de  même  nature  et  rendant  cet  im- 
pôt exigible  tous  les  cinq  ans,  alors  que  lesdites  valeurs 
étrangères  ne  paient  actuellement  ce  droit  qu'une  fois 
pour  toutes. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  France 


<;r/ 


5o  Actuellement  le  droit  sur  les  cartes  à  jouer  est  le 
même  pour  les  jeux  de  trente-deux  et  de  cinquante- 
deux  cartes.  Le  projet  propose  de  graduer  le  droit.  Ku 
outre,  il  frappe  d'un  droit  supplémentaire  les  jeux  des- 
tinés aux  cercles.  Ceux-ci  seront  frappés  d'un  timbre 
particulier.  Les  cercles  ne  pourront  s'approvisionner 
de  jeux  nouveaux  qu'en  rendant  l'as  de  trèfle  des  jeux 
anciens  mis  hors  d'usage.  Cette  mesure  a  pour  but 
d'empêcher  la  revente  frauduleuse  des  jeux  hors  d'u- 
sage à  des  débitants  ou  des  particuliers. 

G"  Knfln,  le  Ministre  demande  un  complément  de  4 
millions  à  un  remaniement  du  régime  douanier  de  l'Al- 
gérie. .„  ,  , 

Actuellement,  de  notre  nouveau  tarif  des  douanes, 
seuls  les  droits  protecteurs  sont  appliqués  intégrale- 
ment à  l'Algérie.  Les  droits  à  caractère  purement  fis- 
cal, comme  ceux  sur  les  sucres,  les  cacaos,  les  cafés, 
ne  sont  perçus  que  pour  moitié.  M.  Ribot  propose  de 
les  percevoir  jusqu'à  concurrence  des  deux  tiers  du 
chiffre  applicable  à  la  métropole.  Par  contre,  il  dégrève 
l'Algérie  des  droits  de  quai  et  de  statistique. 

Pour  la  Dette  flottante,  l'exposé  des  motifs  indique 
qu'elle  s'élevait,  à  la  date  du  1er  avril  1895,  à  1  mil- 
liard 300  millions,  l'encaisse  du  Trésor  n'étant  que  de 
232  millions.  Rappelons  qu'en  vue  d'alléger  sa  dette, 
une  loi  spéciale  a  autorisé  le  Trésor  à  se  faire  escomp- 
ter des  créances  sur  les  départements  el  les  communes, 
en  remboursement  de  ses  avances  pour  les  construc- 
tions scolaires  et  les  chemins  vicinaux.  Ces  créances 
s'élèvent  à  429  millions,  dont  65  millions  réservés  poul- 
ies frais  de  l'expédition  de  Madagascar.  La  Caisse  des 
dépôts  a  déjà  avancé  ainsi  au  Trésor  193  millions. 

Par  suite  de  diverses  conditions,  il  se  trouve  que, 
sur  ces  429  millions,  il  n'y  en  aura  que  186  qui  vien- 
dront effectivement  en  atténuation  de  la  Dette  flot- 
tante. Celle-ci  se  trouvera  ainsi  déchargée  d'une  quan- 
tité à  peine  suffisante. 

T.  Iles  sont  les  grandes  lignes  du  projet  de  loi  pour 
l'exercice  financier  de  1896  qui  s'établit  en  définitive 
comme  suit  :  Recettes  :  3. 448. 3 17. 093 francs  ;  Dépenses  : 
3. 44"/  .918.198  francs,  —  soit  un  excédent  de  recettes  de 
398.895  frances.  Il  nous  reste,  pour  compléter  ce  rapide 
exposé,  à  ajouter  que  M.  Ribot  compte  demander  le 
report  du  1"  janvier  au  1er  juillet  de  l'ouverture  de 
l'année  financière  et  qu'il  prépare  également  deux  au- 
tres projets  importants,  l'un  relatif  à  la  refonte  de  la 
contribution  mobilière,  qu'il  désire  rendre  effectivement 
proportionnelle  au  revenu,  dont  il  a  parlé  à  Bordeaux, 
l'antre,  tendant  à  la  suppression  des  recettes  particu- 
lières des  finances  et  à  la  réorganisation  des  trésoreries 
générales.   __ 

•vw  Le  13  mai.  la  Commission  parlementaire  de  la  Chambre, 
présidée  par  M.  Méline,  qui  s'était  rendue  dans  le  Midi  pour 
examiner  le  fuiur  tracé  du  canal  de  Marseille  au  Rhône,  a 
terminé  son  enquête.  Après  avoir  entendu  les  représentants 
de  toutes  les  communes  intéressées  et  l'ingénieur  en  chef  du 
service  maritime,  après  s'être  arrêtée  à  Arles,  Bras-Mort, 
Saint-Louis,  Portde-Boue,  Martigues,  l'étang  de  Berre,  elle 
s'est  considérée  comme  suffisamment  éclairée  et  ajugè  inutile 
de  se  rendre  à  Marseille  où  la  question  technique  ne  soulève 
aucune  difficulté  ni  aucune  divergence  de  vues. 

-wv  Le  14  mai.  les  Ministres  se  sont  réunis  à  l'Elysée,  sous 
la  présidence  de  M.  Félix  Faure.  Ils  se  sont  occupés  du 
budget  de  1896  dont  l'élaboration  est  terminée.  Ils  se  sont  en 
outre  entretenus  d' s  diverses  interpellations  qui  figurent  en 
tête  de  l'ordre  du  jour  de  la  Chambre.  M.  Hanotaux,  ministre 
des  affaires  étrangères,  a  fait  savoir  qu'il  ne  pouvait  répondre, 
pour  le  moment,  à  l'interpellation  de  M.  Rouanet.  les  négo- 
ciations touchant  le  traité  sino-japonais  étant  encore  en  cours. 

Le  Président  du  Conseil  et  le  Ministre  de  la  guerre  ont 
rendu  compte  de  leurs  voyages  à  Bordeaux  et  à  Lyon.  Le 
Conseil  a  approuvé  une  convention  conclue  avec  la  Compagnie 
transatlantique  pour  assurer  les  services  maritimes  postaux 
de  l'Algérie  et  de  la  Tunisie.  Le  Ministre  de  la  marine  a  fait 
connaître  l'arrivée  à  Madagascar  des  bâtiments  transportant 
des  troupes  et  des  mulets.  La  traversée  s'est  effectuée  dans 
les  meilleures  conditions  et  l'état  sanitaire  est  parfait. 

■vw  Dans  sa  séance  do  réouverture,  la  Chambre  des 
députés  a  discuté  l'interpellation  de  M.  Chassaing  sur  l'hy- 
giène publique.  Celle  interpellation  s'est  clôturée  par  le  vole, 
à  mains  levées,  de  l'ordre  du  jour  et  simple.  Au  début  de  la 


séance,  M.  liibot  a  déposé  :  1"  le  projet  de  budgel  général 
de  1896  ;  2°  un  projet  de  loi  sur  les  contributions  directes  et 
taxes  assimilées  ;  ii"  un  projet  de  loi  sur  le  régime  des 
boissons. 

A  la  même  séance  M  André  Lebon,  ministre  du  commerce, 
a  déposé  un  projet  de  loi  approuva»!  une  convention  passée 

entre  M.  de  Selves,  directeur  général  des  posl-s,  el  la  Com- 
pagnie (iénérale  Transallaniiquc,  pour  la  réorganisation  des 
services  maritimes  subventionnés  entre  la  Franco  et  l'Al- 
gérie. 

D'après  celle  convention,  il  y  aurait  :  un  voyage  quotidien 
enlre  Marseille  et  Alger;  un  voyage  hebdomadaire  de  Mar- 
seille à  Oran  avec  prolongement  sur  Nemours,  Melilla,  Ma- 
laga,  Gibraltar  el  Tanger;  un  voyage  hebdomadaire  de  Mar- 
seille à  Philippeville  et  à  Bône;  deux  voyages  par  semaine 
entre  Marseille  et  Tunis,  dont  l'un  ferait  escale  a  Bizerte; 
enfin  un  vovage  hebdomadaire  de  Tunis'  a  Tripoli,  par 
le  littoral  tunisien.  Les  vitesses  seraient  portées  à  quinze 
nœuds  en  moyenne  annuelle  entre  Marseille  et  Alger,  qua- 
torze nœuds  entre  Marseille  et  Bizerte,  treize  nœuds  sur  les 
lignes  Marseille-Oran,  Marscille-Philippeville-Bonc  et  Mar- 
seille-Tunis, dix  nœuds  sur  les  prolongements  d'Oran  ;'i 
Tanger  et  de  Tunis  à  Tripoli.  La  subvention  serait  fixée  à 
1.500.000  francs  par  an.  En  outre,  des  primes  seraient 
allouées  an  concessionnaire  jusqu'à  concurrence  d'un  maxi- 
mum de  500.000  francs  par  an  dans  le  cas  où  la  vitesse  régle- 
mentaire sur  la  ligne  de  Marseille- Alger  serait  dépassée.  La 
Compagnie  Transatlantique  s'engagerait  en  outre  à  exécuter 
sans  subvention  un  troisième  voyage  entre  Marseille  et  Tunis. 

En  résumé,  le  nouveau  programme  du  Gouvernement  con- 
siste: à  relier  fortement  l'Algérie  à  la  France  par  une  com- 
munication rapide  et  fréquente  entre  les  deux  principaux 
ports;  à  maintenir  le  nombre  des  .voyages  sur  la  Tunisie  ;  à 
rendre  hebdomadaire,  au  lieu  de  bimensuol,  le  prolongement 
sur  le  Maroc  ;  à  réduire  les  services  au  minimum  sur  les 
points  qui  peuvent  être  abandonnés  sans  inconvénient  à  la 
marine  libre;  en  un  mot,  à  éviter  les  sacrifices  inutiles  et  à 
obtenir  le  maximum  d'effet  avec  le  minimum  de  dépense. 
La  nouvelle  organisation  entrerait  en  vigueur  le  1er  juillet 
prochain. 

wv  Le  15  mai,  M.  Ribot  a  exposé,  à  la  Commission  du 
budget,  ses  propositions  relatives  à  la  réforme  des  boissons. 
Le  Ministre  n'a  pas  cru  devoir,  comme  la  Commission,  pro- 
poser une  augmentation  des  licences.  Il  ne  pense  pas  non 
plus  qu'on  puisse  élever  beaucoup  les  droits  sur  l'alcool.  En 
ce  qui  concerne  les  bouilleurs  de  cru,  M.  Ribot  déclare  qu'il 
ne  peut  accepter  le  projet  transactionnel  de  M.  Méline,  et 
qu'il  lui  paraît  que  des  mesures  rigoureuses  doivent  être 
prises.  Sans  aller  jusqu'à  l'exercice  des  bouilleurs  de  cru,  qui 
serait  vexaloire  et  inapplicable,  étant  donné  le  nombre 
d'agents  qu'il  faudrait  pour  le  rendre  réel,  on  peut  supprimer 
le  privilège  par  l'abonnement  aux  petits  bouilleurs.  Ceux-ci 
paveront  les  droils  en  une  seule  fois,  d'entente  avec  l'adminis- 
tration et  d'après  la  distillation  qu'ils  seront  supposés  devoir 
faire.  ,  ■. 

Le  projet  augmente,  en  outre,  les  droits  sur  les  liqueurs, 
particulièrement  sur  l'absinthe  et  les  liqueurs  à  très  haut 
degré,  dont  la  consommation  se  développe  d'une  manière  in- 
quiétante. 

Avec  la  suppression  du  privilège  des  bouilleurs  de  cru  et 
les  mesures  de  répression  de  la  fraude  qui  donneront  30  mil- 
lions, l'augmentation  du  droit  de  l'alcool  qui  donnera  une 
somme  égale,  plus  quelques  dispositions  de  détail,  on  arrive 
à  une  recette  nouvelle  de  83  millions  de  francs. 

Cette  somme  permet  de  dégrever  les  boissons  hygiéniques, 
de  supprimer  le  droit  de  détail  sur  les  vins  et  de  diminuer  le 
droit  d'entrée,  et  de  fixer  à  2  francs,  uniformément  pour  toute 
la  France,  le  droit  de  circulation. 

La  Commission  a  adopté  successivement  toutes  les  propo- 
sitions du  Gouvernement;  elle  a  fixé  à  2  francs  pour  loute  la 
F-ance  le  droit  de  circulation  ;  à  175  fr.  le  droit  sur  l'alcool, 
qui  est  actuellement  à  156  fr.  25,  et  supprimé  l'augmentation 
des  licences,  qu'elle  avait  précédemment  votée. 

wv  Le  16  mai,  les  Ministres  se  sont  réunis  en  Conseil  de 
Cabinet,  au  Ministère  des  finances,  sous  la  présidence  de 
M  Ribot.  Le  Ministre  des  colonies  a  entretenu  ses  collègues 
de'  la  situation  économique  de  la  Guadeloupe,  de  la  Marti- 
nique et  de  la  Réunion.  Le  Conseil  s'est  ensuite  occupe  des 
diverses  questions  qui  doivent  venir  en  délibération  devant 
le  Parlement.  Il  a  été  d'avis  qu'après  avoir  écoulé  les  inter- 
pellations qui  figurent  en  tète  de  l'ordre  du  jour  de  la  Cham- 
bre, il  y  avait  lieu  d'entreprendre  immédiatement  l'étude  des 
projets' de  réforme  du  régime  des  boissons  et  des  droits  de 
successions  qui  sont  déposés  et  que  le  Gouvernement  lient  à 
faire  ïboutir  avant  la  fin  de  la  session.  Dans  ces  coa  litions, 
l'interpellation  qu'un  certain  nombre  de  députés  socialistes  se 
proposent  de  dépo  er  aujourd'hui  se  trouverait  ajournée.  En- 
fin le  Ministre  de  la  guerre  a  fait  savoir  qu'il  avait  reçu  de 
Madagascar  des  nouvelles  très  satisfaisantes.  Les  chaland* 
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et  les  canonnières  seront,  prêts  avant  la  fin  du  mois.  Les  dé- 
barquements, que  l'on  hâte  par  tous  les  moyens,  s'effectuent 
dans  les  meilleures  conditions. 

■w*  Le  1G  mai,  la  Chambre  des  députés,  sur  la  demande 
du  Gouvernement,  a  ajourné  à  un  mois,  par  342  voix  contre 
130,  la  discussion  de  l'interpellation  de  M.  Jaurès  sur  le  dis- 
cours de  M.  Ribot,  à  Bordeaux.  Le  reste  de  la  séance  a  été 
occupé  par  des  interpellations;  il  parait  peu  probable  que  La 
discussion  de  la  réforme  de  l'impôt  des  boissons  puisse  com- 
mencer avant  la  fin  de  la  semaine  prochaine. 


Marché  Financier.  —  La  tendance  du  Marché  de  • 
Paris  a  encore  laissé  à  désirer  depuis  samedi  dernier. 
En  général,  on  a  affecté  une  hésitation  assez  grande,  et 
même,  à  un  certain  moment,  on  manifestait  des  crain- 
tes heureusement  dissipées  au  jourd'hui  en  grande  par- 
tie. Cette  fois,  le  coup  est  venu  de  Londres,  ainsi  que 
notre  correspondant  dans  cette  ville  le  mentionne  au- 
jourd'hui même  par  sa  lettre  que  nous  publions  dans 
notre  Marché  de  Mines  d'or.  Les  liquidations  forcées 
qui  ont  été  effectuées  de  l'autre  côté  du  détroit  devaient 
fatalement  avoir  une  répercussion  sur  notre  place  qui 
s'est  trop  ardemment,  et  sans  distinction,  mêlée  à  la 
campagne  Sud-Africaine  entreprise.  Devait  on,  cepen- 
dant, témoigner  ici  de  craintes  excessives?  Nous  ne  le 
croyons  pas  et  la  fin  delà  semaine,  qui  est  bonne,  nous 
autorise  à  parler  ainsi.  Néanmoins,  ce  qui  vient  de  se 
passer  est  un  avertissement  qui  fera  que,  désormais, 
on  agira,  selon  toutes  probabilités,  avec  plus  de  discer- 
nement. 

La  liquidation  de  quinzaine  s'est  effectuée  avec  le 
plus  grand  calme  et  l'argent  a  été  <  n  général  abon- 
dant. 

if  if  La  Rente  3  0/0  Française  a  été,  par  suite  de 
tout  ce  qui  se  dit  et  s'écrit  sur  la  situation  budgétaire 
et  aussi  en  conformité  du  reste  du  marché,  plutôt  mou- 
vementée. Elle  a  oscillé  entre  102  40  et  102  75,  et  petite, 
en  définitive  à  102  57  1/2.  Le  comptant  est  assez  hési- 
tant: pourtant  il  accusait,  hier,  une  tendance  plus 
favorable.  Primes  très  détendues.  Ecarts  fin  courant 
0.22  1/2  dont  0.25  centimes  ;  0 .40  centimes  dont  0.10 
centimes.  Rente  3  1/2  0/0  107  57  1/2  en  moins-value 
de  12  1/2  centimes  ;  Renie  3  0/0  Amortissable 
101  02  1/2  contre  101  05. 

if  if  La  Banque  de  France  est  revenue  de  3.720  à 
3  .700.  Les  bénéfices  nets  des  escomptes  et  intérêts 
divers  des  vingt  et  une  premières  semaines  du  semes- 
tre en  cours  s'élèvent  à  2.199.520  fr.,  contre  5.242/643 
fr.  en  1894,  4  millions  105  519  fr.  en  1893,  6.051.988  fr. 
en  1892,  9.357.51 'i  fr.  en  1891  et  6.737.765  fr.  en  1890. 

■jjr  if  Les  actions  du  Crédit  Foncier  de  France,  que 
nous  laissions  à906  fr.25  sont  à  903  75.  Dans  sa  séance 
hebdomadaire  du  15  courant,  le  Conseil  d'administra- 
tion a  autorisé  pour3. 668. 542  fr.  de  nouveaux  prêts,  dont 
2.601.400  fr.  en  prêts  fonciers,  et  1.007.112  fr.  en  prêts 
communaux.  Ajoulonsque  notre  grand  Etablissement 
a  décidé  que  le  taux  de  l'intérêt  des  prêts  serait  abaissé 
à  4  0/0  l'an  pour  ceux  dont  les  demandes  lui  sont  par- 
venues depuis  le  le>'  mai. 

La  lourdeur  de  la  plupart  des  valeurs  s'est  à  peine 
répercutée  sur  les  Obligations  Foncières  et  Commu- 
nales dont  le  marché  reste  très  suivi.  L 'Obligation  Fon- 
cière 1877  est  au  même  cours  de  402  fr.;  Communales 
1879  en  avance  de  3  fr.  à  503  fr.  ;  titres  estampillés 
488  25,  contre  488  50;  Foncières  1879  sans  change - 
ment  mais  ferme  à  498;  Communales  188  0  49;)  fr.. 
contre  500  fr.  ;  Foncières  1883  en  bénéfice  de  1  fr.  25 
à  407  50;  Foncières  1885  497  fr.,  contre  496  25;  Cin- 
quièmes 101  25  en  légère  avance;  Communales  1891 
tout  payé  398  fr.,  contre  306  25;  Communales  i€92 
entièrement  libérées  507  50  gagnant  ainsi  2  fr.  50; 
Obligations  Foncières  i &95  sans  variation  à  490  50; 
Bons  à  Lots  1887  toujours  demandés  à  80  fr.  ;  Bons 
1888  75  fr.,  comme  il  y  a  huit  jours. 

if  -fc  L'attention  continue  à  se  porter  sur  les  actions 
de  grandes  Sociétés  de  Crédit  qui,  ainsi  qu'on  le  verra 
dans  nos  Informations  au  aujat  de  l'Emprunt  Chinois, 


paraissent  disposées  à  faire  de  plus  en  plus  montre 
d'initialive.  Aussi  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays- 
Bas  qui,  de  795  fr.  était  revenue  un  moment  à  788  fr.  75 
clôture-t-elle  très  ferme  à  797  50,  en  avance  de  2  fr.  50. 
C'est  avec  douleur  que  l'on  a  appris  1 1  mort  de  son 
honorable  président,  M.  Joubert,  auquel  nous  consa- 
crons plus  loin  un  article  spécial.  Toutefois,  cette 
mort  n'a  eu  que  peu  d'influence  sur  les  titres  de  cette 
Société.  C'est  que  celui  qui  vient  de  disparaître  avait 
su  s'entourer  -de  tels  collaborateurs  que  son  œuvre  res- 
tera entière,  et  que  l'avenir  se  ressentira  de  l'influence 
considérable  qu'il  a  exercée  pendant  son  court  passage 
à  la  haute  direction  de  cette  remarquable  institution. 
Crédit  Lyonnais  816  fr.  25  contre  818  fr.  75. 

Le  Comptoir  National  d'Escompte  est  très  ferme  à 
592  fr.  50.  gagnant  ainsi  pour  la  semaine  8  fr.  75.  Cet 
établissement  qui  s'est,  comme  on  le  sait,  établi 
l'année  dernière  à  Tunis,  vient  d'ouvrir  une  sous- 
agence  à  Sousse,  en  vue  de  faciliter  le  développement 
des  intérêts  français  dans  la  Régence.  11  vient  aussi  de 
créer  une  agence  importante  à  Rouen,  agence  qui 
prend  la  suite  des  affaires  de  la  Banque  Rouenna-ise, 
dont  les  administrateurs  sont  devenus  membres  du 
Conseil  d'escompte  de  l'agence.  Enfin,  il  a  ouvert  ré- 
cemment deux  sous-agences  à  Liverpool  et  à  Manches- 
ter, rattachées  à  l'agence  de  Lo?idres,  dont  elles  rece- 
vront l'impulsion,  et  qui  sont  destinées  à  favoriser  le 
développement  des  agences  du  Comptoir  National  dans 
les  pays  d'outre-mer.  Crédit  Industriel  et  Commercial 
562  fr.,  en  avance  de  4  fr.;  Soriété  Générale  sans 
changement,  mais  toujours  ferme  à  497  fr. 

Là  Banque  Internationale  de  Paris  gagne  5  fr.  à 
555  ît. Nous  consacrons  plus  loin  un  article  spécial  à 
cette  Société  qui  a,  le  9  courant,  réuni  ses  actionnaires 
en  assemblée  générale  ordinaire.  La  Banque  Pari- 
sienne qui,  de  415  fr.  était  passée  à  437  50.  revient  à 
432  .)0.  La  plus-value  des  actions  de  cette  Société  ne 
doit  être  purement  due  qu'à  une  amélioration  d'une 
partie  de  son  portefeuille.  On  attend  toujours  les  té- 
moignages qu'elle  doit  donner  de  son  activité.  Banque 
de  V Algérie  740,  ex-coupon  de  16  fr.  02,  contre  790  fr.  ; 
Société  Foncière  Lyonnaise  345,  en  bénéfice  sur  ven- 
dredi dernier  de  5  fr.  ;  Groupe  des  Immeubles  toujours 
lourd  :  Action,  31  fr.  contre  30  fr.  ;  Obligations  Fon- 
cières remboursables  à  1.000  fr.,  en  recul  de  5  fr.  à 
159  fr..;  Obligations  4  0/0,  184  fr.,  en  moins-value  de 
6  francs. 

La  Banque  l.R.  P.  des  Pays-Au'r/cJ.iens  avance  de 

1  fr.  25  à  588  75.  On  a  annoncé,  ces  derniers  jours,  que 
M.  delîahn,  son  président,  était  parti  pour  Belgrade  pour 
s'entendre  au  sujet  des  affaires  serbes.  Crédit  Mobilier 
87  fr.  contre  81  25  ;  Banque  Hypothécaire  d'Espagne. 
500 fr.,  comme  il  y  a  huit  jours;  Sous-Comptoir  des 
Entrepreneurs,  110  fr.,  perdant  ainsi  5  fr.  Un  groupe 
de  porteurs  de  titres  du  Canal  du  Yerdon  ont  formé 
opposition  formelle  à  la  transformation  sociale  de  cet 
Etablissement  avant  d'avoir  été  désintéressés  complè- 
tement pour  la  somme  hxée  par  le  Tribunal  dans  l'af- 
faire des  Canaux  Agricoles . 

if  if  Pour  la  18c  semaine  de  1895  (du  30  avril  au 

6  mai),  les  recettes  de  nos  Grandes  Compagnies  de 
Chemins  de  fer  sont,  pour  toutes  les  lignes  sans  excep- 
tion, en  sensible  augmentation  de  1. 780.042  fr.  22  sur 
la  période  correspondante  de  l'année  dernière.  Par 
suile,  depuis  le  1er  janvier  1895,  la  moins-value  sur 
1894  o'ésst  plus  que  de  4.158.726  fr.  17. 

En  ce  qui  regarde  les  actions,  mentionnons  qu'elles 
ont  continué  à  avoir  un  marché  actif.  Cependant  la 
plupart  des  cours  sont  un  peu  plus  lourds.  Le  Midi  est 
à  1.318  75  contre  1.325;  Orléans,  1.577  50,  «n  recul  de 
12  fr.  50;  Lyon,  1.475,  perdant  5  francs  ;  Nord,  1.830, 
contre  1.835;  Est,  963,  en  bénéfice  de  50  centimes; 
Ouest,  1.096,  gagnant  1  franc. 

Les  actions  du  Sud  de  la  France  sont  en  perte  de 

2  francs  à  2S0  50  ;  Obligations  3  0/0,  431  25,  en  légère 
avance  de  75  centimes. 

if  if  Le  Sue;,  qui  clôturait  vendredi  dernier  à  3.362  50 
est  remonté  un  moment  à  3.380  pour  revenir  à  3.335 
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et  rester,  au  damier  moment,  à  8.340.  Paris  Civiles, 
2.800  contre  2.810.  Dans  nos  Marchés  Financiers  des 
4  et  11  courant,  nous  avoua  établi  lu  différence  des 
cours  qui  existe,  actuellement,  entre  les  actions  Sues 
et  les  Paris  Civiles.  Nous  sommes  .satisfaits  de  voir 
que  notre  excellent  confrère  la  Finance  Nouvelle  par- 
tage entièrement  notre  manière  de  voir.  Dans  un  article 
spécial  paru  dans  son  numéro  du  16  courant,  notre 
confrère  établit,  comme  nous,  que  les  droite  dans  l'actif 
de  la  Société  et  les  dividendes  sont  les  mêmes  pour  la 
Btml  Civile  que  pour  l'action,  et  que  la  première  a  sur 
la  seconde  deux  avantages:  elle  peut  revêtir  la  forme, 
nominative  et  n'est  pas  remboursable,  tandis  que  Yac- 
l mu,  pour  un  remboursement  de  500  ft\,  perd  25  fr.  de 
revenu.  11  ajoute  qu'aux  durs  actuels  environ,  soit,  en 
chiffres  ronds.  8.400  fr.  pour  l'action  et  2.350  fr.  pour 
Ir -part,  3  actions  coûtent  10.200  fr.  et  ne  donnent  que 
270  francs  de  revenu,  tandis  que  4  parts  coûtent  seu- 
lement 9.400  fr.  et  donnent  270  francs,  L'arbitrage  qui 
consiste  à  échanger  des  actions  Stcez  contre  des  parts, 
fait  donc  économiser  800  fr.  sur  le  capital,  tout  en  don- 
nant 0  fr.  de  plus  de  revenu.  D'un  antre  côté,  si  on 
vend  une  action  à  3.400  fr.  et  qu'on  la  remplace  par 
une  part  et  deux  Obligations  Suez  3  0/0,  on  ne  dé- 
boursa que  3.800  fr.  et  on  obtient  un  revenu  de  97  fr. 
au  lieu  de  90  francs. 

L'action  de  la  Compagnie  Parisienne  du  Gaz, 
1.091  25  contre  1.101  25.  Entrepôts  et  Magasins  Géné- 
raux de  Paris,  en  avance  de  4  fr.  à  579;  Compagnie 
Générale  Transatlantique,  370  fr.  contre  300  fr. 

Le  Ministre  du  commerce  vient  de  déposer  sur  le  bu- 
reau de  la  Chambre  un  projet  de  loi  approuvant  une 
convention  passée  entre  le  Directeur  général  des  postes 
et  cette  Compagnie,  pour  la  réorganisation  des  services 
maritimes  subventionnés  entre  la  France  et  l'Algérie. 
D'après  cette  convention,  qui  partira  du  lftr  juillet  pro- 
chain et  qui  aura  une  durée  de  dix  ans,  1  Etat  accorde 
à  la  Compagnie  une  subvention  annuelle  de  1.500.000 
francs,  plus  590.000  fr.  au  maximum  de  primes  à  la  vi- 
tesse dans  le  cas  où  la  vitesse  réglementaire  de  quinze 
nœuds  sur  la  ligne  de  Marseille-Alger  serait  dépassée. 
De  son  côté,  la  Compagnie  s'engage  à  assurer  Un 
voyage  quotidien  sur  la  ligne  de  Marseille  à  Alger;  un 
voyage  hebdomadaire  de  Marseille  à  Oran,  avec  pro- 
longement sur  Nemours,  Melilla,  Malaga,  Gibraltar  et 
Tanger;  un  voyage  hebdomadaire  de  Marseille  à  Phi- 
lippeville  et  à  Bone  ;  deux  voyages  par  semaine  entre 
Marseille  et  Tunis,  dont  l'un  avec  escale  à  Bizerte,  et, 
enfin,  un  voyage  hebdomadaire  de  Tunis  à  Tripoli  par 
le  littoral  tunisien.  Messageries  Maritimes,  630,  en  bé- 
néfice de  5  ir;.  Chargeurs  Réunis,  1 .318  fr.  50,  contre 
1.320.  C'est  le  20  courant  que  ces  titres  détachent  un 
coupon  de  20  fr. 

Les  Voitures  de  Paris  gagnent  3  fr.  à  565  fr.  Omni- 
bus, 1.076  50,  en  recul  de  2  fr.  Compagnie  Française 
des  Métaux  agitée.  Elle  monte  de  290  à  318  75,  mais 
revient  à  275  pour  rester  à  283  75. 

Dynamite  Centrale  plus  faible  à  020  fr.,  perdant 
ainsi  25  francs.  On  parait  croire  que  le  dividende  de 
cette  Société  ne  dépassera  pas,  cette  année,  12  fr.  50. 
L'entreprise  aurait  subi  certains  mécomptes  dans  le 
rendement  de  deux  filiales;  de  plus,  ses  réserves  se- 
raient immobilisées  par  suite  de  la  prise  ferme  d'un 
montant  important  d'actions  de  la  Dynamite  du 
Transmuai.  Téléphones  290,  en  bénéfice' de  1  fr.  25  ; 
Téléphones  de  Paris  à  Neir-York  99  75,  en  reprise  de 
3  fr.  25. 

On  a  télégraphié  de  Santiago  de  Cuba,  à  la  date  du 
15  courant,  que  le  maréchal  Martinez  Campos,  afin  de 
pouvoir  être  constamment  tenu  au  courant  des  opéra- 
tions qui  se  poursuivent  dans  le  sud  de  l'ile,  a  demandé 
à  la  Compagnie  Française,  des  Câbles  Télégraphiques, 
dont  le  bureau  principal  est  à  Santiago  de  Cuba,  d'ou- 
vrir une  station  supplémentaire  à  Cahnanera,  point 
situé  à  107  kilomètres  de  Santiago.  La  direction  de  la 
Compagnie  Française,  saisie  de  cette  demande,  a  im- 
médiatement transmis,  par  câble,  au  chef  de  son  ex- 
ploitation, les  ordres  nécessaires  pour  l'ouverture  de  la 
station  de  Gainianera.  L'empressement,  mis  par  la 


Compagnie  Française    pr&ter  sou  concours  au  Gouver- 
nement espagnol,  a  produit  la  meilleure  impression. 
La  Compagnie  française  des  Mines  d'Or  revient  de 

182  50 -a  120  25.  Nitrate  Railioays  sans; changement, 
mais  demandés  à  485  à  terme.  Lan unas  Nitrate  19375, 
contre  [55  ;  Lautaro  ferme  à  20'/  50,  bénéficiant  d'une 
plus-value  de  3  fr.  75. 

Les  Lots  du  Congo,  que  nous  laissions  à  110,  cotent 
108  75;  Cliemins  Orientaux  calmes  pour  le  moment, 
aux  environs  de  517  50.  Etat  de  Espirtto  Samto  414  75, 
outre  416. 

Le  Rio-Tinlo ,  que  l'on  avait  encore  poussé  de 
415  à  435,  retombe  à  390.  On  verra,  dans  nos  infor- 
mations anglaises,  que  la  Compagnie  Tluirsis  n'a 
pas  adhéré  à  l'entente  entre  les  producteurs  de  cuivre. 
Ajoutons  que  le  stock  visible  au  15  mai  est  en  augmen- 
tation de  510  tonnes  sur  celui  au  30  avril.  Valeurs  de 
Corinlhe  un  peu  mieux.  Action  102  fr.,  en  bénéfice  de 
4  fr.  50;  Obligation  G  0/0  174,  contre  170  50.  Four  la 
décade  du  3  au  12  mai,  les  recettes  de  la  Compagnie  se 
sont  élevées  à  7.218  drachmes  et  689  fr.  en  or  pour  81 
bateaux,  jaugeant  10.022  tonnes.  On  dit  que  le  premier 
rapport  annuel  de  la  Société  constate  un  déficit  de 
812.700  drachmes.  Les  recettes,  qui  se  chiffrent  par 
229.170  drachmes,  ne  suffisent  pas  pour  couvrir  les 
frais  d'exploitation  qui  atteignent  252.940  drachmes. 
Pendant  les  trois  premiers  mois  de  l'année  en  cours, 
les  recettes  ne  s'élèvent  qu'à  37  .400  drachmes.  La  tra- 
versée du  canal,  ajoute-t-on,  n'est  pas  sans  présenter 
des  dangers  ;  aussi  le  nombre  des  navires  qui  emploient 
cette  roule  est-il  toujours  très  limité. 

-tf  *  Le  mouvement  de  recul  qui  s'est  produit 
cette  semaine  sur  les  valeurs  minières  a  été  sans  effet 
sur  les  actions  de  la  Compagnie  Générale  des  Nitrates, 
maintenues  sans  réaction,  et  recherchées  à  121  fr.  25, 
c'est-à-dire  au-dessus  du  cours  de  leur  introduction  sur 
notre  marché.  Les  capitaux  français  qui,  depuis  long- 
temps, s'intéressent  dans  les  exploitations  de  nitrates, 
qui  donnent  d'importants  dividendes,  ont  tout  profit  à 
se  porter  sur  ce  titre,  qui  leur  assure  une  part  dans  les 
bénéfices  des  meilleures  valeurs  nitratières,  dont  la 
Compagn  ie.  Générale  des  Nitrates  a  composé  son  por- 
tefeuille avec  soin,  parmi  les  plus  solidement  établies, 
et,  comme  nous  le  faisions  déjà  remarquer  il  y  a  huit 
jours,  à  des  cours  accusant  déjà  une  plus-value  con- 
sidérable. 

Les  obligations  des  Chemins  de  fer  Argentins  ont 
largement  profité  cette  semaine.  Elles  clôturaient,  ven- 
dredi dernier  à  190  50  et  nous  les  voyons  à  199  fr. 
Mercredi  a  eu  lieu  l'assemblée  générale  dés  actionnaires 
de  la  Compagnie,  qui  a  approuvé  le  contrat  ad  réfé- 
rendum passé,  le  9  avril  1895,  pour  le  rachat  par  le 
Gouvernement  national  argentin  de  la  ligne  de  San 
Cristobal  à  Tucuman  avec  ses  embranchements  et 
dépendances,  et  a  autorisé  le  Conseil  d'administration 
à  ratifier  et  à  rendre  définitif  ledit  contrat.  Ces  appro- 
bation et  ratification  étaient  subordonnées  à  l'assenti- 
ment du  Syndicat  des  obligataires  de  la  Compagnie  et 
à  la  condition  que  ce  Syndicat  accepterait  que,  sur  les 
sommes  reçues  du  Gouvernement  national  argentin  en 
titres  ou  en  espèces,  en  exécution  du  contrat  ad  refe- 
dum  du  9  avril  1895,  et,  après  déduction  de  tous  frais 
et  tout  passif  qui  ne  pourraient  être  acquittés  avec  les 
autres  disponibilités  de  la  Société,  y  compris,  bien  en- 
tendu, les  sommes  nécessaires  pour  désintéresser  entiè- 
rement les  obligataires  qui  n'ont  pas  accepté  l'échange, 
la  Société  remettrait  95  0/0  aux  obligataires  de  la  Com- 
gnie  ayant  échangé  leurs  obligations  anciennes  contre 
des  obligations  concordataires,  et  qu'elle  conserverait 
le  solde,  soit  5  0/0,  pour  en  disposer  selon  ses  statuts. 
Jeudi,  le  Syndicat  des  obligataires  s'est  réuni  en  as- 
semblée générale  et  a  conféré  au  Conseil  d'adminis- 
tration tous  pouvoirs  à  l'effet  de  donner  son  assenti- 
ment au  rachat  de  la  ligne  de  San  Cristobal  à  Tucu- 
man, sur  les  bases  indiquées  ci-dessus,  et  il  a  approuvé 
l'emploi  et  la  répartition  à  faire,  entre  la  Compagnie  et 
ses  créanciers  du  prix  de  rachat. 

■jt      Par  suite  de  la  lourdeur  imprimée  à  nombre 
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de  valeurs,  les  Fonds  Brésiliens  ont  un  peu  fléchi. 
Pourtant,  les  demandes  du  comptant  continuent  à  af- 
fluer. Lé  4  1/2  0/0  1888  s'échange  entre  78  55  et 
79  25  contre  79  75.  pendant  que  le  4  0/0  1889  cote 
75  fr.,  en  moins-value  de  40  centimes. 

-fc  Les  oscillations  ont  continué  sur  la  Rente  Ex- 
térieure Espagnole,  que  nous  laissions  à  72  70  et  qui, 
depuis,  a  varié  de  72  90  à  71  90.  Elle  reste  à  72  05,  tou- 
jours très  hésitante  à  cause  des  affaires  de  Cuba,  et 
aussi  de  la  position  de  place, 

"k  "k  Depuis  notre  dernier  Marché  Financier,  la 
Rente  Italienne  affectait  une  tendance  très  soutenue. 
Elle  est  restée  sans  grande  variation  jusqu'à  la  journée 
d'hier,  c'est  à-dire  jusqu'au  moment  où  le  discours  pro- 
noncé à  San  Gasciano  par  M.  Sonnino,  ministre  du 
Trésor,  a  été  connu.  L'impression  ressentie  alors  a  été 
très  favorable  ;  aussi  s'est-on  élevé  à  89  70  pour  rester 
à  89  55,  en  bénéfice  de  80  centimes  pour  la  semaine. 
Les  primes  sont  successivement  recherchées  aussi  bien 
en  liquidation  de  fin  mai  qu'en  liquidation  du  15  juin. 
Ecarts:  55  centimes  dont  0.50  fin  mai  ;  1  fr.  dont  0.50 
au  15  juin.  Remarquons  que  le  report  sur  ce  titre  ne 
s'est  élevé  qu'à  10  centimes  cours  moyen  (cours  cotés 
8  et  12  centimes). 

•jç  ic  Lés  Fonds  Russes  sont  plus  mous,  sauf  les 
Consolidés  1™  et  2%  séries,  qui  s'échang-ent  à  102  65 
contre  102  25  ;  Orient  66  65  contre  67  97  1/2;  Russe 
3  0/0  1801  et  émission  1894,  93  15,  en  recul  de 
55  centimes  ;  Russe  3  1/2  0/0,  98  25  contre  98  40. 

•je  -fa  Le  5  0/0  Serbe  qui,  de  70  fr.  était  tombé  à 
67,  remonte  à  71,  pour  clôturer  à  69  fr.  Ce  n'est  pas 
avant  une  vingtaine  de  jours  que  l'on  connaîtra  les 
intentions  du  nouveau  Gouvernement  et  le  terrain  sur 
lequel  pourront  alors  se  placer  les  Ranques. 

■jç  -fc  Les  Fonds  Ottomans,  comme  la  plupart  des 
autres  fonds  d'Etats,  se  sont  alourdis  cette  semaine. 
Le  Turc  B  est  à  45,  en  perte  de  80  centimes:  Turc  C, 
28  30  contre  28  80;  Turc  D,  25  95,  en  moins-value  de 
35  centimes  ;  par  contre,  Douanes,  au  même  cours  de 
512  50;  Ottomane  4  0/0  189  4,  479  au  comptant  contre 
477  50;  Banque  Ottomane,  727  50  contre  728  75.  On 
annonce  le  prochain  retour  en  Europe  de  sir  Edgard 
Vincent,  complètement  rétabli  maintenant.  Au  sujet 
de  la  Banque  Ottomane,  nous  renvoyons  nos  lecteurs 
à  la  lettre  que  nous  reçue  de  notre  correspondant  de 
Constantinople  et  que  nous  publions  plus  loin. 

Les  obligations  Smyrne-L'assaba,  sont  à  444  50  con- 
tre 458  fr.  ;  obligations  3  0/0  Saloniqite-Constanti- 
nople,  327  et  327  50. 


QUESTIONS  DU  JOUR 


Les  Conséquences  Économiques 

DE  LA. 

HAUSSE  DES  CHANGES 


(troisième  article) 

Les  Indes  anglaises  vont  nous  permettre  d'ap- 
précier la  double  influence  des  changes  d'une  ma- 
nière encore  plus  précise  que  pour  les  autres  pays 
déjà  étudiés,  car  celte  vaste  colonie  britannique, 
après  avoir  été  au  régime  monométallique-argent 
—  comme  le  Mexique  ou  le  Japon  —  se  trouve, 
depuis  le  mois  de  juin  1893,  date  à  laquelle  la 
frappe  libre  de  la  roupie  y  a  été  suspendue,  dans 
une  situation  monétaire  presque  comparable  à 
celle  de  la  France,  de  l'Allemagne  et  des  Etats- 
Unis. 

A  vaut  le  30  juin  1893,  les  Indes  avaient  l'étalon 
unique  d'argent:  leur  monnaie  légale,  la  roupie, 


contenait  11  gr.  664  d'argent  au  titre  916,66,  ou 
10  gr.  69  d'argent  fin,  et  valait,  à  son  pair  moné- 
taire, 1  sh.  10  5/8  pence  d'or  ou  2  fr.  38.  La  frappe 
de  cette  roupie  étant  libre,  chacun  pouvait,  moyen- 
nant 2,25  0/0  pour  frais  de  monnayage,  obtenir  à 
Calcutta,  à  Bombay  ou  à  Madras,  93  roupies  avec 
1  kilog.  d'argent  fin,  ou  84  roupies  avec  1  kilog. 
d'argent  au  titre  916.66. 

Avant  la  suspension  de  la  frappe  libre  de  la  rou- 
pie, l'argent  n'avait  pas  de  marché  à  l'intérieur  des 
Indes  :  les  bazars  indiens  vendaient  et  achetaient 
bien  de  l'argent  en  barre,  mais  le  marché  n'était 
pas  libre  dans  le  vrai  sens  du  mot  parce  que  la  fa- 
culté que  possédait  tout  porteur  d'un  lingot  d'ar- 
gent de  faire  convertir  ce  lingot  en  roupies,  d'après 
un  tarif  de  monnayage  connu  de  tout  le  monde, 
fixait,  d'une  manière  invariable,  le  prix  en  roupies 
du  kilog.  d'argent  fin. 

Un  kilog.  d'argent  fin  représentait  donc,  aux 
Indes,  93  roupies  moins  les  frais  de  frappe,  et  ces 
roupies,  malgré  la  baisse  de  l'argent  par  rapport  à 
l'or,  avaient  conservé  leur  ancienne  valeur  par  rap- 
port au  prix  général  des  choses  indiennes. 

La  grande  enquête  de  1887  a  établi  ce  fait  d'une 
manière  irrécusable  et  le  rapport,  publié  en  1893 
par  le  Bureau  de  Statistique  de  Calcutta  :  Prix  et 
salaires  dans  flnde,  indique,  de  son  côté,qu'iln'y 
a  eu  que  des  variations  insignifiantes  pour  quel- 
ques catégories  d'objets. 

Nous  rappellerons,  à  ce  propos,  les  conclusions 
de  M.  Jamieson,  consul  général  d'Angleterre  à 
Shanghaï,  qui  a  étudié,  à  la  fin  de  1894,  cette  ques- 
tion spéciale  d'après  les  documents  les  plus  au- 
thentiques : 

Les  salaires,  revenus  et  taxes  n'ont  pas  varié  dans 
les  pays  à  circulation  d'argent  ;  ou,  du  moins,  n'ont 
varié  que  da?is  des  limites  étroites,  pour  des  causes 
indépendantes  du  rapport  entre  l'or  et  l'argent; 

Dans  ces  mêmes  pays,  les  prix  de  détail  n'ont 
pas  varié,  sauf  en  ce  qui  concerne  les  articles 
achetés  au  détail  dans  les  pays  mohométallisles-or , 
articles  qui  ont  haussé  proportiotmellement  à  la 
hausse  de  l'or. 

En  effet,  pendant  la  période  observée  et  tandis 
que  l'étalon  d'argent  indien  gardait  son  ancienne 
puissance  libératoire  à  l'égard  des  choses  indi- 
gènes, ce  même  étalon  diminuait  de  valeur  par 
rapport  à  l'étalon  monétaire  des  pays  à  circulation 
d'or.  En  1873,  un  kilog  d'or  fin  valait  1.441  rou- 
pies indiennes;  au  commencement  de  1893,  le 
même  poids  de  métal  jaune  représentait  environ 
2.235  roupies.  La  conséquence  de  cette  divergence 
a  donc  été  de  diminuer  —  dans  une  proportion 
plus  ou  moins  égale  à  la  hausse  des  changes  in- 
diens—la valeurgénéraledeschosesindiennes  pour 
les  pays  à  étalon  d'or  et  d'augmenter  la  valeur 
générale  des  choses  des  pays  à  étalon  d'or  sur  le 
territoire  indien. 

Toutes  les  dénégations  du  monde  resteront  im- 
puissantes contre  ce  fait  aujourd'hui  nettement 
établi,  et  nous  allons  voir  dans  quelle  mesure  la 
production  indienne  —  comme  celle  du  Mexique, 
de  la  Chine  et  du  Japon  —  a  profité  du  nouvel  état 
de  choses  monétaire. 

Voici  d'abord  un  extrait  de  la  très  remarquable 
étude  de  M.  Emile  Barbé,  ancien  conseiller  à  la 
Cour  de  Pondichéry,  sur  la  Progression  des  in- 
dustries asiatiques  en  1894,  que  nous  avons 
récemment  publiée  : 

«  J'étais  dans  l'Inde,  dit  M.  Barbé,  quand  la  roupie 
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est  passée  de  2  fr.  50  à  1  fr.  tiO  au  change  européen. 
Or,  cette  déroute  du  métal  blanc  ne  changea  rien  aux 
salaires  :  les  manœuvres  payés  un  huitième  de  roupie 
par  jour  au  temps  de  l'ancien  change,  continuèrent  à 
être  payés  le  même  huitième  de  roupie  par  jour  au 
temps  du  nouveau.  Supposons  que  ces  manœuvres 
aient  été  employés  (et  il  y  en  avait  beaucoup)  à  des  ma- 
nufactures montées  à  L'européenne,  et  travaillant  à  la 
production  d'articles  destinés  à  l'Europe.  —  La  portée 
de  cette  observation  n'est-elle  pas  manifeste  ?  » 

Et  M.  Barbé,  après  avoir  montré  comment  la 
baisse  de  la  roupie  par  rapport  à  l'or  a  donné  une 
impulsion  merveilleuse  à  l'industrie  indienne,  éta- 
blit par  des  tableaux  suggestifs,  l'importance  de 
ce  développement  en  dix  années  : 


Filatures  indiennes 

1884  1893 


1894 


Nombre  d'usi- 
nes à  l'euro- 
péenne   

Nombredebro- 
ches  en  fonc- 
tion   

Nombre  de  mé- 
tiers en  fonc- 
tion  

Nombre  d'ou- 
vriers enfonc- 
tion  


79 


141 


2.001.667  3.575.917 


.650.000 


16.262 


60.887 


28.164 


121.500 


Si  l'on  compare  ce  développement  à  celui  des 
autres  pays  pendant  la  même  période,  voici  ce  que 
l'on  trouve  : 

Augmentation  des  broches  de  1885  à  1894 

Indes   70.16  0/0     ;  . 

Continent  européen   20.22  0/0 

Etats-Unis   19.55  d/0 

Angleterre   5.28  0/0 

La  quantité  de  coton  employée  est  passée  (en 
balles  de  392  livres)  de  531.365  balles  en  1884  à 
1.171.008  en  1893. 

D'après  M.  Barbé,  c'est  l'année  1888  qui  marque 
pour  l'industrie  anglaise  et,  par  extension,  pour 
celle  du  monde,  l'ère  nouvelle  de  la  concurrence 
indienne.  Voici  un  exemple  significatif  : 

Importations  anglaises  aux  Indes 

1888  1893 

Ttstfts  en  pièces  (yards).  1.836.000  1.719.000 
Tissus  filés  (livres)   45 . 943 . 979   34 . 978 . 219 

Etudiant  la,  répercussion  de  la  concurrence  in- 
dienne pour  l'industrie  de  Manchester  et  du  Lan- 
cashire,  M.  Barbé  ajoute  : 

«  Dans  mes  précédents  travaux,  j'avais  déjà  signalé 
les  appréhensions  de  la  presse  spéciale  dtu  Lancashire . 
Cette  anuée,  les  appréhensions  se  sont  accrues,  à  me- 
sure que  le  mouvement  offensif  des  manufactures  asia- 
tiques contre  nos  usines  d'Europe  se  précise  et  se 
définit. 

«  En  d'autres  temps,  on  se  fût  délecté  fort,  parmi 
nous,  à  cet  étrange  spectacle  de  la  gigantesque  colonie 
anglaise  en  train  de  conquérir  les  marchés  de  sa  mé- 
tropole et  de  porter  un  coup  droit  aux  travailleurs  de 
Manchester.  Aujourd'hui,  la  race  blanche  tout  entière 
est  solidaire  contre  l'Asie,  et  je  conseillle  fort  à  nos 
rieurs  d'attendre  quelques  années  avant  de  prendre 
parti.  Somme  toute,  nous  faisons  en  Indo-Chine  ce  que 
l'Angleterre  a  fait  dans  l'Inde  :  seulement  l'heure  des 


résultats  n'est  pas  encore  arrivée.  Quand  elle  aura 
sonné  à  Ha-Noï  et  à  Canton,  —  connue  elle  l'a  déjà  fait 
à  liombay  et  à  Osa-Ka  :  —  ce  sera  le  vrai  moment  de 
parler,  chez  nous,  de  la  question  sociale.  L'Asie,  en  est 
seulement  à  ses  premières  menaces,  et  déjà  cette  mal- 
heureuse question  est  passée  à  l'état  de  cauchemar. 
C'est  assez,  dire  quelles  seront  les  difficultés  <iu  moment 

prochain  où  l'Asie  entière  sera  équipée.  .-■  l'Kuropéenne, 
comme  le  sont  aujourd'hui,  déjà,  l'Inde  et  le  Japon.  » 


Mais  la  baisse  en  or  de  la  roupie  n'a  pas  seule- 
ment facilité  la  création  des  filatures  aux  Indes; 
elle  y  a  aussi  développé  la  culture  du  blé  dans  des 
proportions  considérables  parce  que  le  blé  se  con- 
somme surtout  dans  les  pays  àétalond'or  etqu'ilest 
d'une  production,  d'un  transport  et  d'une  vente 
faciles. 

Le  26  février  1895,  lors  de  la  discussion  de  la 
motion  Evevett,  M.  Chaplin,  ancien  ministre  de 
l'agriculture,  a  pu  dire  à  la  tribune  de  la  Cham- 
bre de  commerce,  et  sans  être  démenti  par  per- 
sonne : 

«  L'Inde  est  un  de  nos  concurrents  pour  la  culture 
du  blé  et  elle  jouit,  en  cela,  d'avantages  spéciaux.  Un 
souverain  anglais  se  convertit  aujourd'hui  en  20  rou- 
pies, alors  que,  jadis,  il  n'en  valait  que  10  ;  et  bien  que, 
en  Angleterre,  le  prix  du  blé  soit  tombé  de  40  shill.  à 
20  shill.  par  quarter,  le  producteur  indien  continue  à 
recevoir  20  roupies  pour  un  quarter  de  son  blé.  On  sait 
qu'il  y  a  eu  peu  ou  point  de  changements  dans  les  prix 
de  l'Inde  ;  par  conséquent,  les  20  roupies  que  reçoit  le 
producteur  indien  lui  procurent  aujourd'hui  autant  de 
bénéfices  qu'autrefois.  Il  peut  acheter,  dans  l'Inde,  au- 
tant qu'autrefois  et  obtient,  pour  son  blé,  un  prix  en  or 
qui  ruinerait  le  producteur  anglais  ». 

La  hausse  de  l'or  dans  l'Inde  a  donc  placé  le  pro- 
ducteur de  blé  de  ce  pays  dans  une  situation  pri- 
vilégiée, par  rapport  au  producteur  des  pays  à 
étalon  d'or,  puisque  le  même  quintal  de  blé  qui 
vaut  actuellement  12  francs  sur  les  marchés  libres 
de  l'Europe  et  qui  n'apporte  que  12  fr.  brut  au  culti- 
vateur européen,  représente,  en  fait,  22  ou  24  fr. 
en  roupies  pour  l'agriculteur  indien.  A  tous  les 
avantages  normaux  dont  l'agriculteur  asiatique 
jouit  :  fertilité  naturelle  du  sol,  bas  prix  des  fer- 
mages, de  la  main-d'oeuvre,  etc. . .  vient  donc  s'a- 
jouter cet  avantage  extraordinaire  d'un  prix  de 
vente  majoré  par  la  hausse  de  l'étalon  monétaire 
du  pays  où  son  blé  est  exporté.  : 

Le  tableau  ci-dessous  démontre  que  le  produc- 
teur indien  a  su  tirer  profit  de  tous  ces  avan- 
tages : 

Exportations  du  Blé  des  Indes  par  mer  par  périodes 
quinquennales  depuis  1873  : 
(En  quintaux  anglais  :  50  kil.  80) 

Moyenne  de 


Périodes 


1872-  73 . , 

1873-  78  . 
1878-83  . 
1883-88  . 
1888-93  . 


Total  de  la 
période 


394.000 
17.300.149 
44.797.615 
93.725.000 
91.013.000 


Moyenne  an- 
nuelle 


394.000 
3.460.030 
8.959.523 
18.745.000 
18.202.600 


l'once  stand, 
à  Londres 

deniers 
60.08 
55.06 
51.47 
46.42 
41.86 


En,  1873,  les  Indes  n'exportaient  que  394.000 
quintaux  anglais  de  blé.  La  moyenne  des  exporta- 
tions annuelles  des  deux  dernières  périodes  dé- 
cennales est  supérieure  à  18  millions  de  quintaux. 

Il  convient  cependant  de  constater  que  la  baisse 
de  l'argent  par  rapport  à  l'or  n'a  pas  été  la  seule 
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cause  du  développement  de  l'agriculture  indienne  : 
en  1974,  le  réseau  des  chemins  de  fer  indiens 
n'était  pas  supérieur  à  10.09.")  kilomètres  ;  en  1880 
nous  le  trouvons  de  14.770  kilomètres  en  exploi- 
tation et  le  réseau  s'élève  successivement  à  19.319 
kilomètres  en  1885,  à  25.902  kilomètres  en  1890  et, 
enfin,  à  29.085  kilomètres  en  1893.  • 

Gomme  au  Mexique,  au  Brésil,  ou  dans  la  Répu- 
blique Argentine,  les  nouvelles  voies  ont  mis  en 
communication  rapide  et  économique  avec  les  ports 
maritimes  d'immenses  territoires  jusqu'alors  sans 
valeur  utilisable  pour  la  culture  d'exportation  : 
mais,  sans  qu'il  soit  nécessaire  d'examiner  si  la 
création  des  nouvelles  lignes  a  été  la  cause  du  dé- 
veloppement de  l'agriculture  indienne  ou  seule- 
ment la  conséquence  de  ce  développement  :  d'après 
ce  qui  précède  il  nous  sera  permis  d'affirmer,,  avec 
M.  Chaplin  et  avec  tous  les  économistes  anglais 
qui  ont  étudié  ce  grand  problème,  que  la  baisse  en 
or  de  la  roupie  a  facilité  d'une  manière  considé- 
rable l'exportation  du  blé  indien  vers  les  pays  à 
étalon  d'or  et,  par  double  répercussion,  sa  sur- 
production aux  Jndes  et  l'avilissement  de  ses 
prix  en  or. 

*** 

Le  tableau  suivant  résume  le  commerce  extérieur 
des  Indes  pendant  la  période  observée  : 

Commerce  extérieur  de  l'Inde  depuis  l'année  1873-1874 
(En  milliers  de  roupies) 


Années 


1873-74 
1883-8. 

1887-  88 

1888-  89 

1889-  9D 
1898-91 
1891  -9  ■> 

1892-  93 

1893-  94 


Marchandise 


Importât. 


325.940 
552:790 
828; 848 
665.703 
665.001 
690.349 
665.874 
6261050 
739.016 


Exportât. 


549.610 
880.900 
904.714 
969.781 
1.033.968 
1.001.357 
1  080.360 
1.065.359 
1.164.591 


Excéd.  des 
exportai 


223.670 
214.380 
2-0.866 
304.078 
368.367 
311.008 
414.486 
439  309 
324.975 


Métaux  précieux 


Importât, 


57.920 
128.780 
138.258 
138.449 
174.595 
219.344 
147.226 
170.098 
184.252 


Exportât. 


19.140 
10.080 
16.046 
17.843 
19.063 
21.231 
32.866 
09.589 
40.248 


Ces  chiffres-,  combinés  avec  ceux  des  tableaux 
précédents,  établissent  d'une  manière  certaine  que 
la  baisse  extérieure  de  la  roupie  n'a  pas  été  défa- 
vorable, tant  s'en  faut,  au  commerce,  à  l'agricul- 
ture et  à  l'industrie  des  Indes.  Mais  la  déprécia- 
tion de  l'étalon  monétaire  indien,  par  rapport  à 
l'étalon  d'or,  a  eu  des  conséquences  fâcheuses 
pour  les  finances  de  l'Etat,  et  c'est  pour  atténuer 
ces  conséquences,  dans  une  certaine  mesure,  que 
le  Gouvernement  britannique  a  décidé,  le  15  juin 
1893,  de  suspendre  la  frappe  libre  de  l'argent  aux 
Indes. 

Or  cette  mesure  a  eu  des  effets  diamétrale- 
ment opposés  à  ceux  que  le  Gouvernement  en  at- 
tendait, et  l'étude  de  ces  effets-  va  justement  nous 
fournir  la  -contre-épreuve  de  notre  théorie  sur  l'in- 
fluence des  changes. 

La  monnaie  légale  des  Indes  est  la  roupie  d'ar- 
gent, et  c'est  naturellement  sous  cette  forme  que 
tous  les  paiements  se  règlent  et  notamment 
les  impôts.  Pour  construire  ses  chemins  de  fer, 
ses  télégraphes,  ses  routes,  etc.,  le  Gouvernement 
indien  a  contracté  en  Angleterre  des  emprunts 
payables  en  or,  dont  le  service  annuel,  joint  à 
d'autres  dépenses  d'ordre  extérieur,  s'élèvent  à 
18  millions  de  livres  sterling  ou  450  millions  de 
francs,  le  buget  total  des  dépenses  annuelles  de  la 
Colonie  étant  de  2.150  millions  environ. 


Pour  convertir  en  or  les  roupies-argent  qu'il  re- 
tire de  ses  impôts,  le  Gouvernement  émet  chaque 
année,  à  Londres,  un  certain  nombre  de  traites 
dites  Council  drafts  ou  Council  hillsr,  payables  en 
roupies  aux  Indes,  soit  à  vue.  soit  en  transferts  té- 
légraphiques sur  Bombay.  Calcutta  ou  Madras-.  Les 
commerçants  du  monde  entier. ayant  des  paiements 
à  faire  aux  Indes,  se  procurent  ainsi  en  monnaies 
indiennes  toutes  les  sommes  qui  peuvent  leur  être 
nécessaires. 

Avant  le  mois  de  juin  1893,  ces  traites  se  négo- 
ciaient à  Londres  aux  environs  du  cours  en  or  de 
l'argent-métal,  augmenté  du  3  ou  4  0/0  représen- 
tant les  frais  de  l'a  frappe,  du  transport  et  de  l'in- 
térêt de  l'argent-métal  qu'il  aurait  fallu  envoyer 
aux  Indes  pour  solder  les  comptes  débiteurs.  C'é- 
tait la  conséquence  rationnelle  de  la  frappe  libre 
de  la  roupie  à  Bombay,  Calcutta  ou  Madras. 

Naturellement,  plus  l'argent-métal  baissait  à 
Londres  et  plus  le  Gouvernement  devait  augmen- 
ter le  montant  des  Council  bills  destinés  au  service 
extérieur  du  budget  indien  :  quand  la  roupie  per- 
dait 10  0/0  de  son  pair  nominal,  le  déficit  annuel 
à  combler  représentait  45  millions  de  francs  ;  à 
25  0/0,  c'était  112.500.000  fr.;  à  40  0/0,  180  mil- 
lions, et  ainsi  de  suite. 

.  Tout  le  monde  sait  aujourd'hui  que,  sans  l'in- 
tervention du  Gouvernement  anglais,  sans  le  se- 
cours du  puissant  crédit  de  la  Grande-Bretagne, 
les  Indes  auraient  fait  faillite  h  leurs  engagements 
extérieurs  depuis  au  moins  trois  années. 

Or,  c'esl  précisément  pour  essayer  d'arrêter  la 
baisse  de  la  roupie  que  le  Gouvernement  indien, 
en  juin  1893,  a  suspendu  la  frappe  libre  de  l'argent 
et  s'est  réservé  le  monopole  de  cette  frappe.  Maisila 
en  même  temps  fixé  arbitrairement  la  valeur  en  or 
de  la  roupie  à  1  sh.  4  d.,  soit  156  fr.  environ  le  prix 
du  kilogr.  d'argent  fin.  En  d'autres  termes,  il  a  dé- 
cidé qu'il  donnerait  pour  un  souverain  d'or  (25  fr.) 
15  roupies  d'argent  valant  légalement  aux  Indes 
35  f r.  70. 

De  sorte  que  depuis  le  mois  de  juin  1893.  les 
Indes  n'ont  plus  le  monométallisme-argent,  puis- 
que la  frappe  libre  des  roupies  est  suspendue  et 
que  l'argent  en  barre  est  devenu  marchandise  par 
rapport  à  la  monnaie  officielle.  Leur  régime  mo- 
nétaire actuel  est  quelque  chose  d'assez  semblable 
au  régime  bossu  des  assignats  d'argent  tel  qu'il 
existe  en  France  pour  les  écus  et  en  Allemagne 
pour  les  thaï  ers. 

Mais  voici  où  l'histoire  monétaire  des  Indes  de- 
vient véritablement  curieuse:  La  fermeture  des 
Hôtels  de  monnaies  indiens  à  la  frappe  libre  de  l'ar- 
gent a  eu  pour  conséquence  de  faire  brusquement 
baisser  les  cours  en  or  de  ce  métal  de  25  0/0  en  quel- 
ques semaines.  Le  Gouvernement  indien  avait  fixé 
au  mois  dé  juin  la  valeur  monétaire  dukilogr.  d'ar- 
gent à  15(-i  fr.  d'or,  tandis  qu'à  la  fin  de  décembre 
suivant  on  pouvait  se  procurer,  surlemarché  libre, 
le  même,  kilogr.  d'argent  pour  115  fr.  Le  résultat 
de  cette  divergence  s'est  traduit  immédiatement 
par  l'apparition  du  change  entre  Je  taux  officiel  de 
la  roupie  indienne  et  la  monnaie  d'argent  chinoise, 
japonaise  et  mexicaine. 

Tant  que  la  frappe  de  la  roupie  fut  libre  aux 
Indes,  il  n'y  eut  pas  de  différence  de  change 
appréciable  entre  ce  pays  et  les  autres  nations  à 
étalon  d'argent  ;  mais,  à  partir  de  juin  1X93,  les 
Indes  se  sont  trouvées,  vis-à-vis  de  la  Chine,  du 
Japon  et  du  Mexique,  dans  la  situation  d'une  na- 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  -  France 


lion  à  circulation  monétaire  au  pair  de  l'or,  le  pair 
indien  étant  représenté  par  l  sh.  4  pence  d 'or 
pour  lOgr.  (>2  d'argent  tin.  soit  un  rapport  de  1  kil. 
d'or  pour '.M  kilog.  90  d'argent. 

Et  voici  comment  M.  OV.onnor.  secrétaire  d'Etat 
adjoint  des  Indes,  a  décrit  dans  son  rapport  an- 
nuel les  conséquences  économiques,  pour  le  com- 
merce indien,  du  nouvel  ordre  de  choses  : 

<c  Cette  mesure  (la  suspension  de  la  frappe  libre  de 
l'argent)  qui  devait  ramoner  la  fermeté  des  changes 
avec  les  pays  à  étalon  or,  vers  lequel  se  portent  les 
trois  quarts  de  notre  commerce,  a  provoqué  une  per- 
turbation des  changes  avec  les  pays  à  étalon  d'argent 
où  se  porte  le  quatrième  quart  de  notre  commerce.  La 
perturbation  a  été  aussi  soudaine  que  violente.  Tandis 
que  le  change  de  la  roupie  par  rapport  à  la  livre  ster- 
ling haussait,  la  valeur  en  or  de  L argent  tombait  lour- 
dement et  le  change  du  dollar  par  rapport  à  la  livre 
sterling  tournait  dans  les  mêmes  proportions. 

«  Le  change  du  dollar  entre  Plaie  et  la  Chine,  qui 
était  resté  si  longtemps  à  100  dollars  pour  220  roupies, 
tomba  subitement  à  100  doll.  pour  492  roupies,  et  le 
commerce  se  trouva  paralysé  jusqu'à  ce  que  les  prix 
des  marchandises  fussent  adaptés  à  ces  nouvelles  con- 
ditions » 

Le  commerce  indien  a  beaucoup  souffert  de  la 
secousse  provoquée  par  la  baisse  de  l'argent-métal 
par  rapport  à  la  roupie  indienne  et  les  articles  pré- 
dominants de  la  production  indigène  :  filés  coton, 
cotonnades,  opium,  riz,  thé,  etc.,  soumis  à  la  con- 
currence directe  de  la  Chine  et  du  Japon,  ont  été 
atteints  sur  le  territoire  indien  par  une  baisse  pres- 
que proportionnelle  à  la  baisse  dutaël  et  du  yen 
qui  a  facilité,  d'une  part,  l'importation  aux  Indes 
de  produits  similaires  chinois  et  japonais  et,  d'au- 
tre part,  brusquement  arrêté  la  progression  des 
exportations  indiennes  vers  ces  mêmes  pays.  ;  . 

Pour  les  filés  cotons  et  les  cotonnades,  la  baisse 
a  été,  en  1893-9'j,  de  1.858.100  roupies,  soit  envi- 
ron ds  28  0/0.  Pour  l'opium,  la  moins-value  res- 
sort cà  1.235.585  roupies,  soit  13,3  0/0.  Pour  les 
grains  et  les  plantes  légumineuses,  la  moins-value 
a  été  de  4-.237.830  roupies,  soit  environ  20,6  0,  0. 

D'ailleurs,  les  monométallistes  anglais  eux-mê- 
mes ont  reconnu  la  double  influence  de  la  baisse 
de  l'argent  par  rapport  à  la  monnaie  officielle  in- 
dienne, car  dès  le  16  décembre  1893,  YEconomist 
de  Londres  écrivait  : 

«  La  fermeture  des  Monnaies  a  provoqué  une  réduc- 
tion exceptionnelle  des  exportations  indiennes  d'opium 
et  d'articles  pour  la  Chine  ;  la  diminution  pour  les  trois 
mois  Unissant  en  septembre  s'est  élevée  jusqu'à  deux 
millions  de  roupies...  et  tandis  que  les  exportations  de 
marchandises  diminuaient,  les  importations  augmen- 
taient. 

«  Il  est  certain  que  la  tentative  de  hausse  de  la  va- 
leur de  la  roupie  aux  Indes  doit  continuera  agir  comme 
un  stimulant  sur  les  importations  étrangères  dans  les 
Indes  et  à  porter  un  coup  aux  exportations  indiennes 
dans  les  nations  à  monnaie-argent.  » 

La  prédiction  de  YEconomist  s'est  réalisée  et 
voici,  en  dizaines  de  roupies,  les  résultats  du  com- 
merce extérieur  indien  pendant  les  trois  années 
comparables  : 

1891-92         1892-93  1893-94 


Importations  :  Rx  Rx  Rx 

Marchandises   6G.  587. 500  62.605.000  73.961.600 

Or   4.118.900  1.781.800  3.146.500 

Argent   10.603.700  15.228.000  15.278.700 

Total   SI. 310. 100  79.614.800  92.386.800 


Exportations  : 
Marchandises  iv  oem> 

pris  les  résKflOtrt.).  108.03tl.000  106.536.000  106.459.100 

Or   1.705.100  4.594.500  2.505.300 

Argent   1.438.000  2. 334. .",00       1  519.500 

Total   111.179.100   113.465.000  110.4837i)ÔÔ 

Excédent  dfexpOEtat..     29.869.000     33.850.200  18.097.100 

L'augmentation  des  importations  de  marchan- 
dises aux  Indes  est  d'autant  plus  caractéristique 
que  sur  les  113.360.000 roupies  constatées,  105  mil- 
lions sont  applicables  aux  neuf  derniers  mois  de 
l'année  liscale,  c'est  à-dire  à  la  période  qui  a  suivi 
la  suspension  de  la  frappe  libre.  De  même,  en  ce 
qui  concerne  les  exportations,  à  la  fin  du  mois  de 
juin,  il  y  avait,  par  rapport  à  la  période  correspon- 
dante de  l'année  précédente,  une  augmentation  do 
20  millions  de  roupies.  Dans  les  neuf  derniers 
mois  de  l'année,  les  exportations  indiennes  ont 
donc  perdu  20.870.000  roupies. 

Les  producteurs  indiens  ont  naturellement  pro- 
testé contre  la  situation  nouvelle  que  leur  créait 
l'apparition  du  change  entre  la  roupie  et  l'argent- 
métal  ;  ils  ont  demandé  à  être  protégés  contre 
la  concurrence  ruineuse  des  produits  sino-ja- 
ponais,  et  le  Gouvernement  indien,  se  rendant 

à  leurs  réclamations  ,  qui  servaient  d'ailleurs 

ses  besoins  financiers,  a  mis  en  décembre  dernier 
un  droit  de  douane  de  5  0/0  sur  tous  les  produits 
importés  aux  Indes. 

Aux  protestations  des  manufacturiers  de  Man- 
chester et  du  Lancashire  le  Gouvernement  britan- 
nique a  répondu  que  la  mesure  était  nécessaire 
pour  combler  le  déficit  du  budget  indien. 

«  Si  nous  avions,  entre  l'Angleterre  et  l'Inde,  un 
système  monétaire  logique  —  a  riposté  M.  Balfour, 
dans  une  réunion  organisée  à  Manchester  en  janvier 
dernier  par  la  Chambre  de  commerce  de  cette  grande 
cité  industrielle  — •  il  n'y  aurait  pas  de  déficit,  partant 
pas  de  droits  sur  les  cotonnades,  pas  de  taxe  sur  les 
produits  du  Lancashire,  pa9  de  protection  directe  ou  in- 
directe en  faveur  du  manufacturier  indien. 

«  En  effet,  les  difficultés  existant  entre  l'Angleterre 
et  l'Inde  proviennent  uniquement  du  change,  et  si 
l'Inde  se  trouve  en  face  d'un  déficit,  c'est  seulement 
parce  qu'elle  doit  effectuer  ses  paiements  en  or  à  l'An- 
gleterre et  qu'elle  n'a  à  sa  disposition  que  de  l'argent 
déprécié. 

«  Si  le  change  entre  l'or  et  l'argent  était  au  pair,  non 
seulement  il  n'y  aurait  pas  actuellement  de  déficit  dans 
l'Inde  mais  il  n'y  en  aurait  jamais  eu  :  les  excédents  dont 
disposerait  le  Ministre  des  finances  de  l'Inde  auraient 
suffi,  au  delà,  à  tous  les  besoins.  » 

Et  le  London  and  China  Tclcgraph,  qui  est  le 
défenseur  attitré  des  intérêts  anglais  dans  l'Ex- 
trême-Orient, a  commenté  en  ces  termes,  le  5  jan- 
vier dernier,  le  régime  protectionniste  inauguré 
par  le  Gouvernement  indien  : 

«  C'est  là,  dit  notre  confrère,  une  mesure  logique,  si 
on  admet  qu'il  soit  logique  de  revenir  aux  droits  de 
douane  et  de  renoncer  aux  principes  du  libre-échange  ; 
elle  résulte  des  expériences  monétaires  faites  par  le 
Comité"  Herschell  

«  Mais  elle  aura  pour  résultat  de  développer  l'indus- 
trie des  filatures  de  coton  en  Chine  et  au  Japon  

«  Les  perturbations  causées  aux  finances  de  l'Inde 
par  les  expériences  monétaires  actuelles  sont  curieuses 
à  observer;  mais  l'Inde  semble  approcher  de  plus  en. 
plus  de  sa  ruine  définitive.  Quand,  par  suite  de  sa  ra- 
reté, la  roupie  fera  prime,  l'Inde  aura  perdu  presque 
tout  son  commerce  d'exportation  vers  l'Extrême-Orient, 
et  presque  tout  son  commerce  d'outre-mer  dans  les  pays 
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où  elle  se  trouve  en  concurrence  avec  les  pays  mono- 
métalliques-argent. 

«  Chaque  pas  en  avant  fait  par  le  Gouvernement  in- 
dien, pour  appliquer  le  système  imposé  par  la  Métro- 
pole, plonge  davantage  llnde  dans  le  marasme  ;  on 
ne  pouvait,  rien  imaginer  de  mieux  pour  ruiner  le  com- 
merce et  nuire  à  ce  grand  pays. 

«  Une  foi  aveugle  dans  le  monométallisme-or  ayant 
amené  le  Gouvernement  anglais  à  fournir  des  armes 
aux  pays  monométalliques  argent,  il  a  imposé  sa  poli- 
tique monétaire  à  l'Inde,  en  mettant  ce  grand  pays  en 
dehors  des  autres  pays  asiatiques.  » 

Pas  un  journal  anglais  n'a  contesté  la  justesse 
des  critiques  du  London  and  China.  Nous  aurions 
certainement  mauvaise  grâce  à  ne  pas  faire  comme 
eux. 

(A  suivre.)  Edmond  Théry. 


LE  JAPON  ÉCONOMIQUE  Eï  FIMCiER 


Dans  son  deuxième  article  sur  les  «  conséquences  éco- 
nomiques de  la  hausse  des  changes  »  (1)  notre  Rédacteur 
en  chef  a  cité  quelques  extraits  du  rapport  adressé  au 
département  des  affaires  étrangères  par  M.  Klobu- 
kowski,  consul  général  de  France  à  Yokohama. 

Il  importe  d'analyser  de  plus  près  ce  travail,  qui 
constitue  un  document  historique  de  premier  ordre  pour 
le  Japon,  avant  et  pendant  la  guerre  avec  la  Chine,  et 
qui  prouve  combien  nos  craintes  relatives  au  danger 
pour  l'industrie  européenne  de  la  concurrence  asiati- 
que sont  justifiées. 

Sous  l'influence  de  la  baisse  sans  cesse  croissante  de 
l'argent,  écrit,  en  substance,  notre  Consul,  dans  les 
premiers  mois  de  l'année  1894,  les  capitaux  accumulés 
dans  les  Banques  se  sont  portés  vers  les  affaires  avec  une 
telle  intensité  que  le  nombre  (un  millier  environ)  des  So- 
ciétés nouvelles  créées  en  moins  de  six  mois  et  existant 
au  15  février  1894  avait  plus  que  doublé  en  juin,  par  la 
formation  d'autres  entreprises.  Les  Japonais  ont  com- 
pris tout  d'abord  qu'il  importait  de  relier  les  centres 
producteurs  aux  ports  d'embarquement  et  ils  l'ont 
fait  d'une  façon  très  méthodique  en  traçant  des  lignes 
ferrées  susceptibles  de  répondre  à  des  besoins  réels  et 
bien  constatés.  Aussi  ces  lignes,  sagement  administrées 
réalisent-elles  de  sérieux  bénéfices  et  les  titres  (actions 
ou  obligations)  des  Compagnies  d'exploitation  offrent- 
elles  la  même  sécurité  que  les  valeurs  d'Etat. 

Quant  aux  frais  d'établissement  ils  ont  été,  comme 
dans  tous  les  pays  asiatiques,  relativement  peu  élevés 
grâce  à  l'abondance  et  au  bon  marché  de  la  main- 
d'œuvre  : 

La  vie  indigène  —  lisons-nous  dans  le  rapport  —  est  fort 
bon  marché,  Le  salaire  des  agents  de  tous  grades  très  bas 
par  conséquent.  Enfin  la  clientèle  n'est  pas  exigeante... 

M.  Klobukowski  énumère  ensuite  les  effets  immé- 
diats de  la  guerre  :  suspension  des  transactions,  aban- 
don des  entreprises  naissantes,  renchérissement  du 
taux  île  l'argent  et  du  prix  du  charbon.  Il  nous  montre 
aussi  lii  Gouvernement  soucieux  d'empêcher  les  char- 
bons australiens  de  se  créer  des  débouchés  importants 
dans  les  ports  du  Céleste-Empire,  s'efforçant  de  dissiper 
les  scrupules  des  négociants  japonais  qui  s'étaient  fait 
un  point  d'honneur  de  ne  pas  expédier  de  combustible 
en  pays  ennemi. 

Ces  sentiments  patrotiques  se  sont  manifestés  d'une 
façon  plus  intense  quand  le  Gouvernement  s'est  décidé 
à  contracter  un  premier  emprunt  intérieur  de 30 millions 
de  yens  (environ  84  millions  de  francs)  ;  cet  emprunt 
5  0/0,  émis  au  pair,  a  été,,en  peu  de  jours,  couvert  deux 
fois.  Un  second  appel  adressé  au  public,  en  décembre, 
a  eu  le  même  succès  ;  pour  les  50  millions  de  yens  (en- 
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viron  140  millions  de  francs)  d'obligations  5  0/0  offertes, 
cette  fois,  à  95  0/0  —  les  souscripteurs  étant  invités  à 
enchérir  —  on  a  recueilli  plus  de  90  millions  de  yens, 
dont  22  millions,  environ,  représentaient  les  sommes 
offertes  par  les  enchérisseurs.  Et,  indépendamment  de 
ces  souscriptions,  les  dons  faits  par  les  particuliers 
désireux  de  participer  aux  frais  de  la  guerre  s'élevaient 
au  31  décembre  lh9i,  à  2  millions  et  demi  de  yens 
(7  millions  de  francs). 

Les  crédits  de  la  guerre  votés  par  la  Chambre  japo- 
naise réunie  en  session  extraordinaire  au  mois  de  sep- 
tembre 1894,  s'élevant  à  150  millions  de  yens  (420  mil- 
lions de  francs),  étaient  couverts  par  : 

en  yens 

1°  Les  réserves  du  Trésor  affectées  aux  frais 


de  guerre   26.000.000 

2°  Les  obligations  dites  de  la  «  guerre  »  en 

cours  de  versement  '  >. .  30.000.000 

3°  Les  obligations  à  émettre  ou  les  emprunts 

à  effectuer  ,  100.000.000 

Soit  au  total   158.000.000 

(436  millions  de  francs). 


Comme  on  le  voit,  les  économies  réalisées  par  le 
Gouvernement  lui  ont  permis  de  payer  les  premiers 
frais  de  la  campagne,  en  attendant  la  réalisation  des 
emprunts.  Il  a  pu  ainsi  faire  face,  sans  secousse,  sans 
panique,  aux  nécessités  du  moment,  en  n'affectant  pas 
ia  circulation,  au  moins  dans  les  premiers  mois. 

Mais  les  capitaux  qui  ont  participé  aux  emprunts 
étaient  perdus  pour  les  entreprises  industrielles  et  com- 
merciales; de  là  une  suspension  de  l'activité  écono- 
mique du  pays  et,  plus  tard,  un  accroissement  dans 
les  émissions  de  papier-monnaie  du  Gouvernement,  de 
la  Banque  du  Japon  et  des  autres  Banques  nationales. 
Voici  les  chiffres  comparatifs  de  ces  émissions  à  la  fin 
de  chacun  des  douze  mois  des  années  1893  et  1894  : 

1894  1893 


en  yens 

Janvier   154.964.704  144.325.137 

février   153.036.580  144.955.306 

Mars..   148.483.905  143. 05'+. 662 

Avril   145.676.603  141.141.505 

Mai   147.723.425  142.638.017 

Juin   152.210.550  144.888.929 

Juillet  ;  157.823.169  150.770.018 

Août   161.006.883  151.987.027 

Septembre   161.812.064  152.145.290 

Octobre   166.435.873  151.855.714 

Novembre   163.240.022  157.298.233 

Décembre   174.191.910  162.308.542 


Si,  au  début  des  hostilités,  le  développement  écono- 
mique du  Japon  a  subi  un  temps  d'arrêt,  les  succès 
remportés  par  les  troupes  du  Mikado,  en  Corée  puis  en 
Chine,  ont  bientôt  ranimé  les  marchés.  Nous  avons 
donné  ici  même  le  mouvement  du  Commerce  extérieur 
depuis  1868;  pour  le  Commerce,  intérieur,  les  soldes 
des  prêts  effectués  par  le  Syndicat  des  banquiers  de 
Tokio  et  de  Yokohama  sont  un  autre  indice  de  la  re- 
prise; ces  soldes  étaient  les  suivants  à  la  fin  de  chacun 
des  semestres  des  années  1893  et  1894  : 

1894  1893 

en  yens 

30  juin   49.398.041  '  47.018.595 

31  décembre   54.324.034  50.953.461 

Et  voici  les  encaisses  métalliques  de  ces  mêmes  ban- 
ques à  la  fin  des  semestres  correspondants  : 

1894  1893 

en  yens 

30  juin   6.600.736  15.863.828 

31  décembre   7.139.221  13.696.431 

La  Banque  du  Japon  a  comblé  le  déficit  de  son  en- 
caisse métallique  (déficit  qui  s'élevait,  au  31  décembre 
1894,  à  3 .270.(JQ0  yens,  scit  au  taux  moyen  de  2  fr.  80 
=  9.156.000  fr.)  en  évaluant  le  yen  or  de  son  fonds  de 
réserve,  non  plus  à  1  yen  30  argent  comme  par  le 
passé,  mais  à  1  yen  80.  La  baisse  du  métal  blanc  lui  a 
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donc  permis  de  supporter  les  lourdes  charges  résultant 
des  dépenses  de  la  guerre. 

En  ajoutant  que  le  taux  moyeu  do  l'intérêt  des  Ban- 
ques a  varié,  en  1893,  entre;  2  et  ('»  0/0  et  descendu,  en 
1894,  de  7  0/0  (janvier  et  octobre)  à  1  0/0 (en décembre), 
nous  aurons  donné  une  idée  générale  de,  la  facilité 
avec  laquelle  le  Japon  a  traversé  une  phase  pénible 
sans  avoir  contracté  de  dettes  extérieures. 


Les  études  et  rapports  que  nous  avons  publiés 
dans  l'Economiste  Européen  ont  suffisamment  dé- 
montré l'influence  que  la  baisse  graduelle  du  change 
—  conséquence  da  la  dépréciation  de  l'argent  —  a 
exercée  sur  le  développement  de  l'industrie  et  des  ex- 
portations au  Japon,  pour  que  je  n'aie  pas  besoin  d'in- 
sister. Mais  il  est  un  point  que  nous  n'avons  pas  encore 
examiné  :  il  s'agit  de  la  marine  marchande.  En  1892, 
on  comptait  déjà,  en  dehors  de  la  grande  Société 
Nippon  Yusen  Kaisha,  subventionnée  par  le  Gou- 
vernement, 131  Compagnies  ayant  643  vapeurs  repré- 
sentant 102.322  tonnes,  et  778  voiliers  avec  45.994 
tonnes,  soit  un  total  de  148. 31G  tonnes.  Un  grand 
nombre  de  ces  navires  ont  été  construits  dans  le  pays 
sur  les  53  chantiers  outillés  à  l'européenne  ouverts 
cette  même  année  1892. 

Quant  à  la  Nippon  YUsen  Kaisha,  chargée  du  ser- 
vice postal  avec  Shanghai,  la  Corée,  les  divers  ports  de 
la  Chine  septentrionale  et  Wladivostock,  en  été,  qui  ex- 
pédie un  bateau  mensuel  entre  Yokohama  et  Bomba}' 
et  fait,  d'une  façon  intermittente,  des  services  sur  Hong- 
kong. Honolulu  et  l'Australie,  sa  flotte  comprenait,  à. 
la  date  du  1er  octobre  1894,  60  navires  jaugeant  60.500 
tonnes. 

Les  bas  prix  des  frets  permettent  d'importer,  dans 
les  meilleures  conditions  possibles,  les  aciers  servant  à 
la  construction,  et  le  Japonais  étant  ouvrier  habile  — 
l'artisan  a  toujours  été  considéré,  dans  l'Empire  du 
Soleil  Levant,  comme  au-dessus  du  marchand  et  du 
banquier  —  on  voit  l'avenir  réservé  à  cette  industrie 
naissante  dans  un  pays  où  la  main-d'œuvre  est  à  si 
bon  marché. 

Ces  affirmations  ont  été  confirmées  de  tous  points 
dans  un  rapport  lu  le  8  mai  courant  à  la  Société  japo- 
naise de  Londres,  à  Hannover  square,  en  présence  de 
S.  Exc.  M.  Kato,  ministre  du  Japon. 

Le  Dr  Elgar,  qui  a  surveillé  pendant  prés  de  deux 
ans  les  constructions  sur  les  divers  chantiers  et  no- 
tamment à  Yokosuha,  nous  apprend  que  les  Japonais 
excellent  dans  cet  art  ;  leurs  ouvriers  et  leurs  mécani- 
ciens ne  le  cèdent  en  rien  aux  nôtres  ;  ils  sont  plus  dis- 
ciplinés et  les  difficultés  confies  lesquelles  on  a  à  lut- 
ter en  Europe  sont  totalement  inconnues  là-bas.  «  J'ai 
constaté,  écrit-il,  que  les  navires  de  moyennes  dimen- 
sions peuvent  être  construits  au  Japon  à  un  prix  de  re- 
vient bien  inférieur  à  celui  de  l'Angleterre.  » 

Et  au  cours  de  la  discussion  qui  a  suivi  la  lecture  de 
ce  rapport,  M.  Martell,  inspecteur  général  du  Lloyd,  a 
déclaré  que  les  constructeurs  japonais  étaient  déjà  des 
concurrents  avec  lesquels  il  fallait  compter  ;  ils  n'exécu- 
tent pas  seulement  les  ordres  des  armateurs  indigènes, 
mais  travaillent  aussi  pour  les  étrangers.  A  l'heure 
actuelle,  on  organise  d'énormes  chantiers  avec  fabri- 
ques d'acier  ;  d'après  des  renseignements  très  précis 
recueillis  par  M.  Martell,  un  navire  de  3  à  4.000  tonnes 
peut  être  livré  au  Japon  à  4.000  liv.  st.  au-dessous  du 
prix  de  revient  en  Angleterre. 

De  tout  ce  qui  précède,  il  appert  que  l'Empire  du 
Mikado  est  en  passe  de  devenir  un  pays  commercial  et 
industriel  de  premier  ordre  ;  les  progrès  réalisés  depuis 
quelques  années  nous  permettent  de  prévoir  qu'avant 
peu  il  régnera  en  maître  sur  les  marchés  de  l'Extrême- 
Orient.  Favorisés  par  la  baisse  graduelle  du  change, 
les  vainqueurs  de  la  Chine  ont  déjà  porté  des  coups 
terribles  à  l'industrie  cotonnière  de  l'Angleterre  et  de 
l'Inde  ;  le  jour  n'est  pas  éloigné  peut-être  où  leurs  in- 
génieurs organiseront  l'exploitation  des  vastes  bassins 
houiilers  et  des  gisements  de  minerai  de  fer  qui  s'éten- 
dent sur  le  continent  asiatique,  et  alors  l'industrie  mé- 


tallurgique européenne  subira  le  sort  îles  Mateurs  du 
Lancashire.  Si  on  n'arrête  pas  cette  marée  montante, 
ou,  tout  au  moins,  si  on  n'égalise  pas  les  chances  dans 
la  lutte  gigantesque  entre  les  centres  producteurs  du 
monde,  par  le  moyen  que  préconisent  les  bïmctalltstrs, 
nous  assisterons  avant  longtemps  à  des  catastrophes 
susceptibles  de  bouleverser  l'organisation  sociale  de  la 
vieille  Europe. 

C.-Il.  \WlIli<IN<i. 


LE  COMMERCE  EXTÉRIEUR  DE  LA  FRANCE 


en  Avril  1895 


L'Imprimerie  Nationale  vient  de  mettre  sous  presse 
le  volume  des  Documents  statistiques  publiés  par  l'Ad- 
ministration des  Douanes  sur  le  commerce  de  la  France 
pendant  les  quatre  premiers  mois  de  l'année  1895. 

Les  importations  se  sont  élevées,  du  1er  janvier  au 
30  avril,  à  1.210.487.000  fr.,  et  les  exportations  à 
1.087.119.000  fr. 

Ces  chiffres  se  décomposent  comme  suit  pour  le  mois 
d'avril  : 

importations  1895  1894 

Objets  d'alimentation  81.498.000  84.322.000  —  2.824.000 
Matières  nécessaires  '  + 

à  l'industrie          .    134.716.000   156.679.000  +  8.037.000 
Objets  fabriqués'.. . . .     55 . 682 .000     48 . 899 . ( J00  +  6 . 783 . 000 
Totaux   301.896.0U0   289.600.000  -fil. 996. 000 

EXPORTATIONS 

Objets  d'alimentation  53.056.000  63.656.000  -10.600.000 
Matières  nécessaires 

à  l'industrie  74.656.000  59.608.000  +15.048.000 

Objets  fabriqués"..  160. 408. 000  141.082.000  +19.386.000 

Colis  postaux   11.073.000  7.035.000  +  4.038.000 

Totaux   299.253.000  271.381.000  +27.872.000 

Voici  les  chiffres  des  quatre  premiers  mois  de  1895 
comparés  à  ceux  de  la  même  période  de  1894  : 

importations  1895  1894 

Objets  d'alimentation  309.441.000  446. 074. 000- 136.633. 000 
Mi.  t  i  èrGS  nécGsSciirGS 

à  l'industrie  "  728.359.000  833. 605. 000-105. 256. 000 

Objets  fabriqués   172.687.000  186.359.000—  13.672.000 

■  Totaux   121U .  487 . 000  1466 .  UoS .  000—255 . 551 . 000 

exportations  1895  1894 

Objets  d'alimentation  178.778.000  206.742.000-  27.964.000 

Mfnndus£eSSah'eS    273.134.000   229.114.000+  44.020.000 

Objets  fabriqués   594.749.000   542.161.000+  52.588.000 

Colis  postaux   40.458.UU0     30.290.000+  10.168.000 

Totaux   1087.119.000  10u8.307.000+  78.812.000 

Les  valeurs  mentionnées  aux  présents  tableaux  ont 
été  établies  au  moyen  des  taux  définitifs  adoptés  pour 
1894  par  la  Commission  permanente  des  valeurs  de 
douane. 

Le  volume  des  documents  statistiques  qui  paraîtra 
dans  quelques  jours  présente,  en  regard  du  résumé 
comparatif  des  valeurs,  le  résumé,  par  nature  de  mar- 
chandises, des  quantités  importées  et  exportées  pen- 
dant les  quatre  premiers  mois  des  années  1895,  1894  et 
1893. 


LES  TITRES  EUSSES  A  LA  BANQUE  DE  FRANCE 


Nous  avons  exposé  dans  l'Economiste  Européen  du 
6  avril  1895  (no  169),  les  grandes  lignes  de  l'arrange- 
ment intervenu  entre  le  Gouvernement  russe  et  la 
Banque  de  France  relativement  à  la  transformation 
des  titres  russes  au  porteur  en  titres  nominatifs. 

Le  contrat  original,  signé  par  M.  de  Witte,  ministre 
des  finances  de  riussie,  vient  d'arriver  à  Paris,  et  la 
mesure  va  être  mise  à  exécution  à  très  bref  délai. 

happelons,  à  ce  propos,  que  la  Banque  de  France 
recevra,  au  siège  central,  où  elle  les  conservera  dans 
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ses  caisses,  les  titres  de  la  dette  publique  russe  exté- 
rieure payables  en  métalliques  qui  lui  seront  déposés 
par  les  porteurs  désireux  d'avoir  des  titres  nominatifs. 

Cette  laculté  sera  étendue  ultérieurement  aux  succur- 
sales. 

Eu  représentation  de  ces  titres  au  porteur,  la  Banque 
délivrera  par  chaque  dépôt  aux  déposants,  des  certi- 
ficats nominatifs  timbrés  à  leurs  frais,  signés  par  deux 
fonctionnaires  accrédités  par  le  Gouvernement  impé- 
rial, tant  pour  le  dépôt  que  pour  le  retrait  des  titres  et 
vises  par  un  employé  du  service  du  contrôle  de  la 
Banque. 

Elle  sera  responsable  de  la  conservation  des  titres 
au  porteur,  sauf  en  cas  de  force  majeure. 

Elle  veillera,  par  son  service  du  contentieux,  aux 
mutations  et  aux  retraits,  demeurant  bien  entendu 
qu  elle  n'acceptera  que  les  opérations  régies  par  la  loi 
française. 

Les  dépôts  faits  par  des  personnes  incapables,  au 
point  de  vue  de  la  loi  française  pourront  être  acceptés 
après  examen  du  service  du  contentieux. 

Elle  surveillera  les  tirages  des  litres  amortissables, 
et,  en  cas  de  sortie  à  des  tirages  de  tout  ou  partie  des 
numéros  afférents  aux  certificats  nominatifs  délivrés 
par  elle,  elle  en  préviendra  les  titulaires,  sans  assumer 
de  ce  chef  aucune  responsabilité. 

Elle  se  chargera  de  rembourser  les  titres  amortis. 
_  Elle  paiera,  après  encaissement,  à  ses  déposants,  aux 
échéances,  à  Paris  et  dans  ses  succursales,  les  coupons 
échus,  soit  en  espèces,  soit  en  créditant  les  déposants 
titulaires  de  comptes  à  la  Banque. 

Elle  rendra  les  coupons  en  nature  aux  déposants  qui 
en  feront  la  demande. 

Les  déposants  seront  exonérés  de  tous  droits  autres 
que  le  timbre  des  certificats. 

Comme  on  le  voit,  ces  dispositions  donnent  toute 
sécurité  et  toute  facilité  à  nos  nationaux,  car  les  por- 
teurs pourront  réaliser  leurs  titres  quand  ils  le  vou- 
dront. 


COMPAGNIE  DES  NITRATE  RAILWAYS 

(Suite  et  fin) 


III 

A  l'heure  actuelle,  ce  qu'il  est  impossible  de  nier, 
c  est  1  avantage  que  retire  l'agriculture  de  l'emploi  des 
fumures  minérales.  Cela  ne  veut  pas  dire  que  les  pro- 
duits commerciaux  dont  l'azote  est  à  l'état  organique 
soient  tout  à  fait  abandonnés;  cependant  les  résultats 
obtenus  par  les  engrais  azotés  purement  chimiques 
sont  tellement  remarquables  que  leur  supériorité  ne 
fait  plus  de  doute.  Celui  dont  on  préconise  surtout  la 
vulgarisation  est  le  nitrate  de  soude.  Il  faut  recon- 
naître que  ce  n'est  qu'après  de  longs  tâtonnements  que 
1  on  est  arrivé  à  le  consommer  couramment,  et  à  sa  voir 
profiter  de  ses  effets  surprenants.  C'est  qu'il  a  eu  des 
concurrents  sérieux.  Entre  autres,  le  guano,  le  phos- 
phate, le  sulfate  d'ammoniaque,  etc.  Mais  l'emploi  du 
guano  n'est  plus  utilisé  qu'exceptionnellement  en  agri- 
culture, et  seulement,  en  ce  qui  regarde  la  France, 
dans  quelques  parties  de  l'Ouest  et  du  Nord.  Il  a  été 
très  en  faveur  de  1855  à  1880  ;  mais  l'opinion  de  nos 
agriculteurs  s'est  modifiée  depuis;  et  Tes  importations, 
dans  notre  pays,  des  guanos  de  toutes  provenances  ne 
se  sont  élevées  qu'à  71694  tonnes,  en  1880;  à  4.004  ton- 
nes, en  <l  800;  à  4.907  tonnes,  en  1801;  à  2.828  ton- 
nes en  1802;  à  1.716  tonnes  en  1803,  et  à  6.000  tonnes 
en  1804.  A  la  vérité,  la  consommation  est  plus  grande 
qu'on  ne  le  supposerait  en  lisant  ces  chiffres  ;  mais  elle 
porte  sur  les  stocks  considérables  qui  existaient  anté- 
rieurement et  qui  sont,  à  l'heure  actuelle,  à  peu  près 
vendus.  lit  quand  tous  ces  stocks  seront  épuisés,  tout 
porte  à  croire  que  ce  produit  sera  complètement  dé- 
laisse. 

En  ce  qui  regarde  le  phosphate,  il  n'existe  plus  pour 
ainsi  dire  en  France,  les  gisements  de  Ja  Somme  lais- 
sant actuellement  plus  qu'à  désirer,   fl  faut  aller  le 


chercher  non  plus  en  Belgique,  la  terre  classique  de  ce 
produit,  mais  en  Algérie  et  même  en  Floride  qui,  après 
la  découverte  qui  en  a  été  faite  il  y  a  quatre  ans  envi- 
oÏÏÎ'noS0"116  actuellement  une  production  annuelle  de 
^!8U.OOO  tonues,  faisant  ainsi  une  concurrence  sérieuse 
au  Canada  qui,  en  1893,  n'a  plus  produit  que  8.198 
tonnes,  contre  25.000  antérieurement.  Malheureuse- 
ment, pour  la  Floride,  il  y  a  à  compter  avec  le  gaspil- 
lage qui  fait  que  l'on  sacrifie  les  gisements  riches. 
Quant  au  sulfate  d'ammoniaque,  sa  pioduction  an- 
nuelle totaledu  monde  entier  est  évaluée  290.000  tonnes. 
Mais  cette  matière,  qui  s'obtient  difficilement  comme 
produit,  secondaire  par  les  usines  à  gaz,  les  usines  trai- 
tant les  vidanges,  les  hauts  fourneaux,  les  fabriques 
d  huile  minérale  extraite  des  schistes,  de  certaines 
houilles,  etc.,  doit,  pour  laisser  des  bénéfices  dans  sa 
production,  se  vendre  au  prix  de  35  à  40  francs  les  100 
kilogrammes.  Or,  la  faiblesse  des  prix  du  nitrate  de 
soude,  faiblesse  dont  nous  allons  parler  plus  loin,  ra- 
mène la  valeur  proportionnelle  du  sulfate  d'ammo- 
niaque au  prix  de  2G  à  30  fr.  Et,  à  ce  prix,  la  produc- 
tion de  cet  engrais  ne  tend  qu'à  diminner,  car  elle 
coûte  plus  cher  qu'elle  ne  vaut. 

Au  contraire,  de  tous  ces  produits,  le  nitrate  de 
soude  gagne  au  fur  et  à  mesure  que  le  temps  marche. 
La  période  d'hésitation  pour  le  roi  des  engrais,  comme 
on  le  dénomme,  a  duré  50  ans,  de  1830  à  1880.  Mais,  à 
partir  de  cette  dernière  date,  la  progression  a  été  vive, 
ainsi  qu'il  résulte  du  court  tableau  ci-dessous  : 

Exportations  de  nitrate  du  Chili  pour  le  monde  entier  : 


En  1330   800  tonnes 

En  18i0   10.000  — 

En  1850   23.000  — 

En  1860   55.000  — 

En  1870   136.000  — 

En  1880   225  090  — 

En  1890  :.;  1.035:000  - 

En  1894   1. 082.000  — 


Quant  à  sa  consommation  annuelle,  elle  peut  s'éta- 
blir approximativement  ainsi,  d'après  la  statistique  de 
MM.  Thomson  Aikman  et  CM,  de  Glasgow,  et  entonnes 
anglaises  de  1.015  kilos  : 

1890       1891        1892       1893  1894 


Allemagne   316.300  368.400  366.800  349.000  397  200 

France   197.900  183.400  175.400  175.700  187  100 

Angleterre   119.000  124.400  118.800  101.800  117  000 

B^'que   91.600  94.6U0  95.100  100.000  123  700 

Hollande   47.200  48.500  47.400  53.700  56.700 

Italie  et  Espa- 
gne  13.800  9.300  8.500  9.000  5  200 

Amérique   103.000  100.000  100  000  104  000  100  000 


^  Or,  une  observation  est  ici  à  faire,  et  sur  laquellé 
s'appuient  ceux  qui  s'occupent  de  science  agronomique, 
lin  prenant  le  nitrate  au  cours  actuel  environ,  soit,  en 
chiffre  rond,  à  19  francs  les  100  kilog.,  on  trouve  que 
la  France_a  dépensé,  en  1894,  en  achats  de  ce  produit, 
environ  35  millions  de  francs,  et  l'Europe  entière  tout 
prés  de  170  millions.  Peut-on,  en  ce  cas,  admettre  que 
l'agriculture  française  et  européenne  consentirait  à  de 
tels  sacrifices,  si  elle  ne  retrouvait  pas,  dans  l'augmen- 
tation de  ses  récoltes,  une  ample  compensation  aux 
dépenses  faites  ? 

i  ;<•  qui  est  certain  c'est  que,  pour  le  Chili,  le  nitrate 
de  soude  —  qui  a,  comme  produit  secondaire  l'iode  et 
qui  s'emploie  aussi  pour  la  fabrication  des  explosifs, 
de  l'acide  nitrique,  etc.  —  constitue  un  monopole  de 
premier  ordre,  car  il  ne  se  trouve  guère  dans  des  con- 
diti  ons  favorables  à  son  exploitation  que  dans  ce  pays; 
et,  lâ  même,  le  terrain  géologique  contenant  la  terre'ni- 
tratée  —  appelée  caliche  —  se  trouve  limité,  en  quel- 
que sorte,  sur  une  longueur  d'environ  700  kilomètres 
et  sur  une  largeur  variant  de  3, à  7  kilomètres.  Quant  à 
son  emploi,  il  est  absolument  obligatoire  pour  la  cul- 
ture de  la  betterave,  qui  a  sauvé  L'agriculture  fran- 
çaise, et  son  bas  prix  le  met  à  la  portée  de  tous  les  cul- 
tiva leurs  qui  veulent  l'utiliser  comme fertilisateur  pour 
les  céréales  et  les  autres  produits  agricoles. 

Ici,  une  remarque  est  nécessaire  :  Par  suite  de  la  baisse 
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qui  s'est  produite  sur  les  sucres  et  de  In  crise  qui  se 
prolonge  sur  l'alcool,  les  ensemencements  de  la  bette- 
rave  ont  été  réduits  en  France.  11  y  aurait  donc  à 
craindre,  de  ce  chef,  une  diminution  dans  la  consom- 
mation du  nitrate.  Mais  il  ne  faut  pas  perdre  de  vue 
deux  choses.  Tout  d'abord  les  Ktats-Unis  commencent 
à  compter  comme  producteurs  de  sucre  ;  et  si,  jusqu'à 
présent,  c'est  le  sucre  de  canne  qui  l'emporte  chez  eux, 
—  il  en  a  été  produit  450  millions  de  livres  en  1893  — 
le  sucre  de  betterave  n'en  arrive  pas  moins  au 
deuxième  rang,  avec  25  à  .'50  millions  de  livres  dont  les 
deux  tiers  fournis  par  la  Californie,  et  il  donm>,  pour 
l'avenir,  les  meilleures  espérances  par  suite  de  l'aban- 
don de  la  culture  du  sorgho.  Enlin  ce  qui  se  passe  en 
ce  moment  ici  môme  et  que  mentionnait,  il  y  a  deux 
mois  à  peine,  notre  confrère  le  Temps  sous  la  signature 
autorisée  de  M.  L.  Grandeau  (le  Temps,  10  mars  1805), 
laisse  entrevoir  an  horizon  nouveau  pour  le  nitrate. 

En  effet,  si,  jusqu'à  présent,  la  plupart  des  cultiva- 
teurs dont  l'exploitation  comporte  nue  étendue  tant 
soit  peu  considérable  consacrée  à  la  culture  des  céréa- 
les, emploient  le  nitrate  de  soude  dont  ils  ont  constaté 
les  avantages  par  l'augmentation  des  rendements  qu'ils 
ont  obtenus,  par  contre,  la  petite  culture  se  montre 
assez  réfractairé.  Il  convient  donc  de  convaincre,  par 
une  propagande  en  faveur  des  bonnes  méthodes  cultu- 
rales,  tous  les  hésitants,  tous  Les  incrédules.  L'installa- 
tion de  champs  de  démonstration  qui  mettraient  sous 
les  yeux  des  habitants  de  campagne  —  et  par  comparai- 
son avec  les  résultats  de  leur  culture  plus  ou  moins 
arriérée,  —  l'influence  des  engrais  bien  adaptés  au  sol 
et  à  la  récolte,  serait  un  moyen  d'instruction  que  l'on 
pourrait  adopter.  Il  pourrait  se  compléter  par  des  con- 
cours pour  l'emploi  du  nitrate  de  soude  entre  les  pe- 
tits cultivateurs  d'un  même  département  ou  d'une 
même  région,  concours  qui  déjà  ont  lien  à  l'heure  ac- 
tuelle, grâce  à  l'initiative  du  Permanent  nitrate  Com- 
mutée de  Londres,  mais  qu'il  s'agirait  d'organiser  sur 
une  plus  grande  échelle.  On  arriverait  vite  ainsi  à  la 
vulgarisation  complète  que  les  fervents  de  l'agriculture 
désirent.  On  n'a  qu'à  voir,  au  reste,  ce  qui  se. passe  en 
Belgique.  Chez  nos  voisins,  il  n'est  pas  un  seul  cultiva- 
teur qui  ne  se  serve  des  engrais  commerciaux  comme 
complément.  Aussi  voyons-nous,  dans  le  Hainaut,  le 
rendement  moyen  du  blé  s'établir,  en  1894,  à  20  hecto- 
litres par  hectare  alors,  qu'en  France,  cette  moyennne, 
estimée  favorable,  n'a  été  que  de  17  à  18  hectolitres  ! 

Cependant,  il  faut  reconnaître  que  des  progrès  ont 
été  déjà  réalisés.  Pour  s'en  convaincre,  il  n'est  besoin 
que  de  voir  ce  qui  se  passe  au  Chili,  qui  continue  ses 
expéditions  en  grandes  quantités.  Et  ces  expéditions, 
d'après  le  journal  Y  Engrais,  s'établissent  ainsi,  en 
tonnes  : 

189")       1894       1893       1892  1891 

En  avril  :  pour 

l'Europe   76.000     72.800     65.500     43.200  38.000 

En  avril:  pour 

l'Amérique.,..      7.500      5.400     11.900      6.400  15.000 
84  500     78.200     77,400     49.000  53.000 

Expéditions 
pour  l'Europe 
du   1er  janvier 

au  30  avril ... .    290 .  SCO   258 . 800   232 . 300  1  243 . 100   132 . 400 

On  pourrait  ici  faire  remarquer  que  ces  expéditions 
ont  considérablement  augmenté  le  flottant  et  les  stocks. 
Cependant,  des  chiffres  ci-dessous,  en  tonnes,  il  ne 
ressort  pas  qu'il  en  soit  tout  à  fait  ainsi  : 

1895  1894  1893  1892  1891 

Flotlant  pour 
l'Europe  au  30 

avril                  217.400  172.700  226.400  238.300  186.900 

Stocks  en  Eu- 
rope à  la  même 

iate.                    71.300  39.400  41.700  88.700  122.500 

Totaux....    288.700  212.100  268.100  327.000  309.400 
Comme  on  le  voit,  nous  sommes,  sous  certains  rap- 


ports, au-dessous  de  l'année  I8B9,  et  bien  loin  des 
années  1802  et  IS01.  Il  est  vrai  que,  par  contre,  I  aug- 
mentation sur  I.X'.l'i  «  st  sensible  ;  mais'  cette  augmen- 
tation entrave-t  elle  les  expéditions?  Oue  l'on  veuille 
bien  consulter  les  comparaisons  ci-dessous,  eu  tonnes  : 

1893        1892  18'.ll 


L895 


1804 


En  charge- 

niehtau  1"  niai  :  _. 

Poarl'Europe  76.500    58.500    04.300    6.>.100  29.000 

Pour    l'Ame-  „„  „_ 

rique   13.000                  6.300      5.000  12.300 

Ensemble.     89.500     58.500     70.600     70.100  41.300 

Ainsi,  au  fur  et  à  mesure  que  nous  allons,  les  pro- 
grès s'accusent,  lien  que  les  cours  du  nitrate  de  soude 
aillent  en  fléchissant.  Si  nous  sommes,  en  effet,  a 
10  fr.  20  les  100  kilos  — on  cotait  jusqu'à  25  fr.  en  1803 
et  1804—  il  ne  faut  pas  oublier  qu'il  y  a  quinze  jours 
à  peine  nous  n'étions  qu'à  18  fr.  30,  cours  le  plus  bas 
qui  ait  jamais  été  pratiqué.  Ce  qui  indique  que,  vu  ses 
bas  prix,  le  nitrate  trouve  chaque  jour  de  nouveaux 
partisans  et  que,  d'un  autre  côté,  les  Compagnies  nitra- 
tières,  assurées  d'un  écoulement  facile  de  leur  produit, 
n'hésitent  pas  à  travailler  davantage—  comme  en  18Ji, 
par  exemple,  année  pendant  laquelle  elles  ont  donne 
24  670.033  quintaux  de  46  kilos,  contre  21. 30/. 612 
quintaux  en  1S93  —  s'assurant  ainsi  une  compensation 
à  la  dépréciation  survenue  dans  les  cours. 

Mais,  au  demeurant,  qui  profite  plus  que  la  Com- 
pagnie des  Nitrate  Railways  de  la  situation  actuelle  . 
Plus  la  production  des  Compagnies  augmente,  plus  ses 
transports  profitent.  Plus  les  prix  du  nitrate  baisse- 
ront, et  plus  ces  mêmes  transports  profiteront  encore 
par  suite  de  la  surproduction  à  laquelle  on  se  livrera. 
Oue  l'on  vienne  donc  parler  maintenant  de  concur- 
rence possible  entre  les  Compagnies  de  Nitrate  ?  Mais 
cette  concurrence  tournera  toujours  à  l'avantage  de  la 
Nitrate- liait icay s.  Peut-on  se  montrer  autrement  exi- 
geant? 

Va-t-on,  aussi,  mettre  en  question  la  durée  des  gise- 
ments de  nitrate  de  soude  ?  Cela  ne  supporte  pas  la 
discussion.  Oue  les  Compagnies  nitratières  augmentent 
leur  production  même  dans  de  très  grandes  propor- 
tions, peu  importe  :  la  génération  actuelle  n'aura  pas  a 
s'occuper  de  l'épuisement  des  gisements.  Nous  ne  som- 
mes pas  ici  en  présence  de  mines  d'or:  aussi  est-on  en 
droit  d'avancer  que  cette  question  sera  peut  être  d  ac- 
tualité... mais  dans  cent  cinquante  ans  !  Jusque-là,  nous 
estimons  donc  qu'il  sera  sage  et  prudent  de  ne  se  créer 
aucune  préoccupation  à  ce  sujet... 

A.  Léchenet. 


BANQUE  INTERNATIONALE  DE  PARIS 

L'assemblée  générale  des  actionnaires  de  la  Banque 
Internationale  de  Paris  s'étant  tenue  le  11  mai  cou- 
rant, nous  avons,  ainsi  que  nous  l'avions  annonce 
dans  l'Economiste  Européen  et  en  complément  de  ce 
que  nous  écrivions  alors,  à  revenir  sur  les  explications 
fournies  aux  intéressés  par  le  Conseil  d'administration. 

Ainsi  qu'il  résulte  des  chiffres  publiés  par  nous  pré- 
cédemment, l'année  1894  a  été  mise  à  profit  par  la 
Banque  Internationale  de  Paris.  I)  est  vrai  qu'aux 
bénéfices  réalisés  sur  les  affaires  en  cours  est  venue  se 
joindre  la  liquidation  de  différents  engagements  remon- 
tant à  des  années  antérieures,  et  qui  avaient  été  lais- 
sés, comme  de  coutume  et  jusqu'à  complète  réalisation, 
à  leur  évaluation  primitive.  Néanmoins,  on  ne  peut 
méconnaître  que,  pour  en  arriver  à  des  résultats  qui 
auraient  pu  permettre  la  distribution  d'un  dividende 
presque  double  de  celui  qui  a  été  fixé,  il  a  fallu  té- 
témoigner  d'une  activité  remarquable,  et  faire  montre 
d'une °prudence  et  d'une  initiative  que  l'on  ne  saurait 
assez  louer. 
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En  fait,  ce  qui  se  passe  actuellement  est  le  couron- 
nement de  la  gestion  sage  et  habile  à  laquelle  nous 
avait  accoutumés  la  Banque  Internationale  de  Paris 
depuis  sa  formation.  Gomme  le  rappelle  avec  raison  le 
rapport  du  Conseil  d'administration,  cette  Institution, 
constituée  le  7  juin  1889,  a  pu,  depuis  cette  époque, 
malgré  les  crises  nombreuses  et  graves  qu'a  traversées 
le  monde  des  affaires,  distribuer  des  dividendes  qui, 
en  tenant  compte  de  celui  pour  1894,  représentent  une 
moyenne  de  26  fr.  36  par  action,  soit  5  27  0/0  du  capi- 
tal, tous  frais  généraux  déduits,  en  dehors  de  réserves 
diverses,  réserve  statutaire,  fonds  de  prévoyance  et 
report  à  nouveau,  que  nous  voyons  s'établir  'à  2  mil- 
lions 41.716  fr.  75,  ce  qui  représente  plus  de  8  0/0  du 
capital.  N'y  a-t-il  pas  là  une  situation  en  quelque  sorte 
privilégiée,  d'autant  plus  que  la  Société  n'a  plus  à 
compter  avec  certaines  opérations  anciennes  qui  se 
trouvent  aujourd'hui  réglées  définitivement.  En  pre- 
mier lieu  vient  l'arrangement  dont  il  avait  été  déjà 
parlé  à  l'assemblée  générale  du  16  mai  1894,  ar- 
rangement intervenu  avec  le  Gouvernement  impérial 
de  Russie  au  sujet  de  l'affaire  Kôursh-Kharkow- 
Azow.  Les  conditions  dans  lesquelles  s'est  effectué  cet 
arrangement,  sanctionné  depuis  par  l'empereur  de 
Russie,  et  qui  a  réglé  le  sort  des  actions  de  jouissance 
Koursh  KKarhoK-Azow,  dont  la  Banque  Internatio- 
nale avait  acquis  un  lot  important  en  1890,  ont  témoi- 
gne une  fois  de  plus  de  l'équité  du  Gouvernement  im- 
périal et  ont  justifié  l'intervention  de  cet  Etablissement 
dans  cette  affaire.  Meniionnons  aussi  Je  règlement  du 
syndicat  des  actions  de  la  Banque  Hongroise  d'In- 
dustrie et  de  Commerce,  de  celui  des  actions  privilé- 
giées de  la  Banque  des  Chemins  de  fer  Orientaux, 
et  arrivons  aux  opérations  auxquelles  s'est  mêlée  la 
Banque  Internationale. 

Parmi  ces  opérations  —  la  plupart  réalisées  au  cours 
de  l'exercice  écoulé  —  nous  trouvons  :  1<>  les  Syndicats 
constitués  pour  l'émission  des  actions  nouvelles  des 
Chemins  de  fer  d'Analolie,  des  obligations  3  0/0  du 
Chemin  de  fer  Ottoman  Jonction  Satonique-Constan- 
tinople,  des  obligations  3  0/0  du  Crédit  Foncier  de 
Hongrie,  de  l'Emprunt  de  l'Etat  Espirilo-Sanio,  de 
l'Emprunt  Danois,  etc.;  2°  l'émission  de  l'Emprunt 
4  O/O  dit  de  1894  (garanti  par  la  redevance  de  la  So- 
cieté  d'Exploitation  des  Chemins  de  fer  Orientaux), 
dont  il  avait  été  déjà  question  il  y  a  un  an,  dont  la 
Banque  Internationale  était  l'un  des  contractants  et 
qui  a  obtenu  à  ses  guichets,  ainsi  qu'à  ceux  de  la  Ban- 
que de  Paris  et  des  Pays-Bas,  un  succès  considérable; 
3°  la  constitution,  avec  le  concours  d'autres  Etablisse- 
ments de  crédit  de  Paris,  de  la  Compagnie  Française 
des  Cables  Télégraphiques  dont  le  capital  a  été  porté 
à  vingt-quatre  millions  de  francs  par  la  fusion  delà 
Compagnie  de  Paris  à  Neio-York  avec  la  Société  Fran- 
çaise des  Télégraphes  Sous-Marins  ;  4°  la  participation 
au  grand  mouvement  d'affaires  qui  s'est  produit  dans 
le  second  semestre  de  l'année  1894,  sur"  les  entreprises 
des  Mines  d'or,  et  auquel  elle  ne  pouvait  rester  indiffé- 
rente. Naturellement,  et  en  ce  qui  regarde  ce  chapitre, 
la  Banque  Internationale  ne  s'est  pas  départie  de  sa 
prudence  ordinaire;  et,  cette  année,  en  présence  de 
l'extension  que  prenaient  ces  affaires,  elle  a  cru  avan- 
tageux, pour  les  suivre  de  plus  près,  de  créer,  avec  le 
concours  de  l'Exploration  Company  de  Londres,  une 
organisation  autonome  qui  a  pris  pour  dénomination  : 
la  1  '  un  pu  gnie  Française  de  Mines  d'or  et  d'Explora- 
tion, que  l'on  a  accueillie  avec  une  faveur  qui  semble 
répondre  de  son  avenir. 

Voila  donc,  pour  la  Banque  Internationale,  la  nomen- 
clature des  opérations  auxquelles  elle  s'est  trouvée 
appelée  à  prendre  part.  Quant  à  sa  situation  au  31 
décembre  1894,  nous  l'avons  donnée  le  20  avril  dernier, 
et  nous  n'en  reparlons  que  pour  faire  observer  que 
cette  Société,  qui  n'a  pas  de  comptes  de  dépôts,  met 
quand  même  ses  soins  à  se  créer  des  disponibilités 
importantes.  L'encaisse,  le  portefeuille  sur  la  France 
et  l'étranger,  les  fonds  disponibles  dans  les  Banques  à 
l'étranger,  et  les  reports,  forment  un  total  de  19  mil- 
lions 709.603  fr.  42,  auquel  on  peut  ajouter,  -  en 


dehors  des  avances  sur  garanties,  4.474.543  fr.  57; 
des  comptes  courants  débiteurs,  2.213  729  fr.  05;  des 
participations,  3.879.177  fr.  64.  contre  5.045.130  f r.  70 
en  1893,  —  les  fonds  publics,  qui  comprennent  82  va- 
leurs de  négociation  facile  et  courante,  pour  la  majeure 
partie,  et  qui  atteignent  un  montant  delO.601 .731  fr.  74. 
Par  contre,  comme  exigibilités,  nous  ne  voyons  que  les 
effets  à  payer  et  les  comptes  courants  créditeurs,  soit 
ensemble  12.399.443  fr.  36. 

Comme  on  le  voit,  la  marche  de  la  Banque  Inlerna- 
Uonale_  ne  laisse  rien  à  désirer  au  présent.  En  prenant  en 
considération  les  règles  de  prévoyance  appliquées  jus- 
qu'ici, on  peut  avancer  qu'elle  ne  laissera  également 
rien  à  désirer  dans  l'avenir,  et  que  ses  actionnaires  con- 
tinueront toujours,  à  l'unanimité  et  sans  discussion,  à 
témoigner  leur  satisfaction  des  avantages  qu'ils  reti- 
rent de  leur  association  à  une  Société  en  laquelle  ils 
ont  toute  confiance,  et  qui,  en  retour  de  cette  confiance, 
leur  procure  une  sécurité  complète  sous  tous  les  rap- 
ports pour  les  capitaux  qui  lui  ont  été  confiés. 

J.  M. 


COMPAGNIE  DES  CHEMINS  DE  FER  DU  MIDI 

et  du  Canal  latéral  à  la  Garonne 


La  question  de  la  garantie  des  intérêts  par  l'Etatr 
agitée  depuis  un  an  au  sujet  des  actions  de  la  Compa- 
gnie des  Chemins  de  fer  du  Midi  aurait  donné,  aux 
résultats  obtenus  en  1894  par  cette  entreprise,  une  im- 
portance exceptionnelle,  si  le  Conseil  d'Etat  ne  s'était 
pas  déjà  prononcé  sur  ce  point.  Néanmoins  ces  résultats- 
sont  intéressants  à  constater  à  cause  des  progrès  réa- 
lisés au  cours  de  l'exercice  qui  a  pris  fin  le  31  décembre 
dernier,  progrès  qui  paraissent  se  continuer  encore  dans 
l'année  en  cours. 

En  ce  qui  regarde  l'exploitation  du  réseau  des  lignes 
exploitées  sous  le  régime  de  la  garantie,  y  compris 
les  canaux,  mentionnons  que  le  produit  net,  qui  était 
de  38.581.538  fr.  58  en  1892,  et  de  39.695.073  fr.  30' 
en  1893,  s'est  élevé  à  45.399.062  fr.  50.  D'autre  part,  les 
dépenses  énumérées  à  l'article  13  de  la  Convention  de 
1883  atteignent  57.887.907  fr.  15  et  se  décomposent 
ainsi  : 

Intérêts,  amortissements  et  frais  accessoires  des  emprunts 
dont  le  produit  a  été  affecté  jusqu'au  31  décembre  1891  aux 
dépenses  de  premier  établissement  et  d'approvisionnement 
du  réseau  au  compte  de  garantie,  ainsi  qu'au  rembourse- 
ment des  avances  du  Trésor  Fr.    45.3s7.907  15 

Somme  allouée  au  capital-actions,  à  raison 
de  50  francs  par  titre   12.500.000  « 

Ensemble  Fr.   57.b87.907  15 

Ces  dépenses  étant  supérieures  au  chiffre  du  produit 
net,  la  Compagnie  a  dû  demander  à  l'Etat  de  lui 
avancer  la  différence  existante.  Cette  différence  a  été 
fixée  à  12.396.519  fr.  65  contre  17.737.173  fr.  95  en 
1893,  et  18.701.494  fr.  95  en  1892.  D'où  il  suit  que 
l'amélioration  à  constater  est,  sur  1893,  de  5.340.654  fr.  30 
et  sur  1892,  6.304.654  fr.  07. 

Si  on  se  reporte  maintenant  au  Compte  d'exploita- 
tion, on  trouve  que  les  recettes  brutes  en  1894  présentent, 
par  rapport  à  celles  de  1893,  une  augmentation  de 
5.357.299  fr.,  soit  814  fr.  par  kilomètre.  A  rappeler  ici 
que  l'année  1893  était  déjà  supérieure  de  2.269  287  fr.  à 
l'année  1892.  Dans  cette  somme,  les  voyageurs  figurent 
pour  1.32i. 1)80  fr.  et  les  transports  en  grande  vitesse 
pour  298.000  fr.,  ce  dernier  excédent  dû  presqu'exclu- 
sivement  au  développement  du  trafic  des  messageries 
et  des  denrées  fraîches.  Quant  à  la  petite  vitesse,  elle  a 
fourni  un  accroissement  de  recettes  de  2.489.586  fr. ,. 
soit  4  fr.  60  0/0.  A  ce  sujet,  faisons  remarquer  que  les 
marchandises  dont  le  tonnage  et  les  recettes  ont  pro- 
gressé, sont  surtout  les  vins,  dont  le  trafic,  grâce  à  la 
bonne  récolte  de  l'année,  grâce  aussi  aux  tarifs  réduits 
mis  en  vigueur  au  cours  de  l'exercice,  accuse  un  déve- 
loppement de  250.000  tonnes  environ,  ce  qui  permet 
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d'espérer,  non  seulement  que  la  diminution  des  recettes 
de  petite  vitesse,  qui  s'est  produite  depuis  ISSiva  s'arrê- 
ter, maïs  encore  que,  par  suite  des  efforts  faits  par  les  ré- 
gions vinicoles  de  l'J  [érault,  des  l'\  rénées  Orientales  cl 
de  l'Aude  pour  reconstituer  Les  vignobles  détruits  par  le 
philloxéra,  le  mouvement  de  reprise  signalé  dans  le 
quatrième  trimestre  1894  va  continuer.  Après  les  vins, 
viennent  les  grains  et  farines,  les  fûts  vides,  les  bois 
de  construction,  etc.  Par  contre,  les  transports  des  four- 
rages et  pailles  scnten  très  sensible  diminution. 

Les  dépenses  d'exploitation  se  sont  élevées  à 
50.526.481  fr.,  en  diminution  sur  1893  de  185.845  fr. 
Cette  diminution  porte  sur  les  services  de  la  traction 
et  de  la  voie,  alors  qu'au  contraire,  il  y  a  augmentation 
sur  les  frais  généraux  et  sur  le  service  d'exploitation, 
par  suite,  d'une  part,  des  dépenses  du  chef  des  caisses 
de  retraites  et.  de  prévoyance  et  des  indemnités  diverses 
allouées  au  personnel,  et,  d'autre  part,  en  ce  qui  a 
trait  au  compte  d'exploitation  par  suite  du  développe- 
ment du  trafic.  Le  nombre  des  voyageurs  s'est  en  effet 
accru  de  1  .OoÙ.NôG  voyageurs,  et  le  nombre  de  tonnes 
de  marchandises  transportées,  de  371.122  tonnes.  Aussi 
pour  taire  face  à  tous  ces  mouvements,  a-t-on  dû  ren- 
forcer le  personnel  des  gares,  et  multiplier  le  nombre 
des  trains  dont  le  parcours  a  été  supérieur  de  6. 00  0/0 
à  celui  de  1893. 

Sur  les  canaux,  et  en  raison  de  la  reprise  du  trafic 
des  vins,  le  produit  net  est  en  avance  de  70.142  fr.  78. 
Quant  aux  dépenses  de  premier  établissement  elles  se 
chiffrent  par  4.619.601  fr.  95  dans  lesquels  les  avances 
à  l'Etat  comptent  pour  1.857.030  fr.  45.  La  plus  grande 
partie  des  sommes  dépensées  sur  le  réseau  garanti  a 
été  affectée  à  la  construction  de  la  gare  définitive  de 
Bordeaux,  à  l'achat  de  locomotives  et  voitures,  à  l'éta- 
blissement de  la  seconde  voie  sur  divers  points  du 
réseau,  à  la  pose  de  halls  métalliques,  etc. 

Les  résultats  de  l'exploitation  du  réseau  d'intérêt 
local  du  département  des  Landes  s'établissent  à 
232.112  fr.  78  nets.  Aux  termes  du  traité  passé  entre  la 
Compagnie  du  Midi  et  la  Société  des  Landes  la  pre- 
mière s'était  engagée  à  avancer  à  la  seconde,  déduction 
faite  des  produits  réalisés,  la  somme  annuellement 
nécessaire  pour  assurer  l'intérêt  à  5  0/0  et  l'amortisse- 
ment sur  le  capital  dépensé  pour  la  construction  et  la 
mise  en  exploitation  de  sa  ligne.  Cet  intérêt  atteignait 
pour  1894,  441.530  fr.  67;  d'où  une  insuffisance  de 
209.417  fr.  80  à  avancer  par  la  Compagnie  du  Midi.  Il 
est  vrai  que,  grâce  au  développement  du  trafic  créé  par 
le  réseau  des  Landes,  les  apports  faits  aux  lignes  du 
Midi  ont  toujours  été  croissants.  Aussi  ont-ils  non  seu- 
lement servi  à  couvrir  les  déficits  de  ce  réseau,  mais 
laissé  disponible,  en  vue  de  l'avenir,  une  somme  qui 
s'est  augmentée  tous  les  ans  et  qui,  pour  1894,  s'élève 
à  807.084  fr.  36. 

A  l'assemblée  générale  des  actionnaires  dont  nous 
nous  occupons  présentement,  M.  Aucoc,  jjrésident  du 
Conseil  d'administration  de  la  Compagnie  du  Midi,  a 
rendu  un  hommage  mérité  à  la  mémoire  de  l'ancien  pré- 
sident, M.  Adolphe  d'Eichthal,  mort,  à  00  ans,  après 
avoir  mis  tout  son  zèle,  tout  son  dévouement  au  service 
de  la  Compagnie  et  après  s'être  encore  vivement  inté- 
ressé dans  l'affaire  de  la  garantie  d'intérêts.  M.  Aucoc 
a  également  refait  l'historique  de  cette  question,  histo- 
rique qu'il  a  clos  en  reproduisant  le  texte  de  l'arrêt 
prononcé  le  12  janvier  dernier,  par  le  Conse  1  d'Etat,  et 
qui  stipule,  comme  nous  l'avons  dit  en  temps,  que, 
pour  la  Compagnie  du  Midi,  la  garantie  de  l'Etat  a  une 
durée  égale  à  celle  de  la  concession.* 

Que  réserve  maintenant  l'année  1895  à  la  Compagnie 
du  Midi  ?  il  n'est  guère  possible  de  le  dire.  Cependant, 
mentionnons  qu'elle  s'annonce  comme  plus  favorable 
encore  que  la  précédente,  puisque  déjà,  du  1er  janvier 
au  6  mai,  les  recettes  de  cette  entreprise  accusent,  sur 
celles  de  la  période  correspondante  de  1894,  une  plus- 
value  de  971.223  fr.  79. 

P.  B. 
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Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 


ACTIF 

Encaisse  do  la  Banque  : 

9  mai 

Or   2.C53.0UO  831 

Argent...    t. 238  00S. 089 


16  mai 

23t.  147) 
1.239. 983. 9^&| 

3.293.223.384 


3  291.609  920 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour. . . . 

Portefeuille  Paris  !  ^e's  £«*• 

(  Ellets  Etranger  

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)  

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale  

Divers   


Total. 


PASSIF 

Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  caj ..al  

Réserves    (  Loi  du  17  ma,  1834   

mobilières     Ex-banques  département 

(  Loi  du  9  juin  18o7  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  . . 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescompte  du  dernier  semestre  

Divers  


Total . 


3. 291. 006  920 


77. 6W 
203.217.577 


2(>>.17fi  893 
928.000 
2  138  KIO 
140.300  019 
155  307.503 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.6*7.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.341. (,19 

4.085.474 
8.407.414 
85.1S5.447 


13  mai 


3.293  223.382 


317.811 
171.56i.10i 


275.295.757 

1  322  000 

2  138  000 
136  781.690 
153.171.627 
140.000.000 

10.000.000 
2.980.750 

99.627.294 
100.000.000 
4.000.000 

15.340.787 

4  105.822 
8.407.444 
86  831.358 


4.528.409.323 


182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4.000.000 
8.407.444 
3.566.191.000 
18  933  825 
28.561.037 
162  135. 3j8 
394.798.981 
60.679  289 
1.758.C71 
5.991.885 
782  337 
63.559.034 

"47528.109.326 


4.508  170.104 


182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4,000.000 
8.407.444 
.547.6.26.615 
16.955.013 
28  317.338 
169  334.907 
383  316.172 
63.105.101 
1.6S6  121 
6.305.312 
782.337 
65.665.614 


4  508.170.104 


Comparaison  avec  les  années  précédentes 


21  mai 

19  mai 

18  mai 

17  mai 

16  mai 

1891 

1892 

1893 

1891 

1895 

millions 

millions 

millions 

millions 

millions 

Circulation  

3.050.4 

3.118.9 

3  443.9 

3.480.2 

3.547.6 

Encaisse  

2.533.4 

2  825.5 
450.5 

2. 99:..  5 
538.9 

3  037  6 
662.1 

3.293  2 
419.8 

Portefeuille  

751  0 

Avances  aux  partie. 

2S8  3 

333.7 

319.3 

293  4 

293.1 

—      à  l'Etat.... 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

140. 0 

Compt.  cour.  Trésor 

16)  5 

167.1 

86.1 

129  4 

169.3 

—  part... 

512.9 

4S5.6 

423.0 

522.2 

416. 1 

Taux  d'Escompte 

3  0/0 

3  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

2  0/0 
pair 
2.199.5 

4  0/00 
9.357.5 

pair 

2"0/00 

pair 

Bénéfices  nets  

6.051.9 

4.105.5 

5. 21*. 6 

Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Depuis  le  6  mai  présent  mois,  les  actions  et  les  obli- 
gations ci-après  énoncées  de  la  Compagnie  départemen- 
tale des  Eaux  et  Services  municipaux  sont  admises 
aux  négociations  de  la  Bourse,  au  comptant,  à  la 
deuxième  partie  du  Bulletin  de  la  Cote,  savoir  : 

I.  300  actions  de  500  fr.,  entièrement  libérées  et  au 
porteur,  numéros  1001  à  1300. 

Cette  admission  porte  de  1.000  à  1.3001e  nombre  des 
actions  de  ladite  Société,  négociables  sur  notre  marché, 
en  titres  verts  portant  le  libellé  de  :  «  Capital  social: 
650.000  fr.,  divisé  en  1.300  actions  de  500  fr.  chacune», 
datés  du  15  janvier  1895,  coupon  n<>  12  attaché. 

II.  300  obligations  nouvelles,  série  E,  numéros  1501 
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à  1800,  remboursables  à  300  fr.,  par  tirages  au  sort 
semestriels,  eu  40  ans,  de  1805  à  1934. 

Intérêt  annuel  :  12  fr.  50.  payables  par  moitié  les 
1er  janvier  et  1er  juillet. 

Jouissance  courante  :  le""  janvier  1895. 

III.  1.500  obligations  nouvelles,  série  F,  numéros 
1801  à  3300,  remboursables  à  300  fr.,  par  tirages  au  sort 
semestriels,  en  39  ans,  de  1896  à  1934. 

Intérêt  annuel  :  12  fr.  50,  payables  par  moitié  les 
1er  janvier  et  1er  juillet. 

Jouissance  courante  :  1er  janvier  1895. 


Depuis  le  7  mai  présent  mois,  l'Emprunt  Suédois 
3  0/0  1894,  actuellemeut  émis  jusqu'à  concurrence  d'un 
capital  nominal  de  25  millions  de  francs,  ne  sera  plus 
négociable  qu'en  titres  définitifs  divisés  et  numérotés 
comme  suit  : 

Titres  de  500  fr.  de  capital  nos  i  à  11115;  litres  de 
1.250  fr.  de  capital,  n°*  1  à  170;  titres  de  2.500  fr.  de 
capital,  n°*  1  à  500;  titres  de  5.000  de  capital,  nos  1 
à  2.500  et  5001  à  5556  ;  titres  de  12.500  fr.  de  capital, 
B«  S.  à  86  ;  titres  de  25.000  de  capital,  nos  1  à  65. 


Depuis  le  7  mai  présent  mois,  les  5.066  actions,  libé- 
rées et  au  porteur,  n»sl  à  5066,  de  la  Compagnie  Géné- 
rale de  Construction,  créées  par  décisions  des  assem- 
blées générales  des  14  avril  et  24  novembre  1894,  et 
faisant  partie  des  32.000  actions  de  100  fr.  composant 
le  capital  actuel  de  ladite  Société,  sont  admises  aux 
négociations  de  la  Bourse  au  comptant. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bulle- 
tin de  la  Cote,  en  remplacement  des  7.600  actions  an- 
ciennes de  500  fr.  de  ladite  Société. 


Depuis  le  13  mai  présent  mois,  les  titres  des  emprunts 
de  la  Confédération  Suisse  3  1/2  0/0  1889,  1892  et  1894 
sont  admis  aux  négociations  de  la  Bourse,  au  comp- 
tant. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  pe  partie  du  Bulletin 
de  la  Cote,  sous  une  rubrique  spéciale  pour  chaque 
emprunt,  savoir  : 

I.  Emprunt  3  1/2  0/0  1889,  au  capital  de  25  millions 
de  francs,  divisé  en  titres  de  1.0Q0,  5.000  et  10.000  fr. 
de  capital,  entièrement  libérés  et  au  porteur;  rembour- 
sables au  pair,  par  tirages  au  sort  annuels,  de  1893  à 

1917  au  plus  tard. 

Intérêt  annuel  :  3  1/2  0/0,  soit  35  fr.  par  titre  de 
1.000  francs,  payables  les  30  juin  et  31  décembre. 

Jouissance  courante  :  31  décembre  1894. 

(Les  titres  de  5.000  et  de  10.000  fr.  ne  seront  négo- 
ciables qu'autant  qu'ils  seront  dépourvus  de  toute  men- 
tion de.  li  ansfert  au  verso  dans  les  cases  à  ce  réservées). 

H.  E  sj,uamt  3  1/2  0/0  1892,  au  capital  de  5  millions 
de  frau  ^divisé  en  5.U00  titres  de  1.000  fr.  de  capital, 
eutièrein<-.,t  libérés  et  au  porteur;  remboursables  au 
pair,  par  tirages  au  sort  annuels,  de  1903  à  1917  au 
plus  tard. 

Intérêt  annuel  :  3  1/2  0/0, .  od  35  fr.,  payables  les 

30  juin  et  31  décembre. 

Jouissance  courante  :  31  décembre  1895. 

III.  Kmprunt  3  1/2  0/0  1894.  au  capital  de  20  mil- 
lions de  francs,  divisé  en  20.000  titres  de  1.000  francs 
de  capital,  entièrement  libérés  et  au  porteur;  rembour- 
sables au  pair,  par  tirages  au  sort  annuels,  de  1904  à 

1918  au  plus  tard. 

Intérêt  annuel  :  31/2  0/0,  6oit  35  'fr.,  payables  les 

31  mars  et  30  septembre. 
Jouissance  courante  :  31  mars  1895. 

Service  des  titres  et  des  coupons  :  à  la  Banque  de 
Taris  et  des  Pays-Bas,  rue  d'Antin,  3. 


Depuis  1"  13  mai  présent  mois,  les  obligations  de  400 
francs  3  0/0  de  la  Société  «  Laiterie  des  Fermiers 
réunis  »  sont  admises  aux  négociations  de  la  Bourse, 
au  comptant. 


Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bulletin 
de  la  Cote. 

13.385  obligations  de  400  fr.  3  0/0,  libérées  et  au 
porteur,  émises  à  310  fr.,  remboursables  au  pair  par 
tirages  au  sort  annuels  en  40  ans,  de  1895  à  1944. 

Intérêt  annuel  :  12  fr.  payables  par  moitié  les  1er  mai 
et  1er  novembre  de  chaque  année. 

Jouissance  courante  :  1er  mai  1895. 

Siège  social,  54,  boulevard  Richard-Lenoir. 


Depuis  le  15  mai  présent  mois,  les  obligations  de 
500  fr.  3  0/0  de  la  Compagnie  de  Biskra  et  de  l'Oued- 
Rirh  ne  sont  plus  négociables  qu'en  titres  nouveaux, 
teinte  verte,  portant  l'indication  de  Obligation  hypo- 
Uiccaireau  porteur-,  datés  du  28  mars  1895,  coupon  n»  6 
attaché. 


L'assemblée  générale  des  actionnaires  de  la  Société 
de  l'Imprimerie  et  de  la  Librairie  centrale  des  Chemins 
de  fer  (Imprimerie  Ghaix)  du  6  avril  1895  a  décidé 
qu'en  exécution  des  résolutions  votées  par  l'assemblée 
générale  extraordinaire  du  14  avril  1893,  un  2'» e  rem- 
boursement de  100  fr.  sera  effectué  sur  le  capital  de 
chaque  action. 

Ce  remboursement  est  constaté  par  une  estampille 
sur  les  titres. 

En  conséquence,  la  Chambre  syndicale  a  décidé  que 
depuis  le  15  mai  présent  mois,  lesdites  actions  ne  sont 
plus  négociables  qu'en  titres  estampillés  de  ce  2me  rem- 
boursement, coupon  n»  10  détaché. 

Elles  sont  cotées  sous  la  rubrique  suivante  :  «Actions 
de  500  francs,  t.  p.,  200  francs  remboursés  ». 


Un  versement  est  appelé,  du  15  au  31  mai,  sur  les 
obligations  de  l'Emprunt  de  la  Ville  de  Paris  2  1/2  0/0 
1892,  à  raison,  savoir  : 

De  35  fr.,  soit  net  33  fr.  83,  après  déduction  d'un  cou- 
pon de  1  fr.  17  par  obligation  entière  ; 

Et  de  8  fr.  75,  soit  net  8  fr.  15,  après  déduction  d'un 
coupon  de  0  fr.  30  par  quart  d'obligation. 

En  conséquence,  la  Chambre  syndicale  a  décidé 

Qu'à  partir  du  25  mai,  lesdites  obligations  ne  seront 
plus  négociables  qu'en  titres  libérés  de  125  fr.  l'obliga- 
tion entière,  et  de  31  fr.  25  le  quart  d'obligation. 

Jusqu'au  31  mai,  il  pourra  être  traité,  suivant  con- 
ventions particulières,  en  titres  libérés  de  90  fr.  l'obli- 
gation entière,  et  de  22  fr.  50  le  quart  d'obligation. 

En  liquidation  du  31  mai,  les  livraisons  devront  s'ef- 
fectuer en  titres  libérés  du  troisième  versement. 


Compagnie  Générale  de  Chemins  de  fer 

Paranagua-Curityba 

(111  kilom  )  (1)  1895 
Francs 

Recettes  du  mois  d'avril   299.717 

Piécettes  des  mois  antérieurs...  940.591 

Recettes  totales  des  mois  écoulés 

de  l'exercice   1.240.308 

Recettes  kilométriques  annuelles 

du  mois  d'avril   32.852 

Recettes  kilométriques  annuelles 

des  mois  écoulés  de  l'exercice  33.987 

ProlongfiinentB 
(Longueur  actuelle  806  lui.)  (2) 

Recettes  du  mois  d'avril   253.955 

Recettes  des  mois  antérieurs. . .  764.807 

Recettes  totales  des  mois  écoulés 

de  l'exercice   1.018.762 

Recettes  kilométriques  annuelles 

du  mois  d'avril   10.090 

Recettes  kilométriques  annuelles 

des  mois  écoulés  de  l'exercice  10.500 


brésiliens 

1894 
Francs 

232.961 

688.530 


921.491 

25.535 
25.251 


220.088 
589.294 


759.382 
10.819 
10.654 


(1)  Garantie  par  kilomètre   20.608  fr. 

—  5.084  fr. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN.  -  France 


Emprunt  Chinois.  —  Les  représentants  de  nos 
grandes  Sociétés  de  crédit  se  aont  réunis  samedi  et 
ïunili  au  Crédit  Lyonnais  en  vue  de  se  'concerter  mr 
les  moyens  d'ouvrir  éventuellement  le  marché  de  Pointe 
à  l' Emprunt  Chinois  dont  on  s'entretient  actuellement. 
La  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas  a  été  mise  à  la 
tete  du  Comité  qui  a  été  formé,  et  l'un  de  ses  admi- 
nistrateurs, M.  J.  Stern,  a  eu  une  entrevue  avec  le 
Ministre  des  affaires  étrangères,  au  cours  de  laquelle 
il  lui  a  fait  connaître  les  dispositions  des  Etablissements 
de  crédit  français.  A.  la  vérité,  ni  le  chiffre,  ni  les  con- 
ditions de  garantie  de  cet  Emprunt  ne  sont  encore 
arrêtés.  Sans  doute,  la  garantie  reposera  sur  le  produit 
des  douanes  qui,  toutelois,  ne  parait  pas  suflisaut  pour 
gager  le  montant  des  emprunts  successifs  à  prévoir. 
Pour  la  perception  de  ce  produit,  on  étudie  un  système 
d'administration  qui  ressemblerait  à  celui  qui  fonc- 
tionne en  Egypte,  sous  le  contrôle  des  puissances 
européennes.  D'ailleurs,  les  projets  financiers  seront 
arrêtés,  paraît-il,  d'accord  avec  les  Syndicats  allemand 
et  anglais  qui  étudient  en  ce  moment  aussi  la  question 
de  l'Emprunt  Chinois. 


Mort  de  M.  Joubert.  — M.  Joubert,  président  delà 
Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas,  est  mort  dans  la  nuit 
du  12  au  13  mai  après  une  longue  maladie  qui  l'avait 
tenu  éloigné  des  affaires  de  cet  établissement.  Il  avait 
succédé  l'année  dernière  à  l'honorable  M.  Dutilleul 
dans  les  fonctions  de  président  et  avait,  à  cette  occa- 
sion, prononcé  à  l'assemblée  des  actionnaires  de  la 
Banque  de  Paris  un  discours  qui  avait  causé  une  véri- 
table émotion. 

M.  Edmond  Joubert,  qui  n'était  âgé  que  de  soixante- 
quatre  ans,  a  succombé  aux  suites  d'une  hémostésie 
répétée  qui  l'a  longtemps  tenu  alité.  On  sait  que  les  dé- 
buts du  célèbre  financier  avaient  été  des  plus  modestes. 
Simple  commis  d'agent  de  change,  il  devint  bientôt 
fondé  de  pouvoir  et  associé  de  M.  Martini,  frère  de 
l'ancien  bâtonnier.  Puis,  comme  les  grandes  affaires  le 
tentaient,  il  prit  part,  en  1867,  à  celle  des  Tabacs  d'Italie. 
Plus  tard,  à  l'occasion  de  l'emprunt  Morgan,  M.  Thiers 
donna  la  croix  de  la  Légion  d  houneu"  à  M.  Joubert, 
dont  la  coopération  dans  ces  difficiles  circonstances 
avait  été  si  précieuse.  Plus  tard  encore,  M.  Joubert 
montra  ses  réelles  qualités  de  financier  en  allant  en 
Egypte  avec  M.  Goschen,  le  célèbre  homme  d'Etat  an- 
glais, pour  représenter  les  intérêts  des  porteurs  fran- 
çais de  la  Dette  égyptienne.  A  cette  occasion  il  fut 
promu,  sur  la  proposition  du  duc  Decazes,  officier  de  la 
Légion  d'honneur.  Son  intervention  lors  du  fameux 
krach  de  1882  acheva  de  le  mettre  en  lumière. 

A  côté  de  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas,  qu'il 
fonda  en  1868  avec  MM.  Cernuschi  et  Deïahante  et  à 
la  fortune  de  laquelle  il  a  si  puissamment  contribué  — 
il  en  fut  successivement,  administrateur,  vice-président 
et  enfin  président  à  partir  de  l'an  dernier  —  M.  Joubert 
s'occupait  d'un  grand  nombre  d'affaires  industrielles 
importants.  Il  était  vice-président  de  la  Compagnie  des 
Chemins  de  fer  de  l'Ouest. 

Tr«9  répandu  dans  le  monde  où  il  avait  la  réputation 
d'un  financier  intelligent  et  éclairé,  il  était  estimé  de 
tous  ceux  qui  le  connaissaient. 


Compagnie  Générale  des  Voitures  à  Paris.  — 

L'usseinbiée  annuelle  des  actionnaires  de  la  Compagnie 
Générale  des  Voitures,  qui  a  lieu  le  30  avril,  a  voté  les 
résolutions  suivantes  : 

I.  —  L'assemblée  générale, 

Après  avoir  pris  connaissance  du  rapport  fait  au  nom 
du  Conseil  d'administration  et  du  rapport  de  la  Com- 
mission de  vérification  des  comptes,  nommée  par  l'as- 
semblée générale  du  30  avril  1894,  approuve  le  bilan, 
les  comptes  el  répartitions  de  l'exercice  1894,  tels  qu'ils 
sont  résumés  dans  les  susdits  rapports; 

Fixe  à  27  fr.  50  par  action,  sous  déduciion  de  l'im- 
pôt, le  dividende  dudit  exercice,  et  décide  que,  un 
acompte  de  12  fr.  50  ayant  été  distribué  en  janvier 


1895  sur  ce  dividende,  le  paiement  du  solde,  soit  15  fr. 
pour  les  actions  de  capital  et  2  fr.  50  pour  les  actions 
de  jouissance,  aura  lieu  le.  fcar  juillet  189Ô,  sous  déduc- 
tion de  l'impôt. 

II.  —  L'assemblée  générale,  appelée,  aux  termes  des 
statuts,  à  procéder  au  renouvellement  partiel  <lu  Con- 
seil d'administration  sur  la  présentation  des  membres 
restant  en  fonctions,  réélit  MM.  Delessert,  de.  Kergor- 
lay,  de  Kermaingaiil. 

^  III.  —  L'assemblée  générale,  appelée,  aux  termes  de 
l'article  2i  des  statuts,  à  procéder  à  La  nomination  de 
la  Commission  de  vérification  des  comptes  pour  l'exer- 
cice 1895,  désigne  MM.  Daudré,  Dukas,  de  Traz. 


Compagnie  des  Chemins  de  fer  de  l'Est-Algé- 

rien.  —  L'assemblée  annuelle  des  actionnaires  de  la 
Compagnie  des  Chemins  de  fer  de  l'Est-Algérieu  a  eu 
lieu  le  27  avril. 

Elle  a  donné  son  approbation  aux  comptes  de  l'exer- 
cice 1894  et  fixé  le  dividende  de  cet  exercice  à  27  fr.  50 
par  action,  sur  lequel  un  acompte  de  15  fr.  a  été  payé 
en  novembre  dernier. 

MM.  Léger,  Durrieu  et  Boucher-Léoménil,  adminis- 
trateurs sortants,  ont  été  réélus. 

Les  pouvoirs  des  commissaires,  MM.  Brueyre  et  de 
Mas-Latrie,  ont  été  renouvelés. 

Toutes  les  résolutions  ont  été  votées  sans  discussion 
et  à  l'unanimité. 


Mouvement  des  Caisses  d'Epargne.  —  Voici  le 
relevé  des  opérations  concernant  les  Caisses  d'épargne 
ordinaires,  du  1er  au  10  mai  1895  : 

Dépôts  de  fonds   5.398.010  25 

Be traits  de  fonds   6.216.367  52 

Excédent  de  retraits   .         818.357  27 

Excédent  de  dépôts  du  1er  janvier  au  10  mai 
1895  :  37.164.186  fr.  32. 

Capitaux  employés  en  achats  de  rentes,  du  1er  au 
10  mai  1895,  pour  le  compte  des  déposants  des 
Caisses  d'épargne  ordinaires  :  926.997  fr.  10. 


RECETTES    DES   CHEMINS   DE    FER    FRANÇAIS  (Grandes 

Compagnies)  du  30  avril  au  6  mai  1895  (18e  semaine) 

(En  miUiors  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 


Etat  

Paris-Lyon-Méditer . 

—  Rhône  au  Mont-Cenis 

—  Chemins  Algériens.. 

Nord  

Ouest  

Orléans  

Er.t  

Midi  

Est- Algérien  

Bône-Guelma  voie  larg. 

—         voie  étroite 

Ouest-Algérien  

Arzew  à  Kralfallah. . 
Médoa  


o 


2.761 
8.  Oui 
133 
•513 
3.699 
5.350 
0.773 
4.802 
3.136 
897 
607 
ISsS 
296 
214 
101 


Rec.  br.  de 
la  semaine 


1895  1894 


753  706 
7.345  6.461 


91 
170 
3.592 
2  998 
3.561 
2  932 
1.908 
l'8 
81 
15 
51 

21 


83 

tas 

3.372 
2.8s7 
3  284 
2  787 
1.735 
92 
63 
7 
33 
27 
21 


Rec.  br.  depuis 
le  lerjauvier 


1895 


11  S29 
114.831 

1  595 

2  262 
62.579 
43  730 
52  211 
13.703 
29.411 

1  880 
1.256 
217 
737 
461 
331 


1891 


11  982 

115  026 

1  6iO 

2.000 
62.048 
45.291  — 
53.4.3  — 
41.725  — 
28  4i0|  + 

1  813!  + 
84B  + 

îoo  + 

039  4- 
411  + 
379  — 


Différence 
pr  1895 


+ 


153 
195 
44 
195 
69 
1.564 
1  259 
962 
971 
73 
413 
116 
98 
16 
44 


Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez. 


Du  1er  janvier  au  30  avril. 

Du  1er  au  10  mai  

Du  il  au  16  mai  


1895 

27.210.000 
1.970.000 
1.150.000 


1394 

25.360.000 
2.430.000 
1. 280.000 


Du  I"  janv.  au  16  mai.     30.330.000  29.070.000 


683 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN.  —  Allemagne 


ALLEMAGNE 


LA  SITUATION 


Berlin,  16  mai  1895. 

Rejet  de  l'Umsturzvorlage  et  de  l'Impôt  sur  le  Tabac.  ^-  L'écrase- 
ment du  Parti  national  libéral.  —  Crédits  supplémentaires.  —  La 
Question  monétaire.  —  Réforme  des  Bourses. 

Décidément,  il  y  a  quelque  chose  dans  l'air.  Le 
Reichstag  a  rejeté  avec  plus  de  décision  encore  qu'on 
ne  s'y  attendait  la  fameuse  loi  relative  à  la  répression 
des  menées  subversives.  Il  n'en  reste  plus  rien  ;  après 
le  rejet  des  paragraphes  111  et  112,  le  Reichstag  a  re- 
poussé l'un  après  l'autre  les  autres  articles,  sans  aucuns 
débats.  Même  les  mesures  qui  avaient  chance  de  suc- 
cès, comme  celles  qui  avaient  trait  à  l'armée,  ont 
partagé  le  sort  commun. 

L'attitude  des  représentants  du  Gouvernement  a  lar- 
gement contribué  à  cette  issue.  La  majorité  a  été  sin- 
gulièrement choquée  du  dédain  exprimé  en  termes 
cavaliers  par  M.  Kœller,  le  ministre  de  l'intérieur,  poul- 
ies in-titutions  parlementaires.  Aussi  le  projet  d'impôt 
sur  le  tabac  a  partagé  le  sort  de  Y  Umsturz-vorlage. 

Mes  précédentes  correspondances  vous  avaient  déjà 
averti  de  ces  résultats.  Mais  je  dois  aussi  vous  signaler 
un  état  spécial  de  l'opinion  publique.  L'opposition  est 
en  faveur  :  le  parti  national  libéral,  qui  représentait  si 
exactement  la  moyenne  de  l'opinion  publique  dans 
toutes  les  parties  de  l'Allemagne,  le  représentant  fidèle 
de  la  politique  gouvernementale,  est  en  pleine  dissolu- 
tion. Il  lutte  en  désespéré,  mais  tous  ses  efforts  n'abou- 
tissent qu'à  des  défaites  élecorales.  La  circonscription 
wurtembergeoise  d'Ulm  vient  de  donner  2.000  voix  de 
majorité  au  candidat  démocrate. 

Dans  tout  le  Wurtemberg,  les  nationaux  libéraux 
n'ont  plus  qu'un  siège,  à  Stuttgard,  et  il  est  bien  me- 
nacé. 

De  nouveaux  crédits  supplémentaires  sont  demandés 
au  Reichstag.  Ils  s'élèvent  à  4.002.000  marks,  dont 
3.199.505  marks  pour  les  dépenses  ordinaires  et  802.95? 
marks  en  dépenses  exceptionnelles.  Dans  les  dépenses 
ordinaires,  le  Ministère  de  la  guerre  réclame  1.483.155 
marks  et  la  marine  13.000  marks.  Il  y  a  aussi  1.702  350 
marks,  qui  seront  affectés  à  l'exploitation  du  canal  de 
la  Raltique  à  la  mer  du  Nord. 

Une  foule  de  bruits  circulent  et  ont  déjà  circulé  au 
sujet  de  la  question  monétaire.  Je  m'abstiens  parfois 
de  vous  les  transmettre,  car  ils  sont  souvent  démentis, 
presque  immédiatement  après  leur  naissance.  Jusqu'à 
présent,  le  Gouvernement  de  l'Empire  n'a  fait  encore 
aucune  démarche  diplomatique  pour  la  convocation 
d'une  Conférence  internationale.  Mais  le  Conseil 
fédéral  est,  dit-on,  saisi  de  la  question,  dans  le  sens 
des  déclarations  de  M.  de  Hohenlohe. 

En  attendant,  les  partis  discutent  avec  ardeur  et 
s'efforcent  de  conquérir  l'opinion  et  les  sphères  légis- 
latives. 

M.  de  Mirbach  a  déposé  un  projet  à  la  Chambre  des 
Seigneurs  de  Prusse  pour  décider  le  Gouvernement  à  la 
convocation  d'une  Conférence  internationale.  De  leur 
côté,  les  libéraux  et  aussi  le  Directeur  de  la  Banque 
de  l'Empire  soutiennent  avec  ardeur  la  cause  de 
l'étalon  d'or.  A  l'assemblée  du  parti  libéral,  le  fameux 
docteur  Ramberger  a  fait,  comme  je  vous  l'avais 
annoncé,  l'éloge  du  système  actuel.  Il  ne  s'est  guère 
distingué,  car  il  n'a  trouvé  d'autre  argument  nou- 
veau (?)  que  celui-ci  :  depuis  1873,  la  population  des 
pays  civilisés  ne  s'est  accrue  que  de  14  0/0  et  la  pro- 
duction des  principaux  produits  a  augmenté  de  28  0/0. 
Donc,  la  baisse  des  prix  est  un  phénomène  naturel. 
Mais  était-ce  une  raison  pour  réduire  de  moitié  l'ap- 
provisionnement annuel  du  monde  en  métaux  précieux 
à  valeur  libératoire  ?  Au  fond,  la  cause  monométallisle 
perd  du  terrain  en  Allemagne,  comme  ailleurs 

La  publication  tardive  des  cours  ofliciels  de  la 
P.ourse  suscite  toujours  des  plaintes  nouvelles.  On  a 
remarqué  que  les  retards  étaient  d'autant  plus  inar- 


qués que  les  affaires  étaient  moins  actives.  La  Compa- 
gnie des  Anciens  s'occupe  de  la  question,  elle  com- 
mence à  s'apercevoir  qu'une  réorganisation  serait 
préférable  aux  amendes  qu'elle  impose. 

Le  bureau  du  Négoce  de  Kœnjgsberg  vient  d'adresser 
une  pétition  au  Reichstag  sur  la  Réforme  des  Rourses. 
11  ne  s'y  occupe  que  du  commerce  des  céréales  et  des 
affaires  de  commission,  les  seuls  qui  intéressent  le  haut 
négoce  de  Kœnigsberg. 

Il  déclare  impraticable  la  détermination  officielle  de 
la  qualité  des  graines  à  livrer,  étant  donnée  là"  diffé- 
rence de  qualité  des  céréales  allemandes  et  étrangères. 
L'institution  du  Registre  de  Rourse  pour  les  valeurs 
et  la  plupart  des  dispositions  relatives  aux  commis- 
sionnaires sont  désapprouvées  comme  nuisibles  aux 
intérêts  des  producteurs  et  des  commissionnaires.  En 
un  mot,  les  négociants  de  Kœnigsberg  croient  que  le 
projet  de  loi  devrait  laisser  plus  de  liberté  et  d'auto- 
nomie aux  autorités  actuelles  des  Rourses  de  province. 

Les  cercles  financiers  se  préoccupent  fort  des  futurs 
emprunts  chinois.  Jusqu'à  présent,  les  Syndicats  alle- 
mands et  français,  poussés  par  leurs  Gouvernements 
respectifs,  sont  seuls  d'accord. 

La  Deuts c Ke-A siatisehe  Banh  et  la  Disconto-Gesells- 
chaft  sont  à  la  tête  du  Syndicat  allemand. 

Pour  l'Angleterre  elle  sera  probablement  représentée 
parla  Hongkong-Shanghaï  Bank,  pense  la  Gazette  de 
Francfort.  Vous  devez  savoir  que  l'Angleterre,  la 
France  et  l'Allemagne  se  répartiront  par  portions 
égales  le  montant  des  souscriptions  au  grand  emprunt. 

On  prétend  que  les  petits  emprunts  chinois,  tout  ré- 
cemment émis,  seront  annulés,  afin  de  dégager  complè- 
tement la  garantie  des  revenus  douaniers. 


Mes  eî  HnanciÈ 


BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  ebange  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue.. 

Autresengagements  


1895 


7  mai 


1.065.453 
26.309 
10.390 
5:. 3. 334 
72.335 
8.123 
40.607 


120.000 
30.000 
1.074.301 
494  239 
8.017 


M.  30avr. 


4.929 
773 
972 
21.959 

5.623 
669 
718 


non  mod. 
non  mod. 

—  21.434 

—  9.394 
+  13 


1894 


7  mai  Bit.30avr. 


876  931 
2S.3Ï9 
12.6*8 

553  960 
80  441 
5  2-7 
39.960 


+ 


1.5M 
290 

1.999 
11.177 
938 
212 

1.082 


120.000 

30.000 
989.634 
444.769  kf 

11  261 1  — 
I 


non  mod. 
non  mod. 
16  224 

y  192 

2  191 


Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


Stock  métallique 

1893      1894  1895 


30  avril 
7  mai 
15  — 
23  — 
30  — 


30  avril 
7  mai 
15  — 
23  — 
30  — 


863,3 
861,6 
870,6 
884,3 
885,7 


87S,4  1  070.3 

876,9  1  065,4 

889.7   

932.8   

935,4   


Circulation 
1893  1894 


1895 


.012,7  1.005,9  1  095.7 

990,4     989,6  1.071.3 

915,7   

9.-0,5 

932,9   


963,0 
931.6 
917,0 


Lettres  de  change  et  prêts  sur  titres 
1895 


1893  1891 


30  avril 
7  mai 
15  — 
23  — 
30  — 


758,9 
752,3 
71S.0 
723,1 
710,0 


646,5 
631,4 

0i0,3 
636,5 
619,6 


603,2 
575.6 


Réserve  de  billets 
1893  1894 


30  avril. 
7  mai  , 
15  —  . 
23  —  . 
30    —  . 


177,1 
201,2 
'-'37,7 
882,0 
2o9,7 


199,7 
219,8 
276,0 
31".,? 
3,57,0 


1895 

20.1 
217,4 


Les  Banques  d'Emission  à  la  fin  avril.  —  Les  ta- 
bleaux suivants  résument  le  bilan  général  des  Banques 
allemandes  investies  de  la  faculté  d'émission.  Comparé 
à  celui  de  décembre  1894,  les  comptes  en  diminution 
sont  :1e  capital  (3  millions),  la  circulation  (128  mil- 
lions), les  passifs  divers  (10  millions),  les  acceptations 
(7i  millions),  les  encaisses  de  billets  (7  millions),  le  poi- 
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tefeuille  (83  millions),  les  avances  (31  millions),  les  ac- 
tifs divers  (28  millions). 

Sonl  en  progrès:  les  billets  à  découvert  (85  millions), 
les  dépôts*  vue  (US  millions),  los  dépôts  à  tenue  (2 
millions),  l'encaissées-;  millions),  les  encaisses  de  bil- 
lets de  l'Empire  iï  millions),  1rs  valeurs  (3  millions), 
Les  réserves  de  billets  J135  millions). 

Voici,  du  reste,  le  bilan  récapitulatif  à  la  lin  de  cha- 
que mois,  depuis  le  31  décembre  1893  jusqu'au  30  avril 
IS-.i.-)  : 

PASSIFS 


0 

0> 

S 

00 

Œ> 

.2  S 

Q> 

ta 
sa 

2  — 

ta  g 

•es 

■ci 

'5. 

Rése 

"3  — 

a  0 

m 

V) 

TA 

C3 
U 

Cire 
des 

Cire 
non  c 

Dépô 

Dépôt 

Autre, 

(Mill 

ions  de  raar 

sa) 

Déc... 

1893 

22a 

46 

1297 

369 

403 

23 

8 

Janvier  1894 

222 

46 

1217 

208 

442 

26 

10 

Février 

222 

46 

1078 

39 

541 

30 

11 

Mars.. . 

222 

46 

1261 

273 

448 

31 

15 

Avril... 

222 

46 

1181 

173 

470 

32 

18 

Mai  ... 

222 

46 

1105 

38 

408 

31 

1/ 

Juin  . . . 

222 

46 

1292 

256 

518 

30 

18 

Juillet  . 

222 

46 

1172 

109 

557 

33 

17 

Août. . . 

222 

46 

1144 

64 

551 

33 

18 

Sept.  . . 

222 

46 

1308 

262 

502 

30 

19 

Octobre 

222 

46 

1285 

177 

527 

31 

21 

Nov  

222 

46 

1244 

22  . 

588 

36 

23 

Déc... 

222 

46 

1401 

253 

475 

32 

24 

Janvier  1895 

219 

46 

1228 

5 

574 

34 

29 

Février 

219 

46 

1149 

88 

607 

33 

27 

Mars  . . 

219 

46 

1337 

170 

510 

33 

14 

Avril. . . 

219 

46 

1273 

168 

543 

34 

13 

17 
13 
10 
13 
7 
11 
» 
8 
8 
9 
7 
6 
11 


II 


ACTIFS 


a 

"a?  C 

H  cq 
P3 


(M  illions  de  marks) 


Déc...  1893 

877 

19 

30 

806 

177 

18 

88 

15 

Janvier  1894 

962 

24 

22 

688 

108 

17 

70 

176 

Février  — 

994 

26 

17 

718 

100 

18 

70 

55 

Mars . .  — 

934 

24 

28 

826 

122 

20 

70 

111 

Avril . .  — 

956 

27 

25 

773 

105 

16 

70 

211 

Mai....  — 

1015 

29 

21 

780 

106 

19 

78 

346 

Juin...  — 

977 

26 

32 

835 

135 

20 

103 

128 

Juillet.  — 

100K 

26 

30 

777 

103 

18 

88 

275 

Août  . .  — 

1032 

26 

20 

746 

98 

18 

75 

320 

Sept...  — 

994 

23 

28 

839 

125 

17 

104 

122 

Octobre  — 

1050 

24 

33 

787 

103 

17 

93 

207 

Nov   — 

1155 

24 

41 

757 

95 

17 

71 

362 

Déc...  — 

1094 

19 

34 

821 

126 

16 

92 

131 

Janvier  1895 

117rl 

23 

34 

712 

90 

16 

77 

490 

Février  — 

1181 

26 

29 

062 

92 

16 

76 

297 

Mars  . .  — 

1118 

25 

23 

789 

114 

19 

71 

213 

Avril  . .  — 

1151 

26 

27 

738 

95 

19 

64 

266 

Recettes  des  Chemins  de  fer  en  mars.  —  Les  re- 
cettes des  Chemins  de  fer  de  l'Etat  prussien  se  sont 
élevées,  en  mars,  à  82.109.118  M.,  en  diminution  de 
510.896  M. 

L'ensemble  de  l'exercice  a  produit  965.112.107  M., 
en  augmentation  de  5.812.852  M. 

La  longueur  exploitée  s'est  accrue  de  426  kilom. 

Pour  l'ensemble  des  Chemins  de  fer  allemands,  les 
recettes  se  sont  élevées,  en  mars,  à  107  104.178  M., 
avec  un  excédent  de  1.127.129  M.  Mais,  depuis  le 
commencement  de  l'année  en  cours,  la  diminution 
s'est  élevée  à  5.160. 110  M.,  malgré  une  extension  de 
526  kilom. 

Les  Chemins  de  fer  bavarois  et  les  lignes  à  voie 
étroite  ne  sont  pas  compris  dans  cette  énumération. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Berlin 

Berlin,  17  mai  1895. 
Les  déclarations  du  Ministre  des  finances  serbes  au 


lorrespcttidant  de  la  Gazette  de  Francfort  ont  fort  in- 
éresse  le  marché,  mais  n'ont  pas  exercé  d'influence 


con 

téressê  le  marché,  mais  n'ont  pas  exercé  d'influence 
sur  le  gros  publie,  'l'uni. 'lois,  les  spéculateurs  ont  pro- 
cédé à  de  nombreuses  réalisations  qui  pèsent  sur  l'en- 
semble de  la  ente. 

On  s'occupe  des  inscriptions  hypothécaires  du  Nor- 
thern Pacific  Railway,  dont  l'intérêt  doit  être  réduit,  et 
des  affaires  futures  de  la  Disconto  (  lesellschaft. 

Rien  de  sûr  encore  sur  le  grand  emprunt  chinois. 
Les  Gouvernements  de  France  et  d'Allemagne  s'y  inté- 
ressent dansle  but  d'obtenir  des  commandes  ultérieures 
de  la  Chine  en  faveur  de  leurs  industries.  On  prévoit 
que  de  vastes  spéculations  deviendront  alors  possi- 
bles. 


ANGLETERRE 


LA  SITUATION 


Londres,  16  mai  1895. 
Lord  Rosebery  et  le  parti  libéral.  —  Le  Commerce  extérieur.  —  Los 
Tendances  pendant  lo  premier  trimestre.  —  Index-numbers. 

La  mauvaise  chance  paraît  poursuivre  le  parti  libé- 
ral :  après  les  défaites  nombreuses  qu'il  vient  de  subir 
sur  le  terrain  électoral,  après  avoir  vu  affaiblir  peu  à 
peu  sa  majorité,  voici  que  son  chef  officiel,  lord  Rose- 
bery, est  atteint  d'une  maladie  nerveuse  qui  ne  lui 
permet  pas  d'affronter  la  prochaine  campagne  électo- 
rale Le  premier  Ministre  lutte  cependant  avec  la  plus 
grande  énergie  et  se  cramponne  désespérément  au 
pouvoir,  au  risque  d'amener  le  naufrage  des  siens.  Les 
radicaux,  qui  n'ont  jamais  montré  un  grand  attache- 
ment pour  ie  successeur  de  M.  Gladstone  comprennent 
tout  ce  que  peut  avoir  de  dangereux  une  pareille  situa- 
tion et  tout  en  formant  des  vœux  pour  que  le  voyage 
entrepris  par  lord  Rosebery  dans  la  Manche  lui 
rende  la  santé,  ils  protestent  contre  la  situation  faite 
au  parti  et  déclarent  qu'il  est  impossible  de  permettre  à 
l'état  de  choses  actuel  de  se  prolonger  plus  longtemps. 

A  la  Chambre  des  communes,  en  effet,  la  situation 
est  plus  tendue  que  jamais  :  le  bill  sur  la  séparation  de 
l'.Eglise  et  de  l'état  dans  le  pays  de  Galles,  ne  progresse 
pas;ia  Commission  chargée  d'étudier  les  questions  écos- 
saises ne  se  constitue  pas  et  les  représentants  des  deux 
pays  impatientés  de  ces  retards,  menacent  d'abandonner 
le  libéralisme  officiel.  Partout  le  Ministère  témoigne  de 
son  impuissance;  et  le  relâchement  des  ressorts  gou- 
vernementaux que  l'on  constate  fait  sentir  le  besoin 
d'une  main  plus  ferme  et  d'une  intelligence  plus  libre 
que  celle  de  lord  Rosebery. 

J'ai  pu  vous  donner,  la  semaine  dernière,  les  résul- 
tats sommaires  du  commerce  extérieur  pendant  le  mois 
d'avril.  Ces  chiffres  indiquent  une  légère  diminution 
dans  la  valeur  des  importations  et  des  exportations, 
mais  cette  moins-value  était  escomptée  par  le  fait  que 
le  mois  d'avril  a  compris  les  vacances  de  Pâques,  qui, 
en  1894,  se  sont  trouvées  être  en  mars.  En  tenant 
compte  de  ce  fait,  les  valeurs  des  importations  et  ex- 
portations, en  1895,  sont  au  moins  égales  à  celles  de 
1894  et,  si  l'on  considère  la  diminution  des  prix  nou- 
veaux pendant  l'année,  on  verra  que  le  volume  du  com- 
merce est  beaucoup  plus  étendu  qu'il  y  a  un  an. 

Les  statistiques  publiées  nous  permettent  d'analyser 
les  résultats  du  commerce  extérieur  pendant  le  premier 
trimestre  de  l'année  courante  et  devoir  quelles  ont  été 
ses  tendances.  Les  importations  faites  des  colonies  bri- 
tanniques pendant  ce  trimestre  se  sont  élevées  à  23  mil- 
lions 572.000  liv.,  au  lieu  de  24.454.000  liv.  pendant  le 
premier  trimes  ire  de  1894,  soit  une  diminution  de 
882.000  liv.  ou  8,6  0/0.  La  valeur  des  importa  lions  pro- 
venant des  pays  étrangers  a  été  de  77.175.000  liv.,  au 
lieu  de  83.260.000,  soit  une  diminution  de  6.085.000  1. 
ou  7,3  0/0.  Du  côté  des  exportations,  les  envois  anglais 
aux  colonies  ont  été  de  16.775.000  livres  st..  au  lieu  de 
19.702.000  liv.,  soit  une  diminution  de  2. 927.00O liv. 
ou  14,9  0/0,  et  les  exportations  aux  pavs  étrangers  ont 
été  de  35.945.000  liv.,  au  lieu  de  34.228.000  liv.,  soit 
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une  augmentation  de  1.717  . 000 liv.  ou  5  0/0.  C'est  le  seul 
cas  où  il  y  ait  plus-value. 

Voici,  d'ailleurs,  un  tableau  sommaire  des  résultats 
obtenus  pendant  les  premiers  trimestres  des  trois  der- 
nières années  : 

IMPORTATIONS 

(En  milliers  de  livres) 

1893         1894  ' 1895 

Des  Colonies   22.399     24.454  23.572 

Pays  étrangers   74.432     83.260  77.175 

96.831    107.714  100.747 

EXPORTATIONS 

Aux  Colonies......    17.428     1  9.702  16.775 

Pays  étrangers  ....    37 . 124     3* . 228     35 . 945 

54.552     53.930  52.720 

On  verra  par  ce  tableau  que  le  total  du  commerce  ex- 
térieur pour  le  trimestre  se  rapproche  des  résultats  de 
1893,  et  si  l'on  considère  la  baisse  des  prix,  il  est  pro- 
bable que  le  volume  d'affaires  est  peu  éloigné  de  ce 
qu'il  était  en  1894. 

En  ce  qui  concerne  la  distribution  des  relations  com- 
merciales avec  les  différents  pays,  les  chiffres  de  1894 
montraient  que  les  échanges  avec  nos  colonies  avaient 
augmenté,  tandis  que  le  commerce  avec  les  pays  étran- 
gers avait  subi  une  diminution.  Les  chiffres  de  1895 
montrent  que  entêtât  de  choses  s'est  modifié  principale- 
ment en  ce  qui  regarde  les  exportations  qui  ont  subi 
une  importante  moins-value  en  ce  qui  concerne  les  co- 
lonies bi  itanniques,  tandis  que  celles  faites  aux  pays 
étrangers  montrent  une  augmentation,  La  cause  de  ce 
changement  apparent  est  évidente  :  elle  se  trouve  dans 
les  fluctuations  du  commerce  anglais  avec  les  Indes  et 
avec  les  Etats  Unis. 

Je  viens  d'avoir  l'occasion  de  signaler  plusieurs  fois 
l'influence  déprimante  qu'a  eue  sur  les  résultats  du 
commerce  la  baisse  des  prix  ;  je  m'empresse  de  consta- 
ter que  les  signes  île  relèvement  observés  le  mois  der- 
nier continuent  à  se  manifester,  c'est  ce  que  nous 
montre  ï ' index-number  de  VEconomist  : 

Ses  variations  ont  été  les  suivantes  : 

!<*  avril  1894   2.021 

1er  juillet  1894    1.974 

1"  octobre  1894   1.952 

1er  janvier  1895   1.923 

Ï"  mars  1895    1.906 

1er  avril  1895   1.921 

1er  mai  1895   '.  1.925 

En  rapprochant  ce  fait  des  divers  indices  de  reprise  sur 
lesquels  je  ne  peux  insister  aujourd'hui,  on  esien  droit 
de  conclure  qu'une  période  meilleure  s'annonce  pour  les 
affaires.  Quelle  sera  l'étendue  de  la  reprise  et  quand  se 
manifestera-t-elle  ouvertement,  cela  dépendra  des  évé- 
nements. Mais,  pour  l'instant,  les  perspectives  sont 
assez  rassurantes  pour  qu'on  puisse  envisager  l'avenir 
avec  plus  de  tranquillité. 


E 
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BILAN  DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

t5  Mai  1895 

Département  des  opérations  d' émission 

ACTIF 


PASSIï 
Billets  créés  


Liv.  st. 
M.  003  175 


To'al. 


Dette  rixe  de  l'Etat. . . 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots 

51.008.175  Total  

Département  des  opérations  de  banque 


Liv.  st. 
11.015.100 

5  784  900 
34  208  175 

51  .008.175 


PASSIF 


Liv.  st. 

14.553.000 


Capital  social  

Réserve  et  profits  fct 

pertes   3.091.183 

Trésor  et  administra- 
tion publique   8  112  1 18 

Comptes  particuliers..  ■  34.871 .939 

Billetsàsept  jours, etc.  131.055 

Total   G1.095.2;5 


ACTIF 

Liv.  st. 

Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   13  421  606 

Porteleuilleet  avar.ee»  19.710.815 

Billets  en  réserve   25.211  595 

Or  et  argent  monnayés  2.718.279 


STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan  de 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


DATE 


6  Février 
13    »  ... 
80  » 
27    »  ... 

6  Mars . . 
13    »  ... 

20  »  ... 
27   »  ... 

3  avril  . . 
10  »  ... 
17   »  ... 

21  »  ... 
ter  Mai... 

8  »  .... 
15  »  ... 


Or  monnayé 
et 

Lingots 

Circulation 
(excepté  les 
t)illetsà7jours) 

DÉPOTS 

Dispon.  dudép. 
des  opérations 
de  Banque 

RÉSERVE 

Proportion  de 
la  réserve  aux 
engagements 

Taoï. 

do 
l'es- 

% 

36 

801 

25.119 

40.473 

30,139 

2s 

481 

70 

2 

a? 

043 

21  725 

41  106 

30  130 

29.118 

70 

37 

502 

24.629 

41.836 

30.315 

29.673 

70 

» 

37 

081 

24.795 

42.251 

31 .253 

29 

090 

69 

■ 

37 

186 

25  071 

42  5-8 

32.608 

28 

915 

67 

36 

967 

21 . 893 

41.116 

30.558 

ïS 

874 

70 

» 

37 

332 

24.679 

42.094 

30.919 

29 

483 

63 

» 

37 

729 

25.887 

44.339 

33.434 

29 

242 

65 

» 

37 

744 

26  123 

42.950 

32.891 

as 

12D 

66 

n 

36 

653 

26  316 

39.600 

30.278 

27 

136 

68 

» 

36 

755 

26.1,18 

40^7 

.5 1.S31 

27 

536 

68 

» 

37 

492 

25.978 

41.810 

31.251 

2s 

313 

67 

» 

37 

o30 

26  238 

41  69S 

31  877 

27 

E97 

66 

» 

36 

928 

M  213 

42.021 

32.289 

27 

514 

65 

» 

36 

956 

25.798 

43.3U 

33.135 

27.959 

64 

Clearing-House 

Résultat  des  compensations  dv  9  au  15  Mai 

Jeudi  9  mai  £     19  046.000  I  Lundi  13  mai  £     26  906.000 

Vendredi  10  mai   52.305  000    Mardi  14  mai   21.170.000 

Samedi  11  mai   27.134.000  |  Mercredi  15  mai   22.978  000 

Total  £    169.539  000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
été  de  £  130.728.000. 


Le  Commerce  extérieur  en  Avril.  —  Nous  pu- 
blions ci-dessous  notre  tableau  mensuel  des  Importa- 
tions et  Exportations  : 

IMPORTATIONS  EN  ANGLETERRE 

(Avril  et  4  premiers  mois  de  189T)  


DÉSIGNATION 


Animaux  vivants. . . 
Objets  d'alimentat. 

Exempts  

Taxés  

Tabacs  

Métaux  

Prod.cliimiq.,  coul.. 

Huiles  

Mat.  pnBBkièwtextSI. 
Mat.  premières autr«s 
Objets  fabriqués. . . 

Divers  

Colis  postaux  

Totaux  


Avril 
1895 

Comparais»" 

avec 
avril  1S94 

1  lers  mois 
de  1895 

Comparaison 
avec  1894 

£ 

£ 

£ 

& 

599  778 

1 14  392 

2.138  282 

201.701 

11.385.692 

+ 

365.713 

42.6i4.401 

1  319.215 

1.871  632 

17  276 

7.875.308 

+ 

1S5  152 

231.667 

15.9ol 

871  601 

45.602 

1.351  907 

309.550 

5.634.692 

1.071.177 

571 .941 

+ 

2.690 

2.678  484 

189.322 

664.439 

+ 

103  497 

2  425.699 

+ 

71  434 

7.092.876 

2)5  145 

31.519  041 

3.672.015 

3.005.236 

592  121 

10  705  028 

533.309 

6.228  021 

+ 

273.228 

23  796.331 

622.731 

1.241.128 

147  514 

4.458.681 

1.598  263 

97.011 

+ 

22  351 

372. 9U7 

+ 

98.865 

34.341.358 

-1 

674  423 
=  1-9  % 

135  140.418 

H 

7.:iil.21S 

=   5.3  % 

EXPORTATIONS  DE  L'ANGLETERRE 

(Avril  et  4  premiers  mois  de  1895) 


DÉSIGNATION 


Total   61.095.295 


Animaux  vivants. . . 
Objets  d'*liin&nta.t. 
Matières  premières. 
Obj.fabr.ouen  parti' 

Fiis  et  tissus  

Met  .et  ouvrages  en 
Met.(sauf  les  macb.) 

Machines  

Jonl'ections  

Prod.cbim.etpharm. 

jJivers  

Colis  postaux  

Totaux  des  prod.angl. 

Réexportation  des 
marchandises  imp. 

Total  des  exportât. . 


Avril 
1895 


£ 

48.694 
70S.931 
1.403.619 

7.437.427 

2.232  083 
1.272.489 
612  515 
675  558 
2.703  189 
97.806 


17.252.311 
6.608.115 


23.S60.426 


Comparais»» 
avec 
avril  1S94 


£ 

+ 

6  003 

1  2 .  2  17 

422  129 

5  373 

193  0X5 

+ 

123  04 

+ 

7  823 

72  236 

225  S  1 

i 

2«.91i 

I  307.505 
~  =  1,7 
,1.797  753 
+\=31 .4  % 


,jl.4fo  188 
+  =  6  6  <> 


1  1er»  mois 
de  1895 


166  544 
2  913.76^ 
5.221.610 

33.243.576 

8  306.790 
4  476  551 
2  882  7*8 
2  690  970 
9.697  098 
373.018 


69  972.672 
19.719.796 


89.722.468 


Comparaison 
avec  1894 


£ 

42.866 
171.336 
1.341.000 

109.511 

556.191 
301 .056 

93.001 
301.142 
652.199 

61  627 


+ 


1.517.436 

:=  «  i  % 

198  185 

!=   1-1  % 


1.319.251 
1.4  % 
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Le  Commeroe  anglais  avec  les  pays  étrangers. 

—  Voici,  pour  le  premier  trimestre  des  trois  dernières 
années,  quels  ont  été  "les  résultats  des  échanges  com- 
merciaux de  l'Angleterre  avec  ses  colonies  et  les  pays 
étrangers  : 

Colonies 


Pays 


Jndos  orient1". 

Australie  

Canada   

Afrique  du  Sud 
Indes  ocmd1*'.. 
Hong-Kong  . . . 
Afrique  occid'0. 
Afrique  orient1» 
Autres  posse0" 


Pays 


Importations 
189311894  1895 


Exportations 
L893     1394  L895 


(En  milliers  de  livres) 


Russie  

Suède   

Norvège  

Danemark. . . 
Allemagne. . . 

Hollande  

Belgique  

France  

Portugal  

Espagne  

Italie  

Autriche  

Grèce  

Turquie  

Egypte  

Indes  orientales 

Chine  , 

Etats-Unis.. , 

Mexique  

Amériqc  central0 

Chili  

Brésil  

Uruguay   . 

Republ.  Argent. 
Autres  pays  


8.7011 

iQ.OBâ 

9.121 

7.220 

9.672 

7.138 

9.59Ô 

10.412 

10.962 

"4.044 

4.005 

3.092 

26V) 

449 

520 

1.749 

1.405 

1.408 

1.894 

1.567 

1.259 

2.062 

2.182 

2.194 

391 

503 

416 

536 

535 

449 

269 

157 

166 

499 

483 

882 

543 

510 

408 

374 

423 

351 

162 

154 

139 

120 

146 

111 

567 

668 

582 

824 

851 

700 

22.399 

24  454 

23.572 

17.428 

19.702 

16.775 

Pays  étrangers 

Importa  tionrj 

E: 

;portations 

1893 

1894 

1895 

1893 

1894 

1895 

I.  861 
1.151 

595 
1.861 
6.195 
7.214 
4.341 

II.  429 
633 

2.764 
83' 
337 
2i0 

IMM 

3.010 
769 
725 
23.677 
133 
539 
811 

1.136 
23 
660 

2.217 


(En 
4.480 
1.123 

769 
2.317 
6.505 
6.745 
4.535 
10.487 

(117 
2.811 

917 
...  316 

165 
1.186 
3.580 

623 

794 
29.044 

125 

215 
1.020 

51 

959 
2.500 


milliers  de  livres) 


4.073 
1.196 
714 

2.069 
5.209 
6.247 
4. 089 
11.076 
478 
2.763 
748 
328 
133 
1.105 
2.935 
314 
709 
27.006 
89 
369 
718 
1.160 
56 
1.286 
2.285 


589 
370 
357 
450 
3.805 
2.416 
1.892 
3.495 

947 
1.496 
332 
140 
1.400 
825 
71" 
1.419 
8.197 
227 
157 
794 
1.884 
311 
1.279 
3.242 


74.432  83.260  77.175  37-124  34.228  35-945 


910 
495 
456 
528 
3.807 
2.390 
1.997 
3.799 
436 
1.075 
1 . 555 
808 
175 
1.585 
1.060 
725 
1.460 
4.280 
260 
181 
475 
1.546 
305 
1 .099 
3.292 


742 
446 
380 
437 
3.750 


760 
1.923 
3.635 
345 
1.157 
1.458 
471 
175 
1.570 
825 
666 
1.149 
7.403 
339 
302 
659 
1.747 
343 
989 
3.274 


La  Production  du  Cuivre.  —  Dans  une  réunion  te- 
nue mercredi,  les  représentants  des  producteurs  amé- 
ricains de  cuivre  ont  décidé  de  réduire  les  expéditions 
de  ce  métal  à  G0. 000  tonnes  par  an.  Cette  convention 
resterait  en  vigueur  pendant  un  an.  Le  groupe  des  pro- 
ducteurs européens  est  d'accord  pour  réduire  l'extrac- 
tion de  7  0/0.  La  Compagnie  des  Mines  de  Tharsis  a 
refusé  de  se  joindre  à  cet  accord. 


Nouvelles  Compagnies.  —  Le  nombre  des  nou- 
velles Compagnies  enregistrées  pendant  le  mois  d'avril 
est  de  246,  avec  un  capital  total  de  10.263.080  liv.  au 
lieu  de  288  Compagnies  avec  15  millions  de  livres  de 
capital  eu  mars. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Londres 


Londres,  17  mai  1895. 

Les  tendances  du  marché  ont  été  assez  faibles,  et  la 
réaction  subie  par  la  plupart  des  valeurs  minières  a 
contribué  beaucoup  à  entretenir  un  malaise  général. 

Les  grandes  valeurs  de  placement  sont  restées  en  de- 
hors des  fluctuations,  mais  les  valeurs  auxquelles  la 


spéculation  avait  imprimé  dans  ces  derniers  temps  une 
forte  progression  ont  suhi  un  certain  recul. 

Les  Chemisas  américains  et  mexicains  se  trouvent 
dans  ce  cas  ;  les  tonds  internationaux  sont  principale- 
ment entraînés  par  la  faiblesse  du  continuai;  les  rou- 
pies et  les  fonds  mexicains,  qui  ne  subissent  pas  cette 
Influence,  sont  plus  fermes. 

Le  Rio,  qui  avait  été  l'objet  d'un  fort  mouvement  de 
spéculation,  a  subi  des  réalisations  très  suivies. 

Sur  le  marché  sud-africain,  la  baisse  semble  pro- 
venir d'un  nettoyage  devenu  nécessaire  à  la  suite  de 
l'extension  prise  par  le  mouvement  de  hausse  ;  les 
principales  maisons  ont  voulu  forcer  les  acheteurs  à 
lever  les  titres  ou  à  donner  des  ordres  de  ventes  :  il  en 
est  résulté  de  nombreuses  liquidations,  qui  ont  paru 
désorganiser  le  marché. 


AUTRICHE-HONGRIE 


LA  SITUATION 

Vienne,  15  niai  1895. 

La  Situation  politique.  —  La  Convocation  des  Diètes.  —  Les  Nou- 
velles opérations  financières  do  l'Etat.  —  L'Impôt  sur  le  revenu. 
—  L'Impôt  sur  les  opérations  de  Bourse. 

Les  interpellations  et  l'agitation  qui  se  sont  produites 
à  propos  de  l'incident  Baniïy-Kalnoky  ont  abouti  à  la 
démission  du  Ministre  des  Affaires  étrangères  de  la 
Monarchie.  Le  Souverain  avait  fait  tous  ses  efforts 
pour  apaiser  les  esprits  mais  le  replâtrage  n'a  pas 
duré,  malgré  le  rappel  de  Mgr  Agliardi,  nonce  du  Pape. 

Mais,  les  diètes  sont  convoquées  pour  le  6  juin; 
d'ici  là,  un  nouveau  changement  ministériel  quelcon- 
que est  invraisemblable. 

Depuis  les  grandes  conversions  et  les  opérations  des- 
tinées à  leur  procurer  le  stock  d'or  destine  à  la  réforme 
monétaire,  les  Gouvernements  des  deux  parties  de  la 
Monarchie  s'étaient  abstenus  de  toute  émission  de 
valeurs  d'Etat;  on  ne  s'est  même  pas  occupé  de  la 
consolidation  de  la  Dette  en  bons  de  Saline  annoncée 
jadis  par  M.  de  Plener.  Mais  il  semble  que  nous  de- 
vions sortir  bientôt  de  cette  période  de  calme  ;  on  parle, 
en  effet,  dans  les  milieux  officiels,  de  diverses  opéra- 
tions importantes  devant  être  effectuées  dans  le  cou- 
rant de  l'été.  Je  citerai,  en  première  ligne,  l'emprunt  de 
consolidation  du  Trésor  hongrois  et  celui  des  Portes 
de  fer;  puis  il  s'agit  d'un  montant  assez  élevé,  destiné 
aux  chemins  de  t'er  de  l'Etat  hongrois,  de  l'emprunt 
pour  la  Bosnie  (dont  je  vous  ai  déjà  parlé)  et,  enfin, 
d'un  emprunt  à  lots  destiné  à  secourir  les  victimes  des 
tremblements  de  terre  de  Laiback.  Ces  diverses  opéra- 
tions se  répartissent  comme  suit  : 

Emprunts  des  caisses  de  l'Etat  hongrois  100  millions 
de  florins;  des  Portes  de  fer,  18  millions  800  mille 
florins;  des  Chemins  de  fer  de  l'Etat  hongrois.  10  mil- 
lions; de  la  Bosnie,  12  millions  et,  enlin,  l'emprunt  à 
lots,  3  millions,  —  soit  un  total  de  143  millions  800 
mille  florins.  A  cette  somme  il  convient  d'ajouter 
25  millions  de  florins  de  rente-or  autrichienne  sur 
lesquels  le  groupe  Rothschild  n'a  pas  encore  exercé 
son  option.  Ainsi,  au  total,  les  émissions  prévues  d'ici  à 
peu  de  mois  dans  les  deux  parties  de  la  Monarchie 
représentent,  en  chiffres  ronds,  175  millions  de  florins. 
On  assure  que  le  syndicat  Rothschild  se  chargerait  de 
l'emprunt  des  caisses  de  l'Etat  hongrois  ainsi  que 
celui  relatif  aux  Chemins  de  fer  de  l'Etat,  tandis  que 
la  Union  Bank  de  Vienne  et  la  maison  Mendelssohn 
et  Gie  de  Berlin  prendraient  l'emprunt  3  0/0  des  Portes 
de  fer  qui  sera  émis  en  couronnes,  marks,  francs  et 
livres  sterling.  Enfin,  l'emprunt  de  Bosnie  revient  au 
Bankverein  viennois. 

J'allais  oublier  de  vous  parler  d'une  opération  en 
vue  d'augmenter  le  matériel  roulant  des  Chemins  de 
fer  de  l'Etat  autrichien  ;  pour  celle-ci,  le  Gouverne- 
ment cisleithanien  compte  s'adresser  aux  Caisses  d'é- 
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pargne  postales,  comme  il  l'a  fait  pour  le  rachat  du  ré- 
seau téléphonique  viennois.  La  somme  totale,  destinée 
à  l'acquisition  de  139  locomotives,  462  wagons  à  voya- 
geurs, 500  wagons  à  marchandises  et  185  voitures  de 
service,  s'élèverait  à  une  dizaine  de  millions  de  florins 
et  serait  répartie  sur  les  exercices  1895,  1896, 1897  et 
1898. 

On  critique  beaucoup  le  projet  d'impôt  sur  le  revenu 
préparé  par  la  Commission  de  la  réforme  de  l'impôt  ; 
il  frappe  les  lettres  de  gage  et  obligations  hypothécai- 
res, les  obligations  des  provinces  et  des  villes  et  les 
fonds  publics  qui  n'ont  pas  été  exemptés  par  une  loi 
spéciale.  Mais  le  rendement  sera  bien  supérieur  à  ce 
qu'il  est  actuellement.  Jusqu'ici,  l'impôt  sur  le  revenu 
n'existait  qu'en  théorie  ;  il  y  avait  bien  une  loi  qui 
le  fixait  à  10  0/0,  mais  la  plupart  des  valeurs  d'Etat  ou 
des  emprunts  publics  en  sont  exemptées  par  des  lois 
spéciales.  Avec  les  nouvelles  dispositions,  les  revenus 
inférieurs  à 600  florins  ne  seront  pas  frappés;  il  en  est 
de  même  pour  les  dividendes  et  les  obligations  de  la 
Banque  d'Autriche-Hongrie  jusqu'à  l'expiration  de  son 
privilège,  c'est-à-dire  jusqu'en  1897.  Par  contre,  on  im- 
pose 11/2  0/0  sur  les  intérêts  des  Caisses  d'épargne, 
3  0/0  sur  les  fermages  et  10  0/0  sur  les  obligations  du 
Chemin  de  fer  de  Vienne-Gloggnitz,  sur  les  emprunts  à 
lots  et  emprunts  publics  intérieurs  et,  en  général,  sur 
tous  les  titres  non  exemptés  par  une  mesure  spéciale. 

Le  Ministre  des  finances  autrichien  a  fait  connaître, 
la  semaine  dernière,  à  la  Commission  du  budget,  ses 
intentions  relativement  à  l'augmentation  de  l'impôt  de 
Bourse.  Ce  projet,  dont  on  poursuit  l'étude,  consiste 
tout  d'abord  à  appliquer  l'impôt,  non  plus  à  une  trans- 
action portant  sur  un  minimum  de  5.0U0  florins,  valeur 
nominale,  mais  sur  les  cours  réels. 

Gomme  la  plupart  des  actions  sont  cotées  bien  au- 
dessus  du  pair,  l'accroissement  de  la  taxe  sera  assez 
sensible.  Ainsi,  on  paie  actuellement  10  kreutzers  pour 
une  opération  sur  25  actions  ;  la  nouvelle  taxe  s'élève- 
rait à  environ  2X5.000  florins,  soit  à  20  kreutzers.  Ajou- 
tons que,  dans  les  prévisions  budgétaires  de  1895,  l'im- 
pôt sur  les  transactions  de  Bourse  figure  pour  606.500 
florins;  le  renflement  brut  effectif  a  été  de  581.786  flor. 
pour  toute  l'année  1893  et  de  375.989  flor.  pour  le  pre- 
mier semestre  1894,  soit  une  plus-value  de  32.617  flor. 
par  rapport  à  la  période  correspondante  de  1893. 


et  Mincie 


P  La  Dette  flottante  en  Autriche.  —  La  situation  de 
la  Dette  flottante  à  fin  avril  1895  était  la  sui- 
vante : 

lo  D'après  les  états  établis  par  la  Banque  d'Autriche- 
Hongrie  : 

Obligations  hypothécaires  partielles  :  18,'jOO  flo- 
rins sans  intérêts,  '1.6OO  florins,  rapportant  3  0/0  à 
6  mois;  56.500.350  florins,  rapportant  3  1/2  0/0  à 
6  mois;  16.662  500  florins,  rapportant  3  0/0  à  3  mois, 
soit,  au  total,  73.185.900  florins  ; 

2°  D'après  les  relevés  de  Billets  d'Etat  fournis  par 
les  deux  Commissions  de  contrôle  : 

4.419.307  florins  à  1  florin,  126.800.79o  florins  en 
billets  de  5  florins,  99.452.050  florins  en  billets  de 
50  florins,  soit,  ensemble,  230.672.152  florins. 

Le  total  général  do  la  Dette  flottante,  à  la  fin  d'avril 
1895,  s'élevait  ainsi  à  303.858.052  florins. 

En  comparant  cette  situation  avec  celle  à  fin  mars, 
on  constate  que.  la  Dette  flottante  a  diminué,  en  avril, 
de  7  millions  892  mille  florins. 

En  ce  qui  concerne  les  312  millions  de  florins,  billets 
à  rembourser  à  frais  communs  entre  les  deux  parties 
de  la  Monarchie,  on  avait  annulé,  à  fin  avril  1895,  pour 
98  millions  130  mille  florins  de  billets  de  1,  de  5  et  de 
50  florins;  il  en  restait  donc  encore  pour  213  millions 
800  mille  florins  à  retirer. 

Depuis  le  24  juillet  1894,  les  retraits  des  billets  de 
1  florin  se  sont  élevés  à  5»  millions  460  mille  florins  ; 


il  en  restait,  au  30  avril  1895,  pour  4  millions  400  mille 
florins  en  circulation. 

Les  Recettes  du  Trésor  hongrois.  —  Du  1er  jan- 
vier au  31  mars  1895,  les  recettes  totales  des  Caisses 
de  l'Etat  hongrois  se  sont  élevées  à  104.388.195  florins 
(contre  106.206.125  fl.  pour  la  période  correspondante 
de  1894)  ;  les  dépenses  totales  se  sont  élevées  à  130  mil- 
lions 619.618  fl.  (contre  126.362.802  fl.  en  1894). 

Il  résulte  de  la  comparaison  de  ces  chiffres  que,  pen- 
dant le  1er  trimestre  1895,  les  recettes  étant  inférieures 
de  1.817.930  fl.  et  les  dépenses  supérieures  de  4  mil- 
lions 256 . 856  fl . ,  par  rapport  au  1er  trimestre  1894,  le 
bilan  de  cette  période  de  l'année  en  cours  accuse  une 
moins-value  de  6.074.747  fl. 

Notre  correspondant  de  Vienne  avait  prévu  ce  résul- 
tat dans  sa  lettre  du  le'1  mai  1895.  {Economiste  Euro- 
péen du  4  mai  1895,  n«  173.) 


Les  Achats  d'Or  du  Groupe  Rothschild,  en  Au- 
triche. —  Le  Fremdenblatt  annonce  que  les  achats 
d'or  effectués  par  le  groupe  Rothschild,  formant  la 
contre-partie  des  25  millions  de  florins  de  rente-or  autri- 
chienne récemment  pris  par  ce  syndicat,  sont  terminés. 
De  même  les  titres  de  rente-or  ont  été  placés  dans  le 
public  jusqu'à  concurrence  de  1  1/2  millions  de  florins. 

Le  Taux  d'intérêt  des  Caisses  d'Epargne  postales, 
en  Autriche.  —  Le  Parlement  autrichien  a  adopté  une 
motion  tendant  à  inviter  le  Gouvernement  à  réduire  le 
taux  d'intérêt  des  Caisses  d'épargne  postales,  et  le  Mi- 
nistre des  finances  a  déclaré  qu'il  était  tout  disposé  à 
entrer  dans  cette  voie.  On  sait  que  le  taux  officiel  est 
de  2  0/0  pour  les  comptes  de  chèques,  et  de  3  0/0  pour 
le  mouvement  de  l'épargne;  mais  les  dépôts  rapportent 
moins  en  moyenne,  car  les  intérêts  ne  sont  décomptés 
que  du  1"  ou  du  15  de  chaque  mois  au  lieu  de  l'être  à 
partir  du  jour  réel.   

Le  Rendement  des  Loteries  en  Autriche.  —  Au 

moment  où,  d'après  les  déclarations  faites  à  la  tribune 
du  Reichstag  par  le  Ministre  cisleithanien,  M.  de  Ple- 
ner,  il  est  question  d'abolir  progressivement  la  petite 
loterie  en  Autriche,  il  est  intéressant  d'indiquer  le  ren- 
dement de  ce  chapitre  pendant  la  dernière  période  dé- 
cennale. 

De  1885  à  1894,  les  recettes  totales  provenant  de  cette 
source  de  revenus  sont  tombées  de  22  millions  de  flo- 
rins à  16  millions  600.000,  il  ,  soit  une  diminution  de 
5  millions  400  mille  florins,  et  le  bénéfice  net  est  des- 
cendu de  8  millions  100  mille  florins  à  5  millions  300 
mille  florins,  soit  une  diminution  de  2  millions  800  mille 
florins.  ■ 

La  passion  du  jeu  a  donc  sensiblement  diminué  dans 
le  public  ;  il  faut  attribuer  ce  résultat  en  partie  à  la  ré- 
duction constante  du  nombre  des  bureaux  de  loterie. 

La  Commission  du  Budget  a  finalement  adopté  une 
résolution  invitant  le  Gouvernement  à  présenter  a  la 
Chambre,  après  l'exécution  de  la  réforme  des  impots 
directs,  un  projet  de  loi  relatif  à  l'abolition  de  la  petite 
loterie.   

Le  Chemin  de  fer  Métropolitain  de  Budapest.  — 

Depuis  le  24  avril  1895,  en  vertu  d'une  autorisation  du 
Ministre  des  finances,  la  cote  officielle  de  Vienne  enre- 
gistre les  cours  des  obligations  partielles  de  la  Société 
du  Chemin  de  fer  métropolitain  de  Budapest  {Buda- 
pesler  Strassen  Eisenbahn  Gesellschaf't).  Ces  obliga- 
tions de  200,  1.000,  2.000  et  10.000  couronnes,  repré- 
sentant une  valeur  totale  de  18.000.000  de  couronnes 
(9  millions  de  florins)  sont  remboursables  en  50  années, 
à  raison  de  105  0/0  du  montant  nominal  ;  les  coupons 
4  0/0  sont  payables  les  l«r  janvier  et  1"  juillet. 

Une  transaction  en  Bourse  sur  ces  titres  doit  porter 
sur  un  minimum  de  10.000  couronnes. 

Le  cours  porté  sur  la  cote  s'entend  pour  un  titre  de 
200  couronnes. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Espagne 


es: 


Le  bilan  do  cette  Société  pour  l'année  1894  accus.! 
un  total  de  bénéfice  do  276.632  llorins.  contre 238  868  il. 
on  L893.  Kn  conséquence  le  Conseil  d'administration  a 
décidé  la  répartition  d'un  dividende  de  25  U  (au  lieu 
de  22  il.  en  1893)  aux  actions,  attribuant  15  Q.  (au  lieu 
de  12  11.)  aux  bons  de  jouissance  et  en  reportant  9.528 
llorins  à  nouveau. 


Le  Chemin  de  fer  de  Buschtehrad.  —  Le  taux  de 
conversion  des  priorités  de  cette  Société  n'est  pas 
encore  arrêté.  Pendant  l'année  1894,  ses  exploitations 
houillères  ont  produit  451.113  tonnes  (contre  451.082 
en  1892)  et  les  bénélices  de  f-es  exploitations  se  sont 
élevés  à  252.494  fi.  (contre  269.532  El.  en  1893).  Mais  le 
service  des  intérêts  et  de  l'amortissement  du  capital 
consacré  à  ces  mines  exigeant  une  somme  de  356.368  Q., 
il  en  résulte  un  déficit  de  103.874  Û.,  qui  vient  en  dé- 
duction des  bénéfices  de  l'exploitation  du  réseau  et  du 
réseau  B. 

Depuis  la  tin  de  1893,  la  Société  a  placé  pour 
17.3.  i'iO  fi.  135  actions  du  réseau  A,  sur  les  470  titres 
qu'elle  avait  en  portefeuille.  Les  dépenses  de  construc- 
tion se  sont  élevées,  pendant  l'année  1894,  à  236.86i  fi. 
pour  le  réseau  A  et  à  468.104  fi.  pour  le  réseau  B.  Pour 
faire  face  aux  dépenses  du  réseau  A,  on  a  ajouté  au 
produit  de  la  vente  des  susdites  135  obligations,  un 
solde  de  27.403  fi.  provenant  de  1893  et  une  avance  de 
34.020  fi.  Quant  au  réseau  B,  il  disposait  d'un  solde  de 
31.084  fi.  auquel  on  a  ajouté  une  avance  de  337.019  fi., 
remboursable  avec  le  produit  de  la  conversion  pro- 
jetée. 

Ajoutons,  pour  donner  une  idée  exacte  de  la  situation 
actuelle  de  cette  Société,  que  le  fonds  de  réserve  du 
réseau  A  s'est  élevé  de  4.290.000  à  4.410.000  florins,  et, 
celui  du  réseau  B  de  1.620.000  à  1.810.000  florins;  par 
contre  la  réserve  spéciale  des  exploitations  houillères 
s'est  réduite  de  39.304  à  35.501  florins. 


Courrier  de  la.  Bourse  de  Vienne 

Vienne,  17  mai  1895. 

La  tendance  ferme  au  début  de  la  semaine  malgré  les 
appréhensions  que  causent  les  événements  de  Serbie  et 
malgré  le  projet  de  loi  relatif  à  l'augmentation  .  de 
rimp.M  sur  les  opérations  de  Bourse  a  fait  place  à  la 
lourdeur.  Pourtant,  on  a  d'excellentes  nouvelles  de  la 
situation  des  récoltes  et  l'argent  continue  à  être  facile 
sur  le  marché  monétaire. 

Le  groupe  Rothschild  a,  décidément,  exercé  son  droit 
d'option  sur  le  dernier  lot  de  25  millions  de  florins 
rente-or  autrichienne  ;  il  n'y  aura  pas  de  souscription 
publique,  mais  les  titres  seront  vendus  petit  à  petit  sur 
le  marché.  Le  Gouvernement  participe  pour  la  moitié 
aux  bénéfices  de  ces  ventes,  après  déduction  d'une 
commission  de  1,4  0/0. 


ESPAGNE 


LA  SITUATION 

Madrid,  15  mai  1895. 
fc.es  Elections  municipales.  —  La  Circulation  des  Billets.  —  Le  Pro- 
gramme du  Ministre  des  Finances. 

Les  élections  municipales  de  Madrid,  qui  ont  eu  lieu 
dimanche,  constituent  un  succès  éclatant  pour  le  mi- 
nistère :  sur  vingt-huit  sièges,  dix-huit  candidats  favo- 
rables au  régime  actuel  ont  triomphé,  contre  quatre 
libéraux  et  cinq  conservateurs  dissidents.  Dans  les 
provinces,  on  a  constaté  de  nombreuses  abstentions, 
mais  presque  partout  les  résultats  sont  identiques  à 
ceux  de  la  capitale.  Partout,  les  républicains  et  les 
libéraux  ont  préféré  se  tenir  à  l'écart. 

Voici,  au  surplus,  les  chiffres  pour  les  capitales  des 
provinces  et  les  villes  dont  la  population  est  supérieure 
à  4.000  habitants  :  partisans  du  Gouvernement,  3.373  ; 
libéraux,  997  ;  républicains.  374;  carlistes,  188;  silvé- 
listes,  ?6;  indépendants,  259;  divers,  49.  Cette  liste 
n'est  pas  complète,  mais  on  sait  déjà  que  les  votes 


dans  les  campagnes  donneront  une  grande  ma  jorité 
aux  conservateurs. 

Je  vou.s  ai  dit,  dans  une  précédente  lettre,  que 
M.  Canovas  avait  prescrit  aux  autorités  de  garder  une 
stricte  neutralité.  Cette  attitude  n'a  pas  empêché 
M.  Silvela  —  qui  saisit  décidément  toutes  les  occasions 
pour  attaquer  ses  anciens  amis  —  de  reprocher  au  Mi- 
nistre de  l'intérieur  les  prétendues  illégalités  de  ses 
subordonnés.  Cette  interpellation  était  prévue,  car  les 
organes  dissidents  avaient  annoncé  d'avance  un  débat 
politique  sur  les  agissements  «  qui  ne  pouvaient  pas 
manquer  de  se  produire»  !  Aussi  le  Ministre  de  l'inté- 
rieur avait-il  la  partie  belle.  J'ajoute  que  M.  Sagasta 
est  venu  à  la  rescousse  pour  blâmer  les  soi-disanl 
agissements  des  fonctionnaires  ,  mais  il  a  eu  le  bon 
esprit  d'ajouter  qu'il  importait  de  passer  sur  ces  choses 
et  de  hâter  la  discussion  du  budget  qui  traîne  en  lon- 
gueur. 

Dans  un  autre  ordre  d'idées,  les  journaux  de  l'oppo- 
sition reprochent  au  Gouvernement  de  laisser  à  la 
circulation  fiduciaire  prendre  une  extension  excessive. 
Le  dernier  bilan  de  la  Banque  d'Espagne  accuse  un 
total  de  936  millions,  mais  pour  la  semaine  correspon- 
dante de  l'exercice  antérieur,  ce  chiffre  était  de  939 
millions.  A  ce  propos,  notre  excellent  confrère  InEpoca 
observe  que  si  l'augmentation  des  émissions  est  de  26 
millions  depuis  l'arrivée  au  pouvoir  du  cabinet  Cano- 
vas (bilan  du  15  mars  et  du  11  mai),  il  ne  faut  pas 
oublier  qu'on  a  dû  faire  face  à  deux  échéances  d'obliga- 
tions de  fin  de  mois  et  au  paiement  d'un  trimestre  de 
la  dette  et  que,  pour  ces  mêmes  causes,  la  circulation 
s'était  accrue  l'an  dernier  de  19  millions.  Il  faut  tenir 
compte  aussi  des  frais  et  remises  d'espèces  qu'entraîne 
la  campagne  de  Cuba. 

M.  Navarro  Reverter,  vous  pouvez  en  être  convaincu, 
ne  permettra  pas  à  la  Banque  d'Espagne  de  faire  quoi 
que  ce  f.oit  d'irrégulier  ;  mais,  avant  de  proposer  de 
nouvelles  mesures,  il  veut  arrêter,  d'une  façon  complète, 
les  détails  de  son  programme  économique  et  financier. 
Dans  ce  but,  il  étudie  toutes  les  questions,  en  faisant 
appel  au  concours  de  tous  les  hommes  d'expérience, 
sans  distinction  de  parti. 

Aucune  nouvelle  saillante  de  Cuba  ;  le  maréchal  Mar- 
tinez  Campos  a  donné  jusqu'au  20  mai  aux  chefs  in- 
surgés pour  faire  leur  soumission  ;  après  ce  délai,  les 
opérations  seront  vigoureusement  poussées. 


Informations  Économiaues  et  Fiiiicières 


Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Du  1"'  janvier  au  29  avril  (17  semaines) 


1892 

1893 

1894 

1895 

Pesetas 

Audalous(891  kil.)  

4  386  563 

4.694  123 

4.860.777 

i  697.396 

Nord  de  l'Espagne  (1959k.) 

17.318  357 

16.693.2*9 

17.42i.873 

15.271  090 

3.056  447 

3.472.691 

3.852  722 

3.626.561 

Lérida-Reus  (103  kil.)  

4d9  017 

454.290 

427. 750 

388.818 

Almansa-Valence  (460  kil.) 

3.90O.4S7 

3.499.086 

3  496  691 

3.324.645 

Saragosse  (2672  kil.)  

16. 257. 360 

16. 541.182 

16.596.614 

15.523.663 

Le  Cours  moyen  des  Valeurs  à  la  Bourse  de  Ma- 
drid. —  Notre  confrère  VEconomista  publie  cette 
semaine  le  tableau  suivant  indiquant  les  cours  moyens 
des  principales  valeurs  à  la  Bourse  de  Madrid  pendant 
le  mois  d'avril  1895  : 

Pesetas 


Dette  perpétuelle  4  0/0  Intérieure   70,704 

_  4  0/0  Extérieure   81,158 

—  4  0/0  amortissable   80,537 

Obligations  du  Trésor  5  0/0   100,239 

Billets  hypoth.  de  Cuba,  émission  de  1886  . . .  104,820 
—               —             —         1890...  96,222 

Banque  hypothécaire,  cédules  5  0/0   99,189 

—  cédules  4  0/0   83,687 

—  obligations  5  0/0   » 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN.  —  Italie 


Les  Recettes  des  Douanes  espagnoles.  —  Pendant 

les  neuf  premiers  mois  de  l'exercice  courant,  c'est  à- 
dii-e  du  1er  juillet  1894  au  31  mars  1895,  les  recettes  des 
douanes  se  sont  élevées  à  100.045.186  pesetas,  soit 
20.2j9.186  pesetas  de  plus  que  la  somme  prévue  par  le 
budget:  mais  c'est  là  une  diminution  de  9.171.999  pe- 
setas sur  la  même  période  de  l'exercice  antérieur. 
L'importation,  pendant  ces  neuf  mois,  s'est  élevée  à 
193.017.468  pesetas,  et  l'exportation  à  136.302.174. 


L'Impôt  de  consommation,  à  Madrid.  —  Pendant 
le  mois  d'avril  1895,  l'impôt  de  consomma  tion  a  produit 
un  total  de  1  638.658  pesetas,  contre  1.674.855  pesetas, 
en  avril  1894,  soit  une  moins-value  de  36.197  pesetas.. 


Le  Budget  de  1893-94  pour  Cuba.  —  La  liquida- 
tion du  budget  de  1893-94  de  l'île  de  Cuba  a  donné  les 
résultats  suivants  : 

En  pesetas 

Recettes   20.492.764 

Dépenses   26.154.532 

Soit  un  déficit  de. . . .  5.661.768 
Ce  résultat  désastreux  est  dû  à  la  mauvaise  adminis- 
tration financière  et  politique  de  l'ancien  Cabinet  li- 
béral.   


Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 

Madrid,  17  mai  1895. 

La  spéculation  est  liésitante  ;  il  n'y  a  guère  eu  de 
transactions  que  sur  la  rente  intérieure.  Ou  se  préoc- 
cupe du  projet  du  Gouvernement  français  relatif  à 
l'impôt  sur  les  valeurs  étrangères  et  on  craint  que  la 
nouvelle  loi  n'affecte  l'Extérieure. 

Toutefois,  la  cote  reste  ferme  dans  son  ensemble. 


ITALIE 


LA  SITUATION 


Rome,  15  mai  1895. 

Les  Discour*  électoraux.  —  Une  lettre  de  M.  di  Rudini.  —  Le  Mono- 
pole du  s»l  en  18^3-94.  —  La  Convention  avec  la  Banque  d'Italie; 
les  Banques  méridionales. 

Le  discours  que  M.  Sonnino  devait  prononcer  di- 
manche devant  ses  électeurs  de  San  Çasciano  a  été  re- 
mis à  demain  jeudi;  je  ne  peux  donc  le'résumer,  comme 
j'en  avais  l'intention. 

Au  surplus,  il  me  revient  que  ce  discours  ne  sera  pas 
public  ;  le  Ministre  du  Trésor  se  propose  d'improviser, 
en  défendant  les  grandes  lignes  de  son  programme. 

Par  contre,  M.  Morin  a  parlé  hier  à  la  Spezia  en  dé- 
veloppant les  points  énumérés  dans  ma  lettre  du  8  mai. 

Le  régime  actuel  des  primes  à  la  marine  marchande, 
a  dit  en  substance  le  ministre,  subira  quelques  modi- 
fications de  détail.  Quant  à  la  marine  de  guerre,  si  les 
exigences  budgétaires  justifient  les  réductions  imposées 
à  ce  département,  M.  Morin  espère  pouvoir  rétablir  le 
crédit  dans  un  avenir  relativement  prochain,  dès  que 
les  finances  se  seront  améliorées.  En  attendant,  on  hâ- 
tera la  construction  des  navires  sur  chantier. 

Quant  à  M.  Crispi,  le  banquet  par  souscription  (à 
raison  de  20  lire  par  tête),  organisé  en  son  honneur  par 
son  comité  électoral  du  quatrième  Collège  à  Rome,  et  à 
l'issue  duquel  il  doit  s'expliquer,  a  été  fixé  au  20  cou- 
rant. On  compte  déjà  plus  de  mille  adhérents. 

En  ajoutant  que  M.  Boselli,  ministre  des  finances, 
doit  parler  également,  avant  la  fin  de  la  semaine,  dans 
sa  circonoription  de  Savona,  et  fera  ressortir  la 
marche  progressive  des  impôts,  j'aurai  épuisé  les  prin- 
cipales nouvelles  relatives  à  la  campagne  ministé- 
rielle. 

Mais  l'opposition  se  remue,  de  son  côté.  C'est  ainsi 


que  M.  di  Rudini  a  adressé  une  longue  lettre  à  ses 
amis  politiques,  dans  laquelle  il  réfute  le  rapport  qui 
accompagnait  le  décret  de  dissolution  de  la  Chambre, 
en  préconisant  la  création  d'une  sorte  de  grand  Conseil 
d'Etat  appelé  à  diriger  les  préfectures  des  diverses  pro- 
vinces. 

M.  di  Rudini  voudrait  enlèvera  l'Etat,  entre  autres 
attributions,  le  soin  d'assurer  les  constructions  de  che- 
mins de  fer.  En  ce  qui  concerne  la  politique  finan- 
cière du  Gouvernement,  il  se  prononce  contre  de  nou- 
velles taxes,  dont  le  recouvrement  serait,  d'après  lui, 
impossible. 

Dans  le  domaine  économique  et  financier,  j'ai  à  vous 
signaler  la  publication  de  trois  rapportf  importants  du 
commandeur  Sandri,  directeur  général  des  monopoles 
de  l'Etat,  sur  le  rendement  des  sels,  des  tabacs  et  des 
loteries  pendant  l'exercice  1893-94.  Ne  pouvant  analy- 
ser en  une  seule  fois  ces  trois  chapitres,  je  me  bornerai 
à  vous  parler  aujourd'hui  du  premier. 

D'après  les  chiffres  du  commandeur  Sandri,  les  re- 
cettes totales  du  monopole  des  sels  se  sont  élevées,  pour 
l'exercice  1893-94,  à  66. 175. 482  lire,  dont  300.000  lire 
seulem-nt  représentent  l'augmentation  de  tarif  prévue 
par  le  décret  royal  du  21  février  1894.  C'est  là  un  assez 
maigre  résultat  si  on  considère  que,  d'après  les  prévi- 
sions, ces  nouvelles  taxes  devaient  procurer  au  Trésor 
une  plus-value  de  8  millions  pour  le  sel!  Constatons, 
toutefois,  que  le  Directeur  des  monopoles  ne  désespère 
pas  d'arriver  plus  tard  à  ce  chiffre. 

En  définitive,  les  ventes  de  sel  effectuées  en  1893-94 
s'é'èvent  à  1.639.128  quintaux  contre  1.630.478 
quintaux  pour  Fexerdce  antérieur,  soit  une  légère 
augmentation  de  8.650  quintaux;  mais  les  dépenses 
de  l'Administration  ont  atteint  la  somme  de  10.998.095 
lire,  soit  203.217  lire  de  plus  qu'en  1892-93.  Les  béné- 
fices du  monopole  ressortent,  en  1893  94,  à  54.945..)03 
lire,  en  plus  value  de  3.456.276  lire  sur  i'exerci;e  anté- 
rieur: la  proportion  est  de  83,03  0/0  du  produit  brut, 
celle  des  dépenses  ressortant  à  16,97  0/0. 

En  résumé,  si  la  vente  du  sel  a  légèrement  progressé 
en  1893-94,  il  faut  tenir  compte  des  moyennes  générales 
de  la  consommation  et  du  rendement  par  habitant  ;  on 
trouvera  alors  que  la  consommation  a  réellement  di- 
minué dans  le  Royaume. 

Je  vous  ai  dit,  dans  une  précédente  lettre,  que  le 
Gouvernement  préparait  un  projet  de  règlement  pour 
les  Banques  méridionales;  ce  travail  est  terminé,  pa- 
raît-il, et  il  sera  présenté,  dès  la  rentrée,  à  la  nouvelle 
Chambre.  M.  Sonnino  demandera  la  nomination  d'une 
Commission  spéciale  chargée  de  l'examiner,  en  même 
temps  qu'elle  se  prononcera  sur  la  conveniion  entre  le 
Gouvernement  et  la  Banque  d'Italie,  convention  ap- 
pliquée, comme  vous  le  savez,  par  simple  décret. 


Informations  ftonefflipes  et  Financières 


La  Banque  de  Gestions  et  de  Liquidations  et  la 
Société  du  Crédit  Mobilier  Italien,  en  liquidation. 

—  Nous  empruntons  l'extrait  suivant  d'une  étude  pu- 
bliée, cette  semaine,  par  notre  excellent  confrère  le 
Sole  de  Milan  : 

Quand  on  créa  la  Banque  Italienne  de  Gestions  et  de 
Liquidations  au  capital  de  deux  millions  versés,  on 
prévoyait  déjà  l'augmentation  de  ce  capital  à  4  mil- 
lions au  moyen  du  transfert  des  actions  libérées  du 
Crédit  Mobilier.  Partant  de  là,  on  décida  quehs20.000 
premières  actions  de  100  lire  seraient  cédées  au  pair 
aux  porteurs  des  actions  déchues  du  Crédit  Mobilier  : 
cette  mesure  avait  pour  but  d'assurer  aux  actionnaires 
qui  ne  voulaient  ou  ne  pouvaient  verser  les  deux  der- 
niers décimes,  un  avantage  susceptible  de  les  dédom- 
mager des  pertes  subies. 

L'augmentation  du  capital  de  la  Banque  des  Ges- 
tions et  Liquidations,  ainsi  que  le  transfert  des  actions 
libérées,  est  un  fait  accompli. 

Ce  n'est  donc  pas  pour  chercher  des  capitaux  qui  sont 
déjà  versés,  mais  en  exécution  des  engagements  pris 


L'ECONOMISTE  EUROPÉEN  -  Portugal 


qu'on  a  ottVrt  au  pair  20'. 000' actions  de  la  Banqut  des 
Gestions  et  Liquidations  aux  porteurs  des  actions  dé- 
chues du  Crédit  Mobilier.  Chaque  groupo  représentant 
7  de  oe9  derniers  titres  a  droit  a  1  action  du  nouvel 
Ktablissement,  contre  la  remise  de  ces  7  titres  et 
moyennant  un  versement  de  100  lire,  à  etlectuer  en 
quatre  échéances  de  25  lire  chaque  :  la  première  au 
moment  de  l'option,  c'est-à-dire  du  15  au  22  mai  ;  les  au- 
tres aux  l''r  juin,  l1^  juillet  et  l.«  août.  On  ajoutera,  pour 
ces  derniers  versements,  les  intérêts  à  partir  du  15  mai. 

....  Au  moyen  de  cette  combinaison,  la  Banque  de 
Gestions  et  Liquidations  s'est  créé  une  situation  patri- 
moniale excellente  que  ncus  pouvons  résumer  de  la 
façon  suivante  :  Au  passif,  4  millions  de  capital  versé, 
divisé  en  40.000  actions  de  100  lire;  à  l'actif,  2  mil- 
lions versés  en  espèces  et  7. 300.001)  provenant  de  l'ex- 
cédent actif  du  Crédit  Mobilier:  Chacune  des  actions 
représente  donc  une  part  de  l'actif  d'au  moins  232  lire. 
Les  anciens  porteurs  de  titres  déchus  du  Crédit  Mobi- 
lier peuvent  ainsi  se  procurer,  moyennant  un  verse- 
ment de  100  lire,  une  action  d'une  valeur  de  232  lire  ; 
moyennant  un  versement  de  deux  millions  sur  les  14 
millions  dont  ils  étaient  déhiteurs,  ils  deviennent  pro- 
priétaires dé  la  moitié  de  l'actif  social  de  la  liquida- 
tion. 


L'Exportation  des  Soufres  en  Italie.  —  La  quan- 
tité de  souf'e  exportée  de  l'Italie  au  cours  de  l'année 
1894  s'est  élevée  à  2.990.896  quintaux,  soit  une  dimi- 
nution de  118  mille  quintaux  par  rapport  à  1893,  et  une 
augmentation  de  80  mille  quintaux  environ  sur  1892. 

La  diminution  de  l'année  dernière  porte  surtout  sur 
le  soufre  brut  en  blocs  et  le  soufre  raffiné  ;  par  contre, 
il  y  a  augmentation  pour  le  soufre  broyé. 


Le  Commerce  des  Soies  en  1894,  en  Italie.  —  La 

Direction  générale  des  Gabelles  a  publié  son  rapport 
sur  le  mouvement  commercial  des  soies  en  1894,  en 
appliquant  aux  marchandises  les  évaluations  récem- 
ment tixées  par  la  Commission  spéciale.  Ces  évalua- 
tions sont  sensiblement  inférieures  à  celles  de  1894; 
*  pourtant,  l'exportation  des  tissus  accuse  une  notable 
augmentation. 

Voici  les  chiffres  totaux  :  Importations,  105.304.130 
lire  (en  diminution  de  13.824.128  lire  sur  1893)  ;  Expor- 
tations, 319 .621. 595  lire  (en  plus-value  de  11.954.128 
lire  sur  1893). 

Le  tableau  comparatif  suivant  indique  le  mouve- 
ment des  tissus  pendant  les  années  1893  et  1894  : 


Importations 

1894  1893 

Pays  de  provenance  —  — 

—  kilogr.  kilogr. 

Autriche-Hongrie   7.342  6.453 

France   65.372  75.096 

Allemagne   65.185  63.830 

Grande-Bretagne   11.954  13.553 

Suisse   11.491  14.236 

Autres  pays   745  306 

Totaux   162.089  173.474 

Exportations 

1894  1893 

Pays  de  destination  --  — 

—  kilogr.  kilogr. 

Autriche-Hongrie   22.233  15.279 

Belgique   2.139  718 

France   4.002  4.718 

Allemagne   31.502  30.747 

Grande-Bretagne   66.089  43.747 

Malte   8.636  1.214 

Suisse   134.265  128. 165 

Turquie   14.821  11.592 

Pays  africains   8.799  3.476 

Amérique  du  Nord   52.031  18.005 

Amérique  centrale  et  méridionale.  5.530  5.505 

Autres  pays   8.292  18.702 

Totaux   458.348  287.931 
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Les  Taxes  de  Consommation  et  de  Loteries  en 
Italie.  —  Du  &ei ■  juillet  1894  au  80  avril  1895.  c'est-à- 
dire  pemhmt  les  dix  premiers  mois  de  l'exercice  linan- 
cier  en  cours,  les  taxes  dfl  consommation  et  de  loterie 
atomisent  une,  plus-value  de  8.472.'. 412  lire  par  rapport  à 
la  période  correspondante  de  J893  94. 


Courrier  de  la,  lgour*e  de  Rome 

Rome,  17  mai  189& 
Si  le  marché  romain  est  décidément  orienté  à  la 
hausse  en  ce  qui  concerne  la  rente,  les  valeurs  locales 
sont  plutôt  délaissées.  Le  marché  des  actions  de  la 
Banque  d  Italie  est  beaucoup  moins  actif  à  Rome  qu'à 
Gênes,  où  on  avait  placé  au  commencement  de  l'année 
118.000  litres  environ  contre  11.300  à  Rome.  L'argent 
est  facile  :  il  y  a  peu  de  demandes  pour  les  devises,  ce 
qui  explique,  en  partie,  la  baisse  des  changes  extérieurs. 

Le  Gouvernement  a  assuré  la  totalité  du  service  des 
coupons  du  1er  juillet  à  l'étranger  et  on  assure  que  le 
Trésor  n'aura  pas  besoin  d'acheter  de  devises  avant 
l'échéance  d'octobre.  L'exposé  financier  l'ait  jeudi  à  San 
Casciano  par  M.  Sonnino,  a  produit  un  excellent  effet  ; 
je  vous  en  envoie  la  traduction. 


PORTUGAL 


LA  SITUATION 

Lisbonne,  le  14  mai  1895. 
Le  Parti  progressiste.  —  La  Situation  économique.  — Recettes  doua- 
nières. —  Les  Porteurs  de  la  Dette  extérieure. 

Le  parti  progressiste  a  tenu  la  grande  réunion  que  je 
vous  avais  annoncée  et  la  décision  prise  a  été  que  le 
parti  s'abstiendrait  de  toute  intervention  dans  les  pro- 
chaines élections  législatives,  que  ses  membres  n'accep- 
teraient pas  de  candidatures,  renonceraient  à  leurs 
sièges  s'ils  étaient  élus,  qu'enfin  les  pairs  du  royaume, 
appartenant  à  ce  parti,  s'abstiendraient  de  prendre 
part  aux  travaux  parlementaires. 

En  même  temps,  les  progressistes  ont  adopté  un  pro- 
gramme politique,  dont  ils  veulent  s'efforcer  de  pour- 
suivre' la  réalisation  avec'  les  moyens  de  lutte  qui 
restent  en  leur  pouvoir. 

On  peut  regretter  cette  décision  qui  fait  disparaître 
du  rouage  politique  un  parti  dont  le  concours  était 
nécessaire  et  l'on  doit  regretter  surtout  l'augmentation 
du  conflit  existant  déjà  entre,  les  partis,  conflit  qui 
nous  promet  des  luttes  fort  vives.  Ces  embarras  sont 
d'autant  plus  regrettables  que  les  indices  de  reprise, 
constatés  depuis  quelque  temps,  continuent  à  s'accen- 
tuer, que  l'amélioration  de  1  »  situation  économique  est 
évidente,  et  que  l'entente  devrait  être  commune  pour 
faciliter  le  relèvement  définitif  du  pays. 

Une  de  ces  preuves  de  reprise,  qui  doit  être  surtout 
bien  accueillie  par  l'étranger,  c'est  l'augmentation  des 
recettes  douanières. 

Elles  ont  dépassé  en  avril  toutes  les  prévisions.  Nous 
trouvons,  en  effet,  que  pour  le  port  de  Lisbonne,  les 
recettes  générales  ont  été  de  662  contos,  les  céréales 
ont  donné  189  contos  et  l'octroi  172  contos,  soit  un 
total  de  1.023  contos. 

A  Porto,  les  recettes  générales  ont  été  de  589  contos, 
les  céréales  ont  donné  78  contos,  soit  un  total  de  665 
contos  et  pour  les  deux  ports  1.688.  En  avril  1894,1e 
total  n'avait  été  que  de  1.434  contos.  Il  y  a  donc  eu  en 
1895  une  augmentation  de  254  cohtos,  soit  17,6  0/0  par 
rapport  à  1894 et  en  remontant  jusqu'à  1881,  on  constate 
qu'un  pareil  résultat  n'a  jamais  été  atteint  même  pen- 
dant les  années  qui  ont  précédé  la  crise. 

Le  total  des  recettes  générales  des  quatre  premiers 
mois  de  l'année  courante  a  dépassé  de  169  contos 
celui  de  la  même  période  de  1894  ;  il  a  été  supérieur  de 
6t>3  contos  à  celui  de*  4  premiers  mois  de  1893  et  de  613 
contos  à  celui  de  1892.  Si  l'on  considère  maintenant  ce 
que  les  douanes  de  Lisbonne  et  Porto  ont  produit  de- 
puis le  commencement  de  l'année  économique,  c'est-à- 
dire  du  l*r  juillet  1894  au  30  avril  1895,  on  constate  un 
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excédent  de  48  contos  pour  les  recettes  générales  et  de 
52  contos  pour  celles  de  l'octroi  de  Lisbonne,  cela  par 
rapport  à  la  période  correspondante  de  l'année  1893-94. 

Il  faut  conclure  de  ces  faits  que  les  porteurs  de  la 
Dette  extérieure  auront  probablement  une  participation 
plus  large  aux  excédents  des  recettes  douanières  qui  les 
intéressent,  car  tout  fait  prévoir  que  les  deux  derniers 
mois  qui  restent  pour  clôturer  l'exercice  accuseront  une 
nouvelle  augmentation. 

Cette  amélioration  ne  se  constate  pas  seulement,  d'ail- 
leurs, dans  les  chiffres  des  recettes  douanières  :  les  re- 
cettes de  la  Compagnie  Royale  se  sont  élevées  jus- 
qu'au 29  avril  à  923.091  milreis,  soit  une  augmenta- 
tion de  5.990  milreis  sur  la  période  correspondante  de 
1894.  La  situation  de  la  Ranque  tend  à  s'améliorer  ; 
enfin,  la  campagne  des  cafés  va  contribuer  à  la  bonne 
tenue  du  change  brésilien  et  portugais.  Vous  voyez  que 
l'avenir  s'annonce  sous  des  couleurs  moins  sombres. 


SUISSE 


Le  Bilan  de  la  Confédération  Suisse  et  la  Dette 
publique.  —  Au  31  décembre  1894,  le  bilan  de  la  Con- 
fédération Suisse  accuse,  en  chiffres  ronds,  un  actif 
net  de  136.800.000  francs  et  un  passif  de  85.200.000  fr. 
Cet  actif  est  supérieur  de  près  de  20  millions  à  celui  qui 
figurait  dans  les  comptes  de  1893.  Mais  cette  augmen- 
tation est  due  presque  exclusivement  à  la  nouvelle  mé- 
thode adoptée  pour  l'établissement  de  l'inventaire.  Les 
immeubles  improductifs  y  étaient  portés  jusqu'à  pré- 
sent pour  la  moitié  de  leur  valeur.  Ils  figureront  doré- 
navant pour  leur  valeur  totale. 

La  dette  de  la  Confédération  (comprise  naturellement 
dans  le  passif  mentionné  ci-dessus)  s'élève  à  la  fin  de 
1894  à  74  millions  690.000  francs.  Elle  résulte  des 
quatre  emprunts  de  1887,  1889,  1892  et  1894.  La  Confé- 
dération consacre  annuellement  1.494.000  francs  à 
l'amortissement  des  deux  premiers.  La  dette  des  fonds 
des  Chemins  de  fer  se  monte  en  outre  à  69  millions 
333.000  francs.  Cette  dette  a  pour  contre-partie,  à  l'actif 
de  ce  fonds,  77.090  actions  privilégiées  du  Jura-Sim- 
plon  et  une  série  d'autres  titres  pour  une  valeur  totale 
de  12.800.000  francs. 


Recettes  des  Douanes  Suisses.  —  Les  recettes  des 
douanes  suisses  se  sont  élevées  en  avril  1895  à  3  mil- 
lions 762  400  fr.  43  contre  3.462.302  fr.  64  en  1894,  soit 
un  excédent  pour  avril  1895  de  300.097  fr.  81. 

Du  l«r  janvier  à  lin  avril  1895,  elles  se  sont  élevées  à 
12.951.892  fr.  26  contre  12.559.237  fr.  92  en  1894,  pré- 
sentant ainsi  un  excédent  de  392.654  fr.  34. 


L'Emprunt  Bernois.  —  Le  résultat  de  la  souscrip- 
tion pour  l'Emprunt  3  0/0  Rémois  a  donné  31.500.000 
francs  pour  la  conversion.  Le  montant  des  souscrip- 
tions nouvelles  s'élève  à  210  millions,  dont  195  en 
France,  le  reste  en  Suisse  et  en  Allemagne.  La  répar- 
tition sera  de  8  0/0  au  maximum. 


TURQUIE 


LA  SITUATION 


Constantmople,  12  mai  1895. 

Les  Lots  turcs.  —  La  Perception  des  impôts  sur  les  tabacs.  —  La 
Banque  agricole  et  les  usuriers.  —  Le  Bilan  de  la  Banque  otto- 
mane. 

La  question  des  Lots  Turcs,  dont  je  vous  entrete- 
nais dans  ma  lettre  du  1er  avril  dernier,  n'est  pas  en- 
core résolue.  Il  est  vrai  que  le  Département  des  finan- 
ces a  avisé  la  Sublime  Porte  qu'une  nouvelle  Commis- 
sion venait  d'être  formée  à  l'effet  d'examiner  encore 


une  fois  la  question  du  paiement  de  75  0/0  des  lots 
sortis,  au  lieu  de  58  0/0.  Cette  Commission  ne  com- 
prend plus,  comme  les  précédentes,  uniquement  des 
personnages  officiels,  mais  aussi  des  représentants  de 
la  haute  finance.  Toutefois,  on  se  montre  en  général 
très  sceptique  quant  au  résultat  des  délibérations  ;  on 
craint  que  les  choses  ne  traînent  en  longueur,  comme 
par  le  passé,  bien  que  la  question  exige  une  solution 
immédiate.  La  mesure,  qui  consiste  à  rembourser  les 
lots  à  58  0/0,  alors  qu'on  pourrait  donner  plus  de  750/0, 
et  à  appliquer  la  différence  à  des  rachats,  n'est  justifiée 
en  aucune  façon  et  l'impatience  des  porteurs  est  donc 
parfaitement  légitime. 

Il  y  à  quelques  semaines,  l'Administration  de  la 
Dette  turque  avait  conclu  un  arrangement  avec  la 
Régie  des  tabacs,  en  vertu  duquel  cette  dernière  se 
chargeait ,  moyennant  une  redevance  annuelle  de 
90.000  livres  turques,  de  la  perception  de  l'impôt  sur 
le  tabac.  Mais  le  Commissaire  du  Gouvernement  près 
du  Conseil  de  la  Dette  a  protesté  contre  cette  entente, 
en  alléguant  qu'elle  est  susceptible  défaire  perdre  à  la 
Dette  de  15  à  25.000  liv.  t.  par  an.  Il  s'appuie  sur  les 
chiffres  antérieurs  des  recettes,  qui  varient  entre 
105. U00  et  115.000  1.  t.  Sur  ses  conclusions,  le  Ministre 
des  finances  a  refusé  de  ratifier  l'arrangement,  en  dé- 
clarant qu'on  ne  pouvait  négliger,  en  l'état  actuel,  cette 
source  de  revenus. 

En  vertu  d'une  décision  du  Conseil  d'Etat,  les  agen- 
ces et  succursales  de  la  Ranque  Agricole  ont  été  autori- 
sées à  faire  des  avances  aux  cultivateurs  étrangers 
établis  en  Turquie.  La  décision  est  basée  sur  ce  fait 
que  les  étrangers,  payant,  comme  les  indigènes,  la  dîme 
et  toutes  autres  taxes,  doivent  jouir  des  mêmes  faci- 
lités quand  ils  ont  besoin  de  crédit.  A  ce  propos,  le 
Conseil  d'Etat  a  proposé  au  Grand-Vizir  un  règlement 
destiné  à  défendre  les  cultivateurs  contre  les  usuriers  ; 
on  annulerait  les  transactions  faites  à  des  taux  ex- 
cessifs. 

Le  bilan  de  la  Banque  Impériale  Ottomane  au  28 
février  dernier  accuse  un  total  de  28. 181.280  liv.  t., 
(640. 483. 608  francs),  contre  27.482.915  liv.  t.  pour  le 
mois  de  janvier  dernier  et  25.337.240  liv.  t.  pour  le 
mois  de  février  1894.  L'augmentation  est  due  principa- 
lement aux  soldes  des  comptes  courants  ;  au  31  janvier, 
le  solde  des  comptes  courants  divers  et  d'avances  sur- 
valeurs publiques,  débiteur  et  créditeur,  s'élevait  à 
12.662.275  liv.  t.,  tandis  qu'au  28  février  il  atteint 
13.672.443  liv.  t.,  soit  une  plus-value  de  1.010.168  liv. 
turques  ou  de  22.951.017  francs  environ. 

Aussi  bien,  la  Banque  Impériale  Ottomane  est  au- 
jourd'hui l'intermédiaire  indispensable  des  négociants 
étrangers  qui  travaillent  avec  la  Turquie,  car  elle  a 
établi  dés  succursales  dans  les  principaux  centres.  En 
outre,  elle  guide  sa  clientèle  en  lui  fournissant  des  ren- 
seignements précieux  et  les  succursales  se  chargent  du 
recouvrement  des  traites  documentaires  ou,  en  cas  de 
non  paiement  du  destinataire,  de  la  vente,  aux  meil- 
leures conditions  possibles,  des  marchandises  qui  restent 
ainsi  consignées.  Cela  explique  le  développement  des 
comptes  courants. 


Les  Lots  Turcs.  —  En  vue  de  prévenir  les  fraudes 
qui  pourraient  se  commettre  dans  l'émission  et  la  vente 
de  promesses  des  Lots  turcs,  le  Gouvernement  a  décidé 
de  les  placer  sous  un  contrôle  spécial.  Ainsi,  à  partir 
du  prochain  tirage,  toutes  les  promesses  seront  impri- 
mées d'après  un  type  uniforme  adopté  et  envoyé  à 
l'imprimerie  delà  Chambre  de  commerce.  Les  numéros 
des  obligations,  placées  entre  deux  guillemets,  seront 
très  distincts  et  très  apparents.  Les  numéros  écrits  àla 
main  seront  sévèrement  interdits.  Les  promesses  pour- 
ront être  présentées  au  contrôle  pendant  un  mois  et 
demi  avant  le  tirage.  Aucune  promesse  ne  sera  reçue 
par  le  contrôleur  pendant  les  deux  derniers  jours  pré- 
cédant le  tirage. 


Le  Propriétaire-Gérant  :  Jules  Montel. 
Paris.  —  Imprim.  de  la  Presse,  16  ru   du  Croissant.  —  Simart 
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Recettes  et  Dépenses  de  la  Ville  de  Paris.  —  Caisse  Nationale  de 
Retraites  pour  la  Vieillesse.  —  Mouvement  des  Caisses  d'Epargne. 

—  Canal  de  Suez.  —  Pages  661  et  662. 

CORRESPONDANCES  HEBDOMADAIRES  ET  DOCUMENTS  SUR  : 

ALLEMAGNE  :  Pages  663  et  664.  —  ANGLETERRE  :  Pages  661  et  6G5. 

—  AUTRICHE-HONGRIE  :  Pages  666  et  667.  —  BELGIQUE  :  Pages 
667  et  66S.  —  ESPAGNE  :  Pages  668  et  669.  —  ITALIE  :  Pages  6fi9 
à  671.  —  ROUMANIE  :  Pages  671  èt  672.  —  SUEDE  ET  NORVEGE  : 
Page  672.  —  TURQUIE  :  Page  672. 


SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr.) 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

Rapport  dej 
l'encaisse 
à  la  circul. 

« 

H  | 
3  «  - 

Or 

Argent 

Total 

H  i 

1894  24  mai. 

1895  9  mai. 
1895  16  mai. 
1895  2i  mai. 


FRANCE.  —  Banque  de  France 

1.773.2  1.277.5  3.050.7  3.436  3 

2.053.6  1.238.0  3.291.6  3.566  2 

2.053.2  1.240.0  3.293.2  3.547.6 

2.054.1  1.245.7  3.299.8  3.509.9 


90 
92 
94 


2^ 
2' 
2 
2 


ALLEMAGNE.  —  Banque  Impériale 


1894  15  mai. 

700.6 

411.5 

1.112.1 

1.182.1 

94 

3K 

1895  30  avril 

963.4 

374.6 

1.838  0 

1.369.6 

97 

3  " 

1895   8  mai. 

957.0 

372.2 

1.3^9.2 

1.342.9 

99 

3 

1895  15  mai. 

970.5 

377.4 

1.347.9 

1.314.0 

102 

3 

ANGLETERRE. - 

—  Banque  d'Angleterre 

1894  24  mai. 

856.4 

» 

856.4 

619  0 

140 

2 

1895   9  mai. 

923.2 

923.2 

655.3 

141 

2 

1895  15  mai. 

923.9 

» 

923.9 

644.9 

143 

2 

1895  22  mai. 

928.8 

928.8 

638.1 

145 

2 

ANGLETERRE. 

—  Banques  d'Ecosse 

1894  24  mars 

99.0 

22.9 

121.9 

158.7 

77 

» 

1895  26janv. 

110.0 

16.2 

126.2 

172.6 

73 

» 

1895  23  févr. 

99.0 

22.9 

121.9 

158.7 

77 

» 

1895  23  mars 

97.8 

22.0 

119.8 

156,9 

76 

» 

ANGLETERRE.  —  Banques  d'Irlande 

1894  24  mars 

70.0 

10.4 

80.4 

157.6 

51 

1895  26janv. 

71.0 

9.4 

80.4 

162.5 

49 

1895  23  févr. 

70.0 

10.4 

80.4 

157.6 

51 

1895  23  mars 

70.2 

10.4 

80.6 

157.0 

51 

» 

AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche-Hongrie 

1894  15  mai. 

214.4 

343.8 

558.2 

925.6 

60 

4 

1895  30  avril 

391.9 

285.6 

677.5 

1.056.5 

64 

4 

1895   8  mai. 

390.0 

285.4 

675.4 

1.060.9 

63 

4 

1895  15  mai. 

389  6 

284.7 

674.3 

1.031.3 

65 

4 

Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

3  O  g 

Or 

Argent 

Total 

Sri  s 

t-*  00 
<D 

1894  22  mars 

1895  28  fév.. 
1895  15  mars 
1895  Z%  mars 


8.6 
3.7 
3.5 
3.3 

DANEMARK. 


1894  30  avril 

1895  28  fév.. 
1895  30  mars 
1895  30  avril 

1894  19  mai. 

1895  4  mai. 
1895  11  mai. 
1895  18  mai. 


BELGIQUE.  —  Banque  Nationale 

1894  17  mai.       77.8       36.6     114  4      419  7 

1895  2  mai.  94.3  25.1  119.4  449  7 
1895  9  mai.  91.2  24.3  115.5  451  9 
1895  16  mai.        91.1       24.2     115.3  449.6 

BULGARIE.  —  Banque  Nationale 

1.6  10.2  1.8 
8.0      11.7  1.4 

7.7  11.2  1.3 
7.3      10.6  1.4 

Banque  Nationale 

72.5  »         72.5      100  5 

73.6  »  73.6  99  5 
74.9  »  74.9  102.4 
77.4         »         77.4  107.1 

ESPAGNE.  —  Banque  d'Espagne 
197.9      213.1     411.0      931  9 
200.1      311.4     511.5      931  8 
200.1      307.0     507.1      936  4 
200.1      309.3     509.4  929.9 

GRÈCE.  —  Banque  Nationale 

1894  31  mars         2.0  »         2.0      108  5 

1895  31janv.  1.9  »  1.9  108  7 
1895  28  fév..  1.9  »  1.9  106  1 
1895  31  mars         2.1  »         2.1  106.8 

HOLLANDE.  —  Banque  des  Pays-Bas 

112.1  176.9  289.0  439.1 
107.9  177.5  285.4  457.3 
108.1  177.1  285.2  457.1 
108.1      177.7     285.8  446.5 

ITALIE.  —  Banque  d'Italie 

300.5       44.3     344.8  814.7 

301.1  59.6     360.7      724  8 

299.2  54.9  354.1  717  9 
299.7       54.6     354.3  712.4 

ITALIE.  —  Banque  de  Naples 

93.2  10.4     103.6  231.1 

105.5  10.5     116.0  230.7 

105.5  10.5     116.0      230  6 

105.5  10.5     116.0  235.6 

ITALIE.  —  Banque  de  Sicile 

35.2  1.5      36.7  59.4 

35.2  1.5      36.7  53.6 

35.2  1.5      36.7  52.3 

35.2  1.5      36.7  50.9 


1894  19  mai. 

1895  4  mai. 
1895  11  mai. 
1895  18  mai. 


1894  10  mai. 

1895  20  avril 
1895  30  avril 
1895  10  mai. 

1894  30  avril 

1895  10  avril 
1895  20  avril 
1895  30  avril 

1894  30  avril 

1895  10  avril 
1895  20  avril 
1895  30  avril 

I 

1894  31  mars 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 
1895  31  mars 


NORVEGE.  — 

31.6  , 
32.0 
31.1 
29.6 


Banque  de  Norvège 

»  31.6  65.1 
»  32.0  62.3 
»  31.1  63.7 
»        29.6  67.8 


PORTUGAL. 


1894  16  mai. 

1895  1"  mai. 
1895  8  mai. 
1895  15  mai. 

1894  11  mai. 

1895  27  avril 
1895  4  mai. 
1895  11  mai. 


Banque  de  Portugal 

36.1  52.9  277.9 

40.2  66.9      293  7 

40.3  67.0  293.8 
40.3      67.9  293.4 

ROUMANIE.  —  Banque  Nationale 

1.6  56.5  121.7 
5.9      51.3  101.7 

6.7  52.6  104.2 

6.8  59.3  108.3 


16.8 
26.7 
26.7 
26.7 


54.9 
45.4 
45.9 
52.5 


27 
26 
25 
25 


566 
835 
866 
757 


72 
74 
74 
72 

44 
55 
54 
55 

2 
2 
2 
2 

66 
62 
62 
64 

42 
50 
50 
50 

44 
50 
50 
49 

63 
69 
68 
72 

48 
51 

49 

43 

19 

22 
22 
22 

46 
50 
50 
55 


3 

2% 

2y2 


4 

3>, 

sy2 

5 

4>s 

,4>2 
6>2 

<6y% 

2* 
2K 

6 

5 


6'r2 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Statistique  générale 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

port  de 
caisse 
circul. 

«  1 

a»; 

«•o  o 

Or 

Argent 

Total 

Rap 
l'en 
à  la 

1894  lor  mai. 

1895  l-avr. 
1895  16  avril 
1895  l"mai. 


1894  30  avril 
189  5  28  fév.. 

1895  31  mars 
189  5  30  avril 


1894  30  avril 

1895  15  avril 
189  5  22  avril 
1895  30  avril 


1894  31  mars 

1895  31  janv. 
189  5  28  fév. . 
1895  31  mars 


1894  31  mprs 

1895  31  janv. 
1895  28  fév.. 
1895  31  mars 


1894  19  mai. 

1895  4  mai. 
1895  11  mai. 
1895  18  mai. 


RUSSIE. 

1.520.8 
1.561.8 
1.565.0 
1.567.2 

RUSSIE.  - 

21.7 
21.9 
21.8 
21.8 

SERBIE. 

5.9 
5.4 
5.2 
5.2 

SUÈDE. 

23.2 
30.9 
33.6 
33.9 

SUÉDE, 

10.4 
10.4 
10.4 
10.5 

SUISSE.  — 

75.9 
82.7 
82.4 
82.4 


—  Banque  Impériale 

15.2  1.536.0  3.971.7 

16.0  1.577.8  4.255.2 

16.2  1.581.2  4.214.7 

16.8  1.584.0  4.253.0 

—  Banque  de  Finlande 

3.5  25.2  44.7 

4.5  25.4  49.7 

3.6  25.4  50.5 
3.5  25.3  49.0 

—  Banque  Nationale 


38 
37 
37 
37 


52 
53 
50 
51 


4% 
4 
4 
4 


4.1 
4.5 
4.5 
4.5 


10.0 
9.9 
9.7 
9.7 


33 


—  Banque  Royale 

4.8  28.0  62 

4.5  35.4  62 

4.6  38.2  63 
4.6  38.5  69 

—  Banques  Privées 


14.1 
12.1 
14.1 
14.6 


24.5 
22.5 
24.5 
25.1 


82, 


Banques  d'Emission 


14.5 
10.7 
10.4 
10.7 


90.4 
93.4 
92.8 
93.1 


178 


3 

48 

6 

0 

41 

6 

8 

40 

6 

8 

40 

6 

9 

44 

4 

7 

57 

4 

3 

60 

4 

4 

54 

4 

5 

29 

» 

6 

28 

9 

1 

30 

» 

5 

29 

» 

6 

53 

3 

6 

53 

3 

5 

52 

3 

0 

53 

3 

TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 

1894  24  mai.    6  386,0     2  644,5     9  031,4     14  412,9  62% 

1895  9  mai.  7  248,3  2  624,3  9  872,6  15  114,3  65 
1895  16  mai  7  235,4  2  613.9  9  849,3  15  061,8  65 
1895  24  mai.    7  263,3     2  626,8     9  890,1     14  978,1  66 

TOTAUX  au  31  décembre 

1890  31  déc     4  854,5    2  126,7    6  981,2    13  659,7  51% 

1891  31  déc     5  562,1    2  324,0    7  886,1     14  337,2  55 

1892  31  déc     6  159,9    2  459,9    8  619,8    14  611,7  59 

1893  31  déc     6  084,2    2  459,5     8  543,7    15  157,1  56 

1894  31  déc.    7  030,0    2  599,9    9  629,9    15  047,6  64 

(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
des  bilans  des  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

Les  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffé 
rentes,  ne  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent,  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 

CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


Amsterdam  

Anveis  

Athènes  

Barcelone  

Berlin  

Bruxelles  

Bucharest  

Constantinople  

Francfort  

Gènes  

Genève  

Lisbonne   

Londres  

Madrid  

Rome  

Saint-Pétersbourg 

Vienne  (à  vue)  

—      (à  3  mois)  . . 


18  avril 

25avril 

3  mai 

10  mai 

17  mai 

24  mai 

47 

95 

47 

95 

47 

02 

47 

90 

47 

97 

47 

97 

100 

13 

100 

19 

100 

10 

100 

21 

100 

26 

100 

22 

186 

» 

186 

186 

» 

185 

» 

184 

184 

» 

11 

» 

12 

70 

14 

30 

12 

20 

12 

30 

12 

80 

81 

» 

81 

05 

81 

05 

81 

10 

81 

10 

81 

10 

100 

13 

100 

12 

100 

10 

100 

tu 

100 

20 

toa 

21 

100 

)) 

100 

80 

100 

15 

100 

20 

100 

35 

100 

55 

22 

70 

22 

70 

22 

65 

22 

63 

22 

67 

22 

07 

81 

06 

81 

05 

81 

1 1 

81 

13 

81 

12 

81 

11 

105 

2i 

105 

17 

105 

07 

104 

95 

105 

» 

104 

82 

100 

28 

100 

28 

100 

27 

100 

19 

100 

14 

100 

15 

(383 

» 

690 

691 

» 

6S8 

689 

» 

689 

» 

25 

38 

25 

40 

25 

37 

25 

37 

25 

36 

25 

30 

10 

80 

11 

20 

14 

87 

12 

'.2 

12 

10 

11 

20 

105 

20 

105 

15 

105 

07 

104 

92 

105 

05 

104 

82 

36 

80 

36 

80 

36 

8b 

36 

80 

36 

80 

36 

77 

48 

52 

48 

50 

48 

55 

48 

50 

48 

15 

43 

45 

48 

47 

48 

45 

48 

50 

48 

15 

48 

37 

48 

40 

CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Paris  sur  : 


Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam,  pip.  court 

Allemagne. .  — 

Vienne  -Tr. .  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb.-Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 

Valeurs  à  vue 

Londres   — 

ett.  court 


Plus 


i  % 

'  % 
% 
% 
% 
% 
% 


Stockholm. 
Belgique. . . 

Italie   —  5 

Suisse   —  3 

New- York   2  % 

Matières  d'or  et  d'argent  au  pair 

Or  en  barre  (le  kil.).  3437 
Argent  id.   (le  kil.).   218  89 

Quadruples  espagnols  

—  mexicains... 

Piastres  

Souverains  anglais  

Banknotes  

Aigles  des  Etats-Unis  

Guillaume  (20  marks)  

Impér.  Russie  (titre  :  916») 
—       —  (nouv.  titre  :  900») 
1/2-       _(        -  _ 
Couronnes  de  Suède  


26  avril 

3  mai 

10  mai 

17  mai 

24  mai 

206  06 

206  19 

206  31 

206  5C 

206  10 

122  06 

122 

» 

12'4  » 

121  91 

121  94 

201  12 

204 

12 

204  25 

204  5o 

204  62 

439  50 

433  50 

411  50 

410  50 

440  » 

439  50 

433  50 

441  50 

440  50 

» 

267  50 

268 

» 

268  » 

268  » 

25  22% 

25  20  K 

25  22 

25  20'/ 

25  n% 

25  24 

25  22 

25  23% 

25  22 

25  23 

138  50 

138 

50 

138  50 

138  50 

138  50 

0  22  p. 

0  19 

l1 

0  19p. 

0  25  p. 

0  25  p. 

5  2b  p. 

4  87 

P- 

4  75p. 

4  75  p. 

4  50  p. 

0  31  p. 

0  31 

P 

0  24p. 

0  25  p. 

0  25  p. 

514  50 

514 

50 

515  50 

516  « 

516  » 

3437  » 

3437 

» 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

112  19 

109 

56 

111  75 

112  19 

112  19 

80  75 

80 

75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80 

72 

80  75 

80  75 

80  75 

2  72 

2 

72 

.2  72 

2  72 

2  72 

25  22 

25 

1? 

25  20 

25  17 

25  17 

25  22 

25 

18 

25  21 

25  18 

25  18 

25  77 

25 

77 

25  77 

25  77 

25  77 

24  57 

24 

57 

24  57 

24  57 

24  57 

20  60 

20 

60 

20  60 

20  60 

20  60 

40  » 

40 

» 

40  » 

40  » 

40  » 

20  » 

20 

» 

20  » 

20  » 

20  » 

27  50 

a 

27 

50 

27  50 

27  50 

27  50 

PAYS    EXTRA- EUROPEEN S 


NOMS  DES  PAYS 


Etats-Unis  (doll.  or).. 
Mexique  (piastre  arg.) 
Répub.  Arg.  (peso  pap.) 

Chili  (peso  papier)  

Brésil  (milreis  papier) 
Indes  (roupie  argent). 
Japon  (yen  argent)... 
Chine(Shangliaî)(taël  arg.) 


S"3§ 

§  B.  S 
9 

Valeurs  en  francs  au  change  du  jour 

25  avril 

2  mai 

9  mai 

16  niai 

23  ma 

5  18 

5  14 

5  14 

5  15 

5  16 

5  18 

5  43 

2  72 

2  72 

2  72 

2  72 

2  72 

5  » 

1  31 

1  32 

1  36 

1  39 

1  39 

5  » 

1  75 

1  77 

1  76 

1  78 

1  86 

2  60 

0  98 

0  97 

0  95 

0  95 

0  96 

2  38 

1  43 

1  38 

1  39 

1  40 

1  40 

5  39 

2  80 

2  77 

2  81 

2  84 

2  81 

7  47 

3  93 

3  88 

3  97 

3  97 

3  96 

AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  24  mai  1895 


100  francs 

en  billets  de  banque  français 
valent  à  l'étranger  : 

En  Allemagne   100  25 

En  Angleterre   100  02 

En  Autr. -Hongrie.. .  101  61 

En  Belgique   100  25 

En  Espagne   112  51 

En  Grèce   184  » 

En  Hollande   100  84 

En  Italie   104  71 

En  Russie   147  50 

En  Suisse   100  25 

Aux  Etats-Unis   100  38 

Au  Mexique   199  26 

En  Rép.  Argentine.  358  » 

Au  Chili   268  15 

Au  Brésil   269  43 

Aux  Indes   170  » 

Au  Japon   191  54 

En  Chine   188  44 


100  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 

Billets  Allemands   99  75 

—  Anglais   99  98 

—  Àustro-Hongr.  98  41 

—  Belges   99  75 

—  Espagnols   88  88 

Grecs   54  34 

—  Hollandais   99  16 

—  Italiens   95  50 

—  Russes   67  79 

—  Suisses   99  75 

Pièces  des  Etats-  Unis .  99  62 

—  du  Mexique ...  50  18 
~B,\\\°uRép.  Argentine.  27  93 

—  du  Chili   37  30 

—  du  Brésil   37  11 

Pièces  des  Indes   58  82 

—  du  Japon   52  20 

—  de  la  Chine   53  06 


CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  METAUX  PRECIEUX 


Paris,  le  24  mai  1895. 

A  l'exception  du  papier  hollandais  et  espagnol,  la 
Cote  des  changes  est  en  légère  amélioration  sur  la  se- 
maine précédente.  La  Valuta  autrichienne  est  à  204  62, 
ce  qui  met  la  parité,  à  Vienne,  à  101  61  ;  il  semblerait 
que  c'est  là  un  acheminement  vers  le  pair;  c'est,  dans 
tous  les  cas,  l'effet  de  l'option  exercée  par  le  Syndicat 
Rothschild  sur  le  dernier  lot  de  25  millions  de  Ûorins 
de  rente-or  autrichienne.  Mais  on  peut  se  demander  si 
cette  situation  se  maintiendra,  étant  donné  le  déficit 
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qu'accuse  la  balance  commerciale  do  l'Autriche  pour 
les  quatre  premiers  mois  de  1895. 

Le  rouble  a  gagné  un  demi-point  à  208  50. 

Au  Portugal,  la  prime  de  l'or  reste,  comme  il  y  a  huit 
jours,  à  27  1/2. 

Londres  a  haussé  :  le  papier  court  gagne  1  centime  à 
25  21  1/2  et  le  chèque  est  a  25  23  contre  25  22. 

La  perte  du  papier  italien  s'est  encore  réduite  de  0.25 
centimes  à  'i  25.  Les  affirmations  ministérielles  relati- 
ves  au  service  de  la  Dette  à  l'étranger  se  trouvent  ainsi 
confirmées. 

Le  New- York  reste  à  510,  sans  changement. 


CHANGES  DE  LONDRES  :  Cours  moyens  du  jeudi,  de  Londres  sur  : 


Valeurs  à  4  mois 

25  avril 

2  mai 

9  mai 

16  mai 

23  mai 

Hong-Kong  .... 

2/2  ./. 

2/1  5/8 

2/2  ./. 

2/2  1/8 

2/2  1/8 

3/0  5/8 
2/2  ./. 

3/0  3/8 
2/1  7/8 

2/11  7/S 
2/1  5/8 

3/0  3/4 
2/2  ./. 

3/0  3/4 
2/2  1/4 

Valeurs  à  vue: 

2/.  •/• 

2/1  7/8 

2/2  1/8 

2/2  1/4 

2/2  1/4 

1/1  9/32 
1/1  11/32 

1/1  5/32 
1/1  3/16 

l/l  1/4 
1/1  1/4 

1/1  9/32 
1/1  5/16 

1/1  5/16 
1/1  5/16 

Calcutta  

Rio -  Janeiro. 

9  3/8 

9  1/1 

9  1/16 

9  1/8 

9  3/16 

16  11/16 

16  7/8 

16  13/13 

17  ./. 

17  3/4 

Buenos  -  Ayres , 

prime  de  l'or.. 

273 

877 

266  1/2 

260  ./ 

258 

Argent  en  barre" 

30  9/16 

30  3/16 

30  5/8 

30  5/8 

30  3/4 

Le  montant  des  councills  bills  et  des  transferts  télé- 
graphiques délivrés  à  Londres,  sur  l'Inde,  s'est  élevé, 
pour  la  période  comprise  entre  le  1er  avril  et  le  2  mai, 
à  43.864.456  roupies  ayant  produit  2 . 434 . 344  liv.  st. 

Pour  cette  semaine,  les  offres  à  1  shill.  1  11/32  d. 
ont  été  accueillies  dans  la  proportion  de  77  0/0. 

Les  devises  sur  l'Extrême-Orient  n'ont  guère  varié 
cette  semaine  ;  Bombay,  Calcutta  et  Singapoore  conser- 
vent les  plus-values  précédemment  acquises.  Nous 
n'a  vons  à  relever  qu'une  baisse  de  1/8  de  pence  à 
Shanghaï  et  de  1/4  de  pence  à  Yokohama. 

Le  change  de  Rio  a  gagné  1/16  et  le  papier  de  Valpa- 
raiso  3/4;  à  Buenos-Ayres  la  prime  sur  l'or  s'est  abais- 
sée de  2  points  à  258  0/0,  d'une  semaine  à  l'autre.  La 
situation  ne  se  modifie  donc  pas  dans  la  République 
Argentine. 

L'or  reste  au  pair. 

Le  prix  de  l'argent-métal  a  été  assez  ferme,  cette  se- 
maine; nous  le  retrouvons  à  112  191e  kilo.  Sur  le  mar- 
ché de  Londres,  les  cours  de  l'once  ont  varié  entre 
30  15/16  d.  et  30  3/4  d.  ;  à  New-York,  les  fluctuations 
ont  été  dè  1/8  d.  entre  30  1/2  et  30  5/8  d. 


Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire 

Les  sorties  d'or  se  sont  arrêtées  à  la  Banque  de 
France  et  le  stock  de  métal  a  même  gagné  871.000 
francs  par  rapport  à  la  semaine  précédente. 

A  Paris,  la  circulation  a  rendu  383.000  fr.,  et  les  en- 
trées de  matières  se  chiffrent  par  118.000  fr.  net,  soit 
186.000  fr.  d'entrées  et  68.000  fr.  de  sorties.  Dans  les 
succursales,  le  public  a  prélevé  157.000  fr.  et  nous 
avons  à  enregistrer  une  sortie  de  5.000  fr.  (en  pièces  de 
5  fr.)  pour  l'Egvpte  ;  par  contre,  on  a  reçu  de  Suisse 
329.000  fr.,  de  Turquie  100.000  fr.,  de  Grèce  60.000  fr., 
de  Syrie  23.000  fr.  et  de  Belgique  20.000  fr. 

L'encaisse  argent  a  gagné  5.690.000  fr.  Il  est  rentré, 
à  Paris,  2.900.000  fr.  par  la  circulation.  Dans  les  suc- 
cursales, le  public  a  rendu  1.897.000  fr.  et  on  a  reçu 
1.253.000  fr.  de  Belgique;  par  contre,  il  est  sorti 
360.000  fr.  pour  la  Suisse. 

La  circulation  fiduciaire  a  diminué  de  38  millions  de 
francs  environ. 

La  Banque  d'Allemagne  a  vu  son  encaisse  métalli- 
que s'augmenter  de  18.700.000  fr.,  tandis  que  sa  circu- 
lation fiduciaire  baissait  de  28.900.000  fr. 

Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d' Angleterre  s'est 
soldé,  cette  semaine,  par  un  excédent  d'entrées  de 
4.650.000  fr.  La  j circulation  ayant  rendu  250.000 
francs,  l'augmentation  du  métal  jaune  a  été  de 
4.900.000  fr. 


Voici  le  détail  des  entrées  et  des  sorties  : 


Entrées  Sorties 

10  mai  Continent... £  14.000  16  mai  Afr.  du  Sud.  £  100.000 

17  »  Paris   5.000   17    »     Kiode  Janeiro  50.000 

18  »  Australie   187.000 

»    »  Egypte   30.000  Excéd.  des  entrées...  180.000 

20  »  AcE.  en  barres  7.000 

21  »  »  85.000 
»    »  Paris   0.000 

23   »  Ach.  en  barres  52.000 


Total  des  entrées  .  £  330.000     Total  égal  £  336.000 

La  Banque  d' Autriche- Hong  rie  a  perdu  400.000  fr. 
d'or  et  700.000  fr.  d'argent  ;  mais,  simultanément,  le 
chiffre  des  billets  s'est  réduit  de  29.600.000  fr. 

A  la  Banque  de  Belgique,  nous  relevons  une  légère 
diminution  de  100.000  fr.  d'or  et  de  100.000  fr.  d'ar- 
gent; la  circulation  fiduciaire  a  diminué  de  2.300.000 
francs. 

La  Banque  de  Bulgarie  a  réduit  son  encaisse  métal- 
lique de  600.000  fr.,  dont  200.000  fr.  d'or  et  400.000  fr. 
d'argent.  Les  billets  ont  augmenté  de  100.000  fr. 

L'argent  continue  à  venir  à  la  Banque  d'Espagne  ; 
le  dernier  bilan  accuse  encore  une  entrée  de  2.300.000 
francs  de  métal  blanc.  Par  contre,  la  circulation  du 
papier  a  diminué  de  6  millions  1/2  de  francs. 

A  la  Banque  des  Pays-Bas  nous  relevons  une  entrée 
de  600.000  francs  d'argent  et  une  diminution  de  10  mil- 
lions 600.000  francs  dans  le  total  des  billets. 

La  Banque  d'Italie  présente  une  augmentation  de 
500.000  fr.  d'or  et  une  diminution  de  300.000  fr.  d'ar- 
gent; la  circulation  fiduciaire  a  diminué  de  5.500.000 
francs.  Pas  de  changement  dans  l'encaisse  des  Banques 
de  Naples  et  de  Sicile,  mais  la  circulation  de  la  pre- 
mière s'est  accrue  de  5  millions  de  francs  tandis  que 
celle  de  la  Banque  de  Sicile  a  diminué  de  1  million  400 
mille  francs. 

Nous  avons  à  enregistrer  une  forte  entrée  d'or  à  la 
Banque  de  Roumanie,  elle  se  chiffre  par  6.600.000 
francs.  Les  billets  ont  augmenté  de  4.100.000  francs. 

A  la  Banque  de  Russie  l'or  a  augmenté  de  2.20C.OOO 
francs  et  l'argent  de  600.000  francs,  mais  l'accroisse- 
ment de  la  circulation  du  papier  est  de  38.300.000  fr. 

Voici  la  situation  de  l'or  dans  cet  Etablissement  au 
ler/13  mai  1895  : 

Encaisse  de  la  Banque  et  fonds  d'échange 


des  billets  de  crédit                      Fr.  1.567.200.000 

Fonds. à  l'étranger  1   31.000.000 

Or  appartenant  au  Trésor  en  dépôt  à  la 

Banque   797.300.000 


Total...  2.395.500.000 

Les  variations  des  autres  Banques  européennes  sont 
insignifiantes.. 

LA   SITUATION  MONÉTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New-  York 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 


du  28  avril  depuis 

du  28  avril 

depuis 

OR 

au  1  mai     le  1er  janv. 

au  4  mai 

le  l"janv. 

Grande-Bretagne 

»  8.087.500 

172.735  10.611.043 

11.916.400 

526.439 

3.603.503 

»  5.772.036 

» 

1.314.852 

Autres  pays. . . . 

388.797  7.416.289 

17.249 

332.858 

Total  1895... 

388.797  33.192.225 

716.423  15.862.256 

—  1894... 

5.520.326  23.117.165 

594.414 

5.530.817 

—  1893... 

528.184  51.530.336 

32.170 

5.034.667 

ARGENT 

Grande-Bretagne 

656.731  10.231.419 

» 

40.73C 

»  » 

1.188 

3.364 

»  11.025 

» 

3.809 

Autres  pays .... 

36.935  528.432 

17.249 

417.998 

Total  1895... 

693.666  10.770.876 

18.437 

465.901 

—  1894... 

522.990  13.202.871 

8.367 

513.522 

—  1893... 

709.287  9.856.905 

10.241 

1.724.438 

644 
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Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 

1894   19  mai.  100.600.000  dollars 

1895    4  mai.  69.700  000  — 

1895   10  mai.  69.400.000  — 

1895   18  mai.  68-800.000  — 

A  la  date  du  23  mai,  la  réserve  d'or  du  Trésor  s'éle- 
vait à  $  98.127.266  et  le  Syndicat  des  Banques  a  encore 
une  dizaine  de  millions  à  verser.  Avec  les  fonds  dont  il 
dispose  le  Trésor  pourra  vraisemblablement  parer  à 
toutes  les  éventualités,  à  moins  que,  contrairement  aux 
prévisions,  les  recettes  ne  diminuent  dans  de  fortes  pro- 
portions. Le  Times  annonce,  d'après  une  dépêche  de 
Philadelphie,  que  le  Secrétaire-adjoint  du  Trésor  s'em- 
barque à  New- York  pour  Londres,  porteur  de  $  30  mil- 
lions de  bons,  représentant  les  sommes  avancées  au 
Trésor  par  les  banquiers. 

Constatons  une  diminution  de  600.000  dollars  dans 
le  bilan,  au  18  mai,  des  Banques  associées  de  New- 
York. 

La  situation  monétaire  s'est  améliorée  en  Australie 
au  cours  du  dernier  trimestre.  D'après  les  informations 
du  Times  les  comptes  courants  des  Banques  des  sept 
colonies  australiennes  ont  augmenté  de  2.650.U00  liv. 
sterl.,  et  le  chiffre  des  dépôts  s'est  élevé  à  1  million  1/2 
de  liv.  sterl.  Pour  l'argent  monnayé,  l'augmentation 
est  de  680.000  liv.  sterl.  Les  appels  adressés  au  public, 
dans  le  courant  du  trimestre,  se  chiffrent  par  3.400.000 
liv.  sterl.,  mais  les  versements  ont  dépassé  cette  somme 
de  39.000  liv.  sterl. 


CHRONIQUE  MONÉTAIRE 

Le  Bimétallisme  en  France 

On  lit  dans  la  République  Française  du  25  mai  1895  : 

Le  Congrès  national  des  Unions  et  Syndicats  agri- 
coles de  France,  qui  vient  de  se  tenir  à  Angers  lés  20, 
21  et  22  mai,  a  examiné  dans  sa  dernière  séance  la 
question  du  bimétallisme  international. 

M.  Edmond  Théry,  rédacteur  en  chef  de  Y  Economiste 
Européen  et  secrétaire  général  de  la  Ligue  Nationale 
Bimétallique,  à  la  demande  de  M. le  comte  delà  Bouil- 
lerie,  président  du  Syndicat  agricole  de  l'Anjou  et  pré- 
sident du  Congrès,  est  venu  pour  soutenir  devant  le 
Congrès  le  vœu  en  faveur  de  la  réhabilitation  de  l'ar- 
gent par  une  entente  internationale,  tel  qu'il  a  été  voté 
par  les  trois  Sociétés  fondatrices  de  la  Ligue  Nationale 
Bimétallique. 

Dans  un  discours  qui  a  vivement  intéressé  les  mem- 
bres du  Congrès  et  qui  a  été  chaleureusement  et  unani- 
mement applaudi,  M.  Edmond  Théry  a  fait  l'historique 
sommaire,  de  la  crise  de  l'argent  et  expliqué  les  consé- 
quences qui  en  résultent  aujourd'hui  pour  toutes  les 
branches  de  la  production  nationale  et,  en  particulier, 
pour  l'agriculture. 

11  a  lumineusement  établi  comment  la  baisse  de  l'ar- 
gent par  rapport  à  l'or  avait  déterminé  une  baisse  analo- 
gue pour  le  prix  des  produit-!  des  pays  à  étalon  d'argent, 
qui  se  mesurent  aujourd'hui  comme  en  1873  en  mon- 
naie d'argent,  et  comment  cette  baisse  s'était  répercutée 
sur  toutes  les  marchandises  de  consommation  univer- 
selle exportées  par  ces  pays. 

M.  Théry  a  réfuté  les  objections  et  surtout  les  affir- 
mations gratuites  des  mouométallistes  relativement  à 
la  cause  réelle  de  la  baisse  du  métal  argent:  il  a  dé- 
montré que  l'or  et  l'argent  avaient  gardé  leur  valeur 
relative  d'une  manière  presque  invariable  pendant 
plus  de  trois  quarts  de  siècle,  quella  qu'ait  été  la  pro- 
duction respective  des  deux  métaux  monétaires,  et  que 
cette  fixité  de  valeur  ou  de  rapport  n'avait  cessé  qu'à 
partir  de  1873,  date  réelle  de  la  suspension  de  la  frappe 
libre  de  l'argent  en  France. 

Enfin  il  a  établi  qu'en  reprenant  la  frappe  libre  des 
deux  métaux  précieux,  comme  avant  1873,  et  en  éta- 


blissant, par  une  entente  préalable  des  grandes  Puis- 
sances métalliques,  un  rapport  identique  et  le  même1 
traitement  pour  l'or  et  l'argent  dans  ces  grandes  Puis- 
sances, la  valeur  de  l'argent  par  rapport  à  l'or  se  fixe- 
rait immédiatement  au  prix,  c'est-à-dire  au  rapport, 
admis  par  les  Puissances  adhérentes. 

A  la  suite  de  ce  discours,  dont  la  péroraison  a  été" 
accueillie  par  une  longue  salve  d'applaudissements,  le 
Congrès  a  voté  à  l'unanimité  la  résolution  suivante  : 

Le  Congrès  national  des  Unions  et  Syndicats  agricoles  de- 
France  : 

Renouvelant  les  vœux  émis  par  la  Société  des  Agricul- 
teurs de  France,  par  l'Association  de  l'Industrie  et  de 
l'Agriculture  françaises  et  par  la  Société  Nationale  d'En- 
couragement à  l'Agriculture  : 

Considérant  les  conséquences  funestes  qu'entraîne  pour 
l'agriculture  française,  de  même  que  pour  toutes  les  autres 
branches  de  la  production  nationale,  la  disqualification  de 
l'argent  comme  instrument  d'échange  international; 

Considérant  que  le  monométallisme-or,  sous  lequel  nous 
vivons  en  fait,  a  pour  conséquences  la  baisse  universelle  et 
constante  des  prix,  l'incertitude  dans  toutes  les  transactions, 
l'altération  arbitraire  des  rapports  entre  créanciers  et  débi- 
teurs ; 

Qu'il  constitue,  pour  les  pays  à  étalon  unique  d'argent,  une 
prime  énorme  à  l'exportation  de  leurs  propres  produits  et' 
une  protection  non  moins  considérable  contre  les  importa- 
tions des  pays  à  étalon  unique  d'or  ; 

Considérant  que,  cette  situation  étant  commune  à  la  plu- 
part des  pays  de  l'Europe,  l'universalité  de  la  crise  et  l'iden- 
tité des  intérêts  nécessitent  et  préparent  la  conclusion  d'une 
entente  internationale  en  vue  d'y  porter  remède  ; 

Prenant  acte  des  déclarations'faites  en  ce  sens  par  M.  le- 
président  du  Conseil,  à  la  tribune  de  la  Chambre  des  dépu- 
tés, dans  la  séance  du  1"  février  1895  ; 

Décide  : 

1°  De  donner  son  adhésion  à  la  Ligue  Nationale  Bimé- 
tallique, créée  le  23  mars  1895,  à  Paris,  sous  le  patronage  des 
trois  Sociétés  ci-dessus  désignées  ; 

2°  D'inviter  le  Gouvernement  français  à  entrer  en  négocia- 
tions avec  l'Angleterre,  l'Allemagne,  les  Etats-Unis,  la  Hol- 
lande et  le  groupe  des  nations  de  l'Union  latine,  pour  établir 
entre  la  France  et  ces  Etats,  ou  quelques-uns  d'entre  eux, 
une  entente  internationale  destinée  à  rendre  à  l'argent  son 
ancienne  fonction  d'instrument  d'échange  international  : 

b°  Et,  au  cas  où  cette  entente  internationale  serait  reconnue 
impossible,  d'inviter  le  Gouvernement  français  à  faire  étudier 
quelles  pourraient  être,  pour  les  intérêts  économiques  de  la 
France,  les  conséquences  "du  retour  pur  et  simple  à  la  frappe 
libre  de  l'argent. 

Le  Bimétallisme  au  Parlement  prussien 

Le  compte  rendu  suivant  complète  le  résumé  que 
nous  avons  donné  dans  l'Economiste  Européen  du 
18  mai  189o,  n«  175  : 

Séance  du  16  mai  1895 

L'ordre  du  jour  comporte  la  discussion  de  la  motion  du 
comte  de  Mirbach,  adoptée  par  la  Commission  de  la  Chambre 
des  seigneurs,  ainsi  conçue  : 

«  Plaise  à  la  Chambre  de  décider: 

«  Le  Gouvernement  royal  est  prié  d'inviter  le  Chancelier 
de  l'Empire  à  faire  sans  retard,  et  d'une  façon  complète,  tou- 
tes démarches  en  vue  du  règlement  international  de  la  ques- 
tion monétaire  dans  le  but  final  du  Bimétallisme  interna- 
tional. » 

M.  de  Grasz  rend  compte  des  débats  de  la  Commission: 
«  Celle-ci,  dit- il,  n'a  pas,  en  général,  pris  position  pour  la 
question  de  l'étalon-or.  Elle  a  pensé  que  le  grand  Empire  al- 
lemand ne  pouvait  se  passer  de  l'étalon-or,  qui  a  permis  au 
commerce  et  à  l'industrie  de  devenir  florissants,  ma  s  elle  a 
exprimé  aussi  sa  conviction  quant  à  l'influence  désastreuse 
de  la  baisse  des  prix  en  argent  sur  l'agriculture  et  la  baisse 
des  céréales.  Toutefois,  on  a  cherché  à  démontrer  aussi,  à  la 
Commission,  qu'il  n'était  pas  prouvé  que  les  cours  des  cé- 
réales aient  eu  à  souffrir  de  notre  étalon  :  mais  la  Commission  a 
entrepris  de  rechercher  si  certains  faits  du  domaine  des 
changes,  tels  que  la  disparité,  etc.,  devaient  forcément  peser 
sur  les  prix  et,  conformément  à  ses  conclusions,  l'orateur  de- 
mande l'adopiion  de  la  motion.  Le  moment  est  plus  propice 
que  jamais  pour  amener  un  règlement  international  de  la 
question  monétaire.  » 

M.  Becker,  premier  bourgmestre,  demande  la  suppres- 
sion, dans  la  motion  de  fM.  de  Mirbach,  du  passage  pres- 
crivant au  Gouvernement  de  poursuivre  comme  «  but  final  le 
Bimétallisme  international  ». 
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D'  Koch,  président  de  la  Banque  do  l'Empire  : 
«  Je  ne  vois  aucune  raison,  dans  cette  question  qui  con- 
cerne l'Empire,  de  pousser  le  Gouvernement  prussien  àexer- 
cer  une  pression  sur  l'Empire.  J'estime  que  la  Chambre  doit 
prendre  exemple  sur  la  division  agricole  du  Conseil  d'Elat  en 
accordant  au  Gouvernement  la  conliance  nécessaire.  La  Cham- 
bre des  Seigneurs  a  gardé  jadis  une  attitude  pleine  de  mesure 
vis-à-vis  île  la  question  monétaire  et,jusqu'à  présent,  elle  ne 
s'est  associée  en  aucune  façon  aux  efforts  qui  se  manifestent 
aujourd'hui.  Je  pose  la  question  suivante:  Notre  Gouverne- 
ment peut-il  accueillir  la  requête  qu'on  lui  adresse?  Il  a  dé- 
claré, en  1881,  que  l'Allemagne  n'avait  aucun  intérêt  à  modi- 
fier son  régime  monétaire,  mais  qu'il  était  prêt  à  faire  certai- 
nes concessions  aux  Etats  étrangers  qui  introduiraient  le 
Bimétallisme  international.  Au  surplus,  d'autres  proposi- 
tions, parmi  lesquelles  la  question  de  la  libre  frappe  vient  en 
première  ligne,  ont  été  formulées  pour  relever  le  prix  de  l'ar- 
gent. » 

L'orateur  discute  ce  point  et  ajoute  : 

«  Le  comte  de  Mirbach  n'a  pas  de  programme  ;  il  se  borne 
ii  indiquer  comme  but  final  le  Bimétallisme  international. 
Mais  cette  mesure  aura-t-elle  les  effets  salutaires  qu'il  en  at- 
tend? Y  a-t-il  des  raisons  suffisantes  pour  modifier  notre 
-étalon-or,  fortement  enraciné  dans  la  nation?  J'applaudis 
aux  sages  déclarations  de  la  Commission  relatives  aux  résul- 
tats heureux  que  l'étalon-or  a  procurés  à  notre  commerce,  à 
notre  industrie,  en  assurant  la  prospérité  nationale  

Dans  les  dernières  années,  notre  encaisse  métallique  a  dé- 
passé régulièrement  la  circulation  fiduciaire.  Quant  aux  affir- 
mations concernant  l'influence  du  régime  monétaire  sur  les 
prix  des  produits  agricoles  et  à  toutes  les  conclusions  tirées 
dans  cet  ordre  d'idées  de  la  démonétisation  de  l'argent,  il 
s'agit  là  de  faits  qui  ne  sont  nullement  démontrés.  La  baisse 
du  prix  de  l'argent  ne  s'explique-t-elle  pas  par  les  chiffres  de 
la  production  du  métal  blanc?  Quant  aux  causes  de  la  baisse 
des  prix  des  produits  agricoles,  elle  s'explique,  si  on  veut  les 
•rechercher  dans  une  autre  direction,  par  les  progrès  réalisés 
dans  les  procédés  techniques  de  production,  ainsi  que  par 
l'amélioration  des  moyens  et  la  diminution  des  prix  de 
transport.  Les  partisans  de  l'argent  posent  en  axiome  que  le 
cours  du  rouble,  les  écarts  de  la  Valuta  russe  et  les  prix  des 
céréales  ont  une  corrélation  ;  mais  cette  affirmation  n'est  nul- 
lement démontrée,  au  contraire,  la  comparaison  des  chiffres 
des  exportations  et  des  fluctuations  des  cours  du  rouble 
amène  à  une  conclusion  contraire.  Au  surplus,  la  Russie  s'est 
ralliée  depuis  quelques  semaines  au  régime  de  For;  en  Au- 
triche on  prend  les  dernières  dispositions  pour  l'adopter  et 
un  tout  petit  Etat  d'Amérique  songe  actuellement  à  établir 
l'étalon-or.  On  connaît  les  nombreuses  et  infructueuses  tenta- 
tives des  bvmétaUistes  en  vue  de  semeltre  d'accord  entre  eux 
et  de  formuler,  une  bonne  fois,  une  proposition  nette  ;  il  est 
plus  que  douteux  qu'on  puisse  maintenir  un  rapport  fixe  entre 
l'or  et  l'argent. 

L'orateur  rappelle  ensuite  l'attitude  des  représentants  de 
l'industrie  et  du  commerce  vis-à-vis  de  la  question  monétaire, 
la  situation  monétaire  des  pays  exportateurs  de  céréales,  les 
travaux  de  la  Commission  pour  l'argent  et  invite,  d'une 
façon  pressante,  le  parti  agraire  de  la  Chambre,  à  cesser 
l'agitation  monétaire.  L'agriculture,  dit-il  en  substance,  subira 
un  gros  préjudice,  si  le  programme  fantaisiste  et  peu  clair 
des  bimétallistes  venait  à  être  réalisé.  Et,  en  terminant,  il 
exprime  l'espoir  que  le  Gouvernement  refusera  d'adhérer  à 
ce  programme  qui  jettera  la  perturbation  f  t  le  malheur  dans 
le  pays. 

Le  comte  Mirbach  répond  : 

Les  explications  du  précédent  orateur  —  dit-il  en  substance 
—  me  rappellent  l'attitude  absolument  opposée  prise  par  l'an- 
cien Président  de  la  Banque.  Il  se  plaçait  fort  volontiers  sur 
le  terrain  bimétalliste  et  souvent  il  exprimait  sa  surprise  de 
voir  l'Angleterre  méconnaître  les  avantages  du  Bimétallisme 
international,  surtout  eu  égard  à  la  dépression  dont  elle 
souffre  sous  le  régime  de  l'étalon-or.  Sans  la  baisse  de  leur 
Valuta,  ni  la  République  Argentine,  ni  la  Russie  n'auraient 
pu  développer  leurs  exportations  dans  une  mesure  aussi  forte. 

Les  Etats  contractants  détermineront  le  rapport  à  établir 
entre  l'or  et  l'argent  ;  à  notre  avis,  tout  rapport,  quel  qu'il 
soit,  est  préférable  à  l'anarchie  actuelle. 

Le  Reichstag  a  voté  la  résolution  du  mois  de  février  à  une 
forte  majorité.  Du  reste,  il  invite  seulement  le  Gouvernement 
à  faire  les  démarches  préalables.  Mais  ce  serait  un  jeu  de 
cache-cache,  si  la  majorité  ne  s'était  pas  en  même  temps 
ralliée  à  notre  plan,  que  de  recourir  à  un  accord  international 
pour  la  fixation  d'un  rapport  entre  les  deux  métaux  précieux. 

A  cet  égard,  je  peux,  ajoute  M.  de  Mirbach,  m'en  référer 
aux  décisions  du  Centre.  Ce  n'est  pas  un  parti  exclusivement 
conservateur.  Il  s'est  de  plus  en  plus  écarté  de  notre  parti 
(M.  de  Mirbach  appartient  au  parti  conservateur  protestant). 
Aussi  l'attitude  favorable  à  nos  théories  prise  par  ce  parti 
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Reichstag  une  influence  prépondérante. 

On  nous  reproche  de  n'avoir  pas  do  programme.  Certes, 
nous  en  avons  un.  Je  l'ai  déjà  exposé  très  clairement.  Nous 
désirons  que  le  Gouvernement  prussien  entraine  les  autres 
Gouvernements  confédérés.  De  la  sorte,  l'Allemagne  et  les  au- 
tres pays  choisiront  une  base  d'entente  ;  sans  celle  base,  on 
ne  peut  aboutir, 

On  nous  a  reproché  aussi  d'avoir  saisi  de  la  question  mo- 
nétaire les  Syndicats  agricoles  qui  ne  la  comprennent  pas, 
dit-on.  Le  fait  d'être  propriétaire  foncier  constituerait-il  une 
cause  d'incapacité? 

Je  puis  affirmer,  au  contraire,  que  dans  la  Prusse  orien- 
tale, les  petits  propriétaires  comprennent  merveilleusement 
la  portée  du  problème  monétaire.  Ils  savent  fort  bien  calculer 
les  mouvements  de  l'exportation  des  céréales  russes,  déter- 
minés par  les  oscillations  du  cours  du  rouble. 

Nous  avons  souvent  entendu  répéter  les  arguments  invoqués 
contre  nos  efforts.  J'admets  que  la  couverture  d'or  suffise  en 
Allemagne  en  temps  normal,  c'est-à-dire  indépendamment  des 
cas  de  guerre  ou  de  mobilisation.  Mais,  notre  richesse  ne  peut 
être  maintenue  qu'à  condition  de  priver  de  métal  les  autres 
pays,  en  exerçant  aiosi  une  influence  visible  sur  la  situation 
économique  universelle.  Aucurfe  question  n'a  un  caractère  in- 
ternational aussi  prononcé  quela  question  monétaire.  Si  nous 
voulons  guérir  les  maux  économiques,  il  faut  agir  par  voie 
internationale. 

Les  sentiments  du  commerce  et  de  l'industrie  ne  sont  rien 
moins  qu'impartiaux.  On  se  range  ainsi  du  côté  des  seuls 
gens  qui  combattent  à  outrance  le  bimétallisme,  les  démocra- 
tes-socialistes —  cenx-là  pour  des  raisons  bien  connues  —  et 
les  libéraux,  qui  défendent  les  intérêts  des  grands  capi- 
talistes. 

L'orateur  fait  de  longues  citations  des  débats  de  la  Com- 
mission allemande  pour  l'argent.  M.  Russel,  le  champion  de 
l'étalon-or,  a  considéré  comme  le  système  monétaire  idéal 
celui  qui  fait  baisser  lentement  le  prix  des  choses. 

Quand  cette  baisse  s'arrêtera-t-elle  ?  La  lutte  au  sujet  des 
traités  de  commerce  a  aigri  les  esprits;  mais,  dans  aucun 
camp,  la  lutte  entre  le  Gouvernement  et  l'agriculture  n'est 
à  désirer. 

L'agriculture  a  eu  jusqu'à  présent  pleine  confiance  dans  le 
Gouvernement,  surtout  depuis  les  déclarations  du  Chance- 
lier, dans  l'espérance  que  des  démarches  décisives  seraient 
tentées.  Mais,  tout  récemment,  cette  confiance  a  été  ébranlée. 
Trois  mois  se  sont  écoulés,  et  l'on  n'aperçoit  pas  encore  le 
moindre  signe  de  préparation  à  des  pourparlers  avec  les  au- 
tres puissances. 

Aussi,  dans  la  détresse  actuelle,  sommes-nous  en  droit  d'a- 
dresser une  prière  à  la  Chambre  des  seigneurs.  Elle  doit  agir 
sur  le  Gouvernement  et  le  décider  à  accomplir  ses  promesses 
sans  plus  tarder. 

Celui  qui  vit  dans  les  hauteurs  des  grandes  villes  et  n'a 
aucun  rapport  avec  les  populations  pauvres  de  la  campagne 
ne  se  préoccupe  pas  de  la  question  ;  mais  moi,  qui  suis  en 
relations  constantes  avec  les  couches  les  plus  pauvres  de 
cette  population,  je  sais  avec  quelle  anxiété  elle  compte  sur 
une  aide  efficace.  (Chaleureux  applaudissements  à  droite.) 

Le  Prince  de  Hohenlohe,  président  du  Conseil  des 
Ministres  : 

«  Alors  que  les  promoteurs  de  la  motion  votée  par  le 
Reichstag  se  contentaient  de  présenter  aux  Gouvernements 
confédérés  une  requête  tendant  à  adresser  le  plus  tôt  possible 
des  invitations  pour  une  Conférence  en  vue  du  règlement 
international  de  la  question  monétaire,  la  proposition  pré- 
sentée aujourd'hui  invite  le  Gouvernement  de  l'Etat  à  «  prier 
le  Chancelier  de  l'Empire  de  faire  sans  retard  et  d'une  façon 
complète,  toutes  démarches  pour  des  négociations  interna- 
tionales dans  le  but  final  du  bimétallisme  international  » . 
C'est  là  une  chose  tout  autre  et  nouvelle.  Le  Ministère  d'Elat 
prussien  n'ayant  pas  encore  conclu  au  sujet  de  cette  motion, 
il  m'est  impossible  de  fournir  des  explications.  Mais,  en  pré- 
sence des  dernières  propositions  formulées  de  ce  côté  de  la 
part  du  comte  Mirbach.  je  ne  peux  que  m'en  tenir  fermement 
aux  explications  fournies  au  Reichstag.  Je  reconnais  aujour- 
d'hui, comme  précédemment,  que  la  dépréciation  graduelle 
de  l'argent,  depuis  une  vingtaine  d'années,  comporte  un  pré- 
j  udice  économique  ;  c'est  pour  cela  que  j'ai  donné  au  Reichstag 
l'assurance  que  je  soumettrais  la  question  de  l'argent  à  une 
nouvelle  enquête,  d'accord  avec  les  Gouvernements  confé- 
dérés, et  que  j'avais  le  désir  d'engager  éventuellement  des 
pourparlers  avec  les  Puissances  amies  au  sujet  des  mesures 
à  prendre  en  commun.  Si  ces  pourparlers  doivent  aboutir  à 
un  résultat  pratique,  il  faut,  au  préalable,  établir  une  base 
générale.  Le  caractère  international  de  la  question  de  l'argent, 
sur  lequel  le  comte  Miibach  insiste  d'une  façon  spéciale  et 
l'étude  qui,  en  conséquence,  s'impose  pour  préparer  une  large 
entente  internationale,  me  paraissent  rendre,  aujourd'hui,  de 
plus  longues  explications  inopportunes.  Dès  que  les  réponses 
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d'adhésion^  et  des  propositions  éventuelles  me  seront  parve- 
nues, je  m'empresserai  de  renouveler  l'invitation  à  un  échange 
de  vues  international.  Dans  ces  conditions,  je  ne  peux  que 
conseiller  l'adoption  de  la  motion  après  avoir  supprimé  ces 
mots  :  «  dans  le  but  final  du  bimétallisme  international  ». 
Une  injonction  aussi  vive  que  celle  qui  se  trouve  impliquée 
dans  ces  mots  serait  préjudiciable  à  la  question  dont  il  s'agit, 
car  elle  comporte  des  conclusions  qui  ne  dépendent  pas  de 
nous. 

M.  Becker,  premier  bourgmestre  : 

«  Je  vis  sur  les  hauteurs  d'une  grande  ville  et  suis  très  sa- 
tisfait de  notre  régime  monétaire  ;  pourtant  je  suis  exempt  de 
l'esprit  de  parti  pris  que  nous  reproche  le  comte  Mirbach. 
A  mon  grand  regret,  je  dois  dire  que  ni  le  rapport  delà  Com- 
mission, ni  le  discours  prononcé  aujourd'hui  par  le  comte 
Mirbach  ne  m'ont  démontré  que  la  mesure  proposée  relève- 
rait l'agriculture.  J'estime  que,  seuls,  les  besoins  de  la  situa- 
tion actuelle  vous  (il  se  tourne  vers  la  droite)  ont  poussés  à 
soulever  la  question  ;  elle  disparaîtra  d'elle-même  dès  que  les 
prix  des  céréales  se  relèveront  et  ceci  ne  tardera  pas  à  se 
produire.  On  pourrait  s'en  préoccuper  si  toutes  les  prophéties 
de  M.  de  Mirbach  et  tous  les  événements  qu'il  prévoit,  étaient 
d'une  réalisation  certaine.  Mais  le  contraire  est  démontré  et 
les  arguments  qu'il  donne  aujourd'hui  sont  les  mêmes  qu'il  a 
déjà  produits  autrefois. 

«  Jadis  l'insuffisance  de  la  couverture  d'or  constituait  l'argu- 
ment principal  ;  aujourd'hui,  on  admet  qu'il  n'a  pas  de  valeur 
et  on  cherche  autre  chose.  Nous  ne  pouvons  nous  rallier  à  la 
requête  de  la  motion,  et,  en  l'absence  de  preuves  convain- 
cantes, nous  donnons  la  préférence  à  notre  régime  monétaire. 
Cette  motion  donnerait  l'avantage  a'.:x  grands  pays  à  circula- 
tion d'argent,  mais  elle  est  préjudiciable  à  la  fortune  natio- 
nale. Je  ne  veux  pas  entrer  dans  de  plus  longs  détails,  mais 
je  soutiens  d'autant  plus  énergiquement  notre  proposition 
qu'elle  vient  d'être  appuyée  par  le  Chancelier  de  l'Empire. 
Elle  facilite  à  la  Chambre  l'acceptation  de  la  motion  Mirbach, 
sans  l'obliger  à  prendre  position.  En  conséquence,  si  vous 
voulez  avoir  une  grande  majorité  pour  la  motion  Mirbach, 
vous  vous  rallierez  à  ma  proposition.  » 

M.  Brœsicke,  premier  bourgmestre,  s'appuie  sur  les  expli- 
cations fournies  par  le  Président  de  la  Banque  de  l'Empire, 
Dr  Koch,  pour  repousser  la  motion  Mirbach.  La  Chambre  ne 
doit  pas  oublier  que  le  Dr  Koch  est  un  fonctionnaire  haut 
placé  et  une  personnalité  qui  a  rendu  de  grands  services  à  la 
patrie. 

Dr  Koch,  président  delà  Banque  de  l'Empire  : 
«  Au  cours  de  la  lutte  engagée  depuis  quelques  mois,  on 
m'a  accusé  de  représenter  des  intérêts  particuliers.  Je  n'ai 
pas  d'autre  intérêt  que  celui  du  pays  ;  je  me  place  au  point 
de  vue  national.  Au  surplus  le  comte  Mirbach  l'a  reconnu, 
car  je  n'admettrais  pas  qu'il  ait  fait  cette  constatation  dans  un 
sens  ironique.  » 

Comte  Mirbach  ; 

«  Je  n'ai  attaqué  en  aucune  façon,  mon  collègue  M.  Koch  ; 
en  conséquence,  il  est  inutile  de  relever  les  observations  des 
précédents  orateurs.  Du  reste,  je  ne  connais  pas  ici,  au  sein 
de  la  Chambre,  le  Président  de  la  Banque  de  l'Empire,  mais 
seulement  le  membre  Koch,  avec  lequel  je  peux  être  en  désac- 
cord d'idées  comme  avec  tout  autre.  » 

Après  une  réplique  du  rapporteur,  on  procède  au  vote  sur 
la  proposition  Jlecker.  Ce  vote  a  lieu  nominalement.  La  pro- 
position est  repoussée  par  74  voix  contre  48,  et,  avec  la 
même  majorité,  la  Chambre  des  seigneurs  accepte  la  mo- 
tion Mirbac/i  aux  applaudissements  de  la  droite. 


La  même  motion,  présentée  par  le  Dr  Arendt,  a  été  discu- 
tée à  la  Chambre  des  députés  de  Prusse  (Landtag),  dans  sa 
séance  du  21  mai  1805. 

Nous  en  donnerons  le  compte  rendu  dans  un  prochain  nu- 
méro; pour  cette  fois,  nous  nous  bornerons  à  dire  qu'un 
amendement  de  M.  Rinteln,  tendant  à  supprimer  les  mots 
«  avec  le  but  final  du  bimétallisme  international  y  compris 
l'Angleterre  »  a  été  repoussé  par  187  voix  contre  92. 

Par  contre,  la  motion  de  M.  Arendt,  augmentée  d'un  article 
additionnel  de  M.  de  Zedlitz,  d'après  lequel  l'adhésion  de 
l'Angleterre  est  considérée  comme  nécessaire,  a  été  adopté  à 
une  grande  majorité. 


Le  Mouvement  des  Métaux  précieux  en  Angleterre 

Le  quatrième  numéro  du  Bimelallist  (avril  1895) 
contient  le  tableau  suivant  relatif  aux  importations  et 
exportations  de  métaux  précieux  depuis  1879  jusqu'à 
fin  mars  1893  : 


Le  signe  +  signifie  importations  nettes  et  le  signe  —  ex- 
portations nettes. 

Or 

Net  importations 
Années       Importations    Exportations  et  exportât. 


Liv.  st. 

—  4.210.143 

—  2.373.961 

—  5.535.831 
+  2.352.755 
+  664.435 

—  1.268.431 
-f-  645.743 

—  832.860 
-f  631.712 
-f  843.445 
+  3.458.721 
-j-  9.261.361 
-f-  6.107.695 
+  6.7Ô1.110 
-f-  5.332.454 

933.375 


Liv.  st. 

Liv.  st. 

1879 

13.368.675 

17.578.818 

1880 

9.454.861 

11.828.822 

1881 

9.963.006 

15.498.837 

1882 

14.376.559 

12.023.804 

1883 

7.755.800 

7.091.365 

1884 

10.744.408 

12.012.839 

1885 

12.576.561 

11.930.818 

1886 

12.950.846 

13.783.706 

1887 

9.955.326 

9.323.614 

1888 

15.787.588 

14.944.143 

1889 

17.914.039 

14.455.318 

1890 

23.568.049 

14.306.688 

1891 

30.275.620 

24.167.925 

1892 

21.583.232 

14.832.122 

1893 

24.834.727 

19.502.273 

1894 

27.580.926 

15.647.551 

1895  : 

Janv. . 

2.419.102 

1.776.982 

Févr.  . 

3.023.853 

2.234.454 

Mars. . 

2.726.689 

2.278.692 

+ 11 

+ 

+ 
+ 


Années 


642.120 
789.399 
447.997 

Argent 

Net  importations 
Importations    Exportations   et  importât. 


Liv.  st. 

Liv.  st. 

Liv.  st. 

1879 

10.786.863 

11.006.094 

219.231 

1880 

6.799.022 

7.060.681 

261.659 

1881 

6.901.402 

7.003.982 

102.580 

1882 

9.242. 92} 

8.965.454 

+ 

277.471 

1883 

9.468.002 

9.322.846 

+ 

145.153 

1884 

9.633.495 

9.986.383 

352.888 

1885 

9.433.605 

9.852.287 

418.682 

1886 

7.471.639 

7.223.699 

+ 

247.940 

1887 

7.819.438 

7.807.404 

+ 

12.034 

1888 

6.213.940 

7.615.428 

1 

401.488 

1889 

9.185.400 

10.666.312 

1 

480.912 

1890 

10.385.659 

10.863.384 

477.725 

1891 

9.315.598 

13.060.866 

3 

745.268 

1892 

10.746.382 

14.078.568 

3 

332.186 

1893 

11.913.395 

13.589.745 

1 

676.350 

1894 

11.005.507 

12.171.449 

1 

165.942 

1895  : 

Janv.  . 

949.308 

1.018.081 

68.773 

Févr.  . 

723.647 

929.487 

205.840 

.  Mars.. 

607.095 

738.013 

130.918 

La  baisse  de  l'Argent  et  le  Commerce  extérieur 
de  la  Chine  en  1894 

L'analyse  du  commerce  extérieur  de  la  Chine,  en  1894,  faite 
par  M.  Kopsch,  le  secrétaire-statisticien  de  l'Administration 
des  douanes  maritimes  impériales,  mérite  d'être  citée,  car  elle 
comporte,  au  point  de  vue  monétaire,  des  enseignements  pré- 
cieux. Si  1893  a  été  déjà  une  année  d'interruption,  pour  des 
causes  affectant  spécialement  le  prix  en  or  de  l'argent,  dont  la 
principale  réside  dans  la  fermeture  des  Hôtels  des  monnaies  de 
l'Inde,  les  facteurs  de  perturbation  ont  été  encore  plus  grands 
en  1894.  La  sécheresse  dans  le  Sud,  en  été,  l'épidémie  de  peste 
à  Hong-Kong  et  à  Canton  et,  par-dessus  tout,  la  guerre  avec 
le  Japon,  sont  autant  d'entraves  qui  expliqueraient  suffisam- 
ment un  arrêt  dans  le  mouvement  du  commerce  extérieur. 
Pourtant,  les  statistiques  que  nous  avons  sous  les  yeux  don- 
nent une  progression  égale  à  celle  de  1893. 

Pendant  l'année  dernière,  le  change  en  livres  sterling  a 
oscillé  au-dessus  de  10  0/0,  se  maintenant  entre  3  sliill .  17/8d. 
(cours  maximum)  par  taël  de  Shanghaï  et  2  shill.  8  d. 

Les  recettes  totales  des  douanes  maritimes  se  sont  élevées 
à  22.523.600  taëls  Haikwan,  soit  une  plus-value  de  534.300 
taëls  Haikwan  sur  1893.  A  l'exception  de  l'opium  de  l'Inde, 
toutes  les  branches  du  commerce  ont  contribué  à  cette  plus- 
value.  Les  droits  d'importation  (ne  comprenant  pas  l'opium) 
figurent  dans  le  chiffre  ci-dessus  pour  4.652  .200  taëls  Haikwan, 
soit  une  augmentation  de  461.100  taëls,  et  les  droits  d'expor- 
tation (également  sans  l'opium)  ont  produit  8.685.200  taris, 
soit  une  augmentation  de  281.500  taëls  Haikwan  sur  1893. 
Les  recettes  de  l'opium  récolté  dans  le  pays  même  ressorlent 
à  363.100  taëls  Haikwan,  soit  198.900  taëls  Haikwan  de  plus 
qu'en  1893.  Par  contre,  les  droits  d'entrée  et  de  likin  (douanes 
intérieures)  de  l'opium  des  Indes  accusent  une  moins-value 
sensible  sur  1893:  cette  moins-value  est  de  117.160  taëls 
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Haikwan  pour  les  droits  d'importation  ot  île  312.490  taëla 
pour  les  droits  de  likin. 

En  co  qui  concerne  les  importations  de  matières  textiles  et 
autres  produits  provenant  des  pays  à  étalon-or,  on  no  cons- 
tate pas  de  repriso  et  le  mouvement  rétrograde  qui  se  dessine 
depuis  le  début  de  la  hausse  des  prix  en  or  s'est  poursuivi. 
Par  contre,  les  exportations  chinoises  vers  les  pays  à  étalon-or 
se  sont  développées  et  certains  articles  qui  n'avaient  pas  en- 
core été  exportes  ont  pris  le  chemin  de  l'étranger. 

Ainsi  qu'on  le  verra  parles  tableaux  coin  parai  ils  reproduits 
plus  loin,  le  mouvement  général  des  échanges  a  été  satisfai- 
sant en  1894  :  les  importations  se  sont  élevées,  en  chiffres 
ronds,  à  162.000.000  de  tacts  Haikwan  et  les  exportations  à 
128.100.000  taéls  Haikwan  ;  c'est  là  une  plus-value  de 
11.400. 000  lacis  Haikwan  pour  ces  dernières  el  de  10.700.000 
lacis  Haikwan  seulement  pour  les  importations,  par  rapport 
à  1893.  La  plus-value  des  importations  provient  de  la  réper- 
cussion de  la  hausse  de  l'or  sur  les  prix  des  marchandises, 
bien  plus  ([ne  de  l'accroissement  des  quantités  importées  ;  pour- 
tant, certains  produits  tels  que:  les  lilésde  l'Inde,  les  métaux, 
le  charbon,  la  farine,  le  pétrole,  les  allumettes,  le  sucre,  etc., 
sont  en  progression.  L'importation  d'opium  a  diminué,  mais 
le  prix  de  celte  denrée  s'est  élevé.  La  production  chinoise 
écrase  de  plus  en  plus  l'opium  provenant  de  l'Inde. 

La  même  cause  qui  a  élevé  la  valeur  des  importations  a 
contribué,  bien  entendu,  au  développement  des  exportations. 
Ainsi,  si  on  étudie  les  statistiques,  on  constate  que,  en  1890, 
quand  le  cours  moyen  du  taél  haikwan  ressortait  à5shill.2d., 
le  marché  chinois  a  absorbé  17.400.000  pièces  de  cotonnades 
étrangères,  et,  18.600.000  pièces  en  1891  ;  mais  lorsque  le 
taël  baissa  à  3  shill.  2  d.,  l'importation  tomba  au-dessous  de 
14  millions  de  pièces,  les  prix  de  ces  cotonnades  dépassant  la 
puissance  d'achat  du  consommateur  chinois.  Par  contre,  l'in- 
dustrie cotonnière  indigène  s'est  développée  d'une  façon  re- 
marquable ;  on  estime  qu'au  cours  de  l'année  1895  il  y  aura 
360.000  broches,  3.000  métiers  à  tisser  et  environ  15  filatures 
(dont  la  construction  s'achève  à  Sanghaï,  à  Ning-Po  et  dans 
les  ports  du  Yangtsé)  en  pleine  activité.  La  filature  de 
Shanghaï  qui  avait  été  détruite  par  un  incendie,  il  y  a  quel- 
ques mois,  est  déjà  à  peu  près  réédifiée. 

Les  exportations  de  laine  de  la  Chine  paraissent  avoir  un 
bel  avenir:  elles  ont  passé  de  34.800  piculs  en  1884  à  226.000 
piculs  en  1894  ;  pour  les  cotons  bruts,  la  progression  a  été  de 
576.000  piculs  en  1893,  à  747.000  piculs  en  1894;  le  Japon  en 
à  absorbé  la  plus  grande  partie,  mais  les  embarquements  pour 
l'Europe  se  chiffrent  par  104.000  piculs  et  semblent  avoir 
une  tendance  marquée  à  se  développer. 

Ces  constatations  suggèrent  à  notre  confrère,  le  London  and 
China  Telegraph,  les  réflexions  suivantes  : 

«  Nous  désirons  vivement  que  ces  admirables  rapports  an- 
nuels du  secrétaire-statisticien  des  Douanes  chinoises  soient 
plus  largement  répandus  en  Angleterre  et  qu'on  en  tire  les 
enseignements  qu'ils  comportent.  La  baisse  considérable  des 
importations  de  produits  textiles  fabriqués  relevée  en  1893  a 
été  tout  aussi  prononcée  en  1894  et  il  n'y  a  aucun  espoir  de 
pouvoir  enrayer  ce  mouvement  rétrograde  déterminé  par  la 
hausse  des  prix  en  or.  Le  dernier  rapport  signale  l'effet  désas- 
treux de  cette  hausse  sur  la  consommation  à  Churig-King, 
port  intérieur  sur  l'ouverture  duquel  on  avait  fondé  de  si 
grandes  espérances,  car  cette  ouverture  permettait  d'importer 
à  1500  milles  de  la  côte  toutes  les  marchandises  étrangères, 
sans  qu'elles  fussent  obligées  d'acquitter  au  préalable  les 
2  1/2  0/0  de  transit.  » 

Pendant  la  période  Je  1890  à  1894,  le  champ  de  consomma- 
tion des  produits  étrangers  a  été  considérablement  étendu  en 
Chine  et  pourtant  il  n'y  a  pas  de  progrès.  M.  Kopsch  s'ex- 
prime ainsi  dans  son  rapport  :  «  L'observateur  réfléchi  verra 
que,  les  deux  concurrents  étant  également  outillés,  la  lutte 
obligera  —  à  moins  qu'on  ne  réhabilite  l'argent  —  l'Occident 
à  chercher  un  refuge  dans  le  protectionnisme,  comme  l'ont 
fait  l'Australie,  le  Canada  et  les  Etats-Unis  pour  se  défendre 
contre  la  main-d'œuvre  à  bon  marché  des  Chinois.  » 

«  Il  convient  de  constater,  ajoute  le  London  and  Ch'nm 
Telegraph,  que  les  pays  à  étalon  d'or,  tout  en  s'efforçant 
d'étendre  leur  commerce,  persistent  à  ignorer  ce  fait  que, 
pour  les  millions  d'habitants  de  la  Chine  le  taël  ou  l'once 
d'argent  a  toujours  la  même  puissance  d'achat,  que  sa  va- 
leur en  sterling  soit  de  6  shill.  ou  de  3  shill.;  dès  que  le  taël 
déprécié  cesse  d'acheter  la  même  quantité  de  produits  étran- 
gers, le  Chinois  cesse  d'être  un  client  et  se  suffit  à  lui-même. 
Nous  pouvons  tenir  à  notre  régime,  mais  il  équivaut  simple- 
ment au  transfert  des  industries  dans  des  pays  où  nous  ne 
serons  pas  les  maîtres.  » 

Voici  les  tableaux  publiés  dans  le  rapport  de 
M.  Kopsch  (à  fin  décembre  1894  le  taël  de  Haikwan 


de  ,S  fr.  l'O,  à  la  parité  de  15  1/2,  valait  3  /'r.  73)  : 


1882 
1883 
1884 
1885 
1886 
1887 


i  mportat. 


Exportât. 


Mouvcmen' 
total 


Receltes 

des 
Douanes 


Mouvem1 

de  la 
navigation 


(en  laëls  de  Haikwan) 


(en  tonnes) 


1889 
1890 
1891 
1892 
1893 
1894 


77 
73 
72 

SX 

87 
102 
124 
110 
127 
134 
135 
151 
162 


.715.228 
.567.702 
.760.758 
200. 01 8 
.472.323 
.263.669 
.783.893 
.884.355 
.093.481 
.003.963 
.101.198 
.362.819 
102.911 


67.386. 
70.197. 
67.147. 
65.005 
77.206 
85.860. 
92.401 
96.947 
87.144 
100.947 
102.583 
116.632 
128.104 


846 
69:  i 
680 
611 
568 
208 
067 
832 
480 
849 
525 
311 
522 


145, 
143, 
139 
153 
164 
188 
217 
207 
214 
234 
237 
267 
290 


052.074 
765.395 
908.438 
205.729 
685.891 
123.877 
183.960 
832.187 
237.961 
951.712 
684.723 
995.130 
207.433 


085.672 
286.757 
510.712 
472.766 
144.678 
541.399 
167.892 
,823.762 
996.226 
518  021 
,689.054 
.989.300 
.523.605 


,388.852 
.589.914 
.806.788 
.0(i8. 177 
.755.760 
199.661 
.307.859 
.517.884 
.876.459 
.710.788 
.440.575 
.318.811 
.622.001 


Et  voici  la  décomposition  de  ce  mouvement  par 
pays  : 


Grande-Bretagne  

Hong  Kong  

Inde  

Singapore  et  détroits.. . . 
Australie,  N .  -  Zélande,  e  te 

Etats-Unis  

Continent  européen ,  à 

l'exception  de  la  Russie 
Russie  :  Odessa,  par  mer 
Russie   et   Sibérie,  vià 

Kiakhta  

Mandchourie  russe  

Japon  

Macao  

Amérique  britannique.. 
Cochinchine,  Tonkin  et 

Annam  

Corée  

Autres  pays  

Et  voici,  enfin,  la  décomposition  des  pavillons  : 

Pourcentages  1894 


Importât. 

Exportât. 

Total 

29.943 

379 

11 

500 

254 

41.443.633 

82.424 

351 

50 

793 

504  133.217.855 

19.929 

092 

2 

542 

611 

22.471.703 

2.332 

841 

1 

923 

085 

4.255.926 

361 

534 

937 

973 

1.299.507 

9.263 

082 

16 

442 

788 

25.705.870 

5.770 

594 

19 

119 

081 

24.889.675 

858 

369 

3 

369 

691 

4.228.060 

6 

257 

452 

6.257.452 

200 

359 

1 

396 

041 

1.596.400 

9.130 

173 

9 

256 

632 

18.386.805 

3.093 

158 

1 

684 

127 

4.777.285 

1.073 

120 

153 

738 

1.226.858 

1.091 

298 

525 

890 

1.617.187 

439 

358 

892 

868 

1.332  236 

174 

841 

2 

201 

653 

2.376.497 

Tonnage  total 


Tonnage  Commerce 


Nationalité 

Anglais'  

Américain  

Allemand  

Français  

Hollandais  

Danois  

Suède  et  Norwège  

Russie  

Autrichien  

Japonais  

Chinois  

Autres  pays  n'ayant  pas 
de  traité  

Quant  au  mouvement  des  métaux  précieux  il  se  décompose 
comme  suit  : 

Les  sorties  de  barres  d'or  se  sont  élevées  à  une  valeur 
totale  de  12.774.000  taëls  hk.,  en  plus-value  de  5.315.000  taels 
sur  1893.  Des  entrées  de  monnaie  d'argent  et  de  sycees  se 
sont  élevées  à  37.120.000  taëls,  contre  20.687.000  taels  en 
1893;  quant  aux  sorties  de  si/cees  elles  se  chiffrent  par 
10  731.000  taëls,  au  lieu  de  9.883.500  taëls  en  1893.  En  résume, 
le  mouvement  des  métaux  précieux  donne,  comme  valeur  une 
importation  nette  de  13.613.000  taëls  haikwan,  contre  2.945.000 
en  1893,  soit  une  plus-value  de  10.668.000  taëls  haikwan. 


20.496.347 

69.19 

61.15 

129.127 

0.44 

0.40 

1.983.605 

6.70 

6.60 

348.291 

1.18 

2.04 

27.519 

0.09 

0.07 

227.912 

0.77 

0.64 

288.051 

0.97 

0.83 

138  072 

0.47 

1.36 

60.851 

0.20 

0.38 

379.044 

1.28 

1.30 

5.539.246 

18.70 

25.22 

3.536 

0.01 

0.01 

La  Production  d'Or  et  d'Argent  aux  Etats-Unis 

M.  Preston,  directeur  de  la  Monnaie,  estime  que  le  montant 
de  l'or  produit  aux  Etats-Unis  en  1894  a  été  de  1.910.000  onces, 
représentant  une  valeur  de  39.500.000  dollars,  en  augmen- 
tation de  3.500.000  dollars.  La  production  de  l'argent  a  été 
de  49.500.000  onces,  en  diminution  de  10.500.000  onces.  La 
valeur  commerciale  de  l'argent  produit  est,  d'après  le  prix 
moven  du  métal  en  1894,  de  31.432.500  dollars. 
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Les  Centimes  en  Belgique 

On  écrit  de  Bruxelles  au  Journal  des  Débats  ; 

Vous  savez  qu'une  loi  votée  le  31  mai  1894  a  refoulé  du 
pays,  au  prix  d'une  dépense  de  1  million  environ,  le  cuivre 
français  dont  nous  étions  inondés. 

Maintenant  qu'il  a  proscrit  lebillon  étranger,  on  n'a  jamais 
su  exactement  pour  quel  motif,  le  Gouvernement  veut  pros- 
crire les  pièces  belges  d'un  centime  et  démonétiser  le  plus 
grand  nombre  possible  de  pièces  de  deux  centimes. 

Le  Gouvernement  allègue  la  pléthore  de  menue  monnaie. 
Il  n'est  évidemment  pas  loisible  à  chacun  de  n'avoir  en  poche 
que  des  billets  de  banque  ou  des  louis  d'or,  mais  la  suppres- 
sion des  centimes  amènerait  des  résultats  désastreux  pour  les 
petites  gens,  voire  pour  ceux  qui  vivent  dans  une  demi-aisance. 

En  France,  on  compte  par  sous  ;  en  Belgique,  par  «  cens  » 
(deux  centiir.es)  et  par  centimes.  A  Bruxelles  comme  dans  le 
pays  entier,  vous  apercevez  aux  vitrines  des  objets  et  des 
substances  alimentaires  cotés  onze,  treize,  dix-sept  centimes. 
Si  ce  minimum  de  la  monnaie  divisionnaire  vient  à  dispa- 
raître, les  prix  seront  augmentés  d'un  centime  ou  arrondis 
au  décime  supérieur.  Les  petites  gens,  au  pécule  minime, 
procèdent  par  menus  achats  souvent  répétés  ;  leur  budget  se- 
rait fatalement  obéré  par  la  mesure  proposée. 
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Londres,  le  24  mai  1895. 

Malgré  les  tendances  plus  fermes  constatées  à  la  fin 
de  la  semaine  dernière,  nous  avions  fait  prévoir  que 
la  liquidation  ne  s'effectuerait  pas  avec  beaucoup  de 
facilité.  Eile  s'est  faite,  en  effet,  en  baisse,  les  reports 
ont  atteint  sur  certaines  valeurs  jusqu'à  25  0/0,  notam- 
ment pour  la  Easl  Ranci  et  la  Charlered  et  si  certaines 
valeurs,  telles'que  la  Buffelsdoorn  Estate  et  la  Siinmer 
and  Jack.,  ont  profilé,  par  contre,  de  reports  bon  mar- 
ché, la  moyenne  a  été  élevée. 

Le  marché  étant  resté  fort  chargé,  il  n'y  a  rien  de 
surprenant  à  ce  que  ce  fait  se  soit  produit  ;  il  est  même 
probable  que  de  nouvelles  liquidations  volontaires  ou 
forcées  seront  encore  nécessaires  pour  assainir  com- 
plètement le  marché.  Dans  ces  conditions,  après  la 
secousse  qui  vient  de  se  produire,  on  peut  croire  que  la 
saison  d'été  sera  plus  calme  comme  affaires  et  que  jus- 
qu'à la  rentrée,  nous  n'aurons  pas  à  constater  de  grandes 
variations  dans  les  cours.  Le  capitaliste  trouvera  peut- 


être,  entre  temps,  l'occasion  de  rentrer  dans  certaines 
valeurs  à  des  cours  avantageux,  car  il  est  hors  de  doute 
que  l'industrie  aurifère  dans  le  Transwaal  est  bien 
loin  d'avoir  dit  son  dernier  mot. 

La  Buffelsdoorn  Estate  s'est  bien  maintenue  et  reste 
au-dessus  de  son  cours  de  compensation  à  5  7/1G.  Une 
dépêche  de  Johannesburg  annonce  que  le  filon  Buffels- 
doorn a  été  recoupé  dans  les  fermes  Rietfontein  et 
Eleazar  qui  se  trouvent  au  nord-est  de  la  mine  pro- 
prement dite  ;  le  minerai  est  très  riche  essayant  jusqu'à 
66  dwts  par  tonne.  Quant  à  la  mine  actuellement  en 
exploitation,  on  annonce  que  la  nouvelle  batterie  de 
70  pilons  pourra  marcher  en  octobre  ;  entre  temps  la 
Compagnie  érige  des  appareils  pour  le  triage  des  mine- 
rais, ce  qui  aura  pour  résultat  d'élever  le  rendement 
moyen  des  broyages,  sans  augmentation  sensible  des 
frais. 

La  Central  Buffelsdoorn,  qui  est  une  valeur  plus 
neuve,  s'est  bien  défendue  à  1  13/16  sur  la  nouvelle 
que  la  Compagnie  est  en  pourparlers  pour  acquérir  150 
claims  immédiatement  à  l'est  de  la  mine.  La  Compa- 
gnie aurait  alors  en  tout  382  claims. 

La  Buffelsdoorn  Consolidated  a  un  peu  fléchi,  bien 
que  les  forages  aient  démontré  que  là  également  le  mi- 
nerai est  de  très  bonne  qualité. 

La  Klerhsdorp  Estate,  l&Eastleigh  VAfrihander,  et 
les  Wohoerand  Goldfields,  valeurs  qui  se  trouvent 
également  dans  le  district  de  Klerksdorp,  ont  été  peu 
ou  pas  touchées  par  la  faiblesse  générale  ;  par  contre, 
la  Potchef slroom  a  eu  à  supporter  d'importantes  ventes 
forcées  qui  la  laissent  à  1 1/16. 

Parmi  les  valeurs  du  district  du  Witwatersrand,  la 
Langlaagle  Estate  à  5  ./.,1a  Simmer  and  Jacîi  à 
14  3/4,  la  Robinson  à  8  3/4,  la  New  Primrose  6  15/16, 
Ja  Wolhuter  à  7  1/4  et  la  South  West  Rand  Mines  à 
1  7/8  se  sont  très  bien  comportées.  Presque  toutes  les 
autres  valeurs  ont  baissé  assez  sensiblement  sans  aucun 
autre  motif  spécial  que  les  positions  de  place  que  nous 
avons  signalées. 

La  Modderfontein  est  à  14  3/8  ex-droit  à  la  sous- 
cription des  25  000  actions  nouvelles  à  12  liv. 

ÛEast  Rand  après  avoir  touché  le  cours  de  4  1/2,  est 
revenue  à  4  3/4. 

La  Treasury  est  ferme  à  4  1/8;  la  New  Kleinfonlein 
se  traite  à  5  3/4. 

Les  deep  level,  dont  les  actions  sont  plus  lourdes  à 
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Aurora  

Bantjes  

Chimes  (New)  

City  and  Suburban. 

Crcesus  (New)  

Crown  Reef  

Durban  Roodep  

East  Rand  

Ferreird  

Geldenhuis  Estate. 

Heriot  (New)  

Henry  Nourse  

Jubilee  

Jumpers  

I.anglaagte  Estate  . 
Meyer  and  Charlton 

Nabob  

New  Aarora  West. 

—  Primrose  

Nigel  

Pioneer  

Randfontein  

Rand  Mines  

Rietfontein  

Robinson  

Salisbury  (New)  ... 
Sun  mer  and  Jack.. 
Stanhope  (New) .... 

Wemmer  

Wolhuter   

Worcester  


-,  -oj 

<  S 

—  ai 

^  9 

<!  .2 

o  8 


65.000 
55.000 
100  000 
85.000 
225.000 
120.000 
135  000 
650  000 
45  000 
200.000 
85.000 
125  000 
30.000 
100.000 
500.000 
75.000 
75.C00 
80.000 
240.(00 
160.000 
21.000 
2.000.000 
400.000 
160.000 
2.750.000 
100.000 
85  000 
35.000 
55.000 
130.000 
100.000 
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57.500 
95.000 
95.000 
65  000 
195.000 
120.000 
125.000 
650.000 
43  292 
187.500 
73.250 
125  000 
30.000 
100.000 
467. 01 '0 
71.687 
71.500 
60.000 
240.000 
159.895 
21.000 
1966500 
332.708 
150.00C 
545.750 
93  000 
83  000 
34  000 
46  3'J0 
130.000 
90.727 
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20claimsMain  Reei 
104  —  Paardekraal 
40  —  Heidelberg. 
24  —  Main  Reef. . 
16%-  - 

19  —  — 

343  acres  et  23  claims 
1900  d.  1.  cl  

11  cl.M.R.  et9d.cl. 
190  acres  Elandsf.  . . 

39  claims  Doornf. 

34  cl.  M.  R  

10%  claims  M.  Reet 
39  — Doornfont. 
31      —  — 

12  acres  — 

224  —  Paardekraal 
30cl.St.Mid.elM.R. 
51  cl.Elndsft.,Turn 

5600  acres  Yarkeris. 

20  claims  Mai n  Reei 
Watvi-Witvl  Randf. 
1700  d.  1.  cl  

68cl.el5000ac.Kieti 
220  acres  Main  Reei 

5  claims  — 
120  acr.Elandsfont.. 

10  cl.  — 

12%  claims  M.  R.. 
110       —         —  . 

10      —         —  . 
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porter  que  eellea  des  Compagnies  d'affleurement,  ont 
pavé  large  tribut  a  la  baisse;  la  Rand  Mines  est  à 
89  1/4. 

Dans  le  district  d'Heidelbei^,  la  Xa/e/,  à  -  I  0,  est 
en  ii Visse  de  près  d'une  livre.  <  >n  parle,  dans  ce  district, 
de  lu  reconstitution  prochaine  de  la  Compagnie  Afo- 
lyneu.v.  Quant  à  la  Nigel  deep,  elle  porte  son  capital 
de  200.000  à  500.000  liv.  pour  acquérir  des  propriétés 
qui  avoisinent  sa  mine.  La  Compagnie  reconstituée 
aura  391  claims. 

Dans  le  district  de  Lydenbourg,  l:l  Transira, il-  (/nid 
Exploration  a  progressé  de  4  il/16  à  •">  1/8.  Cette  Com- 
pagnie a  une  très  grande  propriété  et  on  parle  de  la 
création  de  plusieurs  Compagnies  subsidiaires. 

Parmi  'es  Compagnies  de  terrains,  la  Chartered  s'est 
vue  précipitée  à  3  12  parla  liquidation  de  positions 
qui  ne  trouvaient  pas  à  se  faire  reporter  :  elle  est  actuel- 
lement en  reprise  à  3  13/16. 

L'Oceana,  dont  on  augmente  de  nouveau  le  capital, 
est  lourde  à  2  3  '4.  L'Ani/lo-French  a  perdu  du  terrain 
à  -3  1/4  ex-coupon  de  2/0. 

Paris,  le  24  mai  1895. 

C'est  en  ayant  les  yeux  fixés  sur  le  Stock  Eœçhange 
de  Londres,  qui  procédait  ces  jours  derniers  à  sa  liqui- 
dation de  fin  du  mois,  que  le  Marché  de  Paris  a  tra- 
vaillé sur  les  Mines  d'or  cette  semaine.  A.  dire  vrai,  les 
transactions  ont  été  assez  restreintes.  On  observait  plu- 
tôt ce  qui  se  passait  chez  nos  voisins,  attendant  de  voir 
si  les  exécutions  que  l'on  annonçait  prendraient  de 
grandes  proportions.  Heureusement,  le  mal  a  été  moins 
grand  qu'on  ne  le  craignait,  et  en  dépit  des  difficultés 
de  reports  qu'ont  rencontrées  les  spéculateurs  anglais. 
Cependant,  tout  en  étant  plutôt  ferme,  on  reste  ici  sur 
une  certaine  réserve  en  n'affectant  aucune  appréhen- 
sion, au  moins  en  ce  qui  regarde  les  valeurs  de  mines 
sérieuses. 

Une  nouvelle  action  figure  maintenant  à  la  Cote.  Son 
introduction  a  été  faite  dans  le  plus  grand  calme.  Il 
s'agit  de  la  New  Primrose  Gold  Mining  Company  Li- 
mited qui,  négociée  tout  d'abord  à  177  50,  se  tient 
maintenant  à  179  37  1/2.  Cette  mine  a,  actuellement  un 
capital  de  280.000  livres,  divisé  en  actions  de  1  liv.  st. 
Sa  production  et  ses  bénéfices  suivent  une  progression 
constante.  Les  dividendes  répartis  ont  atteint  en  1891, 
15  0/0  ;  en  1892,  27  1/2  0/0;  en  1893,  40  0/0,  et  en  1894, 
40  0/0.  Pour  l'année  en  cours,  on  paraît  espérer  des  pro- 
fits sensiblement  plus  considérables  et  qui  pourraient 
atteindre,  dit-on,  75  0/0,  à  en  juger  au  moins  par  les 
résultats  des  quatre  premiers  mois  de  l'exercice. 

En  ce  qui  regarde  les  autres  mines,  constatons  que 
la  Ferrcira,  qui  restait  à  425  62  1/2.  est  en  légère  re- 
prise à  428  75.  Siminer  and  Jack,  371  25,  gagnant  ainsi 
7  fr.  50  pour  la  semaine  ;  Randfontein,  54  06  1/4 
contre  47  50  vendredi  dernier  ;  Buffelsdorn,  137  50 
contre  135:  on  a  lu  plus  haut,  dans  notre  correspon- 
dance des  Mines  d'or  de  Londres,  des  détails  intéres- 
sants sur  cette  entreprise;  Robinson,  223  12  1/2,  en 
bénéfice  de  4  fr.  37  1/2  ;  par  contre,  Geldenhuis  un 
peu  plus  lourde  à  165,  en  recul  de  2  fr.  50  ;  Lower 
Roodepoorl,  24  50  contre  25;  Chartered,  101  87  1/2  en 
reprise  de  5  fr.  62  1/2;  New  Kleinfonlein,  146  25  contre 
136  25;  Durban  Roodepoort  Deep  Level,  presque  sans 
changement  à  106  25;  elle  cotait,  il  y  a  huit  jours,  105  ; 
Western,  42  fr.  50. 


France.  —  Bien  que  mouvementé,  le  marché  de  Pa- 
ris a  été,  cette  semaine,  assez  calme  au  point  de  vue 
des  transactions.  Impressionné  par  ce  qui  se  passait  à 
Londres,  qui  procédait  à  sa  liquidation  de  fin  du  mois, 
il  a  affiché,  pendant  plusieurs  séances,  des  tendances 
de  lourdeur.  Hier,  cependant,  nous  le  retrouvons  plus 
soutenu,  grâce  au  maintien  de  nos  grandes  valeurs 
françaises,  comme  les  actions  de  nos  Sociétés  de  Crédit 
et  de  nos  grandes  Compagnies  de  Chemins  de  fer. 
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La  liquidation  approchant,  la  spéculation  vu  agir 

dans  les  jours  qui  vont  suivre.  Il  est,  probable  que  l'on 
fera  tout  le  possible  pour  relever  l6a  cours,  notamment 
de  nos  Renies  Françaises  ■'  0/0,  de  l'Italien  et  du 
Sues.  La  Rente  Ècotérieure  Espagnole  sera  aussi  vive- 
ment disputée  :  mais  elle  dépend  surtout  des  nouvelles 
qui  parviendront  de  Cuba, 

Allemagne.  —  La  tendance  a  été  faible,  cette  se- 
maine, sur  le  marché  allemand,  cl  on  y  a  enregistré  de 
nombreuses  réalisations  en  vue  de  la  liquidation  qui 
semble  devoir  être  laborieuse.  On  constate,  en  outre, 
un  resserrement  monétaire. 

Le  public  allemand  prend  de  plus  en  plus  goût  aux 
valeurs  de  mines  d'or. 

Le  récent  vote  de  la  Chambre  des  députés  de  Prusse, 
en  faveur  du  bimétallisme  international,  a  produit 
une  profonde  impression  en  Allemagne  et,  d'après 
les  nouvelles  qui  nous  parviennent,  la  réunion  d'une 
conférence  monétaire,  dont  l'initiative  serait  prise 
par  le  Gouvernement  allemand,  paraît  être  assurée. 

Angleterre.  —  Le  marché  anglais,  un  peu  impres- 
sionné par  la  cherté  des  reports  cotés  en  liquidation 
sur  les  valeurs  minières,  a  repris  sa  fermeté  et  témoi- 
gne de  tendances  assez  favorables.  L'avis  général  est 
que  les  ventes  importantes  effectuées  ces  jours-ci  ont 
sensiblement  dégagé  la  place  et  assaini  le  marché  des 
mines  d'or. 

La  statistique  semestrielle  du  joint-stock  banks,  que 
l'on  vient  de  publier,  montre  que  le  capital  employé 
dans  les  affaires  de  Banque  tend  à  diminuer  et  que  les 
bénéfices  sont  également  en  moins-value. 

En  ce  qui  concerne  la  politique,  nous  n'avons  aucun 
fait  nouveau  à  signaler,  si  ce  n'est  la  persistance  des 
bruits  de  dissolution  prochaine.  Etant  donné  l'affai- 
blissement de  la  majorité,  ces  bruits  pourraient  avoir 
quelque  fondement. 

Autriche- Hong  rie.  —  La  Bourse  de  Vienne  a  fait 
preuve  de  lourdeur  ;  il  y  a  même  eu,  au  début  de  la 
semaine,  d'assez  grosses  réalisations  de  la  spéculation 
locale,  malgré  la  fin  de  la  crise  ministérielle  et  les 
bonnes  perspectives  de  la  récolte. 

Aussi  bien,  les  chiffres  du  commerce  extérieur,  pour 
les  quatre  premiers  mois  de  l'année,  sont  peu  satisfai- 
sants :  l'excédent  des  importations  est  de  7  millions 
300  mille  florins.  C'est  là  unemoins-value  de  12  1/2 mil- 
lions de  florins  par  rapport  à  la  période  correspondante 
de  1893. 

Signalons  aussi  un  léger  resserrement  monétaire. 

Espagne.  —  Semaine  insignifiante  à  la  Bourse  de 
Madrid.  On  reste  sur  l'expectative  en  s'inquiétant  un 
peu  de  l'obstructionnisme  systématique  de  l'opposition 
qui,  par  son  attitude  peu  patriotique,  retarde  le  règle- 
ment des  questions  intéressant  la  situation  financière 
du  pays. 

Constatons,  toutefois  que,  d'après  les  renseignements 
parvenus  au  Ministère  des  finances,  les  recettes  s'amé- 
liorent; pour  la  première  quinzaine  de  mai,  le  rende- 
ment des  impôts  accuse  une  plus-value  de  près  d'un 
million  sur  la  période  correspondante  de  1893. 

Italie.  —  Si  les  transactions  ont  été  peu  animées 
cette  semaine  sur  le  marché  Italien,  la  cote  n'en  con- 
serve pas  moins  les  plus-values  acquises  ;  cette  fermeté 
s'explique  par  l'attitude  des  marchés  étrangers  et  aussi 
par  l'amélioration  réelle  des  recettes  du  Trésor. 

Les  divers  discours  ministériels  ont  été  très  applaudis 
et  on  a  été  très  favorablement  impressionné  par  l'ex- 
posé si  net  du  programme  financier  de  MM.  Sonninq  et 
Boselli. 

Roumanie.  —  Les  recettes  budgétaires  de  la  Rouma- 
nie pour  les  onze  premiers  mois  de  l'exercice  1894-95, 
c'est  à-dire  du  1er  avril  1894  à  fin  février  1895,  accusent 
un  déficit  de  6.170.650  lei.  Mais  les  dépenses  étant  in- 
férieures aux  prévisions,  il  y  a  lieu  de  croire  que  le 
déficit  ne  s'accroîtra  pas  pour  l'année  entière. 

Suède  et  Norvège.  —  Le  conflit  suédo-norvégien  dont 
nous  avons  parlé  à  plusieurs  reprises,  s'accentue;  on 
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trouvera  à  ce  propos  des  détails  intéressants  dans  la 
lettre  de  notre  correspondant  de  Stockholm. 

Turquie.  —  Les  recettes  nettes  de  l'Administration 
de  la  Dette  publique,  pour  l'année  liscale  1894-95,  sont 
en  légère  augmentation  en  comparaison  avec  l'exercice 
antérieur.  Sur  un  total  de  2.196.318  liv.  t.  la  réserve 
destinée  à  l'augmentation  des  intérêts  a  été  portée  à 
342.512  1.  t. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  a  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 


FONDS  D'ÉTATS 


Français  3  %  (perpétuel)  

Consolidés  anglais  (ch.f.  25 fr.  20; 
Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  S 0). . . 

Belgique  3  %  

Espagne  Ext.  4  %  (ch.  f.  1  fr.)  . . 
Grèce  5  %  1S81  (en  suspension). 
Hollande  3  %  %  (à  Ams'.erd-.m). 
Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  8  fr.  50). . 

Italie  4  %  net  

Norvège  3  %  (ch.  f,  ?o  fr.  20)  

Portugal  3  %  (1  fr.  jet)  

Roumanie  5  %  

Russie  3  %  or  1891  libéré  

Serbie  5  %  1890  (ch.  de  f.)  

Suède  4  %  1880  (ch.  f.  25  fr.  20). . 
Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fer) 
Turquie  convertie  1  %  série  D.. 

—       Priorité  4  %  1890  

Consolidé  Prussien  3  %  à  Berlin) 
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24  56 

4  07 

98  37 
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3  04 

98  75' 

32  911 

3  03 

FRANGE 


LA  SITUATION 


La  Politique.  —  La  Nouvelle  Commission  du  Budg.jt.  —  Indemnités 
allouées  aux  témoins  judiciaires.  —  Le  Groupe  viticole.  —  La  Com- 
mission d'enquête  sur  les  Conventions.  —  Election  législative.— 
Monument  u  la  mémoire  des  soldats  morts  pour  la  patrie  dans  la 
guerre  franco-allemande.  —  Composition  de  la  Commission  du 
Budget. 

La  Chambre  a  procédé,  le  21,  dans  ses  bureaux,  à 
l'élection  de  la  Commission  du  budget  de  1896,  dont 
nous  donnons  la  composition  ci-dessous.  Le  vote  a  été 
précédé  de  longues  discussions  d'une  importance 
réelle. 

Le  projet  de  M.  Ribot  comportait  bien  des  réserves. 
Elles  ont  été  exprimées  dans  les  bureaux  de  la  Ch  ambre. 
On  a  regretté  que  le  Gouvernement  n'eût  pas  songé 
davantage  à  faire  appel  aux  économies,  surtout  dans 
les  départements  de  la  guerre  et  de  la  marine.  Au  con- 
traire, pour  les  besoins  de  ces  Ministères,  le  projet  de 
M.  Ribot  fait  apparaître  à  l'horizon  de  nouveaux  bud- 
gets extraordinaires  :  pour  la  marine,  il  l'a  déclaré 
nettement;  peur  la  guerre,  chacun  s'y  attend. 

L'originalité  du  projet  du  budget  de  1896,  c'est  qu'il 
propose  des  impôts  nouveaux  pour  compenser  l'insuf- 
fisance des  recettes.  Aussi,  de  toutes  parts,  a-t-on  pro- 
testé. On  s'est  demandé  s'il  ne  serait  pas  possible 
d'obtenir  un  ensemble  d'économies  permettant  de  réta- 
blir l'équilibre  budgétaire.  Dans  tous  les  bureaux,  cette 
observation  a  été  produite  et  la  composition  de  la  nou- 
velle Commission  du  budget  s'en  est  ressentie.  Tous 
ses  membres,  peut-on  dire,  sont  hostiles  au  projet  de 
M.  Uibot.  La  volonté  unanime  des  commissaires  est  de 
réaliser  des  économies,  sans  recourir,  comme  le  pro- 
pose le  Gouvernement,  à  des  produits  nouveaux. 

Mais  où  la  Commission  du  budget  se  divise,  c'est 
dans  la  manière  de  procéder  à  des  réformes  adminis- 
tratives et  fiscales.  Les  uns,  tout  en  admettant  que  le 
régime  fiscal  de  la  France  comporte  de  nombreuses 
améliorations,  tiennent  à  le  ménager  ;  les  autres,  au 
contraire,    proposent /un   impôt  progressif   sur  le 


revenu.  Entre  ces  deux  tendances,  laCommission  aura 
a  choisir. 


Le  Conseil  des  Ministres  s'est  réuni,  le  18,  à  l'Elysée 
sous  la  présidence  de  M.  Félix  Faure. 

Il  s'est  d'abord  occupé  des  interpellations  qui  restaient  en- 
core à  l'ordre  du  jour  de  la  Chambre. 

Le  Conseil  a  ensuite  été  d'avis  de  demander  à  la  Chambre 
de  nommer  le  mardi  ai  mai  la  Commission  du  budget 
de  1896.  6 

Il  a  été  décidé  que  plusieurs  bâtiments  de  guerre  seraient 
envoyés  a  Bordeaux  à  l'occasion  du  voyage  du  Président  de 
la  République  dans  cette  ville. 

M.  Trarieux  a  fait  signer  un  décret  modifiant  les  indem- 
nités de  voyage  el  de  séjour  allouées  aux  témoins  entendus 
soit  au  cours  des  instructions  judiciaires,  soit  lors  du  i cé- 
ment des  affaires  criminelles  et  de  police. 

Aux  termes  de  ce  décret,  les  témoins  qui  ne  sont  pas  domi- 
cilies à  plus  d'un  myriamètre  du  lieu  où  ils  seront  entendus 
n  auront  droit  à  aucune  indemnité  de  voyage  ;  il  pourra  leur 
être  alloué,  sur  leur  demande,  la  taxe  fixée  par  les  articles  27 
et  28  du  décret  du  18  juin  1811. 

Ceux  qui  sont  domiciliés  à  plus  d'un  myriamètre  du  lieu 
de  comparution  recevront  une  indemnité  de  voyage  qui  sera 
de  10  centimes  par  kilomètre  parcouru  en  allant  et  autant 
pour  le  retour,  mais  ils  n'auront  pas  droit  à  la  taxe  dont  il  est 
question  ci-dessus. 

Si  les  témoins  sont  obligés  de  prolonger  leur  séjour  dans  la 
ville  où  ils  auront  été  entendus,  et  où  ils  n'auront  pas  leur 
résidence,  il  leur  sera  alloué,  pour  chaque  journée  de  séjour, 
une  indemnité  de  :  à  Paris,  6  francs  ;  dans  les  villes  de4U.000 
habitants  et  au-dessous,  5  francs  ;  dans  les  autres  villes  et 
cemmunes,  4  francs. 

•v~  Le  groupe  viticole  de  la  Chambre  des  députés  s'est 
!  réuni,  le  18,  sous  la  présidence  de  M.  Emile  Brousse. 

Après  une  longue  discussion  des  divers  projets  de  réforme 
des  boissons,  le  groupe  a  reconnu  unanimement  la  nécessité 
de  prendre  des  mesures  très  sévères  pour  arrêter  la  fraude 
des  alcools,  tout  en  maintenant  l'exemption  en  faveur  de  la 
stricte  consommation  de  famille. 

La  Commission  d'Enquête  sur  les  Conventions  était 
convoquée,  le  18,  pour  entendre  le  rapport  de  M.  Darlan,  mais 
le  rapporteur  n'ayant  pas  complètement  terminé  son  travail, 
la  lecture  du  rapport  a  été  remise  à  cette  semaine.  La  Com- 
mission se  réunira,  au  début  de  la  semaine  prochaine,  pour 
statuer  sur  les  conclusions  de  ce  rapport. 

Le  18,  la  Chambre  des  députés  a  discuté  l'interpellation 
Casabianca-Gavini  sur  les  agissements  de  l'Administration 
en  Corse.  L'ordre  du  jour  pur  et  simple,  accepté  par  le  Gou- 
vernement, a  été  voté  par  339  voix  contre  142. 

wv  Le  19,  une  élection  législative  a  eu  lieu  dans  la  Sarthe, 
à  La  Flèche.  M.  d'Estournelles  de  Constant,  républicain, 
a  été  élu. 

-vw  Le  20,  la  Chambre  des  députés  a  repoussé  l'urgence  de 
la  proposition  de  M.  GéraulfcRichard  tendant  à  l'abrogation 
des  lois  sur  les  associations  de  malfaiteurs  et  sur  les  menées 
anarchistes.  La  Chambre  a  discuté  ensuite  l'interpellation  de 
M.  Fernand  Rabier  sur  l'ingérence  de  la  politique  cléricale 
dans  l'année. 

~v>.  Le  Conseil  des  ministres  s'est  réuni  le  21,  à  l'Elysée, 
sous  la  présidence  de  M.  Félix  Faure. 

Le  Conseil  a  décidé  qu'à  l'occasion  du  vingt-cinquième 
anniversaire  de  la  guerre  franco-allemande,  il  saisirait  les 
Chambres  d'un  projet  de  loi  tendant  à  ouvrir  un  crédit  pour 
l'érection  à  Paris  d'un  monument  élevé  à  la  mémoire  des 
soldats  morts  pour  la  patrie. 

Le  projet  de  loi,  dont  les  détails  vont  être  arrêtés,  sera 
déposé  aujourd'hui  sur  le  bureau  de  la  Chambre. 

Le  Ministre  du  commerce  a  soumis  à  l'approbation  du 
Conseil  une  convention  conclue  avec  la  Compagnie  des  Che- 
mins de  fer  du  Nord  en  vue  d'assurer  le  service  maritime 
postal  entre  Calais  et  Douvres. 

-wv  La  Chambre  s'est  réunie,  le  21,  pour  élire  la  Commis- 
sion du  Budget 

Voici  la  liste  des  membres  qui  ont  été  élus  :  MM.  Doumer 
Chaudey,  Millerand ,  Cochery,  Lockroy,  Gerville-Réache', 
Pelletan,  Dubost,  Labat,  Riotteau,  Chevalier,  Merlou,  de  la 
Porte,  Abel,  Krantz,  Cavaignac,  Salis,  Sarriea,  Deluns-Mon- 
taud,  Boucher,  Maurice  Faure,  Barthou,  Delpeuch,  Raiberti. 
Doumergue,  Leydet,  général  Iung,  Delombre,  Maurice  Lebon. 
Perrier,  Boudenoot,  Turrel  et  Marty. 

15  membres  sortants  de  la  Commission  ont  été  réélus.  Sur 
les  18  membres  nouveaux,  10  avaienl  déjà  fait  partie  de  pré- 
céili'iilcs  Commissions  du  Budget.  Au  point  de  vue  des  opi- 
nions fiscales,  les  membres  de  la  nouvelle  Commission  du 
Budget  sont  unanimement  hostiles  au  projet  de  budget  de 
M.  Ribot. 
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~v  Lo  '22,  la  Commission  du  lUulget  s'est  rôunio,  à  l'eflV 
de  se  constituer.  M.  Lockrqy  a  été  élu  présidenl  et  MM.  Co 
ohcrv  Deluns-Montaud  et  Gerville-ïtéache.  vice-présidents. 


Marché  financier.  —  Notre  marché  ne  s'est  pas  en- 
core repris,  d'autant  plus  que  nous  avons  eu  à  compter 
avec  ta  liquidation  de  fin  mai  de  Londres,  qui  n'a  pas 
manqué  d'être  encore  fortement  agitée.  Nous  avons 
donc  eu,  ces  jours  derniers,  à  enregistrer  de  nouveaux 
des  variations  assez  sérieuses  qui,  cependant,  ne  parais- 
sent pas  devoir  amener  un  mouvement  de  réaction  très 
sensible.  Comme  les  valeurs  en  général  avaient  atteint, 
depuis  quelques  mois,  des  cours  très  élevés,  il  n'y  a 
rien  au  fond  de  surprenant  à  ce  que  l'on  se  soit  laissé 
aller  un  peu  en  arrière.  Mais  les  tendances  de  la  place, 
au  dernier  moment  et  en  dépit  de  quelques  offres  nou- 
velles, sont  plutôt  satisfaisantes,  et  on  espère  plutôt 
mieux  de  la  liquidation  qui  commencera  la  semaine 
prochaine. 

£  ^  La  nomination  de  la  nouvelle  Commission  du 
budget  a  défavorablement  impressionné  le  marché  de 
nos  Rentes  Françaises,  qui  ont  été  agitées  presque 
continuellement.  Le  3  0/0  Perpétuel,  que  nous  lais- 
sions à  102571/2,  avait  pourtant  progressé  au  début 
de  la  semaine,  à  102  80.  mais  il  recule  à  102  45.  Comp- 
tant soutenu.  Rente  3  1/2  0/0  en  avance  de  7  cent.  1/2 
à  107  65  ;  Rente  3  0/0  Amortissable  101  17  1/2,  ga- 
gnant ainsi  15  centimes. 

La  fin  du  mois  paraît  devoir  être  animée,  au  moins 
sur  notre  Rente  3  0/0.  Beaucoup  de  primes,  dont  25 
centimes,  ont  été  vendues,  dans  ces  derniers  temps,  à 
des  prix  très  bas,  et  on  paraît  disposé,  dans  certains 
milieux,  à  forcer  le  découvert  qui  s'est  ainsi  formé. 
Mais  la  situation  politique  et  budgétaire  ne  semble 
guère  comporter  un  enlèvement  des  cours. 

■jç  i(  Les  actions  de  la  Banque  de  France  sont  re- 
venues de  3.700  à  3.642  fr.  50,  mais  reprennent  à  3.680 
pour  rester  à  3.675.  Les  bénéfices  nets  des  escomptes 
pour  les  vingt-deux  premières  semaines  du  semestre  en 
cours  s'élèvent  à  2.422.220  fr.  contre  5.473.263  fr.  en 
1894,  4.365.190  fr.  en  1893,  6.367.778  fr.  en  1892, 
9.318.863  fr.  en  1891  et  6.679.748  fr.  en  1890. 

'  3f  -fc  Peu  de  variations  à  signaler  sur  les  actions  du 
Crédit  Foncier  de  France,  qui  ont  passé  de  903  75  à 
907  50  pour  rester  ainsi.  Le  Conseil  d'administration  a, 
dans  sa  séance  hebdomadaire  du  23  courant,  autorisé 
pour  5.728.993  fr.  de  nouveaux  prêts,  dont  2.186.000 
francs  en  prêts  fonciers  et  3.542.993  fr.  en  prêts  com- 
munaux. 

Quant  aux  Obligations  Foncières  et  Communales, 
elles  sont,  ainsi  que  les  cours  en  témoignent,  toujours 
l'objet  de  demandes  nombreuses  de  la  part  des  capita- 
listes. Cependant,  elles  ne  restent  pas  en  général  au 
plus  haut.  L'Obligation  Foncière  iS77conserve  son 
cours  de  402  fr.  après  même  403  fr.;  Communales  1879 
toujours  fermes  à  503  fr.  ;  titres  estampillés,  488  25 
sans  changement;  Foncières  1879,  497  contre  498; 
Communales  188  0  498  fr.75  contre  499  fr.  ;  Foncières 
18S3  466  50  en  recul  del  fr.  ;  Foncières  1885  497  fr.50 
perdant  0,50  centimes;  cinquièmes  101  contre  101  fr.25; 
Communales  1891  tout  payé  397  alors  que  nous  les 
laissions  précédemment  à  398;  Communales  1892  en- 
tièrement libérées  507  50  comme  vendredi  dernier; 
Obligations  Foncières  ^S95  490fr.  75,  en  légère  avance 
de  0,25  centimes  ;  Bons  à  Lots  1887  79  fr.  75  contre 
80  fr .;  Bons  1888  plus  mous  à  69  francs. 

4-  Le  marché  des  actions  de  nos  grandes  Sociétés 
de  Crédit  a  présenté  peu  d'animation,  dans  ces  derniers 
jours.  Il  n'en  est  pas  moins  très  ferme.  La  Banque  de 
Paris  et  des  Pays-Bas  gagne  5  fr.,  à  802  50.  Le  Conseil 
d'administration,  dans  sa  réunion  du  22  mai,  a  chargé 
provisoirement  M.  Eugène  Gouin,  doyen  des  adminis- 
trateurs de  cette  Société,  de  tous  les  pouvoirs  de  prési- 
dent. Crédit  Lyonnais  817  50,  en  avance  de  1  fr.  25; 
Comptoir  National  d'Escompte  sans  changement  ap- 
préciable, entre  590  et  592  50.  On  assure  que  cet  Eta- 


blissement aurait  pris  l'initiative  d'un  projet  de 
constitution  d'une  importante  Société,  en  vue  de  la 
mise  en  valeur  des  richesses  naturelles  de  Madagascar. 
Dans  la  situation,  au  30  avril,  du  Comptoir  National 

d'Escompte.,  nous  relevons  une   dilicatioi)  qui  dô« 

mande  quelques  explications.  Lo  chapitré comptei  cou 
rants  qui  s'élevait,  au  31  mars,  à  101.675.207  If.  'ili,  se 
subdivise  celte  fois  en  comptes  courants  créditeurs  à 
vue  pour  77. 140.91)0  fr.  71  et  en  lions  à  échéance  fixe 
pour 34.319.081  IV.  43,  soit  ensemble  111.465.938  fr.14. 
Par  suite  du  développement  donné  à  ses  agences  de 
province  et  de  l'étranger,  le  Comptoir  National  à  jugé 
utile,  de  délivrer,  depuis  quelque  temps,  des  Bons  à 
échance  fixe,  suivant  en  cela  l'exemple  des  autres  Eta- 
blissements de  crédit.  L'émission  de  ces  Bons  étant  de- 
venue assez  importante,  la  Direction  a  cru  devoir  les 
mentionner  dans  un  chapitre  spécial  au  lieu  de  conti- 
nuer à  les  laisser  figurer,  comme  par  le  passé,  dans  les 
comptes  courants  créditeurs.  Crédit  Industriel  et 
Commercial  555,  contre  562.  Quant  à  la  Société  Géné- 
rale qui  s'occupe,  actuellement,  d'une  petite  émission 
d'obligations  de  la  Ville  de  Beauvais,  elle  cote  497  50, 
contre  497. 

La  Banque  Internationale  de  Paris  gagne  2  fr.  50  à 
557  fr.  50.  Au  sujet  de  cette  Institution,  remarquons 
que  parmi  les  affaires  auxquelles  elle  s'intéresse,  il  en  est 
qui  relèvent  absolument  de  l'initiative  sociale  qui  a  su 
les  mettre  sur  pied,  et  les  bien  diriger  ensuite,  comme, 
par  exemple,  la  constitution  de  la  Société  d'exploitation 
des  Chemins  de  fer  du  Cacérès,  et  de  l'Ouest  de  l'Es- 
pagne. Banque  Péruvienne,  de  nouveau  faible  à  451, 
perdant  17  fr.  50;  par  contre,  Banque  de  l'Algérie  en 
bénéfice  de  26  francs  à  766  :  Groupe  des  Immeubles 
peu  animé  ;  Action  34  fr.  50,  contre  31  ;  Obligations 
Foncières  remboursables  à  1.000  fr.  159  fr.  50,  en 
léger  progrès  de  0  50  centimes  ;  par  contre,  Obligations 
4  0/0  en  perte  de  3  fr.  à  181  fr. 

La  Société  Foncière  Lyonnaise,  que  nous  laissions 
à  345  fr.,  s'établit  à  343  75.  L'assemblée  des  actionnai- 
res de  cette  Société  aura  lieu  le  29  courant,  et  nous  au- 
rons à  revenir  sur  le  rapport  qui  sera  présenté  par  le 
Conseil  d'administration.  En  attendant,  mentionnons 
que  les  bénéfices  de  l'exercice  écoulé,  qui  s'élèvent  à 
1.475.677  fr.  03,  permettent  la  répartition  d'un  divi- 
dende de  14  fr.  par  action,  qui  sera  payé  par  moitié  les 
15  juin  et  15  décembre  prochains.  Du  rapport  des  com- 
missaires, il  ressort  que  l'extinction  du  passif  hypothé- 
caire approche  de  son  terme.  Un  seul  prêt  de  120.000 
francs  en  principal  et  échéant  en  juin  reste  à  rem- 
bourser, et  les  disponibilités  ont  été  faites  pour  ce  paie- 
ment. La  Société,  en  1891,  a,  avec  ses  ressources  pro- 
pres, remboursé  divers  prêts  s'élevant  à  1.750.000  fr., 
et  elle  a  commencé  à  racheter  ses  propres  obligations 
pour  220.000  fr.  Ajoutons  encore  qu'elle  a  procédé  à  la 
vente  de  terrains  et  que  cette  vente  lui  a  procuré 
732.250  fr.  de  ressources. 

La  Banque  I.  R.  P.  des  Pays- Autrichiens  cote  585, 
en  moins-value  de  3  fr.  75;  Crédit  Mobilier,  en  avance 
de  5  fr.  50  à  92  fr.  50;  Banque  Hypothécaire  d'Espa- 
gne, 500  fr.,  sans  changement;  Sous-Comptoir  des  En- 
trepreneurs, 105,  perdant  5  fr.  sur  la  clôture  d'il  y  a 
huit  jours.  On  ignore  la  décision  que  va  prendre  la  So- 
ciété en  présence  de  l'opposition  faite  par  les  porteurs 
de  titres  du  Canal  du  Verdon. 

•fr  -k  Pour  la  19e  semaine  de  1895  (du  6  au  13  mai), 
les  recettes  de  nos  grandes  Compagnies  de  Chemins 
de  fer  n'offriront  pas  de  changement  appréciable,  d'a- 
près les  chiffres  provisoires  connus  jusqu'ici,  et  sui- 
vant lesquels  les  moins-values  sur  certaines  lignes  ne 
seraient  que  contrebalancées  par  les  excédents  obtenus 
sur  les  autres.  Quant  aux  actions,  mentionnons  que  si 
le  marché  à  terme,  sur  ces  valeurs,  est  sans  entrain, 
par  contre  le  comptant  témoigne  d'une  certaine  acti- 
vité. Le  Midi  est  à  1.315  à  terme  et  1.320  contre  1.318 
francs  75  au  comptant.  Un  décre  t  récent  vient  d'être 
promulgué  au  sujet  d'une  loi  approuvant  la  convention 
passée  au  mois  de  décembre  dernier  entre  l'Etat  et  cette 
Compagnie  pour  la  concession,  à  cette  dernière,  du 
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chemin  de  fer  de  raccordement  des  lignes  de  Bordeaux 
à  la  frontière  d'Espagne  et  de  Bayonne  à  Saint- Jean- 
Pied-de-Port,  avec  une  gare  maritime  à  établir  sur  les 
quais  de  la  rive  gauche  de  l'Adour,  aux  Allées-Mari- 
times, à  Bayonne.  Cette  concession  remplace  celle  con- 
cédée, en  1886,  à  titre  éventuel  et  qui  se  rapportait  au 
Chemin  de  fer  de  Pau  à  Vic-de-Bigorre.  Orléans  1.570 
à  terme  et  1.575  au  comptant,  contre  1.577  50;  Nord 
sans  changement  à  1.830;  Lyon  1.465  fin  du  mois  et 
1  470  au  comptant  au  lieu  de  1.475  ;  Ouest,  en  recul  de 
1  fr.  50  à  1.094  fr.  50;  Est  962,  en  légère  réaction  de 
1  franc.  Au  sujet  de  cette  Compagnie,  nous  nous  repor- 
tons à  l'article  spécial  que  nous  publions  plus  loin. 

Les  Sud  de  la  France  qui  attendent  toujours  la  rati- 
fication par  le  Parlement  de  leur  dernière  convention 
avec  l'Etat  sont  fermes.  Actions  en  avance  de5fr.  50 
à  286  fr.  ;  Obligations  3  0/0  432  fr.,  contre  431  25. 

4-  -je  Les  actions  Suez  ont  été,  cette  semaine,  préci- 
pitées de  3.340  fr.  à  3.205  pour  reprendre  à  3.250.  En 
dépit  du  passage  du  gros  des  expéditions  pour  Mada- 
gascar, les  recettes  du  transit  ont  accusé  une  moins-va- 
lue  sur  celles  de  la  période  correspondante  de  1894.  De 
plus,  on  a  parlé  de  choléra  au  Caire.  Mais  ce  qui  a  dû, 
surtout,  peser  sur  les  cours  de  cette  valeur,  c'est  l'es- 
pèce de  déclassement  que  semble  indiquer  la  tenue  du 
marché  du  comptant.  Ceci  vient  en  approbation  de  ce 
que  nous  avons  fait  ressortir  précédemment.  Part  Ci- 
vile 2.250,  contre  2.300. 

L'action  de  la  Compagnie  Parisienne  du  Gaz  que 
nous  laissions,  il  y  a  huit  jours,  à  1.091  25  passe  à 
1.095  après  même  1.105  ;  Entrepôts  et  Magasins  Gé- 
néraux de  Paris  575  fr..  en  perte  de  4  fr.  Compagnie 
Générale  Transatlantique  372  50,  gagnant  2  fr.  50.  Le 
paquebot  la  Gascogne  vient  encore  de  subir  dans  sa 
traversée  du  Havre  à  New-York,  un  retard  dû  à  la  rup- 
ture de  la  tige  d'un  piston.  Ajoutons  que  le  projet  de 
loi  dont  nous  parlions  samedi  dernier  ici  même  paraît 
devoir  réunir  une  forte  majorité  dans  les  deux  Cham- 
bres, en  dépit  d'un  autre  projet  séduisant  d'ailleurs, 
mais  qui  entraînerait  malheureusement  des  dépenses 
qu'aucune  Compagnie  ne  paraît  pouvoir  supporter,  et 
aggraverait  le  chiffre  des  subventions  que  l'Etat  aurait 
à  payer. 

Les  Messageries  Maritimes  conservent  leur  cours  de 
630  fr.  Le  Sénat  aura  prochainement  à  se  prononcer 
sur  la  convention  passée  le  5  novembre  1894  entre 
l'Administration  des  Postes  et  Télégraphes  et  la  Com- 
pagnie des  Messageries  Maritimes,  convention  ap- 
prouvée déjà  par  la  Chambre  des  Députés  et  qui  semble, 
à  la  Chambre  haute,  rencontrer  une  certaine  opposition. 
Chargeurs  Réunis,  1.260  ex-coupon,  contre  1.320  fr. 
Nous  avons  le  regret  d'apprendre  la  mort  de  M.  Henri 
Fould,  chevalier  de  la  Légion  d'honneur,  et  président 
du  Conseil  d'administration. de  la  Compagnie  des  Char- 
geur s-R.éunis,  M.  Henri  Fould  était  aussi  président  de 
la  Société  des  Ateliers  et  Chantiers  de  la  Loire; 
membre  du  Conseil  supérieur  du  Commerce  ;  adminis- 
trateur de  la  Compagnie  des  Chemins  de  fer  du  Nord, 
de  la  Compagnie  de  Navigation  Havraise  Péninsulaire, 
et  de  la  Compagnie  I.  R.  P.  des  Chemins  de  fer  Autri- 

Les  Omnibus  de  Paris  montent  de  1.075  fr.  50  à 
1.085  francs.  De  nouvelles  attaques  viennent  de  se  pro- 
duire, CDntre  cette  Compagnie,  au  Conseil  municipal  de 
Paris.  Un  ordre  du  jour  a  même  été  voté,  à  l'unani- 
mité, stipulant  que  M.  le  Préfet  de  la  Seine  est  invité 
à  lui  faire  somivation  d'avoir  à  se  conformer  à  toutes 
les  prescriptions  du  traité  de  1860,  notamment  en  ce 
qui  touche  le  nombre  de  voitures  à  mettre  en  circula- 
tion, et  le  règlement  de  leur  service,  et  la  création  des 
lignes  votées  par  le  Conseil  municipal  dans  sa  séance 
du  11  mai  1894,  le  tout  dans  un  délai  d'un  mois,  et 
sous  peine  de  la  déchéance  et  du  retrait  de  la  conces- 
sion des  omnibus  et  de  celles  ries  tramways  qu'elle 
exploite.  Le  Préfet  de  la  Seine  est  invité,  en  outre,  à 
présenter,  dans  le  plus  bref  délai  possible,  au  Conseil, 
un  mémoire  sur  le  rachat  éventuel  du  matériel  de 
l'exploitation,  sur  les  moyens  financiers  et  adminis- 


tratifs permettant  l'organisation  complète  et  définitive 
des  transports  en  commun  dans  Paris.  L'Administration 
doit,  en  plus,  présenter  une  étude  d'ensemble  sur  les 
lignes  à  créer,  les  modifications  à  apporter  à  celles 
existantes,  etc.,  etc.  Voilures  de  Paris  568  fr.,  en 
avance  de  3  francs. 

Compagnie  Française  des  Métaux  en  avance 
de  5  francs  à  288  75.  La  Cour  de  Cassation  a  rejeté  le 
pourvoi  formé  par  l'Enregistrement  contre  le  jugement 
du  Tribunal  de  la  Seine  le  condamnant  à  restituer  à  la 
Compagnie  Française  des  Métaux  un  montant  de 
751.632  fr.,  indûment  perçu  lors  de  la  transmission  de 
l'actif  de  l'ancienne  Société.  Par  suite  de  cette  décision, 
la  somme  sus-indiquée  est  rendue  disponible.  En  cas 
de  perte  du  procès,  elle  aurait  dû  être  ajoutée  à  la  va- 
leur des  usines.  Compagnie  Française  des  Mines  d'or, 
132  50  contre  126  25.  Nitrate  Raihoays,  agités.  On  con- 
naît, à  l'heure  actuelle,  le  rapport  des  administrateurs 
de  la  Compagnie  des  Nitrate  Railways,  rapport  qui 
sera  soumis  à  la  treizième  assemblée  générale  ordinaire 
des  actionnaires,  qui  se  tiendra  le  28  courant.  Le  laco- 
nisme de  ce  document  a  servi  deprôtexte  à  de  nouvelles 
attaques  contre  les  actions  de  la  Compagnie,  attaques 
qui  ont  fait  reculer  les  cours  de  485  fr.  à  425.  Nous  res- 
tons un  peu  mieux  à  448  75.  Ce  que  l'on  ne  doit  pas 
perdre  de  vue,  c'est  que  les  rapports  des  Sociétés  an- 
glaises sont  toujours  brefs  en  général.  Ce  n'est  qu'à 
l'assemblée  même  que  la  Direction  de  ces  Sociétés 
donne  les  plus  amples  explications,  qu'elle  y  soit  ou 
non  invitée.  Nous  attendrons  donc  patiemment  la 
réunion  du  28  courant. 

Les  Lagunas  Nitrate  sont  à  146  25,  contre  153  75  ; 
Lautaro  195,  en  perte  de  12  fr.  50.  Lots  du  Congo  98  75, 
en  pert£  de  10  fr.  par  suite  de  l'ajournement  de  la  dis- 
cussion au  sujet  de  l'annexion  à  la  Belgique  de  l'Etat 
indépendant  du  Congo.  Il  ne  faut  pas  croire  cependant 
que  la  question  sera  ajournée  éternellement.  En  tout 
cas,  le  44e  tirage  sur  ces  titres  aura  lieu  le  mois  pro- 
chain. 

Le  Rio-Tinto  remonte  de  390  à  408  75.  Nous  repor- 
tons nos  lecteurs  à  l'article  que  nous  consacrons  plus 
loin  à  cette  Société. 

Valeurs  de  la  Société  Hellénique  du  Canal  de  Co- 
rinthe  soutenues.  Uaclion  est  à  101  50  contre  102  ; 
obligation  6  0/0  en  bénéfice  de  3  fr.  50  à  177  50.  On 
attache,  dans  certains  milieux,  une  grande  importance 
à  la  nouvelle  donnée,  à  savoir  que  l'administration  de 
la  Société  a  été  informée  par  l'agent  du  Lloyd  Autri- 
chien que  l'archiduchesse  d'Autriche  devait  passer-  le 
canal  à  bord  du  steamer  Tries  te,  appartenant  à  la 
Compagnie  de  transport  susmentionnée.  Les  action- 
naires de  la  Société  sont  convoqués  à  Athènes,  le  8/20 
juin,  en  assemblée  générale  ordinaire.  A  ce  sujet,  nous 
nous  reportons  à  ce  que  nous  disions  il  y  a  huit  jours, 
au  sujet  du  premier  rapport  annuel  de  la  Société. 

La  Compagnie  Générale  des  Nitrates  se  tient  entre 
116  25  et  147  50,  se  ressentant  fort  peu  de  la  baisse  que 
nous  signalons  plus  haut  sur  les  Nitrate  Railways. 
Au  reste,  il  est  à  prendre  en  considération  que  ces  titres 
n'entrent  que  pour  une  partie  seulement  dnns  la  com- 
position de  son  trust. 

•fc  -fc  Les  Fonds  Brésiliens  sont  fermes.  Le  4  1/2 
p.  c.  1888  monte  à  79  60,  pendant  que  le  4  0/0  1889 
gagne  40  centimes  à  75  40. 

if  if  La  Rente  Extérieure  Espagnole,  qui  clôturait 
à  72  05  est  revenue  à  71  60,  pour  remonter  à  72  65  et 
rester,  au  dernier  moment,  à  72  25.  Les  nouvelles 
reçues  de  Cuba  l'impressionnent  toujours  ;  cependant, 
dans  les  jours  prochains,  la  spéculation  aura  à  compter 
avec  la  réponse  des  primes  de  fin  du  mois,  qui  aura 
lieu  vendredi  prochain. 

ic  i(  La  Rente  Italienne,  qui  de  89  55  avait  reprisa 
90  35,  reste  en  clôture  à  89  65.  Le  discours  prononcé 
avant  hier  à  Rome  par  M.  Crispi  avait,  et  en  général, 
favorablement  impressionné  la  place  ;  mais  des  ventes 
se  sont  produites  à  la  suite  de  documents  publiés  par 
un  grand  journal  du  matin,  et  dont  on  a  paru-vouloir 
exagérer  l'importance. 
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^  if  Les  Fonds  Russes  sont,  en  général,  excessive- 
ment recherchés  :  l'Orient  4  0/0  surtout,  profite  consi- 
dérablement, en  passant  de  (i(>  65  à  68  30.  Consolidés 
<rp  et  2»  séries  102  35;  Russe  3  0/0  1891  el  2«  émis- 
sion  1894  93  40,  bénéficiant  d'une  avance  de  25  cen- 
times; Russe  3  1/2  0/0  sans  changement  à  98  25. 

if  if  Le  5  Serbe,  que  nous  laissions  à  09  fr., 
recule  â  07  50.  11  faut  attendre  ce  qui  va  être  résolu  à 
!  .elgrade,  et  la  ligne  de  conduite  que  va  suivre  le  Gou- 
vernement. 

if  if  Les  Valeurs  Ottomanes  sont  soutenues  mais 
plutôt  calmes.  Le  Turc  B  gagne  20  centimes  à  45  20; 

C  28  30,  sans  changement;  Turc  h  26  15,  gagnant 
20  centimes;  Douanes  512  50  comme  il  y  a  huit  jours; 
Ottomane  4  0/0  1894,  484  contre  479  au  comptant  et 
17  ;  50  à  terme  vendredi  dernier  ;  Banque  Ottomane  726 
contre  727  50. 

Les  Obligations  SmyrneCassaba  sont  à  450,  en 
avance  de  5  fr.  50;  Obligations  3  0/0  Salonique-Cons- 
tanlinople  322  50  à  323  75. 

if  if  Sur  le  Petit  Marche  Libre,  on  témoigne  de  peu 
d'activité,  pourtant  la  Grande  Fabrique  de  Papier  s'é- 
change couramment  à  100  francs. 


QUESTIONS   DU  JOUR 


MINES  D'OR  ET  CAPITAUX  FRANÇAIS 


Quel  est  le  montant  des  sommes  consacrées  par 
les  capitalistes  français  a  l'achat  d'actions  de 
Mines  d'or  sud-africaines  et  australiennes  ?  Telle 
est  la  question  que  l'on  se  pose  depuis  la  publi- 
cation du  rapport  de  M.  Aubert,  notre  consul 
général  à  Prétoria,  rapport  que  nous  avons  analysé 
dans  notre  numéro  du  11  mai  dernier  :  —  500  mil- 
lions, disent  les  uns  !  1  milliard,  disent  les  autres  ! 
Nous  avions,  pour  notre  part,  évalué  ce  montant  à 
600  ou  700  millions  de  francs. 

Et  d'abord  est-il  possible  de  déterminer  exacte- 
ment le  chiffre  des  capitaux  français  engagés  dans 
les  exploitations  aurifères  du  Transwaal  et  de 
l'Australie?  Nous  répondons  immédiatement  : 
non  ! 

En  effet,  le  public  français  s'est  engagé  de  deux 
manières  dans  les  Mines  d'or  :  1°  en  achetant  en 
France  les  actions  de  Mines  introduites  sur  notre 
marché  par  des  maisons  de  banque  françaises,  ou 
des  trusts  constitués  sur  notre  place  (ce  sont  cer- 
tainement les  plus  sérieuses)  ;  2°  en  achetant  direc- 
tement sur  le  marché  anglais,  par  l'intermédiaire 
des  remisiers  qui  prennent  des  ordres  pour  le 
compte  des  brokers  de  Londres,  des  actions  ne  se 
négociant  encore  qu'en  Angleterre. 

11  est  donc  impossible  d'évaluer  directement  le 
montant  des  sommes  consacrées  par  nos  compa- 
triotes à  ces  achats  car  —  ne  serait-ce  qu'en  raison 
du  secret  professionnel  —  ces  maisons  de  banque, 
trusts  ou  remisiers  se  refuseront  toujours  à  pro- 
duire le  chiffre  de  leurs  opérations. 

Mais  nous  pouvons  cependant,  d'une  manière 
indirecte,  il  est  vrai,  et  seulement  approximative, 
nous  rendre  compte  de  l'importance  du  capital  en 
question. 

*** 

Si  l'on  ne  considérait  que  la  balance  commer- 
ciale de  notre  pays,  on  pourrait  supposer  que  la 
France  est,  chaque  année,  fortement  débitrice  de 
l'étranger   puisque ,   pour  l'exercice   1894  par 


exemple,  le  solde  de  cette  balance  s'est  ainsi  établi  : 

Importations  de.  l'étranger  en  France.  Fr.  4.119  millions 
Exportations  françaises  à  l'étranger   3.275  — 

Déficit  de  l'année.   844  millions 

Mais  la  France  a  des  recettes  considérables  d'or- 
dre étranger  qui  échappent  aux  statistiques  doua- 
nières :  elle  possède  notamment  une  vingtaine  de 
milliards  de  valeurs  étrangères  (en  capital  nomi- 
nal) dont  les  arrérages,  dividendes  et  amortisse- 
ments annuels  représentent  une  somme  globale  de 
800  à  900  millions  de  francs. 

En  supposant  que  le  déficit  de  la  balance  com- 
merciale se  trouve  largement  compensé  par  les 
coupons  étrangers,  on  est  dans  la  vérité  des  choses. 

Mais,  en  outre  de  ces  ressources  permanentes,  la 
France  retire,  du  chef  des  étrangers  qui  viennent 
séjourner  sur  son  territoire,  soit  en  touristes,  soit 
en  rentiers  —  et  dont  le  nombre  est  infiniment 
plus  considérable  que  celui  des  Français  allant  à 
l'étranger  pour  le  même  objet  -  des  recettes  quo- 
tidiennes dont  nous  avons  jadis  évalué  le  montant 
annuel  entre  1.500  millions  et  2  milliards  de  francs. 

Nous  n'entendons  pas  affirmer  que  le  bénéfice 
net  que  notre  commerce  national  retire  chaque 
année  des  étrangers  est  égal  à  cette  somme,  mais 
simplement  indiquer  que  le  pays  a,  de  ce  chef,  une 
rentrée  d'ordre  extérieur  de  1.500  millions  à  2 
milliards  de  francs. 

Les  deux  observations  précédentes  expliquent 
pourquoi  la  France,  malgré  une  balance  commer- 
ciale en  déficit  sérieux,  malgré  les  nombreux  em- 
prunts que  les  nations  étrangères  y  contractent 
plus  ou  moins  chaque  année,  a  cependant,  d'une 
manière  presque  constante,  les  changes  en  sa  fa- 
veur et  voit  son  stock  de  numéraire  d'or  (aujour- 
d'hui l'unique  numéraire  international)  s'accroitre 
régulièrement. 

*** 

Les  achats  d'actions  de  Mines  d'or  pour  le  compte 
français  ont  commencé  vers  la  fin  du  premier  se- 
mestre, de  l'année  dernière;  le  courant  s'est  ac- 
centué dans  les  premières  semaines  de  l'année 
1895;  il  semble  avoir  atteint  son  point  culminant 
vers  la  fin  du  mois  de  mars. 

Nous  ne  trouvons  l'indication  précise  dans  la 
cote  du  chèque  sur  Londres,  qui  résume  fidèle- 
ment —  pour  des  raisons  qu'il  serait  trop  long 
d'expliquer  ici — la  situation  de  la  France  au  point 
de  vue  de  la  balance  de  ses  paiements  et  de  ses 
recettes  d'ordre  extérieur. 

Le  pair  du  change  entre  Paris  et  Londres  est  de 
25  fr.  22,  ce  qui  signifie  que  la  liv.  st.,  monnaie 
de  compte  anglaise,  vaut  à  Paris  25  fr.  22.  Quand 
la  France  est  créditeur  de  l'étranger  :  par  le  jeu 
naturel  de  l'arbitrage,  le  chèque  sur  Londres 
baisse  au-dessous  de  ce  pair,  et  le  courant  du  nu- 
méraire-or,'qui  solde  ordinairement  la  balance 
des  règlements  extérieurs,  est  dirigé  vers  la  France. 
Au  contraire,  quand  le  chèque  sur  Londres  monte 
au-dessus  du  pair  :  c'est  que  notre  pays  est  débi- 
teur de  l'étranger. 

Nous  posons  ici 
devons  constater  que  la  différence  du  taux  de  l'es- 
compte entre  la  Banque  de  France  et  la  Banque 
d'Angleterre,  ou  les  besoins  momentanés  d'une 
grande  place  quelconque  peuvent  apporter  des 
exceptions  à  cette  règle. 

Pendant  les  quatre  premiers  mois  de  l'année 
1894,  et  sous  l'influence  de  la  surélévation  des 
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droits  de  douane  sur  les  céréales,  la  France  a 
importé  des  quantités  considérables  de  blés  étran- 
gers, et  le  solde  de  sa  balance  commerciale  s'est 
ainsi  établi  : 

Importations  étrangères  en  France...  fr.    1.466  millions 
Exportations  françaises  à  l'étranger. .  fr.    1.008  — 
Déficit  des  4  mois  :  fr..      458  — 

Cependant,  malgré  ce  déficit,  la  France  —  grâce 
aux  ressources  spécifiées  ci-dessus  —  restait  cré- 
diteur de  l'étranger  puisque  le  chèque  sur  Londres 
vers  la  fin  du  mois  d'avril  1894  se  maintenait  aux 
environs  de  25  fr.  18  et  qu'il  était  resté  en  moyenne 
à  25  fr.  1(3  pendant  toute  la  première  quinzaine  de 
ce  même  mois. 

L'année  précédente,  à  la  même  époque,  nous 
trouvons  le  chèque  à  25  fr.  14. 

Pendant  les  quatre  premiers  mois  de  1895  notre 
balance  commerciale  s'est  soldée  par: 

Importations  étrangères  en  France. . .  fr.    1.210  millions 
Exportations  françaises  à  l'Etranger.,  fr.    1.087  — 

Déficit  des  4  mois  :  fr.       123  — 

Ce  qui  revient  à  dire  que  notre  compte-créditeur 
de  l'étranger  a  dû  s'augmenter,  en  1895,  du  chef 
de  la  balance  commerciale,  de  335  millions  de 
francs  par  rapport  à  la  période  correspondante  de 
1894. 

L'amélioration  était  déjà  de  329  millions  dès  la 
fin  du  mois  de  mars  :  le  chèque  sur  Londres  aurait 
donc  dù  logiquement  descendre  au-dessous  de 
25  18  (cours  de  fin  mars  1894),  tandis  que  nous  le 
voyons  s'élever  à  25  29  pendant  la  deuxième  quin- 
zaine de  mars,  et  nul  doute  qu'il  n'eût  dépassé 
sensiblement  ce  taux  si  la  Banque  de  France,  par 
des  remises  opportunes  de  matières  d'or,  n'avait 
brusquement  enrayé  la  hausse  considérable  qui  se 
dessinait. 

*** 

La  position  respective  de  la  France  et  de  l'An- 
gleterre au  point  de  vue  financier  et  commercial, 
peut-elle  expliquer  cette  hausse  exagérée  du 
chèque  ! 

En  aucune  manière: 

Jusqu'au  21  mars  1895,  le  taux  d'escompte  de 
la  Banque  de  France  a  été  de  1/2  0/0  au-dessus 
du  taux  d'escompte  de  la  Banque  d' Angleterre,  ce 
qui,  théoriquement,  devait  rendre  le  change  sur 
Londres  favorable  à  la  France,  puisque  les  capi- 
taux disponibles  trouvaient  une  plus  forte  rémuné- 
ration sur  notre  sol  qu'en  Angleterre.  A  partir  du 
21  mars,  il  y  a  eu  égalité  d'escompte  entre  les  deux 
grandes  Banques  d'émission,  et  le  taux  du  loyer 
de  l'argent  sur  le  marché  libre  anglais  est  resté 
inférieur  (sauf  pour  les  valeurs  aurifères)  à  celui 
de  notre  marché  hors  Banque. 

On  a  bien  parlé  des  besoins  du  Syndicat  anglais 
concessionnaire  de  l'Emprunt  américain  :  mais  l'or 
est  toujours  resté  au  pair  à  Londres  et  l'encaisse- 
or  de  la  Banque  d'Angleterre,  qui  n'était  que  de 
813  millionsde  francs  fin  décembre  1894,  atteignait 
937  millions  à  la  dernière  situation  d'avril  1895. 

Donc,  pas  de  raison  financière  de  hausse  du 
chèque  sur  Londres. 

Quant  à  la  balance  commerciale  des  deux  pays, 
le  petit  tableau  ci-dessous  va  nous  prouver  que  le 
solde  des  quatre  premiers  mois  de  1895,  comparé  à 
celui  de  la  période  correspondante  de  1894,  militait 


également  en  faveur  de  la  baisse  normale  du 
chèque  : 

Export.         Import.        Solde  en 
Les  4  françaises      anglaises      faveur  de 

premiers  mois      en  Angleterre  en  France     la  France 

{Millions  de  francs) 

1894  .  .  296  168  +  128 

1895    309  161  +  1^6 

Le  solde  en  faveur  de  la  France  était  déjà  de  107 
millions  à  la  fin  du  mois  de  mars  1895,  contre  98 
millions  pendant  lapériode  correspondante  de  1894. 

En  résumé  rien  ne  justifie  la  hausse  du  chèque 
sur  Londres  survenue  pendant  les  quatre  premiers 
mois  de  l'année  1895  et  plus  particulièrement  vers 
la  fin  du  premier  trimestre. 

*** 

Nous  avons  une  seconde  méthode  pour  apprécier 
l'importance  des  sommes  employées  par  la  France 
en  achat  d'actions  de  Mines  d'or. 

Quand  le  chèque  sur  Londres  s'élève  sensible- 
ment au-dessus  de  25,22  les  commerçants  ou  ban- 
quiers français,  ayant  à  payer  à  l'étranger,  peuvent 
employer  les  louis  d'or  de  notre  circulation  pour 
effectuer  leurs  règlements.  Au-dessus  de  25,32 
(cours  que  les  cambistes  désignent  sous  le  nom 
de  Gold  point  de  sortie)  il  y  a  même  un  sérieux 
avantage  à  utiliser  ce  mode  de  paiement. 

Mais  la  Banque  de  France,  régulatrice  vigilante 
de  notre  circulation  monétaire,  surveille  très  atten- 
tivement la  cote  du  chèque  car  elle  sait  qu'à  partir 
de  25,27  et  en  prévision  d'une  hausse  plus  impor- 
tante, les  cambistes  se  mettent  à  trébucher  l'or  et 
à  constituer  des  réserves  pour  l'exportation. 

Ainsi,  la  Banque  de  France  sait  d'une  manière 
certaine  (à  cause  de  la  prime  de  2  francs  que  les 
changeurs  donnaient  au  mois  de  mars  pour  chaque 
roule°au  d'or  de  1.000  francs  tout  venant  et  des  in- 
formations spéciales  qu'elle  a  recueillies  à  ce  sujet) 
qu'une  centaine  de  millions  de  francs  d'or,  au 
moins,  a  été  expédiée  à  l'étranger  dans  l'espace  de 
quelques  semaines.  Mais  le  drainage  de  la  circula- 
tion se  serait  fait  sur  une  échelle  beaucoup  plus 
vaste  si  le  chèque  de  Londres  s'était  élevé  au-dessus 
de  25,32. 

Pour  enrayer  la  hausse  du  chèque,  la  Banque 
de  France,  ne  possédant  malheureusement  pas  de 
portefeuille  étranger,  ne  dispose  que  d'un  seul 
moyen  :  céder  de  l'or  monnayé  étranger  ou  des 
lingots  d'or  aux  commerçants  ou  banquiers  de  la 
place  qui,  ayant  à  faire  des  paiements  en  or  à 
l'étranger,  seraient  dans  l'obligation  d'acheter  du 
chèque  sur  Londres  et  contribueraient  ainsi  à  sa 
hausse.  . 

Trouvant  de  l'or  au  pair  de  la  monnaie  française, 
ces  débiteurs  délaissent  le  chèque  qu'il  leur  fau- 
drait acquérir  au-dessus  de  ce  pair...  et  par  le 
simple  effet  des  remises  de  la  Banque,  le  Gold 
point  de  sortie  n'est  jamais  atteint. 


Les  remises  de  matières  que  la  Banque  d 
France  effectue  pour  défendre  notre  circulation 
métallique" contre  le  drainage  des  cambistes  —  et 
qui  rendent  impossible  en~France  la  spéculatio  n 
sur  l'or  —  se  traduisent  naturellement  par  des  d  i- 
minutions  de  son  encaisse-or.  En  étudiant  la  cot  e 
moyenne  du  chèque  sur  Londres  et  la  situation  de  s 
treize  dernières  semaines  de  1895,  comparées  aux 
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semaines  correspondantes  de  l'année  1394,  on  se 
rendra  compte  de  l'importance  du  courant  de  sortie 
des  capitaux  français  pendant  cette  période  : 

Encaisse-or  de  lu  Banque  de  France  : 
(Millions  de  francs) 
1894  1895 


Dates 

22  fëvr. . 
l"r  mars . 

8  —  . 
15  —  . 
22 
29 

5 
12 
19 
26 

3 
10 
17 


Cours 

Encaisse-  moyen 
or     du  chèque 


avril 


1.712 
1.712 
1.714 
1.721 
1.726 
1.728 
1.726 
1.721 
1.723 
1.748 
1.760 
1.757 
1.764 


25  17 
25  1G 
25  20 
25  19 
25  20 
25  17 
25  16 
25  16 
25  16 
25  20 
25  18 
25  17 
25  17 


-f-   52  millions. 


Dates 

21  levr.  . 
28   —  . 

7  mars , 
14  —  . 
21  —  . 
28   —  . 

\  avril  . 
11  —  . 
18  —  . 
25   —  . 

2  mai  , 

9  —  . 
16   —  . 


Cours 

Encaisse-  moyen 
or     du  chèque 


2.150 
2.148 
2.148 
2.143 
2.140 
2.106 
2.087 
2.075 
2.069 
'2.06(5 
2.057 
2.053 
2.053 


25  22  y, 
25  22  g 
25  21  Y, 
25  24 
25  28 
25  25'.; 
25  MÛ 
25  22 
25  22 
25  22  % 
25  20)1 
25  22 
25  22'.; 


—   97  millions. 


La  Banque  de  France  a  défendu  la  cote  dn 
chèque,  mais  son  encaisse-or  —  qui  avait  gagné 
438  millions  de  francs  du  22  février  1894  au  21 
lévrier  1895  —  s'est  diminuée  de  97  millions 
de  francs  pendant  les  13  dernières  semaines  de 
1895,  tandis  que  pendant  la  période  correspon- 
dante de  l'année  1894,  et  malgré  un  déficit  de  la 
balance  commerciale  supérieur  de  335  millions 
au  déficit  des  quatre  premiers  mois  de  1895, 
oette  encaisse  s'était  augmentée  de  52  millions, 
le  chèque  sur  Londres  n'ayant  jamais  dépassé 
25,20. 

Mais  comme,  en  cette  circonstance,  la  Banque 
de  France  n'a  été  que  la  pondératrice  du  cours  du 
chèque  et  non  l'intermédiaire  nécessaire  des  règle- 
ments extérieurs  de  notre  pays,  les  diminutions 
successives  de  son  encaisse-or  ne  correspondent 
nullement  à  l'importance  réelle  des  sommes  con- 
sacrées par  nos  compatriotes,  depuis  quatre  mois, 
à  l'achat  d'actions  de  Mines  d'or.  Cependant,  ces 
diminutions,  mises  en  regard  du  cours  du  chèque, 
nous  fournissent  —  quant  à.  la  position  de  notre 
balance  des  paiements  extérieurs  —  des  indica- 
tions comparables  à  relies  du  baromètre  pour  les 
dépressions  atmosphériques. 

C'est  à  ce  titre  qu'il  convenait  de  les  examiner. 

*** 

En  résumé,  des  considérations  qui  précèdent  on 
peut  conclure,  mais  sous  toute  réserve,  que  les 
Français,  pendant  les  quatre  premiers  mois  de 
1895,  ont  déboursé  un  solde  d'au  moins  400  mil- 
lions de  francs  pour  leurs  achats  d'actions  de  Mines 
d'or. 

Les  intermédiaires  bien  informés  affirmaient,  à 
la  fin  de  l'année  1894,  qu'il  en  existait  déjà,  à  cette 
époque,  pour  environ  200 à 250  millions  en  France. 
C'est  donc  un  capital  de  600  à  650  millions  que 
nos  compatriotes  ont  engagé  dans  les  exploita- 
tions aurifères  sud-africaines  ou  australiennes. 

Comment  se  répartit  ce  capital?  Que  rapporte- 
t-il  ?  Quelle  est  sa  valeur  au  cours  du  jour  ?  C'est  ce 
que  nulle  statistique,  dans  l'état  actuel  des  choses, 
ne  saurait  établir  :  il  faut,  pour  le  moment,  secon- 
tenter  d'évaluations  approximatives. 

Edmond  Théry. 
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Les  nouvelles  les  plus  fantaisistes  et  aussi  les  plus 
contradictoires  ont  été  colportées  ces  temps  derniers 
relativement  à  l'emprunt  ou  aux  emprunts  projetés  par 
la  Chine,  pour  payer  sa  rançon  de  guerre  et  organiser 
ses  iinances.  En  réalité,  si  des  pourparlers  sont  enga- 
gés, si  le  Syndicat  des  banques  française,  disposées, 
en  principe,  à  participer  aux  opérations,  semble  mar- 
cher d'accord  avec  le  groupe  allemand,  la  situation  est 
encore  très  vague  ;  nous  ne  savons  ni  le  total,  ni  la 
forme,  ni  le  taux  exigés  par  les  futurs  prêteurs  et  peut- 
être  ceux-ci  ne  connaissent-ils  même  pas  les  prétentions 
du  Japon,  qui  constituent,  cependant,  la  question  préa- 
lable 1  Nous  réserverons  donc  notre  jugement  et  nous 
n'enregistrerons  pas  les  nombreux  télégrammes  publiés 
par  la  presse  anglaise  et  américaine,  touchant  à  des 
olïres  émanant  de  l'autre  côté  de  l'Atlantique,  car  ce 
serait  nous  exposer  à  démentir  la  semaine  prochaine 
les  informations  données  aujourd'hui. 

Mais,  tandis  qu'on  négocie,  il  nous  paraît  intéressant 
de  mettre  au  point  les  études  publiées  ici  même  sur  le 
Céleste  Empire  et  d'indiquer  les  ressources  sur  les- 
quelles il  pourrait  gager,  éventuellement,  les  sommes 
qu'on  lui  prêterait. 

Et,  tout  d'abord,  quelle  est  sa  situation  financière 
actuelle  ? 

En  tenant  compte  des  récents  emprunts  conclus,  soit 
avec  des  Etablissements  allemands,  soit  avec  la  Hong- 
Kong  and  Shanghaï  Banking  Corporation  qui,  ayant 
son  siège  principal  à  Hong-Kong,  est  la  mieux  placée 
pour  soutenir  le  crédit  de  la  Chine,  le  total  de  la  Dette 
extérieure  ne  dépasse  pas  220  ou  240  millions  de 
francs. 

Ce  chiffre  comportant  un  service  annuel  de  18  à 
20  millions  de  francs  se  décompose  en  :  1»  Solde  des 
4.725.000  liv.  st.,  6  0/0  or,  émis  en  1885,  au  taux  de 
98  0/0,  à  Londres,  par  l'entremise  delà  Hong-Kong  and 
Shanghaï  Bank  et  la  maison  Baring,  solde  évalué  à 
3. 000. 000  de  liv.  st.  et  dont  les  titres  restant  en  circula- 
tion sont  cotés  dans  les  environs  de  102;  2°  l'emprunt  ar- 
gent 7  0/0,  de  1.635.000  liv.  st.  (10.900.000  taêls)  de 
1894,  émis  à  96  1/2, coté  entre  108  et  110;  3«  l'emprunt  or 
6  0/0,  de 3. 000. 000  de  liv.  st.,  de  1895,  émis  à  98,  à  Lon- 
dres; 4o  un  emprunt  or  5  0/0,  de  11/2  millions  de  liv. st. 
(30  millions  de  marks)  placé  en  Allemagne  également 
cette  année,  et  divers  autres  emprunts  de  moindre  im- 
portance, remboursables  en  1915. 

Quant  aux  opérations  similaires  de  1874  et  1877,  les 
premières  qu'aient  contractées  le  Céleste  Empire  (au 
taux  usuraire  de  8  0/0  et  au  cours  de  95  0/0)  elles 
étaient  déjà  liquidées  en  1884. 

Les  diverses  dettes  sont  gagées  sur  les  revenus  des 
douanes  maritimes,  dont  l'administration  a  été  si  bien 
organisée  et  continue  à  être  si  habilement  dirigée 
par  sir  Robert-Hart.  Le  rendement  annuel  de  ces 
Douanes  a  été  le  suivant,  depuis  treize  ans  (en  taëls 
de Haikioan,  valant  8  fr.  26  à  la  parité  de  15  1/2,  et  re- 
présentant, avec  la  dépréciation  de  l'argent  au  31  dé- 
cembre 1894,  une  valeur  de  3  fr.  73)  :  1882.  14.085.672 
taëls;  1883, 13.286.757 :  1884, 13.510.712  ;  1885.14.472.766; 
1886,15.144.678;  1887,  20.541.399;  1888,  23.167.892; 
1889,  21.823.762;  1890.  21.990.226;  1891,  23.518.021; 
1892,  22 . 689 . 054  ;  1893,  21 . 989 . 300  ;  1894,  22 . 523 . 605 
taëls. 

Ainsi,  pour  l'an  dernier,  en  prenant  le  cours  (au 
31  décembre  1894)  de  3  fr.  73,  les  recettes  des  Douanes 
maritimes  ressortent  à  84  millions  de  francs  environ, 
c'est-à-dire  à  une  somme  plus  de  cinq  fois  supérieure 
aux  besoins  du  service  de  la  Dette  extérieure. 

En  dehors  de  cette  source  de  revenus,  d'un  contrôle 
facile,  il  en  est  d'autres  sur  lesquelles  on  n'a  pas  de 
données  positives;  ce  sont  :  les  droits  de  likin  (douanes 
intérieures),  les  impôts  fonciers  et  autres,  tributs, 
licences,  etc.,  etc.,  produisant,  — d'après  les  renseigne- 
ments ollicieux  qu'ont  publiés  les  journaux  anglais  de 
l'Extrême-Orient  —  de  5  à  600  millions  de  francs.  Mais, 
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pour  celles-ci  il  n'y  a  pas  d'administration  régulière;le 
bon  plaisir  des  mandarins,  dont  l'unique  préoccupation 
est  de  s'enrichir  au  détriment  du  Trésor  impérial, cons- 
titue la  règle. 

Quant  aux  douanes  maritimes,  leur  rendement 
pourra  s'accroître  dans  des  proportions  considérables 
avec  l'ouverture  de  nouveaux  ports  prévue  dans  le 
traité  de  Simonosaki. 

*** 

Nous  avons  sous  les  yeux  le  rapport  sur  le  commerce 
extérieur  de  la  Chine  en  1894  établi  par  M.  Kopsch, 
le  secrétaire-statisticien  de  l'Administration  de  sir 
Robert-Hart.  Malgré  la  guerre,  les  épidémies  et  les 
maux  de  toute  sorte  dont  l'Empire  du  Milieu  a  souffert 
l'an  dernier,  le  mouvement  est  en  progression  sur  1893: 
les  importations  se  sont  élevées  à  162  millions  de  taèls 
haïkwan  (soit,  à  3  fr.  73,  604.2CO.000  francs)  et  les 
exportations  à  128  millions  lOO.mille  taëls  (477.813.000 
francs).  Tandis  que  les  premières  n'ont  progressé  que 
de  39  millions  911  mille  francs,  la  plus-value  des  expor- 
tations est  de  plus  de  42  millions  1/2  de  francs  par 
rapport  à  l'année  antérieure.  Sous  l'influence  des 
changes,  les  sorties  de  produits  chinois  vers  les  pays  à 
étalon-or  se  développent  de  jour  en  jour  et  certains 
articles  qui  n'avaient  jamais  été  exportés  ont  pris  le 
chemin  de  l'étranger. 

M.  Kopsch  constate  que  l'augmentation  des  impor- 
tations est  due,  non  pas  à  l'accroissement  des  quantités, 
mais  aux  nouvelles  évaluations  résultant  de  la  hausse 
des  prix  en  or. 

Ainsi,  les  statistiques  nous  apprennent  que,  en  1890, 
quand  le  cours  moyen  du  taël  haikioan  ressortait  à 
5  shill.  2d.,  le  marché  chinois  a  absorbé  17.400.000  pièces 
de  cotonnades  étrangères  et  18.600.000  pièces  en  1891  ; 
mais  lorsque  le  tact  baissa  à  3  shill.  2d.,  l'importation 
tomba  au-dessous  de  14  millions  de  pièces,  les  prix  de 
ces  cotonnades  dépassant  la  puissance  d'achat  du  con- 
sommateur chinois. 

Par  contre,  l'industrie  cotonnière  indigène  s'est  déve- 
loppée d'une  façon  remarquable  ;  on  estime  qu'au  cours 
de  l'année  1895,  il  y  aura  360.000 broches,  3.000  métiers 
à  tisser  et  environ  15  filatures  (dont  la  construction 
s'élève  à  Sanghaï.  àNing-poet  danâ  les  ports  du  Yangtsé) 
en  pleine  activité.  La  filature  de  Sanghaï,  qui  avait  été 
détruite  par  un  incendie,  il  y  a  quelques  mois,  est  déjà 
à  peu  près  réédifiée. 

Les  exportations  de  laine  de  la  Chine  paraissent 
avoir  un  bel  avenir  :  elles  ont  passé  de  34.800  piculs 
en  1884,  à  226.000  piculs  en  1894  ;  pour  les  cotons  bruts, 
la  progression  a  été  de  576.000  piculs  en  1893,  à  747.000 
piculs  en  1894;  le  Japon  en  a  absorbé  la  plus  grande 
partie.  Mais  les  embarquements  pour  l'Europe  se  chif- 
frent par  104.000  piculs  et  semblent  avoir  une  tendance 
marquée  à  se  développer. 

«  L'observateur  réfléchi,  conclut  M.  Kopsch,  verra 
que,  si  on  ne  se  décide  pas  à  réhabiliter  l'argent,  la  lutte 
entre  les  pays  producteurs  obligera  l'Occident  à  cher- 
cher un  refuge  dans  le  protectionnisme,  comme  l'ont 
fait  l'Australie,  le  Canada  et  les  Etats-Unis,  pour  se 
défendre  contre  la  main-d'œuvre  à  bon  marché  des 
Chinois.»  Nous  serons  plus  catégoriques  que  le  secré- 
taire statisticien  des  Douanes  maritimes  :  en  nous  ap- 
puyant sur  les  documents  publiés  toutes  les  semaines 
dans  notre  Chronique  monétaire,  nous  entrevoyons 
l'époque  où  les  industries  coalisées  de  l'Extrême-Orient, 
favorisées  par  une  main-d'œuvre  abondante  et  d'un 
prix  exceptionnellement  bas,  et  par  l'inégalité  des 
régimes  monétaires  ,  accapareront  le  marché  du 
monde. 


Mais  cette  digression  nous  entraîne  loin  de  notre 
sujet;  aussi  bien,  elle  n'a  d'autre  sujet  que  d'indiquer 
très  sommairement  l'avenir  réservé  à  ce  vaste  empire, 
que  ses  récentes  défaites  semblent  avoir  peu  affecté. 

Pour  en  revenir  à  l'emprunt,  il  soulève  de  nombreux 
problèmes,  fort  délicats,  en  ce  sens  que  les  intérêts  des 
nations  étrangères  peuvent  se  heurter  dans  les  accords 
à  intervenir  et  que  les  diverses  puissances  européennes 


ou  américaine  veillent,  avec  un  soin  jaloux,  à  ce  que 
l'une  d'entre  elles  ne  soit  pas  favorisée  au  détriment  des- 
autres. 

En  attendant  qu'on  ait  trouvé  un  terrain  d'entente, 
nous  conclurons  dans  les  termes  suivants  : 

Si  les  douanes  maritimes  permettent  déjà  de  gager  un 
emprunt  très  important,  une  réorganisation  adminis- 
trative et  fiscale  de  la  Chine  donnerait  à  ses  finances 
un  développement  impossible  à  évaluer  en  l'état  actuel. 
Pour  atteindre  ce  but,  la  constitution  d'une  Commission 
de  contrôle  internationale  s'impose  ;  nous  ignorons  si1 
la  question  a  été  soulevée  et  si  c'est  là  une  des  condi- 
tions posée  par  les  futurs  prêteurs,  mais  elle  vient 
tout  naturellement  à  l'esprit. 

C.-R.  Wehrung. 


LE  COMMERCE  EXTÉRIEUR  DE  LA  FRANCE 

pendant  les  quatre  premiers  mois  de  1895 


RÉSUME  COMPARATIF  des  Importations  et  Exportations  par 
catégories  pendant  les  quatre  premiers  mois  des  dix  der- 
nières années  (1886-1895). 

IMPORTATIONS  (en  milliers  de  francs) 


Années 

Matières 

Objets 

Objets 

Total  des 

Or,  arg. 

premières 

fabriqués, 

d'alimen. 

import. 

et  billon. 

1895 

728.359 

172.687 

309.441 

1  210.487 

171.951 

1894 

833.605 

186.359 

446.074 

1.466.038 

91.269 

1893 

779.517 

171.287 

308  516 

1. 25^.320 

228  66» 

1892 

800  813 

258  763 

596.474 

1  656  050 

154.604. 

1891 

895.197 

204.953 

477.057 

1.577  207 

192.442 

1890 

873.602 

193.922 

451.444 

1.518  ?63 

87.135 

1889 

801.623 

178.453 

468.575 

1.418  652 

77  207 

1888 

691  286 

m.  130 

461  019 

1  324.465 

91.655 

1887 

710. 2'U 

177  577 

438.248 

1.346.156 

109.527 

1886 

703.294 

173.  f.58 

505.693 

1.382.545 

168.191 

EXPORTATIONS  (en  milliers  de  francs) 


Années 

Matières 

Objets 

Objets 

Colis 

Total  des 

Or,  arg-. 

prem. 

fabriqués 

d'alimen. 

postaux 

export. 

et  billon 

1895 

2?3  134 

594.749 

178.778 

40  458 

1.087.119 

92.281 

1894 

229.114 

512.161 

206.742 

30.290 

1.008  307 

52  083 

1893 

276.619 

685.241 

220  580 

27.357 

1  109  797 

66  189 

1892 

256  376 

532  350 

244.795 

16.737 

1  050  258 

77.325 

1891 

253  507 

631.122 

234.705 

19.952 

1.139.286 

87.899 

1890 

285.670 

657.435 

271  480 

15.422 

1.230.007 

67.141 

1889 

285.437 

607  810 

242  579 

15  087 

1.150.913 

66  564 

1888 

255. 09S 

5î0  530 

209.176 

12.799 

1  027  598 

128.077 

1887 

216.546 

532.301 

210.372 

10  192 

999.411 

155  410 

1886 

231  922 

538.723 

212.604 

6.963 

990.212 

69.704 

Les  résultats  ci-dessus  sont  satisfaisants,  si  l'on  tient 
compte  de  la  dépression  générale  qui  pèse  sur  le  com- 
merce extérieur  des  grandes  nations  européennes, L'ex- 
portation de  nos  produits  manufacturés  a  augmenté  de 
52  millions  1/2  depuis  le  commencftment  de  l'année, 
tandis  que  l'importation  des  produits  similaires  étran- 
gers a  diminué,  au  contraire,  de  13  millions  1/2.  Enfin, 
la  balance,  qui  se  soldait  à  la  fin  d'avril  1894  par  un 
déficit  global  de  458  millions  de  francs,  se  trouve  ra- 
menée, fin  avril  1895,  à  un  excédent  d'importation  de 
seulement  123  millions. 

Nous  ne  pouvons  que  souhaiter  que  la  tendance  de  re- 
prise de  nos  exportations  se  continuent  pour  les  pro- 
chains mois. 

Résumé  des  éohanges  avec  les  principaux  pays 

(En  milliers  de  francs) 


ÉTATS 


Angleterre  

Allemagne  

Belgique  

Suisse  

Italie  

Espagne   

Turquie  

Etats-Unis  

Brésil  

Républ.  Argentine 


Importai. 


Avril  1895 

îjitîér. 
pr  l'exp 


43.309 
25.228 
24  882 

5  320 
9.474 

14  76S 

6  120 
21  596 

5.080 
19.C61 


Eiportat. 


84.520 
36  230 
51.202 
13.710 
11.091 
9.708 
4.188 
35.108 
6  693 
3.619 


+  41.211 
+  11.002 
+  26.320 
4-  8  420 
+  1-617 

—  5.060 

—  1.932 
+  3.5I2| 
4-  1.6131 

15.442 


4  premiers  mois  1895 
Dirfér. 


Importât 


161 .228 
96.92) 
95  351 
20.027 
34  742 
54.467 
29.177 

136  635 
24  84  S 
75  811 


Eiportat. 


309.697 
103.104 
170.180 
41.388 
41  407 
35.820 
17.804 
110.203 
27  942 
15.604 


pr  l'exp. 


+148  469 

4-  6  183 
+  74.829 
+  21.3S1 
4-    6  665 

—  18.647 

—  11.373 

—  26.432 
4-  3.098- 

—  60  207 
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Métaux  précieux.  —  importation*  el  Exportations  dea 
Métaux  précieux  pondant  les  quatre  premiers  mois  îles  an- 
nées 18'J8- 1894-1895  (Valeur  en  milliers  de  francs)  : 


Matières 

IVroilTATIOXS  (milliers  d«  tr.) 

KiroilT.ITIOSS  (milllfrs  d<  Ir.) 

1895 

1894 

1893 

1895 

1894 

1893 

Or  oi  lingots  

Argent  en  lingots  

Argent  monnayé  

Mouuais  île  biilon  

Totaux. . . . 

36.810 
12;!  209 
9. 581 
22.332 
17 

17  301 

39.094 
5.308 
29.541 
41 

21.22H 
153.881 
5.023 
41.079 
15 

3.594 
70.657 

3  60S 
13  186 

,  931 

1  214 

24.507 
2.769 
23.484 
117 

1.568 
33.280 

.S  ISO 

26  059 
1 

191.950 

91.27C 

223.659 

92.28! 

52.0S2 

66.089 

Gomme  nous  l'avions  l'ait  prévoir  le  mois  dernier,  le 
mois  d'avril  a  donné  lieu  à  une  importante  sortie  d'or 
Chiffrant  par  43.776.000  i'rancs.  La  plus  grande  partie 
de  cet  or  a  été  expédiée  en  Angleterre  en  contre-partie 
des  actions  de  mines  dont  le  marché  français  a  été 
inondé  ces  derniers  temps.  Mais  il  ne  faut  pas  oublier 
que  les  chiffres  indiqués  par  la  statistique  officielle 
sont  toujours  fortement  au-dessous  de  la  vérité,  les 
exportateurs  ayant  une  tendance  marquée  à  ne  dé- 
clarer qu'une  somme  inférieure  à  la  somme  réellement 
expédiée.  La  période  des  quatre  premiers  mois  1895 
reste  cependant  avec  une  plus-value  d'entrées  de 
85.768.000  francs. 

Les  entrées  d'argent  des  quatre  premiers  mois  ont  été 
de 31.913.000  fr.,  contre  une  sortie  de  17.094.000  fr., 
soit  une  plus-value  d'entrées  de  14.819.000  fr.  Pour  le 
mois  d'avril,  la  plus-value  a  été  de  3.073.000  fr. 

Billon.  —  Pendant  les  quatre  premiers  mois  de  1895 
nous  avons  eu  une  forte  exportation  de  monnaie  de 
cuivre  et  de  billon  s'élevant,  en  valeur,  à  934.200  fr. 
Les  entrées  ne  s'élèvent  qu'à  17.100  fr. 


RÉSUMÉ  des  perceptions  opérées  par  le  service  des 
douanes  et  le  service  des  contributions  indirectes  pendant 
les  quatre  premiers  mois  des  années  1893,  1894  et  1895  : 

DÉSIGNATION 


Service  des  Douanes  : 

Droits  de  douanes  à  l'importation  

—  —      à  l'exportation  

—  de  statistique  

—  de  navigation  

—  et  produits  divers  de  douanes.. 
Taxe  de  consommation  des  sels  


Total. 


Service  des  contribut.  indirectes  : 

Boissons  et  droit  de  fabr.  des  bières  

Sels.   

Sucre  indigène  (droit  de  fabrication)... 

Droits  divers  et  rec.  à  diff.  titres  

Vente  des  tabacs   

—  des  poudres  

—  des  allumettes  


Total  

Total  général  des  perceptions. . 
A  déd.  les  dép.  p,  primes  ou  drawbacks, 

Reste  acquis  au  Trésor  


1895 

1894 

1893 

Mille  fr. 

Mille  fr. 

Mille  fr. 

120. 9U3 

176.423 

135.968 

2.006 

» 

2.175 

2.CS2 

2.414 

2.821 

2.437 

1.559 

1  802 

1.563 

6.493 

6.223 

6.452 

133.375 

189.449 

148.502 

144.169 

146.153 

150.455 

3.273 

3.267 

3.325 

43.091 

39.143 

39.879 

32  439 

33.079 

32.977 

120. 389 

120.732 

120.8S9 

2.958 

2  390 

2.438 

6.872 

7.692 

7.315 

352. 4 ià 

357.308 

486.566 

511.905 

505  S 10 

21k 

192 

184 

486.354 

541.713 

505.626 

Les  perceptions  opérées  par  le  service  des  douanes, 
pendant  les  quatre  premiers  mois  de  1895,  ont  été  infé- 
rieures à  celles  de  la  même  période  de  1894  de  56.074.000 
francs.  Cette  moins-value  est  presque  entièrement  im- 
putable aux  entrées  de  céréales,  dont  les  droits  n'ont 
été  que  de  13.551.000  francs,  contre  58.988.000  francs, 
dans  les  quatre  premiers  mois  de  1894;  les  vins  sont  en 
diminution  de  3.877.000  francs. 

Pour  les  contributions  indirectes,  la  perception  des 
droits  pour  les  quatre  premiers  mois  de  1895  est  en 
plus-value  de  735.000  francs  sur  la  même  période 
de  la  dernière  année,  les  boissons  sont  en  diminution 
de  1.984.000  francs;  par  contre,  le  droit  de  fabrication 
du  sucre  indigène  a  augmenté  de  3.948.000  francs. 


Les  entrées  de  navires  pendant  les  quatre  premiers 
mois  de  1895  ont  été  inférieures  de  938  à  celles  de  la 
même  période  de  1894,  le  tonnage  a  diminué  de  539 


milliers  de  tonneaux.  A  la  sortie  le  nombre  dos  navires 
a  augmenté  de  267,  mais  le  tonnage  est  en  réduction 
de  il  milliers  de  tonneans . 

RÉSUMÉ  de  la  navigat'on  de  la  France  pendant  les  quatre 
premiers  mois  des  anm'es  IS'.l'i  et  IK'.I.>  (iiavirrs  /-lut  ri/rs)  : 


ENTRÉE 

SORTIE 

1895 

1894 

1895 

1894 

Navires  français 

Nomb 

de 
navir. 

Ton. 

Nomb 

de 
navir. 

Ton. 

Nomb 

do 
navir. 

Ton 

Nomb 

de 
navir. 

Ton. 

Avec  colonies  m  pos- 
sessions françaises 

570 

9 

(Ollt.) 
387 
1 

489 
5 

(■III.) 
32? 
1 

611 

465 

(mil  1.) 
474 
48 

546 
306 

(ilîT) 
391 
37 

Etranger  : 
Pays  d'Europe  

1.283 

438 

1.422 

508 

1.327 

478 

1.256 

483- 

—   bors  d'Europe. 

208 

298 

208 

293 

188 

261 

172 

251 

Total  

2  070 

1.126 

2.124 

1.129 

2.594 

1.266 

2.280 

1.167 

Navires  étrang. 

Avec  colonies  et  pos- 
sessions françaises 

31 

21 

63 

43 

32 

18 

45 

18- 

Etranger  : 

4.305 

1.862 

5.032 

2  231 

3  749 

1.273 

3.742 

1.340 

—    hors  d'Europe. 

490 

744 

615 

888 

122 

204 

163 

240 

Total  

4  826 

2.628 

5  710  3.165 

3.9C3 

ÎT497 

3.950 

1  608 

Total  général  

6.S96 

3.755 

7.834 

i.294 

6.497 

2.764 

6.230 

2.775 

TONNAGE  des  navires  chargés,  français  et  étrangers,  pen- 
dant les  quatre  premiers  mois  des  années  1893,  1894  et  1895 
(entrées  et  sorties  réunies)  : 

En  tonneaux 


Dunkerque  . . . 

Calais  

Boulogne  

Dieppe  

Le  Havre  

Rouen  

Nantes  

Saint-Nazaire. 

Bordeaux  

Bayonne   

Cette  

Marseille  

Nice  

Autres  ports.. 


Tous  les  ports. . 


1893 

1894 

1895 

Différenc 
par  rapport  è 

Total 

514.064 

024  615 

532.478 

92.137 

894  193 

256.623 

254.003 

2.620 

407.326 

290  122 

308.495 

+ 

18.373 

161.779 

248  686 

202.582 

43.104 

1.166  887 

t. 256. 927 

1 

197.612 

59.315 

£97.771 

379.405 

252.586 

126  819 

39  585 

55  26 1 

42.891 

12  370 

251.674 

257.716 

237  912 

19  804 

607.284 

600.152 

494.746 

105.406 

109.103 

132  042 

116,061 

15.981 

261  435 

222.461 

248.977 

+ 

26.516 

2  060  044 

2.036.408 

1 

912  858 

123.550 

38.946 

43  212 

36  013 

7.199 

785 . 421 

667.122 

680.144 

13.022 

6.495.512 

7.070  752 

6.519.358 

551.394 

14.75 
1.02- 
3.33 
18.54 
4.71 
33.42 
22.38 
7.6* 
17.56 
12.10 
11.91 
6  06 
16  65 
1.95 

7.79 


Pendant  les  quatre  premiers  mois  de  1895,  le  commerce 
maritime  total,  comparé  à  la  même  période  de  1894,  a 
subi  une  diminution  de  551.394  tonneaux  ou  7,79  0/0 
c'est  une  légère  amélioration  à  l'actif  du  mois  d'avril. 
Tous  les  ports,  Cette  et  Boulogne  exceptés,  ont  été 
atteints  par  cette  moins-value.  Comparée  aux  quatre 
premiers  mois  de  1893,  la  dernière  période  est  en 
plus-value  de  23.846  tonneaux  ou  0,36  0/0. 

P.  B. 


LA  CONVERSION  DE  LA  COMPAGNIE  DE  L'EST 


Les  actionnaires  de  la  Compagnie  des  Chemins  de 
fer  de  VEst  se  sont  réunis  le  30  avril  dernier  pour  en- 
tendre les  comptes  de  l'exercice  1894.  Disons  de  suite 
que,  pendant  l'année  écoulée,  nous  n'avons  pas  à  rele- 
ver d'amélioration  sensible  dans  l'ensemble  du  trafic, 
et  que  l'insuffisance  à  supporter  par  la  garantie,  du  fait 
des  Conventions  de  1883,  se  trouve  fixée  à  17.573.000 
francs,  supérieure  de  568.000  fr.  à  celle  de  1893.  Men- 
tionnons aussi  que  le  dividende  des  actions  a  été  établi 
au  minimum  garanti  par  les  susdites  Conventions,  soit  à 
35  fr.  50,  et  passons  à  la  question  qui,  à  cette  même 
assemblée  du  30  avril,  présentait  un  intérêt  particulier, 
c'est-à-dire  à  la  conversion  des  Obligations  5  0/0  en- 
core en  circulation. 

Il  s'agit  ici  de  331.243  obligations  qui  imposent  à  la 
Compagnie  une  charge  annuelle  de  9.488.663  fr.  Les 
porteurs  ont  à  opter,  ou  pour  la  réduction  à  22  fr.  50  de 
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l'intérêt  fixé  à  25  fr.,  ou  pour  le  remboursement  anti- 
cipé à  650  francs  de  ces  obligations.  Pour  obtenir  le 
remboursement,  il  leur  a  été  accordé  un  délai  qui  ex- 
pire aujourd'hui  25  mai,  et  pendant  lequel  ils  ont  dû 
adresser  leur  demande.  Passé  ce  délai,  ils  seront  consi- 
dérés comme  ayant  accepté  la  réduction  d'intérêt,  qui 
ne  commencera  à  porter,  comme  nous  le  mentionnions 
dans  notre  Marché  Financier  du  20  avr.i]  dernier,  que 
sur  le  coupon  à  l'échéance  du  1er  décembre  prochain. 

Cette  question  de  conversion,  qui  a  trouvé  des  oppo- 
sants à  l'assemblée  générale  sus-mentionnée,  a  fait, 
depuis  qu'elle  a  été  votée,  couler  pas  mal  d'encre.  On 
s'est  emparé  des  textes  de  loi,  on  les  a  torturés,  et  on 
est  arrivé  à  cette  conclusion,  à  savoir  :  que  la  Compa- 
gnie de  l'Est  n'avait  nullement  le  droit  d'imposer  à  ses 
obligataires,  ni  un  remboursement  anticipé,  ni  une  ré- 
duction d'intérêt.  En  conséquence,  un  Comité  de 
défense  des  obligataires  s'est  formé,  qui  veut  porter 
devant  les  tribunaux  la  question  de  savoir  si  oui  ou 
non  la  Compagnie  de  l'Est  peut  en  user  vis-à-vis  d'eux 
comme  elle  en  a  pris  la  décision.  L'affaire  sera  portée 
devant  toutes  les  juridictions,  et  nos  plus  éminents 
jurisconsultes  seront  certainement  appelés  à  prêter,  en 
cette  occasion,  le  concours  de  leurs' lumières. 

En  fait,  la  question  a  un  grand  intérêt.  La  Compa- 
pagnie  de  l'Est  n'est  pas  la  seule,  en  effet,  à  avoir  des 
dettes  qui  lui  pèsent  lourdement.  Toutes  nos  autres 
Compagnies  sont  dans  le  même  cas  avec  les  obligations 
5  0/0  et  4  0/0  qu'elles  ont  encore  en  circulation.  Et 
comme  les  capitaux  que  représentent  ces  titres  sont 
considérables,  comme  après  les  Obligations  5  0/0  et 
4  0/0  —  et  par  suite  de  la  diminution  constante  du 
taux  de  l'intérêt  —  il  peut  arriver  qu'un  jour  aussi 
la  conversion  des  Obligations  3  0/0  soit  d'actualité; 
qu'il  y  a  là  plus  de  quinze  milliards  de  francs  d'enga- 
gés, le  débat  soulevé  dès  maintenant  est  intéressant  à 
suivre. 

Est-ce  donc  la  première  fois  que  nous  nous  trouvions 
en  présence  d'une  conversion  d'obligations?  En  aucune 
façon.  Mais  il  semble  qu'ici  on  ait  à  compter  avec  de 
gros  détenteurs  qui  ne  veulent  pas,  sans  combattre, 
accepter  une  résolution  qui  peut  être  suivie  d'autres 
semblables,  et  qui,  probablement,  contrarie  dans  une 
certaine  mesure  des  calculs  établis  en  vue  d'opérations 
déjà  engagées.  Il  ne  faut  donc  pas  s'étonner  si,  de  tous 
côtés  on  discute  pour  savoir  jusqu'à  quel  point  la  Com- 
pagnie de  l'Est  est  fondée  à  se  prévaloir  du  droit  qu'a, 
en  principe,  le  débiteur  de  se  libérer  à  toute  époque 
vis-à-vis  de  son  créancier.  L'article  118?  du  Code  civil 
dit  bien  :  «  Le  terme  est  toujours  présumé  stipulé  en 
«  faveur  du  débiteur,  »  mais  il  ajoute  :  «  à  moins  qu'il 
«  ne  résulte  de  la  stipulation  ou  des  circonstances 
«  qu'il  a  été  aussi  convenu  en  faveur  du  créancier.  » 

Or,  vous  avez,  dit-on,  à  la  Compagnie  de  l'Est,  émis 
des  obligations  pour  lesquelles  vous' vous  êtes  engagée 
à  payer  un  intérêt  annuel  de  5  0/0  l'an,  et  que  vous 
avez  déclarées  remboursables  par  voie  de  tirages  au 
sort  dans  un  certain  délai  d'années,  et  suivant  un  ta- 
bleau d'amortissement  imprimé  sur  les  obligations 
mêmes.  N'y  a-t-il  pas  là  une  stipulation  en  faveur  de 
vos  créanciers,  et  prétendez-vous,  maintenant,  les 
contraindre  à  accepter,  par  anticipation,  un  rembour- 
sement qu'ils  ont  le  droit  de  refuser?  Viendrez-vous 
arguer  de  ce  qui  s'est  fait  précédemment  par  d'autres 
Sociétés  ou  Compagnies?  Mais  pouvait  on,  contre  elles, 
faire  valoir  la  raison  du  tableau  d'amortissement?  Et 
le  fait  même  se  serait-il  déjà  produit,  que  votre  droit 
n'en  serait  pas  pour  cela  mieux  établi.  I'rétendriez-vous 
prendre  pour  exemple  les  Conversions  auxquelles  a, 
antérieurement,  procédé  l'Etat  français?.  Considérez 
que  son  droit  de  conversion,  ou  plus  exactement  de 
remboursement  ne  peut  s'appliquer  qu'aux  Rentes  per- 
pétuelles et  non  aux  Jîe?iles  amortissables. 

Prenez-vous  comme  exemple  les  conversions  du  Cré- 
dit Foncier'!  Mais  le  principe  de  celui-ci  consacré  par 
un  jugement  rendu  en  février  1893,  est  de  rembourser 
ses  obligations  au  fur  et  à  mesure  des  amortissements 
produits  sur  les  Emprunts  hypothécaires,  soit  par  le 
payement  des  annuités,  soit  p*ar  des  remboursements 


anticipés  des  emprunteurs,  et  ce  afin  de  maintenir  tou- 
jours l'équilibre  entre  les  emprunts  en  cours  et  les 
obligations  en  circulation.  Enfin,  souvenez-vous  que 
votre  Conseil  d'Administration  a,  en  1851,  déclaré  ce 
qui  suit  : 

Il  y  a  deux  litres  sur  place  :  les  obligations  et  les  actions  ; 
les  obligations  priment  les  actions  et  sont  privilégiées  tout 
le  temps  de  la  concession  ;  elles  reçoivent  un  intérêt  fixe- 
nt sont  affranchies  de  tout  risque;  les  actions,  au  contraire, 
ne  reçoivent  qu'un  intérêt  éventuel  et  courent  toutes  les 
chances  de  l'entreprise. 

Eh  bien  !  où  est,  avec  le  principe  des  rembourse- 
ments anticipés,  la  situation  exempte  de  tout  risque  de 
l'obligataire  ?  Est-ce  qu'il  ne  courre  pas  tous  les  ris- 
ques de  l'entreprise? 

Certainement,  les  arguments  ainsi  exposés  ne  sont 
pas  sans  valeur  ;  mais  nous  estimons  que  la  Compa- 
gnie de  l'Est  pourrait  en  opposer  d'autres  de  quelque 
poids. 

Et  d'abord,  en  ce  qui  concerne  la  loi,  pourquoi  ne 
s'arrêter  qu'à  l'article  1187  du  Code  civil.  L'article 
1156  dit  : 

On  doit,  dans  les  conventions,  rechercher  quelle  a  été  la 
commune  inteniion  des  parties  contractantes  plutôt  que  de 
s'arrêter  au  sens  littéral  des  termes. 

L'article  1135  : 

Les  conventions  obligent  non  seulement  à  ce  qui  y  est  ex- 
primé, mais  encore  à  toutes  les  suites  qué  l'équité,  l'usage 
ou  la  loi  donnent  à  l'obligation  d'après  sa  nature. 

Article  1160  : 

On  doit  suppléer  dans  le  contrat  les  clauses  qui  y  sont 
d'usage,  quoiqu'elles  n'y  soient  pas  exprimées. 

Or,  lorsque  l'emprunt  en  obligations  5  0/0  de  500  fr. 
dont  il  s'agit  ici  fut  présenté,  quelle  a  été  l'intention 
du  souscripteur  ?  S'assurer,  en  dehors  de  l'intérêt  qui 
lui  était  alloué,  une  prime  de  150  francs  par  titre.  Con- 
formément au  tableau  d'amortissement,  nous  dira-t-on. 
Mais  ce  tableau  d'amortissement,  croyez-vous  que 
l'obligataire  ne  Tait  pas  considéré  comme  un  mini- 
mum qui  lui  était  assuré  annuellement.  Car,  n'est-ce 
pas  là,  au  fond,  le  vrai  sens  à  attacher  à  ces  tableaux 
d'amortissement  dont  on  fait  si  grand  cas  maintenant. 
On  dit  de  plus  que  le  droit  pour  l'Etat  ne  peut  s'ap- 
pliquer qu'aux  Hent.es  perpétuelles  et  non  aux  Rentes 
amortissables.  Mais  il  nous  semble  pourtant  qu'en  1890, 
l'Etat  a  remboursé  par  anticipation  les  Obligations 
Trentenaires  émises  en  vertu  de  la  loi  du  29  décembre 
1876  et  du  décret  du  12  juin  1877. 

Et  vraiment,  est-on  hors  la  loi  en  faisant  ce  qu'a 
fait  l'Etat?  N'est-ce  pas  ici  un  usage?  On  ne  peut 
pas  mettre  une  Compagnie  de  chemins  de  fer  sur  le 
même  rang  que  le  Crédit  Foncier,  assure-t  on.  Et 
pourquoi?  Si  la  Compagnie  de  chemins  de  fer,  dans 
l'état  actuel  des  choses,  arrive  à  restreindre  ses  dépen- 
ses, elle  aura,  pour  une  somme  moindre,  à  avoir  re- 
cours à  la  garantie  de  l'Etat,  d'où  diminution  dans 
les  charges  du  contribuable.  Or,  l'intérêt  général  du 
pajrs  ne  passe  t-il  pas  avant  les  intérêts  particuliers  ? 
N'est-ce  pas  là  une  question  d'équité?  Viendra-t-on 
parler  maintenant  du  risque  de  l'obligataire  ?  Nous 
n'estimons  point  qu'une  prime  de  150  francs  par  titre 
soit  un  risque.  Et  puisqu'on  rembourse  à  l'obligataire 
dès  maintenant  son  titre,  court-il  désormais  des  risques 
au  sujet  de  l'entreprise  elle  même  ?  On  objectera  en- 
core que  le  détenteur  actuel  n'est  plus  le  détenteur 
primitif.  Cette  objection  tombe  d'elle-même.  Le  déten- 
teur actuel  est  aux  lieu  et  place  de  l'ancien  souscrip- 
teur, qui  n'ayant  déboursé  que  500  fr.  environ,  reçoit 
aujourd'hui  050  fr.,  ne  subissant  ainsi  aucun  préjudice. 

Certes,  il  est  désagréable  au  porteur  d'obligations, 
vu  le  rendement  bas  des  capitaux,  de  se  voir  rem- 
bourser par  anticipation.  Mais  présenterait-il  des  obser- 
vations, ce  même  porteur,  s'il  trouvait,  pour  les  capi- 
taux qui  lui  sont  rendus,  un  placement  plus  avanta- 
geux que  celui  qu'il  obtient  en  ce  moment?  Ce  n'est 
donc  pas  contre  le  principe  même  de  remboursement 
qu'il  s'élève,  mais  bien  contre  son  opportunité.  Est-ce 
vrai  ? 
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Et  maintenant,  disons  quo  le  rentier,  tons  comptes 
faits,  n'e^t  |>as  si  a  plaindre,  quand  on  considère  com- 
ment est  traité  l'agriculteur.  Et  pour  terminer,  faisons 
cette  remarque:  c'est  que  chacun  des  obligataires  dis- 
posé à  s'insurger  contre  le  remboursement  à  650  fr., 
imposé  par  la  Compagnie,  court  quand  même  et  dès 
maintenant  le  risque  de  ce  reinl'oursemenl,  dej>arle 
tableau  d'amortissement  dont  il  parait,  vouloir  se  faire 
une  arme  si  terrible.  C'est  peut-être  humain,  mais  ce 
n'est  pas  tout  à  fait  logique. 

A.  LÉCHENEt. 


RIO-THsTTO 


Nous  avons  mentionné,  il  y  a  huit  jours,  dans  notre 
Marché  Fïnancùt ,  les  lluctuations  imprimées,  dans  les 
cours  précédents,  aux  actions  de  la  Compagnie  R%0- 
Tinto  qui,  cotées  le  2  avril  dernier  à  335  fr.,  s'étaient 
■élevées  à  435  fr.  sur  des  rumeurs  venues  de  Londres. 
Ce  haut  cours  n'a  pu  être  maintenu.  Nous  sommes 
revenus  à  390  fr.  et  nous  sommes,  actuellement,  à 
407  fr.  50,  après  avoir  détaché  le  solde  de  dividende 
de  5  fr.  03. 

Il  va  de  soi  que,  comme  toujours,  c'est  Londres  qui 
avait  donné  le  signal  de  la  hausse.  On  a,  de  l'autre 
côté  du  détroit, reparlé  entente  entre  les  producteurs  de 
cuivre  métal,  et  nous  avons  eu  soin,  samedi  dernier,  dans 
nos  informations  anglaises,  de  reproduire  ce  qui  se 
disait  à  ce  sujet.  Nous  devons  à  la  vérité  de  dire  que 
l'on  paraît  s'être  un  peu  trop  hâté  d'escompter  une  con- 
vention à  laquelle  la  Compagnie  de  Soufre  et  de  Cui- 
vre de  Tharsis  ne  veut  pas  adhérer,  que  la  Compagnie 
Calumet  et  EecTo,  refuse,  paraît-il,  comme  contraire 
aux  lois  de  l'Etat  de  Michigan,  et  qui,  en  définitive,  ne 
semble  pas  devoir  aboutir.  Pourquoi?  Parce  que,  surtout, 
il  aurait  été  reconnu  qu'il  n'y  avait  pas  lieu  de  se  hâter 
à  conclure  une  entente  quelconque,  attendu  que  le 
montant  du  cuivre  à  exporter  en  Europe  dans  les  douze 
mois  prochains  ne  pouvait  pas  excéder  60.000  ou  05. 000 
tonnes,  limite  que  stipulait  la  convention  en  élabora- 
tion. On  voit,  par  ce  qui  précède,  avec  quelle  prudence 
on  doit  accueillir  des  nouvelles  destinées  à  provoquer 
périodiquement  une  hausse  momentanée  dans  les  cours 
du  métal  et,  par  contre-coup,  des  mouvements  de  re- 
prise sur  les  actions  des  mines,  notamment  sur  celles 
de  Rio-Tinto,  dont  la  spéculation  anglaise  ne  demande, 
qu'à  profiter. 

Aura- t-elle  réussi  cette  fois,  comme  elle  a  réussi  si 
souvent  déjà?  Nous  avons  lieu  d'en  douter.  On  se  sou- 
vient que  nous  nous  sommes  toujours  montrés  plus 
que  déliants  au  sujet  des  actions  de  Rio-Tinto,  et  ce 
que  nous  écrivions,  par  exemple,  le  23  avril  1893,  est  là 
pour  en  témoigner.  Nous  a-t-on  enfin  écoutés?  Nous  le 
croyons  ;  car  d'après  ce  qu'il  nous  a  été  donné  de  voir, 
les  maisons  d'arbitrage  de  Paris,  qui  travaillent  avec 
l'Angleterre,  ont  acheté  ici  nombre  de  ces  titres  depuis 
le  commencement  de  la  dernière  hausse  pour  les  re- 
vendre à  Londres  ;  ce  qui  indique  que  la  France  a  pro- 
fité du  mouvement  actuel  pour  alléger  considérable- 
ment son  portefeuille  d'une  valeur  qui  lui  a,  en  de  si 
fréquentes  occasions,  causé  de  profondes  désillusions. 

C'est  avec  plaisir  que  nous  constatons  le  fait,  d'autant 
plus  que  rien,  dans  la  situation  de  la  Compagnie  de 
Rio-Tinto  ;  et  depuis  nos  dernières  réserves,  ne  s'est 
produit  qui  puisse  nous  amener  à  modifier  nos  impres- 
sions anciennes.  Examinons,  par  exemple,  l'exercice 
1894,  et  voyons  ses  résultats.  Ils  ont  été  moins  favora- 
bles qu'en  1893,  et  n'ont  permis  que  la  distribution 
d'un  dividende  total  de  8  shillings,  soit  10  fr.  05  par 
action  ,  alors  que  l'année  précédente  avait  donné 
17  fr.  60.  C'est  le  plus  petit  dividende  depuis  1886.  Il 
est  vrai  que  la  baisse  du  cuivre,  qui  a  atteint  en  1894, 
3  liv.  8  sh.  ou  85  fr.  environ  par  tonne,  a,  commme  il 
a  été  dit  de  vive  voix  à  l'assemblée  générale  du  19 
avril  dernier,  contribué  à  cette  réduction  de  dividende  ; 
il  s'ensuivrait  que  l'amélioration  qui  s'est  produite 
récemment  dans  les  cours  du  métal  devrait  profiter  à  la 


Compagnie.  I  )ans  quelle  proportion  ?  C'est  ce  qu'il  est 
difficile  d'établir.  Il  faudrait,  d'abord,  que  cette  amé- 
lioration se  maintienne.  Puis,  il  ne  faut  pas  perdre  de 
vue  que  La  Compagnie  de  Rio-Tinto,  en  effet,  ne  vend 
pas  ses  produite  au  jour  le  jour;  elle  a  soin  de  s'assurer 
à  l'avance  l'écoulement  de  ses  productions  à  tel  point 
que,  dès  1.8  Kî,  si  nous  ne  nous  trompons,  elle  avait 
conclu  des  contrats  pour  ses  pyrites  jusqu'en  18!)0.  Or, 
quels  sont,  exactement,  ses  engagements  actuels,  Jus- 
qu'à quelle  époque  est-elle  liée,  et  est  elle  assurée,  pen- 
dant la  hausse,  de  pouvoir  contracter  de  nouveaux 
engagements  avantageux  avec  les  consommateurs? 

Nous  ne  voyons  pas  que  rien  ait  été  dît  à  ce  sujet 
aux  intéressés  à  l'assemblée  dont  nous  parlons  plus 
haut.  Le  président,  l'honorable  M.  Matheson,  a  bien 
fourni  quelques  explications,  mais  ces  explications 
sont  succinctes,  et  nous  les  résumons  comme  suit  : 

En  1894,  l'extraction  a  porté  sur '1.387 .'095  tonnes  de 
minerai,  contre  1.333.002  tonnes  en  1893.  Les  pyrites 
produites  se  décomposent  ainsi,  en  tonnes  : 

1893  1894 

Embarquement  par  navire   477.656  498.540 

Traitement  sur  place   855.346  888.555 

1.333.002  1.387.095 

avec  une  teneur  moyenne  de  3,027  0/0,  contre  2,996 
2.819  et  2,648  0/0  pour  les  trois  années  précédentes. 
Quant  aux  ventes  de  cuivre,  elles  ont  porté,  pour  le 
cuivre  produit,  sur  20.425  tonnes,  contre  19.900  en 

1893,  et  pour  le  cuivre  de  pyrites,  sur  10.636  tonnes, 
contre  11.964  l'année  précédente. 

Les  profits  de  l'entreprise  ont  atteint  557.098  liv.  st. 
dont  86.547  liv.  st.  provenant  du  change.  A  cette 
somme,  il  y  a  lieu  d'ajouter  le  report  de  l'exercice  pré- 
cédent. 71.174  liv.  st.;  on  arrive  donc  au  total  de 
628.272  liv.  st.,  dont  il  faut  déduire  les  frais  généraux, 
les  charges  des  emprunts,  etc.,  soit  398.185  liv.  st. 
Reste  alors  un  solde  de  230.087  liv.  st. 

Sur  ce  solde  de  bénéfices  de  230.087  liv.  st.,  il  est 
prélevé  :  1»  pour  le  capital- actions,  130.000  liv.  st., 
représentant,  comme  nous  l'avons  dit  plus  haut,  8  shil- 
lings par  action  ;  2°  pour  appliquer  au  fonds  de  réserve 
75.000  liv.  st.;  quant  au  solde  de  25.087  liv.  st.,  il  est 
reporté  à  nouveau. 

Ainsi,  les  profits  nets  réalisés  en  1894  ne  représentent 
qu'un  peu  plus  de  7  0/0  du  capital-actions  nominal,  et 
l'action,  de  10  liv.  st.  ou  250  fr.,  bénéficie  quand  même, 
à  l'heure  actuelle,  et  au  cours  de  407  fr.  50,  d'une  prime 
de  157  fr.  50.  N'est-ce  pas  excessif,  et  est-ce  admis- 
sible ?  Car,  enfin,  le  rendement  de  ce  titre,  et  à  ce  prix, 
ne  représente  qu'un  placement  annuel  d'environ 
21/2  0/0.  Faut-il  compter  sur  l'avenir?  Si  oui,  il  faut 
également  prendre  en  considération  la  dette-obligations 
de  la  Compagnie  —  dette  amortissable  —  qui  s'élevait, 
à  l'origine,  à  4.300.000  liv.  st.,  et  qui,  au  30  décembre 

1894,  s'établit  encore  au  chiffre  de  3.437.060  liv.  st. 
Et  si  on  fait  valoir,  en  faveur  de  la  Compagnie  de  Rio- 
Tinto  mille  bonnes  raisons,  que  dira-t-on  de  la  Com- 
pagnie des  Mines  de  Tharsis  ?  Cette  dernière,  au  capi- 
tal de  1.250.000  liv.  st.,  a  pu,  en  1894,  amortir  24.000 
liv.  st.  sur  sa  dette-obligations,  affecte*  56.526  liv.  st. 
à  ses  amortissements  et  réserve  pour  incendies,  et  dis- 
tribuer à  ses  associés  125.000  liv.  st.  (4  shillings  ou  5  fr. 
par  action),  soit  10  0/0  sur  le  capital  nominal.  Elle 
aussi  avait  une  dette-obligations  sur  laquelle  il  ne  reste 
plus  à  rembourser  que  26.500  liv.  st.;  et  cette  dette 
sera  même  éteinte  complètement  avant  le  1«*  juillet 
prochain,  de  sorte  que  l'exploitation  sera  allégée 
d'une  charge  annuelle  de  25.000  liv.  st.  minimum,  ce 
qui  représente  1  fr.  par  action.  Or,  l'action  .Tharsis,  de 
2  liv.  st.  ou  50  fr.,  a  donné,  en  1894,  5  fr.  de  dividende 
contre  le  Rio-Tinto  10  fr.,  ce  qui  équivaut  à  dire  que 
deux  actions  Tharsis,  qui  valent  ensemble,  aux  cours 
actuels,  242  fr.  50,  donnent  un  revenu  équivalent  à  ce- 
lui de  l'action  Rio-Tinto  qui  cote,  en  ce  moment, 
407  fr.50.  N'y  a-t-il  pas  là  une  anomalie  par  trop  évi- 
dente? Et  cela  même  en  dehors  de  toute  question 
d'amortissement. 
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Nous  savons  ce  que  l'on  va  répondre.  Un  projet  est  à 
l'étude,  pour  le  Rio-Tinto,  qui  a  trait  à  la  conversion 
de  ses  obligations  5  0/0  encore  en  circulalion.  Le  solde 
non  remboursé  de  ces  titres  s'élevait,  au  31  décembre 
dernier,  à  3.437.060  liv.  st.  Or,  on  voudrait  rembourser 
ces  3.437.060  liv.  st.  et  émettre,  en  remplacement,  des 
obligations  4  0/0,  dont  la  souscription  serait  déjà  as- 
surée par  un  groupe  influent.  Cette  conversion  procu- 
rerait une  économie  de  34.000  liv.  st.  par  an  environ, 
et,  de  plus,  comme  on  pourrait  prolonger  la  période 
d'amortissement,  vu  la  longueur  présumée  d'existence 
de  la  mine,  on  arriverait,  dit-on,  à  une  économie  an- 
nuelle de  près  de  100.000  liv.  par  an,  ce  qui  représente- 
rait une  plus-value  de  dividende  de  6  shiUings  ou 
7  fr.  50  par  action.  On  se  trouverait  donc,  en  ne  pre- 
nant en  considération  que  les  cours  actuels,  en  pré- 
sence d'un  rendement  de  4  3/8  0/0  environ.  Mais,  qui 
peut  avancer,  par  contre,  que  la  Compagnie  de  Rio- 
Tinto  pourra  toujours  profiter,  comme  elle  l'a  fait  jus- 
qu'à présent,  d'un  bénéfice  sur  le  change  qui  s'est  élevé, 
en  1894,  à  86.547  liv.  st.  ?  Plus  le  change  espagnol 
s'améliorera,  en  effet,  et  moins  la  Compagnie  bénéfi- 
ciera. Ce  n'est  pas  là  un  bénéfice  d'exploitation  pro- 
prement dit,  mais  bien  un  proht  éventuel  qui  peut  dis- 
paraître à  un  certain  moment. 

En  tout  cas,  si  les  actions  de  la  Compagnie  de  Rio- 
Tinto  reprennent  le  chemin  de  Londres,  il  faut  estimer 
que  c'est  tant  mieux  pour  nous.  Le  tout  sera,  lors- 
qu'elles auront  repassé  le  détroit,  de  savoir  ne  pas  nous 
en  embarrasser  de  nouveau. 

J.  M. 


Compagnie  Iuternationale  fles  Wagons-Eits 

C'est  le  16  avril  dernier  que  les  actionnaires  de  la 
Compagnie  Internationale  des  Wagons-Lits  se  sont 
réunis  en  assemblée  générale  ordinaire  pour  statuer  sur 
les  comptes  de  l'exercice  1894.  Contrairement  aux 
appréciations  émises  il  y  a  un  an,  les  résultats  obtenus 
au  cours  de  l'année  sociale  ont  été  légèrement  supé- 
rieurs à  ceux  de  1893.  En  effet,  la  recette  nette  sur  les 
voitures  s'établit  ainsi  : 

1893  1894 

Services  ordinaires. ..  .Fr.     2.498  813  04     2.657  604  08 

Restaurants   1.599.315  87     1.806.510  40 

Trains  de  luxe   1.339.206  45     1.312.7*5  54 

Fr.     5.437.335  36     5.776.900  02 

Si,  à  ce  montant  de  5.776.900  fr.  02,  on  ajoute  les 
recettes  nettes  des  services  auxiliaires,  soit  265.141  fr.  03 
(en  diminution  de  18.963  fr.  03  sur  1893),  on  obtient  un 
total  de  6.042  041  fr.  05,  dont  il  faut  déduire  les  frais 
d'exploitation. 

Ces  frais  d'exploitation  accusent,  à  3.172.385  fr.  41, 
une  diminution  de  38.543  fr.  10  sur  l'année  précédente, 
et  ramènent  le  bénéfice  brut  réalisé  à  2.869:655  fr.  61. 
Ajoutons,  à  ce  montant,  le  report  de  l'exercice  1893,  soit 
1.126  fr.  65,  déduisons  la  rémunération  de  3.305  fr.  73 
accordée  aux  commissaires  par  l'assemblée  générale, 
et  nous  obtenons  un  total  de  2. 867. 476  fr.  53. 

De  ce  chiffre,  il  convient  de  retrancher  : 

Pour  frais  extraordinaires,  patentes,  droits 

de  timbre,  tantièmes  aux  employés  Fr.  136.138  25 

Pour  déficit  de  la  Caisse  de  secours   6.845  15 

Pour  intérêts  sur  les  obligations   795.594  50 

Pour  intérêts  et  commissions  de  banque   156.459  28 

Pour  remboursement  de  2.252  obligations.. .  1.126.000  » 

Fr    2.221.037  18 

Reste  alors,  comme  bénéfice  Fr.    646.439  35 

qui  ont  été  répartis  comme  suit  : 

10  0/0  à  la  réserve  Fr.    64.643  93 

10  0/0  à  l'Administration  et  à  la 

Direction   64.643  93 

80  0/0  aux  actionnaires.    517.151  49 

  646.439  35 


Ce  bénéfice,  un  peu  supérieur  à  celui  de  1893,  a  per- 
mis de  répartir  aux  actions  un  dividende  de  20  fr.,  en 
augmentation  de  2  fr.  50  sur  1893,  ce  qui  représente 
4  0/0  sur  le  capital  nominal  contre  3  1/2  0/0  l'année 
précédente.  C'est  une  amélioration  ;  toutefois,  nous 
sommes  encore  loin  des  dividendes  répartis  de  1878  à 
1892,  et  qui  ont  varié  de  5  à  7  1/2  0/0.  Faut-il,  mainte- 
nant, croire  que,  comme  le  dit  le  rapport  du  Conseil 
d'administration,  l'accroissement  des  recettes  d'exploi- 
tation va  se  continuer  ?  Souhaitons-le.  Les  quatre  pre- 
miers mois  de  1895  accusent  dans  les  recettes  une  aug- 
mentation de  280.594  fr.  sur  1894,  mais  cette  progres- 
sion continuera-t-elle  ? 

Il  est  aussi  certains  points  sur  lesquels  on  ne  saurait 
assez  s'appesantir:  c'est,  tout  d'abord,  la  durée  des 
contrats  passés  par  la  Compagnie  avec  les  diverses 
entreprises  de  Chemins  de  fer  sur  lesquelles  elle  fonc- 
tionne ;  puis,  la  réfection  du  matériel.  Au  sujet  des 
contrats,  la  Compagnie  fait  tout  pour  prolonger  ceux 
existants;  et  elle  a  déjà  réussi  à  l'étranger  avec  la  ligne 
de  Varsovie-Vienne,  la  Société  Italienne  des  Chemins 
de  fer  de  la  Méditerranée,  etc.  ;  en  France,  avec  la 
Compagnie  des  Chemins  de  fer  de  l'Est  et  la  Compa- 
gnie d'Orléans.  Elle  a,  de  plus,  conclu  des  arrange- 
ments pour  la  circulation  d'un  train  de  luxe  entre 
Ostende  et  Vienne,  pour  des  services  restaurants  entre 
Moscou  et  Varsovie,  entie  Madrid  et  Barcelone  ;  pour 
des  services  de  voitures-lits  en  Suisse,  entre  Budapest 
et  Fiume,  etc.  Ce  qui  veut  dire  qu'elle  s'attache  de  plus 
en  plus  à  se  faire  considérer  comme  l'auxiliaire  néces- 
saire des  Chemins  de  fer.  Malheureusement,  elle  a 
toujours  à  compter  avec  des  difficultés  nées  surtout 
des  immobilisations  de  capitaux  auxquelles  elle  a  été 
contrainte.  Son  portefeuille  de  valeurs  se  chiffre  par 
un  montant  de  6.284.042  fr.  10  dont  la  réalisation 
n'est  pas  à  espérer  maintenant.  Il  comprend: 

25.000  fr.    »  représentés  par250  actions  de  la  Compagnie- 
Internationale  pour  la  fourniture  du  maté- 
riel accessoire  de  chemins  de  t'sr,  actuelle- 
ment en  liquidation,  mais  qui  a  rendu,  en 
dividendes,  le  capital  engagé: 
21.250  fr.    »  représentés  par  180  actions  de  la  Compagnie 
Internationale  des  Voyages; 
2. 410.000  fr.    »  représentés  par  4.820  actions  privilégiées  de 
50U  francs  chacune  de  la  Compagnie  Inter- 
nationale des  Grands-Hôtels  ; 
764.183  fr.  98  représentés  par  5  410  actions  ordinaires  de 
la  même  Compagnie  ; 
2.776.000  fr.    »  représentés  par  27.760  actions  de  100  francs- 
chacune  de  la  Compagnie  Générale  de 
Construction  ; 

287.608  fr.  12  représentés  par  641  obligations  hypothécaires 
4  1/2  0/0  de  la  même  Compagnie. 

Et  comme  la  Compagnie  avait,  précédemment,  obtenu 
des  crédits  de  banque,  qu'il  lui  a  paru  devoir  les  rem- 
bourser et,  par  suite  consolider  sa  situation  financière, 
elle  a  dû,  pour  arriver  à  ce  résultat,  procéder  à  une 
émission  nouvelle  d'obligations  de  5  millions  de  francs 
4  0/0  3"  série,  remboursables  par  voie  de  tirages  jus- 
qu'en 1916,  et  offertes  à  93  5/8  0/0  jouissance  1er  avril 
1895  à  Bruxelles  et  à  Amsterdam.  Or,  cet  emprunt  nou- 
veau a  quelque  chose  de  regrettable,  bien  que  l'amor- 
tissement, dans  la  Compagnie,  fonctionne  vite.  En  ef- 
fet, le  gage  de  la  dette-obligations  consiste  surtout 
au  31  décembre  1894,  en  458  voitures  figurant  au  bilan 
pour  24.332.404  fr.  84.  Comme  nous  l'avons  fait  remar- 
quer anciennement,  nos  Compagnies  de  chemins  de 
fer  construisent  maintenant  des  voitures  de  luxe  autre- 
ment confortables  que  celles  de  la  Compagnie  des  Wa- 
gons-Lits, que  l'on  répare,  il  est  vrai,  que  l'on  revise, 
mais  qui  peuvent  quand  même,  un  jour  prochain,  être 
tout  à  fait  démodées.  Et,  malgré  cela,  la  dette-obliga- 
tions augmente.  Si  les  Wagons-Lits  possédaient  des 
réserves  sérieuses  encore  !  Mais,  au  31  décembre  1894, 
elles  n'atteignent  qu'un  montant  modeste  de  909.147 
francs  01  ! 

On  voit  donc  que,  si  les  recettes  sont  plus  favorables, 
la  situation  de  la  Compagnie  des  Wagons  Lits  ne  pré- 
sente pas,  au  fond,  beaucoup  d'amélioration  sur  les 
années  précédentes.  Aussi  aurait-il  été  sage,  cette  fois 
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encore,  de  ne  pus  augmenter  ]e  dividende.  I  >e  înèine, 
si  la  Compagnie  procède  à  la  Conversion  de  ses  obliga- 
tions 5  0  0,  elledevra  penser  à  porter  Le  profit  qu'elle 
retirera  de  cette  opération  à  son  fonds  de  prévoyance. 
Ce  sera  un  acte  de  sagesse  qui  satisfera  ceux  qui, 
comme  nous,  ne  désespèrent  pas  complètement  de  son 
avenir. 

P.  13. 


Iuforinatioiis  Écouomips  et  Financières 

Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Banque  : 
16  niai 

Or   2.053  23k.  147 

Argent...  1.23P983.9i5 


16  mai 


24  mai 
2.051.110.916) 
1.843.674.620 1 


3.293.223.3S2   3  299.785.536 
Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour  

PorteleuilleParis^l^^-:::; 

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)  

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale  

Divers   


Total. 


PASSIF 


Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  caj..dl  

Réserves    (  Loi  du  17  mai  1834 

„  t  y  ■  L  Ex-banques  département. 

mobilières  )  T    -  ,    3  ■  •  .J--, 

(  Loi  du  9  juin  18o7  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  . . . 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales. 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescompte  du  dernier  semestre  

Divers  


Total . 


3.293.223.382 


347. 811 
171.564.104 


275.295.757 
1  322  000 
2.138.000 
136.781.690 
153.171.627 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.627.294 
100.000.000 
4.000.000 
15.340.787 

4.105.822 
8.407.414 
86.SS4.3 


4.508  170.104 


182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4.000.000 
8.407.441 
.547.626.615 
16.955.013 
28.317.33S 
169  334.907 
383.316.172 
63.105J01 
1.6S6  121 
6.305.312 
782. 3 37 
65.665.6U 


4  508.170.104 


21  mai 


3.299.785.536 


87  217 
74.531.284 


265.513.762 

1  282.000 

2  187  700 
136.596.062 
152.934.183 
140.000.000 

10.000.000 
2.980.750 

99.626.568 
100.000.000 
4.000.000 

13.287.737 

4.118.514 
8.407.444 

88.687.529 


4.506.026.319 


182.500.000 
'8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4.000.000 
8.407.444 
.509.917.300 
17  098.323 
27. 40S. 472 
192.683.756 
400.611  246 
61.199.117 
1.615.209 
6.510.761 
782.337 
63.151  285 


4.506.C26.319 


Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Circulation  

Encaisse  

Portefeuille  

Avances  aux  partie. 

—      à  l'Etat.... 
Compt.  cour.  Trésor 
—  part... 
Taux  d'Escompte  . 

Prime  de  l'or  

Bénéfices  nets  


23  mai 
1891 


millions 
3.041.9 
2.556.6 
801.5 
279.7 
140.0 
169  8 
567  5 
3  0/0 
3  0/00 
9.318.8 


25  mai 

25  mai 

24  mai 

21  mai 

1892 

1893 

1891 

1895 

millions 

millions 

millions 

millions 

3.091.4 

3.114.3 

3.433.2 

3.509.9 

2  810  3 

2.991.9 

3  050.6 

3.299.7 

480.9 

505. 1 

595.3 

440.0 

331 .6 

315.8 

285.9 

292  9 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

199.3 

102.5 

137.9 

192.6 

522.6 

430.4 

504  0 

501  8 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

2  0/0 

pair 

2  0/00 

pair 

pair 

6  367.7 

4  365.1 

5.473.2 

2.422.2 

2/i.00()  actions  de  590  francs,  émises  au  pair,  entière- 
ment libérées  et  au  porteur. 
Siège  social  :  à  Paris,  5(5,  rue  de  Provence. 


Depuis  le  31  mai  présent  mois,  les  20.400  actions 
nouvelles  de  la  Compagnie  Générale  française  de  Tram- 
ways, qui  se  négociaientsous  deus  rubriques  distinctes, 
affectées  l'une  aux  titres  n»»  1  à  8 160,  et  l'autre  aux  titres 
n°s  8161  à  20400,  ne  sont  plus  négociables  que  sous  une 
seule  rubrique,  coupon  iv>  1  attaché. 

Les  actions  anciennes  de  ladite  Société  pourront  con- 
tinuer à  se  négocier  jusqu'au  30  juin  inclus. 


L'assemblée  générale  extraordinaire  des  actionnaires 
de  la  Société  des  Mines  et  Fonderies  de  Pontgibaud  en 
date  du  30  novembre  1894,  a  voté  la  réduction  du  capi- 
tal social  de  sept  millions,  divisé  en  14.000  actions  de 
de  500  fr.  entièrement  libérées,  à  3.930.000  fr.  divisé 
en  13.100  actions  de  300  fr.  également  libérées,  au 
moyen  de  l'annulation  de  900  actions  de  500  fr.  et  de 
la  transformation  des  13.100  autres  actions  en  13.100 
actions  de  300  fr. 

Par  suite,  la  Chambre  syndicale  h  décidé  qu'à  partir 
du  25  mai  prâeent  mois,  les  actions  de  ladite  Société  ne 
seront  plus  négociables  qu'en  titres  de  300  fr.  au 
nombre  de  13.100,  portant  les  nos  {  à  12000  et  13001  à 
13500,  et  munis  de  l'estampille  suivante  :  «  Capital 
ramené  à  3.930.000  fr.  (trois  millions  neuf  cent  trente 
mille  francs),  divisé  en  13.100  actions  de  300  fr.  don- 
nant droit,  chacune,  à  treize  mille  centième  de  tout 
l'avoir  social  (assemblée  générale  extraordinaire  du 
30  novembre  1894).  » 

Le  Rendement  des  Impôts.  —  Nous  avons  publié 
dans  notre  numéro  174,  page  592,  le  rendement  des 
impôts  en  avril  1895,  d'après  les  chiffres  fournis  par  le 
Ministre  des  finances.  Nous  donnons  ci-dessous  les 
chiffres  complets  et  rectifiés  des  rentrées  du  mois 
d'avril  et  des  quatre  premiers  mois  de  1895,  en  y  joi- 
gnant celles  de  l'Algérie  pour  mars  et  les  trois  pre- 
miers mois  : 

BUDGET  DE  L'ÉTAT  (France  et  Algérie) 

RECOUVREMENTS  du  mois  d'avril  1895 


Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Depuis  le  20  mai  présent  mois,  les  actions  de  la 
Compagnie  du  Boléo  sont  admises  aux  négociations  de 
la  Bourse,  au  comptant. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  l'e  partie  du  Bulletin  de 
la  Cote. 


Désignation 
des 
produits 


FRANCE  (1895) 

Impôts  directs  

Impôt  4  0/0  

Enregistrement  

Timbre  

Douanes  

Contributions  indirectes  

Sels  

Sucres  

Tabacs  

Allumettes,  poudres  

Postes,  Télégr.  et  Téléphones 

Domaines  

Forêts  

Produits  divers  

Ressources  exceptionnelles.. 
Recettes  d'ordre  

Totaux  pour  la  France. . . 

ALGÉRIE  (mars  1S95) 

Impôts  directs  

Impôt  4  0/0  

Enregistrement  

Timbre  

Douanes  

Contributions  diverses  

Tabacs  

Poudres  

Postes,  Télégr.  et  Téléphones 

Domaines  

Forêts  

Produits  divers  

Recetïes  d'ordre  

Totaux  pour  Algérie  


Recouvrements  (Milliers  de  francs) 


Recouv. 
avril 
1895 


15.342 

51.380 
16.580 
31.871 
47 . 102 

2.404 
12.689 
32.366 

2.663 
18.135 

1.033 
137 
910 

» 

3.143 


23(i.05S 


Evaluât, 
budgé- 
taires. 


15.397 
46 . S54 
15.159 
32.871 
45.951 

2.304 
15. 115 
30.957 

2.628 
16.009 

1.219 
161 
681 

3.573 


22S.S98 


Ditiérenrc 
par  rapp. 

aux 
évaluât, 
budgétair 


55 

50 

+ 

4 

515 

+ 

914 

+ 

1 

420 

+ 

545 

1 

(00 

1.571 

+ 

1 

150 

+ 

604 

+ 

100 

+ 

277 

2 

426 

3.557 

+ 

1 

40i) 

+ 

1.754 

+ 

2 

35 

203 

126 

+ 

2.263 

186 

132 

24 

5 

+ 

225 

+ 

301 

» 

» 

130 

139 

+ 

7 

159 

+ 

1.001 

22 

22 

14 

+ 

ïl 

SI 

34 

+ 

38 

+' 

5 

177 

167 

+ 

11 

+ 

58 

15 

» 

9 

+ 

12 

+ 

9 

+ 

21 

25 

12 

+ 

8 

4- 

12 

+ 

16 

20 

+ 

27 

t 

105 

19S 

+ 

35 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  Franc© 


BUDGET  DE  L'ÉTAT  (France  et  Algérie) 

RECOUVREMENTS  des  quatre  premiers  mois  de  1  année 


Recouvrements  (Milliers  de  francs) 


Désignation 
des 
produits 


FRANCE  (1S95) 

Impôts  directs  

Impôt  4  0/0  

Enregistrement  

Timbre  

Douanes  

Contributions  indirectes  

Sels  

Sucres  

Tabacs  

Allumettes,  poudres,  etc  

Postes,  Télégr.  et  Téléphones. 

Domaines  

Forêts  

Produits  divers  

Ressources  exceptionnelles.. 

Recettes  d'ordre  

Totaux  pour  la  France.. 

ALGÉRIE  (3  lois  mois  1895) 

Impôts  directs  

Impôt  4  0/0  

Enregistrement  

Timbre  

Douanes  

Contributions  diverses  

Tabacs  •  

Poudres  

Postes, Télégr.  et  Téléphones 

Domaines  

Forêts  

Produits  divers  

Recettes  d'ordre  

Totaux  pour  l'Algérie. . . 


Recouv. 

des 
l  prem. 

mois 
de  1895 

Evaluât, 
budgé- 
taires. 

Différents 
par  rapp. 

aux 
évaluât, 
b^agétair. 

Différent" 
par 
rapport 
à  1894 

» 

» 

» 

» 

32  333 

32.342 

309 

296 

170.559 

170. S74 

314 

4.411 

56  835 

55  522 

+ 

1  312 

524 

120  6/5 

131.471 

13.816 

52.261 

176.608 

183  402 

6.794 

2.624 

9.766 

9.777 

11 

+ 

276 

49.348 

47  613 

+ 

1  735 

135 

120.389 

120.889 

500 

343 

9.974 

9  916 

+ 

58 

250 

67  759 

63  757 

+ 

4.002 

+ 

3.925 

3.356 

3.8ri3 

•507 

514 

1.248 

1.099 

+ 

149 

54 

3.400 

3.717 

317 

690 

» 

» 

10  186 

10.563 

377 

378 

832.089 

847  839 

15.750 

58.310 

163 

188 

24 

24 
21 

79 

61 

+ 

14 

842 

972 

129 

78 
51 

1.003 

986 

16 

2  323 

2.718 

395 

830 

688 

759 

71 

+ 

39 

82 

107 

24 

11 

133 

150 

16 

+ 

7 

950 

936 

+ 

14 

+ 

41 

350 

315 

65 

+ 

11 

48 

111 

63 

+ 

25 

197 

105 

+ 

9) 

i 

138 

499 

589 

90 

49 

7.260 

S.0u2 

741 

61îi 

l 

Les  Titres  Russes  à  la  Banque  de  France  {Extrait 
de  la  Convention  passée  au  mois  d'avril  1895  entre 
le  Ministère  impérial  des  Finances  de  Russie  et  la 
Banque  de  France).  —  La  Banque  de  France  recevra, 
au  Siège  central,  où  elle  les  conservera  dans  ses  caisses, 
les  titres  de  la  Dette  Publique  russe  extérieure  payable 
en  métalliques,  qui  lui  seront  déposés  par  les  porteurs 
désireux,  d'avoir  des  titres  nominatifs. 

Cette  faculté  sera  étendue,  ultérieurement,  aux 
■succursales  qui  recevront  les  dépôts  desdits  titres,  les 
-transmettront  au  siège  social,  aux  frais  et  risques  des 
déposants,  dans  le  même  délai  qu'elles  le  font  pour  les 
valeurs  françaises. 

En  représentation  de  ces  titres  au  porteur,  la  Banque 
délivrera  par  chaque  dépôt  aux  déposants  des  certifi- 
cats nominatifs  timbrés  à  leurs  frais,  signés  par  deux 
fonctionnaires  de  la  Banque  accrédités  par  le  Gouver- 
nement impérial,  tant  pour  le  dépôt  que  pour  le  retrait 
des  titres  et  visés  par  un  employé  du  service  du 
Contrôle  de  la  Banque. 

Elle  sera  responsable  de  la  conservation  des  titres  au 
porteur,  sauf  en  cas  de  force  majeure. 

Elle  veillera,  par  son  service  du  Contentieux,  aux 
mutations  et  aux  retraits,  demeurant  bien  entendu 
qu'elle  n'acceptera  que  les  opérations  régies  par  la  loi 

f  1*3-11  C  cil  S 6  • 

Les  dépôts  faits  par  des  personnes  incapables,  au 
point  de  vue  delà  loi  française,  pourront  être  acceptés 
après  examen  du  service  du  Contentieux. 

Elle  surveillera  les  tirages  des  titres  amortissables  et, 
en  cas  de  sortie,  à  des  tirages,  de  tout  ou  partie  des 
numéros  afférents  aux  certificats  nominatifs  délivres 
par  elle,  elle  en  préviendra  les  titulaires  sans  assumer, 
de  ce  chef,  aucune  responsabilité. 

Elle  se  chargera  de  rembourser  les  titres  amortis. 

Elle  paiera,  après  encaissement,  à  ses  déposants,  aux 
échéances,  à  Paris  et  dans  les  succursales,  les  coupons 
échus,  soit  en  espèces,  soit  en  créditant  les  déposants 
titulaires  de  comptes  à  la  Banque. 

Elle  rendra  les  coupons  en  nature  aux  déposants  qui 
en  feront  la  demande. 


Les  déposants  seront  exonérés  de  tous  droits  autres 
que  le  timbre  des  certificats. 
Ce  service  commencera  à  fonctionner  le  1er  juillet  1895. 

Recettes  et  Dépenses  de  la  Ville  de  Paris.  — 

Situation  sommaire  à  la  fin  du  mois  d'avril  1895  : 

Depuis  le  com- 
Nature  Pendant  le  mencement 

des  recettes  mois  de  l'exercice 

I.  — Recettes  constatées. 
Ordinaires  : 

Octroi   12.399.207  33  48.397.073  26- 

Autres  recettes   8.048.354  55  13.966.468  65 

Extraordinaires  : 

Fonds  généraux....  239.079  38  14.946.536  ^ 

Fonds  spéciaux   1.449.725    »  59.240.756  84 

Totaux   22.136.366  26  136.550.835  54 

II.  —  Dépenses  ordon- 
nancées. 

Ordinaires  :  , 

Dette  municipale  (lre 

section)   8.832.630   »  46.515.241  09 

Autres  dépenses ... .  11 . 772 . 699  51  45 . 376 . 399  41 
Extraordinaires  : 

Fonds  généraux. . . .  917.136  33  3.324.743  90 

Fonds  spéciaux  . . . .  2.513.109  23  15.832.236  47 

Totaux   24.035.575  07  111.048.620  87 


Caisse  Nationale  des  retraites  pour  la  vieillesse 

Opérations  du        au  30  avril  1895 

Reçu  des  déposants  : 

A.  Paris   300  versements   86.376  08 

Dans  les  dé- 

partements.  52.865         —  8/6.628  » 

Ensemble....  53.165         —  963.004  08 

Payé  aux  déposants  : 

Arrérages  de  rentes  viagères   1.138.304  87 

Payé  à  leurs  héritiers  : 

Remboursements  de  capitaux  réservés.  2.353.481  90 

Ensemble   3:491.786  77 

Les  nouvelles  rentes  inscrites  s'élè- 
vent à    63.386  » 

aux  noms  de  296  parties. 

Le  total  des  rentes  viagères  est  de. . .  3o. 344. 645  » 
réparties  entre  198.899  titres. 

La  Caisse  a  perçu  pour  arrérages  ou 
remboursements  de  rentes  et  valeurs  . .     7.941.b«.i  .>ï 

Elle  a  placé  : 
En  obligations  départementales  et 
communales  et  du  Trésor  public   1.370.029  80 

Mouvement  des  Caisses  d'Epargne.  —  Voici  le 
relevé  des  opérations  concernant  les  Caisses  d'épargne 
ordinaires,  du  il  au  20  mai  1895  : 

Dépôts  de  fonds   8. 248  309  04 

Retraits  de  fonds   4.919.601  90 

Excédent  de  dépôts   3.328.707  14 

Excédent  de  dépôts  du  1er  janvier  au  20  mai 
1895  :  40.492.893  fr.  46. 

Capitaux  employés  en  achats  de  rentes,  du  1er  au 
20  mai  1895,  pour  le  compte  des  déposants  des 
Caisses  d'épargne  ordinaires  :  640.115  fr.  65. 

Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez. 

1895  1894 

Du  1er  janvier  au  30  avril..     27.210.000  25.360.000 

Du  1er  au  10  mai                     1.970.000  2.430.000 

Du  11  au  20  mai                       1.830.000  1.970.000 

Du  21  au  23  mai                          900-000  680-000 

Du  I"  janv.  au  28  mai.     31.910.000  30.440.000 


I/ttCONOMISTK  KUROPEEN.  —  Allemagne 


663 


ALLEMAGNE 

LA  SITUATION 


Berlin.  <>>  mai  1895. 
Désaccord  ministériel.  —  La  Question  monétaire.  —  Sucre  et  alcool. 
—  Les  Accidents  do  Chemins  do  l'or.  —  La  Loi  lîérengor  ou  Saxo  — 
Le  Chemin  de  1er  Central  de  l'Afrique  orientale.  —  La  Société  de 
Dynamite. 

Los  violentes  sorties  de  la  Gazette  de  Cologne  contre 
M.  de  Kœller  ne  sont  pas  restées  inaperçues.  Tous  les 
journaux  les  ont  reproduites,  et,  dès  à  présent,  M.  de 
Kœller  est  considéré  comme  l'antagoniste  du  prince  de 
llolienlohe.  Tel  M.  Miquel  contre  le  chancelier  de 
Caprivi. 

Est-il  bien  sûr  que  la  Gazelle  de  Cologne  ait  reçu  ses 
inspirations  de  M.  de  llolienlohe.  11  y  a  eu  des  démentis 
discrets,  dont  la  valeur  est  contestable.  Ce  qui  est  cer- 
tain, c'est  que  le  Chancelier  de  l'Empire  est  un  conser- 
vateur moins  résolu  que  M.  de  Kœller.  Mais,  il  ne 
faudrait  pas  en  déduire  que,  si  lutte  il  y  a,  le  subor- 
donné recueillera  un  jour  la  place  de  son  supérieur. 
L'histoire  de  M.  d'Eulembourg  et  du  général  Caprivi  est 
encore  toute  récente  et  ce  n'est  pas  le  Ministre  d'Etat 
prussien  qui  l'a  emporté. 

En  attendant,  M.  de  Hohenlohe  est  serré  de  près  par 
les  bimétallistes.  Après  le  fait,  sans  exemple,  d'un  vote 
de  la  Chambre  des  seigneurs  de  Prusse  contre  le  Gou- 
vernement, la  Chambre  des  députés  vient  à  la  res- 
cousse. Comme  M.  de  Mirbach,  le  Arendt  a  fait  voter 
sa  proposition  en  faveur  du  bimétallisme  international. 
Dès  le  début  de  la  discussion,  les  monométallistes  ont 
déposé  un  amendement,  qui  aurait  privé  de  toute  signi- 
fication le  vote  de  la  proposition. 

Le  député  du.  Centre  Rinteln  proposait  de  suppri- 
mer les  mots  «  dans  le  but  final  d'établir  le  bimétal- 
lisme international  ».  Après  une  discussion  assez  déve- 
loppée, à  laquelle  ont  pris  part  MM.  Arendt,  de  Zedlitz, 
Brœmel,  de  Eynern,  etc.,  l'amendement  monométalliste 
Rinteln  a  été  rejeté  par  187  voix  contre  92. 

Le  texte  de  la  proposition  Arendt  a  été  adopté  par  la 
même  majorité.  Toutefois,  il  est  bon  de  noter  que 
M.  de  Zedlitz  avait  fait  ajouter  au  texte  primitif  les  mots 
«  y  compris  l'Angleterre  ».  Je  vous  envoie  un  compte 
rendu  très  développé  des  débats. 

Le  Ministre  des  finances  a  du  reste  annoncé  que  le 
Chancelier  de  l'Empire  était  disposé  à  commencer 
sans  délai  les  négociations  pour  atténuer  les  maux 
causés  par  la  dépréciation  de  l'argent. 

Le  projet  de  loi  sur  le  régime  fiscal  de  l'alcool  a  sou- 
levé bien  des  mécontentements.  Les  distillateurs  de 
mélasses  se  plaignent  d'être  sacrifiés  au  profit  des  dis- 
tilleries agricoles  de  pommes  de  terre.  Elles  seront,  di- 
sent-ils, incitées  à  la  surproduction  et  inonderont  le 
marché. 

D'autre  part,  les  associations  coopératives  de  "distil- 
lerie qui  fonctionnent  dans  le  Midi  seront  lésées  par 
les  dispositions  du  projet  de  loi. 

La  Germania  en  cite  des  exemples  caractéristiques. 
Une  association,  dont  la  production  globale  est  élevée, 
paierait  huit  fois  plus  d'impôt  qu'une  grande  distillerie 
agricole.  Si  le  Centre  s'était  rallié  à  cette  thèse,  la  loi 
eut  été  rejetée.  Mais  elle  a  été  adoptée  en  première  et  en 
deuxième  lecture  avec  quelques  modifications.  Au  cours 
de  la  discussion,  M.  de  Posadowski  a  exprimé  son  aver- 
sion pour  le  système  des  primes  d'exportation,  qu'il 
tient  pour  un  mal  nécessaire. 

La  Chambre  des  députés  de  Prusse  discute  la  nou- 
velle loi  sur  les  sucres.  Sans  insister  sur  les  données 
techniques  de  la  loi  que  je  vous  ai  déjà  indiquées  dans 
une  de  mes  lettres,  je  dois  citer  une  importante  décla- 
ration de  M.  de  Hammerstein,  le  Ministre  prussien  de 
l'agriculture.  Des  négociations  sont  engagées  avec  l'Au- 
triche et  avec  d'autres  puissances  dans  le  but  d'amener 
la  suppression  des  primes  d'exportation.  Ce  serait  la 
meilleure  solution  de  la  crise  suerière  qui  sévit  ou  qui 
menace  tous  les  pays  producteurs  de  sucre. 

La  première  lecture  de  la  loi  s'est  achevée  sans  en- 


combre. Pondant  la  seconde  lecture,  M.  Spahn  a  fait 
voter,  avec  l'adhésion:  du  Gouvernement,  une  disposi- 
tion additionnelle  intéressante.  Elle  autorise  le  Conseil 
fédéral  à  modifier  le  taux  des  primes  d'exportation  et 
même  à  les  supprimer,  si  les  autres  puissances  sont 
disposées  à  prendre  la  même  mesure! 

Les  accidents  ne  sont  pas  rares  sur  le  réseau  alle- 
mand. Ainsi,  pendant  le  seul  mois  de  mars,  et  sans 
compter  le  réseau  bavarois,  qui  est  complètement  au- 
tonome, on  a  relevé  31  déraillements  sur  voie  libre,  27 
déraillements  et  10  rencontres  de  trains  dans  les  sta- 
tions, 458  petits  accidents  divers.  Dans  L'ensemble,  ils 
n'ont  pas  été  inolïensifs.  170  personnes  ont  été  bles- 
sées, dont  35  employés  atteints  gravement  et  !)'t  légè- 
rement blessés.  Dix  voyageurs  comptent  parmi  les  vic- 
times de  ces  accidents.  Les  agents  et  les  ouvriers  en 
service  ont  fourni  10  morts,  les  voyageurs  et  les  em- 
ployés au  repos  8. 

La  loi  Bérenger  a  trouvé  en  Allemagne  des  partisans 
décidés.  Le  Gouvernement  saxon  se  dispose  à  établir  le 
système  de  la  libération  conditionnelle.  L'honorable 
M.  Bérenger  peut  être  fier  de  ce  succès,  qui  n'a  pas  été 
obtenu  sans  combat. 

La  Société  de  l'Afrique  orientale  allemande,  d'accord 
avec  la  section  coloniale  du  Département  des  affaires 
extérieures,  songe  à  établir  un  chemin  de  fer  entre  la 
côte  et  l'intérieur  de  ses  possessions.  La  Deutsch  Bank 
s'intéresse  à  l'affaire,  et  une  Commission  spéciale  s'est 
déjà  réunie  lel7  avril  en  présence  du  D''  Kayser,  chef,  de. 
la  section  coloniale.  D'après  l'accord  qui  a  été  conclu 
entre  les  trois  parties  intéressées,  il  s'agit  de  créer  un 
chemin  de  fer  dit  Central  de  l'Afrique  orientale.  La 
prochaine  séance  de  la  Commission  aura  lieu  le  mois 
prochain,  et  l'on  prévoit  qu'elle  sera  fructueuse. 

Malgré  les  détournements  commis  par  M.  Zander, 
l'ancien  chargé  de  pouvoirs  et  premier  comptable  de  la 
Société  de  Dynamite  (ancienne  firme  Alfred  Nobel 
et  Cie)  de  Hambourg,  la  situation  de  la  Société  reste 
prospère.  Les  actionnaires  recevront  20  0/0  de  divi- 
dende, savoir  :  100  marks  pour  le  coupon  no  19  de  la 
Ire  et  de  la  2e  émission  et  200  marks  pour  celles  de  la 
3e  émission. 


et  FiMiiciè 


BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques.... 

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue.. 
Autresengagements  


1895 


1894 


15  mai 

DÎT.  7  mai 

15  mai 

Dit.  7  mai 

1.078 

333 

+  12.880 

889  688 

+  12.757 

172 

-|-  8o3 

27.228 

+  829 

y 

826 

—  F61 

11.377 

—  1.291 

497 

561 

—  5.773 

560.086 

4-  6.126 

68 

084 

—  4.251 

90.210 

4-  9.799 

8 

504 

+  375 

5 .  4r.9 

4-  172 

40 

931 

4-  327 

56.199 

+  16.239 

120 

000 

non  mod. 

120.000 

non  mod. 

30 

000 

non  mod. 

30.000 

non  mod. 

1.051 

243 

—  23.058 

945.733 

—  43  901 

520 

836 

+  26.597 

532.981  +  88  212 

8 

335 

+  318 

11. 599  l-t-  338 
1 

Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


30  avril 
7  mai 
15  — 
23  — 
30  — 


Stock  métallique 

1893  1894 

. . .  863,3 
...  861,6 
870,6 
. . .  -884,3 


1895 


875,4  1.070.3 
876,9  1  065,4 

889.7  1.078,3 

932.8   

935,4 


Circulation 
1893  1894 


1895 


30  avril 
7  mai 
15  — 
23  — 
30  i— 


1.012,7  1,005,9  1.095,7 
990,4  989.6  1.071.3 
963,0  945,7  1. 051^2 
931,6  920,5  ..... 
947,0     932,9  ..... 


Lettres  de  change  et  prêts  sur  titres 
1893     1894  1895 


30  avril 
7  mai  . 
15  — 
23  — 
30   —  , 


758,9 
752,3 
71S.6 
7234 
740,0 


646,5 
631,4 

6i0,3 
636,s 
649,6 


Réserve  de  billets 
1893  1894 


30  avril . . . 
7  mai  . . . 
15  —  ... 
23  —  ... 
30  —  ... 


177,1 
201,2 
237,7 
282,0 
269,7 


199,7 
219,8 
276,0 
345,2 
337,0 


603,2 
575.  (3 
565,6 


1895 

2C0,1 
217,4 
854,3 


t 


OGi 
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Emigration  par  les  Ports  allemands.  —  On  an- 
nonçait que  L'émigration  s'était  largement  développée 
•depuis  quelqups  mois.  11  parait  qu'il  n'en  est  rien.  Le 
•tableau  suivant  le  démontre  : 


En  avril 

Depuis  le  1er 

janvier 

Hambourg 

Brème 

Hambourg 

Brème 

(Passagers) 

52.919 

1891 . . 

13.549 

24.022 

33.155  • 

1892.. 

13.800 

19.527 

42.102 

51.283 

1893.. 

10.471 

15.395 

21.323 

29.746 

1894.. 

4.511 

5.846 

10.461 

15.986 

1895. . 

3.389 

5.535 

10.336 

15.545 

Production  du  Fer  brut.  —  L'Union  de  l'Industrie 
allemande  du  fer  et  de  l'acier  porte  à  470.420  tonnes  le 
montant  de  la  production  du  fer  brut  en  Allemagne  et 
en  Luxembourg  pendant  le  mois  d'avril  1895.  Dans  ce 
total,  le  fer  brut  puddlé  et  le  spiegel-eisen  entrent  pour 
120.763  tonnes  métriques,  le  fer  brut  Ressemer  pour 
51.236  tonnes,  le  fer  brut  Thomas  pour  227.891  tonnes, 
le  fer  brut  de  fonderie  pour  70.530  tonnes. 

La  production  des  fers  bruts  en  avril  1894  était  de 
438.056  tonnes.  Elle  s'est  donc  accrue  cette  année  de 
32.000  tonnes. 

En  mars  1895,  on  avait  fabriqué  11.000  tonnes  de 
moins.  Depuis  le  1er  janvier  jusqu'au  30  avril,  la  pro- 
duction a  livré  1.875.843  tonnes  contre  1.708.168  tonnes 
pendant  la  période  correspondante  de  1894. 

Courrier  de  la  Bourse  de  Berlin 

Berlin,  24  mai  1895. 

L'argent  des  reports  a  été  assez  cher.  Il  coûtait  de 
3  3/4  0/0  à  4  0/0  tout  en  se  réduisant  à  3  1/2  0/0  pour 
certains  titres.  Aussi,  il  a  fallu  vendre  pour  la  liquida- 
tion qui,  de  ce  chef,  est  assez  laborieuse.  Mais  les  Lots 
turcs  et  les  Roubles,  qui  sont  rares,  n'ont  pas  faibli. 

La  tendance  générale  est  faible  sauf  sur  certains 
titres  favorisés. 

Les  affaires  de  mines  d'or  deviennent  de  plus  en  plus 
nombreuses  et  le  public  allemand  ne  se  montre  pas 
rebelle  à  l'attrait  de  ces  actions  à  faible  valeur  nomi- 
nale qui  permettent  toutes  les  espérances.  Toutefois  les 
difficultés  qui  se  produisent  sur  le  marché  minier  de 
Londres  causent  ici  une  impression  défavorable. 


ANGLETERRE 

LA  SITUATION 

Londres,  22  mai  1895. 

Situation   ministérielle.   —   Bruits   de  Dissolution.    —  L'Emprunt 
Chinois.  —  Les  Opérations  des  Banques. 

On  a  fait  courir  ces  jours-ci  le  bruit  delà  dissolution 
prochaine  de  la  Chambre  des  Communes  et  bien  qu'au- 
cun renseignement  précis  n'ait  été  obtenu  à  ce  sujet,  il 
est  évident  que,  dans  l'état  d'impuissance  où  se  trouve 
la  majorité  gouvernementale,  la  session  parlementaire 
ne  peut  rien  gagner  à  se  prolonger.  On  a  parlé  aussi  de 
la  démission  prochaine  de  lord  Rosebery  qui,  n'éprou- 
vant aucune  amélioration  dans  son  état  de  santé,  se 
déciderait  à  laisser  le  pouvoir  à  sir  William  Harcourt. 
Cette  succession  ne  serait  pas  facile  :  tous  les  appétits  ont 
été  surexcités  par  1»  tactique  de  lord  Rosebery  et  aucun 
n'a  été  cependant  satisfait.  Cela  même  vient  de  donner 
lieu  à  un  incident,  qui  montre  bien  dans  quel  état  de 
désorganisation  se  trouve  la  majorité  :  un  député  écos- 
sais avant  demandé  de  faire  vottr  un  nouveau  bill  en 
faveur  des  crofters,  tenanciers  des  hautes  terres  et  des 
îles  d'Ecosse,  n'a  pas  obtenu  de  sir  W.  Harcourt  une 
réponse  satisfaisante  ;  il  s'est  alors  empressé  de  démis- 
sionner et  quelques-uns  de  ses  collègues  écossais  me- 
nacent de  passer  à  l'opposition  si  le  Chancelier  de 
l'Echiquier  ne  leur  donne  pas  immédiatement  satisfac- 
tion. On  comprend  qu'il  soit  difficile  de  gouverner  avec 
une  pareille  majorité. 


Je  n'insiste  pas  sur  les  interpellations  qui  se  sont 
produites  au  sujet  de  la  politique  française  en  Afrique. 
M.  E.  Grey  a  répondu  une  fois  de  plus  la  même  chose 
aux  mêmes  questions  sur  l'Ouganda  et  surleHaut-Nil. 
On  commence,  même  ici,  à  ne  plus  attacher  beaucoup 
d'importance  à  ces  interpellations  périodiques. 

L'emprunt  chinois,  que  va  nécessiter  le  paiement  de 
l'impôt  de  guerre,  fait  l'objet  de  beaucoup  d'informa- 
tions fort  contradictoires  et  il  est  assez  difficile  de  dé- 
mêler le  vrai  du  faux.  On  a  dit  que  l'emprunt  serait  de 
25  millions  et  même  de  50  millions  de  livres  sterling, 
mais  il  est  peu  probable  que  même  la  plus  faible  de 
ces  sommes  soit  nécessaire,  car  on  offre  de  tous  les 
côtés  aux  Chinois  de  l'argent  contre  des  concessions  de 
toute  nature  et  les  ressources  que  leur  Gouvernement 
pourra  ainsi  obtenir  lui  permettront  de  diminuer  le 
chiffre  de  l'emprunt. 

On  est  au  courant  des  négociations  engagées  à  Paris 
et  de  l'alliance  qui  paraît  exister  entre  les  agents  diplo- 
matiques de  la  France,  l'Allemagne  et  la  Russie  pour 
écarter  tout  projet  d'emprunt  qui  favoriserait  une  seule 
puissance,  c'est-à-dire  les  Etats-Unis.  Une  chose  peut 
surprendre,  c'est  que  l'Angleterre  soit  à  l'écart  de  ces 
négociations  et  le  marché  autant  que  la  presse  n'ont 
pas  dissimulé  leur  étonnementà  cet  égard. 

Le  ton  de  certains  articles  laisse  supposer  toutefois 
que  l'on  ne  se  désintéresse  pas  ici  de  la  question  et 
que  des  efforts  sont  faits  pour  que  l'emprunt  chinois 
soit  émis  à  Londres,  parce  que  «  la  plus  grande  partie 
d'un  emprunt  est  toujours  dépensée  à  l'endroit  où  il 
est  émis.  »  D'autres  raisons  sont  données  pour  arriver 
au  même  but  et  je  crois  que  cette  question  nous  réserve 
encore  bien  des  surprises  et  que  j'aurai  à  y  revenir. 

Vous  trouverez  aux  Informations  la  statistique  habi- 
tuelle des  joint-stock-banks.  Ces  chiffres  nous  mon- 
trent que,  pendant  les  deux  dernières  années,  le  capital 
employé  dans  les  affaires  de  banque,  au  lieu  de  s'ac- 
croître, a  diminué.  Il  est  vrai  que  l'on  pourrait  relever 
une  augmentation  apparente  ;  c'est  ainsi  que  le  total 
du  capital  des  joint-stock  s'élève  à  74.987.000  liv.  au  lieu 
de  7'4.857[000  liv.  à  la  même  époque  de  1894,  et  de 
74. 883.000  liv.  en  mai  1893.  Mais  cette  légère  augmen- 
tation disparaît  sensiblement  si  l'on  considère  le  chiffre 
du  capital  des  banques  privées  qui  ont  été  absorbées 
par  les  joint-stock  pendant  cet  intervalle  et,  au  total, 
le  montant  du  capital  des  banques  est  inférieur  au- 
jourd'hui à  ce  qu'il  était  il  y  a  deux  ans.  La  raison  de 
ce  fait  est  toute  dans  la  dépression  commerciale.  Au 
point  de  vue  des  bénéfices,  1893  n'a  pas  été  une  année 
favorable  et  1894  s'est  trouvée  encore  pire.  Toutes  les 
banques  ne  clôturant  pas  leurs  comptes  à  la  même 
date,  il  est  difficile  d'établir  un  état  des  bénéfices  pen- 
dant une  mêniH  période  ;  on  trouve  cependant  que  si  le 
total  des  bénéfices  a  été  environ  de  8.010.000  liv.  on 
1893,  il  ne  s'est  élevé  qu'à  7.534.000  liv.  en  1894.  On 
voit  que  la  situation  pour  les  actionnaires  n'a  pas  été 
des  plus  favorables. 


et 


BILAN  DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

22  Mai  1895 

Département  des  opérations  d'émission 


PASSIF 


Billets  créés  


Liv.  st. 
M. 260  925 


To'.al   51.260.925 


ACTIF 

Dette  fixe  de  l'Etat... 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots 


Liv. 
11.015 
5.784 
34.460 


st. 

.100 

900 


Total   51  260.925 


Département  des  opérations  de  banque 


PASSIF 

Liv.  st. 

Capital  social   .  14.553.000 

Réserve  et  prolits  fct 

pertes   3.092  396 

Trésor  et  administra-  / 

tion  publique   9.343.907 

Comptes  particuliers..  34.694.285 
Billotsàsept  jours,etc.        123  482 


Total   61.807,070 


ACTIF 

Liv.  st 

Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   13  421 

Portefeuilleet  avance"  19.952 

Billets  en  réserve   25.737 

Or  et  argent  monnayés  2.692 


606 
352 
175 
.637 


Total   61.S07  070 
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STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


de 


DATK 


13  Février  

20  »   

*7  »   

6  Mars  

13  »   

20  »   

27  »   

3  avril  

lft  »   

17  »  

21  »   

1«  Mai  


15  » 
22  » 


ir  monnayé 

et 
Lingots 

Circulation 
(excepté  les 
Dilletsa7jours)| 

DÉPOTS 

Bpon.  du  dép. 
s  opérations 
de  Banque 

RÉSERVE 

roportion  de 
reserve  aux 
ngagements 

Ta. il. 

du 
l'es- 

j) 

Q-o 

et  « 

% 

37.043 

21  72;» 

il  106 

30  130 

29.118 

70 

2 

37.502 

24.629 

41.836 

30.315 

29.673 

70 

» 

37.081 

24.795 

42.251 

31 .253 

29.09O 

69 

» 

;■*"/  186 

25  071 

42  558 

32.008 

28  915 

67 

36.P67 

24.893 

4L llô 

30.558 

88.874 

70 

» 

37.362 

24.679 

42.094 

30.919 

29.483 

63 

» 

37.729 

25.287 

44.339 

33.434 

29.242 

65 

» 

37.744 

26  123 

42.950 

32.89» 

28  420 

66 

» 

36.653 

26  316 

39.600 

30.278 

27.136 

68 

n 

36  755 

26.018 

40.3r>7 

30.551 

27.536 

68 

» 

37.492 

25.978 

41.810 

31.251 

2-<  313 

67 

n 

37.u36 

26  238 

41  693 

31  877 

27.f97 

66 

» 

36.928 

/A  213 

42.021 

32.289 

27  514 

65 

» 

36  956 

25.798 

43.311 

33  135 

27.9^9 

64 

» 

37.U3 

25.523 

44.03S 

33.376 

28.430 

64 

n 

Les  Joint  Stock  Banks.  —  h'Economist  vient  de 
publier  son  résumé  semestriel  sur  la  situation  des  Joint 
Stock  Banks  anglaises.  Le  résumé  actuel  embrasse 
toutes  les  Joint  Sto.7i  Banks,  sauf  trois  établissements 
sans  importance  qui  ont  négligé  de  communiquer  leur 
bilan  ;  il  comprend,  en  outre,  40  banques  privées  pour 
un  capital  total  de  11.968.000  liv.  st.,  y  compris  les 
réserves  et  65.831.000  liv.  st.  de  dépôts. 

Il  y  a  un  an,  le  montant  total  du  capital  payé  de 
toutes  les  Joint  Stock  Banks  du  Royaume-Uni  s'élevait 
à  74.857,000  liv.  st.,  et  le  total  actuel  est  de  71.987.000. 
Dans  l'intervalle,  quelques  banques  ont  fait  des  aug- 
mentations de  capital  dont  le  total  se  monte  520.000  liv. 
st.;  par  contre,  il  y  a  eu  des  réductions  provenant  de 
fusions  pour  un  chiffre  de  390.000  liv.  st.;  l'augmen- 
tation n'est  donc  que  de  130.000  liv.  st. 

Voici  quel  est  aujourd'hui  le  chiffre  du  capital  versé 
des  Joint  Stock  Banks  : 

Capital  souscrit  Capital  versé 

Angleterre  (y  compris  l'île  de 

Manetlesîles  delà  Manche)    208.700.000  58.584.000 

Ecosse   29 . 135 . 000     9 . 302 . 000 

Irlande   25.299  000  7.101.000 


263.134.000  74.987.000 

Le  chiffre  formidable  des  dépôts  reportés  entre  les 
diverses  banques,  qui  a  recommencé  à  progresser  acti- 
vement depuis  octobre  1893,  a  atteint  une  nouvelle  et 
énorme  progression. 

Au  22  octobre  1892,  104  banques  détenaient  395  mil- 
lions 900.000  liv.  ;  au  30  mai  1893,  103  banques  en  dé- 
tenaient 396.638.000;  au  21  octobre  1893,  102  banques 
n'en  détenaient  plus  que  393.132.000  liv.;  elles  en 
détenaient  393.587.000  au  19  mai  1894  et  99  banques, 
402.034.000  au  20  octobre  ;  100  banques  en  détiennent 
419.026.000  au  18  mai  1895. 

L'encaisse  de  ces  banques,  dans  laquelle  on  comprend 
les  ressources  réalisables  à  bref  délai,  est  toujours  d'en- 
viron le  quart  des  dépôts  ;  voici  les  variations  qu'elle  a 
subies  : 


21  mai  1892  € 

22  oct.  1892. . 

20  mai  1893. . 

21  oct.  1893. . 

19  mai  1894. . 

20  oct.  1894.. 


91.038.000  pour 
92.445.0  0  — 
93.384.000  — 
89.434.000  — 
87.814.000  — 
93.685.000  — 


18  mai  1895..  106.391.000 


391.900.000  de  dépôts 
395  900.000 

396.638.000  — 

393.132.000  — 

393.587.000  — 

402.0,14,000  — 

419.026.000  — 


L'institution  du  clearing-house  permet  de  restreindre 
l'encaisse  au  minimum  en  évitant  les  gros  retraits 
d'espèces. 

Voici  les  chiffres  les  plus  intéressants  donnés  par  les 
bilans  des  Ranques  anglaises  ;  ces  chiffres  donnent  une 
idée  de  leur  puissance  : 


Nombre  des  Banque,  \  compris  la  Banque  d'Angle- 
terre, au  20  mai  1895    10  > 

Nombre  des  succursales   ^  2.63  - 

Valeur  au  cours  du  jour  du  capital  versé.  167.746.45 

Capital  souscrit   207.959.59 

Capital  versé   58.300. 78^ 

Réserves  et  profits  et  pertes   -'il  .303.29-> 

Billets  au  porteur   20 . 73K .  22<J 

Acceptations   80.109.55ti 

Créanciers  divers   4.909.572 

I  >épôts  et  comptes  courants   456. 113.37 

Espèces  et  valeurs  à  court  terme   138.988.434 

Titres  en  portefeuille   127.705.373 

Escomptes  et  avances   305.584.763 

Immeubles  et  mobilier   25.306.230 

La  situation  des  Banques  d'Ecosse,  dont  les  affaires 
reposent  pour  la  majeure  partie  sur  le  crédit  personnel, 
ne  s'est  pas  modifiée.  Les  dix  Banques  d'Ecosse  possè- 
dent conjointement  un  capital  de  29.135.000  liv.  st.; 
leur  circulation  est  insignifiante:  6.648.158  liv.  st., 
mais  leurs  dépôts  s'élèvent  à  93.296.033  liv.  st.  Les 
escomptes,  prêts  et  avances  des  Banques  d'Ecosse  sont 
de  61.334.658  liv.  st.  sur  lesquels  44.888.297  repré- 
sentent des  crédits  personnels  accordés  sous  forme  de 
cash  accounts,  avec  la  garantie  de  deux  personnes 
solvables. 

Mouvement  des  métaux  précieux.  —  Le  tableau 
suivant  donne  le  mouvement  des  métaux  précieux 
de  mars  et  nendant  les  4  premiers  mois  de  l'année  : 


Or 

Argent 

—  1S91.  .. 
Différence  en  1895. . 

Exportations  1895  

—  1891.... 

Différence  en  1895.. 

Avril 

1  mois  189i 

Avril 

1  mois  1895 

£ 

2  690  127 
2  L59  779 

£ 

10  959  771 

7  499  .(  66 

£ 

710.771 
6  3.647 

£ 

2  990.821 
4  046  894 

-|-  130.318 

+3  460.71; 

4-     57  124 

—1.056.073 

2.0Û0  720 
315.133 

8  290.848 
2  319.125 

859.819 
962.101 

3  545  400 
4.470.74S 

+1  685  287 

+5  971.723 

—  1L2.282 

—    925  348 

Clearing-House 

Résultat  des  compensations  du  16  au  22  Mai 


Jeudi  16  mai  £ 

Vendredi  17  mai. . . . 
'  Samedi  18  mai  


22  399.000 
19.587  000 
17.6J3.000 


Lundi  20  mai 
Marii  21  mai  .  . 
Mercredi  2i  mai . 


Z0. 658.000 
19.029.000 
21.996  000 


Total  £   121.272  000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
été  de  £  104.916.000. 

Emprunt  de  Terre-Neuve.  —  Le  Secrétaire  d'Etat 
de  Terre  Neuve  s'est  rendu  à  Montréal  pour  entamer 
des  négociations  en  vue  d'un  emprunt  de  2  millions  de 
dollars,  pour  couvrir  la  Dette  de  Terre-Neuve  ;  n'ayant 
pas  réussi,  il  vient  de  se  rendre  à  New-York. 

Courrier  de  la  Bourse  rte  Londres 

Londres,  24  mai  1895. 

La  liquidation  qui  a  commencé  mardi  pour  les  va- 
leurs minières  ne  s'est  pas  effectuée  avec  autant  de  faci- 
lité que  les  tendances  du  marché,  pendant  les  séances 
de  samedi  et  de  lundi,  permettaient  de  l'espérer. 

Malgré  les  ventes  importantes  qui  s'étaient  produites, 
les  positions  restaient  encore  trop  chargées  à  la  hausse 
et  les  reports  ont  atteint  un  niveau  assez  élevé.  Cette 
situation  a  provoqué  un  ralentissement  général  des 
tendances,  mais  les  dispositions  restent  meilleures. 

Les  Consolidés  conservent  le  cours  de  106  3/16;  les 
Chemins  anglais  sont  un  peu  lourds. 

Les  fonds  internationaux  sont  calmes  ;  le  Mexicain 
est  cependant  affaibli  sur  le  bruit  de  l'émission  d'un 
nouvel  emprunt.  Les  fonds  nord-américains  sont  assez 
bien  tenus. 

Les  Chemins  américains,  un  peu  éprouvés  au  début 
de  la  semaine  sur  la  nouvelle  que  des  froids  très  vifs 
compromettent  la  récolte,  ont  des  tendances  fermes. 

Le  Rio  est  en  reprise  sur  le  bruit  que  l'entente  serait 
définitivement  conclue. 
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AUTRICHE-HONGRIE 

LA  SITUATION 


Vienne,  22  mai  1895. 

Le  nouveau  Ministre  des  affaires  étrangères  de  la  Monarchie.  —  L'im- 
pôt personnel  sur  le  revenu  en  Autriche.  —  Les  travaux  de  régu- 
larisation du  Danube.  —  La  fin  des  achats  d'or  en  Autriche.  —  Les 
relations  commerciales  avec  l'Espagne.  —  Le  nouveau  tarif  de 
voyageurs  des  chemins  de  fer  de  l'État. 

Le  comte  Agénor  Goluchowski,  qui  succède  au  comte 
Kalnoky  comme  ministre  des  affaires  étrangères  de  la 
Monarchie  de  Habsbourg,  appartient,  comme  ce  dernier, 
au  parii  conservateur  et  à  l'aristocratie  ;  malgré  son 
origine,  on  le  dit  plus  autrichien  que  polonais,  et  on 
lui  prête  surtout  des  qualités  incontestables  d'homme 
d'Etat.  L'incident  du  nonce  pontifical,  Mgr  Agliardi, 
semble  être  clos  à  présent,  et  on  pense  que  M.  Banffy, 
qui  a  obtenu,  en  somme,  gain  de  cause,  fera  tout  son 
possible  pour  amener  l'apaisement  en  Hongrie,  tout  en 
poursuivant  les  réformes  préparées. 

Les  journaux  officieux  ont  publié  la  lettre  de  l'Empe- 
reur-Roi  nommant  le  comte  Goluchowski  conseiller 
secret,  en  même  temps  que  Ministre  des  affaires  étran- 
gères. 

Après  de  longs  débats  auxquels  le  ministre  des 
finances  cisleithanien,  M.  de  Plener,  a  pris  part,  le 
Reichsrath  a  voté  la  plus  grande  partie  du  projet  de 

101  relatif  à  l'impôt  personnel  sur  le  revenu,  en  adoptant 
l'échelle  progressive  proposée  par  la  Commission  bud- 
gétaire; toutes  les  autres  propositions  ont  été  rejetées. 

Le  Gouvernement  a  présenté  aussi  un  projet  pour  les 
travaux  de  régularisation  du  Danube,  comportant  une 
dépense  de  56  millions  de  florins  à  répartir  sur  douze 
exercices. 

Ja  vous  ai  annoncé  la  semaine  dernière  que  le  Syn- 
dicat Rothschild  avait  exercé  son  droit  d'option  sur  le 
dernier  lot  de  25  millions  de  rente-or  autrichienne 
mis  à  sa  disposition  ;  cet  événement  considérable  mar- 
que la  fin  de  la  première  partie  des  opération  financières 
prévues  par  les  lois  d'août  1892.  Le  groupe  Rothschild 
avait  jusqu'au  30  juin  1896  pour  exercer  son  droit  d'op- 
tion; s'il  s'est  décidé  à  prendre  ferme,  dès  à  présent, 
les  titres,  c'est  pour  profiter  des  bonnes  dispositions 
des  marchés  européens  et  aussi,  sans  doute,  pour  éviter 
la  concurrence  des  emprunts  Chinois  projetés.  Le  taux 
auquel  les  titres  de  rente-or  sont  délivrés  au  Syndicat 
est  le  même  que  celui  du  11  février  1890,  c'est-à-dire 
à  101  1/4  usance  de  Berlin. 

Le  département  des  finances  participera,  comme  vous 
le  savez,  à  la  moitié  des  bénéfices,  après  prélèvement 
d'une  commission  de  1/4  0/0  allouée  au  Syndicat,  au- 
dessus  du  cours  d'émission  ;  en  d'autres  termes,  le  par- 
tage des  bénéfices  commencera  à  partir  du  cours  de 

102  65  0/0  usance  de.  Berlin. 

Après  versement  de  l'or  effectif  pour  la  rente-or  ré- 
cemment émise,  le  stock  d'or  de  la  Cisleithanie  s'élèvera 
à  200  millions  1/2  de  florins,  dont  190  millions  400 mille 
florins  seront  absorbés  par  le  retrait  des  billets  d'Etat. 

L'Administration  des  Chemins  de  fer  de  l'Etat  pré- 
pare un  nouveau  tarif  de  voyageurs  qui  serait  appliqué 
à  partir  du  1er  juillet  prochain  et  dont  elle  attend  une 
plus-value  de  recettes  de  2  1/2  millions  de  florins  de- 
vant servir  à  améliorer  le  sort  des  employés. 

Le  principe  de  la  division  des  distances  par  zones 
forme  la  base  du  nouveau  tarif,  mais  les  subdivisions 
seront  changées.  Les  calculs  sont  établi  par  myria- 
métre  et  les  zones  de  5  kilomètres  ne  sont  admises  que 
pour  un  parcours  de  50  kilomètres. 

Voici  quelles  sont  les  bases  de  ce  nouveau  tarif  : 

Kreutzer  par  kilomètre 
lro  classe  2e  classe  3°  classe 
3-4        2-4  1-4 
3-2        2-2  1-2 
3  2  1 

2-8       1-8  0-8 


De  1  à  100  kilomètres. . . 
De  101  à 300  kilomètres.. 
De  301  à  600  kilomètres. 
Au  delà  de  600  kilomètres 


les  trois  classes  de  voyageurs.  Pour  les  longs  trajets  le 
prix  du  voyage  en  3e  classe  est  un  peu  majoré,  tandis 
qu'il  y  a  par  contre  diminution  pour  la  2e  et  surtout 
pour  la  pe  classe.  Pour  la  zone  de  291  à  300  kilomètres 
seulement  il  y  a  augmentation  générale  de  60  à  70 
kreutzer.  En  résumé,  les  différences  entre  l'ancien  et  le 
nouveau  tarif  sont  peu  importantes.  Le  transport  des 
bagages  se  fera  aussi  à  des  conditions  plus  réduites,  la 
taxe,  qui  était  de  kr.  0,2  par  kilomètre,  pour  un  poids 
déterminé,  étant  abaissée  à  kr.  0,1 1/2. 

Dans  une  des  dernières  séances  de  la  Chambre  au- 
trichienne, le  Ministre  du  commerce  a  déposé  un  projet 
de  loi  relatif  aux  relations  commerciales  avec  l'Espa- 
gne. D'après  ce  projet  le  Gouvernement  serait  autorisé, 
à  partir  du  1er  juillet  prochain,  c'est-à-dire  après  l'expi- 
ration de  la  convention  actuellement  en  vigueur,  à 
continuer  les  relations  commerciales  sur  le  même  pied 
jusqu'à  la  ratification  du  traité  signé  fin  1893  qui  a  été, 
du  fait  de  l'Espagne,  ajourné  à  une  date  indéterminée. 
Ajoutons  que,  pendant  l'année  189i,  les  exportations 
pour  l'Espagne  se  sont  chiffrées  par  1  1/2  million  de 
florins,  contre  1  million  710.000  florins  en  1893. 


Ce  nouveau  tarif  comporte  donc  des  réductions  pour 


Informations  Économiques  et 

Les  Recettes  des  Chemins  de  fer  Austro-Hon- 
grois. —  Pendant  le  mois  de  mars  1895,  les  recettes 
du  réseau  austro-hongrois  accusent  une  moins-value 
assez  considérable  par  rapport  à  mars  1894,  aussi  bien 
sur  l'ensemble  que  pour  les  recettes  kilométriques  de 
chacune  des  entreprises. 

Ces  recettes  se  sont  élevées  à  27.500.928  florins, 
contre  28.135.020  florins,  soit  928  florins  (au  lieu  de 
980  florins)  par  kilomètre.  La  diminution  de  la  recette 
kilométrique  ressort  donc  à  5.3  0/0  pour  le  mois  de 
mars  dernier. 

La  longueur  moyenne  des  lignes  exploitées  pendant 
le  premier  trimestre  de  1895  étant  de  29.644  kilo- 
mètres (au  lieu  de  28.698  en  1894),  et  le  rendement 
total  de  cette  période  s'élevant  à  75.394.545  florins 
(contre  77.790.683  florins  pour  la  période  correspon- 
dante de  1894),  la  recette  kilométrique  ressort,  pour 
cette  période,  à  2.543  florins  (contre  2.711  florins  en 
1894)  ;  si  nous  appliquons  cette  proportion  à  l'année 
entière,  nous  trouvons  10.172  florins  (au  lieu  de  10.844 
florins  en  1894),  soit  une  moins-value  de  6.2  0/0. 

Les  recettes  kilométriques  varient  entre  85.788  florins 
pour  la  ligne  de  raccordement  de  Vienne  et  132  florins 
pour  la  ligne  de  la  Vallée  de  Taracz.  Citons  entre 
autres  : 

Eecettes  kilomét. 
en  florins 

^DÏÏÏerT 

Mars  1895  sur  1894 
—  0/0 

Chemins  de  fer  de  l'Etat  ou  exploités 

par  l'Etat   9.620  -  3,9 

Staatsbahn  (lignes  autrichiennes)  .. .    16.882  —  1,3 
Sudbahn  (Chemins  lombards),  réseau 
principal  et  lignes  locales  autri- 
chiennes                                       20.084  —  4,0 

Nordbahn  (réseau  principal)   30.036  —  3,0 

Nordwestbahn  (Nord  Ouest)   13.504  —  8,4 

Chemin  de  fer  de  la  vallée  de  l'Elbe. .    17.016  —  8,7 

—  Aussig-Teplitz   47.0'tO  —17,6 

'    ,  )  lig.autric.    30.252  —  8,9 

-  Kaschau-Oderbergj  J  hongr.     9.678  _  3>8 

Lignes  royales  hongroises  de  l'Etat. .  9.780  —  4,9 
.  Le  Fremdenblat.l  attribue  les  moins-values  relevées 
dans  le  service  des  voyageurs  partie  à  la  mauvaise 
température,  partie  parce  que  les  fêtes  de  Pâques  sont 
tombées,  cette  année,  en  avril.  Quant  aux  transports 
de  marchandises,  ils  ont  souffert  des  dégâts  causés, 
sur  nombre  de  points,  par  les  fortes  chutes  de  neige. 


Les  Caisses  d'Epargne  Postales  en  1894,  en 
Autriche.  —  Voici  les  chiffres  extraits  du  11e  rapport 
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de  l'Administration  des  Caisses  d'épargne  postales  pour 
l'année  1891  : 

Dans  le  mouvement  de  l'épargna  le  nombre  des  dé- 
posants s'est  accru  de  GG.018  pour  4.745.114  florins  en 
espèces  et  1.911.700  llorins  en  valeurs  d'Etat,  en  dépôt 
aux  Caisses  d'épargne  postales.  A  lin  décembre  1894 
on  comptait  1.0-Ï7  déposants,  avec  l 'i  .840.500  llo- 
rins en  valeurs  d'Etal  et  .'!8.  i '2(1.551  llorins  en  espèces. 
En  outre,  l'Administration  a  acheté,  pour  le  compte,  des 
déposants,  pour  une  valeur  nominale  de  18.904.010  flo- 
rins en  titres  de  l'Etat. 

Le  mouvement  des  chèques  s'est  accru  de  2.363  par- 
ticipants. A  la  lin  de  l'exercice  1894  on  comptait  25.834 
participants  pour  52.874.770  florins  en  espèces  et  4  mil- 
lions 929.170  florins  en  valeurs  d'Etat.  Le  mouvement 
des  chèques  a  été,  en  1894,  de  2  milliards  731  mille  flo- 
rins, dont  890  millions  —  soit  environ  33  0/0—  s'appli- 
quent au  clearing. 

Les  bénéfices  nets  s'élèvent  à  1.362.499  florins  (contre 
1.309.538  florins  en  1894). 

On  voit,  d'après  ces  résultats,  que  la  situation  des 
Caisses  d'épargne  postales  s'améliore  d'année  en  année. 


La  Sudbahn  (Chemins  Lombards)  en  1894.  —  Le 

bilan  de  la  Sudbahn  pour  l'exercice  1894  accuse,  pour 
l'exploitation  des  lignes,  un  total  net  de  bénéfices  de 
21.013.264  florins  (contre  21.459.632  fl.  en  1893),  dont 
17.767.678  fl.  (au  lieu  de  17.771.217  fl.)  s'appliquent  au 
réseau  autrichien  et  3  245.586  fl.  (au  lieu  de  3.688.415 
florins)  au  réseau  hongrois.  A  ces  chiffres  viennent 
s'ajouter:  4.887  fl.  (au  lieu  de  4.979  fl.)  pour  les  excédents 
de  recettes  des  lignes  locales  et  affermées  et  du  Chemin 
de  fer  de  raccordement  de  Vienne  —  67.244  florins 
(contre  28.732  fl.  en  1893),  pour  soldes  d'intérêts  et 
comptes  divers,  —  408.172  fl.  (contre  258.083)  pour  l'ex- 
ploitation des  hôtels  d'Abbazia,  Goerz,  Semmering, 
ainsi  que  pour  les  ateliers  de  Graz. 

En  additionnant  ces  divers  facteurs  on  arrive  à  un 
total  général  de  21.493.569  fl.  (contre  21.751.426  fl.  en 
1893),  représentant  les  bénéfices  de  l'exercice  1894. 

Il  convient  de  placer  en  regard  de  ces  chiffres  les 
charges  de  la  Société,  savoir  :  service  des  intérêts, 
amortissement  des  emprunts  et  des  actions  27.083.095 
florins  (contre  27.060.785  fl.),  dont  il  faut  déduire  les 
annuités  payées  par  le  Gouvernement  hongrois,  240.000 
florins,  et  par  le  Gouvernement  italien,  11.827.955  fl., 
—  soit  ensemble  12.067.955  fl.  ;  le  solde  des  charges 
ressort  alors  à  15.015.140  fl.,  plus  les  pertes  du  change 
3.656.971  fl.,  soit  ensemble  18.672.110  11.  (au  lieu  de 
18.582.321  fl.  en  1893). 

Si  on  déduit  cette  somme  des  bénéfices  indiqués  plus 
haut,  l'excédent  de  l'exercice  1894  ressori,  à  2.821.458 
florins,  contre  3.169.105  fl.  en  1893. 

Le  taux  du  dividende  n'a  pas  encore  été  fixé,  mais  on 
pense  qu'il  ne  dépassera  pas  celui  de  1893,  c'est-à-dire 
quatre  francs  par  action. 


La  Société  de  Navigation  à  vapeur  du  Danube, 
en  Autriche.  —  Les  recettes  totales  en  1894,  d'après  le 
bilan  de  cette  Société,  se  sont  élevées  à  11.040.726  flo- 
rins, en  diminution  de  865.174  fl.  sur  l'exercice  anté- 
rieur. Cette  diminution  porte,  pour  813.085  11.  sur  le 
service  des  marchandises,  et  pour  47.295  fl.  sur  le  ser- 
vice des  voyageurs. 

Après  déduction  des  frais  généraux  d'exploitation,  les 
bénéfices  nets  ressortent  à  1.250.865  fl.,  soit  une  moins- 
value  de  468.813  fl.  en  comparaison  avec  1893. 

Le  rapport  constate  que  les  prévisions  basées  sur  la 
récolte  hongroise  et  sur  la  reprise  du  mouvement  des 
céréales  ne  se  sont  pas  réalisées,  le  taux  du  fret  ayant 
été  considérablement  réduit  en  Hongrie.  Si  l'exporta- 
tion a  été  restreinte,  le  mouvement  intérieur  a  été  très 
animé  ;  mais  ce  sont  les  Sociétés  de  navigation  à  vapeur 
de  l'Etat  roumain  et  la  Société  Provinciale  de  Bosnie 
qui  en  ont  profité. 

Ainsi  que  nous  l'avons  déjà  annoncé  le  dividende 
pour  1894  sera  de  14  fl.  par  action. 


Courrier  de  la  Dourwe  de  Vienne 

Vienne,  24  mai  1895. 
Les  grosses  réalisations  de  la  spéculation  locale  ont 
pesé,  au  début  de  la  semaine,  sur  le  marché  viennois. 
Aussi,  malgré  la  lin  de  la  crise  ministérielle,  la  cote 
est-elle,  dans  l'ensemble,  en  réaction.  Toutefois,  la 
perspective  de  nouvelles  affaires  provoque  quelques 
rachats  sur  les  titres  des  Sociétés  de  crédit,  malgré  un 
léger  mouvement  monétaire.  Les  reports  en  coulisse 
sont  à  8  0/0. 

La  Staalsbahn  vient  de  publier  son  bilan  pour  1894  ; 
le  coefficient  d'exploitation  ressort  à  57,7  0/0,  soit 
2  1/2  0/0  de  moins  qu'en  1893;  les  bénéfices  s'élevant  à 
28  millions  470  mille  florins,  soit  3  1/2  millions  de  plus 
qu'en  1893,  le  rendement  du  capital  d'exploitation 
ressort  à  2  77  0/0,  contre  2  52  0/0  en  1893.  Le  mouve- 
ment du  commerce  extérieur  à  fin  avril  accuse,  pour  les 
quatre  premiers  mois,  une  moins-value  de  12  1/2  mil- 
lions de  florins  par  rapport  à  1893. 


BELGIQUE 

La  Dette  Publique  Belge .  —  Le  capital  de  la  Dette 
publique  belge  se  décomposait  au  l«r  janvier  1894 
comme  suit  : 

219.959.632 
646.949.300 
140.916.175 
958.979.282 
200.040.000 
2.885.815 
2).  000. 000 


Part  dans  1  a  Dette  des  Pays-Bas  2 1/2  0/0 
Emprunts  3  0/0  de  1873  à  1892  

—  3  1/2  1^  série  

—  3  1/2  2e  série  

—  3  1/2  3e  série  

Bente  à  3  0/0  pour  servitudes  militaires 
Dette  flottante  (Bons  du  Trésor)  

Total  général  

Pour  l'exercice  1895,  voici  comment  se 
les  crédits  ouverts  pour  le  service  de  la 
ment  dite  : 

Intérêts  du 
capital 
primitif 

Dette  2  1/2  0/0   5.498.990  78 

—  3  0/0   21.017.031  >> 

—  3  1/2  0/0  Ire  série.     4.934.101  37 

—  31/2  0/0  2e  série.  33.617.145  87 
'  .—  .3  1/2  0/0  3«  série .     7 . 001 . 400  » 


2.189.730.204 

décomposent 
Dette  propre- 


Amortissement 
» 

1.401.135  40 
281.948  65 
4.920.979  76 
400 .080  » 

Totaux   72.068.669  02   4.004.143  81 

En  ajoutant  à  ces  chiffres  des  crédits  pour  redevan- 
ces, annuités  diverses  et  autres  charges,  le  total  du 
budget  de  la  Dette  publique  réclame  un  crédit  annuel 
de  109,790.483  fr.  79.   

Le  Rendement  des  Impôts  en  Belgique.  —  Voici 
le  relevé  comparatif  des  impôts  directs  et  des  impots 
indirects  pendant  le  premier  trimestre  des  années  1895 
et  1894  : 

I.  —  Impôts  directs. 

Montant  des  rôles  Rjcouvrements 
1895  1894 


138.849  139.849 
63.65't  62.830 
181.3-25  193.652 


1895  1894 
Nature  des  impots       En  milliers  de  fr. 
Contribution  foncière  ..  .Fr.    20.058  21.532 
—         personnelfe. . .    10.650  12.695 

Droit  de  patente   2.813  3.403 

Totaux...    33.521   37.664  331.823  396.361 

II.  —  Impôts  indirects  et  autres  produits 

Evaluations  Recouvrements 
1895      1894       1895      189 i 
Nature  des  impôts       En  milliers  de  fr.  En  milliers  de  t'r  ■ 

Douanes  et  accises  Fr.    17.132   16.782     15.811  17.445 

Enregistrement   12.733   13.896     11.357    12.59  5 

Péages   41.099   39.633     37.432  33.099 

Capîtaux  et  revenus   4.460     4.258      4.275  4.181 

Remboursements   954       919         1)54  9t9 

Totaux...  76.378 
Fonds  communàl   7.790 


Fonds  spécial   1.517 

Prélèvement  pr  parfaire  le 
minimum  du  fonds  spécial  599 


74.428 
7.673 
1.517 


70.889 
8.082 
1.627 


73.230 
7.763 
1.517 


692 


668 
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La  différence  entre  les  recouvrements  des  impôts  di- 
rects du  1er  trimestre  de  1895  et  ceux  correspondants 
de  1894  est  de  14.533  fr.  en  faveur  de  ce  dernier  exer- 
cice. 

Pour  les  impôts  indirects  et  autres  produits,  le  chiffre 
des  recouvrements  effectués  pendant  le  1er  trimestre 
de  1895  est  de  2.341.219  fr.  93  moins  élevé'  que  celûi 
des  recouvrements  de  1894. 


La  Conversion  du  3  1/2  O/O  Belge  en  3  0/0.  — 

Voici  les  principaux  articles  de  la  loi  de  conversion  du 

3  1/2  0/0  belge  en  3  0/0: 

«  Article  premier.  —  Le  Gouvernement  est  autorisé  à 
rembourser  au  pairies  divers  emprunts  émis  par  l'Etat 
à  3  1/2  0/0. 

«  Les  remboursements  pourront  en  être  opérés  suc- 
cessivement, suivant  le  mode  à  déterminer  par  le  Mi- 
nistre des  finances. 

«  Arl.  2.  —  Les  porteurs  d'obligations  et  les  titulaires 
d'inscriptions  nominatives  auront  la  faculté  d'en  obte- 
nir la  conversion  en  dette  à  3  0/0  au  pair. 

«  Seront  considérés  comme  ayant  accepté  la  conver- 
sion ceux  qui  n'auront  pas  demandé  le  remboursement 
dans  le  délai  à  fixer  par  arrêté  royal. 

«  Art.  5.  —  Le  Gouvernement  est  autorisé  à  émettre 
des  obligations  3  0/0  à  concurrence  du  montant  des 
remboursements  qui  devraient  avoir  lieu  en  vertu  de 
l'article  1er. 

«  il  pourra  être  pourvu  aux  besoins  éventuels  que 
nécessiteraient  ces  remboursements,  par  une  émission 
de  bons  du  Trésor  dont  l'échéance  ne  dépassera  pas 
cinq  ans. 

«  Art.  6.  —  L'exercice  du  droit  de  remboursement 
des  titres  à  émettre  en  vertu  de  la  présente  loi  sera  sus- 
pendu pendant  huit  années  à  partir  du  1er  mai  1895. 

«  Art.  12. — L'intérêt  de  3 1/4  0/0  sur  les  cautionne- 
ments versés  en  numéraire  dans  les  caisses  du  Trésor, 
alloué  par  l'article  27  du  budget  de  la  Dette  publique 
pour  l'exercice  1895,  sera  réduit  à  3  0/0  à  partir  de  la 
date  à  fixer  pour  l'entrée  en  jouissance  à  l'intérêt  des 
nouvelles  dettes  3  0/0.  » 


ESPAGNE 


LA  SITUATION 


Madrid,  22  mai  1895. 
Les  Interpellations  et  le  Système  d'obstruction.  —   L'Attitude  de 
.M.  Sagasta.  —  La  Banque  d'Espagne.  —  La  Banque  militaire.  — 
La  Rentrée  îles  Impôts. 

Les  interpellations  portant  sur  les  récentes  élections 
municipales  ont  retardé,  pendant  plusieurs  séances,  la 
discussion  du  budget.  C'est  la  minorité  républicaine 
qui  adopte  le  système  d'obstructionnisme  à  outrance, 
mais  la  responsabilité  incombe  surtout  sur  M.  Silvela 
et  ses  amis  qui  ont  attaché  le  grelot. 

En  vérité  l'opposition  ne  fait  guère  preuve  de  patrio- 
tisme en  se  livrant  à  de  pareils  agissements  quand  les 
questions  économiques  et  financières,  à  élucider  aussi- 
tôt après  le  vote  du  budget,  et  la  situation  à  Cuba  de- 
vraient être  l'objet  des  préoccupations  générales. 
M.  Sagasta  lui-même  l'a  si  bien  compris  que,  tout  en 
critiquant  les  actes  du  Cabinet,  il  a  refusé  de  s'associer 
au  vote  de  blâme  présenté  par  les  républicains  et  a 
décidé  ses  amis  à  hâter  le  vote  du  budget.  Mais 
le  parti  libéral  reprendra  aussitôt  après  sa  liberté  d'ac- 
tion. 

On  a  beaucoup  ergoté  ces  jours  derniers,  sur  les 
négociations  relatives  à  une  avance  très  importante, 
150  millions  de  pesetas,  que  la  Banque  d'Espagne  con- 
sentirait au  Trésor  de  Cuba  ;  les  nouvelles  répandues  à 
ce  sujet  sont  des  plus  fantaisistes.  Il  est  évident  —  je 
n'ai  cessé  de  vous  le  répéter  dans  toutes  mes  lettres  — 


que  les  frais  de  la  campagne  si  vigoureusement  menée 
dans  la  Grande  Antille  par  le  maréchal  Martinez  Cam- 
pos  préoccupent  très  sérieusement  le  Gouvernement,  et 
qu'il  étudie  les  moyens  de  trouver  de  nouvelles  res- 
sources quand  cellesdontil  dispose  actuellement  seront 
épuisées. 

Les  entrevues  du  Gouverneur  de  la  Banque  avec  le 
Ministre  des  finances  ont  donné  naissance  aux  bruits 
dont  il  s'agit;  mais  M.  Navarro  Reverter  suit  d'une 
façon  toute  spéciale  la  marche  de  cet  Etablissement, 
qui  a  toujours  joué  un  rôle  important  dans  les  finances 
du  pays. 

Les  Cortès  ont  approuvé  le  projet  de  loi  transformant 
la  Banco  Militar  de  Comercio  en  Banco  Militar  de  Es- 
pana  et  facilitant  les  avances  aux  militaires  de  toutes 
catégories,  sans  que  le  taux  de  ces  avances  puisse 
excéder  7  0/0  l'an.  Voici  les  principales  dispositions  de 
ce  projet  : 

La  nouvelle  Banque  sera  dirigée  par  un  Gouverneur 
royal  ;  pour  être  à  même  de  faire  face  aux  ebligations 
qui  lui  incombent,  elle  constituera  son  capital  à  5  mil- 
lions de  pesetas  en  espèces  métalliques,  sans  pouvoir 
émettre  de  titres  autres  que  ceux  représentant  les  som- 
mes déboursées.  La  loi  entrera  en  vigueur  quatre  mois 
après  sa  promulgation  ;  entre  temps,  la  Banque  devra 
constituer  son  capital  et  modifier  ses  statuts. 

D'après  les  renseignements  parvenus  au  Département 
des  finances,  les  recettes  s'améliorent  :  pour  la  pre- 
mière quinzaine  de  mai,  le  rendement  des  impôts  ac- 
cuse une  plus-value  de  900.000  pesetas  sur  la  période 
correspondante  de  1893. 


Informations  Écononiips  et  Financières 


Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Du  1"  janvier  au  6  mai  (18  semaines) 


1892 

1893 

1894 

1895 

Pesetas 

Andalous(89l  kil.)  

4  728  901 

b  005.571 

5.189.717 

5  058.635 

Nord  de  l'Espagne  (1959  k.) 

1S  274.336 

17.677.568 

18.461.166 

16  119  134 

3  269  761 

3.698.938 

4.105  659 

3.855.986 

Lérida-Reus  (103  kil.)  

492  254 

479  877 

449.866 

407.684 

Almansa-Valence  (460  kil.) 

4.092  666 

3.696.924 

3  692  751 

3  516.808 

Saragosse  (2672  kil.)  

17.306.451 

17.525  586 

17.586  011 

16.544.272 

La  Dette  flottante  en  Espagne.  —  Au  1er  mai  1895, 
la  Dette  flottante  de  l'Espagne  se  décomposait  comme 
suit  : 

Obligations  du  Trésor  émises  le  30  juin  1894  à  6  mois 
de  date  rapportant  5  0/0  d'intérêt  l'an,  remises  à  la 
Banque  d'Espagne  et  prorogées  successivement  les 
19  décembre  1894  et  18  mars  1895  : 

Pesetas 

Pour  1885-86   85.500.000  » 

—  1886-87   40.840.000  » 

—  1888-89   38.660.000  » 

—  1891-92    3.341.000  » 

—  1892-93   164.771.000  » 

Pagarès  du  Trésor  émis  le  31  mars 

pour  1893/94    45.728.085  » 

Total  de  la  dette  flottante  au 
1  er  mai  1895   378 . 840 . 085  » 


La  Compagnie  Fermière  des  Tabacs  en  Espagne. 

—  Voici  la  situation  de  cette  Compagnie  au  31  mars  1895  : 

Pesetas 

Ventes  de  tabacs  au  cours  de  l'exercice. . .  117.985.542 
—           pendant  la  période  cor- 
respondante de  l'exercice  antérieur   117.781.786 

Soit,  en  1894-95,  une  plus-value  de   203.756 
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Le  Budget  municipal  de  Madrid  pour  1895-96.  — 

Voici  le  détail  du  budget  municipal  de  Madrid 
pour  l'exercice  1895-06  : 

DÉPENSES 

Dépenses  de  ta  Municipalité  ....  2.519.021  50 

Police  de  sûreté   1.547.804  40 

Police  urbaine  et  rurale   2.801.643  78 

Instruction  publique   1.106.967  50 

Assistance  publique   904.800  60 

Travaux  publics   2.508.294  50 

Prisons   'i  00. 000  » 

Charges   17.660.590  63 

Travaux  nouveaux   152.430  » 

Imprévus   231.145  59 

Soldes   400.000  » 

30.232.197  56 

RECETTES 

Propriétés   2.705.74?  59 

Impôts   2.200.291  » 

Œuvres  de  bienfaisance   43.355  50 

Instruction  publique   » 

Prisons   254  50 

Recettes  extraordinaires   2.302. 9o5  » 

Soldes   30.000  » 

Recours  légaux  pour  couvrir  le 

déficit   22.712.500  »> 

Remboursements   167.093  97 

30.222.197  56 


Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 


Madrid,  24  mai  1895. 
La  faiblesse  a  dominé  cette  semaine  sur  notre  Marché, 
et  les  Rentes  extérieure  et  intérieure  ont  fait  l'objet  de 
réalisations  assez  importantes.  C'est  un  peu  la  consé- 
quence de  l'obstructionnisme  systématique  de  l'opposi- 
tion qui  retarde  le  règlement  des  questions  urgentes, 
intéressant  au  plus  haut  point  la  situation  financière 
du  pays. 


ITALIE 

LA  SITUATION 


Rome,  22  mai  1895. 
Les  discours  de  MM.  Sonnino,  Boselli  et  Crispi.  —  Les  vins  italiens 
en  Autriche-Hongrie.  —  Le  rendement  des  tabacs  en  1S93-94, 

Les  adversaires  mêmes  de  M.  Sonnino  reconnaissent 
qu'il  a  défendu,  avec  une  énergie  peu  commune,  le 
programme  élaboré  à  son  arrivée  au  Pouvoir.  Si, 
parmi  les  journaux  sérieux,  il  en  est  qui  le  combattent 
en  ce  qui  concerne  les  nouveaux  impôts  qu'il  veut  créer, 
la  plupart  approuvent  toutes  les  mesures  projetées  re- 
latives aux  réformes  de  l'Administration  et  des  Ban- 
ques. L'engagement  formel  du  Ministre  du  Trésor  de 
ne  pas  contracter  de  nouvelles  dettes  et  ses  affirmations 
pour  la  situation  du  Trésor,  permettant  de  ne  pas  faire 
d'opérations  à  l'extérieur,  ont  été  particulièrement  bien 
accueillies. 

D'ailleurs,  M.  Boselli,  ministre  des  finances,  a  com- 
plété hier,  à  Savone,  les  déclarations  de  M.  Sonnino, 
en  faisant  ressortir  l'excédent  de  recettes  qui  présente, 
pour  les  dix  premiers  mois  de  l'exercice  en  cours,  une 
plus-value  de  24  millions  sur  la  période  correspon- 
dante de  1893-94. 

La  parole  est,  à  présent,  à  M.  Crispi,  qui  s'expliquera 
demain  jeudi,  au  Palais  des  Beaux-Arts,  à  l'issue  du 
banquet  qui  lui  est  offert  par  souscription;  le  nombre 
des  adhérents  dépasse  le  nombre  de  mille. 

L'irritante  question  des  documents  nécessaires  à 
l'importation  des  vins  italiens  en  Autriche-Hongrie  est 
enfin  résolue  à  la  suite  de  plusieurs  conférences  entre 
les  Ministres  et  M.  de  Bruck,  l'ambassadeur  de  Fran- 
çois-Joseph, et  cela  à  la  satisfaction  des  autorités  ita- 


liennes. Il  est  convenu  que  les  certificats  d'origine  en- 
voyés aux  Consuls  austro-hongrois  en  Italie,  par  les 
expéditeurs,  constitueront  des  laissez-passer. 

Dans  nia  lettre  du  15  mai  courant,  je  vous  ai  ré- 
sumé l'un  îles  rapports  du  commandeur  Sandri,  sur 
le  rendement  du  sd  en  iso.'j-'.i'i;  voici,  très  succincte- 
ment, l'étude  du  Directeur  général  des  monopoles 
sur  les  tabacs  pour  le  même  exercice. 

Les  recettes  de  la  régie  se  sont  élevées  à  192  mil- 
lions 068.693  lire,  non  compris  les  droits  d'importa- 
tion sur  les  produits  fabriqués  à  l'étranger;  c'est  là 
une  plus-value  de  406.794  lire  par  rapport  à  l'exer- 
cice antérieur. 

Les  bénéfices  ressortent  à  140.074.544  lire,  soit  à 
75  70  0/0  des  recettes  ;  ils  eussent  été  beaucoup  plus 
importants,  dit  le  rapport,  si  les  frais  de  production 
du  tabac  indigène  n'avaient  pas  augmenté  dans  de 
fortes  proportions  et  si  les  cours  des  tabacs  étran- 
gers ne  s'étaient  pas  ressentis  de  la  faiblesse  de  la 
récolte  en  1893  et  du  taux  élevé  du  change. 

Au  cours  de  l'exercice  1893-94,  les  achats  de  tabacs 
étrangers  en  feuilles  se  sont  élevés  à  11.590.248  kilo- 
grammes, représentant  une  valeur  totale  de  10.669.418- 
lire,  et  à  91.275  kilog.  pour  les  tabacs  étrangers  tra- 
vaillés d'une  valeur  de  512.890  lire. 

La  culture  indigène  a  donné  des  résultats  très  satis- 
faisants ;  les  plants  ont  dépassé  de  14  0/0  le  chiffre  de 
1892.  Aussi,  les  sommes  payées  aux  cultivateurs  se 
sont-elles  élevées  à  4.158.928  lire,  soit  71  lire  19  par 
quintal  de  tabac  ;  pour  1892,  on  n'avait  payé  que 
2.998.962  lire,  soit  68  lire  68  par  quintal. 

Les  dépenses  de  surveillance  se  sont  réduites,  par 
contre;  au  lieu  de  897.543  lire  pour  1892  93,  elles  ne 
se  sont  élevées  qu'à  867.540,  soit  une  économie  de 
30.003  lire  en  1893-94. 

Enfin,  le  rapport  constate  que  la  vente  des  tabacs 
s'est  accrue  de  210.615  kilog.  en  atteignant  le  chiffre 
de  17.207.570  kilogrammes. 


Le  Discours  de  M.  Sonnino,  ministre  du  Trésor, 
prononcé  le  15  mai  à  San  Casciano 

La  Situation  en  1893 
Après  avoir  dépeint  la  situation  à  la  fin  de  l'année  1893: 
crise  du  crédit  public  et  privé,  baisse  des  titres  publics,  gra- 
ves engagements  du  Trésor  à  l'étranger,  pour  des  avances  de 
50  millions  à  brève  échéance,  pour  les  bons  du  Trésor  et  pour 
le  retrait  de  la  monnaie  divisionnaire  d'argent,  le  Ministre 
constate,  qu'on  se  trouvait  en  face  d'un  déficit  de  180  millions 
environ,  masqué,  en  grande  partie  par  des  artifices  de  comp- 
tabilité. 

La  Banque  d'Italie  se  constitua  le  1"  janvier  1894  avec  un 
crédit,  en  partie  ébranlé  par  les  désastres,  les  enquêtes  et  les 
procès  qui  ont  accompagné  sa  création.  Entre  temps,  l'Etat 
avait  assumé  les  résultats  de  la  liquidation  ruineuse  de  la 
Banque  Romaine. 

Une  inspection  prescrite  par  la  loi  devait  évaluer  l'impor- 
tance des  immobilisations  des  trois  Instituts  d'émission  qu'on 
savait  en  mauvaise  posture.  Les  Crédits  fonciers  présentaient 
des  chiffres  énormes  de  sommes  arriérées... 

Le  Programme  du  Gouvernement 
Que  fallait-il  faire?  Nous  avons  eu  confiance  dans  le  pa- 
triotisme de  nos  concitoyens  et  j'ai  parlé  ouvertement  aux 
représentants  légaux  du  pays.  Nous  nous  sommes  mis  réso- 
lument à  l'œuvre. 

Aujourd'hui,  nos  conditions  sont  grandement  améliorées,  le 
pays  est  entré  en  convalescence.  Il  convient  de  poursuivre  la 
cure,  mais  on  n'a  plus  besoin  de  recourir  aux  moyens  héroï- 
ques. 

Il  suffit  d'un  peu  de  méthode,  de  modération  dans  les- 
dépenses,  d'un  léger  renforcement  tonique  des  recettes  et  la 
guérison  sera  complète. 

Le  Parlement  n'a  pas  fait  bon  accueil  à  toutes  les  proposi- 
tions présentées  par  le  Gouvernement  au  printemps  de  l'année 
dernière  et  pour  faire  passer  le  gros  des  remèdes  les  plus 
urgents  et  les  plus  efficaces,  le  Ministère  a  consenti  à  l'ajour- 
nement de  quelques-unes  de  ses  prévisions  devant  procurer  28 
millions  de  recettes  annuelles.  Mais  cet  ajournement  n'impli- 
quait pas  la  suppression  des  besoins;  aussi  a-t-il  fallu  pré- 
senter, en  décembre  dernier,  d'autres  propositions.  On  de- 
manda 27  millions,  soit  un  million  de  mains  que  la  pre- 
mière fois,  et  l'écart  était  donc  peu  sensible. 
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Le  programme  du  Gouvernement  se  résume  en  peu  de 
mots  : 

1°  Equilibre  sincère  et  effectif  ; 

2°  Cessation  de  toute  émission  de  dettes. 

Ce  programme,  adopté  au  printemps  de  l'année  dernière, 
nous  avons  pris  l'engagement  de  le  réaliser  au  cours  de 
l'exercice  tinaucier  1895-96. 

Exercice  1894-95 

Déjà,  dans  l'exercice  actuel  1894-95,  la  situation  s'est  nota- 
blement améliorée.  Le  budget  en  cours  se  bouclera  sans  que 
!a  gestion  de  l'année  ait  porté  une  atteinte  à  la  situation  du 
Trésor... 

Au  surplus  les  augmentations  de  recettes  obtenues  pour  les 
douanes,  les  taxes  de  fabrication  et  quelques  autres  chapi- 
tres, l'amélioration  des  changes  suffiront  certainement  pour 
faire  face  à  l'accroissement  des  dépenses  pour  les  deux  cam- 
pagnes d'Afrique. 

L'amélioration  obtenue  depuis  un  an  dans  la  circulation 
fiduciaire  et  dans  les  conditions  monétaires,  ainsi  que  pour 
le  crédit  public  et  privé,  est  manifeste. 

La  tension  par  suite  du  manque  de  monnaie  divisionnaire 
a  disparu  ;  nous  avons  retiré  de  l'étranger  plus  de  90  mil- 
lions de  monnaies  divisionnaires  d'argent  sans  que  les 
changes  en  aient  souffert,  l'agio  s'est  même  réduit  de  10 
points  ;  la  masse  des  billets  en  circulation  (comprenant  aussi 
les  bons  de  caisse  d'une  et  de  deux  lire;  a  diminué,  du  31  jan- 
vier 1894  au  20  avril,  1895,  de  plus  de  148  millions,  et  la 
masse  des  réserves  métalliques  garantissant  le  papier  de 
toute  sorte,  aussi  bien  de  l'Etat  que  des  Banques,  s'est  aug- 
mentée de  129  millions,  dont  44  1/2  millions  pour  l'or.  Et 
cela,  sans  tenir  compte  des  fonds  de  caisse  actuellement  dis- 
ponibles à  l'étranger  et  suffisants  pour  faire  face  à  tout  paie- 
ment prévu,  et  en  ne  tenant  pas  compte  non  plus  des  24  1/2 
millions  de  devises  étrangères  de  la  Banque  d'Italie. 

Le  taux  officiel  de  l'escompte  a  été  réduit  de  6  à  5  0/0. 

La  Banque  d'Italie  a  été  relevée  et  l'on  s'est  mis  à  travailler 
à  la  réorganisation  de  la  Banque  de  Naples,  mettant  ces  deux 
Instituts  en  situation  de  mobiliser  graduellement  les  capitaux 
engagés.  , 

Les  cours  de  notre  Consolide  a  1  étranger  sont  montes  de 
16  points,  malgré  l'augmentation  de  6  80  0/0  de  la  taxe  sur  la 
richesse  mobilière. 

Et  la  masse  de  nos  titres  de  dette  publique  a  1  étranger  ne 
s'est  pas  accrue,  bien  que  les  changes  aient  baissé  d'autant  et 
qu'on  ait  soldé  à  l'étranger  la  dette  pour  le  retrait  des  mon- 
naies divisionnaires  d'argent,  et  qu'on  ait  remboursé  l'autre 
dette  de  50  millions  en  or  pour  les  bons  du  Trésor  non  renou- 
velés. .  !  •  J     1  • 

Nous  avons  payé  à  l'étranger,  pour  l  échéance  du  1"  jan- 
vier 1894  jusqu'à  la  date  du  10  mai,  pour  un  capital  nomi- 
nal de  Consolidé  5  0/0  de  1.741.734.000  lire.  Pour  l'échéance 
du  lor  janvier  1895  et  jusqu'au  10  mai,  on  a  payé  des  coupons 
pour  un  capital  de  1.739.642.000  lire,  soit  une  diminution 
d'environ  2  millions  pour  le  capital  nominal  du  Consolidé. 

La  Caisse  des  Dépôts  devant  être  relevée,  à  la  date  du  30 
juin  1895  de  l'obligation  de  venir  en  aide  avec  les  sommes 
dont  elle  dispose  au  budget  de  l'Etat,  a  pu  déjà  reprendre, 
dans  une  certaine  mesure,  le  service  local,  et  cela  grâce  au 
rétablissement  de  la  confiance  du  public  et  aux  augmentations 
de  l'épargne. 

Exercice  1895-96 

Les  états  de  prévisions  de  recettes  et  de  dépenses  pour 
l'exercice  financier  1895-96,  présentés  à  la  dernière  Chambre 
le  10  décembre  1894  et  comprenant  déjà  les  résultats  de  nota- 
bles économies,  nous  donnent  les  chiffres  suivants  : 

Recettes  effectives  (comprenant  les  remboursements  des 
existences  locales  pour  constructions  de  che- 
mins de  fer)   Lire  1.558.617.094 

Entrée  dans  le  mouvement  des  capitaux  32.331.655 

Total  des  recettes   1.590.948.749 

Dépenses  effectives  (comprenant  13.400.000 
lire  de  dépenses  militaires  extraordinaires, 
faisant  l'objet  d'un  loi  spéciale,  et  33.500.000 
lire  de  constructions  ferrées), 

s'élevant  à   Lire  1.606.428.277 

et  pour  le  mouvement  des  ca- 
pitaux h   23.790.741 

11  manquait  donc,  pour  assurer  l'équilibre. 

auxquelles  il  convient  d'ajouter  

pour  augmentation  de  dépenses  et  moins-va- 
lues  de  recettes,  que  j'ai  indiquées  dans  mon 
exposition  à  la  Chambre.  

Soit  un  total  de  Lire  47.070.000 

On  avait  pourvu  à  ce  déficit,  j  usqu'au  10  décembre  1894,  au 


1.630.219.018 

39.270.268 
7.800.000 


moyen  d'une  augmentation  de  recettes  et  d'une  réduction  de 
dépenses,  dont  quelques-unes  ont  été  effectuées  par  décrets 
royaux,  dont  les  dispositions  eussent  pu  être  sanctionnées 
par  le  Parlement,  alors  que,  pour  les  autres,  on  présentait 
des  projets  de  loi  spéciaux. 

En  procédant  ainsi,  on  mettait  fin  à  toute  dette  progres- 
sive vis-à-vis  de  la  Caisse  de  Dépôts  et  on  cessait  toute  émis- 
sion de  titres  d'Etat  ou  garantis  par  l'Etat. 

Les  résultats  obtenus  se  chiffrent  déjà  par  un  total  de 
25.900.000  lire,  se  décomposant  en  18  millions  de  recettes  et 
7.900.000  lire  d'économies.  Les  décrets  doivent,  en  partie, 
encore  être  approuvés  par  le  Parlement. 

Le  reste,  soit  9  millions  de  receltes  et  12.275.000  lire  de 
réduction  de  dépenses,  fera  l'objet  de  discussions  au  nouveau 
Parlement,  avec  projets  de  loi  spéciaux  

Réponse  aux  critiques 

Si  on  compare  ces  résultats  avec  les  chiffres  des  derniers 
exercices,  je  crois  qu'il  paraîtra  superflu  de  relever  les  criti- 
ques adressées  ces  jours-ci  au  Ministère  actuel  par  quelques 
orateurs  et  écrivains  de  l'opposition. 

Dans  les  exercices  passés,  les  déficits  s'augmentaient  et, 
avec  eux,  les  dettes  de  l'Etat  sous  des  formes  multiples  ;  en 
même  temps  s'accroissait  la  somme  des  charges  intangibles 
de  l'Etat  pour  le  service  des  intérêts,  les  pensions,  etc.,  etc. 

Pour  le  prochain  exercice  1895-96,  et  sans  qu'on  puisse  y 
remédier,  cette  somme  atteindra  fatalement  le  chiffre  de  790 
millions,  soit  54  millions  de  plus  que  pour  le  budget  de 
1891-92.  Dans  cette  augmentation,  les  charges  provenant  des 
seuls  chemins  de  fer  figurent  pour  35  1/2  millions,  sans 
compter  les  intérêts  des  157  millions  de  titres  émis  en  vue 
de  faire  face  aux  constructions  faites  directement  par  l'Etat 
au  cours  des  exercices  1891-92,  1892-93  et  1893-94. 

De  là,  la  nécessité  d'un  effort  suprême  qui  a  été  tenté.  Si, 
dans  les  divers  services  publics,  abstraction  faite  des  charges 
intangibles,  vous  comparez  les  chiffres  de  l'exercice  1891-92, 
proposé  et  géré  par  le  Cabinet  Rudini,  à  nos  propositions  du 

10  décembre  dernier,  Vuus  trouverez  dans  les  états  de  prévi- 
sions, qui  comprennent  même  les  13.400.000  lire  de  charges 
militaires  extraordinaires,  une  diminution  de  dépenses  de  58 
millions. 

Ajoutez  à  cela  que,  pour  les  projets  de  loi  annonces  ou 
présentés  à  la  Chambre,  le  Gouvernement  a  pris  l'engage- 
ment de  procéder,  pour  ce  même  exercice  1895-96,  à  d'autres 
réductions  de  dépenses  se  chiffrant  par  14  millions  environ. 
Ainsi,  entre  les  dépenses  pour  tous  les  services  publics  ad- 
mises en  1891-92  et  celles  pour  lesquelles  le  Ministère  actuel 
a  sollicité,  en  décembre  dernier,  l'approbation  du  Parlement, 

11  y  a  la  différence,  non  légère,  de  72  millions         En  lenant 

compte  de  l'imprévu,  nous  serons  toujours  au-dessous  des 
sommes  dépensées  très  naturellement  par  le  Cabinet  dont  fai- 
sait partie  mon  ami  personnel  et  mon  censeur  acerbe,  l'ho- 
norable M.  Colombo. 

Si  vous  voulez  bien  vous  livrer  à  une  comparaison  ana- 
logue, pour  l'ensemble  des  services  publics,  avec  les  chiffres 
de  l'exercice  1892-93,  vous  constaterez  encore,  en  ce  qui  con- 
cerne l'exercice  futur,  une  diminution  de  47  millions  dans 
les  dépenses  

En  1891-92  (Ministère  Rudini)  les  dépenses  militaires, 
pour  la  Guerre  et  la  Marine,  sans  tenir  compte  de  celles  en- 
courues pour  l'Afrique  ni  des  sacrifices  pour  la  marine  mar- 
chande, se  sont  élevées  à  346.750.000  lire.  En  1892-93,  elles 
ont  été  de  335  1/2  millions  de  lire  environ.  Pour  l'exercice 
courant,  elles  seront  réduites  à,  324.680.000  lire.  Et,  pour 
l'exercice  prochain,  elles  figurent  pour  315.110.000  lire,  soit 
31  600.000  lire  de  moins  qu'en  1891-92,  et  plus  de  20  millions 
qu'en  1892-93... 

La  Situation  du  Trésor 

Bien  que  le  compte  définitif  1893-94  se  solde  encore  par  un 
découvert  de  59  millions  à  charge  du  Trésor  et  que,  dans 
l'exercice  courant,  on  n'oppose  aucune  émission  de  titres  à  la 
dépense  de  65  millions  pour  les  constructions  de  chemins  de 
fer,  la  situation  du  Trésor  et  de  la  Caisse  reste  bonne,  et  nous 
pouvons  écarter  résolument  toutes  opérations  quelconques 
devant  en  faciliter  la  gestion. 

En  mettant  hors  compte,  aussi  bien  au  30  juin  1894  qu'au- 
jourd'hui, les  bons  du  Trésor  septennaux  classés  parmi  les 
dettes  rachetablcs,  on  constate  que  la  situation  totale  du 
compte  du  Trésor,  comprenant  la  caisse  et  les  soldes  crédi- 
teurs et  débiteurs  de  trésorerie,  s'est  sensiblement  améliorée 
depuis  le  commencement  de  l'exercice  financier  jusqu'à  ce 
jour.  Cela  démontre  combien,  d'une  part,  les  améliorations 
introduites  au  bilan  se  manifestent  déjà  d'une  façon  efficace 
et  combien,  d'autre  part,  l'Administration  déploie  de  vigi- 
lance pour  la  rentrée  des  recettes. 

Les  manifestes  officieux  de  l'opposition  proclament  que  la 
situation  du  Trésor  s'est  énormément  empirée  par  rapport  a 
la  période  correspondante  de  l'année  dernière,  parce  que  le 
compte  des  dettes  et  des  crédits  de  trésorerie  s'est  aggrave  de 


I /ECONOMISTE  KUIW)l»KKN  -  Roumanie 


671 


i:tO  millions;  mais  mes  doctes  critiques  oui  négligé  do  consi- 
dérer parallèlement  lu  plus-value  do  la  situation  du  (baisse. 
Pour  apporter  plus  de  clarté  dans  la  comptabilité,  nous  avons 
inscrit  la  dette  pour  bons  de  caisse  d'une  et  deux  lire  (10ti  1/2 
millions  au  81  mars)  dans  les  comptes  courants  improductifs 
au  lieu  de  les  laisser  dans  le  passif  financier  patrimonial. 
Mes  critiques  ont  oublié  aussi  qu'au  .'iO  novembre  1894,  on  a 
régularise  la  contribution  du  Trésor  pour  un  total  do  47  1/2 
millions,  au  moyen  do  la  cession  gratuite,  à  la  Caisse  des 
Dépôts  (suivant  les  termes  do  la  loi  du  52  juillet  1884),  de 
2'l/2  millions  de  rente  consolidée  lui  appartenant. 

La  véritéesl  que,  alors  qu'en  mai  1894  nous  avions  56  mil- 
lions d'avances  statutaires  des  Banques,  nous  pouvons,  au 
contraire,  cette  année,  dès  aujourd'hui,  effectuer  à  l'intérieur 
du  Royaume  le  paiement  anticipé  du  coupon  du  1er  juillet 
pour  les  titres  au  porteur  de  notre  Consolidé. 

Toutes  Les  opérations  pour  le  paiement  des  sommes  dues  à 
l'étranger  ont  pu  être  accomplies  sans  difficulté  aucune;  et, 
parce  fait,  la  situation  générale  nous  affranchit  de  toute  pré- 
occupation pour  l'avenir. 

Les  Résultats  seront  durables 

Il  est  vrai  que,  parmi  nos  amis,  beaucoup  de  sceptiques 
nous  adressent  la  demande  suivante  : 

Si  réels  et  si  importants  que  soient  les  résultats  obtenus  à 
ce  jour,  peut-on  les  considérer  comme  durables?  La  régle- 
mentation du  budget  des  linances  en  général  est-elle  normale 
et  certaine? 

La  réponse  dépend  entièrement  de  vous,  électeurs  italiens  ; 
elle  dépend  du  jugement  du  pays  et  du  prochain  Parlement 
qui  devra  représenter  sa  volonté,  de  la  volonté  ferme  de  ne 
pas  augmenter  directement  ou  indirectement  les  dépenses  et 
de  ne  pas  grever  davantage  l'avenir,  déjà  trop  chargé  par 
l'application  progressive,  parles  effets  des  lois  votées  depuis 
plus  de  dix  ans  de  prodigalité  inconsidérée  

Nous  payons  aujourd'hui,  du  fait  du  budget  de  1880,  pour 
les  intérêts  des  titres  d'Etat  émis  en  plus  des  amortisse- 
ments, un  supplément  annuel  de  135  millions  environ,  et  cela 
tout  en  ayant  augmenté  de  2.300.000  lire  le  capital  de  notre 
dette. 

En  réalité,  depuis  1880,  on  a  toujours  pourvu,  au  moyen 
de  nouvelles  émissions  de  titres  d'Etat,  non  seulement  à  tous 
les  amortissements  des  dettes  rachetables,  mais  encore  à  l'aug- 
mentation des  intérêts  provenant  de  l'accroissement  continu 
de  la  dette  patrimoniale,  en  se  procurant,  en  outre,  un  demi- 
milliard  environ  pour  les  autres  services  et  les  entreprises 
publiques. 

C'est  là  une  politique  financière  insensée,  à  laquelle  notre 
devoir  strict  est  de  mettre  un  frein,  si  on  ne  veu  t  pas  aller  au- 
devant  d'une  catastrophe.  Le  Gouvernement  actuel  s'est  con- 
sacré à  cette  tâche  ,  . 

Et  si  le  Parlement  approuve  nos  propositions  nous  serons, 
au  cours  du  prochain  exercice,  à  la  moitié  du  but,  en  obte- 
nant un  équilibre  réel  entre  les  recettes  et  les  dépenses  effec- 
tives, y  compris  celles  pour  les  constructions  de  chemins  de 
fer,  et  en  arrêtant,  finalement,  toute  augmentation  de  la  dette 
patrimoniale  de  l'Etat,  ce  qui  constitue  la  condition  fonda- 
mentale de  tout  véritable  assainissement  financier. 

Il  reste  encore  à  faire 

Certes,  il  ne  reste  pas  peu  à  faire  encore,  et  je  suis  le  plus 
intéressé  à  le  déclarer. 

Avant  tout,  il  faut  accomplir  ce  qu'on  a  laissé  de  côté  au 
printemps  dernier,  quand  on  m'a  reproché,  de  tous  côtés,  de 
vouloir  remédier  trop  précipitamment  à  tant  de  maux  au  lieu 
détendre  les  réformes  sur  une  longue  période.  Puis,  j'ai  in- 
diqué dans  mon  premier  exposé  financier,  et  j'ai  répété  en 
■  décembre,  comment  les  conséquences  des  lois  votées  dans  les 
années  de  finance  joyeuse  pèseraient  plus  lourdement  sur  les 
exercices  futurs,  et  comment  il  existait  encore  d'autres  dan- 
gers, difficiles  à  traduire  en  chiffres,  mais  dont  il  fallait  com- 
mencer à  se  préoccuper  ;  exemple  :  la  liquidation  de  la  Banque 
Bomaine  et  la  situation  de  quelques  Caisses  de  chemins  de 
fer. 

J'ai  déjà  pu  parer  à  un  de  ces  dangers.  Pour  le  reste  il 
faut  aviser. 

Et  c'est  à  l'accomplissement  de  cette  tâche  que,  mes  col- 
lègues et  moi,  nous  convierons  le  nouveau  Parlement. 

Entendons-nous  donc  bien  ;  pour  atteindre  l'équilibre  effectif 
du  budget  1895-96,  il  faut,  avant  tout,  que  les  propositions 
faites  par  le  Gouvernement  soient  approuvées. 

Mais  cela  n'empêche  que  le  chemin  parcouru  soit  déjà  assez 
large  pour  garantir  la  réussite  complète  si  nous  savons  per- 
sévérer. 

Le  Fonctionnement  des  Institutions 
En  voilà  assez,  pour  aujourd'hui,  sur  la  question  finan- 
cière. Il  en  est  d'autres  non  moins  graves  et  non  moins  ur- 
gentes   intéressant  le  fonctionnement  normal   des  institu- 
tions. . . 


Non    Seulement  BU    Italie,  mais  dans  ITÏUtO]  nlirre  le 

parlementarisme  donne  des  signes  de  décadence.  .Mais  en 

Italie,  plus  que  partout  ailleurs,  il  est  urgent  d'étudier  les 
réformes  administratives  et  celles  à  réaliser  dans  les  attribu- 
tions du  Gouvernement  central  vis-à-vis  des  autonomies 
locales  possibles,  de  façon  à  relever  le  prestige  et  la  dignité 
du  Parlement . . . 

Il  importe,  aliu  de  pouvoir  procéder  à  telle  élude  ou  à  telle 
réforme  indispensable,  que  la  Chambre,  modifiant  son  propre 
règlement,  prouve,  en  apportant  plus  do  discipline  dans  ses 
discussions,  qu'elle  a  pleine  conscience  de  la  dignité  do  ses 
fonctions  législatives  et  des  devoirs  que  lui  impose  son  rôle 
modérateur  dans  l'action  du  pouvoir  exécutif. 


et 


La  Situation  du  Trésor  italien.  —  La  Gazette  offi- 
cielle a  publié,  cette  semaine,  le  résumé  de  la  situation 
du  Trésor  au  30  avril  1895.  Il  résulte  de  ces  données 
que,  sans  tenir  compte  des  fonds  de  caisse,  l'excédent 
des  débits  sur  les  crédits  de  trésorerie  s'élevait  à 
424.779.285  lire.  Mais  comme  cette  somme  comprend, 
observe  YEconomista  cVItalia,  le  contingent  des  bons 
de  caisse  d'une  et  deux  lire,  entièrement  couverts  par 
les  monnaies  divisionnaires  d'argent  immobilisées, 
l'excédent  réel  des  débits  sur  les  crédits  de  trésorerie 
ressort  à 318. 187. 132  lire. 

Si,  au  total  des  crédits  de  trésorerie,  on  ajoute  le 
montant  des  fonds  de  caisse,  soit  379.385.041  lire,  l'ex- 
cédent passif  du  Trésor  ne  ressort  plus  qu'à  45.303.044 
lire. 

Rappelons  qu'au  30  juin  1894  ce  déficit  s'élevait  à 
224 . 744 . 514  lire.   

Les  Recettes  postales  en  Italie.  —  Le  montant 
des  recettes  postales  pour  les  neuf  premiers  mois  de 
l'exercice  financier  1894-95  s'est  élevé  à  38.153.411  lire, 
en  plus-value  de  462.303  lire  sur  la  période  correspon- 
dante de  l'exercice  antérieur. 


En  voici  le  détail 


Juillet  1894- 
Mars  1895 


Diff.  sur  1894 


+  281.933  » 

-f  128.027  » 

+    14.911  » 

+   34.379  » 

+   38.139  » 


Timbres-poste             L.  25.391.223  74 

Billets  postaux   4.449.764  20 

Cartes-correspondance..  125.318  10 

Cartes  pour  colis   3.064.779  05 

Surtaxes   3.086.157  10 

Affranchissements  de 

journaux   919.953  21    -f  39.005 

Remboursement  de  l'é- 
tranger  1.025.526  73 

Recettes  diverses   90 . 689  30 

Total   38.153.411  43 


—  46.546  46 

—  27.350  99 

+  462.303  67 


Courrier  de  1%  Bourse  de  Rome 

Borne,  24  mai  1895. 

Si  les  affaires  ont  été  calmes,  les  cours  restent  sou- 
tenus; cette  fermeté  est  due  à  l'attitude  des  marchés 
étrangers  et  à  l'impression  produite  par  les  récents  dis- 
cours ministériels. 

Au  surplus,  les  augmentations  de  recettes  s'accen- 
tuent; le  rendement  des  douanes  accuse  une  plus- 
value  de  9  1/2  millions  sur  les  quatre  premiers  mois 
de  1895. 


ROUMANIE 


La  Situation  budgétaire  de  la  Roumanie  pour 
1894-95.  —  On  connaît  les  chiffres  exacts  des  recettes 
budgétaires  pour  l'exercice  1894-95  jusqu'à  la  lin  de 
février. 

Depuis  le  1er  avril  1894,  les  recettes  se  sont  élevées  à 
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160  480  042  lei,  contre  166. 650. 693  lei  de  dépensés  effec- 
tuées pendant  la  même  période,  soit  un  déficit  de 
6.170.(350  lei.  .  . 

Si  on  compare  les  recettes  des  onze  premiers  mois  a 
ceux  de  la  période  correspondante  de  1893-94,  on  trouve 
une  moins-value  de  18  1/2  millions.  Mais  les  dépenses 
étant  restées  inférieures  aux  prévisions,  il  y  a  lieu  de 
supposer  que  le  déficit  ne  s'accroîtra  pas  pour  1  année 

entière.  .  -,    .  -, 

\u  surplus,  il  v  a  des  facteurs  importants  dont  il 
faut  tenir  compte.' Ainsi  l'Administration  des  domaines 
de  l'Etat  a  encore  à  percevoir  pour  4  millions  d  arriérés 
dont  la  rentrée  est  certaine  ;  il  en  est  de  même  pour  les 
impôts  directs  et  l'Administration  des  Chemins  de  fer. 
Puis  le  Trésor  dispose  de  17  millions  600  mille  leis, 
solde  des  anciens  excédents. 

Depuis  1888,  c'est-à-dire  depuis  le  début  du  nouveau 
régime  administratif,  ces  excédents  se  sont  élevés  a 
45  millions  290  mille  lei,  dont:  12  millions  90  mille  ont 
été  appliqués  au  service  des  coupons  de  la  rente  amor- 
tissable 5  0/0,  pour  compte  des  années  1881  a  188d, 
ainsi  qu'à  l'extinction  des  déficits  du  régime  antérieur, 
—  10  millions  900  mille  lei  ont  servi  à  faire  lace  aux 
besoins  extraordinaires  pour  lesquels  on  avait  autorisé 
jadis  des  émissions  de  rente,  -  1  million  118  mille  lei 
ont  été  distribués  en  secours  aux  paysans  et  500  mille 
lei  leur  ont  été  alloués,  en  outre,  d'une  façon  indirecte, 
en  souvenir  des  noces  d'argent  du  couple  royal. 


SUÈDE  &  NORVÈGE 


LA  SITUATION 

Stockholm,  19  mai  1895. 

Le  Conflit  suédo-norvégien.  -  Apaisement  en  Norvège.  -  Provo- 
cations suédoises.  -  Réunion  générale  des  deux  Chambres  sué- 
doises. -  Vote  de  Crédits  militaires.  -  La  Réponse  de  la  Norvège. 

Dans  ma  dernière  correspondance,  je  vous  mandais 
la  convocation  du  Comité  secret,  fourni  de  membres 
des  deux  Chambres.  _    .  .- 

En  même  temps,  je  vous  avisai  de  la  gravité  de 
cette  mesure.  Le  Comité  secret  a  donné  carte  blanche 
au  Gouvernement.  Mais  il  fallait  obtenir  une  marque 
d'assentiment  du  Riksdag.  , 
On  v  arriva  au  moyen  d'un  adroit  stratagème. 
A  Christiania,  les  esprits  commençaient  a  se  calmer. 
Le  Ministère  intérimaire  Stang  conservait  ses  fonctions, 
malgré  la  mauvaise  volonté  de  la  gauche.  Un  parti 
composé  de  notables,  appartenant  à  toutes  les  classes, 
prêchant  la  conciliation.  Quelque  peu  ébranlée  par 
l'attitude  résolue  de  la  Suède,  la  gauche  témoignait 
d'une  certaine  irrésolution.  La  solution,  prêchée  par 
M  J  Biœrnstern-Bi<<'rnson«libresnégociations  de  toutes 
les  questions  du  litige  avec  la  Suède,  »  y  gagnait  même 
nombre  de  partisans.  Finalement,  le  groupe  de  la 
gauche  a  nommé  un  Comité  formé  de  trois  anciens 
Ministres,  dont  un  seul,  Ovam,  était  hostile  a  toute 
négociation.  .    .  .      ,    ,  -, 

Sur  ces  entrefaites,  la  Commission  suédoise  du  bud- 
get attendit  jusqu'à  la  dernière  semaine  de  la  session, 
forsauela  moitié  des  députés  avaient  deja  plie  bagage,  et 
proposa  de  n'avancer  l'argent  nécessaire  au  service 
consulaire  et  diplomatique  commun  entre  les  deux  pays 
que  sous  une  condition  draconienne.  Le  Gouvernement 
suédois  devait  soumettre  immédiatement  a  une  revi- 
sion complète  les  questions  en  litige  avec  la  Norvège 
Simultanément  la  première  Chambre  demandait 
l'émission  d'un  emprunt  de  50  à  60  mi  lions  de  cou- 
ronnes pour  les  préparatifs  de  guerre,  et  1  élévation  de 
2  millions  1/2  à  5  ou  7  millions  des  crédits  reclamés 
par  le  Ministère  pour  les  armements  immédiats 

Le  17  mai,  la  séance  fut  extrêmement  agitée.  Les 
Grands  Suédois  insultèrent  le  comte  Levenhaupt, 
ministre  des  affaires  extérieures,  qui  avait  eu  la  sagesse 
de  rappeler  que  les  avances  demandées  au  lresor 


suédois  ne  montaient  qu'à  6.000  couronnes.  Les  crédits 
d'armement  furent  volés  presque  à  l'unanimité. 

La  seconde  Chambre  se  montra  moins  belliqueuse. 
Malgré  l'opposition  du  parti  démocratique,  elle  n'en 
vota  pas  moins,  par  164  voix  contre  51,  la  sommation 
provocatrice  de  sa  Commission  du  budget.  Par  contre, 
les  Paysans  refusèrent  l'emprunt  de  guerre  par  180 
voix  contre  30  et  par  '155  voix  contre  57  le  projet  d'aug- 
menter les  crédits  d'armement. 

Les  deux  Chambres  étaient  donc  en  désaccord.  Pour 
régler  la  question,  la  Constitution  prescrit  une  réu- 
nion des  deux  Chambres,  comme  notre  Assemblée 
Nationale. 

Cette  réunion  fut  réclamée  et  la  proposition  belli- 
queuse (augmentation  des  crédits  d'armement  immé- 
diat), adoptée  par  186  membres  contre  113.  La  seconde 
Chambre  avait  donné  la  majorité  au  rejet,  mais  elle 
avait  été  vaincue  par  la  presque  unanimité  de  la  pre- 
mière Chambre. 

Le  Gouvernement  est  donc  absolument  libre  d  agir, 
même  par  la  force,  contre  la  Norvège. 

On  ne  voit  pas  encore  quelle  sera  la  réponse  du 
peuple  norvégien.  Le  premier  télégramme  arrivé  ici  de 
Christiania  était  ainsi  conçu  :  «  Chagrin  et  fureur  ». 
Ou'en  adviendra-t-il  ?  le  télégraphe  vous  l'apprendra. 


TURQUIE 


La  Dette  Turque  en  1894-95.  —  Les  recettes  nettes 
de  l'Administration  de  la  Dette  publique  de  la  Turquie, 
pour  l'année  fiscale  1894-1895,  se  chiffrent  par  2.196.318 
livres  turques,  c'est-à-dire  en  légère  augmentation  de 
6  913  liv  t.  sur  les  recettes  de  l'exercice  précédent. 
Sur  cette  somme,  430.500  liv.  t.,  comme  en  1893-1894, 
ont  été  emplovées  pour  le  service  de  la  Dette  privilé- 
giée- 1  005  025  liv.  t.  pour  les  emprunts  de  séries  ; 
156  325  liv.  t.  pour  les  lots;  321.263  liv.  t.  pour  les 
amortissements  réguliers,  etc.,  etc.  La  réserve  destinée 
à  l'augmentation  des  intérêts  est  portée  à  342.512  liv.  t. 

L'amortissement  des  lots  turcs  opérés  pendant  l'exer- 
cice 1894-95  s'élève  à  30.949  liv.  st.  Les  lots  en  circu- 
lation représentent  encore  la  valeur  de  14.810.000  liv.  t. 

En  ce  qui  concerne  les  séries  turques,  le  cours 
moyen  des  rachats  en  1894-1895  ressort  à  44,8  0/0r 
contre  39,5  0/0  seulement  l'exercice  précédent. 

Il  reste  en  circulation,  série  A,  1.560.000  liv.  t.- 
série  B,   9.310.000;   série  C,   32.420  000  ;   série  D 
47.020.000.  Au  total,  pour  les  quatre  séries,  90.310.000 
livres  turques.  

La  Société  Ottomane  de  Change  et  de  Valeurs. 

—  L'assemblée  générale  annuelle  de  la  Société  Otto- 
mane de  Change  et  de  Valeurs  a  été  tenue  la  semaine 
dernière,  sous  la  présidence  de  M.  Alfred  Barker 

Le  compte  des  profits  et  pertes  se  solde  par  un  béné- 
fice net  de  68.518  liv.  t.  42  sur  les  opérationsde  1  année, 
et  en  y  ajoutant  le  reliquat  de  1.535  liv.  t.  97  de  1  exer- 
cice 1893  on  obtient  un  total  de  70.054  1.  t.  39  a  repar- 
tir. Sur  ce  montant,  on  prélève  10  000  1.  t  pour  cons- 
tituer un  fonds  de  réserve  extraordinaire  ;  3.502  1. 1.  M 
nour  la  réserve  statutaire,  et  6.685  1. 1.  reportées  à  nou- 
veau Sur  le  solde  de  49.866  1.  t. 67,  le  dividende  provi- 
soire de  44  piastres  par  action,  payé  en  janvier,  avait 
absorbé  26  400 1.  t.;  le  dividende  complémentaire  de  11 
piastres  par  action,  à  payer  en  juillet,  sur  les  anciennes 
et  les  nouvelles  actions,  absorbera  11.000  1.  t.,  et  le 
solde  sera  affecté  aux  paiements  statutaires  usuels  aux 
fondateurs  et  aux  administrateurs. 

Toutes  ces  dispositions  ont  été  adoptées  a  1  unani- 
mité, et  des  remerciements  ont  été  votés  par  acclama- 
tion à  l'adresse  des  censeurs,  MM.  Wiilfing  et  Wluttall. 


Le  Propriétaire-Gérant  :  Jules  Montel. 
Pari».  -  Impnm.  de  la  Presse,  16  ru  dn  Croissant.  -  Simart 
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SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr.) 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

Rapport  de 
l'encaisse 
à  la  circul. 

9 

*  g" 
3  œ  - 

«•«  i 

Or 

Argent 

Total 

1894  31  mai. 

1895  16  mai. 
1895  2i  niai. 
1895  30  mai. 


FRANCE.  —  Banque  de  France 

1.774.3  1.279.1  3.053.4  3  534  7 
2.053.2  1.240.0  3.293.2  3  547' 6' 

2.054.1  1.245.7  3.299  8  3.509  9 

2.052.2  1.249.6  3.301.8  3.546  7 


ALLEMAGNE.  —  Banque  Impériale 


1894  22  mai. 

1895  8  mai. 
1895  15  mai. 
1895  22  mai. 


734.6 
957.0 
970.5 
981.8 


431.4  1.166.0 
372.2  1.329.2 


377.4 
381.8 


1.347.9 
1.863.6 


1.150.8 
1.342.9 
1.314.0 
1.284.0 


86 
92 
94 
93 


101 

99 
102 
106 


2K 
2'" 
2 
2 


3  " 

3 

3 


ANGLETERRE.  —  Banque  d'Angleterre 


1894  31  mai. 

1895  15  mai. 
1895  22  mai. 
1895  30  mai. 


901.0 
923.9 
928.8 
937.5 


901.0 
923.9 
928.8 
'937.5 


622  8 
644.9 
638.1 
646.0 


ANGLETERRE.  —  Br nques  d'Ecosse 


1894  24  mars 

1895  26janv. 
1895  23  févr. 
1895  23  mars 


99.0 
110.0 
99.0 
97.8 


22. £ 
16.2 
22.9 
22.0 


121.9 
126.2 
121.9 
119.8 


158.7 
172.6 
158.7 
156.9 


ANGLETERRE.  —  Banques  d'Irlande 


1894  24  mars 

1895  26janv. 
1895  23  févr. 
1895  23  mars 


70.0 
71.0 
70.0 
70.2 


10.4 
9.4 
10.4 
10.4 


80.4 
80.4 
80.4 
80.6 


157.6 
162.5 
157.6 
157.0 


146 
143 
145 
145 


77 
73 
77 
76 


51 
49 
51 
51 


AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche-Hongrie 

1894  23  mai. I     214.8      343.6     558  4      911  6  61 

1895  8  mai.  390.0  285.4  675.4  1  060'9  63 
1895  15  mai.  389  6  284.7  674.3  1  031  3  65 
1895  22  mai. 1     404.3      283.9     688.2  1  034  7  66 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

■a  *  — 

T  5  u 
.i  ■«  ^ 

s 

G- 

3  •  S 

Or 

Argent 

Total 

ûg  a 

gj.r-« 

«■«  § 
t-1  ta 

BELGIQUE.  —  Banque  Nationale 

1894  24  mai.       76.4       36.0     112  4      418  4 

1895  9  mai.  91.2  24.3  115  5  451  9 
1895  16  mai.  91.1  24.2  115  3  449  6 
1895  23  mai.       87.1       23.2     110.3  449^0 

BULGARIE.  —  Banque  Nationale 

6.7  1.2  7.9  2  0 
3.5  7.7  11.2  1  3 
3.3  7.3  10.6  1  4 
3.2         7.0      10.2  l'A 

DANEMARK.  —  Banque  Nationale 

»  72.5  100  5 
»  73.6  99  5 
»  74.9  102  4 
»         77.4  107.1 


1894  7  avril 

1895  15  mars 
1895  ^2  mars 
1895   7  avril 


1894  30  avril 

1895  28  fév.. 
1895  30  mars 
1895  30  avril 


1894  26  mai. 

1895  11  mai. 
1895  18  mai. 
1895  25  mai. 

1894  30  avril 

1895  28  fév.. 
1895  31  mars 
1895  30  avril 


72.5 
73.6 
74.9 
77.4 

ESPAGNE. 

197.9 
200.1 
200.1 
200.1 

GRÈCE. 

2.0 
1.9 
2.1 
1.9 


HOLLANDE.  — 


1894  26  mai. 

1895  11  mai. 
1895  18  mai. 
1895  25  mai. 

1894  10  mai. 

1895  20  avril 
1895  30  avril 
1895  10  mai. 

1894  10  mai. 

1895  20  avril 
1895  30  avril 
1895  10  mai. 

1894  10  mat. 

1895  20  avril 
1895  30  avril 
1895  10  mai. 


1894  30  avril 

1895  28  fév.. 
1895  31  mars 
1895  30  avril 


113.6 
108.1 
108.1 
103.1 

ITALIE. 

300.5 
301.1 
299.2 
299.7 

ITALIE.  - 

93.2 
105.5 
105.5 
105.6 

ITALIE.  - 

35.2 
35.2 
35.2 
35.2 

NORVEGE. 

31.5 
31.1 
29.6 
30.7 

PORTUGAL. 


1894  23  mai. 

1895  8  mai. 
1895  15  mai. 
1895  22  mai. 


1894  19  mai. 

1895  4  mai. 
1895  11  mai. 
1895  18  mai. 


16.8 

26.7 
26.7 
26.7 

ROUMANIE. 

54.9 
45.9 
52.5 
59.1 


-  Banque  d'Espagne 

216.3     414.2  928.0 

307.0  507.1  936  4 
309.3     509.4      929  9 

311.6  511.7  927.5 

-  Banque  Nationale 

»         2.0  108.5 
1.9  106.1 
»         2.1  106.8 
»         1.9  107.2 

Banque  des  Pays-Bas 

177.3     290.9      434  9 

177.1  285.2  457.1 

177.7  285.8  446  5 
177.7     285.8  441.4 

-  Banque  d'Italie 

44  3  344.8  814  7 
59.6  360.7  724  8 
54.9  354.1  717  9 
54.6  354.3  712.4 
Banque  de  Naples 

10.4  103.6      226  3 

10.5  116.0      230  6 

10.5  116.0  235.6 
10.4     116.0  234.9 

-  Banque  de  Sicile 

1.5  36.7  58.3 
1.5  36.7  52.3 
1.5  36.7  50.9 
1.5      36.7  49.4 

-  Banque  de  Norvège 

»        31.5  66.6 

31.1  63  7 

»        29.6  67.8 

»        30.7  70.4 

-  Banque  de  Portugal 

36.2  53.0      279  1 

40.3  67.0  293.8 
40.3      67.9      293  4 

40.6  67.3  295.9 

-  Banque  Nationale 

1.9      56.8  120.2 

6.7  52.6      104  2 

6.8  59.3  10S  3 
3.2      62.3  109.0 


26 
25 
25 
24 


395 
866 
757 
728 


72 
74 
74 
72 

44 

54 
55 
55 

2 
2 
2 
2 

67 
62 
64 
64 

42 
50 
50 
50 

44 
50 
49 
49 

63 
68 
72 
74 

47 
49 
43 
43 

19 

22 
22 
22 

46 
50 
55 
57 


3 

2K 


4 

3V2 

3% 
Wz 

5 

4>£ 
4V2 
4>é 

6^ 

&y2 

11 

6 
5 
5 
5 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Statistique  générale 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

Or 

Argent 

Total 

3  î  5 


1894  l«mai. 
1S95  l"avr. 
I89£i  16  avril 
1S95  l"mai. 


RUSSIE. 

1.520.8 
1.561.8 
1.505.0 
1.507.-» 


Banque  Impériale 

15.2  1.536.0  3.971.7 


16.0  1.577.8 
16,2  1.581.2 
16.8  1.584.0 


4.2.-5.2 
4.214.7 
4.253.0 


38 
37 
37 
37 


4% 
4 
4 
4 


RUSSIE.  —  Banque  de  Finlande 


1894  30  avril 
iS95  28  f,  v.. 

1895  31  mars 
1895  30  avril 


1894  8  mai . 
189  5  22  avril 
189  5  30  avril 

1895  8  mai. 


1894  31  mars 

1895  31  janv. 
189  5  28  l'év. . 
1895  31  mars 


1894  31  mers 

1895  31. janv. 
Î895  28  fév.. 
1895  31  mars 


21 

7 

3.5 

25.2 

44.7 

52 

21 

9 

4.5 

25.4 

49.7 

53 

» 

21 

8 

3.6 

25.4 

50.5 

50 

» 

21 

.8 

3.5 

25.3 

49.0 

51 

s 

SERBIE.  - 

5.9 
5.2 
5.2 
5.1 

SUÈDE. 

23.2 
30.9 
33.6 
33.9 

SUÈDE. 

10.4 
10.4 
10.4 
10. o 


Banque  Nationale 

4.1  10.0  23.3 

4.5       9.7  23.8 

4.5       9.7  23.8 

4.5  9.6  23.8 

-  Banque  Royale 

4.8  28.0 


4.5 
4.6 
4.6 


35.4 
38.2 
38.5 


62.9 
62.7 
63.3 
69.4 


Banques  Privées 

14.1  24.5  84.5 

12.1  22.5  79.6 

14.1  24.5  82.1 

14.6  25.1  87.5 


43 
40 
40 
40 


44 
57 
60 
54 


29 
28 
30 
29 


SUISSE.  —  Banques  d'Emission 


189  4  26  mai. 
1895  11  mai. 
1895  18  mai. 
189  5  25  mai. 


75.9 

14.9 

90.4 

169.7 

53 

3 

82.4 

10.4 

93.8 

178.5 

52 

3 

82.4 

10.7 

92.1 

177.0 

53 

3 

82.5 

10.5 

93.0 

174.9 

53 

3 

TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 

1894  31  mai.  6  452,8  2  669,1  9  121,9  14  450,5  63% 

1895  16  mai.  7  235,4  2  613,9  9  849,3  15  061,8  65 
1895  24  mai.  7  263,3  2  62r.,8  9  8S0.1  14  978,1  66 
189  5  30  mai.  7  299,6  2  632,0  9  931,6  14  988,5  66 


TOTAUX  au  31  décembre 


1890  31  d^c. 

1891  31  déc. 

1892  31  déc. 

1893  31  déc. 

1894  31  déc. 


4  854,5 

5  562,1 

6  159,9 

6  084,2 

7  030,0 


2  126 
2  324 
2  459, 
2  459, 
2  599, 


6  981,2 

7  886,1 

8  619,8 

8  543,7 

9  629,9 


13  659,7 

14  337,2 

14  611,7 

15  157,1 
15  047,6 


51% 

55 

59 

56 

64 


(1)  La  décomposition  des  Encaissi 
des  bilans  des  Banques,  soit  de  nos 

Les  totaux  ci-dessus,  comprenant 
routes,  ne  sont  donnes  qu'à  titre 
s'écartent,  d'ailleurs,  que  très  peu 


ss  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
renseignements  particuliers, 
des  situations  à  des  dates  diffé- 

de  simple  renseignement;  ils  ne 

de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 

CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


Amsterdam  

Anveis  

Athènes  

Barcelone  

Berlin  

Bruxelles  

Bucharest  

Consîantinople  

Francfort  

Gènes  

Genève  

Lisbonne   

Londres  

Madrid  

Home  

Saint-Pétersbourg 

Vienne  f»  vue)  

—      (à  3  mois)  .. 


25avril 

3  mai 

10  mai 

17  niai 

21  mai 

31  mai 

47 

p:> 

47 

9? 

47 

90 

47 

97 

47 

V3 

4S 

02 

100 

19 

100 

16 

100 

21 

100 

26 

KO 

22 

100 

20 

186 

186 

» 

185 

» 

184 

184 

» 

172 

50 

12 

70 

14 

30 

12 

20 

12 

30 

12 

80 

12 

50 

81 

05 

81 

05 

81 

10 

81 

10 

81 

Kl 

81 

10 

100 

12 

100 

16 

100 

19 

100 

20 

100 

21 

100 

13 

100 

80 

100 

15 

100 

20 

100 

35 

10o 

55 

100 

75 

22 

70 

22 

65 

22 

83 

22 

67 

22 

07 

22 

05 

81 

05 

81 

II 

81 

13 

81 

12 

81 

11 

81 

10 

105 

17 

105 

07 

104 

95 

105 

» 

101 

82 

104 

72 

100 

28 

100 

27 

100 

19 

100 

14 

100 

15 

100 

17 

690 

691 

» 

6S8 

639 

» 

689 

» 

693 

» 

25 

40 

25 

37 

25 

H  7 

25 

25 

30 

25 

36 

11 

20 

14 

87 

12 

48 

12 

10 

11 

zO 

12 

45 

105 

15 

105 

07 

101 

92 

105 

05 

104 

s  2 

104 

70 

36 

80 

36 

8b 

36 

MO 

36 

80 

36 

77 

36 

77 

48 

50 

48 

55 

48 

50 

48 

15 

48 

43 

48 

35 

48 

45 

48 

50 

48 

15 

48 

37 

48 

10 

48 

27 

CHANGE  DE  PARIS  :  Cour3  moyens  du  samedi,  de  Pans  sur  : 


Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam.  p»p.  «oirt 

Allemagne. .  — 

Vienne  -Tr. .  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb.-Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 


Valeurs  à 

Londres  


vue 


Plus 


2  % 

2  % 

3  % 
2  %  % 

3  % 
2  %  % 


3437 


—  »  eh.  eoari 

Stockholm.. 

Belgique  

Italie  

Suisse  

New- York  

Salières  d'or  el  d'argent 
Or  en  barre  (le  kil.). 
Argent  id.   (le  kil.). 
Quadruples  espagnols. 
—  mexicains 

Piastres  

Souverains  anglais  

Banknotes  

Aigles  des  Etats-Unis  

Guillaume  (20  marks)  

Impér.  Russie  (titre  :  916 

—  —  (nouv.  titre  :  900 
1/2-  -(  -  - 
Couronnes  de  Suède  ... 


3  mai  j 

10  mai 

17  mai 

24  mai! 

31  mai 

206  19 

206  31 

206  5C 



206  19! 

205  87 

4  99  m 

I  -    ■  )> 

121  9 1 

121  94 

122 

204  12 

ûU  1  *0 

204  50 

2o4  62 

204  87 

43  ï  f»0 

411  50 

410  50 

4i0  » 

440 

433  50 

44 1  50 

410  50 

440  » 

440 

» 

» 

£Oo  » 

268  » 

268  10 

26S  50 

25  20'/, 

25  22 

25  20<4 

25  2l« 

25  20',; 

25  22 

25  23^ 

25  22 

25  23 

25  22 

138  50 

138  où 

138  50 

138  50 

138  50 

0  19  p 

0  19p. 

0  25  p. 

0  25  p 

0  !9  p. 

i  87  ;>. 

4  7ôp. 

4  75  p. 

4  r-0  p. 

1  50  p. 

0  31  p. 

0  24p. 

0  25  p. 

0  25  p. 

0  25  p. 

514  50 

515  50 

516  » 

516  » 

516  .. 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

109  56 

111  75 

U2  19 

112  19 

112  62 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  72 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

2  72 

2  72 

2  72 

2  72 

2  72 

25  17 

25  20 

25  17 

25  17 

25  17 

25  18 

25  21 

25  18 

25  1* 

25  18 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

20  60 

20  60 

20  60 

20  6C 

20  60 

40  » 

40  » 

40  » 

40  » 

40  » 

20  » 

20  » 

20  » 

20  » 

20  » 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

PAYS    EXTRA- EUROPEEN S 


NOMS  DES  PAYS 


Etats-Unis  (doll.  or).. 
Mexique  (piastre  arg. 
Répub.A  rg.fpeso  pap. 
Chili  (peso  papier).... 
Brésil  (milreis  papier 
Indes  (roupie  argent) 
Japon  (yen  argent)... 
Chine(Sbaiigliaî)(taël  arg.) 


u  ^  0 

S '3  S 

Valeurs  en  francs  au  change  du  jour 

«  2*  u 

2  mai 

9  mai 

16  mai 

23  mai 

30  mai 

5  18 

5  14 

5  15 

5  16 

5  16 

5  16 

5  43 

2  72 

2  72 

2  72 

2  72 

2  72 

5  » 

1  32 

1  36 

1  39 

1  39 

1  43 

5  » 

1  77 

1  76 

1  78 

1  86 

1  82 

2  60 

0  97 

0  95 

0  Vb 

0  96 

0  96 

2  38 

1  38 

1  39 

1  40 

1  40 

1  42 

5  39 

2  77 

2  81 

2  84 

2  81 

2  81 

7  47 

3  88 

3  97 

3  97 

3  96 

3  97 

AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  31  mai  1895 
100  francs  100  francs 

en  billets  de  banque  françiis 
valent  à  l'étranger  : 


En  Allemagne   100  19 

En  Angleterre   100  06 

En  Autr. -Hongrie.. .  10149 

En  Belgique   100  19 

En  Espagne   112  51 

En  Grèce   172  !>0 

En  Hollande   100  99 

En  Italie   104  71 

En  Russie   147  50 

En  Suisse   .  100  25 

Aux  Etats-  Unis   100  38 

Au  Mexique   199  26 

En  Rép.  Argentine.  349  50 

Au  Chili   274  72 

Au  Brésil   269  43 

Aux  Indes   167  60 

Au  Japon   191  54 

En  Chine   188  16 


en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 


Billets  Allemands   99  81 

—  Anglais   99  94 

—  Austro-Hongr.  98  52 

—  Belges   99  81 

—  Espagnols   88  88 

Grecs   57  97 

—  Hollandais   99  01 

—  Italiens   95  50 

—  Russes   67  79 

—  Suisses   99  75 

Pièces  des  Etats- Unis.  99  62 

—  du  Mexique ...  50  18 
Billels Rép.  Argentine.  28  60 

—  du  Chili'   36  40 

—  du  Brésil   37  11 

Pièces  des  Indes   59  66 

—  àw  Japon   52  20 

—  de  la  Chine   53  14 


CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  MÉTAUX  PRÉCIEUX 

Paris,  le  31  mai  1895. 

Le  fait  saillant  de  la  semaine  est  la  baisse  du  papier 
hollandais  à  205  7/8  contre  206  3/16  il  y  a  huit  jours. 
Quant  à  la  Valida  autrichienne  —  malgré  le  déficit  de 
la  balance  commerciale  et  pour  les  raisons  que  nous 
indiquions  dans  notre  dernière  revue  des  changes  — 
elle  continue  à  s'améliorer  à  204  87,  ce  qui  donne  une 
parité  à  Paris  de  101  49. 

Aucun  changement  pour  les  papiers  russe,  italien  et 
espagnol  ;  il  semble  que,  de  l'autre  côté  des  Pyrénées, 


L'ÉCONOMISTE  KUHOPEEN  —  Statistique  générale 


|f.  Navarro  Keverter,  le  ministre  des  finances,  va  pou- 
voir en  lin  consacrer  aux  réformes  dont  les  obstruc- 
tionnistes de  la  Chambre  voulaient  retarder  l'applica- 
tion. On  croit  aussi  que  les  frais  de  la  campagne  de 
Cuba  seront  inférieurs  aux  prévisions. 

Le  Londivs.  papier  court,  est  à  25  20  1/2  ot  le  chèqiue 
à  25  32  ;  on  peut  conclure  do  ces  cours  que  les  achats 
de  valeurs  minières  se  restreignent  consi  lérablement, 
car.  d'autre  part,  les  envois  d'or  semblent  aussi  s'ar- 
rêter. 

Le  change  grec  s'est  sensiblement  amélioré  ces  temps 
derniers  ;  en  dix  jours,  il  a  baissé  de  12  points  et  il 
a'établit  actuellement  aux  environs  de  172.  A  en  croire 
nos  confrères  d'Athènes,  ce  revirement  déroute  les  cal- 
culs des  fabricants  indigènes  qui,  ayant  fait  du  change 
la  base  de  U-ur  industrie,  redoutent  une  plus  grande 
réduction  de  la  prime  sur  l'or.  Cependant,  les  perspec- 
tives de  récolte  étant  mauvaises  en  Grèce,  il  y  a  plutôt 
lieu  de  prévoir  une  augmentation  de  la  prime,  étant 
donné  qu'il  faudra  importer  des  blés  russes  en  assez 
.grandes  quantités. 

Le  New-York  est  stéréotypé  à  516. 

CHANGES  DE  LONDRES  :  Cours  moyens  du  jeudi,  de  Londres  sur: 
Valeurs  à.  4  mois 


Hong-Kong  ... 

Shanghai  

Yokohama  

Valeurs  à  vue: 


2  mai 

9  mai 

16  niai 

23  mai 

30  niai 

2/1  5/8 
2/(1  7/8 
2/1  5/8 

2/2  ./. 

m  s/* 

2/2  ./. 

2/2  1/S 
3/Û  3/4 
2/2  1/4 

2/2  1 /S 
3/0  5/8 
2/2  ./. 

2/2  1/8 
3/0  3/1 
2/2  ./. 

2/1  7/8 
l/l  5/32 
1/1  3/16 
9  i/1 
16  7/8 

2/2  1/8 
1/1  1/4 
1/1  1/4 
9  1/16 
16  13/16 

2/2  1/4 
l/l  9/32 
1/1  5/16 
9  1/8 
17  ./. 

2/2  1/1 
l/l  5/16 
1/1  5/16 
9  3/16 
17  3/4 

2/2  1/4 
1/1  1/2 
.1/1  1/2 
9  1/8 
17  5/16 

877 

30  3/16 

266  1/2 
30  5/8 

260  ./ 
30  5/8 

258 
30  3/4 

249   1 ,2 
30  3/4 

La  circulation  fiduciaire  a  augmenté  de  36.800.000 
francs. 

La  Banque  d'Atlkimagne*  &  gp^nè  15. 700. A0O  francs 
pour  son  encaisse  métallique,  tandis  que  la  circulation 
diminuait  de  30  millions. 

Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d'Angleterre  s'est 
soldé,  cette  semaine,  par  une  entrée  totale  de  0.175.000 
francs.  Ii  ne  s'est  produit  aucune  sortie.  La  circulation 
ayant  prélevé  475  000  francs,  l'augmentation  du  métal 
jaune  a  été  de  8.700.000  fr. 

Voici  le  détail  des  entrées  : 

23  mai  Australie  


Singapoure  

Bombay    l/l    5/32   l/l    1/4     l/l    9/32     l/l  5/16   1/1    1/2  , 

Calcutta  

Rio -Janeiro 
Valparaiso. .  . 
Buenos  -  Ayres , 
prime  de  l'or. . 
Argent  en  barre" 

Les  changes  d'Extrême-Orient  n'ont  guère  varié  ;  ils 
suivent  toujours  le  cours  de  l'argentmétal  qui.  comme 
nous  l'indiquons  plus  loin,  est  resté  stationnaire. 

Le  change  de  Rio  n'a  baissé  que  de  1/16,  tandis  que 
le  papier  de  Valparaiso  sur  Londres  a  baissé  de  7/16. 

A  Buenos  Ayres,  la  réduction  de  la  prime  sur  l'or  se 
poursuit  ;  la  baisse  de  la  semaine  ressort  à  8  1/2  points. 
Mais  il  n'y  a  guère  lieu  de  prévoir  une  plus  grande 
amélioration. 

Le  marché  de  l'argent  a  été  plus  calme  cette  semaine, 
les  achats  en  spéculation  s'étant  arrêtés  nar  suite  de 
l'incertitude  qui  règne  au  sujet  de  l'époque  à  laquelle 
aura  lieu  l'emprunt  chinois  et  du  montant  de  cet  em- 
prunt. Mais  les  arrivages  de  barres,  à  Londres,  ayant 
été  rares,  le  prix  est  resté  ferme.  , 

On  cote,  à  Londres,  de  30  3/4  à  30  11/16  l'once  stan- 
dard ;  à  Paris,  le  prix  du  kilog.  est  de  112  fr.  (32. 

L'or  reste  au  pair  à  Paris  et  à  Londres. 

La  L'inique  Nationale  de  Roumanie  a  baissé  le  taux 
de  son  escompte  de  6  à  5  0/0;  cette  mesure,  justifiée 
par  1  accroissement  de  l'encaisse-or,  que  nous  signa- 
lons plus  loin,  a  facilité  le  développement  des  affaires 
à  Bukarest. 

Pas  d'autres  changements  à  signaler  dans  les  taux 
d'escompte  européens. 

La  Banque  de  Bombay  a  élevé  le  taux  de  son  es- 
compte de  6  à  7  0/0. 

Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire 

A  la  Banque  de  France,  l'or  a  baissé  de  1.885.000 
francs. 

La  circulation  a  pris  930.000  fr.  à  Paris  et  1.740.000 
francs  dans  les  succursales  ;  mais  les  achats  de  matières 
se  sont  élevés  à  785.000  francs. 

Par  contre,  l'argent  a  augmenté  de  3.893.000  francs. 
Le  public  a  îvndu  2.343.000  francs  à  Paris  et  1.410.000 
lianes  dans  les  succursales.  Il  est  sorti  de  Paris  500.000 
francs  pour  Madagascar  et  930.000  francs  à  destination 
de  la  Suisse  ;  de  leur  côté,  les  succursales  ont  expédié 
51  .()00  francs  en  Italie,  mais  elles  ont  reçu  1.115.000  fr. 
de  Belgique  et  506.000  fr.  du  Maroc. 


520 
27 
28 
28 
29 


Egypte  

Achats  en  barres 


Paris  

Achats  en  barres 


;>11  .000 
25.00(1 
50.000 
13.000 
37.000 
5.000 
26.000 

367.000 


Total  des  entrées  

Le  chiffre  des  billets  a  augmenté  de  7.900.000  francs. 

A  la  Banque  d Autriche- Hongrie,  le  stock  de  métal 
jaune  s'est  accru  de  14.700.000  francs;  le  stock-argent 
s'est  réduit  de  800. 0C0  francs.  Ljat  circulation  n'a  aug- 
menté que  de  3.400.000  fr.  Constatons  que  la  constitu- 
tion du  stock  d'or  se  poursuit  d'une  façon  très  régulière 
à  cet  Etablissement. 

La  Banque  de  Belgique  perd  4. 000. 000  d'or  et  1  mil- 
lion d'argent  ;  la  circulation  est  en  diminution  de 
600.000  francs. 

L'encaisse  argent  de  la  Banque  d'Espagne  continue 
à  s'accroître;  on  a  reçu  encore  d'une  semaine  à  l'autre 
2.300.000  fr. 

Le  rapport  du  stock  de  métal  blanc  à  l'encaisse  mé- 
tallique totale  est  de  60  0/0.  Aucune  variation  à  signa- 
ler pour  la  réserve  d'or.  Le  chiffre  des  billets  a  diminué 
de  2.400.000  fr.  On  ne  sait  pas  encore  si  cet  Etablisse- 
ment sera  appelé  à  faire  la  nouvelle  avance  de  fonds 
nécessaire  pour  le  Trésor  de  Cuba. 

La  Banque  Nationale  de  Grèce  a  perdu,  pendant  le 
mois  d'avril,  200.000  fr.  d'or  et  la  circulation  des  bil- 
lets s'est  accrue  de  600. 0OJ  fr. 

L'encaisse  de  la  Banque  des  Pays  Bas  n'a  pas  varié, 
mais  les  billets  sont  en  diminution  de  5.100  000  fr. 

A  la  Banque  de  Norvège,  la  réserve  d'or  a  augmenté 
de  1.100.000  fr.  pendant  le  mois  d'avril  ;  la  circulation 
s'est  accrue  de  2.600.000  fr. 

L'or  ne  varie  toujours  pas  dans  les  caisses  de  la 
Banque  de  Portugal  ;  mais  nous  avons  à  signaler  une 
entrée  d'argent  de  300.000  fr.  et  un  accroissement  de 
2.500.0'ûO  fr.  dans  la  circulation  fiduciaire. 

La  Banque  de  Roumanie  poursuit  sans  interruption 
la  reconstitution  de  son  encaisse-or  ;  au  bilan  du  6/18 
mai  nous  relevons  une  augmentation  pour  la  semaine 
de  6.600.000  francs.  Par  contre  l'encaisse-argent  qui, 
à  la  date  du  11  mai,  était  de  6.800  000  fr.  s'est  réduite  à 
3.200.000  fr.  au  d>rnier  bilan.  La  circulation  des 
billets  ne  s'est  accrue  que  de  760.'  00  francs. 

Un  mouvement  insignifiant,  soit  une  diminution  de 
100.000  fr.  dans  l'encaisse-or,  s'est  produit  à  la  Banque 
Nationale  de  Serbie. 

Pour  les  Banques  Suisses  nous  relevons  une  aug- 
mentation de  luO.000  fr.  d'or  et  une  diminution  de 
200.000  fr.  d'argent  ;  la  circulation  de  ces  Banques  a 
été  réduite  de  2.100  000  francs. 

Depuis  le  commencement  de  l'année,  les  encaisses-or 
des  banques  européennes  ont  progressé  de  269.600.000 
francs;  il  faut  évidemment  attribuer  ce  résultat  à  la 
production  des  mines  d'or. 


Pendant  la  période  visée  par  le  tableau  suivant,  les 
entrées  d'or  aux  Etats  Unis  ont  dépassé  les  exportations 
d'environ  750.000  cloll.;  les  entrées  proviennent  exclusi- 
vement de  France  et  d'Angleterre;  à  la  date  du  27  mai 
la  réserve  d'or  du  Trésor  était  de  99.24S,000  dollars. 

Les  B  inques  associées  de  New-York  avaient  rega- 
gné 800. 000  dollars  d'or  pour  la  semaine  finissant  le 
25  mai. 
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LA   SITUATION  MONÉTAIRE   AUX  ETATS-ONIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New-York 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 


du  1          depuis  du  4  depuis 

OR                au  11  mai  le  i*rjanv.  au  11  mai    le  lerjanv. 

Grande-Bretagne          »        8.087.500  1.021. 9*5  11.633.008 

France                        »      11.916.400  623.197  4.226.700 

Allemagne                   »        5.772.036  »  1.314.852 

Autres  pays....       900.914   8.317.203  S. 785  341.643 


Total  1895...  900.914  35.093. 139  1.653.947  17.516.203 

—  1894...  6.585.360  29.702.525  1.254.117  6.784.934 

—  1893...  516.300  52.046.636  8.423  5.013.090 

ARGENT 

Grande-Bretagne  686.617  10.918.036  »  40.73C 

France   »              »  »  3.364 

Allemagne   »            11.025  »  3.809 

Autres  pays....  »          528.432  15.895  433.893 


Total  1895...       686.617  11.457.493       15.895  481.796 

—  1894...       768.607  13.971.478       48.404  561.926 

—  1893...       383.155  10.240.060       31.345  1.755.783 


Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 

1894   26  mai.  99.700.000  dollars 

1895   10  mai.  69.400.000  — 

1895   18  mai.  08.800.000  — 

1895    25  mai.  69.000  000  — 


CHRONIQUE  MONÉTAIRE 


La  Ligue  Nationale  Bimétallique  Française 

Le  Conseil  général  de  la  Ligue  nationale  bimétal- 
lique française  a  tenu,  le  17  mai  dernier,  sa  séance 
mensuelle.  Outre  un  grand  nombre  de  membres  nou- 
veaux, la  Ligue  a  reçu  des  demandes  d'inscriptions  de 
soixante  syndicats  comptant  eux-mêmes  quarante  mille 
adhérents. 

Après  l'expédition  des  affaires  courantes,  le  Conseil 
général  a  discuté  plusieurs  questions,  entre  autres  les 
Conséquences  de  la  paix  sino-japonaise  pour  l'Eu- 
rope. 

M.  Edmond  Théry  a  exposé  que  dans  la  guerre  qui 
vient  de  prendre  fin,  le  Japon  a  donné  la  mesure  de  sa 
puissance  militaire,  financière  et  économique,  et  l'Eu- 
rope a  pu  constater,  non  sans  inquiétude  pour  l'avenir, 
la  rapidité  et  l'étendue  des  progrès  économiques  accom- 
plis par  lui  depuis  quelques  années. 

Se  référant  aux  rapports  consulaires  dont  nous  avons 
donné  ici  môme  une  analyse  complète,  le  Secrétaire 
général  de  la  Ligue  a  rappelé  les  progrès  industriels 
accomplis;  par  l'effet  de  son  système  monétaire,  le 
Japon  régnera  bientôt  en  maître  sur  les  marchés  de 
l'Extrême-Orient,  car  il  n'a  même  plus  à  craindre  la 
concurrence  de  l'Inde,  depuis  que  le  Gouvernement  de 
ce  pays  a  renoncé  au  mon  jmétallisme-argent.  La  sus- 
pension de  la  frappe  libre  de  l'argent  et  l'établissement 
d'un  change  avec  la  Chine  et  le  Japon  ont  immédia- 
tement provoqué  l'inOltration  aux  Indes  de  produits 
japonais  et  chinois,  qui  n'y  pénétraient  pas  jusque-là 
et,  par  contre,  ont  ralenti  les  exportations  de  l'Inde 
dans  les  pays  asiatiques.  Il  n'y  a  pas  besoin  de  chercher 
longtemps  ia  cause  de  ce  double  phénomène;  elle  se 
trouve  d*ns  la  perte  de  5,  10  et  même  de  20  0/0  que, 
depuis  1893,  l'argent  a  subi,  par  rapport  à  la  roupie 
Officielle  indienne.  Ce  change  est  une  incitation  perma- 
nente à  l'importation  et  une  lourde  entrave  à  l'expor- 
tation. 


Conséquence  :  depuis  le  mois  de  décembre  1894  les 
Indes  anglaises  sont  au  régime  de  la  protection. 

Si  un  pays  neuf,  comme  l'Inde,  jouissant  d'éléments 
de  production  extrêmement  puissants  et  exempt  des 
préoccupations  sociales  qui  pèsent  sur  notre  vieux 
monde,  se  voit,  au  premier  indice  de  variation  de  valeur 
de  son  étalon  monétaire,  obligé  de  recourir  *à  des 
moyens  de  défense  pour  protéger  son  industrie  natio- 
nale, comment  peut-on  espérer  que  nos  pays  d  Europe, 
placés  dans  des  conditions  économiques  bien  moins 
favorables,  et  qui  ont  à  subir,  avec  les  pays  à  étalon 
d'argent,  des  variations  de  change  s'élevan't  à  plus  de 
50  0/0,  puissent  soutenir  la  lutte  contre  ia  concurrence 
asiatique  ? 

Aussi  bien  la  gravité  d'une  telle  situation  commence 
enfin  à  attirer  l'attention  des  Gouvernements  euro- 
péens. 

*** 

Le  Conseil  général  a  abordé  ensuite  la  discussion  sur 
la  production  universelle  de  l'or  et  de  l'argent  depuis 
le  commencement  du  siècle  et  la  relation  de  leur  prix 
respectif. 

Après  avoir  fait  ressortir  les  contradictions  qui  exis- 
tent dans  des  articles  de  M.  Léon  Say,  récemment 
publiés  par  le  Journal  des  Débats,  M.  Théry  a  pré- 
senté au  Conseil  général  deux  tableaux  de  la  Produc- 
tion universelle  de  l'or  et  de  l'argent  qu'il  a  dressés  : 
l'un  par  périodes  décennales  et  quinquennales,  depuis 
le  commencement  du  siècle  jusqu'à  1885  inclusivement  ; 
l'autre,  par  production  annuelle  de  l'année  1849  à  189i 
inclusivement,  — tableaux  que  nous  reproduisons  plus 
loin. 

L'examen  de  ces  deux  tableaux  démontre,  d'une  ma- 
nière irréfutable,  que  tant  que  la  frappe  de  l'or  et  de 
l'argent  a  été  libre  en  France,  le  prix  relatif  des  deux 
métaux  monétaires  est  resté  absolument  indépendant 
de  leur  production  respective,  quelle  qu'ait  été  cette 
production. 

Dans  l'espace  de  quatre  années,  la  production  uni- 
verselle de  l'or  a  brusquement  augmenté  de  578  0/0 
(136  millions  en  1849  contre  923  millions  en  1852),  pen- 
dant que  l'augmentation  de  l'argent  atteignait  à  peine 
4  0/0  (196  millions  en  1849  contre  204  millions  en  1852); 
le  pourcentage  des  deux  métaux  précieux  extraits  s'est 
modifié  de  40,9  0/0  d'or,  pour  59,1  0/0  d'argent  en 
1849,  contre  81,9  0/0  d'or,  pour  18.1  0/0  d'argent  en 
1852...  et  l'or  n'a  pas,  d'une  manière  appréciable, 
baissé  de  prix  par  rapport  à  l'argent. 

En  effet ,  en  1849,  le  kilogr.  d'argent  fin  a  valu  en 
moyenne  218  fr.  10  d'or  sur  le  marché  de  Londres;  en 
1852,  le  même  kil.  d'argent  fin  s'est  payé  en  moyenne 
220  fr.  80  d'or. 

En  1849,  1  kilog.  d'or  valait  15  kilog.  8  d'argent. 
En  18 ,2      »  »       15     »     6  d'argent. 

Soit  une  différence  réelle  de  1,2  0/0  entre  les  deux 
années. 

Ce  qu'il  importe  de  retenir,  c'est  qu'à  partir  du  jour 
où  la  loi  de  Germinal  an  XI  a  été  suspendue,  à  partir 
du  moment  précis  où  la  frappe  libre  de  l'argent  a  été 
limitée  en  France:  l'argent  métal  y  est  devenu  simple 
marchandise  et  que  dès  lors  il  a  dû  nécessairement  y 
subir  la  loi  générale  de  l'offre  et  de  la  demande  comme 
toutes  les  autres  marchandises. 

Si,  aujourd'hui,  en  présence  de  la  surproduction  des 
mines  du  Transwaal,  la  France,  l'Angleterre,  l'Alle- 
magne et  les  Etats-Unis  décidaient  de  limiter  à  quel- 
ques centaines  de  mille  francs  par  jour  la  frappe  libre 
de  l'or  :  le  propriétaire  d'un  lingot  d'or,  nayant  plus 
désormais  le  DROIT  de  convertir  sûrement  et  à  des 
conditions  de  délai  et  de  frais  de  frappe  connues 
d'avance,  son  métal  en  numéraire  ayant  cours  forcé 
dans  ces  pays,  aurait  naturellement  l'idée  —  s'il  avait 
besoin  de  le  réaliser  —  de  le  vendre  sous  sa  forme  de 
lingot  à  celui  qui  voudrait  l'acquérir  à  ses  risques  et 
périls. 

Ce  qui  revient  à  dire  que  la  limitation  de  la  frappe 
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libre  de  l'or  changerait  brusquement  tous  les  lingots 
d'or  existant  de ns  le  monde,  ou  à  extraire  dos  mines, 
en  simple  marchandise...  et  que  cette  marchandise 
prendrait  —  par  rapport  aux  pièces  d'or  déjà  frappées 
—  la  valeur  relative  que  lui  donnerait  alors  la  spécu- 
lation. 

La  spéculation  aurait  elle-même  trois  facteurs  d'ap- 
préciation :  l"  L'importance  des  contingents  annuels 
acceptés  à  la  frappe,  par  les  Hôtels  des  monnaies  des 
pays  en  question,  qui  sont  actuellement  les  principaux 
consommateurs  de  l'or  extrait  des  mines;  «J°  l'importance 
de  la  production  universelle  de  l'or;  3°  les  débouchés 
industriels. 

La  valeur  relative  du  kilog.  d'or  en  lingot,  calculée 
en  monnaies  déjà  frappées  —  et  continuant  à  bénéficier 
du  cours  forcé  sans  limitation  de  quantité  —  se  modi- 
fierait naturellement  d'année  en  année,  selon  les  varia- 
tions respectives  des  trois  facteurs  indiqués. 

Le  manque  d'espace  nous  empêche  de  donner  les 
longs  développements  de  cette  savante  discussion, 
nous  nous  bornerons  à  indiquer  la  double  conclusion 
qu'on  peut  en  tirer  :    4 

1>>  De  1803  à  1873,  l'or  et  l'argent,  malgré  des  diffé- 
rences considérables  dans  leur  production  respective, 
se  sont  maintenus  d'une  manière  pre-que  rigoureuse 
aux  environs  du  pair  bimétallique  du  15  1/2  consacré 
par  la  loi  monétaire  française  de  Germinal  an  XI; 

2°  La  suppression  de  la  frappe  libre  de  l'argent, 
ayant  eu  pour  effet  de  changer  ce  métal  en  simple 
marchandise,  c'est  à  cette  suppression  qu'il  convient 
d'attribuer  la  divergence  survenue,  par  la  suite,  entre 
les  deux  métaux  mouétaires. 


Production  Universelle  de  l'Or  et  de  l'Argent  depuis 
le  commencement  du  siècle  jusqu'à  18t»4  inclus 

L'évaluation  est  faite  en  francs  d'après  le  rapport  bimé- 
tallique français  1  kilog.  d'or  -  -  15  kil.  1/2  d'argent,  1  kilog. 
d'or  =  3.444  francs,  1  kilog.  d'argent  =  22a  fr.  22. 

Les  chiffres  des  périodes  décennales  et  quinquennales  de 
1801  à  lî-85  sont  tirés  des  statistiques  du  docteur  Soetbeer. 

Les  chiffres  annuels  de  1849  à  1872  inclus  sont  tirés  du 
rapport  de  sir  Hector  Hay  à  la  Gold  and  Silver  Commission. 

Les  chiffres  annuels  de  1873  à  1893  inclus  sont  tirés  des 
statistiques  du  Directeur  de  la  Monnaie  des  Etats-Unis. 

Les  chitfres  de.  1894  résultent  des  évaluations  de  M.  Valen- 
tine,  publiées  par  le  Commercial  Chronicle  de  New- York. 
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47.0 

53.0 

48.H2 

177.5 

19.4 

18*6 

549.1 

644.1 

46.0 

54.0 

45.37 

165.6 

20.8 

1887 

547.9 

66K.-, 

45.2 

54.8 

44.62 

162.9 

21.1 

1888 

570.8 

751.4 

43.2 

56.8 

42.87 

156.5 

22.0 

1889 

639.7 

830.1 

43.5 

56  5 

42. e9 

155.8 

22.1 

1890 

615.6 

863  > 

41.6 

58.4 

47.69 

174.0 

19  8 

1891 

646.8 

947.2 

40.6 

59.4 

45.06 

1K4.5 

20.9 

1892 

757.8 

1056.1- 

41.8 

58.2 

39.81 

145.3 

23.7 

1893 

805.6 

1112.8 

42.0 

58.0 

35.62 

130.  u 

26.5 

1894 

944.9 

1(129.5 

47.9 

52.1 

28.94 

105.6 

32.6 

La  Question  monétaire  à  Toulouse 

L'honorable  M.  Foug^irol,  député  de  l'Ardèche,  vice- 
président  de  la  Ligue  nationale  bimétallique,  appelé 
par  la  Société  centrale  d'Agriculture  de  la  Hauie-Ga- 
ronne,  s'est  rendu  à  Toulouse,  le  18  mai,  et  y  a  fait, 
dans  un  des  amphithéâtres  de  la  Faculté,  une  confé- 
rence sur  la  question  monétaire. 

La  séance  a  été  présidée  par  M.  Garnelsy,  conseiller 
général,  Président  de  la  Société  centrale;  à  côté  de  lui 
avaient  pris  place  au  bureau  M.  Campiran,  sénateur; 
MM.  Mandeville  et  Leygues,  députés  du  départ,  me  it, 
et  de  nombreuses  personnalités  appartenant  au  monde 
agricole,  industriel  et  commercial  de  la  région. 

Devant  l'exposition  très  claire  et  la  parole  très  simple 
de  l'honorable  conférencier,  les  auditeurs,  peu  familia- 
risés avec  cette  question,  ont  démontré  par  leurs 
applaudissements,  répétés  à  plusieurs  reprises,  qu'ils 
comprenaient  toute  l'importance  qu'elle  présente  au 
point  de  vue  des  intérêts  de  notre  pays  et  de  tous  ceux 
qui,  comme  lui,  ont  depuis  vingt  ans  abandonné  l'éta- 
lon d'argent. 

Nous  n'avons  pas  à  revenir  ici  sur  les  documents  et 
les  preuves  irréfutables  que  M.  Fougeirol  a  mis  au 
service  de"  sa  brillante  parole:  nos  lecteurs  les  con- 
naissent depuis  déjà  longtemps.  Mais  nous  consta- 
terons, une  fois  de  plus,  que  cette  question  de  la  né- 
cessité du  rétablissement  de  l'ancien  pair  bimétallique, 
que  les  monométallistes  s'efforcent  de  rendre  obscure, 
est  admirablement  comprise  par  tous  ceuxqui  apportent, 
dans  son  examen,  l'impartialité  voulue. 

Les  producteurs  toulousains  ont  confirmé  celte  règle 
et  les  ovation*  par  lesquelles  ils  ont  accueilli  les  con- 
clusions du  conférencier —  conformes  d'ailleurs  à  celles 
précédemment  développées  par  lui  à  Montpellier  et 
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Perpignan,  quelques  jours  auparavant  —  sont  la  dé- 
monstration par  le  fait  de  l'utilité  de  la  campagne  de 
vulgarisation  si  vigoureusement  menée  par  M.  i'ougei- 
rol  dans  le  Midi  de  la  France. 


La  Monnaie  de  billon  à  la  Martinique 

Etants  la  séance  du  Conseil  des  Ministres  tenue  le  'ï0  mai  ; 
sons  la  présidence  de  M.  Félix  Faure,  M.  Chautemps.  mi- 
nistre des  colonies,  a  l'ait  signer  un  décret  interdisant  à  la 
Martinique  l'exportation  de  la  monnaie  de  billon. 


La  Cité  de  Londres  et  la  question  de  l'argent 

M.  J.  P.  Heseltine.  poursuivant  de  l'autre  côté  delà 
Manche  la  vigoureuse  campagne  qui  nous  a  valu  un 
si  grand  nombre  d'études  1  eniarquables,  vient  encore 
d'adresser  au  Directeur  du  Financial  News  une  lettre 
très  documentée  dont  nous  sommes  heureux  de  placer 
la  traduction  sous  les  yeux  de  nos  lecteurs  : 

La  question  monéaire  accapare,  aujourd'hui,  l'attention  de 
la  Cite  de  Londres  à  ce  point  qu'il  importe  de  bien  établir 
les  faits  et  de  dissiper  tout  malentendu.  Une  des  erreurs  qui 
influence  le  plus  les  esprits  a  été  nettemeui  exprimée  dans 
les  récentes  observations  de  sir  William  Harcourt,  et  comme 
elle  a  été  formulée  dans  le  but  de  frapper  l'opinion  de  la  Cité, 
je  serais  heureux  de  pouvoir  présenter  quelques  commen- 
taires à  ce  sujet. 

Le  Chancelier  a  dit  :  «  D'autres  pays  ont  de  gros  stocks 
d'argent  dont  ils;  ne  savent  que  l'aire  et  dont  ils  voudraient 
bien  se  débarrasser  sur  notre  dos.  »  Une  semblable  déclara- 
tion constitue  :  ou  bien  une  période  vide  de  sens,  qu'on  peut 
expliquer  par  une  ignorance  du  mouvement  actuel  des  af- 
faires en  argent  et.  du  mouvement  probable  du  commerce  le 
jour  où  un  rapport  aura  été  fixé  au  moyen  d'un  accord  inter- 
national —  ou  bien  on  peut  la  réduire  à  un  maigre  rapport 
sur  les  affaires  a  l'appui  duquel  on  a  voulu  choisir  un  exemple. 

Pour  trancner  la  question  je  vais  raisonner  de  la  façon  sui- 
vante   

Chaque  once  d'argent  extraite  est  déchargée  quelque  part  : 
dès  lors  où  d -charge  t-on  actuellement  la  plus  granae  partie 
delà  production  annuelle  du  monde?  A  Londres. 

Où  le  propriétaire  d'une  mii.e  d'or  américaine  écoule-t-il  la 
plus  grandi;  partie  de  sa  production  ?  A  Londres.  Le  commerce 
de  Londres  subit-il  un  préjudice  quelconque  de  ce  chef  que 
l'argent  est  déchargé  à  Londres  plutôt  qu'ailleurs?  Certainement 
non;  au  contraire,  plusieurs  parmi  les  maisons  les  plus  nota- 
bles retirent  un  légitime  bénéfice  de  cette  branche  d'affaires. 
Puisse  Londres  r.-ster  encore  longtemps  le  marché  où  on  dé- 
barquera les  plus  grandes  quantités  possible,  non  seulement 
d'argent  mais  encore  de  tous  autres  produits. 

Si  donc,  il  n'y  a  pas  d'inconvénients  directs  à  ce  que  l'ar- 
gent soit  débarqué  a  Londres  plutôt  qu'ailleurs,  sir  William 
Harcourt  a  voulu  ind  quer  les  maux  qui  s'abattraient  sur 
Londres  si  l'argent  continuait  à  y  être  débarqué,  lorsque 
l'Hôtel  des  monnaies  de  Londres  aurai  1  été  ouvert  à  la  frappe 
de  l'argent,  suivant  un  rapport  uniforme  adopté  par  les 
grandes  nations  commerciales.  Quels  sont  les  pays  ayant  de 
gros  stocks  d'argent  et  désirant  s'en  débarrasser  sur  notre 
dos?  La  France  est-elle  un  de  ces  pays?  Evidemment  non. 
Le  Couverneinent  français  ne  détient  pas  d'argent.  La  Ban- 
que de  France  a,  dans  ses  caves,  1  milliard  2i>7  millions 
d'argent  monnayé  (pas  de  barres),  mais  ce  stock  ne  lui  ap- 
partient pas.  LUe  le  garde  en  dépôt  pour  le  compte  des  véri- 
tables propriétaires  et  elle  a  émis  des  billets  qui  sont,  en 
somme,  dus  reçus  délivrés  à  ceux-ci.  La  Banque  de  France 
garde  en  garantie  cet  argent,  qui  ne  peut  être  retiré  que 
contre  Versement  d'une  somme  correspondante  en  billets  ou 
on  or. 

Si  le  porteur  d'un  billet  de  la  Banque  de  France  voulait 
retirer  de  l'argent  et  l'écouler  en  Angleterre,  il  pourrait  assu- 
rément le  faire.  Mais  quel  serait  le  résultat  d'une  pareille 
opération?  L'argent  retiré  serait  aussitôt  acheté  à  Londres, 
renvoyé  à  Paris  et  échangé,  de  nouveau,  contre  des  billets 
français.  Les  monnaies  d'argent  auraient  fait  une  simple  pro- 
menade à  travers  le  détroit  et,  en  fin  de  compte,  l'expéditeur 
parisien  se  trouverait  en  perte,  tandis  qu'il  y  aurait  profit 
pour  le  négociant  en  métaux  précieux  de  Londres.  Quel  est 
celui  qui  éprouverait  un  préjudice  !  Personne,  à  Londres. 

Consequemment,  la  France  ne  peut  éue  le  pays  qui,  de 
l'avis  de  sir  William  Harcourt,  possède  un  giand  slock  d'ar- 
gent dont  il  désire  se  débarrasser.  Ce  doit  être  alors  l'Amé- 
rique. En  effet,  mais  de  quelle  manière? 

Le  Trésor  des  Etats-Unis  possède  de  nombreux  millions 
de  dollars  en  argent  monnayé  ou  en  lingots,  mais  il  ne  peut 
s'en  séparer  ;  cet  argent  ne  peut  être  retiré  qu'en  échange  de 


billets,  par  les  porteurs  de  ces  billets.  Il  est  clair  que  ces 
porteurs  ne  retireront  pas  de  l'argent  qu'ils  vendraient  à 
perte  lorsque  leurs  billets  ont  force  libératoire  au  pair.  Reste 
alors  la  production  des  mines  d'argent  américaines,  qui 
s'écoulerait  à  Londres  à  notre  piéjudice.  Mais,  aujourd'hui 
déjà,  une  grande  partie  de  cette  production  vient  à  Londres 
et,  considérant  qu'il  faut  qu'elle  soit  débarquée  quelque  part, 
pour  quoi  Londres  ne  continuerait-il  pas  à  bénéficier  des  tran- 
sactions ? 

Pourquoi  ce  débarquement,  qui  constitue  aujourd'hui  une 
source  de  profit-  pour  plusieurs  grandes  maisons,  cesserait- 
il  d'être  une  source  de  profits  après  l'établissement  d'un  rap- 
port international  ?  Quelles  perturbations  la  fixation  d'un 
rapport  international  entraînerait-elle  dans  le  mouvement 
des  affaires  de  façon  à  Iransformer  un  commerce  rémunéra- 
1ph<-  pn  une  entreprise  désastreuse  pour  le  pays  et  pour  les 
particuliers  ? 

nxauuiioiis,  pas  à  pas,  les  changements  qui  surviendraient 
dans  le  commerce  si  l'Hôtel  des  monnaies  de  Londres  s'ou- 
vraft  à  la  frappe  libre  de  l'argent  suivant  un  rapport  fixe 
conforme  à  celui  adopté  par  d'autres  grandes  nations. 

Le  premier  et  aussi  le  plus  important  changement  serait 
celui-ci  :  le  vendeur,  qui  a  fait  débarquer  son  argent  à  Lon- 
dres et  gui  a  le  droit  de  drainer  de  l'or,  perdrait  ce  droit, 
soit  qu'il  .s'en  défasse  par  une  venle  sur  le  marché,  soit  qu'il 
l'envoie  à  l'Hôtel  des  monnaies  pour  y  être  frappé;  l'une  ou 
l'autre  de  ces  opérations  ne  comporterait  en  aucune  façon  le 
droit  de  retirer  de  l'or  en  éehange.  Une  plus  grande  liberté 
pour  les  paie  nents  métalliques  ne  peut  donner  naissance  à 
une  source  d'embarras  pour  ceux  qui  ont  le  choix  ;  paiera  en 
or  qui  voudra. 

Quel  est  le  changement  qui,  par  ordre  d'importance,  se  pro- 
duira en  second  lieu?  C'est  le  suivant  : 

Tandis  qu'actuellement  le  rapport  du  poids  des  monnaies 
d'argent  varie  de  14,28  à  1  (Angleterre),  de  16  à  1  (Amérique), 
le  rapport  du  poids  serait  fixé,  à  une  décimale  près,  pour  les 
quaire  principales  nations  —  la  France.  l'Angleterre,  l'Alle- 
magne et  l'Amérique  —  pour  une  pièce,  dans  ions  les  cas.  Sup- 
posons, pour  donner  un  exemple,  qu'on  ait  adoplé  le  rapport 
français,  en  poids  et  en  titre;  on  trouverait  alors,  approxi- 
mativement :  un  kilogramme  d'argent  sera  transformé,  à 
l'Hôtel  des  monnaies  de  Paris,  en  40  pièces  de  5  fr.,  pesant 
chacune  2ô  grammes  ;  un  kilogramme  d'argent  sera  trans- 
formé, à  l'Hôtel  des  monnaies  de  Londres,  en  40  pièces  de  4 
shellings,  pesant  chacune  25  grammes —  c'est  à-dire  une  lé- 
gère différence  en  plus  sur  la  pièce  de  4  shell.  actuelle  ;  un 
kilogramme  d'argent  sera  transformé,  à  l'Hôtel  des  monnaies 
de  Washington,  en  40  pièces  de  1  dollar,  pesant  25  grammes 
chaque,  c'est-à-dire  une  légère  différence  en  moins  sur  le  dol- 
lar actuel;  un  kilogramme  d'argent  sera  transforme,  à  l'Hôtel 
des  monnaies  de  Berlin,  en  40  pièces  de  4  marks  pesant  25 
grammes  chacune. 

En  conséquence,  un  kilogramme  d'argent  aurait  exactement 
le  même  pouvoir  libératoire  à  Londre-,  Paris,  New- York  et 
Berlin,  soit  :  8  liv.  st.  à  Londres,  200  francs  à  Paris,  4U  dol- 
lars à  New- York,  et  160  marks  à  Berlin. 

Dans  ces  conditions,  quel  attrait  nouveau  y  aurait-il  poul- 
ie propriétaire  américain  de  mines  d'expédier  son  argent  à 
Londres  plutôt  que  de  le  faire  frapper  à  Washington  ?  Il  n'y 
en  aurait  aucun  ;  au  contraire,  il  n'expédiera  à  Londres  que 
lorsque  le  taux  du  change  sera  au-dessus  de  5  dollars  par 
livre  sterling  qui  constituerait  désormais  le  nouveau  taux  du 
change.  C'est  seulement  quand  il  pourra  obtenir  plus  de 
40  dollars  par  kilogramme  qu'il  expédiera  son  argent  à  Lon- 
dres; sinon,  il  demandera  40  dollars  à  son  propre  Hôtel  des 
monnaies  et  les  emploiera.  Si,  en  vendant  une  traite  sur 
Londres  à  un  cours  au-dessus  de  5  dollars  par  livre  sterling, 
il  pouvait  obtenir  une  somme  supérieure  à  celle  qui  lui  est 
nécessaire  pour  payer  le  fret  de  l'argent  pour  Londres,  il  la 
vendra,  car  le  fait  de  pouvoir  vendre  une  traite  plus  de  cinq 
dollars  et  au-dessus  des  frais  prouvera  qu'il  se  produit  à 
Londres  des  demandes  de  métal;  alors,  l'opération  sera  fruc- 
tueuse. Aucun  propriétaire  américain  de  mines  d'argent  ne 
voudra  s'exposer  à  une  perte  pour  le  plaisir  d'expédier  de 
l'argent  à  Londres  au  lieu  de  le  réaliser  dans  son  propre 
pays.  Cela  est  clair  et  cela  sera  ainsi,  quel  que  soit  le  rapport 
adopté. 

Le  montant  total  des  monnaies  d'argent  et  des  lingots  dé- 
barqués, en  1893,  dans  le  Royaume-Uni.  s'est  élevé  à 
80.46O.OU0  onces.;  la  production  totale  du  monde  ayant  été 
évaluée  à  161  millions  d'onces,  cette  même  année  on 
voit  que  près  de  la  moitié  de  la  production  du  monde  a  été 
expédiée  à  Londres 

Il  est  à  peine  nécessaire  d'ajouter  que  cet  argent  ne  reste 
lias  à  Londres:  il  arrive  ici  en  transit  pour  l'Extrême-Orient. 
Tant  que  la  France  garda  un  rapport  bimétallique,  on  dé- 
barquait l'argent  à  Londres,  pour  l'expédier  en  Asie.  Depuis 
1878,  alors  que  le  monométallisme  y  fut  introduit,  l'argent  a 
suivi  la  même  voie;  on  le- débarque  à  Londres  et  on  le  réex- 
pédie en  Extrême-Orient.  Si  on  rétablit  le  rapport,  l'argefil 
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continuera  à  prendre  la  route  de  I'Extrème-0 rient,  el  nous 
devons  sèrien-ement  désirer  que  Londres  continue  à  bénéfi- 
cier du  débarquement  .  Rien  qu'il  ne  ré-ulio  aucun  inconvé- 
nient pour  ce  pavs  du  fait  du  débarqueraenl  de  [argent 
'■[  Londres,  plutôt  q  . 'ailleurs,  il  n'en  est  pus  moins  vrai  que 
le  résultai  du  débarquement  de  l'argent  échange  contre  lor, 
.•n  l'absence  d'un  rapport,  cause  un  préjudice  à  Ions  les  pro- 
ducteurs des  pars  nionoinélallistes-or.  La  nécessité  de  débar- 
quer de  l'arg- ut  en  reliante  d'or,  tel  que  c'est  aujourd'hui  le 
cas  découle  uniquement  du  manque  d'un  rapport  fixe;  c'est 
un  système  contre  nature.  Avec  ou  sans  rapport,  Urgent 
prendra  toujours  le  chemin  de  l'Asie.  La  mesure  consistant 
ii  arrêter  le'flot  d'argent  dans  l'Inde,  au  moyen  de  la  ferme- 
ture des  Hotels  de  monnaies  et  au  moyen  de  droits,  d  impor- 
tation, est  d'il'  r  application  inellicace,  et  si  elle  était  efficace, 
elle  serait  contraire  à  nos  intérêts. 

Ouand  les  producteurs  des  pays  monométallistes-or  com- 
prendront qu'ils  soutirent  de  l'appréciation  ou  des  fluctuations 
de  leur  étalon  de  valeur,  quand  ils  comprendront  que  toute 
baisse  de  1  0/0  dans  la  valeur  en  or  de  l'argent  correspond  à 
une  hausse  de  1  0  0  du  métal  qui  forme  leur  étalon  de  valeur 
et  augmente  de  1  0/0  l'ensemble  de  leurs  charges  fixes,  en 
permettant  aux  productions  des  peuples  à  circu  ation  d'argent 
de  lutter  contre  eux,  avec  une  prime  de  1  0/0,  sur  tous  les 
marchés  à  étalon  d'or,  —  quand  ils  comprendront  cela,  le 
mouvement  en  faveur  d'un  rapport  au  moyen  d'un  accord  in- 
ternational s'accentuera  de  jour  en  jour  et  ce  mouvement 
acquierra.  dans  tous  les  pays  à  étalon  d'or,  une  force  telle 
que  l'opposition  persistante  du  Gouvernement,  de  l'Adminis- 
tration du  Trésor  et  de  la  majorité  de  la  presse  sera  impuis- 
sante pour  l'enrayer.  

Le  Bimétallisme  au  London  Institution 

Le  32  mai  courant  a  en  lieu,  auLondon  Institution.  Finsbury 
Circus,  une  intéressante  discussion  contradictoire  sur  les 
rapports  précédemment  lus  par  MM.  Herbert  G.  Gibbs  (sur 
le  Bimétallisme)  et  .1.  Herbert  Trttton  (sur  le  monométallisme). 
La  réunion  était  présidée  par  M.  Léonard  Courtney.  membre 
du  Parlement  anglais.  ,  TT  i 

Vo:ci  les  noms  des  principaux  orateurs  :  sir  William  lioul- 
dsworlh,  M.  P  .  M.  W.  H.  Grenfell,  sir  Samuel  Smith. 
M  P.  sir  David  Barbour,  K.  G.  S.  J.  et  sir  Edgeumbe,  — 
qui  tous  ont  produit  des  arguments  en  faveur  du  Bimé- 
tallisme. 

Les  orateurs  qui  ont  parlé  contre,  sont  :  MM.  Bertram 
Currie.  Brodie  Hoare,  W.-H.  Sfcone,  Tritton  et  William 
Fovvler,  M.  P.  _  ,.. 

En  résumant  les  débats.  M.  Léonard  Courtney  a  dit  qu  il 
fallait  rassurer  les  personnes  qui  s'alarment  à  tort  et  redou- 
tent un  changement  violent  dans  Les  conditions  ordinaires 
de  l'existence  par  l'adoption  du  Bimétallisme.  On  a  vécu 
jusqu'en  1873,  a-t-il  ajouté,  sous  le  régime  bimétallique, 
sans  que  ce<  mêmes  personnes  s'en  soit  préoccupées  et  avec 
le  retour  de  ce  régime  l'existence  serait  au  moins  aussi  heu- 
reuse qu'elle  l'était  alors. 


Le  Bimétallisme  en  Italie 

Le  Sole  de  Milan,  rappelant  qu'un  congrès  bimêtalliste 
est  convoqué  pour  le  3  juin,  à  Ferrare,  constate  que  les 
principaux  pavs  du  monde  prennent,  aetuell  ment,  des  me- 
sures en  vue  du  rétablissement  du  double  étalon. 

«Bon  ou  mauvais,  ajoute  notre  confrère,  nous  aimons  à  voir 
étudier  à  fond  par  les  hommes  compétents,  cette  grande 
question  économique.  » 


La  Question  monétaire  à  la  Chambre  des  députés 
de  Prusse  (Landtag) 

Séance  du  20  mai  1895 
Discussion  du  projet  de  résolution  déposé  par  le D'  Arendl, 
M.  de  Kariloi  R,  le  comte  de  Limbourg-Slirum  et  M.  de  Pketz  et 
couvert  de  207  signatures.  Le  texte  de  la  proposition  est  conçu 
en  ces  termes  : 

«  Plaise  à  la  Chambre  des  députés  de  décider  que  le  Gou- 
«  vernement  royal  invite  M.  le  Chancelier  do  l'Empire  à  faire 
«  sans  délai  et  dans  un  sens  énergique,  toutes  démarches  pro- 
ie près  à  amener  un  règlement  international  de  la  question 
«  monétaire  dans  le  but  final  d'établir  le  Bimétallisme  inler- 
«  national.  » 

La  séance  est  ouverte  à  1  heure  i5,  sous  la  présidence 
de  M.  de  Kœller. 
Le  Dr  Ahendt.  —  Messieurs  : 

La  proposit  on  que  nous  vous  présentons  a  trait  à  un  sujet, 
qui  est  du  ressort  de  la  législation  impériale.  Le  Reichstag  a 
déjà  pris  une  résolution  à  cet  égard.  Mais  nous  avons  tou  jours 
exercé  en  cette  Chambre  une  influence  constitutionnelle  sur  le 


Gouvernement   de  l'Etal   Prussien,  dans   le  but  de  régler 
l'attitude  qu'il  doit  prendre  devant  le  Conseil  fédéral 

La  situation  actuelle  nous  oblige  à  intervenir  directement. 
Dans  sa  réponse  du  lti  Février  au  Reich  lag,  le  Chan- 
celier de  l'Kmp're  annonçait  qu'il  voulait  entrer  ez  pourpar- 
lers avec  les  Gouvernements  confédérée.  A  la  chambre  des 
Seigneurs,  en  qualité  de  minisire  président  du  Conseil,  le 
Chancelier  a  déclaré  qu'une  lettre  avait  été  envoyée  aux 
Gouvernements  et  que  la  suite  donnée  à  la  résolution  du 
Reichstag  dépendrait  des  décisions  qui  seraient  prises  par 
les  Etats  confédérés. 

Le  Gouvernement  prussien  est  donc  mis  en  demeure  d'adop- 
ter une  résolution  et  la  représentation  populaire  doit  aussi 
prendre  position. 

J'attache  une  importance  prépondérante  à  la  première  partie 
de  notre  proposition.  Trois  mois  se  sont  écoulés  depuis  la 
résolution  du  Reichstag  Rien  n'a  été  fait  à  pari  I  envoi  d'une 
lettre  qui  aurait  pu  être  expédiée  en  trois  jours  (Très  bien! 
à  droite):  j'estime  donc  qu'il  est  temps  d  agir.  La  situation 
économique  du  pays  l'exige. 

A  ma  grande  surprise,  on  attache  aujourd'hui  une  grande 
importance  à  la  seconde  partie  de  ma  proposition.  Le  Prési- 
dent du  Conseil  a  fait  savoir  que  le  membre  de  phrase  «  dans 
le  bat  final  d'établir  [e  Bimétallisme  international  «  consti- 
tuait une  grande  différence  entre  la  résolution  du  Reichstag  et 
votre  proposition.  Je  ne  le  pense  pas.  Sans  le  Bimétallisme, 
le  règlement  international  de  la  question  monétaire  est  une 
utopie.  Cette  opposition  n'est  qu'une  manœuvre  du  parti  de 
l'étalon  d'or,  ré  ont  à  l'impuissance  dans  les  Parlements.  Il  en 
est  arrivé  à  recourir  aux  petits  moyens.  Ainsi,  le  président 
de  la  Banque  de  l'Empire,  M.  Koch,  a  prétendu  que  le 
Conseil  d'Etat  s'en  était  rapporté  aux  démarches  du  Gouver- 
nement impérial.  C'est  là  une  contre-vérité.  Le  Conseil  d  Etal 
a  reconnu  les  graves  inconvénients  du  système  actuel  et  il  a 
exprimé  le  désir  qu'une  action  fût  entreprise;  il  allait  ainsi 
au  delà  des  vues  exprimées  par  le  Chancelier.  Les  monome- 
tallistsont  essayé  de  faire  introduire  dans  la  résolution  du 
Conseil  d'Etat  la  phrase  prononcée  au  Reichstag  par  le  Ghan- 
celierde  l'Empire:  «sans  porter  préjudice  à  l'étalon  impérial». 
Cette  tentative  a  échoué.  Le  Conseil  d'Etat  admet  donc  que 
les  négociations  do  vent  être  conduites,  sans  avoir  égard  au 
mainlFen  de  l'étalon  d'or. 

A  la  Chambre  des  Seigneurs,  comme  ici,  on  a  demande  la 
suppression  des  mots  «dans  le  but  final  d'établir  le  Bimé- 
tallisme international  ».  Malgré  l'intervention  du  Président 
du  Conseil,  malgré  les  traditions  gouvernementales  de  la 
Haute  Chambre,  cet  amendement  a  été  rejeté. 

Parleurs  agissements,  les  monomélallistes  ont  réussi  à 
provoquer  une  manifestation  éclatante  contre  l'éta  on  d'or. 

D'ailleurs,  comment  s'imaginer  un  règlement  de  la  ques- 
tion monétaire,  sans  le  triomphe  du  Bimétallisme  interna- 
tional ?  Pour  ma  part,  je  ne  le  conçois  pas. 

Sans  doute,  on  pourrait  recourir  aux  petits  moyens,  relever 
momentanément  le  prix  de  l'argent,  comme  l'ont  fait  les  Amé- 
ricains avec  le  Bland  et  le  Sherman  Act.  Ce  n'est  pas  notre 
objectif.  Nous  voulons  à  la  fois  relever  et  consolider  le  prix 
de  l'argent . 

Le  Bimétallisme  doit  attribuer  à  l'or  et  à  l'argent  un  rôle 
alternatif  qui  supprime  les  grandes  variations  de  prix,  si 
longtemps  reslées  inconnues. 

Résoudre  le  problème  monétaire  international  sans  le  Bi- 
métallisme, ce  serait  reculer  en  deçà  de  l'attitude  prise  par 
1'  lleinagne  en  1881.  Les  procès-verbaux  le  démontrent,  le 
Gouvernement  faisait  dépendre  ses  concessions  de  l'adoption 
du  Bimétallisme  par  les  autres  Etats.  La  proposition  Rin- 
teln  ferait,  échec  au  but  que  nous  poursuivons,  en  mettant 
obstacle  à  la  réhabilitation  de  l'argent.  Ce  serait  une  démons- 
tration directe  en  faveur  de  l'étalon  d'or. 

Mais  pour  exposer  le  problème  monétaire  avec  toute  la 
clarté  nécessaire,  il  faut  remonter  à  l'origine  de  la  déprécia- 
tion de  l'argent. 

En  Angleterre,  la  discussion  est  plus  loyale  que  chez  nous. 
Les  grandes  empiètes  ont  démontré  que  l'augmentation  de  la 
production  de  l'argent  n'était  pas  la  cause  de  sa  deprecia- 

U°De  1833  à  1872,  c'est-à-dire  pendant  quarante  ans,  les  plus 
fortes  oscillations  n'ont  pas  dépassé  4  pence  1/4.  En  vingt 
années,  de  1873  à  1814,  l'écart  s'est  élevé  à  32  pence  10/16.  On 
confond  la  cause  avec  l'effet.  La  production  de  l'argent  étant 
à  peine  suffisante  au  commencement  de  la  dépréciation.  Si 
les  Hôtels  dés  monnaies  étaient  restés  librement  ouverts  à  la 
frappe,  les  perturbations  ne  se  seraient  pas  fait  sentir.  D'après 
Soetbeer,  la  production  moyenne  était  d'un  million  3/4 
de  kilog.  Si  l'on  évalue  à  3/4  de  million  la  consommation 
industrielle  —  estimation  trop  faible  à  mon  avis  —  l'Extrême- 
Orient  absorbant  le  reste,  il  n'y  avait  pas  surproduc- 
tion. L'afflux  de  l'argent  dans  les  Hotels  cl  s  monnaies  ne 
précéda  pas,  mais  survit,  au  contraire,  les  mesures  prises 
contre  l'argent.  C'est  la  dépréciation  qui  a  provoqué  l'exploi- 
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tation  à  outrance  des  mines  d'argent  et  le  développement  de 
la  production. 

L'afflux  d'énormes  masses  d'argent  n'est  pas  à  redouter 
Que  représentent-elles  eu  égard  aux  besoins?  Il  faut  plutôt 
admettre  que  nous  approchons  d'une  période  où  la  produc- 
tion sera  insuffisante. 

_  L'industrie  absorbe  actuellement  1  million  1/2  de  kilog., 
l'Asie  a  millions  et  celle-ci  en  prendra  davantage  à  la  suite 
des  derniers  événements.  Reste  1  million  ou  1  million  et  demi 
de  kilog.,  soit,  aux  cours  actuels,  91)  ou  185  millions  de 
Marks  et  aux  anciens  prix  de  180  à  270  millions  de  Marks. 

Avec  une  grande  Union  bimétallique,  ce  serait  1  M.  par 
tète  et  par  an.  Ce  ne  sont  pas  des  quant  tés  assez  effrayantes 
pour  que  le  monde  se  résigne  à  supporter  les  conséquences 
de  1  anarchie  monétaire  actuelle. 

Cènes,  la  science  a  développé  les  moyens  d'extraction.  Mais 
ce  qui  est  tire  de  la  terre  ne  se  renouvelle  pas.  Une  mine  qui 
durait  jadis  cent  ans  sera  épuisée,  à  noire  époque  en  dix  ans. 

Aux  Etats-Unis,  le  Comstock,  le  fameux  lilon  d'argent  du 
Névada,  est  épuisé.  A  la  profondeur  act  lelle,  la  clnleur 
arrête  le  travail  de  l'homme.  La  production  des  Etats-Unis 
s'est  réduite  de  65  millions  d'onces  en  Î892  à  48  millions  en 
1894. 

Le  plus  riche  filon  du  monde,  le  Broken  HiU  d'Australie, 
approche  de  sa  fin.  Dans  un  ou  deux  ans,  la  production  sera 
suspendue.  On  l'a  annoncé  à  l'assemblée  des  actionnaires.  Or 
celte  mine  produisait  500.000  kilog.  par  an. 

Dans  l'Amérique  du  Sud,  la  baisse  du  prix  de  l'argent  n'a 
pas  diminué  l'extraction,  car  elle  se  fait  dans  des  pays  à  éta- 
lon d'argent.  Le  député  Paasche  a  parcouru  le  Mexique  et  il 
assure  que  la  dépréciation  n'a  exercé  aucune  influence  sur  la 
production. 

On  prétend  que  la  baisse  provient  de  ce  fait  que  la  produc- 
tion a  quadruplé.  N'en  a-t-il  pas  été  de  même  pour  l'or?  En 
quelques  années,  il  est  devenu  quinze  fois  plus  abondant 
sans  pour  cela  se  déprécier. 

En  1868.  M.  Soetbeer,  le  chef  scientifique  de  l'école  mono- 
metalliste,  expliquaitla  stabilitédu  prix  de  l'argent  par  le  Bimé- 
tallisme pratiqué  en  France  et  aux  Etats  Unis.  Il  avait  raison. 
La  véritable  cause  de  la  dépréciation  de  l'argent,  c'est  le  chan- 
gement survenu  dans  les  législations  monétaires. 

Malgré  les  progrès  de  la  production  de  l'or,  la  généralisa- 
tion de  l'étalon  d'or  est  impossible.  Un  seul  pays  le  pratique 
réellement  :  l'Angleterre.  En  Allemagne,  il  y  a  1  milliard 
d'argent  déprécié  de  50  0/0.  Dieu  nous  préserve  d'une  guerre 
sous  le  régime  de  l'étalon  éprouvé  !  {Très  bien  .'  à  droite.) 

D'ailleurs,  ce  n'est  pas  là  la  seule  perte  que  nous  inflige  le 
régime  actuel.  Les  bijoux  et  la  vaisselle  d'argent  sont  aussi 
exposés  à  la  dépréciation.  Il  y  en  a  peut-être  pour  2  mil- 
liards. 

Et  la  production  minière?  Le  district  de  Mansfeld  est  à  la 
veille  de  sa  ruine.  La  dépréciation  du  métal  blanc  frappe 
aussi  les  mines  de  cuivre,  de  plomb  et  de  produits  chi- 
miques. 

Ce  qui  me  paraît  surtout  incompréhensible,  c'est  la  préten- 
tion des  monométallistes  persistant  à  soutenir  qu'ils  agissent 
dans  l'intérêt  de  l'exportation.  L'étranger  n'a  aucun  intérêt  à 
payer  en  monnaie  chère.  Je  ne  veux  pas  déprécier  notre  cir- 
culation monétaire,  mais  l'exportateur  et  l'agriculteur  ne  per- 
draient pas  à  son  ébranlement;  seulement  "ils  ne  cherchent 
pas  à  s'enrichir  au  détriment  des  autres  classes. 

J'en  arrive  à  l'action  exercée  sur  la  formation  des  prix  par 
la  dépréciation  de  l'argent.  Ils  sont  intimement  unis.  Le 
prix  des  marchandises  suit  fidèlement  les  fluctuations  du 
cours  de  l'argent.  L'argent  a  monté  et  YIndex-Number  s'est 
relevé  simultanément. 

Nous  recherchons  non  la  dépréciation  de  la  monnaie,  mais 
la  haus-e  des  prix;  ce  sont  des  expressions  synonymes.  Nous 
ne  voulons  pas  modifier  la  monnaie,  mais  les  conditions  delà 
frappe  en  rendant  à  l'argent  monnayé  sa  pleine  valeur.  L'ar- 
gent doit  être  monnayé  comme  l'or.'  (  Voix  du  centre  :  Cela  se 
fait  dêjà\)  -  Non  !  cela  ne  se  fait  pas,  car  la  monnaie  d'ar- 
gent n'est  que  fiduciaire. 

Si  nous  frappons  de  l'argent,  nous  améliorerons  notre  cir- 
culation monétaire. 

Les  doux  métaux  doivent  être  traités  sur  un  pied  d'égalité 
et  si  la  loi  établit  un  rapport  entre  eux,  leur  prix  deviendra 
stable. 

J'admets  cependant  toutes  les  mesures  transitoires  tendant, 
a  éviter  un  saut  brusque  des  prix  des  marchandises.  L'Etat 
aoit( d'ailleurs  participer  au  bénéfice  de  la  hau.-se  de  l'argent. 
_  D'aucuns  prétendent  que  le  Bimétallisme  favorise  les  opéra- 
tions d'arbitrage.  Pour  celte  raison,  on  prétend  que  les  Roths- 
child sonl  bimétallistes.  On  en  tire  de  grandes  conclusions.  A 
mon  avis,  il  n'en  est  rien,  par  malheur  {Hilarité);  je  serais 
heureux  qu'il  en  fut  ainsi,  car  celte  grande  influence 'se  serait 
déjà  manifestée  au  bénéfice  de  la  cause  bimêlallixte. 

Ce  qui  est  exact,  c'est  ([n'en  1868,  un  Rothschild  de  Paris 
s'est  prononcé,  lors  de  l'enquête  monétaire,  pour  le  maintien 
du  double-étalon. 


Mais  tout  récemment  le  Rothschild  de  Paris  serait  devenu 
un  partisan  décidé  de  l'étalon  d'or.  C'est  un  fait  établi  pour 
le  Rothschild  de  Londres,  d'après  ses  discours  et  les  docu- 
ments qu'il  a  publiés  lors  de  la  Conférence  de  Bruxelles,  où 
il  était  délégué  de  l'Angleterre  (1). 

Il  soutenait  que  le  bas  prix  du  blé  est  un  avantage.  C'est 
aussi  l'avis  de  M.  Bamberger  et  celui  de  M.  Russe!  directeur 
de  la  Dtsconto  Gesellschaft.  Ils  mesurent  le  degré  de  civili- 
sation à  la  baisse  des  prix.  Dans  ce  cas,  le  maximum  de  ci- 
vilisation serait  atteint,  si  le  prix  des  marchandises  descen- 
dait à  zéro  ! 

J'en  arrive  à  la  crise  économique.  On  prétend  qu'elle  est  uni- 
verselle. Non  !  elle  est  limitée  aux  pays  à  étalon  d'..r. 
T  >ïJeî  pays  à  étalon  d'argent  prospèrent  et  se  développent. 
L  Inde  hollandaise,  qui  est  soumise  à  l'étalon  d'or,  souffre 
comme  nous.  L'Inde  anglaise,  le  Mexique,  le  Japon  gagnent 
au  maintien  de  l'étalon  d'argent.  Dans  une  enquête  faite  à 
Shanghai,  un  grand  négociant  chinois,  a  lait  la  déclaration 
suivante  :  «  La  hausse  de  l'argent  nous  est  indifférente  ;  au 
contraire,  si  le  dollar  tombait  à  50  centimes,  nous  autre*  Chi- 
nois nous  deviendrions  les  maîtres  du  monde  ».  {Très  bien  ' 
très  bien .') 

Messieurs,  ce  que  nous  désirons,  c'est  mettre  un  terme  à 
un  pareil  état  de  choses.  Nous  ne  voulons  pas  diminuer,  mais 
augmenter,  au  contraire,  la  stabilité  du  régime  monétaire.  La 
valeur  qui  repose  sur  l'or  seul  ne  saurait  être  stable,  car  elle 
dépend  des  constantes  fluctuations  de  l'argent  par  rapport  à 
l'or.  Nous  poursuivons  l'unité  de  valeur  pour  le  monde  entier; 
nous  voulons  accoupler  l'argent  et  l'or  comme  facteurs  légaux, 
comme  cela  a  toujours  été  le  cas,  et,  pour  atteindre  ce  but, 
l'Allemagne  doit  prendre  l'initiative,  car  c'est  elle  qui  a  créé 
la  situation  actuelle  par  sa  législation  monétaire  de  1871  et  de 
1873.  {Bravo,  à  droite.) 

On  a  dit  au  Reichstag  :  si  l'Allemagne  fait  cela,  elle  se  cou- 
vrira de  ridicule.  Mais  quelle  a  été  la  conséquence  du  vote 
du  Reichstag?  Pouvait-on  supposer  que  quinze  jours  après 
ce  vote,  le  Parlement  anglais  adresserait  ses  souhaits  de  suc- 
cès au  Reichstag  allemand?  Certes,  Messieurs,  il  n'y  a  eu 
aucun  ridicule  de  ce  chef. 

Mais  d'aucuns  nous  disent  :  «  L'Angleterre  ne  touchera  ja- 
mais à  l'étalon-or  »  —  alors  que  le  parti  monométalliste-or 
anglais  n'a  même  pas  osé  soutenir  ses  idées  dans  la  crainte 
d'être  battu  par  une  majorité  de  10J  voix  !  Et  on  s'appuie  sur 
le  discours  prononcé  par  le  secrétaire  du  Trésor,  M.  d'Har- 
court,  comme  s'il  était  éternel,  comme  si  les  jours  du  Cabinet 
anglais  n'était  pas  comptés  et  comme  si  le  leader  de  l'opposi- 
tion, M.  Balfour,  n'avait  pas  parlé  pour  la  première  fois, 
comme  chef  de  parti,  le  3  avril  dernier  

Les  bimétallistes  allemands  ont  pensé  qu'on  pouvait  ré- 
soudre la  question  monétaire  sans  l'Angleterre  ;  c'est  encore 
aujourd'hui  mon  sentiment,  mais  le  cours  des  événements 
nous  a  amenés  à  cette  conviction  que  nous  pouvions  attendre 
le  triomphe  des  bimétallistes  anglais.  Nous  avons  un  terrain 
d'entente  sur  lequel  les  divers  éléments  de  cette  question  peu- 
vent se  grouper. 

M.  Arendt  donne  ensuite  lecture  de  la  résolution  prise, 
à  ce  propos,  par  le  Comité  de  l'Union  Bimétallique  Alle- 
mande et  il  fournit  : 

Messieurs,  tons  les  Etats  sont  prêts  à  marcher  en  partant 
de  cette  base.  Quand  on  vient  nous  dire  que  la  Russie  va  éta- 
blir l'étalon-or  on  f*it  preuve  d'une  grande  ignorance.  Les 
Russes  constituent  un  gios  trésor  d'or  —  dans  quel  but?  Je 
ne  le  rechercherai  pas  ;  et  pour  cela  elle  a  introduit  la  clause 
dite  d'or,  pour  que  l'or  se  maintienne  dans  la  circulation 
privée. 

Et  quand  on  nous  dit  :  l'Autriche  veut  aussi  se  mettre  au 
régime  de  1  or,  on  répète  ce  qu'on  a  déjà  dit  pour  l'Italie:  que 
les  Autrichiens  reprennent  les  paiements  en  espèces  et  ils 
verront,  ce  qu'il  adviendra  de  leur  or. 

Un  des  avantages,  et  un  des  plus  grands  à  mon  avis,  que 
nous  procurerait  le  double  étalon,  réside,  grâce  au  bien-être 
économique  et  aux  temps  meilleurs  qu'il  nous  apportera,  dans 
la  possibilité  de  combattre  la  démocratie  sociale  ;  les  démo- 
crates-socialistes le  comprennent,  aussi  sonl  ils  le  principal 
soutien  de  l  étalon-or.  La  moitié  des  voix  données  à  cet  étalon 
lors  du  dernier  vote  au  Reichstag  était  fournie  par  les 
démocrates-socialistes.  Les  soixante  conseillers  de  commerce 
et  directeurs  de  Banques,  qui  se  sont  mis  à  la  fête  du  groupe 
dit  la  garde  de  i'or,  ne  veulent  pas  reconnaître  qu'ils  forment, 
en  réalité,  l'avant  garde  de  la  démocratie-socialiste  ;  mais  les 
démocrates-socialistes  s'en  rendent  bien  compte  !  Comme 
preuve  de  ce  que  j'avance,  je  citerai  ces  lignes  écrites  par  un 
des  leurs,  le  député  au  Reichstag  Schippel  :  «  La  classe  des 
travailleurs  n'a  aucune  raison  de  lutter  pour  l'allégement  des 


(1)  Note  de  la  Rédaction:  Lord  Rothschild  de  Londres  a 
cependant  proposé  àcette  Conférence  l'achat  d'une  centaine  de 
millions  d'arg  nt,  dans  le  but  de  relever  le  prix  de  l'argent  en 
barres. 
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chargea  qui  pèsent  sur  l'exploitation  capitaliste  de  l'agriculture 
et  de  l'industrie  ;  an  surplus,  elle  n'est  pas  assez  cruelle  pour 
prolonger  artificiellement  une  agonie  économique  inévitable. 
L'intérêt  du  travailleur  salarié  consiste,  non  pas  à  so  i  tenir, 
mais  à  supprimer  toutes  les  couches  intermédiaires  entre  le 
travail  et  le  capital.  »  (Très  bien  !  très  bien  .') 

Mais,  messieurs,  il  ne  s'agit  pas,  dans  l'espèce,  do  l'intérêt 
du  travailleur  salarié,  mais  de  celui  des  démocrates  socia- 
listes !  ('elle  couche  intermédiaire,  comprenant  le  paysan, 
l'ouvrier,  la  classe  moyenne,  est  celle  que  la  démocratie  sociale 
veut  anéantir.  Kl,  d'après  Schippel,  l'étalon-or  donne  le 
moyen  d'atteindre  ce  but  ol  c'est  précisément  pour  cela  qu'il 
s'y  rallie.  Ce  devrait  ètiv  là  un  avertissement  pour  les  pro- 
ducteurs et  pour  le  Gouvernement.  (Bravo!  à  droite.)  

La  vérité  Unira  par  triompher,  alors  on  ne  comprendra  plus 
l'aberration  qui  se  manifeste  aujourd'hui  et  on  considérera 
peut-être  comme  un  document  curieux  de  l'histoire  le  discours 
prononcé  par  le  Directeur  de  la  Banque  de  l'Empire,  le 
D'  Koch,  à  la  Chambre  des  Seigneurs.  Le  Dr  Koch  qui  était 
autrefois  le  conseil  judiciaire  de  la  Banque,  n'a  pas  suffisam- 
ment étudié  les  questions  économiques  

Voici  la  péroraison  de  M,  Otto  Arendt  : 

On  ne  cesse  de  nous  objecter  :  avec  le  Bimétallisme,  les 
autres  pays  nous  inonderont  d'argent  et  nous  enlèveront 
notre  or. 

Je  lis  des  journaux  monométallistes-or  français  et  voici  ce 
que  j'y  trouve:  «  les  bimétallistes  trahissent  la  France,  ils 
veulent  laisser  pénétrer  dans  notre  pays  l'argent  allemand  et 
faciliter  l'enlèvement  des  deux  milliards  d'or  qui  sont  à  la 
Banque  de  Fiance  ».. 

En  Angleterre,  les  représentants  du  parti  monométalliste-or 
disent:  «  l'or  anglais  disparaîtra  et  sera  remplacé  par  l'ar- 
gen  t  ? . . .  » 

Mais  toutes  ces  déclarations  se  contredisent  l'une  l'autre, 
Quand  les  principaux  Etats  du  monde  se  seront  mis  d'accord, 
quand  ils  amont  adopté  le  même  régime  monétaire,  où  l'or 
pourrait-il  s'écouler?  Et  s'il  pouvait  s'écouler,  combien  rare 
et  cher  deviendrait-il  !  En  examinant  la  carte,  je  ne  vois  guère 
que  la  Turquie  restant  en  dehors  du  Bimétallisme  et  je  cloute 
fort  qu'elle  puisse  accaparer  l'or  

Messieurs,  il  importe  que  l'Europe  se  groupe  au  point  de 
de  vue  économique,  en  l'ace  du  péril  social  et  de  la  concur- 
rence des  autres  parties  du  monde,  dont  les  avantages  comme 
producteurs  nous  menacent.  Mais  un  pareil  groupement  est-il 
possible  tant  que  la  question  monétaire  ne  sera  pas  résolue.? 

Le  Gouvernement  doit  se  prononcer  entre  les  gros  capita- 
listes et  la  démocratie  sociale  d'une  part,  et  les  classes  des 
producteurs  d'autre  part  ;  j'espère  que  son  choix  sera  con- 
forme aux  intérêts  et  à  la  prospérité  delà  patrie.  (Chaleureux 
applaudissements  à  droite.) 

lie  Président  donne  la  parole  à  : 

M.  de  Eynern  (national- libéral),  qui  reproche  à  M.  Otto 
Arendt  de  ne  pas  fournir  d'arguments  probants  ;  il  votera 
la  motion  Zedlilz,  car  ou  ne  peut  rien  tenter  sans  l'adhésion 
de  l'Angleterre.  Mais  il  ne  votera  pas  pour  l'ensemble  de  la 
proposition,  parce  que  la  convocation  d'une  Conférence  inter- 
nationale par  l'Allemagne  est  une  impossibilité,  sans  une  en- 
tente préalable  avec  l'Angleterre  et  parce  qu'il  ressort  des 
paroles  prononcées  à  la  Chambre  des  Seigneurs  par  le  Chan- 
celier de  l'Empire  que  cette  entente  n'a  pas  encore  eu  lieu.. . . 

Au  surplus,  ajoute  M.  de  Eynern,  la,  question  qui  se  pose 
est  la  suivante:  devons-nous  nous  en  tenir  à  notre  régime 
monétaire  national  qui  nous  place  dans  une  situation  avanta- 
geuse vis  à-vis  de  tous  les  autres  pays  qui  ont  un  régime  plus 
mauvais? 

Si,  nous,  nous  adoptions  les  idées  du  Dr  Arendt,  nous  nous 
attirerions  les  embarras  au  milieu  desquels  se  débattent  les 
pays  européens,  qui  n'ont  pas  adopté  l'éialon-or. 

ci  J'admets,  comme  le  dit  le  Dr  Arendt,  que  les  Français 
soient  bimétallistes;  mais  ils  ont  de  grandes  quantités  d  ili  - 
gent déprécié  et  ils  seraient  enchantés  de  les  écouler  chez 
nous.il.  Balfour  est  bimétalliste  parce  qu'il  est  le  député 
d'une  région  de  fllateurs  qu'effraient  les  progrès  réalisés  par 
les  fllateurs  de  l'Inde.  J'admets  encore  que  la  majorité 
des  Anglais  serait  enchantée  de  nous  voir  prendre  une 
initiative  qui  résoudrait  les  difficultés  anglo-indiennes. 
Mais  nos  intérêts  sont  autres.  Nous  possédons  un  régime 
monétaire,  grâce  auquel  nous  avons  pu  développer  notre  vie 
économique  et  qui  nous  a  assuré  une  excellente  situation 
dans  le  monde..  Tous  les  arguments  tirés  de-i  autres  pays,  de 
l'Angleterre  ou  de  l'Amérique,  ne  me  touchent  pas  et  je 
remercie  le  Gouvernement  de  l'attitude  qu'il  a  prise  dans  la 
question. 

M.  de  Mendel-Steinfels  appuie  les  motions  Arendt  et 
de  Zedlitz  réunies. 

M.  Brcevtel  déplore  les  attaques  du  Dr  Arendt  contre  les 
chefs  du  parti  monométalliste-or  dont  l'honorabilité  ne  peut 
être  mise  en  doute.  Il  repousse  les  deux  motions. 


M.  di:  Zem.itz  (conserratear/ibéral)  comprend  l'hostilité 
qui  se  manifeste  contre  un  changement  du  régime  monétaire 
dont  une  grande  partie  du  commerce  et  de  l'Industrie  se 

trouve  bien.  Sans  l'adhésion  de  l'Angleterre  le  double  étalon 
est  une  chimère.  Mais  la  question  du  rapport  entre  l'or  et 
l'argent  est  des  plus  importantes  et  l'orateur  se  place  au 
même  point  de  vue  que  les  professeurs  Sues/  et  Friedberg, 
Les  exportations  vers  les  pays  h  circulation  d'argent  sont 
entravées.  Un  relèvement  du  prix  de  l'argent  amènerait  un 
relèvement  des  prix  eu  général,  el  r.'esl  là  le  seul  remède  pour 
ranimer  l'agriculture...  Mais  l'orateur  ne  partage  pas  l'es- 
poir du  Dr  Arendt  de  voir  aboutir  prochainement  le»  efforts  des 
bimétallistes. 

Les  débats  au  sein  de  la  Commission  pour  l'argent  ont 
démontré  que  le  but  à  atteindre  est  le  Bimétallisme.  Le  Bi- 
métallisme international  devra  être  l'objectif  des  négocia- 
tions. Plus  d'un  Etat  delà  Confédération  germanique  sera 
embarrassé  pour  prendre  position  ;  et  tant  que  le  Gouverne- 
ment actuel  restera  au  pouvoir  en  Angleterre  la  question  sera 
écartée.  Mais  etl  retranchant  de  la  motion  Arendt  les  mots 
«  d:ms  le  but  final  du  Bimétallisme  international  »  on  déna- 
turerait l'idée  des  promoteurs. 

«  En  conséquence  —  conclut  l'orateur  —  je  suis  d'avis  de 
repousser  la  proposition  du  Dr  Rintelen.  Si  vous  adoptez  ma 
motion,  qui  implique  l'adhésion  de  l'Angleterre  pour  l'établis- 
sement, du  Bimétallisme  international,  en  adoptant  aussi 
celle  du  Dr  Arendt,  vous  pousserez  le  Gouvernement  royal  et 
le  Gouvernement  de  l'Empire  à  marcher  énergiquernent  dans 
la  voie  de  l'amélioration  des  conditions  économiques  de 
l'agriculture  et  de  l'industrie.  » 

La  séance  est  levée  à  4  h.  35. 

(A  suivre.) 


L'Union  Bimétallique  Allemande 

Dans  sa  séance  du  19  mai  courant,  le  Comité  de  l'Union 
Bimétallique  Allemande  a  adopté  la  résolution  suivante: 

«  Considérant  que  le  mouvement  bimétallique  en  Allemagne 
est  près  de  triompher,  que  l'opinion  publique  en  Allemagne 
reconnaît  les  avantages  de  là  réforme  monétaire,  que  le  réta- 
blissement du  Bimétallisme  international  avec  la  France,  les 
Etats-Unis,  etc.,  provoque  des  hésitations  en  Allemagne  aussi 
longtemps  que  l'Angleterre  conservera  le  régime  monométal- 
liste-or,—  les  bimétallistes  allemands  sont  disposés  à  rendre 
l'action  de  l'Allemagne,  dans  la  question  monétaire,  indépen- 
dante de  la  participation  de  l'Angleterre,  sous  réserve  que  le 
Gouvernement  de  l'Etat  prendra  toutes  mesures  propres  à 
introduire  le  Bimétallisme  international,  y  compris  l'Angle- 
terre, et  à  hâter  l'adhésion  de  ce  dernier  pays.  » 


En  même  .temps  que  le  document  ci-dessus,  nous  recevons 
un  compte  rendu  de  l'assemblée  bimétalliste  qui  a  eu  lieu  le 
18  mai  à  Berlin,  à  l'hôtel  des  Quatre-Saisons,  sous  la  prési- 
dence de  M.  de  Kardorff,  député,  assisté  des  notabilités  bimé- 
tallistes du  monde  industriel  et  commercial. 

Le  Président  a  retracé  d'une  façon  remarquable  les  phases 
du  mouvement,  en  faisant  ressortir  les  progrès  réalisés  et  en 
déplorant  l'ignorance  qui  se  manifeste  encore,  au  sujet  du 
double-étalon,  dans  les  milieux  industriels  et  commerciaux. 

Diverses  motions  présentées  par  le  Dr  Kaerger,  par  le 
secrétaire  de  la  Chambre  de  commerce  de  Dorlmund, 
M.  Bernhardt,  et  par  le  Dr  Arendt  ont  été  adoptées. 


MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 


Londres,  le  31  mai  1895. 

La  spéculation  continue  à  se  dégager  plus  ou  moins 
forcément  des  actions  de  mines  d'or  ;  aus^  les  cours 
ont-ils  encore  sensiblement  baissé  cette  semaine,  bien 
qu'une  légère  reprise  se  soit  fait  sentir  depuis  hier.  Les 
bas  cours  ont  attiré  quelques  achats  du  capital  qui  ont 
suffi  pour  raffermir  un  peu  les  tendances  du  marché. 

Les  nouvelles  du  Transvaal  sont  des  plus  favorables: 
la  produclion  de  mai  paraît  devoir  se  rapprocher  très 
sensiblement  de  200.000  onces  d'or  ;  plusieurs  Compa- 
gnies vont  se  joindre  le  mois  prochain  aux  quatre- 
vingt-sept  qui  produisent  déjà  régulièrement  et  il  pa- 
rait hors  de  doute  que,  vers  la  lin  de  l'année,  la  pro- 
duction mensuelle  du  seul  district  du  Witwatersrand 
atteindra  225.000  onces.  Vers  la  même  époque,  le  dis- 
trict de  Kleiksdorp,  encore  peu  exploité,  sembledevoir 
donner  un  minimum  de  20.000  onces  d'or  par  mois. 
Dans  ces  conditions,  on  ne  peut  douter  de  la  vitalité 
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de  l'industrie  aurifère  du  Transvaal  ;  on  peut  discuter 
le  prix  et  la  valeur  des  S  >ciétés,  mais  il  est  évident 
que  l'on  se  trouve  vis-à  vis  de  certaines  Sociétés  of- 
frant de  l'avenir.  Ce  qui  nous  donne  moins  confiance 
dans  la  progression  immédiate  des  cours,  c'est  la  fièvre 
de  spéculation  qui  s'est  portée  sur  ces  valeurs  et  a  sur- 
chauffé les  prix.  Elle  aura  eu  cependant  l'avantage 
d'attirer  l'attention  sur  un  côté  fia  marché  qui,  bien 
conduit  et  bien  surveillé,  offre  pour  les  capitalistes  des 
placements  avantageux. 

Toutes  les  mines  du  Witwatersrand,  sauf  la  Simmer 
and  Jack,  ont,  été  très  agitées,  sans  autre  motif  que  la 
position  de  place.  Parmi  les  valeurs  qui  ont  le  mieux 
résisté,  nous  pouvons  citer  la  Durban  Roodepori  à 
7  1/8,  la  Langlaagte  Estate  à  5  1/8,  la  New  Primrose 
à  6  7/8,  les  South  West  Rand  Mines  à  1  3/4  et  la 
Wolhider  à  6  13/16.  La  Treasury  est  ferme  à  4  1/8. 
La  New  Kleinfontein  reste  demandée  à  5  liv. 

La  Van  Ryn  a  été  précipitée  au-dessous  de  8 livres, 
mais  elle  remonte  à  9  1/4.  On  annonce  que  deux  nou- 
velles Compagnies  subsidiaires  seront  créées  par  cette 
Compagnie,  de  concert  avec  la  New  African. 

La  Glenmirn  s'est  vigoureusement  relevée  à  4  1/16, 
sur  la  nouvelle  que  ses  30  nouveaux  pilons  seront  mis 
en  mouvement  au  plus  tard  en  juillet 

Les  deep  level  ont.  été,  un  moment,  très  faibles  :  la 
Rand  Mines*,  effleuré  le  cours  de  271/4,  la  Geldenhuis 
deep  a  été  offerte  jusqu'à  7  1/2. 

La  meilleure  tendance  générale  raffermit  également 
cette  catégorie  de  valeur*  :  la  Rand  termine  à  29  1/2, 
la  Geldenhuis  deep  à  8  3/4,  la  Nourse  deep  à  4  3/4. 

L'ensemble  des  valeurs  du  district  de  Kleiksdorp 
fait  meilleure  contenance,  parce  que  la  spéculation  y 
est  engagée. 

La  Buffelsdoorn  Estate  n'a  guère  fait  plus  bas  que 
4  7/8  et  nous  la  retrouvons  à  5  1/4,  soit  une  réaction 
de  1/8  seulement  sur  son  dernier  cours  de  compensa- 
tion. 

La  Central  Buffelsdoorn  s'est  bien  maintenue  de 
même  que  la  Consolidated  Buffelsdoorn. 

La  Eastleigh,  la  Soulhleigh,  la  Potchefstroom,_  la 
Klerhsdorp  Estate  se  sont  relevées  assez  facile- 
ment. 

Dans  le  district  d'Heidelberg,  la  Nigel  reprend  à 
7  1/8  après  avoir  touché  6  1/2.  Nous  avons  annoncé 
aue  la  Compagnie  Nigel  dsep  avait  acheté  de  nou- 


veaux terrains  aurifères;  aujourd'hui  nous  avons  à 
annoncer  la  reconstitution  de  la  Compagnie  Molyneusc, 
qui  agrandit  consi  léi  ablement  son  territoire,  et  la  créa- 
tion de  la  Compagnie  Central  Nigel,  qui  se  trouve 
également  dans  ce  district. 

Dans  le  district  de  Kaap,  la  Sheba  a  peu  souffert  de 
l'agitation  générale,  mais  les  autres  valeurs  de  cette 
région  ont  été,  à  un  moment,  absolument  invendables, 

La  Transmuai  gold  Exploration,  qui  se  trouve  dans 
le  district  de  Lydeuburg,  est  la  seule  valeur  qui  ait 
monté  sans  réaction  :  cette  semaine,  elle  a  passé  de 
4  11/16  à  5  1/2  Le  minerai  de  cette  Compagnie  est  très 
riche,  mais  d'une  nature  très  réfractaire  aux  traitements. 

Parmi  les  Compagnies  de  terrains,  la  Charlered  a 
été  faible  pendant  la  majeure  partie  de  la  semaine  : 
elle  a  effleuré  le  cours  de  3  1/4,  elle  se  relève  à  B  3/4. 

U 'Anglo- Freneh  est  assez  lourde  à  3  liv.  La  Guldfields 
qui  vient  de  détacher  un  coupon  de  5  sh.,  s'est  bien 
maintenue  :  elle  cote  aujourd'hui  9  1/8.  UOceona,  par 
contre,  et  YJIenderson  Estâtes  ont  eu  un  mauvais 
marché. 

Paris,  le  31  mai  1895. 

Nous  n'avons  pas  d'amélioration  sensible  à  signaler 
sur  notre  Marché  des  Mines  d'or.  On  s'est  du  reste 
peu  occupé;  mais  la  tendance  est  en  dernière  heure 
aux  allégements,  et  il  est  à  craindre  que  nous  n'ayons 
encore  à  enregistrer,  de  ce  côté,  delà  faiblesse.  LuNew 
Primrose  gold  Mining  introduite  la  semaine  dernière, 
comme  nous  le  mentionnions  vendredi,  s'inscrit  h 
172  fr.  50  en  réaction  de  6  i'r.  87  1/2;  Verreira,  4L8  7o 
contre  428  75:  Randfontein,  51.56  1/4  en  recul  de 
2  fr.  50;  Buffelsdorn,  131  25,  alors  que  nous  la  laissions 
à  137  50;  Robinson,  221.87  1/2  contre  223.12  1/2;  Gel- 
denhuis, 163.12  1  /2  perdant  pour  la  semaine  1  fr.  87  1/2  ; 
Charlered,  97  50  contre  101  87  1/2;  New  Kleinfontein, 
en  baisse  de  11  fr.  25  à  135;  Durban.  Hoodepoort, 
101  87  1/2  contre  106  25.  Par  contre,  Simmer  and  Jack 
plus  ferme  et  en  avance  de  1  fr.  2o  à  372  50;  Loirer 
Roodeport,  à  '?0  25,  en  bénéfice  de  1  fr.  75. 

La  Great  Werslem  Gold  Mining  de  42  50,  passe  à 
50  fr.  L'action  des  Mines  de  Zapopan  (nord  de  l'Aus- 
tralie), et  introduite  sur  le  marché  à  10  fr.,  s'échaDge 
entre  13  75  et  14  fr. 
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France.  —  La  semaine  a  été  des  plus  calmes  au 
point  de  vue  des  affaires,  et  la  réponse  des  prunes, 
qui  a  eu  lieu  hier,  a  passé  presque  inaperçue.  La  plu- 
part des  primes  vendues  onl  été  abandonnées  par  les 
acheteurs.  Cette  circonstance  n'a  guère  produit  de 
mouvement  que  sur  la  Renie  Extérieure,  qui  a  eu  à 
supporter  des  allégements  de  ferme  rie  la  part  des 
échelliers.  Les  actions  de  nos  Sociétés  ée  crédit  sont  un 
peu  lourdes.  Par  contre,  très  bonne  tenue  des  actions 
de  nos  (irandes  Compagnies  de  Chemins  de  fer. 

L'argent  pour  la  liquidation  de  fin  du  mois  s'annonce 
comme  devant  être  assez  abondant.  Les  reports  seront 
donc  vraisemblablement  modérés.  Quant  à  la  tendance 
du  marché,  elle  est  au  dernier  moment  plutôt  raffermie. 
Malheureusement,  on  commence  à  parler  villégiature, 
et  beaucoup  préfèrent  s'abstenir,  dès  maintenant,  d'en- 
trer dans  de  nouvelles  affaires. 

Allemagne.  —  La  tendance  reste  faible  sur  le  marché 
allemand,  où  les  affaires  sont  fort  restreintes. 

Bien  que  la  liquidation  ait  été  facile,  le  besoin  d'ar- 
gent s'est  fait  sentir— et  le  taux  d'avance  s'est  élevé 
jusqu'à  3  3/8  0/0. 

Les  émissions  des  nouvelles  actions  de  la  Disconlo- 
Geseilschaft  a  eu  un  succès  complet;  le  bénéfice  des 
membres  du  Syndicat  ressort  à  4  58  0/0. 

Angleterre.  —  Les  tendances  du  marché  anglais, 
influencées  d'abord  par  la  baisse  des  valeurs  minières, 
paraissent  devoir  se  relever  en  fin  de  semaine,  mais  on 
ne  saurait  encore  considérer  la  place  comme  suffisam- 
ment dégagée. 

La  situation  politique  ne  se  modifie  pas,  on  continue 
à  parler  de  dissolution  et,  étant  donné  le  nouvel 
affaiblissement  subi  par  la  majorité,  on  estime  que 
cette  mesure  ne  tardera  plus  à  être  prise. 

Le  marché  s'occupe  d'un  emprunt  chilien  de  2.000.000 
de  livres,  mais  on  ne  sait  encore  s'il  sera  émis  en  or  ou 
en  argent.  Les  négociations  relatives  à  l'emprunt  chi- 
nois continuent. 

Autriche-Hongrie.  —  Malgré  le  resserrement  moné- 
taire, la  liquid?1ion  a  été  facile  à  Vienne,  mais  le  ton 
du  marché  s'est  sensiblement  affaibli  enfin  de  semaine, 
à  la  suite  de  nombreuses  réalisations,  et  il  est  peu  pro- 
bable que  le  marché  austro-hongreis  reprenne  de  sitôt 
son  animation  d'anlan. 

On  annonce,  cependant,  de  nouvelles  affaires,  entre 
autres  l'emprunt  hongrois  de  20  millions  de  florins  pour 
les  Portes- le-Fer,  et  la  création  d'une  Banque  agraire 
hongroise  au  capital  de  10  millions  de  florins. 

Le  Gouvernement  transleithanien  a  fait  démentir  les 
bruits  relatifs  à  des  déficits  de  caisse,  et  à  un  emprunt 
éventuel. 

Espagne.—  La  mauvaise  tenue  relative  de  l'Exté- 
rieure, sur  les  marchés  étrangers,  a  exercé  une  influence 
déprimante  sur  la  Bourse  de  Madrid.  Toutefois,  il  est 
permis  de  s'attendre  à  une  reprise  en  raison  de  l'amé- 
lioration certaine  de  la  situation  économique  et  finan- 
cière.  En  efbt,  le  vote  du  budget  permettra  nu  Cabinet 
conservateur  de  poursuivre,  à  tête  reposée,  l'exécution 
de  son  programme,  sans  avoir  à  se  défendre  contre  les 
obstructionnistes.. 

Quant  à  l'opération  financière  pour  Cuba,  elle  se  fera 
certainement  à  bref  délai,  mais  rien  n'a  été  conclu  en- 
core. En  dehors  des  25  millions  de  pesetas  avancés  au 
début,  la  Banque  d'Espagne  n'est  plus  intervenue. 

La  guerre  au  couteau  que  se  font  les  Compagnies  de 
Sara  gosse  et  du  Nord  rend  impossible  tout  arrange- 
ment, malgré  le  désir  du  Gouvernement  de  donner  sa- 
tisfaction aux  obligataires  des  Chemins  espagnols. 

Italie.  —  Les  Bourses  italiennes  sont  hésitantes; 
pourtant,  la  liquidation  s'y  effectue  dans  des  conditions 
normales,  avec  des  taux  de  report  assez  modérés.  La 
spéculation  reste  sur  l'expectative  car  on  ne  sait  pas 


encore  quelle  sera  la  majorité  dont  pourra  disposer  le 
Gouvernement  dans  la  nouvelle  <  Inambre. 

Roumanie.  On  a  nonce  que  [a  Deuteohe-iBank,  la 
Eïandelsgesellschaft  et  La  l  tarrostaedter  Barak  ont  formé 
un  syndicat  avec  la  maison  ftitarmoroscb  Bl  mk  cl,  Qie, 
ite  Bucarest  pour  l'emprunt  de  conversion  'i  i/2  0/0  de 
la  capitale  roumaine.  Cet  emprunt,  pria  ferme  à  95  0/0 
est,  comme  nous  l'avons  déjà  annoncé,  destiné  an  rem- 
boursement des  anciennes  émissions  5  et  5  1/2  0/0 
s'élevant  à  un  total  de  53  millions  de  lei . 

Turquie.  —  Notre  correspondant  de  <  lonstantinople 
nous  envoie  des  renseignements  très  complets  sur  les 
pourparlers  qui  se  poursuivent  entre  les  représentants 
des  Compagnies  de  Chemins  de  fer  et  la  Sublime  Porte. 
Ces  pourparlers  démontrent  la  loyauté  et  la  correction 
du  Gouvernement  ottoman,  qui  s'efforce  d  augmenter 
les  garanties  affectées  aux  recettes  des  voies  ferrées. 
Aussi  les  valeurs  turques  ne  peuvent-elles  manquer  de 
bénéficier  des  mesures  qui  vont  être  prises. 

Les  recettes  de  la  Dette  publique  pour  fin  avril  accu- 
sent une  plus-value  de  2.413  liv.  turques  en  comparai- 
son avec  celles  de  la  période  correspondante  de  1891. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  a  la  Bourse  de  Paris. 
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LA  SITUATION 


La  Politique.  —  La  Réforme  des  Boissons.  —  A  Madagascar.  — 
La  Commission  des  Conventions.  —  La  Commission  du  Budget.  — 
Election  législative.  —  L'Exposition  de  19D0.  —  Le  Voyage  du 
Président  de  la  République. 

La  Chambre  a  commencé,  le  28  mai,  la  discussion 
générale  du  projet  de  réforme  de  l'impôt  des  boissons. 
Cette  discussion  n'est  pas  encore  près  d'être  close,  car 
la  Chambre  n'aura  pas  moins  de  vingt  à  trenle  amen- 
dements ou  contre-projets  à  examiner,  indépen  lam- 
inent d'autres  propositions  de  loi  relatives  au  même 
sujet.  .  . 

M.  Georges  Berry  estime  que  mieux  vaudrait  dis- 
joindre du  projet  en  discussion  tous  h  s  articles  ayant 
trait  à  la  réglementation  du  privilège  des  bouilleurs  de 
cru . 

M.  Guillemet  a  ouvert  la  discussion.  Il  est,  dit-il, 
certainement  partisan  de  la  réglementation  du  privi- 
lège des  bouilleurs  de  cru,  mais  il  ne  faudrait  pas  trop 
éloigner  de  la  République  des  «  populations  qui  consi- 
dèrent ce  privilège  comme  un  droit».  Il  voudrait  donc 
que  la  suppression  du  privilège  coïncidât  avec  l'éta- 
blissement du  monopole  de  l'alcool.  M.  Turrel  est  pour 
la  libre  fabrication  de  l'alcool,  mais  sous  la  condition 
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que  l'impôt  soit  élevé  à  190  fr.  l'hectolitre;  c'est  le 
seul  moyen  de  compenser  le  dégrèvement  de3  boissons 
hygiéniques. 

Dans  la  séance  de  jeudi,  M.  Arthur  Legrand  admet 
l'impôt  spécial  sur  les  absinthes  et  liqueurs,  mais  il 
repousse  la  surtaxe  sur  l'alcool  qui  est,  dit-il,  le  der- 
nier des  moyens  à  employer  pour  équilibrer  le  budget 
et  la  ressource  suprême  des  mauvais  jours-. 

M.  Brousse  votera  contre  le  projet  de  loi.  Il  offre 
tous  les  vices  des  essais  antérieurs  de  réformes  avec 
quelques  aggravations.  Toutefois,  il  accepte  ce  qui 
concerne  les  bouilleurs  de  cru. 

M.  de  Colbert-Laplace  ne  croit  guère  à  la  fraude  des 
bouilleurs.  Il  demande  la  nomination  d'une  Commis- 
sion spéciale  qui  élaborerait  un  projet  sur  des  bases 
meilleures. 

La  discussion  sera  reprise  à  la  séance  d'aujourd'hui. 


Le  Conseil  des  Ministres  s'est  réuni  le  25,  à  l'Elysée, 
sous  la  présidence  de  M.  Félix  Faure.  Le  Conseil  a  arrêté  le 
sens  des  déclarations  que  M.  Ribot  ferait  à  la  Commission 
du  Budget. 

Le  Ministre  de  la  guerre  a  communiqué  au  Conseil  un  télé- 
gramme de  Madagascar.  Ce  télégramme,  daté  de  Majunga 
ab  mai,  annonce  que  l'avant-garde  du  corps  expéditionnaire  a 
occupé,  le  24,  les  localités  de  Mahamtombo,  ïrabonjy  et  Am- 
boto,  qui  ont  été  évacuées  par  l'ennemi.  Celui-ci  est  en  fuite 
vers  Ankoala. 

Le  Ministre  des  affaires  étrangères  a  informé  le  Conseil  que 
M.  Brocca,  syndic  de  la  municipalité  de  Magenta,  présenté 
par  l'i'.mbassadeur  d'Italie  à  Paris,  avait  demandé  aux  Mi- 
nistres des  affaires  étrangères  et  de  la  guerre  que  l'armée 
française  soit  représentée  à  l'inauguration  du  monument  du 
maréchal  de  Mac-Mahon  qui  aura  lieu  à  Magenta  le  4  juin 
prochain. 

Le  Ministre  de  la  guerre  a  désigné  à  cet  effet  le  général  de 
Vaulgrenant,  commandant  le  15e  corps,  ancien  officier  d'or- 
donnance du  maréchal. 

La  famille  du  maréchal  sera  représentée  à  la  cérémonie  par 
le  capitaine  de  Mac-Mahon. 

-v~v  Le  26,  une  élection  législative  a  eu  lieu  dans  le  dépar- 
tement du  Nord,  à  Lille.  Il  y  a  ballottage. 

Le  25  et  le  27,  la  Chambre  des  députés  a  discuté  les 
interpellations  Itenis  et  d'Hugues.  L'ordre  du  jour  pur  et 
simple  a  été  adopté  par  299  voix  contre  206. 

-»~v  Le  27,  la  Commission  du  Budget  s'est  réunie  sous  la 
présidence  de  M.  Lockroy  pour  entendre  le  Président  du 
Conseil  sur  le  Budget  de  1896. 

M.  Lockroy,  résumant  la  discussion,  dit  que  la  Commission 
a  marqué  sa  volonté  de  maintenir  la  politique  d'incorporation 
en  votant  une  proposition  dans  ce  sens,  et  qu'elle  désire  la 
réalisation  de  nouvelles  économies. 

M.  Ribot  déclare  qu'il  est  opposé  au  rétablissement  du 
budget  extraordinaire.  Il  explique  qu'il  a  dû  escompter  une 
augmentation  du  droit  sur  les  successions  au  profit  du  Budget. 
M.  Ribot  eût,  sans  doute,  souhaité  pouvoir  réaliser  le  dégrè- 
vement promis  à  l'Agriculture,  mais  il  faut  tenir  compte  des 
nécessités  actuelles.  On  ne  peut  pas  dégrever  alors  que  le 
Budget  est  en  déficit.  'Le  Ministre  des  finances  faisse  de  côté, 
cependant,  les  sommes  à  espérer  de  la  réforme  des  boissons, 
en  raison  des  engagements  qui,  depuis  si  iongtemps,  ont  éié 
pris.  Mais,  sauf  cette  exception,  toutes  les  recettes  doivent 
être  d'abord  consacrées  à  l'équilibre  du  Budget. 

M.  Ribot  est  prêt  à  collaborer  avec  les  nombres  de  la 
Commission  pour  réaliser  le  plus  d'économies  possibles. 

La  Commis-ion  accepte  par  22  voix  la  motion  de  M.  Bou- 
denoot,  ainsi  conçue  : 

«  La  Commission,  persistant  dans  sa  volonté  d'équilibrer 
le  budget  par  des  économies,  prend  acte  de  la  promesse  du 
Gouvernement  de  lui  apporter  des  propositions  nouvelles  et 
l'invite  à  l'en  saisir  le  plus  tôt  qu'il  lui  sera  possible.  » 

M.  Georges  Gochery  a  été  nommé  rapporteur  général  par 
18  voix  contre  12  à  M.  Doumer. 

~~  Le  Conseil  des  ministres  s'est  réuni,  le  30,  à  l'Elysée, 
sous  la  présidence  de  M  .  Félix  Faure. 

Jl  s'est  d'abord  occupé  de  régler  certaines  questions  se 
rapportant  au  voyage  que  va  faire  le  Président  de  la  Répu- 
blique. M  Leygues,  ministre  de  l'intérieur,  accompagnera 
M.  Félix  Faure  pendant  toute  la  durée  du  voyage.  Plusieurs 
autres  Ministres  iront  rejoindre  le  Président,  les  uns  dans 
telle  ville,  les  autres  dans  telle  autre.  C'est  ainsi  que  M.  Ga- 
daud  sera  avec  le  Président  à  Périgueux,  M.  Lebon  à  Cler- 
monl-Ferrand  et  M.  Bibot  à  Bordeaux. 

Le  Conseil  s'est  ensuite  longuement  occupé  du  Budget  de 


1893,  en  vue  de  la  revision  des  dépenses  demandée  par  la 
Commission  du  Budget.  Sur  l'invitation  de  M.  Ribot,  les 
Ministres  vont  revoir  leurs  budgets  respectifs  et  rechercher 
dans  le  plus  bref  délai  possible  les  nouvelles  économies  qui 
pourraient  être  réalisées  dans  les  divers  services.  Dès  que  ce 
travail  sera  terminé,  M.  Ribot  en  transmettra  les  résultats  à 
la  Commission  du  Budget. 

Sur  la  proposition  du  Ministre  des  colonies,  un  décret  a  été 
signe  par  lequel  M.  Pardon,  gouverneur  de  la  Guadeloupe, 
permute  avec  M.  Moracchini,  gouverneur  de  la  Martinique. 

-wv  La  Commission  des  conventions  a  adopté,  le  28,  à 
l'unanimité,  le  rapport  de  M.  Darlan.  Ce  rapport  conclut  qu'il 
n'y  a  pas  heu  de  mettre  M.  Raynal  en  accusation.  M.  Darlan 
l'a  déposé,  à  la  séance  du  même  jour,  sur  le  bureau  de  la 
Chambre. 

■wk,  La  Chambre  des  députés  a  entamé,  le  28.  la  discussion 
générale  du  projet  de  réforme,  de  l'impôt  des  boissons. 

 La  Commission  supérieure  de  l'Exposition  s'est  réunie, 

le  29  mai,  sous  la  présidence  de  M.  Lebon,  ministre  du 
commerce  et  de  l'mdustrie. 

Au  début  de  la  séance,  M.  Alfred  Picard,  commissaire 
général,  a  donné  lecture  de  .-on  rapport  sur  le  plan  général 
de  l'Exposition. 

M.  Picard  a  rappelé  les  divers  projets  qui  avaient  été  pré- 
sentés à  l'Administration  supérieure  à  la  suite  du  concours 
institué  par  le  Ministre  du  commerce  pour  l'édification  géné- 
rale des  bà  iments  et  jardins  de  la  future  Exposition. 

Aucun  projet,  a-t-il  dit  en  substance,  n'était  susceptible 
d'une  adoption  intégrale.  La  Direction  d'architecture  a  donc 
dû  s'inspirer  des  diverses  compositions  primées  et  elle  a 
dressé  ainsi  un  plan  dont  la  composition  contient  les  prin- 
cipes généraux  suivants  :  La  suppression  du  palais  de  l'In- 
dustrie, —  la  création  d'une  large  perspective  des  Champs- 
Elysées  à  l'esplanade  des  Invalides.  —  La  Seine  sera  bordée 
de  palais  et  de  pavillons  comme  le  grand  canal  de  Venise. 
—  Les  allées  du  quai  d'Orsay  et  du  quai  de  Bdly  et  l'oasis 
de  verdure  du  Gours-la-Reine  seront  conservés.  — Le  siège 
principal  des  fêtes  sera  le  Champ-de-Mars.  —  La  tour  de  300 
mètres  sera  maintenue.  —  Le  pont  monumental  sur  la  Seine 
comportera  une  arche  unique  en  acier  moulé.  —  La  galerie 
des  machi  ies  sera  conservée.  —  Un  palais  de  l'électricité  sera 
construit  au  Champ-de-Mars  :  ce  sera  un  palais  de  verre 
resplendissant,  le  soir,  comme  un  phare  gigantesque. 

M.  Picard  évalue  les  dépenses  qu'entraînera  l'exécution  de 
ce  plan  à  la  somme  de  cent  millions  de  francs. 

La  Commission  a  adopté  les  conclusions  du  rapport  de 
M.  Bassinet  sur  la  prise  en  considération  de  certaines  pro- 
positions d'initiative  privée. 

Le  projet  de  M.  Alfred  Picard,  commissaire  général  de 
l'Exposition,  et  le  plan  dressé  par  M.  Bouvard,  directeur  des 
services  d'architecture,  ont  été  adoptés. 

Les  Ministres  se  sont  réunis,  le  30,  à  l'Elysée,  sous  la 
présidence  de  M.  Félix  Faure. 

Le  Conseil  a  décidé,  dans  l'intérêt  dps  travaux  de  la  Cham- 
bre, de  demander  la  remise  de  la  question  que  M.  Goblet  doit 
adiesser  au  Gouvernement  au  sujet  de  la  lettre  de  l'arche- 
vêque de  Cambrai,  de  façon  qu'elle  ne  vienne  en  discussion 
qu'après  le  projet  de  réforme  des  boissons. 

M.  Chautemps,  ministre  des  colonies,  a  fait  approuver  un 
projet  de  loi  portant  prorogation  du  privilège  des  banques 
coloniales  et  des  statuts  des  dites  banques. 

■wv  Le  Président  de  la  République  a  quitté  Paris,  le  30. 
pour  entreprendre  un  voyage  dans  le  centre  et  le  sud-ouest 
de  la  France. 

~w  Dans  la  séance  du  30,  au  Palais-Bourbon,  M.  Ribot  a 
déposé  le  projet,  de  loi  tendant  à  ériger  un  monument  à  la 
mémoire  des  morts  de  la  Défense  nationale.  La  Chambre  a 
repris  ensuite  la  discussion  de  la  réforme  des  boissons. 

~~  La  Commission  du  Budget  s'est  réunie  le  31,  sous  la 
présidence  de  M  Lockroy. 

M.  Ribot  a  exposé  le  résultat  de  l'effort  fait  par  le  Gouver- 
nement pour  répondre  au  vœu  de  la  Commission  M.  le  Pré- 
sident du  Conseil  apporte  une  preuve  au  moins  de  la  bonne 
volonté  du  Gouver  îement:  le  montant  total  des  réductions 
atteint  12. 344.500  francs. 

M.  Barlhou  demande  à  M.  Ribot  que  le  Gouvernement 
s'explique  dès  maintenant  sur  le  crédit  de  250.000  francs  dé- 
posé le30  à  la  Chambre  pour  la  construction  d'un  monument 
en  l'honneur  des  morts  de  la  Défense  nationale.  Le  Président 
du  Conseil  répond  que  le  Gouvernement  a  voulu  associer  la 
nation  entière  à  un  hommage  animé  du  plus  pur  patriotisme, 
hommage  rendu,  après  un  quart  de  siècle,  aux  soldats  morts 
pour  la  défense  du  territoire. 

La  l'orme  adoptée,  permet  à  tous  de  s'y  rallier,  sans  dis- 
tinction de  partis. 


L'ÉCONOMISTE  EUROl'EKN 


—  France 


Marché  Financier.  —  Si  nous  n'avons  pas  une  liqui- 
dation iln  lin  de  inoison  hausse,  tout  donne  à  penser 
que  nous  aurons  au  moins  de  lu  fermeté  pendant  les 
jours  qui  vont  suivre.  C'est  ce  que  nous  laissions  pré- 
voir il  y  a  huit  jours.  Et  si  tout  se  passe  ainsi,  il  y 
aura  encore  lieu  de  se  féliciter,  car  les  circonstances, 
les  incidents  divers,  les  allures  de  certaines  Bourses 
étrangères,  incitaient  plutôt  à  un  mouvement  rétro- 
grade. Il  n'est  pas  jusqu'au  manque  d'affaires  qui  an- 
rait  pu  contribuer  à  causer  dans  les  rangs  de  la  spécu- 
lation et  dans  ceux  du  publh,  un  malaise  compréhen- 
sible et  que  l'on  aurait  pu  difficilement  surmonter  s'il 
s'était  manifesté.  Heureusement,  chacun  a  pris  brave- 
ment son  parti  d'attendre,  tout  en  restant  sur  la  brèche, 
que  les  jours  de  fêle  prochains  soient  passés  et  que  les 
règlements  de  la  fin  du  mois  soient  efïectués. 

En  dépit  de  la  date  à  laquelle  nous  nous  trouvons,  on 
ne  parle  encore  que  peu  de  reports,  sauf  sur  la  Rente 
3  0/0  Française.  Mais  du  peu  qui  se  dit  on  peut  faci- 
lement conclure  que  l'argent  sera  généralement  facile. 

La  réponse  des  primes  de  fin  du  mois  a  eu  lieu  hier. 
Elle  n'a  produit  aucun  effet  sur  l'ensemble  de  la  cote. 
Quelques  rares  valeurs  seules  s'en  sont  ressenties.  En 
tout  cas,  ce  calme  indique  que  les  positions  prises  n'of- 
fraient aucun  intérêt  spécial. 

if  if  La  Rente  3  0/0  Française  perpétuelle  n'a, 
contre  toute  attente,  présenté  cette  semaine  que  peu 
d'animation.  De  102  45  elle  a  passé,  sans  transactions 
importantes,  à  102  62  1/2.  pour  revenir  à  102  37  1/2  et 
clôturera  102  40.  Report  21  1/4  centimes.  On  ne  prévoit 
pas  de  changementnotable  de  ce  côté  pour  aujourd'hui. 
Rente  3  1/2  0/0,  107  55  contre  107  65  il  y  a  huit  jours. 
3  0/0  Amortissable,  101  25  environ  à  terme  mais  dé- 
laissée. 

if  if  Les  actions  de  la  Banque  de  France  qui  res- 
taient il  y  a  huit  jours  à  3.675  fr.,  perdent  45  fr.  à 
3.630.  Pour  les  vingt-trois  premières  semaines  de  l'exer- 
cice en  cours,  les  bénéfices  nets  des  escomptes  et  inté- 
rêts diveis  réalisés  par  notre  première  Institution  de 
crédit,  s'établissent  à  2.213.410  fr,,  contre  5.404.140fr. 
en  1894  ;  3.959.716  fr.  en  1893  :  5.863.560  fr.  en  1892; 
9.656.672  fr.  en  1891  tt  6.848.782  fr.  en  1890. 

if  if  Les  actions  du  Crédit  Foncier  de  France,  que 
nous  laissions  à  907  50  ont  fléchi  à  891  25  pour  reprendre 
à  898  75  et  rester  au  dernier  moment  à  893  75.  Nous  ne 
nous  ferons  pas  ici  l'écho  des  bruits  que  certains  spé- 
culateurs se  plaisent  à  répandre.  On  sait,  en  effet,  que 
périodiquement  notre  grand  Etablissement  financier 
est  en  butte  à  des  attaques  qui  tournent  toujours,  clu 
reste,  à  la  confusion  de  ceux  qui  en  prennent  l'initia- 
tive, et  de  ceux  qui  suivent  le  mouvement.  Il  en  sera, 
cette  fois  encore  comme  de  coutume,  et  ce  n'est  pas  ce 
qui  se  dit  en  ce  moment  qui  modifiera  la  confiance  que 
le  public  a  d  ms  cette  institution,  qui  restera  un  des 
plus  solides  piliers  de  notre  crédit  national. 

Dans  sa  séance  hebdomadaire  du  29  mai,  le  Conseil 
d'administration  du  Crédit  Foncier  a  autorisé  pour 
3.437.(595  fr.  de  nouveaux  prêts,  dont  2. 770. 900  fr.  en 
prêts  fonciers  et  666.795  fr.  en  prêts  communaux.  Quant 
aux  obligations  foncières  et  communales  elles  témoi- 
gnent tou  jours  des  mêmes  dispositions  de  l'épargne. 
L'Obligation  Foncière  1877  se  maintient  facilement  à 
son  cours  précédent  de  102  fr.;  Communales  1814 
50250,  contre,  503;  titres  estampillés,  sans  changement  à 
488  25;  Fonrières  1879  en  bénéfice  de  50  centimes,  à 
497  50;  Communales  1880  499  75,  gagnant  ainsi  1  fr. 
sur  la  clôture  de  vendredi  dernier;  Foncières  1883 
466  50  :  c'est  ainsi  que  nous  la  laissions  il  y  a  huit 
jours  ;  Foncières  1885  496  50,  en  moins  value  de  1  fr  ; 
Cinquièmes  sans  variation,  à  101:  Commun- îles  1891 
tout  payé  396  50,  contre  397;  Communales  1892  entiè- 
rement libérées,  toujours  recherchées,  à  507  50;  Obli- 
gations Foncières  1895  490  50,  contre  49  )  75;  Bons  à 
Lots  1887  79,  en  légère  faiblesse  de  0  75  centimes; 
Bons  1888  en  reprise  de  2  fr.  25  à  71  25. 

if  yr  Le  marché  des  actions  de  nos  grandes  Sociétés 
de  crédit  est  un  peu  plus  mou,  très  calme  et  avec  un 


courant  d'affaires  restreint.  Lu  Manque  de  Paris  et  de:: 
Pays-Bas  cote  795,  en  perte  de  7  fr.  50  sur  la  clôture, 
du  23  mai.  Le  Conseil  d'administration  de  cette  Société 
a,  mardi  dernier,  élu  président,  a  titre  définitif,  et  en 
remplacement  du  regretté  M.  Joùbert,  M.  Eugène 
Gouin,  nommé  précédemment  président,  à  titre  provi- 
soire. Cette  nomination  a  été  des  pins  favorablement 
accueillie.  M.  Eugène  Gouin  est,  en  effet,  une  person- 
nalité financière  estimée, dont  la  compétence  s'est  affir- 
mée dans  son  rôle  au  Sénat;  Crédit  Lyonnais,  815 
contre  815  50;  Comptoir  National  d' Escompte,  588  75 
contre  590.  L'extension  que  cette  Institution  donne  à 
ses  succursales,  aussi  bien  en  France  qu'à  l'étranger, 
est  la  mise  à  exécution  d'un  programme  mûrement  ré- 
fléchi, et  dont  on  attend  les  meilleurs  résultats.  Crédit 
Industriel  et  Commercial,  en  avance  de  4  francs  à 
559  fr.;  Société  Générale,  496  25  contre  497  50.  Ces 
deux  derniers  Etablissements  offrent  au  public,  le  8 
juin,  50.000  obligations  de  lt  Compagnie  du  Chemin 
de  fer  de  Sâo  Paulo  et  Rio  Grande  (Etats-Unis  du 
Brésil),  dont  nous  parlons  plus  loin  dans  un  article 
spécial. 

La  Banque  Internationale  de  Paris  est  en  recul  de 
10  fr.  à  547  50.  Banque  Parisienne,  422  contre  415. 
Comme  on  le  fait  remarquer,  il  est  possible  que  les  af- 
faires courantes  de  cette  Société  lui  permettent  de  ré- 
munérer convenablement  son  capital  social  ;  mais  on 
s'étonne  toujours  de  son  inactivité,  alors  que  toutes  les 
autres  Sociétés  s'efforcent  de  rechercher  des  nouvelles 
affaires.  H  y. a  là  un  manque  d'initiative  évident,  au- 
quel vient  se  joindre  peut-être  un  manque  de  disponi- 
bilités. 

La  Banque  de  l'Algérie  76o,  contre  766.  Groupe  des 
Immeubles  plutôt  lourd  :  Actions  32  fr.,  en  perte  de 
2  fr.  50;  Obligations  Foncières  remboursables  à  1.000 
francs,  156  contre  159  50;  Obligations  4  0/0  180,  en 
recul  de  1  fr  ;  Obligations  350  fr.  payés  2i8  fr. ,  mais 
délaissées.  On  pense  que  le  Tribunal  de  commerce  sta- 
tuer;!, dans  le  courant  du  mois  de  juin,  sur  l'opposition 
au  projet  de  concordat  formée  par  un  groupe  d'obliga- 
taires. Cette  opposition  paraît  devoir  être  repoussée: 
mais  si  l'affaire  va  en  appel,  ce  n'est  pas  avant  plu- 
sieurs mois  qu'une  solution  interviendra. 

La  Société  Foncière  Lyonnaise  a  passé  de  3i3  75 
à  344.50.  Nous  examinons  plus  loin,  dans  un  article  spé- 
cial, la  situation  actuelle  de  cette  Société.  Banque 
I.  R.  P.  des  Pays-Autrichiens  en  reprise  de  10  fr.,  à 
595  ;  Crédit  Mobilier  8e:  fr.,  perdant  7  fr.  50  pour  la 
semaine  ;  Banque  Hypothécaire  d  Espagne  sans  chan- 
gement, à  500  fr.  Sous-Comptoir  des  Entrepreneurs 
102  50,  contre.  105.  L'assemblée  extraordinaire  d'avant- 
hier  a  décidé  la  continuation  de  la  vie  sociale  et  ex- 
primé sa  confiance  au  Conseil  d'administration,  qui 
sollicitera  la  prorogation  du  privilège  du  Sous-Comp- 
toir. 

Les  obligations  du  Crédit  Foncier  Colonial  se  tien- 
nent, celles  de  420  fr.  à  255  fr.  et  celles  de  350  fr.,  à 
210  fr.  L'assemblée  générale  des  actionnaires  a  eu  lieu 
hier.  Nous  nous  réservons  d'y  revenir  ;  en  attendant, 
mentionnons  que  le  bénéfice  net  du  compte  d  exploita- 
tion pour  l'exercice  1894  s'élève  à  406.567  fr.  Comme 
l'intérêt  fixé  au  1er  janvier  1895  exige  un  montant  de 
586.484  fr.,  il  a  fallu  prélever  179.916  fr.  sur  le  fonds 
de  réserve  pour  compléter  cette  somme.  Cependant,  il 
faut  remarquer  que  le  compte  d'amortissement  présente 
un  solde  de  1.039.224  fr. 

if  if  Pour  la  20e  semaine  de  1895,  du  14  au  20  mai, 
les  recettes  de  nos  grandes  Compagnies  de  Chemins 
de  fer  accusent  sur  la  période  correspondante  de  1894, 
une  plus-value  de  506.243  fr.  52,  à  laquelle  ne  partici- 
pent ni  VOuesl  ni  YEst  qui  sont  en  moins-value.  La 
diminution  de  recettes  sur  1894,  et  depuis  le  1er  jan- 
vier, ne  s'élève  plus  maintenant  qu'à  2.688.257  fr.  05.  A 
.remarquer  que  le  Paris-Lyon  et  le  Midi  sont  en  excé- 
dent. 

La  Commission  de  la  Chambre  dite  Commission  des 
Conventions  a,  le  28  mai,  approuvé,  à  l'unanimité,  le 
rapport  de  M.  Darlan  sur  le  cas  de  M.  Raynal,  ancien 
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ministre  des  Travaux  publics  en  1883.  Ce  rapport  tend 
à  déclarer  qu'il  n'y  a  pas  lieu  de  mettre  M.  Raynal  en 
accusation. 

En  ce  qui  regarde  les  actions,  mentionnons  que  le 
comptant  les  favorise  toujours.  Le  Midi  s'échange 
couramment  entre  1.320  et  1.322;  Orléans  1.570  et 
1.575,  sans  changement  sur  vendredi  dernier;  Nord 
1.835,  en  avance  de  5  fr.  ;  Lyon  1.470,  n'accusant  ainsi 
pas  de  variation,  mais  témoignant  néanmoins  de 
bonnps  demandes:  Ouest  1.092,  en  perte  de  2  fr.  50; 
Est  964.  en  avance  de  2  francs. 

Les  titres  du  Sud  de  la  France  ont  été  vivement 
agités.  Plusieurs  journaux  semblent  prédire  que  l'af- 
faire en  suspens  et  relative  à  d'anciens  actes  de  cette 
Société  va  entrer  dans  une  phase  nouvelle,  par  suite 
du  rapport  de  M.  Flory,  expert.  Pour  le  moment, 
l'action  revient  de  286  fr.  à  271;  Obligations  3  0/0 
415  fr.,  en  perte  de  17  francs. 

-fr  -fr  Les  actions  du  Canal  de  Suez,  après  avoir 
passé  de  3.250  à.  3.267  50,  retombent  à  3.225  pour  re- 
prendre à  3.245  et  rester  ainsi.  Pendant  ce  temps,  la 
Part  Civile,  que  nous  laissions  à  2.250,  s'inscrit  à 
2.235.  Les  arbitrages  dont  nous  avons  parlé  précédem- 
ment et  qui  consistent  en  ventes  d'actions  contre  achats 
de  'ports  continuent.  Compagnie  Parisienne  du  Gaz 
1.08»  en  moins  value  de  15  fr.  Entrepôts  et  Magasins 
Généraux  de  Paris  toujours  aussi  fermes  à  575;  Com- 
pagnie Générale  Transatlantique  360  sans  change- 
ment appréciable.  Par  suite  de  l'insuffisance  du  nom- 
bre d'actions  déposées  dans  les  délais  voulus,  l'as- 
semblée générale  des  actionnaires,  convoquée  pour  le 
30  mai,  n'a  pu  avoir  lieu.  Elle  est  ajournée  au  20  juin. 

Les  Messageries  Maritimes  reviennent  de  630  à  620 
francs.  L'assemblée  annuelle  des  actionnaires  a  eu  lieu 
le  30  mai.  Elle  a  approuvé  les  comptes  de  1891,  et  fixé  à 
25  fr.  par  action  le  dividende  de  cet  exercice.  De  plus, 
les  intéressés  ont  donné  au  Conseil  d'admini-tration  tous 
pouvoirs  en  vue  d'une  émission  de  45  millions  de  francs 
en  nouvelles  obligations  de  500  fr.,  qui  sera  affectée  au 
remboursement  des  obligations  en  circulation.  Char- 
geurs Réunis  1.260.  comme  il  y  a  huit  jours.  Le  va- 
peur Dom-Pedro,  faisant  partie  de  la  flotte  de  la  Com- 
pagnie, a  sombré  à  Corrubedo,  côte  d'Espagne,  entraî- 
nant la  mort  d'une  grande  partie  des  passagers  qu'il 
avait  à  bord.  Ce  douloureux  événement  n'a  pas  eu  de 
répercussion  sur  le  cours  des  actions,  comme  on  l'a  vu 
plus  haut,  la  Compagnie  des  Chargeurs  Réunis,  à 
l'encoutre  de  la  Compagnie  Transatlantique,  ne  s'as- 
surant  pas  elle  même. 

Les  Omnibus  de  Paris  reculent  de  1.085  à  1.070.  La 
Compagnie  vient  de  gagner,  en  appel,  son  procès  dans 
l'affaire  des  Transports  Parisiens.  Ajoutons  que  les 
recettes  de  la  Compagnie  du  1er  janvier  au  27  mai  ac- 
cusent, sur  1894,  une  augmentation  de  97.276  fr.  40. 
Voilures  de  Paris  566  50  contre  568.  Compagnie  Fran- 
çaise des  Métaux  285  contre  288  75.  Compagnie  Fran- 
çaise des  Mines  d'or  130,  en  léger  recul  de  2  fr  50. 
Compaqnie  des  Nitrate  Railways  432  50  à  terme  et 
440  au  comptant,  contre  448  75  vendredi  dérider.  Nous 
nous  reportons,  au  sujet  de  cette  Compagnie,  à  l'article 
que  nous  publions  plus  loin.  La  Lagunas  Nitrate,  qui 
restait  a  146  25.  s'échange  entre  135  et  137  50.  Lanlaro 
192  50,  en  perte  de  2  fr.  50.  Compagnie  générale  des 
Ni  traies  108  75,  se  ressentant  ainsi  de  la  faiblesse  des 
autres  valeurs  nitratières.  Les  actions  des  Mines  de 

Malfidano,  qui  de  945  avaient  momentanément  fléchi 
à  !>10,  reprennent  vigoureusement  à  950. 

Les  Lots  'la  Congo  que  nous  laissions  à.  98  75  s'ins- 
crivent  à  102  50  en  plus-vaine  de  3  fr.  75.  Rio  Tinlo 
407  50  en  moins-value  de  1  fr.  25.  En  admettant  même 
que  les  producteurs  américains  s'entendent  pour  limi- 
ter leurs  exportations  annuelles  en  Europe,  s'engage- 
raient-ils en  même  temps,  comme  les  producteurs  eu- 
ropéens, à  limiter  leur  production?  Comment  alors 
compter  sur  une  hausse  du  métal  sans  une  production 
limitée  ?  D'un  autre  côté  peut-on  espérer  voir  la  produc- 
tion limitée,  alors  que  les  propriétaires  de  mines  de 
cuivre  à  gros  rendement  à  la  tonne  n'ont  pas  d'intérêt 
à  ménager  les  mines  à  faible  teneur? 


Le  groupe  de  Corinthe  est  ferme.  L'action  monte  de 
101  50  à  111,  pendant  que  l'obligation  6  O/O  passe  de 
177  50  à  184.  Les  recettes  de  la  décade  du  13  au  22  mai 
ont  donné  7.242  drachmes  et  S20  francs  en  or,  pour 
82  bateaux  jaugeant  11.116  tonnes.  Le  passage  dans  le 
canal  de  l'archiduchesse  d'Autriche  à  bord  du  Trieste, 
du  Lioyd  Autrichien  s'est  effectué  heureusement.  Reste 
à  savoir  si  cette  Compagnie  se  décide  à  utiliser  décidé- 
ment et  couramment  le  canal. 

Sur  le  Petit  Marché  en  Banque^  les  actions  de  la 
Grande  Fabrique  de  Papier  continuent  à  se  négocier 
aux  environs  de  100  fr. 

fr  fr  Sur  la  nouvelle  de  la  maladie  du  Président  des 
Etats-Unis  du  Brésil,  les  Fonds  Brésiliens  ont  fléchi. 
Le  4  1/2  0/0  1888  est  à  78  25  contre  79  60,  pendant 
que  le  4  0/0  1889  perd  0,65  centimes  à  74  75.  Remar- 
quons, toutefois,  que  les  ventes  qui  se  sont  produites 
sont  de  pure  spéculation. 

•fr  fr  La  Rente  Extérieure  Espagnole,  contrairement 
aux  espérances  conçues,  est  plutôt  lourde  à  72  20.  Son 
recul,  pour  la  semaine,  n'est  que  de  5  centimes.  On 
espérait  pourtant  mieux,  surtout  en  ayant  vu,  un  mo- 
ment, le  cours  de  73  coté.  Malheureusement  ce  cours 
n'a  pu  être  maintenu,  les  échelliers  ont  dû,  au  dernier 
moment,  s'alléger  du  ferme  qu'ils  avaient  acheté  contre 
les  primes  vendues  par  eux  et  qui  se  sont  vues  aban- 
données. 

•fr  -fr  Les  élections  italiennes,  dont  les  résultats 
avaient  été  un  peu  escomptés,  n'ont  pas  profité  à  la 
Rente  Italienne  qui  s'inscrit  au  même  cours  qu'il  y  a 
huit  jours,  soit  à  89  65,  après  90  25  au  plus  haut,  et 
39  40  au  plus  bas.  Comme  les  reports  sur  ce  fonds  pa- 
rassent devoir  être  modérés,  on  croit  que  les  cours 
actuels  se  maintiendront  facilement. 

■fr  -fr  Les  Fonds  Russes  ne  se  sont  pas  ressentis  de 
l'hésitation  du  marché.  L'Orienté  0/0  s'établit  à  68  25 
contre  68  30  :  Consolidés  1  re  et  5e  séHes  102  75  en  avance 
de  40  centimes  :  Russe  3  0/0  1891  et  5e  émission  1894 
93  40  sans  changement;  Russe  3  1/2  0/0  98  50  en  bé- 
néfice de  0,25  centimes. 

fr-  -fr  Le  5  0/0  Serbe  1890  est  à  68  50.  Les  Valeurs 
Ottomanes  s'alourdissent  au  dernier  moment  sur  une 
dépêche  de  Gonstantinople  (source  anglaise)  disant  que 
l'on  annoncé  de  Mouch  que  les  délégués  des  trois 
puissances  viennent  d'être  l'objet  d'un  affront  de  la  part 
de  la  police  turque.  Des  gendarmes  ayant  pénétré  dans 
la  résidence  des  délégués,  ont  invectivé  les  serviteurs 
et  tenté  de  s'emparer  de  l'un  d'eux.  Ce  n'est  qu'à  grand' - 
peine  ciu'on  a  pu  les  expulser.  Turc  B,  44  50  contre 
45  20  ;  Turc  C,  28  05,  en  moins-value  de  25  centimes 
sur  vendredi  dernier  :  Turc  D,  25  77  1/2  contre  26  15  : 
par  contre,  Douanes,  513  75,  en  avance  de  1  f r.  25  ; 
Ottomane  4  0/0  1894,  482  10,  en  recul  de  1  fr.  50: 
Banque  Olmmane,  726  25,  sans  variation  appréciable. 

Les  Obligations  Smyrne-Cassaba  sont  à  442  contre 
450;  Obligations  3  0/0  Salomque-Conslanlinople  en 
reprise  de  1  fr.  87  1/2  à  325.  Les  pourparlers  engagés 
entre  les  représentants  des  Compagnies  de  Chemins  de 
fer  et  le  Gouvernement  ottoman,  et  dont  parle  aujour- 
d'hui notre  correspondant  de  Constantinople,  abouti- 
ront vraisemblablement  en  principe,  à  une  intervention 
beaucoup  plus  grande  des  Compagnies  dans  la  per- 
ception des  dîmes. 


Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez 

1895  1894 

Du  1er  janvier  au  30  avril. .     27.210.000  25.360.000 

Du  1  «  au  1 0  mai                      1 . 970 . 000  2 . 430 . 000 

Du  11  au  20  mai                       1.830.000  1.970.000 

Du  21  au  30  mai                       2.340.000  2. 020. 000 

Du  1er  janv.  au  30  mai.     33.350.000  31.780.000 
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QUESTIONS   DU  JOUR 


LA  W  AT  AN  A 


La  Société  civile  anonyme  des  Mines  de  Wa- 
tam  (Siam)  a  été  vivement  attaquée  par  plusieurs 
de  nos  confrèies  au  moment  où  sou  fondateur  a 
introduil  sur  le  Marché  libre  de  Paris  le  tout  ou 
partir  des  50.000  Parts  qu'il  s'était  fait  attribuer. 

La  publication  du  rapport  de  M.  Georges  Mo- 
reau,  ingénieur  des  mines,  sur  la  valeur  des  con- 
cessions qui  ont  donné  lieu  à  l'affaire,  vient 
d'accentuer  ces  attaques.  Un  actionnaire  de  la  So- 
ciété (qui  pourrait  bien  être  le  fondateur  lui- 
même)  s'en  étonne  et  termine  une  lettre  adressée, 
à  ce  propos. à  un  grand  journal  du  matin,  de  la 
manière  suivante  : 

«  Le  défaut  de  la  Watana  serait-il  d'être  une 
«  affaire  française  (sic)  et  lui  faudrait-il,  pour 
<i  être  appréciée  à  sa  valeur,  qu'elle  se  fasse  estam- 
«.  piller  par  les  Anglais?  » 

Nous  nous  sommes  systématiquement  abstenus, 
à  Y  Economiste  Européen,  de  parler  de  cette  af- 
faire, précisément  parce  qu'elle  était  soi-disant 
française;  mais  puisque,  même  après  ?a  publica- 
tion des  conclusions.du  rapport  de.  M.  Moreau,  in- 
génieur-conseil de  la  Société,  on  ose  encore  em- 
ployer cette  expression  :  nous  croyons  utile  d'ex- 
pliquer à  nos  lecteurs  dans  quelles  conditions  cette 
laineuse  Société  de  la  Watana  a  été  fondée  et  lan- 
cée sur  le  Marché  libre. 

Les  statuts  ont  été  déposés  par  acte  du  1er  juin 
1894.  chez  Me  Rey,  notaire  à  Paris.  La  Société  a 
été  définitivement  constituée  aux  termes  de  deux 
délibérations  des  Assemblées  générales  des  action- 
naires tenues  les  4  et  12  juin  suivant  et  déposées 
chez  le  même  notaire. 

L'article  1er  des  statuts  définit  l'objet  social  : 

Article  premier 
Il  est  formé  entre  le  fondateur  et  tous  ceux  qui  deviendront 
propriétaires  des  actions  ci-après  créées,  une  Société  civile 
anonyme  dans  les  termes  de  la  loi  du  24  juillet  1867  et  de 
celle  du  l01'  août  1893,  ayant  pour  objet  : 

1°  La  continuation  des  travaux  miniers  entrepris  sur  ta 
concession  de  Watana,  sise  dans  le  royaume  de  Siam  —  cette 
concession  comprenant  cent  cinquante-trois  kilomètres  carrés 
(soixante  milles  carrés,  mesure  anglaise),  ayant  leur  centre 
aux  environs  de  la  rivière  Nang-Hing,  entre  Khao-.Tai  etKhao- 
Itnlskan,  Kliao-Yang-Hoc  et  le  village  de  Nang-Hing,  dans  les 
provinces  de  Wa'ana  et  de  Kabin. 

Etant  expliqué  quô  la  Société  peut,  selon  les  hesoins  de  son 
exploitation,  choisir  tout  ou  partie  des  153  kilomètres  dont  il 
est  parlé' ci-dessus  sur  une  superficie  totale  de  389  kilomètres 
carrés  (180  mille  carrés,  mesure  anglaise),  prise  en  dehors  du 
rayon  qui  vient  d'être  indiqué; 

2°  L'obtention  de  toutes  concessions  accessoires  ainsi  que 
l'extension  delà  concession  actuelle  tant  au  point  de  vue  de 
sa  durée  qu'au  point  de  vue  de  l'étendue  de  son  territoire  ; 

3°  La  mise  en  valeur  de  la  concession  de  Watana  au  moyen 
de  son  exploitation  ou  de  la  cession  de  partie  de  son  territoire 
préalablement  délimitées  à  toutes  Sociétés  de  capitaux  à  cons- 
tituer pour  exploiter  les  gisements  miniers  qui  y  sont  con- 
tenus ; 

4°  La  création  desdiles  Sociétés  et  la  participation  de  la 
présente  Socii  té  à  la  constitution  de  leur  capital. 

L'apport  de  la  concession  de  Watana  fut  fait  par 


M.  Henri  Jacob,  qui  reçut  en  échange  de  ladite 
concession,  de  tous  les  devis,  études,  rapports 
d'ingénieurs  et  t  ravaux  préparatoires  la  concerna.nl, 
et  du  matériel  et  outillage  ayant  servi  aux  études, 
ainsi  que  des  abris  et  constructions  élevées  aux 
cours  de  celles  ci  :  d'abord  75.000  francs  en  es 

pèces,  puis  60  0/0  des  bénéfices  nets  de  l'exploi- 
tation (article  0),  puis  enfin  : 

Art.  7. 

Le  fonds  social  est  fixé  à  700.000  francs. 

il  est  divisé  en  7.000  actions  de  cent  francs  chacune. 

Sur  ces  actions  : 

3.250  actions  entièrement  libérées  sont  attribuées  à  M.  Ja- 
cob en  représentation  de  ses  apports, 
Et  3.750  actions  sont  émises  contre  espèce», 

Art.  8. 

Chaque  action  donne  droit  dans  la  propriété  de  l'actif  social 
et  dans  le  partage  des  bénéfices,  à  une  part  proportionnelle  au 
nombre  des  actions  émises. 

Art.  9. 

Les  60  0/0  attribués  à  M.  Jacob  à  titre  de  fondateur  dans 
les  bénéfices  nets,  comme  il  est  dit  en  l'article  6°,  seront  divi- 
sés en  50.000  parts  représentées  chacune  par  un  titre  spécial 
nommé 

PART  DE  FONDATEUR 

et  donnant  droit  à  la  cinquante-millième  partie  de  la  somme 
formant  le  montant  desdits  60  0/0  du  bénéfice. 

Examinons  d'abord  le  montant  des  avantages 
obtenus  par  M.  Jacob  en  représentation  de  ses 
apports  : 

Si  la  Société  avait  fait,  par  exemple,  après  déduc- 
tion des  charges  statutaires,  100.000  francs  de  bé- 
néfices nets  annuels,  il  aurait  obtenu  pour  lui  : 

1°  60.000  francs  pour  ses  Parts  de  fondateur; 

2"  Et  40.000  X  =  18.571  fr.  pour  ses  ac- 

tions d'apport  :  soit  au  total  78,57  0/0  des  béné- 
fices sociaux. 

Jusqu'ici  rien  à  dire  :  les  actionnaires  connais- 
saient les  statuts  et  ils  étaient  libres  d'accepter  ou 
de  refuser  les  conditions  de  rapporteur. 

Mais  Y  article  9  comporte  une  disposition  spé- 
ciale relativement  aux  Parts  de  fondateur  : 

Ces  titres  seront  délivrés  à  M.  Jacob,  au  porteur,  aussitôt 
que  la  Société  sera  définitivement  constituée. 

Les  Parts  de  fondateur  ne  donnent  aucun  droit  à  leurs 
porteurs  d'assister  aux  assemblées  générales,  ni  de  prendre 
part  aux  délibérations  ;  elles  ne  leur  donneront  non  plus  au- 
cun droit  à  critiquer  ou  contester  les  inventaires  desquels 
ressoitira  le  bénéfice  dont  une  part  leur  est  attribuée,  ni,  en 
général,  à  s'immiscer  en  aucune  façon  dans  les  affaires  de 
la,  Société. 

C'est  ici  que  l'affaire  devient  intéressante  à 
examiner  de  près  :  Pourquoi  rapporteur,  qui  s'était 
déjà  fait  délivrer  un  peu  plus  de  46  0/0  du  capital 
social,  sous  forme  de  3.250  actions  d'apport,  indé- 
pendamment de  75.000  francs  en  espèces,  a-t-il 
exigé  que  les  60  0/0  des  bénéfices  sociaux,  à  lui 
concédés  comme  membre  fondateur,  lui  fussent 
délivrés  aussitôt  après  la  constitution  définitive 
de  la  Société,  sous  la  forme  de  50.000  titres  au 
porteur  ? 

Nous  ne  voulons  nullement  suspecter  les  inten- 
tions de  rapporteur,  mais  nous  ne  pouvons  nous 
empêcher  de,  constater  que  Yarticle  2  de  la  loi  du 
1CI'  août  189.°> sur  les  Sociétés,  portant  modification 
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■de  l'article  3  de  la  loi  du  24  juillet  1867,  dit  ex- 
pressément : 

Les  actions  représentant  des  apports  devront  tou- 
jours être  intégralement  libérées  au  moment  de  la 
constitution  de  la  Société; 

Os  actious  ne  peuvent  être  détachées  de  la  souche  et 
ne  sont  négociables  que  deux  ans  après  la  constitu- 
tion définitive  de  la  Société. 

Pendant  ce  temps  elles  devront,  à  la  diligence  des 
administrateurs,  être  frappées  d'un  timbre  indiquant 
leur  nature  et  la  date  de  cette  constitution. 

'  Or,  par  un  oubli  inexplicable  —  et  qui  prouve 
une  fois  de  plus  combien  il  est  nécessaire  de  revi- 
ser cette  loi  du  1er  août  1893  —  le  Parlement  a 
oublié  d'appliquer  le  même  régime  de  la  non  né- 
gociabilité, avant  deux  années  révolues  à  partir  de 
la  date  de  la  constitution  définitive,  aux  Parts  de 
fondateur,  ayant  cependant  la  même  origine  que 
les  actions  d'apport. 

Les  50.000  parts  de  fondateur  de  la  Watana, 
mises  au  porteur,  pouvaient  donc  être  négociées 
par  le  concessionnaire  apporteur  aussitôt  après  la 
constitution  de  la  Société. 

C'est  ce  quia  été  fait  :  lesdites  Parts  ont  été  intro- 
duites sur  le  Marché  libre  après  leur  délivrance  à 
rapporteur,  mais  cette  introduction  a  été  appuyée 
par  une  petite  Notice  autographiée,  portant  la  date 
du  mois  d'août  1894  et  ayant  pour  titre:  Notice 
sur  les  Mines  d'or  de  Watana  (Siam). 

Cette  Notice  mérite  d'être  livrée  à  la  postérité  : 
sa  longueur  ne  nous  permet  pas  de  la  publier 
in  extenso,  mais  nous  désirons  mettre  sous  les 
yeux  de  nos  lecteurs  quelques-unes  des  indications 
qu'elle  fournissait  au  public  du  Marché  libre  sur 
la  valeur  de  l'affaire  : 

(Page  2).  Les  récentes  découvertes  filoniennes  opérées  par 
M.  Weiss,  qui  avait  été  chargé  par  M.  Jacob,  en  décembre  1893, 
de  prendre  la  direction  des  travaux  de  recherches,  ont  totale- 
ment modifié  le  plan  d'exploitation  que  la  Société  s'était  tout 
d'abord  proposé  de  suivre.  Les  filons  découverls  ayant  donné 
aux  essais  des  teneurs  allant  de  1  kilogramme  à  13  kilo- 
grammes d'or  à  la  tonne,  il  devenait  évident  que  tous  les 
efforts  de  l'exploitation  devaient,  avant  tout,  être  dirigés  de  ce 
côté   '  .    .  '  *»'*•  .-*v'£"r4>l*.!i 

(Page  3).  M.  Weiss  a  découvert  pendant  son  séjour  à  la 
concession  (janvier  à  mai  1894)  tout  un  groupe  de  filons  et  a 
tout  particulièrement  dirigé  ses  recherches  sur  deux  de  ces 
filons  :  le  filon  Sehaio  et  le  filon  Croiseur,  qui  ont  produit 
des  résultats  qu'aucune  mine  aurifère  n'avait  jamais  atteints 
jusqu'à  ce  jour. 

Nous  allons  donner  sur  chacun  de  ces  filons  quelques  dé- 
tails : 

filon  schaw:  Nous  nous  trouvons  avec  ce  filan  en  pré- 
sence d'une  richesse  constatée  (souligné  dans  le  texte)  vérita- 
blement extraordinaire.  Les  petits  travaux  qui  y  avaient 
été  commencés  ayant  donné  des  ré  ultats  immédiats,  un  puits 
plus  important,  d'une  profondeur  de  5  mètres,  a  été  des- 
cendu. C'est  de  ce  puits  que  M.  Weisda  rapporté  une  partie 
des  yoO  kilog.  de  spécimens  qui  sont  actuellement  exposés 
au  Siège  social  et  qui  contiennent,  d'après  l'analyse  faite  par 
M.  Peletin,  l'essayeur  bien  connu,  la  teneur  prodigieuse  de 
18  kilog.  300  grammes  d'or  à  la  tonne  

Que  l'on  retienne  bien  ceci  :  Puits  Schaw,  ri- 
chesse constatée:  13  kilog.  300  grammes  d'or  à  la 
tonne. 

filon  croisei.r:  Ce  filon,  comme  l'indique  son  nom,  croise 
le  filon  Schaw  et  tout  le  groupe  de  filons  déjà  reconnu.  Il  a 
été  découvert  à  environ  25  mètres  de  l'endroit  où  il  croise  le 
filon  Nang-Ching.  Sa  puissance  est  de  1  mètre  à  1  m.  10.  Un 
seul  coup  de  dynamite  a  produit,  à  1  m.  50  de  profondeur 
sous  la  couche  végétale,  250  kilog.  de  minerai,  desquels  50 
kilog.  ont  été  apportés  à  Paris  à  litre  de  spécimens  et  sont 
déposés  au  siège  social  à  coté  des  échantillons  du  filon  | 


Schav: .  Ces  50  kilog.  de  minerai  contiennent  une  teneur 
moyenne  de  5  à  6  kilog.  d'or  à  la  tonne. 

Que  l'on  retienne  encore  ceci  :  5  à  6  kilog.  d'or  à 
la  tonne. 

En  résumé  —  dit  la  Notice  —  nous  arrivons  aux  conclu- 
sions suivantes  : 

1°  La  grande  richesse  du  filon  Shaw  est  constatée,  et  il 
nous  suffira  d'exploiter  son  minerai  pour  obtenir  de  superbes 
résultats  ; 

2°  Quant  au  filon  Croiseur,  les  échantillons  qui  ont  été 
rapportés  à  Paris  prouvent  abondamment  que  la  richesse  de 
cette  région  ne  s'est  pas  localisée  dans  le  filon  Sahw.  .    .  . 

Et  après  avoir  donné  des  renseignements  com- 
plémentaires sur  les  filons  de  moindre  importance, 
la  Notice  ajoute  : 

En  présence  de  cette  extraordinaire  richesse  des  filons,  la 
Société  a  résolu  d'activer  les  travaux  filoniens. 

Les  machines  nécessaires  ont  été  acquises,  et  M.  Weiss, 
direcleur  des  travaux,  partira  dès  le  commencement  de  sep- 
tembre, avec  ua  personnel  choisi,  pour  se  rendre  immédiate- 
ment sur  la  concession. 

L'exploitation  ne  rencontrera  aucune  difficulté. 

La  Notice  porte  la  date  du  mois  d'août  1894.  A 
ce  moment-là,  la  richesse  vraiment  extraordinaire 
des  deux  filons  découverts  par  M.  Weiss,  qui  avait 
rapporté  lui-même  200  kil.  d'échantillons  pris  sur 
place  et  alors  exposés  au  Siège  social  (13  kilog.  300 
d'or  à  la  tonne  d'une  part  et  5  à.  6  kil.  d'autre  part) 
était  parfaitement  constatée. 

Les  machines  nécessaires  pour  le  développement 
des  travaux  filoniens  étaient  acquises;  M.  Weiss, 
directeur  des  travaux,  devait  partir  dès  le  com- 
mencement de  septembre,  avec  un  personnel 
choisi;  enfin,  l'exploitation  ne  devait  rencontrer 
aucune  difficulté. 

C'est  sur  ces  déclarations  autographiées,  accom- 
pagnées d'une  carte  du  Siam  et  d'un  plan  des 
liions  de  quartz  aurifères  reconnus  à  ce  jour  sur 
la  concession  des  mines  d'or  de  Watana,  que  les 
50.000  Parts  de  fondateur  furent  introduites  sur 
le  Marché  libre  de  Paris. 

On  se  souvient  de  leur  succès  :  en  quelques  se- 
maines, elles  atteignirent  des  cours  aussi  extraor- 
dinaires que  la  richesse  constatée  des  filons,  car 
elles  dépassèrent  même  900  fr. 

A  ce  taux  les  50.000  parts  délivrées  à  l'apporteur 
représentaient  la  fantastique  somme  de  45  millions 
de  francs. . .  et  il  ne  faut  pas  perdre  de  vue  que  le 
capital  réellement  souscrit  n'était  que  de  375.000 
francs,  dont  d'ailleurs  75.000  francs  avaient  été 
versés  à  M.  Jacob,  toujours  à  titre  d'apporteur. 

Mais  nous  voici  arrivés  à  la  fin  du  mois  de 
mai  1895.  M.  Georges  Moreau,  ingénieur  des 
mines,  qui  avait  précisément  commencé  en  1891 
les  premières  études  d'exploration  de  la  Watana 
(et  qui  est  ingénieur-conseil  de  la  Société)  est  re- 
tourné au  Siam  examiner  à  nouveau  les  travaux 
de  recherche  de  M.  Weiss. . .  et  voici  ce  que  nous 
lisons  dans  les  conclusions  de  son  Rapport,  que 
les  journaux  viennent  de  publier  : 

«  Les  travaux  des  puits  Shaw  et  Nang-Ching  ont, 
jusqu'à  présent,  donné  des  minerais  dont  la  moyenne 
oscille  entre  8U  et  100  grammes  dans  le  premier  cas  et 
se  tient  autour  de  45  grammes  dans  le  second  (la  tonne). 
Ces  chiffres  très  élevés  constituent  un  début  excellent; 
mais  on  doit  pousser  activement  les  travaux  poar  s'as- 
surer de  leur  persistance. 

«Quelque  encourageants  quesoientles  débutsdel'af- 
faire,  nous  recommandons  la  plus  grande  prudence. 
C'est  pourquoi  nous  conseillons  avant  tout  iTouveiiture 
et  le  développement  de  la  mine,  de  façon  à  mettre  en 
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évidence  les  réserves  qui  doivent  assurer  l'avenir  de 
l'exploitation.  » 

R  J.PPROGHEMENT 

IÎ"l>l>o>'t  Georges  More/tu 


«  Notice  » 
du  mois  d'août  t894 

Puits  Shaw,  richesse  cons- 
tatée par  les  travaux  et  les 
échantillons  rapportés  par 
M.  AVeiss  :  18. 8U0  grammes 
d'or  à  la  tonne.  Filon  croi- 
seur Nang-Cbing,  teneur 
moyenne  des  échantillons  : 
5  à  6.000  grammes  d'or  à  la 
tonne. 

Les  machines  nécessaires 
ont  été  acquises  et  M.  Weiss, 
directeur  «les  travaux,  par- 
tira dès  le  commencement 
de  septembre  (I8SJ4)  avec  un 
personnel  choisi  pour  se 
rendre  immédiatement  sur 
la  concession. 

L'exploitation  ne  rencon- 
trera aucune  difficulté. 


(24  mai  1805) 

Les  travaux  dos  puits 
Shaw  et  Nang-Ching  ont. 
jusqu'à  présent,  donné 
des  mincraisdonl  la  moyenne 
oscille  entre  S0  et  100  urani- 
mes  dans  le  premier  cas.  et 
se  tient  autour  de  45  gram- 
mes dans  le  second  (la 
tonne). 

Quelque  encourageants  que 
soient  les  débuts  de  L'affaire, 
nous  recommandons  la 
plus  grande  prudence. 
C'est  pourquoi  nous  con- 
seillons, avant  tout,  l'ou- 
verture et  le  développe- 
ment de  la  mine,  de  façon  à 
mettre  en  évidence  les  ré- 
serves qui  doivent  assurer 
l'avenir  de  l'exploitation. 

Nous  pensons  que  tout  commentaire  affaiblirait 
l'éloquence  de  ce  simple  rapprochement. 

Nous  n'avons  pas  à  discuter,  et  nous  ne  discu- 
tons pas,  la  valeur  des  gisements  aurifères  de  la 
Watana.  Il  peut  se  faire  que  l'exploitation  donne, 
par  la  suite,  d'excellents  résultats  pour  les  action- 
naires :  Mais,  vrai  !  si  toutes  les  affaires  de  Mines 
d'or,  constituées  en  Sociétés  françaises,  doivent 
être  lancées  comme  celle-ci  l'a  été  :  nous  deman- 
dons, dans  l'intérêt  du  Marché  français,  (ju'on  s'en 
tienne  aux  Mines  de  cuivre...  voire  même  aux 
Mines  de  plomb. 

Edmond  Théry. 


LES  BANQUES  COLONIALES 

ET  LA. 

Banque  de  lïndo-Chine  en  1893-94 

Le  Journal  Officiel  a  publié  ces  jours  derniers  le 
rapport  de  la  Commission  de  surveillance  des  Banques 
coloniales  pour  l'exercice  1893  94.  Nous  ne  reviendrons 
pas  sur  l'expo-é  si  complet  du  fonctionnement  de  ces 
Etablissements  qu'a  fait,  ici  même,  notre  collaborateur 
M.  des  Essars  (1),  mais  il  nous  paraît  intéressant  de 
résumer  les  résultats  qu'ils  ont  obtenus,  en  nous  arrê- 
tant plus  longuement  au  plus  important  d'entre  eux, 
la  Banque  de  V Indo-Chine. 

On  est  frappé,  tout,  d'abord,  des  écarts  qui  existent 
entre  le  chiffre  d'affaires  de  ces  diverses  Banques 
coloniales.  Aussi  bien  l'ensemble  de  ce  mouvement  et 
l'analyse  des  opérations  qu'il  comporte  permettent  de 
mesurer  la  situation  économique  des  diverses  parties 
de  notre  domaine  d'outre-mer.  Les  facteurs  relevés 
confirment  une  fois  de  plus  nos  appréciations  sur 
l'avenir  de  nos  possessions  indo-chinoises. 

*** 

Le  mouvement  général  des  affaires  de  la  Banque  de 
la  Martinique,  pendant  d'année  1893  1894,  représente, 
pour  les  escomptes,  prêts  et  avances,  29.540.598  fr.  73 
et  pour  les  opérations  de  change,  13.053.274  fr.  94,  soit 
un  total  de  42.593.873  fr.  67. 

La  diminution  sur  l'exercice  précédent  est  de  2  mil- 
lions 381 .802  fr.  27  ;  elle  porte  presque  entièrement  sur 
les  escomptes,  prêts  et  avances. 

Les  effets  en  souffrance  se  sont  élevés,  pendan t  l'exer- 

(1)  Economiste  Européen  du  5  mai  1894  (5°  vol.). 


eice,  a  27.206  fr.  79,  provenant  :  pour  4.480  fr.  65,  de 
l'escompte  des  effets  de  place;  pour  22.291  fr.  98,  des 
obligations  sur  récoltes,  et  pour  484  fr.  18,  des  traites 
documentaires  sur  France^ 

Quant  aux  bénéfices,  s'élevanlâ  937.072  fr.,  ils  ont 
été  ramenés,  pur  déduction  des  charges  et  dépenses  di 
verses,  à  649.018  fr.  88  à  répartir  suivant  les  prescrip- 
tions statutaires. 

L'attribution  aux  actions  a  été  de  65  fr.,  soit  18  0  0 
du  capital  nominal,  chiffre  supérieur  de  1  0/0  à  celui 
du  dividende  de  l'exercice  précédent. 

Ajoutons  qu'au  30  juin  1894,  les  6.000  actions  de  la 
Banque  se  répartissaient  ainsi  qu'il  suit  :  3.532  actions 
en  Europe  et  2.468  actions  dans  la  colonie,  et  que  le 
fonds  de  réserve  a,  depuis  longtemps,  atteint  sa  limite 
légale,  la  moitié  du  capital. 

Pour  la  Banque  de  la  Guadeloupe,  nous  trouvons, 
en  1893  94  :  escomptes,  prêts  et  avances,  13. 446.610 
francs  79,  et  pour  h  s  opérations  de  change,  33. 007. 870 
francs  21,  soit  un  total  de  46.454.713  fr.  43,  en  aug- 
mentation de  1.330.713  fr.  43  sur  l'exercice  précédent. 

L'augmentaiion  porte  sur  les  opérations  de  change, 
ainsi  que  sur  les  opérations  de  prêts  et  d'escompte. 

Pendant  l'exercice,  dit  le  rapport,  l'attention  du  directeur 
de  la  Banque  a  été  appelée  sur  le  chiffre  considérable  des 
prêts  sur  récoltes,  qui  s'élèvent  annuellement  à  plus  de  8  mil- 
lions de  francs,  prêts  dont  le  Conseil  d'administration  tendait 
à  accroître  encore  l'importance  en  en  abaissant  lu  taux  de  (là 
4  0/0.  (  es  opérations  sont,  en  effet,  par  leur  nature  même, 
fort  aléatoires,  une  mauvaise  récolte  ou  un  abaissement  du 
prix  des  sucres  pouvant  entraîner  des  pertes  considérables. 

Après  déduction  des  charges  et  dépenses  diverses,  les 
bénéfices  ont  été  de.  723.981  l'r.  92  à  répartir  suivant  les 
prescriptions  statutaires. 

L'attribution  aux  actions  a  été  de  105  fr.,  soit  21 
pour  cent  du  capital  nominal,  chiffre  supérieur  de  1  0/0 
à  celui  de  l'exercice  précédent. 

Au  30  juin  1894,  les  6.000  actions  de  la  Banque  se 
répartissaient  ainsi  qu'il  suit  :  3.480  en  Europe  et  2.520 
dans  la  colonie. 

La  Banque  de  la  Réunion  est  le  seul  des  six  Eta- 
blissements coloniaux  en  activité  dont  la  situation 
inspire  des  inquiétudes;  son  fonds  de  réserve  a  été 
complètement  absorbé  par  les  pertes  subies  et  l'encaisse 
métallique  reste  bien  au-dessous  des  prescriptions  sta- 
tutaires. 

Le  chiffre  total,  pendant  l'exercice  1893  1894,  s'élève 
pour  les  escomptes,  les  prêts  et  les  avances,  14  millions 
960.6-75  fr.  40.  et  pour  les  opérations  de  change, 
6.001.772  fr.  44,  soit  un  total  de  20. 962. 447  fr.  84. 

Comparativement  à  l'exercice  précédent,  le  chiffre 
d'affaires  es:  en  diminution  de  14.222.72u  fr.  50. 

Cette  diminution  considérable  porte  sur  les  opéra- 
tions de  prêts  et  d'escompte;  les  opérations  de  change 
ont,  au  contraire,  augmenté  de  près  de  2  millions.  Elle 
est  due,  en  jjraDde  partie,  à  la  disparition  du  Crédit 
Agricole  et  Commercial  qui  était  le  principal,  sinon  le 
meilleur  client  de  la  Banque. 

Pour  éviter  une  catastrophe,  le  Conseil  général  de  la 
Béunion  a  voté  en  faveur  de  la  Banque  une  subvention 
de  3  millions. 

Les  8.000  actions  de  capital  se  répartissaient  au  30 
juin  1894  en  :  2.155  actions  placées  en  Europe  et  5.845 
dans  la  colonie. 

Tout  autre  est  la  situation  de  la  Banque  de  la 
Guyane  qui  obtient,  dans  une  colonie  bien  dénuée, 
des  résnltats  tout  à  fait  remarquables. 

En  effet,  le  mouvement  général  des  affaires  de  la 
Banque  de  la  Guyane,  dans  l'exercice  1893  1894,  repré- 
sente, pour  les  escomptes,  prêts  et  avances,  6  millions 
143.017  fr.  70  et  pour  les  opérations  de  change,  12  mil- 
lions 326.854  fr.  24,  soit  un  total  de  18.469.871  fr.  94, 
en  augmentation  de  990.319  fr.  36  sur  l'exercice  précé- 
dent. Cette  plus  value  est  due,  pour  la  majeure  partie, 
aux  opérations  auxquelles  a  donné  lieu  l'exploitation 
des  placers  récemment  découverts  dans  le  Carsevenne. 

Ajoutons  que  la  dette  de  la  Banque  au  Comptoir 
d'Escompte,  qui  montait,  à  la  fin  du  précédent  exercice, 
à  348.770  fr.  25,  s'est  abaissée,  au  30  juin  1894,  à 
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307.211  fr.  53,  grâce  aux  remises  en  or  natif  qui  ont 
continué  à  se  maintenir  à  un  chiffre  assez  élevé. 

Déduction  faite  des  charges,  dépen-es  et  pertes  di- 
verses, les  bénéfices  se  sont  élevés  à  140.113  fr.  69, 
à  répartir  suivant  les  prescriptions  statutaires.  L'at- 
tribution aux  actions  a  été  de  96  fr.  20  par  action,  soit 
19  fr.  24  0/O  du  capital  nominal. 

Le  fonds  de  réserve  a  sa  limite  légale  et,  au  30  juin 
1894,  les  1.200  actions  de  la  Banque  se  répartissaient 
ainsi  qu'il  suit  :  433  actions  en  Europe  et  767"  dans  la 
colonie. 

La  Banque  du  Sénégal,  dont  les  actions  sont  imma- 
triculées à  Saint-Louis,  dispose  d'un  capital  de  600.000 
francs,  représenté  par  :  1»  16.800  fr.  de  rente  3  0/0 
amortissable  :  402.975  fr.  70;  2<>  la  différence  197  mille 
24  fr.  30  est  comprise  dans  le  fonds  de  roulement,  en 
attendant  un  moment  favorable  pour  être  convertie  en 
rentes.  Le  fonds  de  réserve  statutaire  a  atteint  sa  limite 
légale  de  300.000  fr.  depuis  le  30  juin  1893. 

Après  déduction  des  charges  et  dépenses  diverses,  les 
bénéfices  ont  été  de  172.859  fr.  46  à  répartir  suivant  les 
prescriptions  statutaires. 

L'attribution  aux  actions  a  été  de  65  fr.,  soit  13  fr.  50 
pour  100  du  capital  nominal,  chiffre  supérieur  de  2  0/0 
à  celui  du  dividende  de  l'exercice  précédent. 

Le  mouvement  général  des  affaires,  pendant  l'exer- 
cice 1893-1894,  a  compris,  pour  les  escomptes,  prêts  et 
avances,  5.093.59i  fr.  53,  et  pour  les  opérations  de 
change,  6.996.075  fr.  30.  soit  un  total  de  12.089.669  fr.  83 
en  augmentation  de  394.328  fr.  62  sur  l'exercice  précé- 
dent. 

Les  importations  de  numéraire  faites  par  la  Banque 
du  Sénégal,  pendant  l'exercice  1893-1891.  se  sont  éle- 
vées à  9(10.000  fr.  ;  elles  ont  été  nécessitées  par  l'achat 
des  arachides.  r 
*** 

Nous  arrivons  à  la  Banque  de  Vlndo-Chine  dont  le 
chiffre  d'affaires  dépasse  de  35  0/0  environ  celui  de 
toutes  les  autres  Banques  coloniales  réunies. 

Le  capital  de  cet  Etablissement,  porté  à  12  millions, 
est.  représenté  par  24.000 actions  de  500  fr.  nominatives, 
libérées  de  125  francs  seulement  ;  au  30  juin  1894,  les 
fonds  de  prévovance  et  de  secours  s'élevaient  au  chiffre 
global  de  1.546.707  francs.  Mais  la  baisse  de  la  piastre 
qui  a  dépassé  16  pour  cent  l'an  dernier  a  eu  son  contre- 
coup sur  les  opérations  de  la  Banque  de  V Indo-Chine 
dont  le  terrain  d'affaires  se  trouve  exclusivement  situé 
dans  les  pays  à  circulation  d'argent. 

Nous  nous  empressons  de  vous  dire,  lisons-nous  dans  le 
•compte  rendu  aux  actionnaires,  par  IVxercice  1894,  que  cette 
diminution  est  plus  apparente  que  réelle-,  ou  tout  au  moins 
qu'elle  doit  être  considérée  comme  moindre,  si  l'on  tient 
compte  de  la  baisse  du  change  qui  s'est  produite  en  1894,  et 
en  raison  de  laquelle  les  montants  en  piastres  ont  dû  être  éva- 
lués à  un  taux  inférieur  d'environ  15  0/0  à  celui  de  l'an- 
née 1893. 

Quoi  qu'il  en  soit,  les  chiffres  relevés  par  la  Commis- 
sion de  surveillance,  pour  l'année  1893,  donnent  un 
mouvement  total  de  194.232.776  fr.,  dont  89.691.434  fr. 
pour  les  prêts  et  avances  et  104.541.341  fr.  pour  les  opé- 
ra lions  de  change.  Déduction  faite  des  prélèvements 
statutaires,  le  dividende  servi  pour  ledit  exercice  aux 
actions  a  été  de  10  fr.  pour  le  premier  semestre  et  de 
10  fr.  pour  le  second,  soit  ensemble  20  fr  ou  46  0/0  du 
capital  versé,  chiffre  égal  à  celui  du  dividende  de  1892. 

Pour  189 1,  le  rapport  à  l'assemblée  des  actionnaires 
contient  les  données  suivantes,  relatives  au  mouvement 
général  des  opérations  : 

Francs 


Succursale  de  Saigon,  agences  de  Pnom- 

Penh  et  de  Hong-Kong   85.962.430 

Succursale  d'IIaïphong,  agences  d'Hanoï 

et  d  e  To  u  ra  1 1  e   35 . 275 .215 

Succursale  de  Pondichéry   34. 336.1609 

Succursale  de  Nouméa   23.447.416 

Soit  un  total  de   179. 021 . 670 


n   diminution  de  15.211.106  francs  sur  1893. 


La  circulation  des  billets  au  porteur  dans  les  diverses 
succursales  a  atteiut  les  chiffres  de  20.916.000  francs 
au  30  juin  1894  contre  18.604.000  francs  en  1893,  et  de 
22.076^000  francs  au  31  décembre  1894  contre  20.926.000 
francs  en  1893.  Le  chiffre  le  plus  élevé  a  été  de 
23.215.000  francs  en  novembre  ;  dans  tout  le  cours  de 
l'année,  la  circulation  n'est  pas  descendue  au-dessous 
de  20.000.000  de  francs. 

L'augmentation  —  ainsi  s'exprime  le  rapport  —  est  encore 
plus  importante  qu'elle  ne  le  parait,  en  raison  de  la  diminu- 
tion de  15  0/0  d'une  année  à  l'autre  dans  l'évaluation  en  francs 
du  chiffre  de  notre  circulation  fiduciaire  en  Indo-Chine  où 
nos  coupures  sont  établies  en  piastres.  C'est  en  Cochinchine 
surtout  que  cette  augmentation  s'est  produite  ;  dans  nos 
autres  colonies,  la  circulation  fiduciaire  oscille  généralement 
autour  des  mêmes  chiffres,  sans  présenter,  dans  un  sens  ou 
dans  l'autre,  d'écarts  bien  importants. 

Dans  ces  conditions,  les  bénéfices  nets  se  sont  élevés 
à  un  total  de  773.749  francs  pour  toute  l'année  1894,  et 
le  dividende  réparti  entre  les  24.000  actions  du  fonds 
social  a  été  de  20  francs  pour  les  deux  semestres. 

Nous  n'entreprendrons  pas  d'analyser  le  compte 
rendu,  si  lucide  et  si  concluant,  qui  a  été  soumis  à  l'as- 
semblée des  actionnaires  du  15  mai  dernier  ;  mais  en 
ce  qui  concerne  les  succursales  et  agences  de  l'Indo- 
Chine,  nous  devons  signaler  la  décroissance  des  achats 
de  remises  sur  Hong-Kong,  car  elle  touche  de  nrès  au 
problème  monétaire  dont  l'Economiste  Européen  ne 
cesse  de  s'occuper. 

*** 

La  principale  cause  de  cette  décroissance  a  résidé 
dans  la  rareté  et  la  cherté  du  numéraire  ;  elle  est 
décrite  d'une  façon  lumineuse  dans  le  travail  que  nous 
avons  sous  les  yeux  : 

La  piastre  mexica;ne,  comme  vous  le  savez,  Messieurs,  est 
la  monnaie  qui  circule  presque  exclusivement  en  Indo-Chine 
et  dans  les  ports  de  la  Chine  ouverts  au  commerce  européen. 
Or,  les  nouvelles  conditions  économiques  dans  lesquelles  se 
trouve  le  Mexique,  dont  les  importations  d'Europe  ont  consi- 
dérablement diminué  tandis  que  ses  exportations  ont 
augmenté,  font  que  ce  pays  n'a  plus  à  effectuer,  pour  solder 
la  balance  de  son  commerce,  d'aussi  importants  envois  de 
numéraire  que  par  le  passé.  La  piastre  mexicaine  s'est  donc 
considérablement  raréfiée  sur  tous  les  marchés,  et  les  prix 
des  quelques  lots  que  l'on  parvenait  à  se  procurer  ont,  dans 
le  cours  de  toute  l'année,  notablement  dépassé  la  valeur  de 
leur  parité  d'argent  fin.  C'est  pour  remédier  à  cet  état  de 
choses  si  préjudiciable  aux  transactions  ,  pour  rendre  son 
commerce  indépendant  de  la  situation  économique  du  Mexi- 
que, que  la  colonie  de  Hong-Kong,  répugnant  à  adopter  le 
yen  japonais,  comme  l'avaient  fait  antérieurement  les  Eta- 
blissements anglais  de  Singapore  et  des  Détroits,  et  tout 
récemment  le  royaume  de  Siam,  a  demandé  l'autorisation  de 
faire  frapper  une  nouvelle  monnaie  semblable,  en  titre  et  en 
poids,  au  yen  japonais,  et  qui  prendrait  le  nom  de  britislt. 
dollar.  Le  Gouvernement  anglais,  comprenant  qu'il  affran- 
chirait ainsi  le  commerce  de  ses  nationaux  en  Chine  des 
entraves  apportées  par  la  pénurie  de  la  piastre  mexicaine,  a 
fait  droit  à  cette  réclamation  ;  de  grandes  quantités  du  nou- 
veau dollar  sont  en  ce  moment  en  cours  de  frappe  dans  les 
monnaies  de  Bombay  et  de  Calcutta. 

De  notre  côté,  dans  l'impossibilité  où  nous  nous  trouvions 
de  ravitailler  par  des  achats  de  piastres  mexicaines,  devenues 
introuvables,  nos  encaisses  métalliques  qui  diminuaient  de 
jour  en  jour,  nous  avons  demandé  au  Gouvernement  l'auto- 
risation, qui  précédemment  nous  asait  été  donnée  à  plusieurs 
reprises,  !de  faire  frapper  à  la  Monnaie  de  Paris  des  piastres 
françai-ès  de  commerce. 

Le  Ministre  des  finances  n'a  pas  cru  devoir,  à  ce  moment, 
nous  accord-r  l'autorisation  sollicitée;  elle  constituait,  ce- 
pendant, le  seul  moyen  d'approvisionner  nos  succursales  du 
numéraire  nécessaire  à  leurs  opérations  et  aux  besoins  du 
commerce. 

Nos  tentatives  pour  acheter  des  piastres  mexicaines  eu 
quantité  suffisante  continuant  à  rester  infructueuses,  nous 
avons  été  contraints  d'augmenter  nos  taux  d'escompte  el 
d'achats  de  remises  sur  la  Chine. 

La  Chirabre  de  commerce  de  Saigon,  émue  de  cette  situa- 
tion, a  émis  le  vœu,  appuyé  par  les  autorités  locales,  que  le 
yen  japonais,  que  l'on  pouvait  facilement  se  procurer  à  Sin- 
gapore et  au  Japon,  pût  librement  circuler  en  Indo-Chine  el 
y  avoir  cours  légal  à  l'instar  de  la  piastre  mexicaine  et  de  la 
I  piastre  française  de  commerce. 
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Nous  n'avons,  en  ce  qui  nous  concerne,  aucune  objection 
à  l'introduction  en  IndorChino  de  cette  monnaie,  étant  données 
tés  idées  des  Asiatiques  pour  lesquels  toute  monnaie  neat 
considérée  quo  comme  un  lingot  de  métal  dont  l  elbgio  ga- 
rantit simplement  Le  titre  et  le  poids.  Mais  nous  comprenons 
lu  rèousnance  du  (ionvernement  fiançais  a  laisser  s  accli- 
mater .Unis  nos  colonies  une  nouvelle  monnaie  étrangère, 
provenant  d'un  pays  qui' n'accorde  pas  la  réciprocité  de  oircu 
lation  à  la  piastre  française  de  commerce.  Aussi,  tout  en 
reconnaissant  que  l'introduction  du  yen  japonais,  demandée 
par  la  Chambre  de  commerce  de  SaSeon  à  laquelle  "  «aiest 
jointes  les  Chambres  de  commerce  d  Uaiphong  et  d  Hanoi, 
constituerait  un  palliatif  à  la  crise  monétaire  devenue  aiguë, 
avons-nous  insisté  de  nouveau  auprès  du  Gouvernement  pour 
obtenir  l'autorisation  de  faire  frapper  des  piastres  françaises, 
bien  que  ce  mode  de  ravitaillement  ait  toujours  ete  pour 
nous  le  plus  onéreux,  contrairement  à  ce  qu  on  a  semble 
croire  dans  certains  milieux. 

Se  rendant  compte  que  c'était  là  l'unique  remède  à  une 
situation  dont  les  conséquences  pouvaient  devenir  funestes 
pour  notre  colonie,  le  Ministre  des  finances  a  bien  voulu 
nous  autoriser,  tout  récemment,  à  faire  frapper  à  la  Monnaie 
de  Paris,  des  piastres  françaises  en  quantité  suffisante  pour 
ravitailler  nos  encaisses  et  satisfaire  aux  demandes  du  com- 
merce. Nous  nous  sommes  immédiatement  mis  en  mesure 
d'acheter  l'argent  tin  nécessaire,  et.  d'ici  peu,  l'approvision- 
nement en  numéraire  de  l'Indo-Chine  sera  assuré.  Mais  il  est 
indispensable  qu'à  l'avenir,  l'autorisation  de  faire  frapper, 
suivant  les  besoins  de  nos  encaisses  et  du  commerce,  soit 
librement  accordée,  pour  nous  éviter  de  nous  trouver  dans 
un  état  d'infériorité  vis-à-vis  de  nos  concurrents. 

L'adoplion  de  celte  mesure  aura  pour  résultat  de  substituer 
progressivement  en  Indo-Chine  la  piastre  française  à  la 
piastre  mexicaine.  C'est  là,  du  reste,  pour  la  France,  dans  les 
pays  d'Extrême-Orient,  un  moyen  d'influence  morale,  dont  le 
Gouvernement  anglais  s'est  bien  rendu  compte,  en  décidant 
la  création  du  British  Dollar  destiné  à  circuler  à  Hong-Kong 
et  dans  les  détroits,  qui  pénétrera  peu  à  peu  en  Chine,  et  y 
siiDplantera  également  la  piastre  mexicaine. 


Dans  une  étude  sur  la  «  Grise  monétaire  en  Indo- 
Chine  d  (Economiste  Européen  du  9  juin  1894,  5"  vol.), 
M.  Edmond  Théry  avait  déjà  fait  ressortir  les  incon- 
vénients de  la  suspension  de  la  frappe  de  la  piastre  de 
commerce  franco isc,  et  les  avait  signaés  à  l'attention 
du  Ministre  des 'finances.  Cet  appel  a  été  entendu  et  on 
a  compris  enfin,  en  haut  lieu,  l'importance  de  la  faute 
commise,  faute  qui  a  permis  à  l'Angleterre,  en  frappant 
un  british  dollar,  de  prendre  une  place  que  nous  avions 
volontairement  abandonnée  en  Extrême-Orient. 

Mais  une  aulre  question  se  pose  aujourd'hui  :  Quel 
sera  le  poids  des  pièces  dont  la.  Banque  de  l'Indo-Ch  ine 
va  alimenter  la  circulation  en  Extrême-Orient  ? 

On  sait  que  la  piastre  rie  commerce  française, 
frappée  de  1885  à  1889  à  l'Hôtel  des  monnaies  de  Paris, 
au  litre  de  0,900  pesait  27  grammes  '315,  tandis  que  la 
piastre  mexicaine  (légalement  au  titre  de  0,90:27),  ne 
pèse  que  27  grammes  015,  et  que  le  yen  japonais,  au 
titre  de  0,90  i.  ne  pèse  que  2(5  grammes  956. 

Si  on  persiste  à  frapper  des  pièces  identiques  aux 
anciennes,  en  titre  et  en  poids,  les  inconvénients  que 
nous  avons  signalés  jadis  ne  tarderaient  pas  à  se  repro- 
duire ;  les  piastres  de  commerce  françaises  continue- 
raient à  être  drainées,  comme  elles  l'ont  toujours  été, 
par  les  spéculateurs  cambistes  de  l'Extrême-Orient, 
pour  être  transformées  en  lingots  et  envoyées  aux 
Hôtels  des  monnaies  de  Tokio  et  d'Osaka. 

C'est,  en  somme,  une  véritable  prime  que  notre  Gou- 
vernent nt  alloue  aux  spéculateurs  étrangers,  et  il  dé- 
passe ainsi  le  but  visé.  Au  surplus,  l'écart  de  1  0/0 
environ  e>t  supporté,  selon  tcuie  évidence,  par  le  com- 
merce indo-chinois  et  par  le  Gouvernement  lui-même. 

En  résumé,  les  Chambres  de  commerce  de  Saigon, 
d'Haïplioi  g  et  d'Hanoï  ayant  réclamé  l'introduction  en 
Indo-Chine  du  yen  japonais,  il  semblerait  tout  naturel 
d'adopter,  comme  viennent  de  le  faire  les  Anglais  poul- 
ie british  dollar,  ie  poids  de  cette  monnaie  ayant  cours 
sur  les  divers  marchés,  depuis  Singapore  jusqu'à  Yoko- 
hama en  paVsaht  par  Shanghaï.  On  réaliserait  ainsi 
une  économie  de  239  milligrammes  par  piastre,  ou, 
plus  exactement,  de  232  milligrammes  d'argent  lin, 


sans  soulever  la  moindre  protestation  «le  lapait  de  La 
clientèle  asiatique. 

Nous  soumettons  l'idée  à  qui  de  droit,  dans  l'espoir 
qu'il  n'est  pas  trop  tard  pour  la  prendre  en  console 
ration. 

C.-li.  Wehrung. 


Société  Foncière  Lyonnaise 


En  conclusion  d'un  article  consacré  à  la  Société  Fon- 
cière Lyonnaise  et  paru  dans  l'Economiste  Européen 
du  11  août  1894,  nous  écrivions  : 

La  situation  de  la  Société  Foncière  Eyatmaiise  est.  donc 
aussi  bonne  maintenant  qu'on  pourrait  le  désirer;  et  elle  se 
foriiiiera  d'année  en  année,  par  suite  de  la  diminution  pro- 
gressive de  sa  dette,  par  l'augmentation  de  la  réserve  légale, 
et.  surtout  par  les  réalisations  faites  avec  soin  et  sans  sacri- 
fices, des  terrains  dont  etle  est  encore  propriétaire. 

Nous  sommes  heureux  de  voir,  en  compulsant  le 
rapport  lu  à  l'assemblée  des  actionnaires  de  la  Société 
tenue  le  29  du  mois  écoulé,  que  nous  avions  bien  pro- 
nostiqué. Certainement,  les  variations  survenues  de- 
puis notre  dernière  étude  sont  peu  importantes,  mais  il 
ressort  des  chiffres  que  nous  allons  soumettre  à  nos 
lecteurs,  que  le  Conseil  d'administration  ne  vise  qu  a 
remplir 'exactement  le  programme  qu'il  s'est  tracé  an- 
térieurement. T. 

Voici  donc,  en  milliers  de  francs,  le  bilan  établi  au 
31  décembre  dernier  et  que  nous  comparons  à  ceux  des 
exercices  précédents  : 


ACTIF 


1892 


1893 


1894 


En  Caisse  et  dans  les  Banques.. .  4  303  14 

Actions  et  cautionnements   f|B  «™  -, 

Débiteurs   2-">à  *-'*J 

Terrains  à  Paris,  Nice,  Cannes,  _  .  . 

Ospedaletti,  San-Remo  et  divers  24.4.9  Mémoire  Mémoire 

"  1  fr.  1  lr. 
Maisons  en  rapport  (210 au 31  déc. 

1892  et  211  au  31  déc.  1893  et  au 

31  déc.  1894)   66.404  00.5/9  6S.3?6 

Intérêts  dans  la  Société  des  Nou- 
veaux Quartiers  de  Paris,  sur 

95  maisons   14-603  14.604  14.604 

Primes  amorties  sur  obligations.  »  s* 

Comptes  d'ordre  -   3oo  2b  0/ 

Obligations  rachetées   »  ** 

Capital  non  versé   oO.OOO  »  » 

Fr.  158.950  84.517  84.152 

«À»»  1892  1893  1894 


Dû  sur  acquisitions  d'immeubles.  253 
Créanciers  divers  et  comptes  cou- 
rants des  Sociétés  annexes   14.28b 

Créanciers  divers  ,  

Emprunts  hypothécaires  :  _^ 

A  terme  fixe   Î2  \™7 

Amortissables  à  long  ternie   l/.8ot 

Obligation»   7-940 

Prorata  d'intérêts  dus  mais  non 

échus  

Comptes  d'ordre  :   divers  verse- 
ments anticipés  sur  actions   b.lo4 

Actionnaires   * 

Coupons  à  payer   <?{ 

Rése-ve  légale   48b 

Amortissements  de  la  dette   » 

Réserve  spéciale  

Provision  pr  risques  immobiliers  » 

Produits  des  ventes  de  terrains. .  » 

-    Profits  et  Perles  : 

Bénéfices  des  exercices  antérieurs  939 

Bénéfices  de  l'exercice  1892    508 

Provision  pour  éventualités  di- 
verses el  créances  douteuses  ...  » 

Capital   100.000 

Bénéfice  de  l'exercice   »_ 

Fr.  158.950 


219 

1.234 
1.869 
27.094 
168 


92 
186 
547 
187 

» 

143 


1.68S 
5()  ono 
1.090 


217 

1.403 
121 
26.939 
161 


37 
220 
607 
380 

136 

732 

35 


1.688 
50.000 
1.476 


8i.ol7  84.152 
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Quant  au  compte  de  Profits  et  Pertes,  il  se  présente 
comme  suit  : 

1893  1894 

intérêts  des  créances  Fr.  68.348  51  011 

Loyers  nets  de  la  Société  et  dividende 
de  la  Société  des  Nouveaux  Qaar- 

t  iers  de  Paris   2 . 902 . 693  2 . 904 . 927 

Fr.  2.971.041  ■  2.955.938 

dont  il  y  a  lieu  de  déduire  : 

pour  1893  pour  1894 

Intérêts.  Fr.  1.436.560  1.085.510 

Irais  généraux   120.3H5  118.533 

Impôt  du  timbre  sur  actions   60  000  60  000 

.— ..       ,  sur  obligations....  15.' 653  20"l70 

laxe  des  biens  de  mainmorte. .    .  5S  402  » 

Amortissements  ,   190'.379  106.048 

D.  Total   1.881.388  1.481.261 

bénéfice   1.089.653  1.475.677 

Fr.    2.071  041     2. 955. 938 

Il  y  a  peu  à  ajouter  à  ce  qui  précède.  Les  terrains,  par 
exemple,  sont  toujours  portés  pour  1  franc,  bien  que 
les  démarches  continuent  pour  réaliser  dans  de  bonnes 
conditions  cette  partie  du  domaine.  En  1894,  il  en  a  été 
vendu  pour  732.250  fr.  48.  Cette  somme  a  servi  d'a- 
bord, pour  un  montant  de  110.396  fr.  37,  à  alimenter  la 
réserve  légHle  ;  quant  au  solde  de  021.854  fr.  11  il  sera 
porté  au  compte  «  Provisions  pour  risques  immobi- 
liers »  ouvert  l'année  précédente.  Et  dans  le  but  de  faci- 
liter les  transactions  à  intervenir  sur  ses  terrains  de 
Nice,  la  Société  Foncière  Lyonnaise  n'a  pas  hésité  à 
concourir,  par  une  subvention,  à  l'établissement  d'un 
tramway  électrique  appelé  à  les  desservir.  De  même, 
sur  d'autres  points,  la  Société  s'applique  à  développer 
les  éléments  de  plus-value  de  ses  propriétés,  en  favori- 
sant la  création  de  nouveaux  moyens  detransportet  de 
distribution  d'eau. 

En  ce  qui  reya'de  la  Dette  hypothécaire,  qui  s'élevait 
a  1.869.047  fr  80  au  31  décembre  1893,  elle  n'était  plus 
au  31  décembre  dernier  que  de  121.151  fr.  65;  mais  ce 
solde  sera  acquitté  à  l'échéance  du  16  juin  prochain. 
Par  suite,  les  remboursements  effectués  en  1894  se  sont 
élevés  à  1.747.896  fr.  15,  et  il  y  a  été  pourvu  par  les 
rentrées  de  créances,  les  prix  de  vente  de  terrains  en- 
caissés, et  un  découvert  momentané  porté  au  compte 
«  Créditeurs  divers  ». 

Si  nous  passons  aux  Obligations,  nous  voyons 
qu'elles  ont  été  favorisées  d'un  amortissement  de 
1.j.>.092  fr.  02,  et  que,  de  plus,  il  en  a  été  achtté  pour 
31.949  fr.  05.  De  sorte  que  cette  dette  a  diminué  de 
177.641  fr.  07. 

En  dehors  des  obligations  en  circulation  et  qui  attei- 
gnent un  montant  de  26.938.564  fr.  69,  la  Société  n'a 
plus  de  passif  permanent.  On  peut  donc  hardiment 
avancer  maintenant  que  sa  situation  est  normale  et 
qu'elle  ne  fera  que  se  fortifier  à  l'avenir. 

Pour  terminer,  mentionnons  que  les  profits  réalisés 
en  1894  par  la  Société  Foncière  Lyonnaise  ont  permis 
la  répartition  d'un  dividende  aux  actions  de  14  francs 
contre_  10  francs  en  1893,  payable  par  moitié  le  15  juin 
et  le  15  décembre,  et  le  report  à  nouveau  d'un  montant 
de  75.677 fr.  03. 

A.  Léchenet. 


COMPAGNIE  DE  CHEMIN  DE  FER 

de  Sâo-Paulo  et  Rio-Grande 


Le  8  juin  courant,  deux  de  nos  grands  Etablisse- 
ments de  crédit:  la  Société  Générale  pour  favoriser 
le  développement  du  commerce  et  de  l'industrie  en 
France,  et  la  Société  Générale  de  Crédit  Industriel  et 


Commercial  procèdent,  à  leur  siège  social,  dans  toutes 
leurs  agences  et  bureaux  de  quartier,  et  de  concert 
avec  la  Caisse  Générale  de  Reports  et  de  Dépôts,  de 
B-  uxelles,  à  l'émission  de  50.000  obligations  5  0/O  de 
500  francs,  remboursables  par  voie  de  tirages  en 
90  ans,  de  la  Compagnie  du  chemin  de  fer°de  Sâo 
Paulo  et  Rio  Grande. 

En  nous  référant  au  prospectus  que  nous  avons  sous 
les  yeux,  nous  trouvons  que  la  Compagnie  de  Sâo 
Paulo  et  Rio  Grande  jouit,  pendant  trente  ans,  d'une 
garantie  dinté  êts  or  du  Gouvernement  Brésilien  sur 
la  base  de  27  deniers  sterling  par  milreis,  soit  2.835 
francs  par  conto,  conformément  aux  décrets  des  9-14 
novembre  18S9,  7  avril  et  9  iuin  1890,  20  juin  1891, 
1°>'  août  1892  et  2  juin  1893.  D'un  autre  côte  la  Com- 
pagnie prend  à  sa  charge  et  en  ce  qui  concerne  les  obli- 
gations dont  il  s'agit,  les  impôts  brésiliens  présents  et 
futurs,  s'engage  à  contracter  un  abonnement  auprès 
de  l'Administration  du  Timbre  pour  les  impôts  fran- 
çais, et  s'interdit  la  conversion  ou  le  remboursement 
anticipé  avant  1905. 

La  Compagnie  du  Chemin  de  fer  de  Sâo  Paulo  et 
Rio  Grande  a  son  siège  à  Rio-de  Janeiro  et  une  délé- 
gation à  Paris.  Son  capital  est  de  24.000  contos,  divisé 
en  60.000  actions  de  200  milreis  libérées  de  10  0/0  et 
devant  rester  nominatives  jusqu'à  leur  libération.  Elle 
est  concessionnaire,  pendant  90  ans,  d'environ  186.}  kilo- 
mètres de  chemin  de  fer,  à  voie  d'un  mètre,  dont  938 
kilomètres  environ  pour  la  ligne  principale  qui  a  une 
station  commune  à  Ponta-Grossa  avec  la  Compagnie 
Générale  des  Chemins  de  fer  Brésiliens,  au  fleuve 
Uruguay  avec  la  Compagnie  des  Chemins  de  fer  Sud- 
Ouest  Brésiliens,  et  à  i'Itararé  avec  la  Compagnie  de 
Sorocabana. 

Le  produit  de  l'emprunt  présenté  le  8  courant  au 
public  français,  qui  doit  être  versé  directement  parles 
établissements  émetteurs  au  Gouvernement  Fédéral  du 
Brésil,  entre  les  mains  de  ses  agents  à  Londres,  est 
de.stiné  à  construire  la  partie  de  la  corn  espion  faisant 
suHe  au  réseau  de  la  Compagnie  des  Chemins  de  fer 
brésiliens.  Les  études  de  ce  réseau  sont  déjà  approu- 
vées par  le  Gouvernement;  les  fournitures  de  matériel 
sont  faites  par  des  Sociétés  métallurgiques  de  premier 
ordre;  un  contrat  à  forfait  a  été  passé  pour  la  cons- 
truction: enfin  un  contrôle  sera  exercé  par  un  comité 
technique  d'ingénieurs  ayant  son  siège  à  Paris  et  un 
délégué  au  Brésil. 

La  garantie  kilométrique  accordée  par  le  Gouverne- 
ment Fédéral  Brésilien,  conformément  aux  décrets 
la  concession,  est  affectée,  par  privilège,  au  service  de 
l'intérêt  et  de  l'amoriissement  des  obligations  qui  ne 
peuvent  être  émises  qu'en  nombre  tel,  que  le  service 
de  cet  intérêt  et  de  cet  amortissement  ne  dépasse  pas 
le  montant  de  la  garantie  accordée  pendant  trente 
années.  En  outre,  les  obligations  de  la  Compagnie  de 
Sao  Paulo  et  Rio  Grande  ont  comme  garantie  générale, 
conformément  à  la  législation  en  vigueur  mu  B -esil 
(décrets  du  Gouvernement  brésilien  des  17  janvier  1890 
et  15  septembre  1893),  tout  l'actif  et  tous  les  biens  de 
la  S  ciété  situés  au  Brésil,  avec  préférence  sur  toutes 
autres  créances.  Enfin,  et  aussi  longtemps  que  durera 
la  construction,  le  Gouvernement  du  Brésil  s'engage 
à  en  payer  les  intérêts  en  or,  à  raison  de  6  0/0  l'an. 

Les  obligations  dont  nous  parlons  sont  offertes,  jouis- 
sance du  1er  mai  dernier,  au  cours  de  405  francs,  paya- 
bles :  20  fram-s  en  souscrivant;  85  fr.  à  \\  répartition 
du  12  au  15  juin  ;  150  fr.  le  8  juillet  et  150  fr.  le  8  août. 
Les  souscripteurs  pourront  se  libérer  à  toute  époque, 
sans  escompte,  au  taux  de  4  0/0  l'an  ;  s'ils  usent  de 
cette  faculté  à  la  répartition,  ils  reçoivent  une  bonifi- 
cation de  1  fr.  50  Le  prix  d'émission  ressort  alors  à 
403  fr.  50,  ce  qui  représente  un  placement  à  plus  de 
6  0/0,  sans  tenir  compte  de  la  prime  de  remboursement 
et  de  la  jouissance  acquise. 

J.  M. 
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NITRATE  RAILWAYS 


L'Assemblée  dos  actionnaires  de  la  Compagnie  des 
Nitrate  Raikoays  s'est  tenue  le  28  couranl  à  Londres. 
En  présence  de  la  baisse  qui  s'est  produite  depuis  quel- 
ques jours  sur  les  actions  de  cette  entreprise,  la  réunion 
qui  vienl  d'avoir  lieu  présentait  un  intérêt  particulier. 
Nous  croyons  donc  devoir  en  rendre  compte  aujour- 
d'hui en  nous  basant,  comme  lors  de  nos  études  des 
4,  11  et  18  mai,  sur  les  documents  officiels  com- 
muniqués. 

Disons  d'abord  que,  selon  le  rapport  lu  aux  inté- 
ressés, le  bénéfice  net  de  l'exercice  1894  s'est  élevé  à 
350.050 liv.  sterl.  En  ajoutant  à  ce  montant,  le  solde 
reporté  de  l'année  1893,  on  arrive  au  produit  net  de 
111.663  liv.  sterl.,  dont  il  faut  déduire  les  charges  so- 
ciales, services  des  obligations  et  frais  divers,  soit 
140.301  liv.  sterl.  Il  reste  alors  271.362  liv.  sterl.  Les 
dividendes  payés  en  juillet  1894  et  en  janvier  1895 
ayant  absorbé  une  somme  de  269.109  liv.  sterl.,  il  reste 
à  reporter,  à  compte  nouveau,  un  solde  de  2.282  liv.  st. 

Comme  nous  le  faisions  remarquer  nous-mêmes  dans 
l'Economiste  Européen  du  4  mai,  l'exercice  1894  n'a 
pas  été,  en  fin  de  compte,  tout  à  fait  aussi  favorisé  que 
l'exercice  1893.  Toutefois,  d'après  les  chiffres  fournis, 
les  résultats  obtenus  sont  loin  d'être  défavorables.  En 
premier  lieu,  et  en  dépit  de  la  réduction  des  tarifs 
entrés  en  vigueur  le  ier  janvier  1894,  les  recettes  brutes 
sont  en  augmentation  de  17.490  liv.  sterl.  Et  celte  aug- 
mentation aurait  été  certainement  plus  forte  si  le  trafic 
du  district  de  Lagunas,  nouvellement  ouvert,  n'avait 
commencé  à  atteindre  une  importance  considérable  que 
pendant  le  dernier  trimestre  de  l'année.  Il  est  vrai  que, 
d'un  autre  côté,  les  dépenses,  qui  ont  nécessité  un  im- 
portant prélèvement  sur  le  report  à  nouveau  de  1893, 
ont  augmenté  considérablement  en  1894,  dépassant 
celles  de  1893  de  74.797  liv.  sterl.  Mais  la  cause  en  est 
à  la  ré  luction  des  tarifs  et  au  manque  de  trafic  dans  le 
district  de  Lagunas.  La  mise  en  marche  de  trains  qui 
transportaient  des  marchandises,  sans  bénéfice  et  sans 
fret  de  retour,  devait  naturellement  contribuera  de  tels 
résultats.  Enfin  il  faut  bien  parler  d'un  chapitre  qui  a 
attiré  l'attention:  c'est  celui  du  compte  de  Profits  et 
Pertes  qui  porte,  au  débit,  40.000  liv.  sterl.  pour  rabais 
et  perte  sur  le  change. 

Or.  de  ces  40.00U  liv.  sterl.,  25  000  se  rapportent  s 
des  ristournes  consenties,  au  début  de  1894,  à  des  Com- 
pagnies qui  n'avaient  pas  encore  fait  de  contrats,  et 
qui  étaient  disposées  à  en  passer  aux  mêmes  conditions 
que  les  autres  Compagnies.  Quant  au  solde  de  15.000 
livres,  il  provient  de  pertes  sur  le  change.  Or,  d'une 
part,  la  ristourne  de  25.000  livres  ne  se  reproduira  pas 
dans  les  exercices  futurs,  et,  d'un  autre  côté,  la  récente 
loi  monétaire  au  Chili  permet  d'entrevoir  une  plus 
grande  fermeté  du  change.  On  pput  donc  espérer,  en 
Drenant  en  considération  le  solde  net  de  profits  de  1894, 
les  améliorations  en  perspective,  l'augmentation  de 
trafic  à  provenir  de  la  mise  en  exploitation  complète 
de  Lagunas,  l'économie  qui  peut,  être  réalisée  sur  la 
dette  obligations  5  0/0,  la  Compagnie  pouvant  obtenir 
de  l'argent  à  4  O/O,  etc.,  on  peut  espérer,  disons  -nous, 
que  les  dividendes  futurs  atteindront  au  moins' 15  0/0. 

Toutes  ces  explications  ne  sont  pas  contenues  dans  le 
Rapport  lu  à  l'Assemblée;  mais  M.  le  colonel  North 
président  de  la  Compagnie,  les  a  données  de  vive  voix' 
ainsi  que  nous  le  faisions  pressentir  dans  notre  Marche 
financier •du  24  courant.  Il  en  a  même  donné  beaucoup 
d  autres.  lia  fait  ressortir,  par  exemple,  que  depuis  sept 
ans  la  Compagnie  avait  distribué  à  ses  actionnaires, 
en  dividendes,  156  1/4  0/0  de  leur  capital,  en  dehors 
d'un  bonus  de  180. 000  liv.  sterl.  En  ce  qui  regarde  une 
réclamation  de  48  000  liv.  sterl.  faite  par  la  Compaonie 
au  Gouvernement  Chilien,  il  a  déclaré  que,  en  admet- 
tant que  la  Compagnie  n'obtînt  pas  g*in  de  cause  elle 
ne  perdrait,  de  ce  fait,  pas  plus  de  2.000  liv  sterl 
par  suite  de  la  mise  à  un  fonds  de  réserve  spécial  de 
47.000  liv.  sterl.  Il  a  dit  aussi  qu'il  avait  tellement 


Qonliance  dans  l'affaire,  qu'il  avait,  le  mois  précédent, 
ach«té  encore  pour  son  propre  compte,  et  au  pri  de 
20  liv.  sterl.,  looDi)  actions  ordinaires;  que  la  France 
et  la  Belgique  s'intéressaient  tellement  a  l'entreprise 
que,  sous  peu,  chaque  pays  aurait  un  représentant 
dans  le  (  louseil  d'administration,  afin  que  l'on  pût  bien 
apprécier  sa  manière  de  travailler,  etc. 

M.  le  colonel  North  a  encore  parlé  du  cours  qu'il 
entrevoyait  sur  les  actions  de  la  Nitrate  Railways:  de 
la  campagne  menée  par  quelques-uns,  campagne  qui 
n'avait  pas  nui  à  la  Compagnie,  mais  au  seul  public; 
de  la  concurrence  des  autres  Chemins  de  fer  qui  n'avait 
pas  été  profitable  à  l'un  et  qui  paraissait  ne  pas  devoir 
réussir  davantage  à  l'autre.  En  un  mot  il  a  donné  tous 
les  renseignements  des  plus  circonstanciés,  renseigne- 
ments auxquels  il  ne  nous  reste  plus  rien  maintenant 
à  ajouter. 

A.  L. 
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Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 
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PARIS  ET  SUCCURSALES 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Banque  : 

24  mai  30  mai 

Or   2  051. 110  916    2.052  225  341 

Argent...    1  245  674.6^0    1.24P  567  956 

3  299. 7S5  536    3.301.793  298 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour  

Portefeuille  Paris  S  ™e\s  Çfis  

t  Effets  Etranger  

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)  

Rentes  disponibles,.  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spécial  e  

Divers   

Total  

PASSIF 

Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  car.. al  

Réserves    (  Loi  du  17  mai  1834   •  ■ 

mobilières  )  planques  département. 

[  Loi  du  9  juin  18o7  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales. 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescjmpte  du  dernier  semestre  

Divers   

Total  


21  mai 


3.299.785  536 


87  217 
171 .531  234 


205.513. 762 

1  282.000 

2  187  700 
136  596.062 
152  934.183 
140.000.000 

10.000.000 
2.980.750 

99.6?6.ftfiS 
100.000.000 
4.000.000 

15.287.737 

4.118.541 
8.407.444 
88. 687. 529 


4. 506. 026. 319 


182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4.000.000 
8.407.444 
3.509.917.300 
17  098  323 
27.408  472 
192.683.756 
400  611  246 
t>1 . 199.  «  17 
1.615.209 
6.510  761 
782  337 
63.151  285 


4.506.C26.319 


30  mai 


3.301.793.298 


6.914 
211.086.281 


301  527.103 
1. 367. 000 
2.187  000 
135  596.646 
152.942.895 
140.000.000 
10.000.000 
2.980.750 
99.625.568 
100.000.000 
4.000.000 
15.254.513 

4.546.211 
8.407.444 
84  974.142 


4.579.297.469 


182.500.000 
8.002.313 
10.000.000 
2.980.750 
9.125.000 
4.000.000 
8.407.444 
.546  657.3.25 
15.603.422 
27  140.576 
197  761.075 
414.219.667 
76. 184.804 
1.571  178 
6.759.621 
782.337 
67.59S.953 


4.579.297.469 


Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Circulation  

Encaisse  ,  

Portefeuille  

Avances  aux  partie. 

—       à  l'Etat.... 
Compt.  cour.  Trésor 
—  part... 
Taux  d'Escompte 

Primo  de  l'or  

Bénéfices  nets  


4  juin 

2  juin 

1"  juin 

1891 

1892 

1893 

millions 

millions 

millions 

3.047.5 

3.133.5 

3  475.0 

2.5o3  7 

2  850  3 

2.991.6 

676  8 

513  4 

579.2 

288.7 

332.4 

318.4 

140.0 

140.0 

140.0 

122.8 

209  6 

UO  2 

520  3 

494.8 

426.4 

3  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 
2  0/00 

3  0/00 

pair 

9.656  6 

5.863.5 

3.959.7 

3)  mai 

30  mai 

1891 

1895 

millions 

millions 

3  3'i4  7 

3  516.6 

3  053  4 

3.301.7 

680.8 

515.6 

285.4 

290.0 

140.0 

140.0 

166.2 

197.7 

443.5 

490.4 

2  %  0/0 

2  0/0 

pair 

pair 

5.404.1 

2.213.4 

I 
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Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

I  a  loi  belge  du  15  février  1895  a  autorisé  le  rembour- 
sement delà  Dette  3  1/2  0/0,  lr«,  2e  et  3e  séries,  ou  sa 
conversion  en  une  nouvelle  Dette  3  0/0,  avec  jouis- 
sance à  compter  du  li  r  mai  1895,  comportant  trois  sé- 
ries correspondant  aux  trois  séries  du  3  1/2  0/0  con- 
verti, et  dont  les  coupons  sont  payables,  savoir  : 
Pour  la  l'e  série,  les  1er  janvier  et  1er  juillet, 

  2e  série,  les  Ie1'  mai  et  1er  novembre, 

  3e  série,  les  1er  février  et  1er  août. 

Chaque  série  est  divisée  de  coupures  dp  2.000,  1.000, 
500,  200  et  100  f'r.  de  capital,  ou  00,  30,  15,  G  et  3  fr.  de 

Par  suite,  la  Chambre  syndicale  a  décidé  qu'à  partir 
du  20  mai  dernier  mois,  les  rubriques  sous  lesquelles 
les  rentes  belges  3  0/0  et  3  1/2  0/0  sont  inscrites  à  la 
Cote  officielle  sont  remplacées  par  les  rubriques  sui- 
vantes : 

ire  Rubrique.  —  Rente  3  0/0  1873  et  3  1/2  0/0,  2e  sé- 
rie, convertie  à  3  0/0,  2e  série,  à  partir  du  1er  mai  1895. 
Jouissance  courante,  1er  mai  1895 

Sous  cette  rubrique,  sont  négociables  :  1<>  les  titres 
du  3  0/0  1873;  2»  et  les  titres  du  3  1/2  0/0,  2e  série, 
jouissance  mai  et  novembre,  qui  continuent  à  circuler, 
coupon  du  1er  mai  détaché,  jusqu'à  leur  échange  ulté- 
rieur contre  les  nouveaux  titres  du  3  0/0, 2e  série,  jouis- 
sance mai  et  novembre. 

2e  Rubrique.  —  Rente  3  1/2  0/0,  1™  série,  convertie 
à  3  0/0,  lre  série,  à  partir  du  1er  mai  1895.  Jouissance 
courante  :  janvier  1895. 

Sous  cotte  rubrique,  sont  négociables  les  titres  nou- 
veaux du  3  0/0,  1'°  série,  jouissance  janvier  et  juillet, 
délivrés  en  échange  du  3  1/2  0/,  1™  série  et  dont  les 
deux  premiers  coupons,  échéant  le  1er  juillet  1895,  sent 
payables,  savoir  :  le  coupon  no  1,  à  raison  de  1  fr.  16 
par  titre  de  100  fr.,  représentant  l'intérêt  à  3  1/2  0/0 
couru  du  1er  janvier  au  30  avril  1895  :  et  le  coupon 
n°  2,  à  raison  de  0  fr.  50,  représentant  l'intérêt  à  3  0/0 
couru  du  1er  mai  au  30  juin  1895. 

3e  Rubrique.  —  Rente  3  1/2  0/0,  3e  série,  convertie  à 
3  0/0,  3e  série,  à  partir  du  1er  mai  1895.  Jouissance 
courante  :  février  1895.  . 

Sous  cette  rubrique,  sont  négociables  les  titres  nou- 
veaux du  3  0/0  3e  série,  jouissance  février  et  août, 
délivrés  en  échange  du  3  1/2  0/0  3e  série,  et  dont  les 
deux  premiers  coupons  échéant  le  l*r  août  1895  sont 
payables  savoir  :  le  coupon  n<>  1,  à  raison  deO  fr.  87 
par  titre  de  100  fr.,  représentant  l'intérêt  à  3  1/2  0/0 
couru  du  l1'''  février  au  30  avril  189o;  et  le  coupon, 
n"  2,  à  raison  de  0  fr.  75,  représentant  l'intérêt  à 3  0/0 
couru  du  1er  mai  au  31  juillet  1895. 

Pour  tous  les  emprunts  3  0/0  ci-dessus  désignés,  les 
négociations  à  terme  auront  lieu  par  1.500  fr.  de  rente 
et°les  multiples.  Elles  seront  soumises  à  la  double 
liquidation  et  au  courtage  fixe  de  25  fr.  par  1 .500  fr. 
de  rente.   


L'assemblée  générale  extraordinaire  des  actionnaires 
de  la  Société  du  «  Petit  Parisien  »  en  date  du  19  mars 
dernier,  a  volé  le  dédoublement  des  actions  et  des  parts 
bénéficiaires.  •  ...  . 

Par  suite,  la  Chambre  syndicale  a  décidé  que  depuis 
le  27  mai  dernier,  les  actions  et  les  parts  bénéficiaires 
de  ladite  Société  ne  sont  plus  négociables  qu'en  titres 
nouveaux,  savoir  : 

10  000  actions  de  250  fr.,  entièrement  libérées  et  no- 
minatives, numéros  1  à  9708  et  11709  à  12000,  titres 
jaunes,  datés  du  19  mars  1895,  coupon  35  attaché; 
'   Et  .35.000  Parte  bénéficiaires  au  porteur,  titres  bleus, 
datés  du  19  mars  1895,  coupon  35  attaché. 


Les  titrps  de  5  000  et  10.000  fr.  de  capital  des  Em- 
prunts Suisses  3  1/2  0/0  1887  et  1889  et  Rente  3  0/0  des 
<  '.hemins  de  fer,  qui  portent  au  verso  des  mentions  de 


transfert,  seront  désormais  négociables  à  la  Bourse  de 
Paris,  à  la  condition  que  la  signature  du  représentant 
du  Conseil  fédéral  apposée  aubas  de  ces  mentions  soit 
légalisée  par  M.  le  Ministre  plénipotentiaire  de  la 
Confédération  Suisse  à  Paris. 

Les  titres  se  trouvant  dans  ces  conditions  devront 
être  déposés  à  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas,  qui 
se  chargera  d'obtenir  cette  légaiiation. 


Bons  du  Trésor.  —  Par  décision  du  Ministre  des 
finances,  en  date  du  24  mai  1895,  l'intérêt  attaché  aux 
Bons  du  Trésor  a  été  fixé  ainsi  qu'il  suit  à  partir  du 
mercredi  25  mai  inclusivement  : 

Al  i/2  0/0  pour  les  Bons  de  trois  mois  à  un  an. 


Caisse  nationale  d'Epargne.  —  Voici  le  Tableau 
des  opérations  de  la  Caisse  Nationale  d'Epargne  effec- 
tuées pendant  le  mois  d'avril  1895  : 

Versements  reçus  de  220.278  déposants,  dont  37.307 
nouveaux  *   36 . 763 . 494  67 

Remboursements   à  129.151  dépo- 
sants,   dont  27.400 
pour  solde   33.296.368  56  \ 

Rentes  achetées  à                         /    33.354.151  81 
403  déposants,  pour            ^  t 
un  capital  de   557.783  25  J  

Excédent  de  recettes   2.909.342  86 

Nombre  de  comptes  existant  au  30  avril  1895  : 
2.382.121. 


Gaz  et  Eaux.  —  L'assemblée  générale  ordinaire  des 
actionnaires  a  eu  lieu  le  22  mai.  Après  avoir  entendu 
la  lecture  des  rapports  du  Conseil  et  du  Commissaire, 
elle  a  approuvé  le  bilan  et  les  comptes  tels  qu'ils  lui 
étaient  soumis  et  fixé  le  dividende  de  l'exercice  1894  à 
22  fr.  50  par  action,  comme  les  années  précédentes. 

Ce  dividende  sera  mis  en  paiement  à  partir  du  15 
juin  prochain,  à  raison  de  21  fr.  60  par  action  nomina- 
tive et  20  fr.  74  par  action  au  porteur. 


Anciens  Etablissements  Cail.  —  L'assemblée  géné- 
rale ordinaire  des  actionnaires,  après  avoir  entendu  la 
lecture  des  rapports,  a  approuvé  le  bilan  et  les  comptes 
de  l'exercice  1894,  tels  qu'ils  étaient  présentés  par  le 
Conseil.  Les  commissaires  des  comptes  MM.  Barbier  et 
Carrère,  ont  eu  leurs  pouvoirs  renouvelés  pour  l'exer- 
cice en  cours. 


Banque  de  Tunisie.  —  L'assemblée  générale  ordi- 
naire des  actionnaires  a  eu  lieu  le  25  mai.  Après  avoir 
entendu  la  lecture  des  rapports,  elle  a,  à  l'unanimité, 
approuvé  dans  toutes  leurs  parties  les  comptes  de 
l'exercice  1894  et  fixé  le  dividende  y  afférent  à  12  fr.  50 
par  action  libérée  de  250  fr.,  comme  l'année  dernière. 

L'assemblée  a  en  outre  réélu  comme  administrateur 
M  Eugène  Pereire,  président  du  Conseil,  dont  le  man- 
dat prenait  fin,  ot  nommé  aux  mêmes  fonctions 
MM.  Hachette  et  Wiener.  MM.  Lepape  et  Astruc  ont 
été  réélus  respectivement  comme  commissaire-adjoint, 
pour  l'exercice  en  cours. 


Mines  de  Malfidano.  —  L'assemblée  générale  ordi- 
naire des  :ictioimaires  a  eu  lieu  le  27  mai.  Après  avoir 
entendu  la  lecture  des  rapports  du  Conseil  et  des  com- 
missaires, les  actionnaires  ont,  à  l'unanimité,  approuve 
Les  comptes  de  l'exercice  1894  tels  qu'ils  leur  étaient 
présentes  et  fixé  le  dividende  à  44  fr.  par  action  de  ca- 
pital dédoublée,  sur  lesquels  un  acompte  de  12  fr.  ->0  a 
été  payé  en  novembre,  et  à  31  fr.  50  par  action  de  jouis- 
sance,' également  dédoublée.  Le  dividende  des  actions 
de  jouissance,  et  le  solde  de  celui  des  actions  de  capi- 
tal, seront  mis  eu  paiement  le  1er  juin,  sous  déduction 
des  impôts. 
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M.  Raymond  Fournier,  administrateur  sortant,  a  été 
réélu. 

Les  commissaires  des  comptes,  MM.  Van  Hymbeck 
et  Cousin  ont  vu  renouveler  leur  mandat  pour  l'exer- 
cice 189."). 


Jardin  d'Acclimatation.— Le  Conseil  d'admistratiou 
de  la  Société  du  Jardin  Zoologique  d' Acclimatait  ion  de 
Paris  s'rst  réuni  le  13  mai  et  a  décidé  de  s'adjoindre, 
en  qualité  d'administrateurs,  MM.  le  comte  de  Fels, 
EUgaud,  baron  Henri  de  Rothschild,  Rodoecanachi,  Abel 
Leblanc  et  marquis  de  Saint-Paul. 

11  a  décidé,  en  outre,  de  porterie  capital  de  1. 500. 000  fr. 
à  2:050.000  fr.,  par  la  création  de  1.100  actions  nou- 
velles, lesquelles  actions  ont  été  immédiatement  sous- 
crites par  les  membres  du  Conseil  et  d'autres  per- 
sonnes. 


Banque  Transatlantique.  —  Les  actionnaires  se 
sont  réunis  en  assemblée  générale  le  18  mai.  Le  rap- 
port du  Conseil  d'administration  et  le  rapport  du  com- 
missaire des  comptes  établissent  que  la  situation  de  la 
Banque  Transatlantique  est  toujours  favorable.  Ces 
deux  rapports  ont  été  adoptés  à  l'unanimité  dans 
toutes  leurs  parties. 

Le  dividende  de  l'exercice  1894  a  été  fixé  à  12  fr.  50, 
sur  lesquels  6  fr.  §5  ont  été  distribués'  le  1er  janvier 
dernier.  Le  solde  deGfr.  25  sera  payé  à  partir  du  1er  juil- 
let prochain.  Les  administrateurs,  MM.  Jules  Forti. 
Pierre  Caillât  et  Charles  Jolibois  ont  été  réélus  et 
M.  Lepape,  commissaire  des  comptes  a  été  maintenu 
dans  ses  fonctions  pour  l'exercice  1895. 


Forges  de  Châtillon  et  Commentry.  —  Voici  les  réso- 
lutions volées  par  les  actionnaires  à  l'assemblée  géné- 
rale tenue  le  18  mai  : 

•  1°  Approbation  de  l'inventaire  des  comptes  de  l'exer- 
cice clos  le  31  décembre  1894  ; 

2"  Distribution  d'un  dividende  de  35  fr.  par  action 
payable  :  17  fr.  §0  le  15  juin  et  17  fr.  50  le  15  décembre 
prochain,  sous  déduction  des  impôts; 

2°  Réélection  de  MM.  Bordet,  Bret  et  Germain,  ad- 
ministrateurs sortants  ; 

4o  Réélection  de  MM.  de  Carrère,  Passy  et  Suquet, 
commissaires  nommés  pour  l'exercice  1894  et  fixation 
de  leur  rémunération  ; 

5°  Autorisation  dans  les  termes  de  l'article  40  de  la 
loi  du  24  juillet  1867  pour  les  administrateurs  q>u  peu- 
vent ou  pourront  avoir  des  intérêts  dans  des  entreprises 
en  relations  d'affaires  avec  la  Compagnie. 


Mines  et  Usines  de  Borax.  —  L'assemblée  géné- 
rale tenue  à  Lyon  le  16  mai  a  approuvé  les  comptes  de 
1894,  fixé  le  dividende  à  25  fr.  par  action  et  nommé 
M.  Fontaine  commissaire-censeur  pour  l'exercice  en 
cours. 

A  titre  extraordinaire,  l'assemblée  a  voté  certaines 
moditica'ions  aux  statuts  rendues  nécessaires  par  la 
réduction  du  capital-actions  de  la  Société.  Le  capital 
primitif  était  de  6  millions,  on  le  réduit  à  4.800.000  fr., 
divisé  eu  48.000  actions  de  100  fr.,Pt  l'on  crée  2.400  obli- 
gations de  500  francs,  ensemble  1.200.000  fr.  rappor- 
tant 4  0/0.  Les  obligations  pourront  être  amorties 
lorsque  les  ressources  le  permettront.  Ainsi,  dés  cette 
année,  le  Conseil  amortira  200.000  fr.  d'obligations. 
C'est  un  commencement  indirect  d'amortissement  sur 
les  actions. 


Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas.  —  Voici  les 
résolutions  votées  à  l'assemblée  générale  du  9  mai  1895: 

L'assemblée  générale  approuve  dans  toutes  leurs 
parties  le  rapport  et  les  comptes  de  l'exercice  1894,  tels 
qu'ils  sont  présentés  parle  Conseil  d'administration,  et 
fixe  à  35  fr.  par  action  le  montant  du  dividende  pour 
cet  exercice. 

Un  acompte  de  20  fr.  sur  le  dividende  ayant  été  payé 
le  1er  janvier  dernier,  le  solde,  soit  15  francs  par  action, 
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sera  payé  à  partir  du  l''1'  juillet  1895,  sous  déduction 
des  impôts  établis  par  les  lois  de  finances. 

L'assemblée  générale  réélit  administrateurs  MM.  11. 
Baniberger,  Ch.  Demachy,  A.  de  Cerminy  et  J.  Stem, 
administrateurs  sortants. 

File  confirme  les  nominations  faites  à  titre  provi 
soire  par  le  Conseil,  de  MM.  R.  de  Bauer,  et  Ed. 
Nœtzlin. 

File  réélit  censeur  M.  Choppin  de  Janvry,  censeur 
sortant. 

Elle  nomme  enfin  MM.  E.  Leviez  et  TimmermaE 
commissaires  pour  l'exercice  1895. 


Transports  Maritimes  à  Vapeur.  —  Dans  leur  as- 
semblée générale  du  30  avril  dernier,  les  actionnaires 
de  la  Société  Générale  de  Transports  Maritimes  à  Va- 
peur ont  décidé  de  payer,  à  dater  du  2  mai  dernier,  Ja 
somme  de  15  fr.  par  action,  solde  du  dividende  de 
l'exercice  1894,  coupon  n°  42. 

Le  coupon  n°  42  étant  le  dernier  attaché  aux  actions 
actuelles,  ces  titres  seront  échangés,  sans  conformité  de- 
numéros,  à  une  date  qui  sera  ultérieurement  indiquée. 

La  durée  de  la  Société  a  été  prorogée  de  30  années,  à 
dater  du  18  mars  1895. 


Banque  de  l'Indo-Chine.  —  L'assemblée  générale 
a  eu  lieu  le  15  mai  1895.  Après  avoir  entendu  la  lecture 
du  rapport  du  Conseil,  les  actionnaires  ont,  à  l'unani- 
mité, voté  les  résolutions  suivantes  : 

le  L'assemblée  approuve  les  comptes  des  deux  semes- 
tres de  l'exercice  1894  tels  qu'ils  sont  présentés  par  le 
Conseil  d'administration. 

Elle  fixe  à  20  fr.  par  action  (sur  lesquels  10  fr.  ont  déjà 
été  payés,  à  titre  d'acompte,  le  2  janvier  dernier),  le 
chiffre  du  dividende  annuel,  et  décide  de  reporter  à 
l'exercice  1895  le  reliquat  disponible  de  9.745  fr.  46  ; 

2ù  L'assemblée  ratifie  la  nomination  de  MM.  de  Mon- 
planet  et  Hély  d'Oissel  comme  administrateurs  pour 
deux  ans,  eu  remplacement  de  MM.  de  la  Bouillerie  et 
Ch.  Sautter,  décédés; 

3°  L'assemblée  renouvelle  pour  une  période  de  cinq 
années  les  pouvoirs  de  MM.  Denormandie,  Ailard  et 
Mercet,  administrateurs  sortants. 


Le  Dividende  du  Canal  de  Suez.  —  Le  Conseil 
d'administration  de  la  Compagnie  du  Canal  de  Suez, 
dans  sa  séance  du  20  mai,  a  décidé  de  proposer  à  l'as- 
semblée générale  des  actionnaires,  qui  aura  lieu  le 
5  juin,  de  fixer  ainsi  qu'il  suit  le  revenu  total  de  l'exer- 
cice 1894  : 

Brut  Net 

Par  action  de  capital  Fr.    96  652     90  » 

—  de  jouissance   71  652     66  446 

—  de  fondateur   40  367     37  694 


RECETTES    DES   CHEMINS   OE    FER    FRANÇAIS  (Grandes 
Compagnies)  du  14  au  20  niai  1895  (20»  semaine) 
(En  miUiors  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 

Kilomètres 
exploités 

Rec.  br.  de 
lasemaine 

Rec.  br.  depuis 
le  larjanvier 

Différence 
pr 1895 

1895 

1894 

1895 

1894 

Etat  

2.761 

816 

792 

13 

379 

13 

476 

97 

Paris-Lyon-Méditer . 

8.6.1 

7.354 

6.826 

129 

189 

129 

1  92 

+ 

96 

—  Rhône  au  Mont-Ceuis 

133 

93 

92 

1 

783 

1 

829 

45 

—  Chemins  Algériens.. 

513 

149 

m 

2 

720 

2 

472 

+ 

248 

Nord  

3.699 

3.547 

3.529 

69 

615 

70 

(  SJ 

471 

Ouest  

5.350 

3  003 

3.140 

49 

710 

51 

454 

— 

1 

74  i 

Orléans  

6.773 

3.524 

3  35» 

59 

181 

60 

'82 

1 

OOO 

Er.t  

4 . 802 

3  073 

3  228 

•19 

321 

50 

751 

827 

<VIidi  

3.136 

1.867 

1.^83 

33 

161 

31 

91  0 

+ 

1 

261 

897 

105 

79 

2 

103 

1 

9S6 

+ 

116 

Bône-Guelma  voie  larg. 

6Û7 

83 

49 

1 

319 

992 

+ 
+ 

417 

—         voie  étroite 

128 

15 

6 

233 

107 

125 

Ouest- Algérien  

296 

46 

39 

833 

721 

112 

Arzew  à  Kralf Allah. . 

214 

Ï2 

21 

507 

495 

+ 

11 

Médoc  

101 

22 

25 

3S2 

135 

53 

696 
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Berlin,  30  mai  1895. 

Clôture  du  Reichstag.  —  La  Réforme  des  Bourses  retardée.  —  Régime 
fiscal  de  l'alcool.  —  La  Dette  de  l'Empire.  —  Disparition  de  nos 
c  inq  milliards.  —  Nos  Navires  à  Kiel.  —  Recettes  d'avril.  —  Les 
Emission?  de  la  «  Disconto  »  et  de  la  «  Dresdner  Bank  ». 

Un  message  impérial  a  prescrit  la  clôture  de  la  ses- 
sion du  Beichstag.  Sa  dernière  séance  a  eu  lieu  le 
24  mai.  Son  dernier  vote  a  été  l'adoption  en  troisième 
lecture  du  projet  de  loi  sur  l'alcool.  11  n'a  pu  être  saisi 
du  projet  de  loi  sur  la  réforme  des  Bourses  et  sur  la 
répression  de  la  concurrence  déloyale.  Le  premier 
projet  *st  toujours  combattu  avec  ardeur  dans  les 
sphères  intésessées.  Même  le  Congrès  des  juristes  de 
Cologne  lui  a  fait  un  accueil  défavorable.  En  attendant, 
le  Conseil  fédéral  a  rayé  ce  projet  de  son  ordre  du 
jour,  ainsi  que  celui  qui  avait  trait  aux  obligations 
des  vendeurs  pour  la  conservation  des  valeurs  étran- 
gères. 

Les  conservateurs  agrariens  en  sont  fort  marris. 
Mais,  comme  le  dit  la  Gazette  de  Cologne,  que  n'ont- 
ils  déposé  un  projet  de  loi  au  Reichstag  ? 

La  nouvelle  loi  sur  l'alcool  entrera  prochainement 
en  vigueur.  Je  me  permets  de  rappeler  que  ses  disposi- 
tions essentielles  ne  peuvent  guère  exercer  d'influence 
funeste  sur  le  marché  international.  La  production  sera 
plutôt  limitée  que  développée  :  les  primes  d'exportation 
ne  dépasseront  pas  5  marks  par  hectolitre  d'alcool  pur 
et  c'est  l'ensemble  de  la  production  industrielle  qui  en 
paiera  le  montant. 

Autre  disposition  : 

L'alcool  employé  par  les  fabriques  de  parfumeries 
liquides  est  aujourd'hui  exempt  d'impôt.  Pour  aug- 
menter les  recettes  du  Trésor,  une  délégation  du  Con- 
seil fédéral,  approuvée  par  l'assemblée  plénière,  a 
décidé  que  cette  exemption  disparaîtrait  à  dater  du 
1er  janvier  1896.  A  cet  effet,  des  mesures  seront  prises 
pour  qu'il  ne  soit  pas  délivré  cette  année  aux  fabri- 
cants des  quantités  supérieures  à  leur  plus  forte 
consommation  pendant  l'une  des  trois  dernières  années. 

Avant  la  clôture  de  la  session,  le  rapport  de  la  Com- 
mission de  la  Dette  de  l'Empire  a  éié  déposé  sur  le 
bureau.  Il  en  résulte  que,  à  la  fin  de  l'exercice  1893-94, 
le  montant  des  crédits  accordés  était  de  1.95i.268.721 
marks  88.  A  la  même  date,  l'émission  d'inscriptions  de 
rentes  avait  procuré  en  recettes  1.8!G.389.546  M.  43. 
Le  service  de  la  Dette  disposait  donc  d'un  excédent  de 
137.879.175  M.  45  au  1er  avril  1894. 

En  somme,  l'Empire  a  déjà  une  dette  supérieure  à 
2  milliards  un  quart.  Nos  cinq  milliards  soat  dévorés  : 
il  n'en  reste  plus  que  les  150  millions  déposés  dans  la- 
tour  de  Julius.  Quant  au  fonds  des  Invalides  tousses 
revenus  sont  absorbés  par  le  service  des  pensions 
militaires.  Il  n'y  a  plus  qu'un  reliquat  disponible  de 
85  millions  de  M.,  déjà  entamé  par  une  loi  récente  et 
qui  serait  dévoré  en  un  an  par  le  projet  de  solde 
d'honneur  à  décerner  aux  combattants  de  1870,  s'il 
était  adopté. 

Le  télégraphe  vous  a  annoncé  que  des  éboulements 
avaient  endommagé  le  canal  des  Deux-Mers.  L'Admi- 
nistration n'en  a  pas  connaissance.  M.  de  Bœ'tichcr  a 
formellement  déclaré  que  les  premiers  éboulements 
ne  pouvaient,  dans  aucun  cas,  retarder  l'inauguration 
du  canal. 

A  ce  propos,  les  Allemands  sont  fort  heureux  delà 
présence  des  escadres  étrangères  dans  la  rade  de  Kiel. 
mais  ils  sont  extrêmement  étonnés  du  bruit  fait  en 
France  à  l'occasion  de  l'envoi  de  quelques  navires 
français  à  Kiel.  Ils  sont  surpris  et  ne  comprennent 
pas  l'émotion  de  certains  patriotes.  Jamais  ils  n'ont 
attaché  aucune  importance  à  cet  envoi  de  navires 
français.  C'est  pour  eux  une  mesure  de  courtoisie  in- 
ternationale, dont  il  n'est  permis  de  tirer  aucune  déduc- 
tion politique. 


A  leur  avis,  la  participation  des  artistes  français  à 
l'Exposition  des  Beaux-Arts  de  Berlin,  est  beaucoup 
plus  significative  comme  symptôme  d'apaisement. 

On  connaît  le  résultat  des  recettes  de  J'Empire  pen- 
dant le  mois  d'avril.  Je  vous  en  envoie  le  développe- 
ment. Les  caisses  impériales  ont  reçu  92.058.883  M. 
contre  80.989.810  M.  en  avril  1894.  L'augmentation  est 
de  11.069.073  M.  Mais  il  en  faut  déduire  le  développe- 
ment des  dépenses  des  chemins  de  fer  et  des  postes 
et  télégraphes,  qui  dépassent  2.200.000  M. 

La  souscription  aux  actions  nouvelles  de  la  DLsconto- 
Gesellschafl  a  eu  un  succès  complet.  La  Société  la 
Disconlo-Gesellschaft  avait  formé  un  syndicat  de  ga- 
rantie lors  de  sa  dernière  émission  d'actions.  L'opéra- 
tion a  réussi  et  les  syndicataires  ont  reçu  un  dividende 
de  4  58  0/0. 

Une  opération  semblable  de  la  Dresdner  Banh  avait 
récemment  abouti  au  même  résultat. 
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BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue.. 
Autresengagements  


1895 


22  mai     Bit.  15  mai 


1.C90.878 
27.879 
10.038 
504.963 
68.254 
8  845 
41.091 


120.000 

30.000 
1.027  210 
566.098 
8.643 


+  12  545 
+ 
+ 
+ 
+ 


707 
212 
.402 
170 
341 
160 


non  mod. 
non  mod. 
—  24  033 
+  45.262 
+  30S 


1894 


23  mai     Bif.  15 


932.769 

28.889 

10.L75 
557.447 

79. (91 
6.408  + 

51.125  — 


+  43  081 
+  1.661 

—  702 

—  2.639 

—  11.149 
949 

5.074 


120.000  non  mod. 

30.000  non  mod. 
92i..t47  —  25.186 
584.212  +  51  231 

11.63414-  35 

r 


Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


Stock  métallique 
1893  1894 


1895 


30  avril  . . 
7  mai  .. 
15  —  .. 
23  —  .. 
30   —  .. 


30  avril 
7  mai 
15  — 
23  — 
30  — 


863,3 
861,6 
870,6 
884,3 
885,7 


875,4  1.070,3 
876,9  t  065,4 

889.7  1.078,3 

932.8  1.090.8 
935,4 


Circulation 
1893  1894 


1895 


1.012,7  1.005,9  1.095,7 
99U.4  989,6  1.074.3 
963,0  945,7  1.051,2 
931,6  9:-0,5  1.027,2 
947,0  932,9 


Lettres  de  change  et  prêts  sur  titres 
1893     1894  1895 


30  avril 
7  mai 
15  — 
23  — 
30  — 


758,9 
752.3 
748.6 
723,1 
740,0 


616,5 
63  4,4 

650,3 
636,5 
619,6 


603.2 
575.3 
5R5.6 
573.2 


Réserve  de  billets 
1893  1894 


30  avril. 
7  mai  , 
15  —  . 
23  —  . 
30   —  . 


177,1 
20 1, 2 

237,7 
282,0 
269,7 


199,7 
219,8 
276,0 
345,2 
337,0 


1895 

2C0,1 
217.4 
254,3 
291.5 


Les  Recettes  budgétaires  de  l'Empire.  —  Pendant 
le  mois  d'avril  1895  le  Trésor  de  l'Empire  a  effectué 
les  recettes  suivantes  : 

Différence  sur 
l'exerc.prêcéd. 

Marks 


Avril 
En 

Douanes   33.546.478 

Impôt  sur  le  tabac   564.723 

—  de  consommation  sur  le 

sucre   Ij.  165.576 

—  sur  le  sel   2.960.683 

—  de  distillation   720.605 

—  de     consommation  sur 

l'alcool  et  sui  taxe. ... . .  0.668.177 

—  sur  la  brasserie   2.528.669 

Taxe  transitoire  sur  la  biùrc   290.131 

Total   56. 445.042'  +  6.818.972 


+ 


+ 
+ 


+ 


6. 169.62? 
63.709 

1.102.994 
97.018 
203.788 

245.714 
129.487 
32.030 
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AUTRKX  RECETTES 

Timbre  des  cartes  à  jouer   96.502  f-  5.502 

—  des  lettres  do  change  .. .  715.840  -+-  10.57'J 

—  des  valeurs   1.458.8/1  H45.G78 

-     des  transactions   1.721.08!)  -f  900. :i. 4 

—  des  loteries  privées   204. 742  -f-  60.'i78 

—  des  loteries  d'Etat   761.0'iO  -f-  582.040 

Postes  et  télégraphes   25. 889.807  +  1.607.51*6 

Chemins  de  fer  impériaux   5.422.000  -f-  378.000 

Total   92.058.883   -f-  11. 061).  073 

I  .os  encaissements,  nets  des  drawbacks,  se  sont  élevés 
à  56. 3!  •">.  101  marks,  en  augmentation  réelle  do  5  mil- 
lions 914L555  marks. 

L'Impôt  de  Bourse  en  Allemagne.  —  Le  rende- 
ment total  de  l'enregistrement  en  Ailemagne.au  mois 
d'avril,  s'élève  à  4.140.192  marks,  en  augmentation  de 
2.248.510  marks  sur  le  rendement  d'avril  1894.  L'impôt 
sur  les  opérations  de  Bourse  en  particulier,  se  chiffre 
par  1.721 .030  marks,  contre  760.715  au  même  mois  de 
1894,  et  1.099  591  en  mars  189-j.  Le  timbrage  des  titres 
a  fourni  1.453  871  marks,  contre  807.098  en  avril  1894 
et  921.901,  en  mars  1895. 


Courrier  do  la  Bourse  de  Berlin 


Berlin,  31  mai  1895. 
La  liquidation  de  fin  de  mois  n'a  pas  été  très  difficile. 
Les  Crédit- Actien  manquaient  et  l'argent  des  reports 
6'est  élevé  au  taux  de  31/4  environ  Mais  on  a  annoncé 
une  affaire  nouvelle  de  bois  qui  devait  rapporter 
1/2  million  de  florins  au  Grédit-Anstalt  et  les  cours  se 
sont  élevés  de  3  0/0.  Cette  hausse  a  donné  du  ton  au 
marché. 

On  offre  quelques  valeurs  charbonnières  qui  ont 
légèrement  faibli,  mais  c'étaient  des  réalisations. 

En  somme,  la  situation  reste  bonne,  quoique  faible. 
Après  les  fêtes,  une  hausse  est  possibie. 


ANGLETERRE 


LA  SITUATION 


Londres,  30  mai  1895. 

Situation  politique.  —  Les  dividendes  des  Compagnies  de  Chemins 
de  fer.  —  Le  marché  monétaire.  —  Emprunt  chilien  et  Emprunt 
chinois. 

La  situation  ne  se  modifie  pas  et  les  bruits  de  disso- 
lution circulent  de  plus  belle  :  la  majorité  effective  de 
lord  Rosebery,  par  la  nou  velle  défaiie  du  parti  glads- 
tonien  à  Wai  wick-Leamington  et  la  nomination  de 
M.  Gullay  à  la  présidence  de  la  Chambre  des  Commu- 
nes, est  tombée  à  sept  voix,  et,  dans  ces  conditions,  il 
est  difficile  de  régner.  On  croit  que  la  dissolution  sera 
prononcée  dès  que  le  bill  relatif  à  l'Eglise  du  pays  de 
Galles  aura  été  repoussé  par  le  Sénat. 

Nous  montrions,  la  semaine  dernière,  que  la  situa- 
tion des  actionnaires  des  Banques  avait  été  peu  favo- 
rable l'année  dernière  ;  la  situation  des  actionnaires 
des  grandes  Compagnies  de  Chemins  de  fer  ne  paraît 
pas  être  beaucoup  plus  prospère. 

Il  e.-t  certainement  trop  tôt  pour  chercher  à  détermi- 
ner quel  sera  le  dividende  que  paieront  les  Compagnies 
pour  le  premier  semestre  de  l'année,  mais  on  peut  dé- 
clarer en  toute  certitude  que  ce  dividende  sera  infé- 
rieur à  celui  de  la  même  période  de  1894.  En  prenant 
les  quinze  principales  Compagnies  du  Royaume,  nous 
constatons,  en  effet,  que  les  recettes  brutes  ont  dimi- 
nué d'environ  5  0/0,  bien  que  la  période  avec  laquelle 
est  faite  la  comparaison  ne  puisse  pas  être  considérée 
comme  satisfaisante. 

Il  est  difficile  de  dire  quelles  ont  été,  cette  année,  les 
dépenses  d  exploitation,  mais  en  les  évaluant  au  même 
chiffre  que  l'année  précédente,  on  peut  conclure  que, 


sur  [a  diminution  importante  constatée  dans  les  re- 
cettes depuis  le  c  tencement  de  L'année,  la  perte 

nette  est  d'environ  500.000  livres. 

On  peut  admetlrp  qu'une  partie  de  la  perte  subie  sera 
regagnée  avant  la  On  du  semestre  :  Les  l'êtes  de  La  Pen- 
tecôte augmenteront  le  trafic,  on  persiste  è  constater 
des  signes  d'une  reprise  commerciale  dont  les  Compa- 
gnies de  Chemins  do  fer  «loi vent  bénélicier ;  tuais,  même 
dans  le  cas  où  le  trafic  subirait  une  forte  amélioration, 
on  ne  peut  s'attendre  à  ce  que  les  chiffres  de  l'année 
dernière  soient  obtenus,  et  les  actionnaires  ne  doivent 
espérer  des  dividendes  bien  satisfaisants.  Ceux-ci,  ce- 
pendant, ayant  pleinement  confiance  dans  la  solidité 
des  litres,  ne  sont  nullement  affectés  par  ces  résultats 
moins  satisfaisants,  et  l'on  peut  constater  ce  l'ait  que 
les  cours  des  actions  des  Compagnies  de  Chemins  de 
fer  progressent,  tandis  que  les  perspectives  de  dividen- 
des diminuent. 

Le  marché  monétaire  ne  sort  pas  de  son  inertie  ;  rien 
ne  fait  prévoir  que  la  pléthore  puisse  diminuer  et  c'est 
avec  une  difficulté  toujours  croissante  que  le  taux  pour 
le  meilleur  papier  à  trois  mois  est  maintenu  à  13/10  0/0. 
Les  probabilités  d'envois  d'or  aux  Etats-Unis  sont 
moindres  aujourd'hui  qu'elles  ne  paraissaient,  car  l'or 
que  le  syndicat  Morgan-Rothschild  s'était  engagé  à 
fournir  au  Trésor  américain  a  déjà  été  envoyé  à  New- 
York,  et  si  le  Trésor  américain  a  de  nouveaux  besoins 
de  métal  jaune,  il  est  probable  qu'il  s'adressera  à  la 
Banque  de  France,  les  conditions  de  Paris  étant  mo- 
mentanément plus  avantageuses. 

Un  nouvel  emprunt  de  2.000.<'00  de  livres  vient  d'être 
autorisé  par  le  Parlement  chilien,  mais  on  ne  sait 
pas  encore  si  le  Gouvernement  le  fera  en  argent  ou  en 
or,  et  l'on  ne  manquera  pas  de  spéculer  sur  les  chances 
qu'aura  cette  opération  de  se  traiter  en  faveur  de  l'un 
ou  l'autre  étalon. 

L'emprunt  chinois,  dont  on  a  tant  parlé,  peut  ame- 
ner également  des  retraits,  mais  en  dehors  de  cela,  il 
n'y  a  aucune  perspective,  de  demandes  pour  l'extérieur 
d'une  importance  telle  qu'elle  puisse  faire  impression 
sur  le  marché. 

L'emprunt  chinois,  que  je  viens  de  rappeler,  continue 
à  faire  l'objet  de  nombreuses  informations,  mais,  au- 
tant qu'il  est  possible  d'en  juger,  les  négociations  ne 
sont  pas  beaucoup  avancées.  Il  en  sera  ainsi  tant  que 
la  question  sino  japonaise  n'aura  pas  été  réglée.  On 
a  annoncé  que  la  France,  la  Russie  et  l'Allemagne  ont 
mis  le  Japon  en  demeure  de  fixer  le  montant  de  l'in- 
demnité qu'il  exige  pour  abandonner  la  péninsule  du 
Liao-Tung;  cette  information  est  prématurée,  une  telle 
mise  en  demeure  n'a  pas  été  faite,  des  négociations 
sont  seulement  engagées,  mais  elles  paraissent  pour- 
suivre leur  cours  à  la  satisfaction  de  tous  ;  on  espère 
qu'une  entente  pourrait  être  conclue  dans  une  quin- 
zaine. Alors  seulement  la  question  de  l'emprunt  pourra 
être  traitée  avec  utilité. 

On  a  annoncé  de  Formose  que  le  gouverneur  Tang  au- 
rait proclamé  la  République.  On  aurait  tort  d'attacher 
quelque  importance  à  ce  fait.  Il  est,  nous  en  convenons, 
indéniable  que  le  Japon  aura  à  réprimer  des  troubles 
assez  sérieux  avant  de  pouvoir  occuper  l'île,  mais  ces 
difficultés  ne  sont  pas  insurmontables  et  ce  n'est  pas 
de  ce  côté  que  pourra  se  rouvrir  la  question  d'Ex- 
trême-Orient. 
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BILAN  DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

29  Mai  1895 

Département  des  opérations  d'émission 
PASSIF 


Billets  créés. 


Liv.  st. 
5)1.  545  755 


Total   51. 545.755 


ACTIF 

Dette  fixe  de  l'Etat. . 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots 


Liv.  st. 
11.015.100 

5.784  900 
34.745  755 


Total   51.545.755 


I 

\m. 
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Département  des  opération 

PASSIF 

IjîVi  st. 

Capital  social....   14.553.000 

Réserve  et  profits  fit 

pertes   3. 050  713 

Trésor  et  administra- 
tion publique   9.215  12S 

Comptes  particuliers..  85.633.149 

Billctsàsept jours, etc.        1.5  224 


Total   62  504  210 


de  banque 
ACTIF 

Liv.  st. 

Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   13  601  606 

Portefeuilleetavanco»    20  441  443 

Billets  en  réserve   25  70"i  540 

Or  et  argontmonnayés  2.754.621 


Total   62.505  210 


STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


de 


DATE 

Or  monnayé 
et 
Lingots 

Circulation 
(excepté  les  | 
Dilletsà7jours) 

DÉPOTS 

Dispon.  dudép. 
des  opérations 
de  Banque 

RÉSERVE 

Proportion  de 
la  reserve  aux 
engagements 

Ta. h. 

du 
l'et- 

% 

20  Février  

37. 5i '2 

24  629 

41.836 

30.315 

29.673 

70 

2 

27   »  ...  

37.C81 

2..  795 

42.2M 

31.253 

29.09'! 

69 

M 

6  Mars  

Sfi  186 

25  071 

42  5  8 

32.108 

28  915 

67 

» 

1»  »   

36.  67 

al. "93 

41.116 

30.558 

28.874 

70 

20  »   

37 . 368 

21.679 

42.  ('94 

3'i.OiS) 

29.4.-3 

63 

» 

27  »   

3?. 

25.ZS7 

44.33-t 

33.434 

29.242 

65 

» 

3  avril  

37.714 

26  123 

42  950 

32.891 

28  420 

66 

» 

10  »   

3b  653 

26  316 

39.60J 

30.278 

27.136 

68 

17  »   

35  <55 

26.018 

40.357 

27.530 

68 

24  »   

37.  4W 

25.978 

41.810 

31.251 

■><  313 

67 

37.u30 

26  23S 

4i  698 

31  877 

27.Î97 

63 

8  »   

ÎHj.SMtS 

„:i  213 

42. Oïl 

32.2St) 

27.514 

6> 

3S  9S6 

25.798 

43.3' 1 

33.135 

27.9  9 

64 

1 

22  »   

37.1'  3 

25.523 

41  038 

33  376 

28.430 

64 

29  »   

f 37.500 

25  S 10 

44  76S 

31.046 

28.460 

63 

i  » 

Terre-Neuve.  —  D'après  une  dépêche  de  Saint-Jean, 
le  Gouvernement  de  la  Métropole  a  refusé  an  Gouver- 
nement local  d'accorder  aux  Américains  un  avantage 
spécial  sur  les  douanes,  qui  aurait  pu  nuire  aux  inté- 
rêts des  créanciers  anglais.  C'est  cette  interdiction  qui 
a  empêché  la  conclusion  de  l'emprunt  négocié  par 
Terre-Neuve  aux  Etats-Unis. 


Peruvian  Corporation.  —  D'après  le  Financial 
Times,  la  Peruvian  Corporation,  en  vue  de  compléter 
son  système  de  chemins  de  1er.  se  préparerait  à  faire 
une  nouvelle   émission  de  un  million  de  livres  en 

debentures.   

Clearing-House 

Résultat  des  compensations  dv  23  au  29  Mai 

Jeudi  21  mai    ...    £     17  309.000  I  Lund;  27  mai  £  2-î  691  000 

Vendredi  24  mai            57.579  000    Marii  28  mai    2O.923.00iJ 

Samedi  25  mai               25. 717.000  |  Mercredi  25  niai  ....  22.801  0P0 

Total  £  167  020  000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
été  de  £  122.082.000. 


Courrier  de  la  Bourse  <ie  Londres 


Les  Chemins  américains  n'ont  que  des  affaires  très 
restreintes,  sauf  le  Canadien,  qui  reste  demandé. 
Les  valeurs  diamantifères  sont  mieux. 
Le  Rio  est  en  réaction. 


Londres,  30  mai  1895. 
La  mauvaise  tenue  du  marché  des  mines  d'or,  qui  a 
continué  à  subir  des  liquidations  plus  ou  moins  forcées 
et  des  offres  suivies  de  provenance  continentale,  a 
exercé  son  influence  sur  l'ensemble  de  la  place  et  en- 
tretenu une  certaine  lourdeur.  Les  grandes  valeurs  de 
placement  ne  sont,  bien  entendu,  nullement  affectées 
par  cette  tendance,  mais  les  fonds  internationaux  et 
Iss  valeurs  de  spéculation  ont  témoigné  de  dispositions 
hésitantes.  La  semaine,  a  d'ailleurs  été  interrompue 
par  les  courses  d'Epsom  et  la  fête  ii-raélite,  qui  ont 
éloigné  du  marché  de  nombreux  spécuk  feurs:  f'àppro- 
prorhe  des  fêles  de  la  Pentecôte  contribue,  en  outre, 
à  restreindre  l'activité  du  marché.  En  clôture,  les  ten- 
dances se  relèvent. 

Les  fonds  internationaux  ont  suivi  les  mêmes  lluc- 
tuations  qu'à  Paris:  les  fonds  sud-américains  ont  été 
assez  calmes,  sauf  le  Péruvien,  qui  a  subi  quelques 
ventes  d"  réalisation. 

Le  Chinois  est  un  peu  plus  faible,  sur  les  lenteurs 
que  subit  la  conclusion  de  l'emprunt. 


AUTRICHE-HONGRIE 

LA  SITUATION 

Vienne,  29  mai  1895. 

La  Réforme  électorale  en  Autriche.  —  Un  Communiqué  officiel  sur 
la  situation  des  finances  hongroises.  —  La  Diète  hongroise. 

Le  Eeichsralh  ne  semble  pas  disposé  à  en  finir  de 
sitôt  avec  la  réforme  électorale  ;  il  a  repoussé,  en  effet, 
par  121  voix  contre  69,  la  discussion  immédiate,  de- 
mandée par  le  député  Jucac,  qui  se  trouve  ainsi  ajour- 
née jusqu'à  la  tin  de  la  session.  Pourtant  la  question 
continue  à  préoccuper  vivement  l'opinion  publique  f 
elle  sera  soulevée  demain  dans  un  grand  meeting  popu- 
laire convoqué  à  l'Hôtel  de  Ville,  où  les  chefs  du  parti 
ouvrier  exposeront  leurs  vues.  Ils  estiment  que  le  pro- 
jet du  Gouvernement  ne  fait  pas  une  part  assez  large 
à  la  classe  des  travailleurs  non  patentés. 

Dans  l'Economiste  européen  du  i«  mai  (n«  174), 
vous  avez  publié  une  information  sur  la  situation 
financière  de  la  Hongrie,  situation  qui  a  été,  depuis, 
très  comment!  e  dans  la  presse  locale  et  ètraugrae.  Le 
Gouvernement  irausleithanien  s'est  ému  des  commen- 
taires et,  pour  y  répondre,  il  a  fait  insérer,  dans  le 
Nemzet,  un  long* communiqué,  dont  voici  les  passages 
essentiels  : 

Le  simple  fait  que  les  recettes  des  impôts  en  Hongrie  ont 
accusé,  pendant  les  premiers  mois  de  l'année  courante,  des 
chiffres  inférieurs  à  ceux  de  l'année  précédente,  niais  non 
cependant  au  dessous  des  prévisions  budgétaires,  a  été  inter- 
prété, dans  les  milieux  hostiles  à  la  Hongrie,  coin  me  un  siège 
que  les  humées  de  l'Etat  hongrois  n'étaient  plus  dans  la 
même  situation  florissante  que  celle  dont  elles  témoignaient 
depuis  six  ans. 

Puis,  après  avoir  observé  qu'au  cours  des  années 
antérieures  des  moins-values  s'étaient  déj  i  produites, 
sans  que  pour  cela  l'exercice  se  soit  soldé  en  déficit,  la 
note  officieuse  ajoute  : 

Les  comptes  de  lin  d'année  pour  1894  ne  sont  pas  encore 
établis.  ,  .  .  . 

L'excédent  de  cette  dernière  année  ne  peut  pas  être  jprecise, 
mais  nous  sommes  en  mesure  de  pouvoir  affirmer  que  cet 
excédent  atteindra,  au  minimum,  17  millions  de  florins . 

En  dehors  de  cela,  l'Etat  peut  encore  disposer  des  tonds 
incamères  montant  à  2G.91i9.086  fl.:  de  sorte  que  lexcedenl 
en  existence  au  Trésor  s'élevait,  à  la  tin  de  l'année  lbiL,  a 
1 14.920.924  florins. 

Et  à  ce  montant  viendront  s'ajouter  les  sommes  pro- 
venant des  divers  impôts,  des  postes,  des  chemins  de 
fer.  etc.,  etc.,  devant  porter  l'excédent  à  lin  1891,  a 
1'):;  981  449  florins.  Il  est  vrai  qu'on  a  distrait  environ 
95  millions  pour  les  achats  d'or  et  l'amortissement  de 
la  dette. 

Il  convient  encore  d'y  ajouter  les  économies  r 'alisées  par 
les  roi, versions  et  qui  ne  s'élèvent  pas  à  moins  de  218.000.000 
de  florins  en  rente  or  4  0/0.  .... 

Le  total  des  bénéfices  des  conversions  a  ete  de  /2  millions 
de  llorins.  .   .  . 

Bien  que  ce  bénéfice  fût  entièrement  destine  en  principe 
aux  frais  afférente  à  la  reprise  des  paiements  eu  or,  ou  a 
réussi,  non  seulement  à  acheter  l'or  estime  nécessaire  au 
début  de  l'.  peration,  mais  encore  à  se  procurer  un  surplus 
,1e  17  millions  d'or,  el  cela-  sans  av-ir  besoin  de  négocier 
pour  pltis  de  24  millions  des  73  millions  de  rente  or  quon 
avait  disponibles. 

En  ce  qui  concerne  un  emprunt  d'Etat,  dont  il  a  été 
question  ces  temps  derniers,  la  note  officieuse  en  re- 
pousse l'idée  d'une  façon  absolue,  alors  même  qu  il  n  y 
aurait  plus  d'excédents.  On  s'est  occupé,  il  est  vrai, 
d'opérations sêveiittielles  justifiées  par  les  travaux  a  ac- 
complir aux  Porles  de  Fer,  travaux  que  des  conven- 
tions internationales  rendent  obligatoires  ;  cet  emprunt 
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doit  être  émis  dans  lo  courant  de  l'année.  Mais  le  Mi- 
nistre a  déclare  formellement  que  la  Hongrie  n'avait 
nul  besoin  d'un  emprunt  destiné  aux  dépenses  de  son 
administiation  intérieure  et  qu'on  ne  songeait  aucune- 
ment à  en  contracter  un. 
Voici  la  tin  du  communiqué  : 

Si  donc  la  situation  économique  se  montre  favorable,  on 
peut  espérer,  pour  l'année  courant»»,  un  excédent  île  20  à  22 
millions  qui,  dans  de.s  conjonctures  moins  favorables, peut  se 
réduire  à  une  somme  variant  entre  5  à  8  millions. 

Nous  estimons  en  conséquence,  qu'à  la  lin  de  l'année  189Ô, 
suivant  ce  que  seront  les  conditions  économiques,  il  y  aura, 
dans  les  caisses  du  Trésor,  entre  8ti  et  108  millions  de  florins 
et.  y  compris  la  rente  or  disponible  que,  du  reste,  on  neï-onpte 
nullement  à  négocier,  un  total  de  ir>3a  170  millions  de  florins. 

Il  nous  semble  parfait-ment  impossible  de  comprendre 
comment,  en  présence  d'un  pareil  état  do  eboses,  on  a  pu 
faire  com  ir  le  bruit  insensé  d'un  grand  emprunt  projeté  par 
l'Etat  et  dont  on  ne  craignait  même  pas  d'évaluer  l'importance 
à  des  centaines  de  millions. 

Dans  les  diverses  parties  de  la  Monarchie,  les  Diètes 
tiennent  actuellement  des  réunions  préparatoires.  C'est 
ainsi  que  les  délégués  hongrois  se  sont  réunis,  samedi 
dernier,  à  Budapest,  sous  la  présidence  de  M.  Jokai, 
doyen  d'âge,  pour  procéder  à  la  constitution  du  bureau. 
Le  comte  Aladar  Andrassy  a  été  élu  président  et  M.  Ko- 
loman  Szell  a  été  choisi  comme  vice-président.  Puis  on 
a  désigné  comme  secrétaires  les  députés  Alexandre  He- 
gedus,  Aurel  Munnig  et  comte  Antoine  Cziraky;  enfin, 
l'Assemblée  a  nommé  le  baron  Albert  Wodianer  ques- 
teur et  a  constitué  tes  diverses  Commissions  de  la  Diète. 

Les  Chambres  hongroises  ont  été  prorogées  jusqu'au 
26  septembre.   

Informations  Écoiips  et  ïïMcières 

Le  Commerce  extérieur  de  l'Autriche.  —  Les  sta- 
tistiques du  mouvement  du  commerce  extérieur  pen- 
dant h  s  quatre  premiers  mois  de  l'année,  c'est-à-dire 
du  l1'1  janvier  au  30  avril  1895,  accusent  un  excédent 
de  7  millions  300. 000  florins  en  faveur  des  importa- 
Huns  ;  si  l'on  compare  ces  résultats  à  ceux  de  la  période 
correspondante  de  1894,  où  l'excédent  des  exportations 
était  de  5  millions  200.000  florins,  on  constate  que,  par 
rapport  à  cette  période,  le  déficit  de  la  balance  commer- 
ciale, au  30 avril derniei,  est  de  12  1/2  millions  de  florins. 

Les  facteurs  de  cette  diminution  sont,  d'abord,  la 
baisse  du  prix  des  exportations  et,  ensuite,  la  hausse 
de  la  valeur  des  importations.  Les  changements  de 
prix  apparaissent  surtout  dans  l'exportation  des  sucres. 
Alors  que  les  quantités  de  sucre  exportées  n'ont  dimi- 
nué que  de  277.000  quintaux  métriques  (elles  se  sont 
élevées  à  1.158.492  quintaux),  la  dépréciation  de  la 
valeur  se  traduit  par  8  millions  700.000  florins,  soit  un 
tiers  de  la  valeur  totale  des  exportations  de  1891.  La 
baisse  des  prix  sur  le  marché  du  monde  s'est  produite 
surtout  pour  les  produits  qui  alimentent  le  commerce 
d'exportation  de  la  monarchie,  tandis  qu'elle  n'a  pas 
été  aussi  sensible  pour  les  produits  importés. 

En  résumé,  il  suffirait  d'une  hausse  des  prix  pour 
que  la  balance  commerciale  de  l'Autriche  s'améliore 
dans  de  notables  proportions. 

Voici  les  chiffres  comparatifs  des  principaux  cha- 
pitres du  commerce  extérieur  du  1er  janvier  au  30 
avril  189.")  : 

En  millions  de  florins 


Importations. 

Denrées  coloniales  . . . 

Céréales  ; . . . 

Charbons  et  coke  

Coton  

Filés  coton  

Chanvre,  lin,  jute,  etc 
Laine  de  mouton,  etc. 

Soies  et  soieries  

Fers  ft  dt  rivés. ...... 

Machines,  etc  


1er  janv.au  Difif.  sur 
3uav.  95       189 i 


13.9 
6,1 
11.2 
15,7 
6.2 
8,5 
12,8 
11.5 
'  5,2 
7,0 


+ 
+ 


+ 
+ 


0,9 
4,8 
2,6 
1.7 
0,9 
0,3 
0,3 
0,7 

0,5 
0,4 


K.rport/itions 

Sucre  

Céréales  

Animaux  de  trait  et  de  bou- 
cherie   

Dépouilles  et  produits  d'ani- 
maux v  

Poi.-sons  

Bois  

Charbons  et  coke  

Cotonnades  

Kil  de  lin  

Lainages   

Papiers  et  dérivés  

Cuirs  et  dérivés  

Verre  et  dérivés  

Fers  et  sous-produits  


15.8 

-  8,7 

15,3 

-  2,1 

23,7 

+  1,2 

22,2 

+  1,2 

0,1 

-  0,3 

15,3 

.  —  0,9 

8,7 

—  l.:î 

1,7 

-  0,3 

2,4 

4,9 

-  0,3 

5,4 

-  0,2 

10,2 

+  0,1 

6,3 

+  0.4 

7,8 

+  2,9 

Les  Dépôts  d'or  à  la  Banque  d'AutrP  he-Hongrie. 

—  La  semaine  dernière  le  Gouvernement  autrichien  a 
effectué,  à  la  Bringue  d' Autriche-Hongrie,  un  nouveau 
dépôt  de  4  millions  1/2  de  florins  environ,  en  pièces  de 
vingt  couronnes  or.  contre  des  billets  de  la  Banque 
destinés  au  retrait  des  billets  d'Etat. 

En  ajoutant  cette  somme  aux  versements  antérieurs, 
le  total  des  dépôts  des  deux  Administrations  de.s 
finances  s'élevait,  en  chiffres  rondu,  à  80  millions  de 
florins.  

Courrier  de  la  Bourse  de  Vienne 


Vienne,  31  mai  189o. 

Il  s'est  produit,  au  début  de  la  semaine,  un  revire- 
ment complet  dans  la  situation  du  marché  austro-hon- 
grois. Après  la  conclusion  des  opérations  de  report  à 
lin  courant,  la  spéculation  a  procédé  à  des  rachats 
assez  importants  dont  bénéficie  l'ensemble  de  la  Cote. 

Mais,  depuis  jeudi,  le  marché  s'est  sensiblement 
affaibli  et  on  a  enregistré  de  nombreuses  réalisations. 

Le  resserrement  monétaire  persiste  toujours,  bien 
qu'il  y  ait,  depuis  quelques  jours,  une  légère  détente. 

En  résumé,  il  est  peu  probable  que  la  Bourse  de 
Vienne  reprenne  de  si  tôt  son  animation  d'antan. 

Pour  mettre  fin  à  l'agitation  antisémite,  le  Gouverne- 
ment vient  de  dissoudre  la  municipalité  vienuoise,  qui 
est  remplacée  par  un  Commissaire  impérial- royal. 


BELGIQUE 


LA  SITUATION 


Bruxelles,  30  mai  1895. 

L'Ajournement  de  l'annexion  du  Congo.  —  La  Crise  ministérielle.  — 
Projets  de  Protection  douanière. 

Dans  les  derniers  jours  de  l'année  dernière,  le  Gou- 
vernement belge  ayant  pris  connaissance  de  la  situa- 
tion financière  difficile  de  l'Etat  du  Congo,  se  décida  à 
proposer  au  Parlement  l'annexion  immédiate  de  cet 
Etat  à  la  Belgique,  sans  attendre  la  date,  préalable- 
ment fixée,  de  1900. 

Le  9  févrn  r  dernier,  M.  de  Mérode.  ministre  des 
affaires  étrangères,  conclut  avec  M.  Hanotaiix  une 
convention  par  laquelle  la  France  renonçait  à  i;  voquer 
son  droit  de  préemption,  lors  de  la  cession  de  l'Etat  du 
Congo  à  notre  pays:  c'est  alors  que  le  Gouvernement 
déposa  à  la  Chambre  le  projet  d'annexion,  fortement 
motivé. 

Depuis,  la  situation  s'est  bien  modifiée.  Le  Gouver- 
nemj.nt  a  renoncé  au  projet  d'annexion  immédiate  de 
l'Etit  indépendant  du  Congo  à  la  Belgique,  et  celte  dé- 
cision a  entraîné  la  démission  du  Ministre  des  atlaires 
étrangères,  M.  de  Mérode. 

Dans  la  dernière  séance  de  la  Commission  chargée 
d'étudier  le  projet  d'annexion,  deux  des  membres  les 
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plus  considérables  de  la  droite  :  MM.  Wœste  et  de 
Lautsheere,  se  sont  déclarés  adversaires  de  l'annexion 
immédiate.  Le  Conseil  des  ministres,  sons  la  présidence 
du  Roi.  avait  donc  décidé  l'abandon  du  projet  et  son 
remplacement  par  un  nouveau  projet  accordant  des 
subsides  à  l'Etat  libre.  M.  de  Mérode  a  déclaré  alors 
que,  personnellement,  il  se  considérait  comme  trop 
engagé  dans  la  question  pour  garder  son  portefeuille. 
Il  a  donc  offert  sa  démission  au  Roi,  qui  l'a  acceptée. 

Dimanche,  le  26,  le  Moniteur  enregistrait  les  nou- 
velles nominations  qui  mettaient  fin  à  la  crise  minis- 
térielle. M.  de  Burlet  a  remplacé  M.  de  Mérode  aux 
affaires  étrangères  et  a  gardé  la  présidence  du  Conseil. 
Il  a  cédé  l'Intérieur  et  l'Instruction  publique  à  M.  Schol- 
laert,  député  de  Louvain. 

Un  nouveau  ministère  a  été  créé,  celui  du  travail  ; 
M.  Nyssens  ,  également  d  puté  de  Louvain,  en  a  été 
nommé  le  titulaire.  M.  Nyssens,  professeur  à  1  Uni- 
versité de  Louvain,  est  «  le  père  du  vote  plural  ».  C'est 
lui  qui  en  a  lancé  l'idée,  en  1891,  et  qui  a  rédigé  la 
proposition  votée  avec  quelques  modifications ,  le 
18  avril  1893,  par  la  Chambre. 

M.  de  Mérode  avait  succédé,  en  avril  1892,  comme 
ministre  des  affaires  étrangères,  au  prince  de  Chimay. 
Il  aura  donc  gardé  son  portefeuille  un  peu  plus  de  trois 
ans. 

M.  de  Burlet  a  fait  déposer  par  le  Ministre  des 
finances  un  projet  qui,  d'une  part,  supprime  les  droits 
de  feux  et  fanaux  à  payer  par  les  navires  entrant  à 
Anvers  et,  d'autre  part,  frappe  de  droits  de  douane  de 
nombreux  produits  agricoles  étrangers.  Par  ce  projet, 
le  Ministère  a  voulu  contenter  à  la  fois  les  Anversois 
et  les  agrariens  et  forcer  les  premiers  à  voter  les  droits 
protecteurs  qui  sont  la  rançon  de  l'abolition  des  droits 
de  navigation.  Les  représentants  anversois  catholi- 
ques n'acceptent  pas  ce  troc  et  vont  demander  la  divi- 
sion du  projet  en  deux  parties.  La  discussion  du  projet 
a  commencé,  il  y  a  une  vingtaine  de  jours,  et  n'est 
pas  près  de  sa  fin.  L'issue  est  douteuse.  La  disjonc- 
tion du  projet  sera  refusée  par  la  Chambre  et,  dans 
ce  cas,  les  Anversois  voteront  contre  le  projet,  bien 
qu'il  contienne  des  clauses  favorables  à  leur  ville.  On 
croit  que  les  droits  sur  le  beurre,  l'a  margarine  et  les 
farines  seront  votés  à  quelques  voix  de  majorité. 
'Juant  au  droit  sur  les  avoines,  il  sera  repoussé. 


Le  Commerce  extérieur  de  la  Belgique  en  avril 
1895.  —  En  avril,  les  importations  se  sont  élevées  à 
137.725.000  fr.;  les  exportations  à  98  882.000  fr. 

Les  importations  totales  des  4  premiers  mois  de 
1895  se  sont  élevées  à  4i6.559.000  fr.;  les  exportations 
à  359.33i.G0i)  fr. 

La  comparaison  du  commerce  des  4  premiers  mois 
de  l'année  1895  avec  celui  de  la  période  correspondante 
de  l'année  189  i  fait  ressortir  les  principales  dilîérences 
qui  suivent  : 

Du  côté  des  importations,  on  constate  de  l'augmen- 
tation sur  les  grains  :  froment,  épeautre  et  m^ieil,  les 
graines  oléagineuses,  les  résines  et  les  bitumes,  les 
bestiaux,  les  farines  de  froment  et  le  houblon;  de  la 
diminution  sur  l'avoine,  le  maïs,  les  bois  de  construc- 
tion, les  soies,  les  peaux  brutes,  les  produits  chimiques 
et  les  œufs. 

Pour  les  exportations,  les  principales  augmentations 
ont  pot  té  sur  les  viandes,  le  lin,  la  houille,  les  sucres, 
les  machines,  les  armes,  les  métaux,  leâ  résines  et  les 
bitumes.  J'ar  contre,  on  constate  des  moins-values  sur 
les  articles  suivants  :  avoine,  maïs,  acier  ouvré,  pro- 
duits chimiques,  soies,  son,  porcelaine  et  houblon. 

Voici  les  chiffres  comparatifs  : 

En  milliers  de  francs 
Avril  4  premiers  mois 

'  1893    ^ïim~  ~~îf^^~^Î8m~~ 

Importation......     137.725    116.560       446.559  473.021 

Exportation   98.882      90  432       359.334  351.627 


ESPAGNE 

LA  SITUATION 


Madrid,  29  mai  1895. 
La  Situation  politique  et  financière. —  A  Cuba. —  La  Question  des  Che- 
mins de  fer.  —  La  vie  industrielle  à  Barcelone.  —  Les  vins  es- 
pagnols. 

La  situation  s'est  sensiblement  améliorée  ces  temps 
derniers,  depuis  le  rejet  du  vote  de  censure  dont  vous 
parlait  ma  précédente  lettre.  Aussi  bien  le  budget  des 
dépenses  est  voté  et  son  adoption  sera  suivie  de  près 
par  le  budget  des  recettes.  Ce  résultat,  il  convient  de  le 
rappeler,  est  dû  à  l'intervention  de  la  Reine  régente  qui 
a  exigé  de  M.  Sagasta  qu'il  ne  fit  pas  d'obstruction; 
chose  curieuse,  la  majorité  libérale  a  été,  cette  fois, 
bien  plus  disciplinée  qu'à  l'époque  où  son  chef  tenait  le 
pouvoir.  Elle  est  due  aussi  à  l'attitude  résolue  de 
M.  Canovas  del  Castillo,qui  était  parfaitement  décidé  à 
passer  outre  et  à  dissoudre  les  Gortès,  en  adressant  un 
manifeste  au  pays  pour  démontrer  la  nécessité  d'assurer 
la  rentrée  des  impôts  sans  le  concours  du  Parlement. 
Fort  heureusement  on  n  a  pas  eu  à  recourir  à  cette  me- 
sure extrême  et  nous  pouvons  dire  qae  le  Cabinet  con- 
servateur a  traversé  la  passe  dil'ficile  dans  laquelle  il  se 
trouvait  au  début,  en  raison  de  l'état  de  désorganisation 
dans  lequel  ses  prédécesseurs  lui  avaient  laissé  les 
affaires. 

Après  le  vote  du  budget  la  session  sera  close  et  le 
Ministère  pourra  préparer  à  tête  reposée  les  nombreuses 
réformes  conçues  par  M.  Navarro  Reverter. 

Enfin,  en  automnë,  on  procédera  aux  nouvelles  élec- 
tions législatives,  de  façon  à  convoquer  la  nouvelle 
Chambre  en  janvier. 

Ls  Gouvernement  a  donc  devant  lui  une  longue  pé- 
riode de  tranquillité  dont  il  saura,  j'en  suis  convaincu, 
profiter  pour  le  bien  du  pays. 

R.este  la  guerre  à  Cuba.  Là  aussi  la  situation  va 
mieux;  la  mort  de  Marti,  le  célèbre  chef  des  rebelles, 
tué  dans  une  récente  rencontre,  porte  un  coup  terrible 
au  parti  révolutionnaire.  Marti  était,  en  effet,  l'homme 
le  plus  populaire  parmi  les  insurgés,  et  il  disposait  per- 
sonnellement du  crédit  que  ceux-ci  avaient  aux  Eiats- 
Unis.  Il  nere>te  plus,  à  la  tête  des  rebelles,  que  Maximo 
Gomez,  c'est-à  dire  celui  qui  a  le  moins  d'envergure. 
Au  surplus,  le  maréchal  Martinez  Gampos  ne  leur 
laisse  pas  un  instant  de  répit,  et  il  a  la  bonne  fortune 
d'être  soutenu  par  le  Gouvernement.  Voulez  vous  un 
exemple  de  l'empressement  qu'on  apporte  ici  à  satis- 
faire «es  requêtes?  Il  y  a  seize  jours  à  peine  il  deman- 
dait par  le  câble  1.500  hommes  de  cavalerie:  le  Dépar- 
tement de  la  guerre  a  fait  procéder  aussitôt  au  tirage 
au  sort  dans  les  divers  régiments,  et  demain  ces  1.500 
cavaliers  partent,  avec  les  harnachements  complets. 
Entre  temps  les  chevaux  sont  achetés  et  réunis  à  Cuba 
où  les  renforts  pourront  monter  en  selle  dès  leur 
arrivée. 

C'est  là  une  mobilisation  rapide,  ou  je  ne  m'y  con- 
nais pas  ! 

Si,  comme  on  le  croit,  ces  nouveaux  contingents 
suffisent  et  si,  comme  le  laisse  entrevoir  le  maréchal 
Martinez  Campos,  la  guerre  se  termine  en  octobre  ou 
en  novembre  prochain,  les  frais  seront  moins  considé- 
rables qu'on  ne  le  prévoyait. 

Quant  à  l'opération  financière  dont  on  persiste  à 
paner,  elle  se  fera  certainement  à  bref  délai,  mais,  en 
dehors  des  25  millions  de  pesetas  avancés  au  début  par 
la  Banque  d'Espagne,  le  Gouvernement  n'a  rien  conclu 
avec  cet  Etablissement.  Au  surplus  il  y  a  encore  des 
fonds  disponibles  et  la  Banque  Hispano-Coloniale  a 
mis  à  la  disposition  de  l'Administration  de  la  Havane 
l'encaisse  destinée  au  paiement  de  ses  coupons;  en  évite 
ainsi  des  envois  de  numéraire,  le  Gouvernement  de- 
vant rembourser  ici  les  sommes  prêtées  à  la  Havane 
par  la  Banque  Hispano-ColOJiiale. 

La  grosse  question  économique  et  financière  du  joui- 
est  toujours  la  situation  des  Compagnies  de  Chemins 
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do  1er.  Jo  De  vous  apprends  rien  do  nouveau  en  vous 
disant  que  M.  Canovas  et  ses  collaborateurs  étaient 
des  mieux  disposés  en  fav  6ur  des  Compagnies  •  ils  ûe 
leur  demandaient  que  de  s'entendre  entre  elles,  pour 

leur  accorder  «lors  toutes  les  facilités  ,1c  relèvement  de 
tarifs  susceptibles  de  compenser  les  pertes  au  change. 
Riais  l'attitude  du  Saragosse  et  du  Nord  rend  tout  ar- 
rangement inutile  et  impossible.  En  effet, ces  deux 
Compagnies  continuent  à  se  faire  une  guerre  au  cou- 
teau, «'arrachant  à  force  de  rabais  les  voyageurs  et  les 
marchandises.  Dans  le  but  de  faire  concurrence  au 
Nord,  le  Saragosse  a  construit  un  embranchement 
allant  de  Valladolid  à  Ariza,  et  pour  enlever  le  trafic, 
il  a  réduit  de  plus  de  !)0  0  0  le  prix  de  transport  du  blé. 
Le  Nord  a  dû  suivre  le  mouvement  et  actuellement  on 
transporte  sur  ces  deux  réseaux  du  centre  à  B  ireelone 
le  blé  à  raison  de  10  pesetas  la  tonne  au  lieu  de  112 
pesetas!  A  quoi  servirait,  en  présence  de  pareils  agis- 
sements, une  autorisation  ministérielle  de  relever  les 
tarifs? 

Cette  altitude  est  d'autant  plus  déplorable  que  d'au- 
tres Compagnies,  les  Andalous,  noUmment,  qui  ne 
suivent  pas  les  mêmes  errements,  voient  leurs  recettes 
augmenter  de  semaine  en  semaine,  les  droits  d'entrée 
sur  les  blés  ayant' arrêté  enfin  les  arrivages  de  céréales 
étrangères  dans  la  périphérie. 

J'ai  eu  occasion  d'aller  récemment  à  Barcelone  et  j'ai 
été  frappé  du  développement  que  prend  ce  grand  centre 
industriel,  les  usines  s'élèvent  comme  par  enchante- 
ment et  les  dépôts  établis  dans  la  capitale  de  la  Cata- 
logne regorgent  de  nouveautés  fabriquées  dans  le  pays 
et  qu'on  achetait  autrefois  à  Reims. 

Même  observation  pour  les  vins  ;  dans  les  hôtels  et 
dans  les  buffets  des  gares  on  ne  boit  plus  que  des  vins 
espagnols,  et  les  hommes  techniques  venus  de  France 
ont  appris  aux  producteurs  indigènes  à  faire  d'excel- 
lent «  bordeaux  »,  qui  s'exportent  aujourd'hui  sur  les 
marchés  étrangers. 


lit 
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Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Bu  1"  janvier  au  13  mai  (19  semaines) 


Andalous  (891  kil.)  

Nord  de  l'Espagne  (1959k.) 

Asturies  (741  kil.)  

Lérida-Reus  (103  kil.)  

Almansa-Valence  (460  kil.) 
Saragosse  (2672  kil.)  


1892 

1893 

1891 

1895 

Pesetas 

5.034  211 

b  258  611 

5.483.208 

5  361.332 

19.295  041 

18  707  286 

19  588. SS? 

17.037.991 

3  467  708 

3.920.470 

4.365.361 

4  092.299 

514.225 

502  080 

472.700 

425.992 

4  311  S66 

3  907.352 

3  9u3  404 

3  715.512 

18  412.743 

1S. 559  751 

18.6S9  316 

17.674.741 

Les  Recettes  du  Trésor  espagnol.  —  D'après  les 
chiffres  pub  dés  par  la  Gaceta,  les  recettes  du  mois 
d'avril  se  sont  élevées,  pour  l'exercice  en  cours  et  les 
exercices  précédents,  à  47.184.000  pesetas,  soit  une 
moins-value  de  3,139.269  pesetas  par  rapport  à  avril 
1894.  ■ 

Les  douanes  figurent  pour  1.684.041  pesetas  dans 
cette  diminution. 

Pour  les  dix  premiers  mois  de  l'exercice  1894-95,  le 
total  des  rejettes  f.st  de  619.655.591  pesetas;  c'est  là 
une  moins-value  de  8.693.938  pesetas  sur  la  période 
correspondante  de  l'exercice  antérieur. 

Voici  le  détail  par  chapitre  : 

Nature  des  recettes  10  premiers  mois 

1893-94  1894-95 
JPcsstâs 

Contribution  immobilière   106.964  659   106  950  069 

Contribution  industrielle   29  850  976     28' 421 '328 

Impôt  des  droits  royaux   25.231.943     25  735  253 

—  des  cédules  personnelles   7  289  364      6  197  930 

—  sur  appointements   17.377.716  18-870'401 

—  sur  paiements  de  l'Etat   2  909  488      3  576*907 

—  sur  voitures  de  luxe   447.836        -  389'026 

Contribution  de   concert  avec  les 

provinces  Basques  et  la  Navarre.      4.489.348  4.950.607 
A  reporter   194. 561. 330  195.091.521 


R&pori   194.061.880  195.091.621 

Droiisde  Douanes   113.757.383  106.489.789 

—  des  Consulats   879.778  1.125.281 

Impôt  de  consommation   55. 9^2. 221    5.>.5'.to.  p.io 

—  spécial  »ur  les  alcools   1.318. «OH      1.240  202 

—  sur  lo  sucre   7.936.402  11.105.308 

—  spécial  sur  les  articles  des 

colonies   h  469,141      9  481  892 

—  sur  tarifs  de  chemins  de  fer.  9.197.117  9.144.852 

limhro  d'Etat   40.023.367  40.419.897 

Impôt  spécial    sur   la    vente  des 

cartes..   312.367          53. 4 'il  ) 

Impôt,  spécial  sur  la  vente  de  la 

„,  poudre   272.916  347.041 

labacs    74.998.939     73  997  127 

Allumettes   3.365.634      3  718  750 

ïv°tenof!;--,   23.218.276  19.896.265 

Mines  d  Almaden   26.24t>           27  244 

Mines  de  Linarès   1  214  770        885' 698 

Produit  des  canaux   684.945  1071192 

Rente  de  Cruzada   1.417.110      1  453  232 

Rachat  du  service  militaire   8  237  937      9  580  228 

Autres  ressources   19>55J?8     27 ! 831  ! 353 

Reliquats  des  exercices  dé  1850  à 

1894-95    55.110.621  51.088.602 

Totaux   621.080.528  019.038.137 

Diminution  en  1891-93. ...  2.042.3:jl 

Les  paiements  effectués  pendant  Ips  dix  premiers 
mois  de  l'exercice  ont  été  de  593.018.344  pesetas  pour 

le  budget  ordinaire  et  S. 540.063  pesetas  pour  le  budget 
extraordinaire. 

Pour  le  budget  ordinaire  les  dépenses  ont  donc  été 
inférieures  de  26.019.893  pesetas  aux  recettes. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 

Madrid,  31  mai  1895. 

Le  marché  est  tou  jours  lourd  et  hésitant,  pourtant  la 
tendance  générale  est  meilleure  et  si  en  n'entrait  pas 
dans  la  morte-saison  des  affaires,  on  pourrait  s'attendre 
à  une  reprise  prochaine. 

Le  déficit  du  budget  de  Cuba,  pour  les  neuf  pre- 
miers mois  de  l'exercice  financier  en  cours,  s'élève  à 
1.382.485  piastres;  la  situation  s'améliore  sensible- 
ment à  la  Grande  Antille. 

Aussi  bien  la  situation  du  cabinet  Canovas  étant 
consolidée  pour  de  longs  mois,  le  Ministre  des  finances 
va  pouvoir  poursuivre  son  programme  de  réformes 
destiné  à  augmenter  les  recettes. 


ITALIE 

LA  SITUATION 


Rome,  29  mai  1895. 

Les  Elections  législatives.  —  Le  Programme  financier.  —  La  Situation 
du  Trésor  au  30  avril.  —  L'Emprunt  de  la  Ville  de  Barletta.  — 
Encore  l'Impôt  sur  la  richesse  mobilière. 

Le  télégraphe  vous  a  déjà  appris  le  résultat  des 
élections  générales  de  dimanche.  On  a  beau  ergoter  sur 
l'opinion  réelle  à  laquelle  se  rallieront  les  divers  dépu- 
tés après  leur  validation,  il  n'en  faut  pas  moins  con- 
venir qu'à  première  vue  ces  élections  constituent  une 
victoire  pour  le  Cabinet.  Personnellement,  M.  Crispi  a 
remporté  un  éclatant  succès,  car  il  a  été  élu  partout  où 
il  s'est  présenté,  c'est-à-dire  dans  neuf  circonscrip- 
tions et  tous  les  autres  ministres  ont  eu  la  majorité 
des  suffrages. 

Dans  les  sphères  officielles,  on  compte  sur  une  majo- 
rité de  350  voix,  mais  on  peut  admettre  que  ce  chiffre 
est  exagéré,  et  les  journaux  de  l'opposition  le  ramènent 
à  200  voix.  D'autre  part,  les  plus  redoutables  adver- 
saires du  Prés  dent  du  Conseil  se  retrouveront  en  face 
de  lui  à  la  nouvelle  Chambre.  Je  citerai,  entre  autres, 
MM.  Cavallotti,  Imbriani,  Costa,  etc.,  et  les  prison- 
niers politiques  Barbato  et  San  Felice.  Parmi  les  nota- 
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i.ilités  de  l'ancien  Parlement,  il  y  a  encore  MM.  Luz- 
/ati.  di  Uudini,  Biancheri,  Bonghi,  Zanardelli;  —  mais 
le  groupe  dont  ce  dernier  était  le  chef  se  trouve  nota- 
blement diminué. 

Constatons,  enûn,  que  les  socialistes  gagnent  dix 
sièges  :  au  lieu  de  cinq,  ils  seront  dorénavant  quinze  à 
Montecitorio.  ,    ,       „  .,  ; 

En  résumé,  il  est  bien  difficile  de  se  faire  dès  a  pré- 
sent une  idée  de  la  composition  exacte  de  la  Chambre 
née  des  élections  de  dimanche;  on  se  comptera  après 
les  premieis  votes  et  peut-être  se  produira  t-il  alors  un 
tassement  de  nature  à  surprendre  les  uns  et  les  autres. 

C'est  la  question  financière  qui  fournira,  selon  toutes 
les  probabilités,  la  première  occasion  de  se  mesurer.  _ 
Le  Bollellino  délie  Finanze,  confirmant  mes  précé- 
dentes indications,  annonce,  eu  elfe*,  que  M.  Sounino 
se  propose  d'exposer,  dès  l'ouverture  de  la  session,  la 
situation  financière  dans  tous  ses  détails  —  en  suivant 
le  cadre  qu'il  avait  adopté  pour  son  discours  de  San 
Casciano—  et  de  faire  procéder  aussitôt  à  la  discussion 
et  au  vote  de  son  progiamme.  On  travaille  d'arrache- 
pied.  à  la  Direction  généialedu  Trésor  et  au  Minis- 
tère, pour  préparer  les  éléments  de  la  discussion. 

1  ce  propos,  la  situation  du  Trésor  italien  au  30 
avril,  dont  vous  avez  publié  un  résumé  la  semaine  der- 
nière {Economiste  Européen  du  25  mai  1895,  n»  176), 
mérite  quelques  explications.  .     ..  . 

On  a  disjoint,  dans  cette  situation,  les  dettes  de  tré- 
sorerie des  diverses  administt  ations,  pour  comptes 
courants  improductifs  d'intérêts,  de  celles  de  la  Dette 
publique  et  des  Fonds  du  culte.  En  outre,  au  lieu  de 
les  inscrire  simplement  pour  mémoire,  comme  dans  les 
précédentes  situations,  on  a  séparé  les  dettes  des 
comptes  courants  improductifs  de  ces  administrations, 
du  compte  courant  ouvert  pour  les  émissions  des  Bons 
de  caisse  (émissions  qui,  vous  le  savez,  sont  garanties 
par  les  monnaies  divisionnaires  d'argent  immobilisées 
à  cet  effet).  Contrairement  à  ce  qui  s-e  passe  pour  les 
comptes  courants  véritables  n'ayant  aucune  corrélation 
nécessaire  avec  la  caisse,  ce  compte  trouve  sa  contre- 
partie  dans  le  fonds  des  monnaies  divisionnaires  exclu- 
sivement destinés  à  couvrir  les  émissions  de  bons  de 
une  et  deux  lire.  _      _  ., 

Dans  ces  conditions,  le  solde  passif  au  30  avril  189o 
se  réduit  exactement  à  45.393.6i:!  lire,  au  heu  de 
2°4  744  514  lire  pour  la  période  correspondante  de  1894. 
~Le  Sole  rappelait  l'autre  jour  que  le  20  mai  devait 
avoir  lieu  un  tirage  de  l'emprunt  de  la  Ville  de  Bar- 
letta  tirage  comprenant,  entre  autres,  un  lot  de  500.000 
lire.  Mais  la  municipalité,  se  basant  sur  la  suspension 
de  paiements  de  quelques-unes  des  villes  du  Royaume, 
et  prétextant  une  modification  du  plan  financier  de 
l'emprunt,  a  décidé  d'ajourner  à  plus  tard  le  tirage. 

Notre  confrère  observe  à  ce  propos  que  1  administra- 
tion de  Barletta  e*t  victime  de  l'insolvabilité  d  autres 
municipalités,  dont  elle  a  pris  des  titres  pour  un  capi- 
tal important;  les  sommes  ainsi  immobilisées  devaient 
précisément  servir  à  assurer  ^amortissement  de  son 
propre  emprunt  à  primes  de  1870.  .  .  , 

L'ambassadeur  d'Allemagne  avait  présente  a  plu- 
sieurs reprises  au  Gouvernement  les  doieauce»  des  ban- 
quiers de  son  pays  relatives  à  celte  irritante  question 
de  l'impôt  sur  la  richesse  mobdière  ;  il  avait  insiste 
pour  qu'on  ne  fit  pas  supporter  aux  porteurs  d  obliga- 
tions communales  et  provinciales  la  retenue  imposée  de 
ce  chef.  On  annonce  que  ces  démarches  ont  décide  le 
Gouvernement  à  présenter  un  projet  de  loi,  annulant 
les  effets  de  l'amendement  Antonelli  voté  par  la  précé- 
dente Chambre,  et  mettant  l'impôt  dont  il  s  agit  a  la 
charge  des  débiteurs,  c'est-à-dire  des  villes  et  des  pro- 
vinces.  ___ 


et 


dire  du  1er  janvier  au  30  avril  1895,  comparé  avec 
celui  de  la  période  correspondante  de  1894  : 

IMPORTATIONS  EXPORTATIONS 

Les  sommes  s'entendent  en  milliers  de  lire 
Du  1" janvier  Différ.  Du  1" janvier  Différ. 

catégories             au  30  avril  surlS91  au  30  avril  surl89i 

—                         1895           —  1895  — 

Spiritueux,  boissons  et  huiles     9.374  +      320  36.739   —  13.845 
Denrées  coloniales,  drogues 

et  tabacs                               22.629  +      362  1  809  +  723 

Produits  chimiques,  articles 
médicinaux,  résines  et  par- 
fumeries                               20.3S6  +   4.164  11.675  —  764 

Couleurs  et  articles  pour  tein- 
ture et  tannerie                       9.478  +   2.189  3.S70   —  61 

Chanvre,  lin. jute,  etc               10.361  +   3.3S5  17.109   —  124 

Coton                                       51  065  —   5.467  6.011   —  5.813 

Laine,  crin,  poils                       27  819  +   5.322  5  502    -  49 

Soie           '                               37.789  +  10.482  96  310   —   3  0<30 

Bois  et  paille                            U-392  +      936  13.561   -  543 

Papier  et  livres                          3.637  +        75  2  080   —  424 

Peaux                                      15-522  +   2.162  7.899   +  '«3 

Minéraux,   métaux   et  leurs 

derivés                                  39.313  +   3.422  6.504   —  8.385 

Pierres,  terres,  poteries,  ver- 
res et  cristaux                       39.116  -   7.366  15  690    -  261 

Céréales,  farines,  pâtes,  etc..    37.318  +   5.894  31.105   —  4.470 
Animaux,     produits    et  dé- 
pouilles d'animaux                  24.138  +   2.543  39  705    -  4.936 

Objets  divers                                4.114  +  150  4-043    -  798 

Total   364.0S9   +  28.579     302.924   —  42.133 

Ce  mouvement  se  résume  comme  suit  : 

1895  1894         Différ.  en  1895 

En  lire  

Importations  364.089.652  335.509.767  -f  28.579.885 
Exportations    302.924.102   34x  057.829  —  42.133.727 

Totaux.. . .    667.013.754   680.567.596  —  13.553.042 

La  plus-value  des  importations  porte  sur  presque 
toutes  les  catégories,  à  l'exception  du  coton;  la  dimi- 
nution de  cette  matière  première  s'accentue. 

Pour  les  exportations,  tous  les  chapitres  sont  en  di- 
minution, sauf  les  denrées  coloniales,  drogues  et  tabacs, 
et  les  peaux.  . 

Rappelons  que  les  évaluations  sont  celles  admises 
par  la  Commission  centrale  des  valeurs  en  douanes, 
approuvées  par  décret  du  Ministre  des  finances  en  date 
du  12  mars  1895. 

Le  Mouvement  des  Métaux  précieux  en  Italie.  — 

Voici,  d'après  les  chiffres  officiels  du  Bureau  des  statis- 
tiques, le  détail  du  mouvement  des  métaux  précieux 
en  Italie,  pendant  les  quatre  premiers  mois  de  1895, 
comparé  avec  celui  de  la  période  correspondante  de 
1894  • 

Du  1er  janvier  au  30  avril 


Le  Commerce  extérieur  de  l'Italie.  —  Voici  le 
mouvement  du  commerce  extérieur  de  l'Italie  pendant 
les  quatre  premiers  mois  de  l'année  en  cours,  cest-a- 


Diff.  sur 
I  m  port.  1894 


Diff.  sur 
Export.  1894 


Or  en  lingots  ou 

en  poudre   850 

Or  monnayé   1.004 

Argent  monnayé  570 


l'otaux . 


2.425 


En  milliers  de  lire 

93     1.661  +  1.211 

-  1.333     2.898  —  2.368 

-  15.070        678  —  3.496 

-  16.496     5.233  —  4.653 


Courrier  de  la  Bourse  de  Rome 

'  Rome,  31  mai  1895. 

La  cote  italienne  a  fléchi  ce' te  semaine,  malgré  la 
victoire  ministérielle  pour  les  élections.  Constatons, 
toutefois,  que  la  liquidation  est  facile  :  le  taux  du  re- 
port de  la  rente  a  été  de  22  1/2  centimes.  Pour  les 
Chemins  Méridionaux  on  a  payé  3  0/0  et,  pour  les  au- 
tres valeurs,  le  taux  moyen  ressort  à  4  0/0. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  -  Portugal  ot  Rounianio 


m 


PORTUGAL 

LA  SITUATION 

Lisbonne,  lo  28  mai  1895. 

Ailaire  du  Nyana. —  Question*  coloniales.  —  Concession» —Louranco 
Marquez.  —  Statistiques  das  Douanes.  —  Compagnie  des  Allu- 
mettes. 

La  situation  ne  s'est  pas  beaucoup  niolifiée  pendant 
cette  qu  nzaine  et  il  ne  s'est  produit  aucun  événement 
sur  Lequel  j'aie  à  attirer  particulièrement  votre  atten- 
tion Ou  a  continué  à  discuter  au  su,i>t  des  résolutions 
prises  parle  parti  progressiste,  les  mêmes  attaques  ont 
été  renouvelées  contre  le  Gouvernement,  mais  ce  sont 
là  questions  intérieures  qui  ne  peuvent  avoir  pour 
vous  beaucoup  d'intérêt. 

Je  dois  insister  davantage  sur  diverses  questions  colo- 
niales qui  occupent  en  ce  moment  l'opinion  publique. 
11  s'agit  'l'abord  de  ["affaire  du  Nyassa.  La  rivalité  de 
deux  groupes  différents  d'administrateurs  de  la  Com- 
pagnie du  Nyassa  a  fait  découvrir  de  nombreuses  irré- 
gularités dans  l'administration  de  celte  Compagnie  et 
te  Gouvernement,  s'en  étant  ému,  a  pris  la  décision 
suivante  qui  vous  donnera  quelque  idée  du  scandale 
découvert  :  «  Le  Gouvernement  ayant  eu  connaissance 
«  de  la  situation  anormale  où  sj  trouve  l'adrninistra- 
«  tion  de  la  Compagnie  du  Nyassa,  Sa  Majesté,  vu 
«  l'avis  de  l'Intendance  de  la  couronne,  et  après  avoir 
«  consulté  le  Conseil  des  Ministres,  ordonne  que  tous 
«  les  documents  relatifs  à  cette  Compagnie,  existantau 
«  Secrétariat  d'Etat  de  la.  marine  et  des  colonies,  soient 
«  remis  au  Procureur  général  de  la  couronne  et  des 
«  finances  afin  de  provoquer  comme  chef  du  Ministère 
«  public,  et  devant  les  tribunaux  compétents,  la  dbso- 
«  lution  de  la  susdite  Compagnie  auxtermesde  l'article 
«  58  de  la  loi  du  22  juin  1867  et  de  l'article  146  du  Gode 
«  commercial,  ainsi  que  de  rechercher  les  responsabi- 
«  lités  civiles  et  criminelles,  pour  qu'elles  soient  ren- 
»  dues  effectives  par  qui  de  droit.  » 

En  même  temps,  le  Roi  a  décidé  que  les  personnes 
attachées  à  sa  maison  civile  ou  militaire  ne  pourraient 
plus  faire  partie  de  n'importe  quelle  Compagnie  jouis- 
sant de  concessions  de  l'Etat. 

Le  Commissaire  royal  a,  depuis,  donné  sa  démission 
et  donné  des  explications  publiques  qui  ont  commencé  à 
faire  le  jour  sur  cette  affaire,  mais  en  l'absence  de  docu- 
ments officiels,  il  est  difficile  de  se  faire  une  opinion 
bien  nettp. 

Cette  affaire  aura  eu  du  moins  pour  conséquence  de 
remettre,  sur  le  tapis  la  question  coloniale.  On  a  fort 
critiqué  le  système  qui  consiste  à  donner  une  partie  de 
nos  territoires  africains  à  des  étrangers  qui  exploitent 
la  concession  et  en  trafiquent  sur  les  autres  marchés. 
Le  Gouvernement,  qui  s'était  montré  favorable  à  ce 
système,  vient  de  décider  que  les  concessions  de 
terrains,  constructions  de  chemins  de  fer,  docks, 
quais,  etc  ,  dans  les  colonies,  ainsi  que  les  concessions 
de  monopoles  dans  ces  mêmes  colonies,  resteront  en 
suspens,  bien  que  décrétées,  jusqu'à  la  sanction  des 
Cortès,  du  moins  celles  qui  ne  font  pas  l'objet  d'un 
contrat  spécial  avec  le  Gouvernement,  ou  pour  les- 
quelles il  n'a  pas  encore  été  constitué  de  Compagnies 
ayant  des  statuts  approuvés. 

Cette  détermination,  prise  sous  le  coup  d'une  émotion 
peut-être  légitime,  peut  être  critiquée.  Il  est  naturel 
que  l'on  s'entoure  de  toutes  les  garanties  nécessaires, 
mais  ce  n'est  pas  une  raison  parce  que  des  irrégularités 
ont  été  commises,  pour  arrêter  toute  concession  et 
négliger  ainsi  de  mettre  en  valeur  notre  domaine  colo- 
nial. Les  capitaux,  portugais  faisant  défaut  aux  entre- 
prises lointaines  ou  refusant  de  s'aventurer,  il  vaut 
mieux  avoir  recours  à  l'étranger  que  de  laisser  ces 
richesses  improductives. 

Puisque  je  parle  de  questions  coloniales,  je  consta- 
terai que  l'expédition  de  Lourenco-Marquez  n'a  encore 
donné  aucun  résultat. 

En  attendant  que  toutes  les  forces  militaires  en- 


Noyé.  ^  y  soient  réunies,  une  tranquillité  relative  régne 
dans  le  paya,  mais  ta  révolte  est  loin  d'être  cal  :  ce. 

Le  Gouvernement  parait  vouloir  éviter  les  dangers  et 
les  Irais  d'un»  guerre  proprement  dite  et  se  contenter 
d'assurer  la  tranquillité  du  territoire  delà  Couronne: 
il  faut  espérer  que  nous  ne  serons  pas  entraînés  par  les 
événements  à  aller  plus  loin. 

L'Administration  générale  des  douanes  et  contribu- 
tions indirectes  vient  de  publier  la  statistique  relative 
au  mouvement  commercial  du  Portugal  et,  de  ses  Iles 
pendant  la  période  des  neuf  premiers  mois  de  l'année 
dernière  (1er  janvier  au  30  septembre  1894>.  Cette  pu- 
bli  -ation  n  ayant  qu'un  intérêt  rétrospectif,  je  me  con- 
tenterai d'en  donner  un  résumé  succinct. 

Le  mouvement  général  pendant  cette  période  a  été:  Le 
suivant  : 

1er  jnnv.  au  31)  sept. 
1868  1894 


Importation   27.906 

Exportation   17.902 

Réexportation  et  transit...  S. 447 

Somme   54.655 

En  plus  en  1S94   03 

Augmentation  :  0,1  0,  0. 


27.541 
17.666 
9.511 

54.718 


Le  mouvement  des  métaux  précieux  (or  et  argent  en 
lingots  ou  monnayés)  a  été  le  suivant  : 

lerjanv.  au  30  sept. 
1893  1894 


935 
4.412 

» 


148 
3.590 
17 

3.755 
1.592 


Importation  

Exportation  

Réexportation  

Somme   5.347 

En  moins  en  1894    » 

Soit  environ  30  0/0  de  diminution. 

La  différence  entre  la  valeur  totale  de  l'importation 
et  la  somme  de  l'exportation  et  de  la  réexportation  des 
produits  coloniaux,  augmentée  d'au  moins  15  0/0  (coef- 
ficient de  correction  nécessaire),  donnera  très  approxi- 
mativement l'expression  du  déficit  commercial  réel, 
pour  la  période  considérée. 

Nous  trouverons  ainsi  : 
,    27 . 541  —  (17 .  666  +  5 . 607  +  3 . 491)  =  777  contos  de 
reis  maximum. 

Le  Mario  do  Governo  a  publié  les  statuts  de  la  Com- 
pagnie Portugaise  des  Allumettes.  Le  capital  de  la 
Compagnie  est  de  1.200  contos,  représenté  presque  to- 
talement "par  la  valeur  des  apports  de  la  nouvelle 
Compagnie,  soit  23:950  actions  de  50$000  reis  :  les  50 
actions  restant  sont  souscrites  et  payées  intégralement 
par  les  cinq  fondateurs.  La  Compagnie  peut  émettre 
des  obdgations,  mais  avec  l'autorisation  précise  du 
Gouvernement. 


ROUMANIE 


L'Emprunt  de  6  millions  de  la  Ville  de  Braila.  — 

Le  Conseil  communal  de  la  Ville  de  Braila  ayant  voté 
la  conclusion  d'un  emprunt  de  6  millions  de  francs, 
dont  2.200.000  fr.  pour  rembourser  une  dette  à  la  Caisse 
des  dépôts  et  3.800.000  fr  pour  divers  travaux  publics, 
les  Chambres  ont  voté  la  loi  autorisant  cet  empunt, 
soit  par  une  émission  d'obligations  portant  intérêts  au 
maximum  à  5  0/0,  soit  par  des  obligations  avec  primes. 
Dans  ce  dernier  cas,  tant  les  primes  que  les  intérêts  et 
l'amortissement  ne  pourront  dépasser  le  maximum  de 
5  0/0  l'an. 

A  ce  propos,  le  Curierul  Financiar  dit  que  le  Maire 
de  Braila  est  entré  en  pourparlers  avec  diverses  mai- 
sons de  banque  de  Bucarest.  On  croit  cependant  que 
cette  affaire  ne  sera  lancée  qu'aorès  que  la  Ville  de 
Bucarest  aura  exécuté  l'importante  conversion  de  sa 
dette  portant  intérêts  à  5  0/0. 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN.  —  Suisse  et  Turquie 


La  Conversion  de  la  Dette  de  la  Ville  de  Buca- 
rest. —  La  Ville  de  Bucarest,  en  dehor.s  de  l'emprunt 
de  30  millions  de  francs  4  1/2  0/0.  émis  dernièrement, 
a  encore  une  dette  de  53  millions  de  fr.  qui  porte  inté- 
rêts à  5  0/0.  Pour  alléger  les  charges  de  la  commune, 
M.  Nicolas  Filippsco,  maire  de  Bucarest,  a  décidé  de 
procéder  à  une  conversion  au  moyen  d'un  emprunt  en 
obligations  amoniss  ibles  rapportant  4  1/2  0/0,  ou  au 
moyen  d'un  emprunt  à  lots  rapportant  2  1/2  0/0. 

Le  Conseil  communal  a  autorisé  le  maire  à  faire  la 
conversion,  en  lui  laissant  tous  pouvoirs  pour  choisir 
le  système  à  employer.  Le  Conseil  des  Ministres  a  ap- 
prouvé le  vote  du  Conspil  communal  elle  ministre  de  l'in- 
térieur a  déposé  à  la  Chambre  un  projet  de  loi  dans  ce 
sens. 

L'emprunt  a  été  pris  ferme  par  un  Syndicat  à  95  0/0, 
dont  font  partie  trois  Etablissements  de  crédit  alle- 
mands et  la  maison  Marmorosch  Blank  et  C'e  de  Buka- 
rest. 


SUISSE 

Le  Monopole  du  Tabac  en  Suisse.  —  La  Zvrcher 
l'ost  annonce  que,  d'après  des  renseignements  prove- 
nant de  personnes  bien  informées,  les  travaux  prépa- 
ratoires ordonnés  par  le  Département  de  l'industrie  en 
vue  de  l'introduction  du  monopole  du  tabac  sont  ter- 
minés et  que  le  rapport  des  experts  est  actuellement  en- 
tre les  mains  de  la  Commission  du  Conseil  fédéral 
chargée  de  s'occuper  de  la  question.  Cette  Commission 
est  composée  des  chefs  des  Départements  des  finances 
et  de  l'industrie,  MM.  Hauser  et  Deucher. 


Les  Assurances.  —  Il  ressort  du  rapport  du  Bu- 
reau fédéral  des  assurances  pour  l'année  1893  que  si 
l'on  considère  dans  leur  ensemble  toutes  les  branches 
d'assurance,  le  montant  des  primes  encaissées  en  Suisse 
s'est  élevé  à  33.782.073  fr.,  soit,  à  11  fr.  60  par  personne 
sur  l'ensemble  de  la  population  suisse. 

A  elle  seule,  l'assurance  sur  la  vie  figure  dans  ce 
chiffre  pour  18.909.835  fr.  Dans  l'année  que  vise  le 
susdit  rapport,  le  montant  des  assurances  en  cours 
s'est  accru  pour  cette  branche  d'affaires  de  487.814.872 
francs  à  50H.596.968  fr.,  ce  qui  fait  ressortir  une  aug- 
mentation de  18.782.096  fr.  (1890,  25.2Ô7..86  fr.).LesCom- 
pagnies  suisses  participent  à  cet  accroissement  de  pro- 
duction pour  10.424.085  fr.  et  les  Compagnies  étran- 
gères pour  8.318.011  fr.  (1890,  16.739.507  fr,).  En  cequi 
concerne  les  assurances  de  rentes, l'augmentation  a  été 
de  65.549:  au  total,  1.688.689  fr. 

Du  31  décembre  18^6  à  la  fin  de  1893.  le  montant  des 
capitaux  assurés  en  Suisse  s'est  élevé  de  365.596.182 
francs  à  500.596.9U8  fr.,  et  celui  des  rentes  de  1  mil- 
lion 72.400  fr.  à  1.754.229  fr. 

Il  résulte  des  chiffres  qui  précèdent  que  les  Compa- 
gnies nationales  gagnent  de  plus  en  plus  de  terrain  en 
Suisse,  ce  que  l'on  peut  attribuer  à  l'activité  qu'elles 
déploient  et  aux  conditions  avantageuses  qu'elles 
offrent  en  s'efforcant  de  marcher  dans  la  voie  du  progrès. 


TURQUIE 

LA  SITUATION 


Constantinople,  26  mai  1895. 

I.a  Perception  des  (limes  et  les  garanties  des  Chemins  de  fer.  —  Le 
Conseil  d'administration  de  la  Régie  des  Tabacs. 

J'apprends  que  les  divers  renseignements  télégra- 
phiques, envoyés  d'ici,  relatifs  aux  récents  pourparlers 
entre  les  représentants  des  Compagnies  de  Chemins  de 
fer  et  le  Gouvernement  ottoman,  pour  la  perception 
des  dîmes,  ont  été  mal  interprétés  sur  les  divers  mar- 
chés européens.  L'impression  produite  sur  ces  marchés 
est  de  nature  à  surprendre  tous  ceux  qui  connaissent 
la  situation,  car  nous  nous  attendions  à  un  effet  dia- 


métralement opposé!  Il  convient  donc  de  mettre  au 
plus  vite  les  choses  au  point. 

Je  vous  rappellerai,  tout  d'abord,  que  la  perception 
des  dîmes,  dont  le  rendement  sert  à  garantir  les  re- 
cettes des  Compagnies  de  Chemins  de  fer,  s'opère  de 
deux  façons:  1°  par  l'entremise  de  fermiers  appelés 
à  soumissionner  chaque  année  et  qui,  versant  une 
somme  fixe  au  Gouvernement,  bénéficient  de  la  diffé- 
rence entre  cette  somme  et  les  recettes  réelles  opérées 
par  leur»  soins;  2«  directement  par  l'Administration.  _ 

Dans  le  premier  cas  les  fermiers  remettent  à  l'Admi- 
nistration des  Bons  à  échéance  fixe,  pour  le  paiement 
de  sommes  qu'ils  se  sont  engagés  à  verser,  et,  en  vertu 
des  accords  existant  entre  la  Sublime  Porte  et  le  Conseil 
de  l'Administration  de  la  Dette  publique,  les  Bons  sont 
immédiatement  passés  à  l'ordre  de  celle-ci. 

Mai<,  l'an  dernier,  les  fermiers  se  sont  trouvés  en 
perte;  les  redevances  fixes  ont  dépassé  le  montant  des 
recettes  effectives  des  dîmes.  Aussi  les  offres  pour  l'exer- 
cice courant  ont-elles  été  bien  plus  basses;  elles  ont 
même  été  si  dérisoires  que  le  Gouvernement  n'a  pas 
cru  pouvoir  les  accepter. 

Il  a  réuni  alors  les  représentants  des  Compagnies  de 
Chemins  de  fer  et  le  Conseil  de  la  Dette  pour  leur  sou- 
mettre le  cas.  On  estime,  à  juste  titre,  dans  les  hautes 
sphères,  que  l'Administration  obtiendrait  elle-même, 
pour  les  dîmes,  un  rendement  bien  supérieur  aux  rede- 
vances offertes  par  les  fermiers,  ceux-ci  ayant  pour 
objectif  de  rattraper  les  pertes  du  précédent  exercice  et 
de  s'assurer  de  bons  profits.  Beste  à  savoir  quel  mode 
de  perception  on  adoptera.  Le  Gouvernement  a  voulu 
prendre  l'avis  des  Compagnies  et  du  Conseil  de  la  Dette, 
car  les  contrats  existant  ne  prévoient  que  le  premier 
mode  de  perception,  c'est-à-dire  les  fermages;  et,  avec 
une  loyauté,  dont  il  faut  lui  savoir  gré,  il  recherche, 
avec  les  représentants  des  porteurs  de  titres,  un  mode 
pouvant  leur  donner  satisfaction  pleine  et  entière.  Ces 
études  se  poursuivent  actuellement,  mais  je  peux  vous 
dire,  d'ores  et  déjà,  qu'on  prévoit  en  principe  une  inter- 
vention beaucoup  plus  directe  des  représentants  des 
Compagnies. 

Comme  vous  le  voyez,  la  démarche  de  la  Sublime 
Porte  est  non  seulement  très  rassurante,  mais  elle  est 
de  nature  à  faire  hausser  les  valeurs  ottomanes  sur  les 
diverses  Bourses  européennes;  si  le  contraire  s'est  pro- 
duit, c'est  certainement  parce  qu'on  a  été  mal  renseigné 
ou  parce  qu'on  a  mal  interprété  les  dépêches  parties 
d'ici.  L'attitude  correcte  du  Gouvernement  et  l'inter- 
vention directe  des  intéressés  dans  la  perception  des 
dîmes  doit  amener  un  revirement  dans  les  esprits,  en 
Europe. 

L'entrée  de  MM.  de  La  Fuente  et  Auboyneau.  admi- 
nistrateurs de  la  Banque  Ottomane,  dans  le  Conseil 
d'administration  de  la  Bégie  des  Tabacs,  a  produit  une 
excellente  impression;  les  aptitudes  financières  et  la 
grande  expérience  des  affaires  qu'ont  les  deux  nouveaux 
membres  du  Conseil  sont,  pour  celui-ci,  une  force  nou- 
velle, en  même  temps  qu'une  garantie  sérieuse  pour 
l'avenir. 

Les  Recettes  de  la  Dette.  —  Les  recettes  de  la 
Dette  publique  Ottomane,  pour  le  mois  d'avril  1895 
et  pour  l'exercice  financier  en  cours,  sont  représentées 
par  les  chiffres  suivants  : 

1  Avril          Total  Total 

1895    au30avril9ô  au30avril94 
(Livres  turques) 
Revenus  concédés....        61.021        139.810  155.415 

Régie  des  tabacs   »  187.500  187.500 

Tribut  de  la  Bulgarie.        10.714         21.694  16.615 

Redevance  de  la  Rou-   „„_ 

mélie  orientale   12.668         25.337  12.665 

Divers   »  »    »  

Total   84.404       374.343  372.200 

Il  résulte  de  ces  chiffres  que  la  plus-value  au  30 
avril  1895  est  de  2.143  liv.  turques  par  rapport  à  la 
période  correspondante  de  1894. 


Le  Propriétaire-Gérant  :  Jules  Montel. 


l'aris.  —  Imprim.  de  la  Pregse,  16  ru  du  Croissant.  —  Simart 
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SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr. 


Dates 


Encaisse  métallique 
Or        Argent  Total 


Circula- 
tion 


73  g  "g 
O  <B  — ■ 

a.»  « 

M  V  — ' 
a --et 


3  © 

M  73 
fr* 


1894  7  juin. 

1895  21  niai. 
1895  30  mai. 
1895   6  juin. 


FRANCE.  —  Banque  de  France 

1.779.6  1.278.9  3.058.5  3  437.3 

2.054.1  1.245.7  3.299.8  3.509.9 

2.052.2  1.249.6  3.301.8  3.546.7 

2.048.7  1.251.0  3.299.7  3.516.8 


94 
93 
93 


2 
2 


ALLEMAGNE.  —  Banque  Impériale 


1894  31  mai. 

736.6 

432.6 

1.169.2 

1.166.1 

100 

a# 

1895  15  mai. 

970.5 

377.4 

1.347.9 

1.314.0 

102 

3" 

1895  22  mai. 

981.8 

381.8 

1.363  6 

1.284.0 

106 

3 

189b  31  mai. 

988.5 

376.7 

1.345.2 

1.325.0 

101 

3 

ANGLETERRE. - 

-  Banque  d'Angleterre 

1894   6  juin. 

926.5 

926.5 

624  2 

148 

2 

1895  22  mai. 

928.8 

928.8 

638.1 

145 

2 

1895  30  mai. 

937.5 

937.5 

646.0 

145 

2 

1895   5  juin. 

925. 2 

925.2 

652.1 

142 

2 

ANGLETERRE. 

—  Bf  nques  d'Ecosse 

1894  24  mars 

99.0 

22  î 

121.9 

158.7 

77 

» 

1895  26janv. 

110.0 

16.*2 

126.2 

172.6 

73 

» 

1895  23  févr. 

99.0 

22.9 

121.9 

158.7 

77 

» 

1895  23  mars 

97.8 

22.0 

119.8 

156.9 

76 

» 

ANGLETERRE 

.  —  Banques  d'Irlande 

1894  24  mars 

70.0 

10.4 

80.4 

157.6 

51 

1895  26janv. 

71.0 

9.4 

80.4 

162.5 

49 

1895  23  févr. 

70.0 

10.4 

80.4 

157.6 

51 

1895  23  mars 

70.2 

10.4 

80.6 

157.0 

51 

» 

AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche-Hongrie 

1894  31  mai. 

215.5 

343.1 

558.6 

916.2 

61 

4 

1895  15  mai. 

389  6 

284.7 

674.3 

1.031.3 

65 

4 

1895  22  mai. 

404.3 

2*3.9 

688.2 

1.034.7 

66 

4 

1895  31  mai. 

404.3 

284.1 

688.4 

1.048.5 

65 

4 

Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 

o m  • 

cs£ 

o  ■*  _3 

• 

ex 

3  O  g 

g*  o 
H  « 

Or 

Argent 

Total 

tion 

û  u  o 

M  .©-2 

ffî  ~~"  -a 

1894  31  mai. 

1895  16  mai. 
189  5  23  mai. 
1895  29  mai. 


1894  14  avril 

1895  x2  mars 
1895  7  avril 
1895  14  avril 


BELGIQUE.  —  Banque  Nationale 

76.0  35.8     111.8      430  4 

91.1  24.2  115.3  449.6 
87.1  23.2  110.3  449.0 
83.9  22.3     103.2  459.9 

BULGARIE.  —  Banque  Nationale 

7.0  1.2  8.2  2  0 
3.3  7.3  10.6  1  4 
3.2  7.0      10.2        1  4 

3.1  7.0      10.1  1.6 


1894 


juin. 


1895  18  mai 
1895  25  mai. 
1895   1  juin. 

1894  30  avril 

1895  28  fév.. 
1895  31  mars 
1895  30  avril 


1894  2  juin. 

1895  18  mai. 
1895  25  mai. 
1895    1  juin. 


1894  20  mai. 

1895  30  avril 
1895  10  mai. 
1895  20  mai. 

1894  20  mai. 

1895  30  avril 
1895  10  mai. 
1895  20  mai. 

1894  20  mai. 

1895  30  avril 
1895  10  mai. 
1895  20  mai. 

1894  30  avril 

1895  28  fév.. 
1895  31  mars 
1895  30  avril 


DANEMARK.  —  Banque  Nationale 

1894  31  mai.       73.2         »         73  2      100  7 

1895  30  mars  74.9  »  74  9  102  4 
1895  30  avril  77.4  »  77  4  107  1 
1895  31  mai.        85.5         »         85.5  108.2 

ESPAGNE.  —  Banque  d'Espagne 

197.9  218.4  416.3  925  3 
200.1  309.3  509.4  929  9 
200.1  311.6  511.7  927  5 
200.1      312.5     512.6  926.1 

GRÈCE.  —  Banque  Nationale 

2.0  »  2.0  108.5 
1.9  »         1.9  106.1 

2.1  »  2.1  106.8 
1.9  »         1.9  107.2 

HOLLANDE.  —  Banque  des  Pays-Bas 

113.8  177.1     290.9      430  7 

108.1  177.7     285.8  446.5 

108.1  177.7     285.8      441  4 

103.1  177.7     285.8  441.6 
ITALIE.  —  Banque  d'Italie 
300.5  43  2     343.7      812  8 

299.2  54.9  354.1  717  9 
299.7  54.6  354.3  712  4 
300.1  54.9     355.0  714.7 

ITALIE.  —  Banque  de  Naples 

93.2       10.4     103.6      222  7 

105.5  10.5     116.0  235.6 

105.6  10.4  116.0  234.9 
105.6       10.4     116.0  237.7 

ITALIE.  —  Banque  de  Sicile 
35.2  1.5  36.7  58.7 
35.2  1.5  36.7  50  9 
35.2  1.5  36.7  49  4 
35.2  1.5  36.7  49.0 
NORVEGE.  —  Banque  de  Norvège 

31.5  »        31.5       66  6 

31.1  »        31.1       63  7 

29.6  »        29.6       67  8 

30.7  »        30.7  70.4 
PORTUGAL.  —  Banque  de  Portugal 

36.2  53.0      280  5 

40.3  67.9  293.4 
40.6  67.3  295.9 
40.8      67.5  297.1 

—  Banque  Nationale 

54.2  2.2  56.4  121  2 
52.5  6.8  59.3  108  3 
59.1  3.2  62.3  109  0 
58.9        3.2      62.1      109  7 


1894  30  mai. 

1895  15  mai. 
1895  22  mai. 
1895  29  mai. 

1894  26  mai. 

1895  11  mai. 
1895  18  mai. 
1895  25  mai. 


16.8 
26.7 
26.7 
26.7 

ROUMANIE. 


25 
25 
24 
23 


410 

757 
728 
631 


73 
74 
72 
79 

45 
55 
55 
55 

2 
2 
2 
2 

67 
64 
64 
64 

42 
50 
50 
50 

46 
49 
49 
48 

63 
72 
74 
74 

47 
49 
43 
43 

19 

22 
22 
23 


48 
55 


3 

2  a 


3% 
3>, 

8% 


6>i 

&y2 


*y* 

2>g 


i 


706 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Statistique  générale 


Dates 


Encaisse  métallique 
Or     I  Argent  Total 


3  » 
H 


1894  16  mai. 

1895  16  avril 
1895  1"'  mai. 
1895  16  mai. 


RUSSIE.  - 

1.524.0 
1.565.0 
1.567.2 
1.565.2 

RUSSIE.  — 


1894  30  avril 

1895  28  f  v.. 
1895  31  mars 
1895  30  avril 


1894  15  mai . 

1895  30  avril 
1895  8  mai. 
1895  15  mai. 


21.7 
21.9 
21.8 
21.8 

SERBIE. 

5.9 
5.2 
5.1 
5.1 


Banque  Impériale 

15  5  1.539.5  3.958.2 

16  2  1.581.2  4.214.7 
16  8  1.584.0  4.253.0 
17 .0  1.582.2  4.274.2 

Banque  de  Finlande 

3  5  25.2  44.7 

4  5  25.4  49.7 
3  6  25.4  50.5 
3.5  25.3  49.0 

-  Banque  Nationale 

4.1      10.0  23.2 


39 
37 
37 
37 


52 
53 
50 
51 


4% 

4 

4 


.5 
4.5 

4.6- 


9.7 
9.7 
9.7 


23.8 
23.8 
23.7 


1894 
1895 
1895 
1895 


1894 
1895 
1895 
1895 


30  avril 
28  fév.. 

31  mars 
30  avril 


30  fvril 
28  fév. . 

31  mare 
30  avril 


SUÉDE.  —  Banque  Royale 

5.0      28.0  59.6 


1894 
1895 
1895 
1895 


2  juin. 
18  mai. 
25  mai. 
1«  juin 


23.0 
33.6 
33.9 
34.0 

SUÈDE. 

10.4 
10.4 
10.4 
10.  o 

SUISSE.  - 

I  75.9 
82.4 
82.5 
82.9 


4  6  38.2  63.3 

4  6  38.5  69.4 

5.0  39.0  66.4 

-  Banques  Privées 

12  9  23.3  83.3 

14  1  24.5  82.1 

14  6  25.1  87.5 

14.4  24.8  84.2 

Banques  d'Emission 

14  9  90.8  171.4 

10  7  92.1  177.0 

10  5  93.0  174.9 

9  8  92.7  176.3 


43  6 

40  6 

40  6 

41  6 


46  4 

60  4 

54  4 

58  4 


28 
30 
29 
30 


53  3 

53  3 

53  3 

52  3 


TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 


1894  7  juin. 

1895  24  mii. 
1895  30  mai. 
1895    6  juin. 


1890  31  upc. 

1891  31  déc 

1892  31  déc. 

1893  31  déc. 

1894  31  déc. 


6  489,4 

7  263,3 
7  299,6 
7  271,9 


2  669,8 
2  626,8 
2  632,0 
2  628,8 


9  159,2 
9  KiO.l 
9  931,6 
9  900,7 


14  360,6 
14  978.1 

14  988.5 

15  053,3 


TOTAUX  au  31  décembre 


4  854,5 

5  562,1 

6  159,9 

6  084,2 

7  030,0 


2  126,7 
2  324,0 
2  459,9 
2  459,5 
2  599,9 


6  981,2 

7  886,1 

8  619,8 

8  543,7 

9  629,9 


13  659,7 

14  337,2 

14  611,7 

15  157.1 
15  047,6 


64% 
66 
66 
65 


51% 

55 
59 
56 
64 


(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
des  bilan,  des  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

Les  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  da  es  diffé- 
rentes ne  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent,  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vente. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 

CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Paris  sur  : 


Amsterdam  

Anveio  

Athènes  

Barcelone  

Berlin  

Bruxelles  

Bucharest  

Constantsuople . 

Francfort  

Gènes  

Genève  

Lisbonne   

Londres  

Madrid  

Rome  

Saint-Pétersbourg 

Vien..e  <»  vue)  

_      (à  3  mois).. 


3  mai   10  mai|l7  mai  21  mai  31  mai  7  juin 


47  9? 
100  10 
186  » 

14  30 
81  05 
100  16 
100  15 
22  05 
81  11 
105  07 
100  27 
691 
25  37 
14  87 
105  07 
36 

48  f>5 
48  50 


47  90 
100  21 
185  » 

12  20 
81  10 
100  19 

100  20 
22  63 
81  13 

101  95 
100  19 
688 

25  37 
12  ii 
104  92 
36  80 

48  50 
48  15 


47  97 
100  26 
184  » 

12  30 
81  10 
100  20 
100  35 
22  67 
81  12 
105  » 
100  14 
689  » 
25  36 
12  10 
105  05 
36  80 

48  15 
48  37 


47  97 
100  22 
184  » 
12  80 
81  10 
100  21 
lOd  55 
22  67 
81  11 
104  82 

100  15 
689 

25  30 
11  ïO 

101  82 
36  77 
48 
18  40 


4S  02 
100  20 
172  50 
12  50 
81  10 
100  13 

100  75 
22  ii"> 
81  10 

101  72 
100  17 
693  » 

25  36 
12  45 
104  70 
36  77 
48  35 
48  27 


48  02 
100  20 
172  50 

14  .. 

81  05 
100  17 
100  75 

22  70 

81  07 
104  75 

100  19 
692  . 

25  35 
14  45 

101  75 
36  80 
48  15 
48  10 


moins 


Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam,  m-  «<""■' 

Allemagne. .  — 

Vienne -Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb. -Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 

Valeurs  à  vue 


Londres  

—        .....  eb.  eoort 

Stockholm. . 
Belgique — 

Italie  

Suisse  

New- York — 
italien: s  d'or  el  d'argent 
Or  en  barre  de  kil.). 
Argent  id.   (le  kil.). 
Quadruples  espagnols  — 
—         mexicains . . . 

Piastres  

Souverains  anglais  

Banknotes  

Aigles  des  Etats-Unis  — 

Guillaume  (20  marks)  

Impér.  Russie  (titre  :  916») 
—        —  (nouv.  titre  :  900») 
1/2-       -(  - 
Couronnes  de  Suède 


Plus 


10  mai 


17  mai 


2  % 

2  % 

3  % 
2  %  % 

b  % 
3  % 

a  y*  % 

au  pair 
3437  » 
218  89 


206  31 
I2i  » 
204  25 
411  50 
441  50 
» 

268  » 


25  22 
25  23^ 

138  50 

0  19p. 

4  75p. 

0  24p. 

515  50 


24  mai  1 31  mai 


206  SC 
121  91 
204  50 
410  50 
440  50 


25  20  % 
25  22 

138  50 
0  25  p. 
4  75  p. 
0  25  p. 

516  » 


3437 
111 
80 
80 
2 
25 
25 
25 
24 
20 
40 
20 
27 


50 


3437 
112 
80 
80 
2 
25 
25 
25 
24 
20 
40 
20 
27 


50 


I.  

206  1  91,  205  87 
122  . 
204  87 
440  .. 
410  .. 
» 

268  50 


121  94 
2o4  62 
410  » 
440  » 
» 

268  50 


25  21% 
25  23 
138  50 
0  25  p. 
4  ?0  p. 
0  25  p. 
16  » 


juin 


205  S7 
122  06 
2o5  75 
43*  50 
432  50 
» 

268  50 


25  20  %     25  21 
25  22125  22% 


3437 
112 
80 
80 
2 
25 
25 
25 
24 
20 
40 
20 
27 


50 


138  50 

0  19  p. 

1  50  p. 
0  2S  p. 

516  .. 


3437 
112 
80 


50 


138  50 
0  22  p 
4  62  p. 
0  25  p. 
514  50 


3437  » 
112  19 
80  75 
80  75 
2  72 
25  18 
25  20 
25  77- 
24  57 
20  60 
40  » 
20  » 
27  50 


PAYS    EXTRA- EUROPÉEN S 


NOMS  DES  PAYS 


Etats-Unis  (doll.  or). . 
Mexique  (piastre  arg.) 
Répub.Arg.(pesopap-) 

Chili  (peso  papier)  

Brésil  (milreis  papier) 
Indes  (roupie  argent) 
Japon  (yen  arfrent) . . 
Chine(S!ia»i|!ui)(taël  arg. 


Valeur 
au  pair 
en  francs 

Valeui 

s  en  francs  au  change  du  jour 

9  mai 

16  mai 

23  mai 

30  mai 

6  juin 

5  18 

5  15 

5  16 

5  16 

5  16 

5  14 

5  43 

2  n 

2  72 

2  72 

2  72 

2  72 

5  » 

1  36 

1  39 

1  39 

1  43 

1  46 

5  » 

1  76 

1  78 

1  86 

1  82 

1  85 

2  60 

0  95 

0  95 

0  96 

0  95 

0  97 

2  38 

1  39 

1  40 

1  40 

1  42 

1  40 

5  39 

2  81 

2  81 

2  81 

2  81 

2  80 

7  47 

3  97 

3  97 

3  96 

3  97 

3  91 

AUX  COURS  DES  CHANGES 
100  francs 

en  billets  de  banque  français 
valent  à  l'étranger  : 

En  A  Uemagne   100  14 

En  A  ngleterre   100  06 

En  Autr. -Hongrie...  101  05 

En  Belgique   100  22 

En  Espagne   114  4b 

En  Grèce   172  HO 

En  Hollande   100  99 

En  Italie   101  8i 

En  Russie   147  50 

En  Suissé   .  100  25 

Aux  Etats-Unis   100  68 

Au  Mexique   199  26 

En  Rép.  Argentine.  342  » 

Au  Chili   270  27 

Au  Brésil   268  04 

Aux  Indes   170  •> 

Au  Japon   192  oO 

En  Chine   191  U4 


du  Vendredi  7  juin  1895 
100  francs 

en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 

Billets  Allemands   99  86 

—  Anglais   99  96 

—  Austro-Hongr.  98  95 

—  Belges   99  78 

—  Espagnols   87  36 

—  Grecs   57  97 

—  Hollandais....  99  01 

—  Italiens   95  38 

—  Russes   67  79 

—  Suisses   99  1~> 

Pièces  des  Etats-Unis.  99  ô2 

—  du  Mexique  ...  50  18 
Billets.R^.  Argentine.  29  20 

—  du  Chili   37  > 

—  du  Brésil   37  30 

Pièces  des  Indes   58  82 

—  du  Japon   51  94 

—  de  la  Chine   52  34 


CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  MÉTAUX  PRÉCIEUX 

"      Paris,  le  7  juin  1895. 

Les  Devises  hollandaises  n'ont  pas  varié;  le  papier 
allemand  tend  à  se  rapprocher  du  pair.  Pour  1  J'fW™ 
le  change  a  subi  une  forte  baisse  de  440  à Jt32  50;  la 
perte  est  de  14  46  0/0.  La  faiblesse  de  la  Rente  exté- 
rieure a  amené  celle  de  la  Devise,  car  les  Espagnols 
doivent  profiter  des  bas  cours  pour  acheter  du  titre 

La  Yaluta  autrichienne  est  à  ^05  75,  ce  qui  met  la 
parité  à  Vienne  à  101  05.  L'amélioration  persistante 
.le  semaine  en  semaine  semble  donner  r.uson  aux 
optimises  qui  entrevoient  l'époque  prochaine  ou  le 
pair  se  rétablirait. 


L'ECONOMISTE  EUROPÉEN  -  Statistique  générale 
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Aucun  changement  pour  le  rouble. 

L'agio  sur  l'or  se  tient  à  27  1/2  0/0  en  Portugal. 

Le  Londres  est  toujours  au-dessus  du  pair,  mais  les 
demandes  de  lu  semaine  ont  fait  monter  le  chèque  à 
25  22  1/2  et  le  papier  court  a  25  21. 

La  perte  du  papier  italien  s'augmente  de  012  cen- 
times à  4. 02  ;  c'est  la  conséquence  de  la  situation  ac- 
tuelle, qui  ne  s'éclaircira  qu'après  la  discussion  écono- 
mique et  financière  à  Monteciterio. 

Le  New- York  est  revenu  de  510  à  514  50,  ce  qui 
n'a  pas  empêché  les  expéditions  d'or  d'Europe  aux 
Etats  Unis,  ainsi  qu'on  le  verra  plus  loin. 
CHANGES  DE  LONDRES  :  Cours  moyens  du  jeudi,  de  Londres  sur  : 
Valeurs  a  4  mois 


Hong-Kong  

Shanghaï  

Yokohama  


9  mai 

16  mai 

23  mai 

30  mai 

6  juin 

2/2  ./. 
8/d  3/1 
2/2  ./. 

2/2  1/S 
3/0  3/4 
2/2  1/4 

2/2  1/8 
3/0  5/8 
2/2  ./. 

2/2  1/ 
3/0  3/ 
2/2  ./. 

2/1  7/8 
3/0  ./S 
2/1  i/S 

2/2  1/8 
l/l  1/4 
1/1  1/4 
9  1/16 
16  13/16 

2/2  1/4 
l/l  9/32 
1/1  5/16 
9  l/S 
17  ./. 

2/2  1/1 
l/l  5/16 
1/1  5/16 
9  3/16 
17  3/4 

2/2  1/4 
1/1  1/2 
1/1  1/2 
9  1/8 
17  5/1 

2/2  •/■ 
l/l  9/32 
l/l  5/16 

9  1/4 
17  11/16 

266  1  '2 

30  5/8 

860  ./ 
30  5/8 

258 
30  3/4 

249  1 

30  3/4 

842 
30  1/2 

Valeursàvue: 

Singapouro  

Bombay  

Calcutta  

Rio-Janeiro. 
Valparaiso. ... 
Buenos  -  Ajres , 
prime  de  l'or. . 
Argent  en  barre« 


Le  cours  de  l'argent-métal  continue  à  exercer  ses 
effets  sur  le»  changes  de  l'Extrême-Orient. 

A  Londres,  le  marché  de  l'argent  a  été  ferme  et  les 
transactions  ont  été  assez  animées.  Toutefois,  les  achats 
effectués  l'étaient  surtout  en  exécution  d'ordres  reçus 
de  l'Inde. 

L'or  est  au  pair  à  Londres  et  à  Paris  ;  l'argent-métal 
vaut  112 fp.  19  le  kilog. 

Constatons  que  les  papiers  chilien  et  brésilien  sont 
en  hausse  légère.  A  Buenos-Ayres,  la  prime  sur  l'or 
s'est  encore  réduite  de  249  1/2  à  242. 

La  Banque  de  Bombay  a  abaissé  le  taux  de  son 
escompte  de  7  à  6  0/0. 

Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire 
La  Banque  de  France  a  perdu,  cette  semaine, 
3.541 .000  fr.  d'or;  en  donnant  ce  qu'on  lui  demande, 
el  e  évite  la  hausse  du  Londres  et  le  drainage  de  la 
circulaiion  qui  en  serait  la  conséquence.  Voici  le  ta- 
bleau des  entrées  et  des  sorties  : 

Entrées 


Matières  (Paris)  316.000 

Turquie   240.000 

Suisse   100.000 

Exc.  des  sorties  3.541.000 


Sorties 

Circula  t.  (Paris) .     832 . 000 
—  (Suceurs.)  3.365.001) 


4.197.000  Total  des  sorties  4.197.000 
L'argent  a  augmenté  de  1.490.000  francs.  La  circu- 
lation a  rendu  à  Paris  3ol.00C  francs  et  dans  les  suc- 
cursales 1.091.000  francs  ;  Paris  a  expédié  205.000  fr. 
à  Madagascar  et  les  succursales  ont  reçu  310.000  fr.  de 
Belgique. 

La  circulation  des  billets  a  diminué  de  29.800.000  fr. 

La  Banque  d'Allemagne  a  perdu  18.400.000  francs 
d'or  et  d'argent  et,  par  contre,  sa  circulation  s'est 
accrue  de  41  1/2  millions  de  francs;  il  faut  voir  là, 
évidemment,  l'effet  des  besoins  de  fin  de  mois. 

Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d'Angleterre  s'est 
soldé,  cette  semaine,  par  un  excédent  d'entrées  de 
3.500.000  fr.  La  circulation  ayant  prélevé  16.800.000 
francs,  la  Uminution  du  métal  jaune  a  été  de  10  mil- 
lions 300.000  fr. 

Voici  le  détail  des  entrées  et  sorties  : 


Entrées 

30  mai  Ach.  eu  b™..#  36.000 

31  »  »  12.000 
»    »     Australie,   181.000 

l,rjuin  Ar.h.  en  barres  57.000 

»    »     Paris   6.000 

4  »    Ach.  en  barres  24.000 

5  »             »  49.000 

Total  des  entrées 


Sorties 

30  mai  Afr.  du  Sud. £  100.000 


Am.  du  Sud. 
Gibraltar 


120.000 

5.000 


Excéd.  des  entrées...  140.000 


£  365.000     Total  égal  £  365.000 


La  circulation  a  augmenté  de  0. 100.000  francs. 

kl*.  Banque  $  Autriche- Rongrie,  nous  no  relevons 
qu  une  augmentation  de  200.000  francs  dans  l'encaisse- 
argent;  le  chiffre  des  billets  s'est  élevé  do  13  800  000 
i  rancs. 

La  Banque  de  Belgique  a  perdu  3.200.000  francs 
d  or  et  900.000  fr.  d'argent;  ses  billets  ont  augmenté 
de  10.000.d00  francs. 

A  la  Banque  de  Bulgarie  l'encaisse-or  a  diminué  de 
100.000  fr.  ;  la  circulation  s'est  accrue  de  200.000  fr. 

Pendant  le  mois  de  mai  la  Banque  de  Danemark  a 
augmenté  son  encaisse-or  de  11 .100.000  fr.  pendant 
que  la  circulation  ne  s'accroissait  que  de  1.100.000  fr 

Toujours  pas  de  changement  pour  l'or  à  la  Banque 
d'Espagne,  mais  l'argent  continue  à  entrer  et,  pour  la 
semaine  finissant  le  le-  juin,  son  accroissement  ressort 
à  9O0.000  fr.  Par  contre  la  circulation  a  diminué  de 
1.400.000  francs.  Le  Trésor  fait  de  louables  efforts  pour 
diminuer  son  découvert  à  la  Banque,  mais  cet  Etablis- 
sement est  appelé  à  intervenir  pour  les  nouveaux  cré- 
dits nécessaires  à  Cuba. 

La  Banque  d'Italie  a  vu  augmenter  ses  réserves  de 
400.000  fr.  d'or  et  300.000  fr.  d'argent  ;  mais  la  circula- 
tion s'est  accrue  de  2.300.000  fr.  Notre  correspondant  de 
Rome  nous  envoie  un  résumé  du  nouveau  règlement 
relatif  aux  Instituts  d'émission,  en  vertu  duquel  la 
circulation  légale  de  la  Banque  d'Italie  pourra  s'élever 
à  1  milliard  120  millions  ;  on  voit  donc  que,  pour  at- 
teindre cette  limite,  elle  pourra  émettre  encore  405  mil- 
lions 300.000  lire  de  billets. 

A  la  Banque  de  Portugal,  la  réserve  d'argent  a  ga- 
gné 200.000  fr.  et  la  circulation  s'est  accrue  de  1.200.000 
francs. 

Nous  avons,  cette  semaine,  le  mouvement  delà. Ban- 
que de  Russie  à  la  date  du  16  mai:  l'or  a  diminué  de 
2.000.000  de  fr.,  et  l'argent  a  augmenté  de  200.000  francs. 
Quant  au  chiffre  des  billets  il  a  haussé  de  21.200.000 
francs. 

Voici  la  situ&tion  de  l'or  dans  cet  Etablissement  au 
16/28  mai  1895  : 

Encaisse  de  la  Banque  et  fonds  d'échange 

des  billets  de  crédit  Er. 

Fonds  à  1  étranger  

Or  appartenant  au  Trésor  en  dépôt  à  ïa 

Banque    707.990.000 

Total...  2.400.000.000 

Rien  de  saillant  à  signaler  dans  la  situation  des 
autres  Banques  européennes. 


1.565.200.000 
36.810.000 


LA   SITUATION  MONÉTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New- York 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 


OR 

Grande-Bretagne 

France  

Allemagne  

Autres  pays  

Total  1895. . . 

—  1894.. 

—  1893. . 

ARGENT 

Grande-Bretagne 

France  

Allemagne  

Autres  pays .... 

Total  1895... 

—  1894... 

—  1893... 


du  11 

au  18  mai 


103.922 


depuis 
le  lerjanv. 

8.087.500 
11.916.400 
5.772.036 
8.421.125 


du  11  depuis 
au  18  mai    le  l"janv. 

841.905  12.474.912 
46.333  4.273.033 

212.300  1.527.152 
25.399  367.043 


103.922  3i.197.061 
7.677.450  37.379.975 
4.542.000  56.588.636 

597.450  11.515.486 


1.125.937  18.642.140 
941.129  7.726.063 
51.965  5.095.055 


614 


11.025 
529.046 

598.064  12.055.557 
8S1.027  14.852.505 
236.362  10.476.422 


55.090 


40.730 
3.364 
3.809 
488.983 


55.090  536.886 
30.186  592.112 
174.448  1.930.231 


708 


L'ECONOMISTE  EUROPEEN  —  Chronique  monétaire 


Encaisse  des  Banques  associées 
de  New-York 

1894....     2  juin.        09.000.000  dollars 

1895   18'rnai.       08.800.000  — 

1895   25  mai.       69.600  000  — 

1895    2juin.       70.600.000  — 

Ce  tableau  indique  que  l'or  continue  à-  être  importé 
aux  Etats-Unis.  A  ce  propos,  le  Précurseur-  d'Anvers 
annonce  que  le  Syndicat  Rothschild-Morgan,  qui  s'est 
engagé  à  livrer  au  Trésor  américain  3  1/2  millions 
onces  d'or  au  prix  de  17  doll.  80  par  once,  soit,  depuis 
le  mois  de  janvier,  une  valeur  totale  de  62.315.400  dol- 
lars, a  expédié  d'Europe  20  millions  de  dollars.  Comme 
le  Syndicat  doit  retirer  de  l'Europe  au  moins  la  moitié 
de  là  somme,  on  devra,  suivant  le  contrat,  expédier 
encore  aux  Etals-Unis,  jusque  fin  juillet,  environ  10 
millions  de  dollars.  Depuis  le  mois  de  janvier  presque 
toute  l'exportation  d'or  de  l'Europe  aux  Etats-Unis 
aurait,  d'après  notre  confrère,  été  faite  par  le  Syn- 
dicat. 


CHRONIQUE  MONÉTAIRE 

La  Question  monétaire  dans  la  Côte-d'Or 

Au  Comice  agricole  de  Saint-Jean-de-Losne,  dans  la  Côte- 
d'Or,  M.  Magnin,  sénateur,  gouverneur  de  la  Banque  de 
France,  a  prononcé  un  discours  dans  lequel  il  a  entretenu 
ses  auditeurs  de  la  question  du  Bimétallisme. 

«  Nous  traversons,  a  dit  M.  Magnin,  des  années  diffi- 
ciles. La  culture  n'est  guère  rémunératrice.  Les  prix 
*ont  bas,  si  bas  qu'ils  menacent  de  tirer  derrière  eux  la 
ruine  de  la  culture.  Il  faut  d'abord  travailler  à  leur  re- 
lèvement. 

«  Après  les  droits  protecteurs,  la  solution  de  la  ques- 
tion bimétallique  aura  une  grande  influence  à  cet 
égard.  La  question  agite  présentement  l'opinion.  Des 
hommes  considérables  ont  compris  l'importance  de  la 
réhabilitation  de  l'argent.  Ils  se  sont  ligués  et  se  sont 
mis  à  l'œuvre.  » 

M.  Magnin  rappelle  la  campagne  ouverte,  il  y  a  qua- 
torze ans,  par  un  Congrès  auquel  il  assistait.  Ce  Con 
grès  n'a  pas  pu  aboutir,  grâce  au  mauvais  vouloir  de 
l'Angleterre  et  de  l'Allemagne,  La  question  a  été 
ajournée. 

Aujourd'hui,  les  grands  agriculteurs  la  reprennent 
pour  leur  compte.  Ils  ont  compris  que  si,  avec  100  fr. 
d'or  français,  on  peut  acheter  145  fr.  de  blé  dans  l'Inde 
et  pour  près  de  400  fr.  dans  les  Républiques  sud-amé- 
ricaines, il  n'y  a  pas  de  moyen  possible  que  le  marché 
français  ne  succombe  pas,  malgré  la  faible  barrière  des 
douanes,  devant  cette  écrasante  concurrence  produite 
parle  change. 

Aussi  une  Ligue  Bimétallique  s'est-elle  constituée 
en  France.  L'orateur  en  est.  Il  la  soutiendra  de  toutes 
ses  forces,  il  engagera  énergiquement  ses  amis  à  la 
soutenir.  Et  il  espère  bien  qu'à  la  lin  ses  idées  triom- 
oheront. 

*  11  faut,  pour  cela,  de  la  patience.  On  ne  peut  rien  sans 
l'Angleterre  et  l'Allemagne.  Mais  un.  mouvement  s'est 
également  produit  dans  le  Royaume-Uni  ;  il  gagne  du 
terrain,  et  l'on  pense  que  l'Angleterre  sera  entièrement 
conquise  aux  prochaines  élections.  L'Allemagne  suivra, 
les  autres  Etats  aussi  :  ce  ne  sera  plus  qu'une  affaire  de 
temps. 

Pour  nous,  en  France,  sans  cette  malheureuse  ques- 
tion du  change,  la  situation  serait  excellente.  La  si- 
tuation métallique  et  fiduciaire  de  notre  pays  est,  en 
effet,  la  première  du  monde.  Notre  encaisse  est  formi- 
dable, nos  valeurs  font  prime  partout. 

Toutes  les  puissances  nous  regardent  avec  envie. 

Aussi,  quand  le  Bimétallisme  aura  triomphé,  quand 
la  frappe  de  l'argent  sera  libre,  quand  le  rapport  de  1 
à  15  i/Z  de  l'argent  à  l'or  ne  sera  plus  une  simple  fic- 
tion, alors  serons-nous  mieux  placés  que  quiconque 
pour  mener  avec  profit  la  grande  lutte  pour  la  vie. 

L'orateur  demande  pardon  d'avoir  traité  bien  rapi- 


dement une  question  aussi  ardue' et  aussi  grave.  Il  la 
connaît.  Elle  fait  l'objet  de  ses  préoccupations  et  de 
ses  études  :  il  espère  en  apporter  l'année  prochaine  la 
solution. 

La  Question  Monétaire  à  Amiens 

Nous  lisons  dans  la  République  Française  du  5  juin  v 

Le  2  juin,  bien  que  ce  fût  un  jour  de  fête,  250  personnes  se 
pressaient  dans  la  grande  salle  de  l'Hôtel  de  Ville  pour 
tntendre  M.  Edmond  Théry,  secrétaire  général  de  la  Ligue 
Bimétallique. 

M.  Fougeirol,  député,  présidait  la  réunion. 

Après  avoir  rappelé  que  ce  sont  des  apôtres  et  non  des 
auditeurs  qu'il  vient  chercher  pour  la  thèse  bimétallique, 
M.  Théry  fait  l'exposé  des  perturbations  provoquées  depuis 
vingt  ans  par  la  démonétisation  de  l'argent  dans  les  pays 
européens.  Il  montre  que  chez  nous  la  monnaie  d'argent  des 
pays  neufs  joue  comme  une  prime  d'importation  de  50  0/0' 
pour  entrer  leurs  produits  chez  nous,  comme  une  barrière  de 
100  0/0  quand  nous  voulons  y  vendre. 

Nous  rencontrons  comme  adversaires  les  intermédiaires  qui 
bénélicient  du  change,  et  surtout  les  gros  banquiers  interna- 
tionaux. La  Rente  hausse,  nous  dit-on.  tout  va  bien  :  elle- 
hausse  parce  qu'elle  est  payable  en  or,  et  on  nous  plaint 
parce  que  nous  voulons  rendre  à  nos  producteurs  la  pros- 
périté d'autrefois. 

Le  Nouveau  Monde  fut  autrefois  un  pays  de  consommation 
pour  l'Europe.  La  rupture  du  pan-bimétallique  nous  a  rendus- 
tributaires  des  pays  neufs.  Telle  est  la  situation  qui  est  faite 
aujourd'hui  aux  grandes  puissances  continentales.  La  France 
a  derrière  elle  tout  un  passé  de  gloire  et  de  charges  équiva- 
lentes, qui,  ajouté  aux  nécessités  du  jour,  a  porté  sa  dette  à 

30  milliards.  Contre  elle,  des  pays  nouveaux,  qui  débutent 
dans  des  conditions  plus  faciles,  ont  engagé  une  concurrence 
que  le  change  des  métaux  favorise  dans  des  conditions  si 
avantageuses.  Appliquons  à  notre  beau  pays  le  remède  qui 
convient,  il  se  relèvera  en  sauvegardant  nos  intérêts  et  ceux 
de  la  patrie. 

M.  Fougeirol  a  expliqué  ensuite  combien  il  importe  de 
rétablir  la  justice  dans  le  monde,  au  lieu  de  favoriser  la  spé- 
culation cambiste.  (Applaudissements.)  Mais  quelle  chance 
avons-nous  pour  cela?  L'Angleterre  souffre,  les  Indes  ne  la 
paient  plus  que  diflicilement  et  réclament  ta  protection,  les 
exportations  de  l'Angleterre  diminuent.  En  Allemagne,  toutes 
les  Chambres  de  l'empire  et  celles  du  royaume  de  Prusse  ont 
adopté  les  idées  bimétalliques,  et  le  Gouvernement  a  été  im- 
puissant à  faire  passer  un  amendement  qui  les  combattait. 
Les  Etats-Unis  sont  avec  nous  et  ont  plntôl  dépassé  le  but. 
De  1493  à  1840,  on  a  produit  en  tout  151.018.000  onces  d'or 
et  4.871.569.000  onces  d'argent.  La  moyenne  de  la  produc- 
tion de  l'argent,  pendant  cette  période  de  353  ans,  a  donc  été 

31  fois  et  7  dixièmes  plus  considérable  que  celle  de  l'or. 
Malgré  cette  disproportion  dans  la  production  relative  des 
deux  métaux  monétaires  pendant  toute  cette  période,  le  rap- 
port de  la  voleur  des  deux  métaux  est  sensiblement  resté  fixe 
et  égal  à  celui  dans  lequel  la  libre  frappe  était  autorisée  par 
la  loi.  De  1840  à  1893,  on  produit  11  fois  plus  d'or,  et  l'argent 
tombe  de  moitié. 

Le  23  juin  lh93.  la  reine  d'Angleterre  rendit  un  décret 
qui  ferma  les  hôtels  des  monnaies  aux  Indes  pour  l'argent  à 
250  millions  d'âmes  ;  l'argent  baissa  en  8  jours  de  25  0/0. 
La  spéculation  calcula  qu'en  le  supprimant  à  3}0  millions 
d'âmes  précédemment,  l'argent  avait  baissé  de  35  0/0.  Elle 
agit  en  conséquence.  Rouvrez  les  Hôtels  des  monnaies  aux 
Indes,  l'argent  remontera  de  25  0/0  :  rouvrez-les  dans  le  reste 
du  monde,  il  reviendra  au  pair  ancien,  'telle  est  notre 
réponse  aux  adversaires  qui  nous  disent  :  «  Vous  ne  ramè- 
nerez jamais  les  métaux  à  leurs  anciens  cours  ».  M.  Fou- 
geirol a  tenu' né  en  demandant  à  ses  auditeurs  d'amener 
beaucoup  d'adhésions  à  la  Ligue. 

La  réunion  a  vivement  applaudi  les  deux  orateurs:  elle  a< 
émis  ensuite  un  vœu  présenté  par  la  Société  des  Agriculteurs 
de  France  tendant  au  rétablissement  du  bimétallisme  par  une 
entente  avec  l'Angleterre,  l'Allemagne  et  les  Etats-Unis  ou  au 
moins  deux  de  ces  puissances,  et,  dans  le  cas  où  cette  entente 
serait  reconnue  impossible,  la  mise  à  l'étude  du  retour  pur 
et  simple  à  la  frappe  de  l'argent. 

M.  Séverin  a  remercié  M.  Théry  et  M.  Fougeirol.  en  sou- 
haitant que  la  situation  de  nos  voisins,  plus  gênée  que  la 
nôtre,  amène  des  propositions  et  une  entente  à  bref  délai  qui 
sera  la  solution  des  crises  de  la  France  et  du  monde. 


Taux  de  conversion  de  la  piastre  en  Indo-Chine 

Par  arrêté  du  Gouverneur  général  de  l'Indo-Chine  française, 
en  date  du  30  mars  1895,  le  taux  auquel  la  piastre  sera  con- 
vertie en  francs  pour  tous  les  paiements  et  toutes  les  recettes 
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à  faire  en  Indo-Chine,  ainsi  que  pour  lus  droits  de  douane, 
est  fixé,  à  partir  du  |«  avril  1805,  à  2  tr.(5à.  (Journal  Officiel 
lie  t'],titt>-Clti,tr  frrhiraixr.  t1»  partie,  numéro  du  1"  avril 
1895,  p.  549.) 


Taux  du  change  des  monnaies  étrangères  dans  l'Inde 
française 

En  arrêté  du  Gouverneur  des  Etablissements  français  dans 
l'Inde,  en  date  du  25  janvier  1895,  fixe  ainsi  qu'il  suit  le  taux 
du  change  des  monnaies  étrangères  pour  l'année  1895  : 

Pour  la  roupie  à   1  44 

Pour  la  piastre  de  l'Indo-Chine  à...'.  2  70 
Pour  la  livre  sterling   25  » 


La  Question  monétaire  à  la  Chambre  des  députés 
de  Prusse  (Landtag).  Suite  (>t  lin  (1) 

Séance  du  21  mai 
M.  Miquel  est  au  banc  des  ministres. 
Le  président  de  Koeller  ouvre  la  séance  à  11  heures  15  ni. 

M.  Imwalle  (centre):  Je  suis  un  peu  embarrassé  pour 
prendre  là  parole,  car  le  cercle  de  mes  amis  compte  des  par- 
tisans du  double-étalon.  Eeste  à  savoir  si  tous  ceux  de  mes 
amis  qui  ont  appuyé  la  motion  voteront  pour  elle.  Nous  avons 
envisagé  la  question  monétaire  au  point  de  vue  économique 
et  nous  n'avons  pas  pris  position  quant  au  principe.  Les  argu- 
ments sont  insuffisants  pour  porter  un  jugement  définitif. 
Par  conséquent,  il  n'y  a  pas  lieu  de  renoncer  à  notre  étalon, 
qui  a  eu  jusqu'ici  de  si  bons  effets,  pour  nous  jeter  dans  les 
ténèbres  du  bimétallisme.  C'est  pourtant  ce  qu'on  nous  de- 
mande de  faire  ;  le  paragraphe  final  de  la  motion  Arendt  l'in- 
dique. La  proposition  de  M  .  de  Zedlitz  fait  quelque  peu  dévier 
la  question.  Pourquoi  exercer  une  pression  sur  le  Gouverne- 
ment impérial  ?  Doutez-vous  de  la  loyauté  et  de  la  clairvovance 
du  Chancelier  de  l'Echiquier?  Vous  voulez  que  nous  "nous 
prononcions  tout  de  suite  et  d'avance  pour  le  double-étalon. 
Pourquoi  ?  Vous  nous  promettez  des  avantages  qui,  s'ils  se 
produisent  jamais,  se  produiront  dans  des  limites  bien  plus 
restreintes.  A  l'appui  de  cette  affirmation,  je  citerai  les  mesu- 
res prises  parles  hommes  d'Etat  delà  Russie  et  de  l'Autriche 
en  vue  d'introduire  l'élalon-or  dans  leurs  pays  respectifs. 
[Interruptions  de  MM.  de  Kardorff  et  Dr  Arendt.) 
.  Naturellement,  M.  de  KardorfF  est  bien  plus  avisé  que  les 
grands  hommes  d'Etat  et.  le  Dr  Arendt  est,  infaillible.  Vous 
estimez  que  les  motions  Kanitz  et  Arendt  constituent  les  seuls 
remèdes  efficaces  pour  l'agriculture... 

Que  reproche-t  on  à  J'etalon-or? 

Les  pays  n'ayant  pas  cet  étalon  ont  fait  du  fort  à  notre  agri- 
culture. Mais,  en  admettant  même  que  nous  eussions  eu  le 
double-étalon,  nos  champs  de  céréales  ne  pouvaient  supporter 
la  concurrence  des  terres  vierges  de  la  République  Argentine. 
Au  surplus,  les  agriculteurs  oublient  que  l'étalon-or  leur  a 
valu  la  baisse  du  taux  d'intérêt  dont  ils  avaient  si  grand  be- 
soin. Si  on  établit  le  double-étalon,  le  prix  de  l'argent  haus- 
sera et  le  loyer  des  capitaux  renchérira  dans  une  proportion 
égale;  conséquemment,  l'agriculture  devra  payer  des  taux 
d'intérêts  plus  élevés  pour  les  capitaux  d'exploitation  qu'elle 
sera  obligée  d'emprunter.  Si  les  prix  des  produits  agricoles 
s  élèvent,  les  prix  des  autres  articles  nécessaires  à  l'existence 
et  des  objets  fabriqués  s'élèveront  également,  et  comme 
l'agriculture  ne  peut  se  passer  de  ces  articles  ou  objets,  les 
plus-values  de  recettes  devant  résulter  de  la  vente  des  pro- 
duits agricoles  seraient  bientôt  absorbées  par  les  achats  de 
machines  et  autres  choses. 

Dans  le  cas  où  on  adopterait  la  motion,  je  désirerais  qu'on 
y  ajoutât  l'article  additionnel  de  M.  de  Zedlitz.  Mais  je  con- 
sidère la  motion,  dans  son  ensemble,  pour  inutile  et  nuisible. 

M.  de  Erffa  (conservateur  allemand):  Eu  ma  qualité 
d  agriculteur  et  de  représentant  de  mon  parti,  je  dois  prendre 
.position  pour  cette  question.  Je  ne  m'étendrai  pas  sur  les  luttes 
d  opinion  et  je  laisserai  de  côté  la  question  du  rapport  entre 
lor  et  l'argent,  voulant  me  borner  au  seul  point  de  vue  agri- 
cole. M.  Imwalle  croit  que  la  Russie  va  se  mettre  à  l'élalon-or; 
il  est  seul  de  cet  avis  jusqu'à  présent.  Je  poserai  cette  simple 
question:  1  étalon-or  est-il  ou  non  préjudiciable  à  l'agricul- 
ture? Les  différences  des  changes  sautent  aux  yeux  ;  ce  sont 
précisément  les  pays  qui  font  la  plus  grande  concurrence  à 
notre  agriculture,  c'esi-à-dire  la  République  Argentine  pour  le 
ble.  la  Russie  pour  le  seigle,  qui  ont  les  changes  les  plus  bas. 

M.  Brcemel  a  prétendu,  il  est  vrai,  que  c'était  une  erreur 
do  croire  que  les  bas  changes  des  autres  pays  causent  un 
préjudice  à  notre  agriculture  ;  mais  cette  opinion  est  en  con- 
tradiction formelle  avec  les  théories  économiques  actuelles.  Il 
est  facile  de  le  prouver  :  si  on  constate  que  pour  20  marks 


(1)  Voir  l'Économiste  Européen,  nos  177.  1"  juin  1895. 


nous  no  pouvons  acheter  que  trois  quintaux  en  Allemagne, 
contre  six  .m  sept  quintaux  dans  la  République  Argentine,  le 
préjudice  saute  aux  yeux,  Vvec  25  marks  d'or,  nous  pouvons 
nous  procurer  pour  environ  mn  marks  de  céréales  dans  la 
République  Argentine.  (Protestations  à  gauche.) 

J'ai  fait  contndorces  chiffres  parle  professeur  Sering;  il 
m'en  a  garanti  l'exactitude,  sans  tenir  compte  du  fret;  qui  est 
meilleur  marché  entre  la  République  Argentine  et  Hambourg 
qu'entre  Kcenigsberg  et  Mannheim,  les  écarts  des  changes 
nous  causent  un  gros  préjudice;  en  outre,  nous  avons  à  sup 
porter  des  impôts  plus  lourds,  ainsi  que  des  salaires  et  des 
frais  plus  élevés,  résultant  des  lois  polilico  sociales.  Aussi, 
n'avons-nous  pas  été  partisans  des  traités  de  commerce  con- 
tenant la  clause  de  la  nation  la  plus  favorisée. 

Mais,  nous  dit  M.  BrœmeL  si,  en  établissant  le  double- 
étalon,  vous  restreignez  les  importations  des  produits  argen- 
tins en  Allemagne,  la  République  Argentine  se  trouverait 
dans  l'impossibilité  de  payer  les  intérêts  de  sa  dette.  M. 
Broemel  a  été  imprudent  de  dévoiler  ainsi  le  fond  de  sa  pen- 
sée. {Approbations  à  droite  )  Cela  veut  dire  loul  simplement 
que  notre  agriculture  doit  supporter  le  train  delà  spéculation 
de  nos  gros  capitalistes  sur  les  valeurs  d'Etats  étrangères,  et 
qu'elle  doit  consentir  à  toute  baisse  de  prix  dans  notre  pay.s 
même,  pour  éviter  que  les  intérêts  touchés  par  les  capitalistes 
dans  les  pays  d'outre-mer  ne  soient  diminués.  (Très  bien! 
très  bien!  à  droite.)  Hincillœ  laerymœ\  Quand  les  intérêts 
particuliers  entrent  en  jeu,  les  gros  capitalistes  font  entendre 
leurs  clameurs. 

Mais  cela  ne  saurait  me  toucher;  je  n'éprouve  aucune  com- 
passion pour  les  gens  qui,  au  lieu  de  soutenir,  avec  leurs  capi- 
taux, la  vie  industrielle  de  leur  patrie,  les  placent,  en  pays 
étranger,  dans  des  conditions  peu  sûres.  (Très  juste!  à 
droite)  .  r.    .  '  

Pour  démontrer  que  l'agriculture  souffre  des  différences  de 
change,  il  suffit  de  considérer  la  situation  respective  des  agri- 
culteurs prussiens  et  russes.  L'agriculteur  russe  produit  sous 
le  régime  du  papier-monnaie,  c'est-à-dire  à  très  bon  marché 
et  vend  sous  le  régime  de  l'étalon-or;  au  contraire,  l'agricul- 
teur de  la  Prusse  orientale  produit  sous  le  régime  de  l'étalon- 
or,  et  est  obligé  de  vendre  aux  conditions  de  son  concurrent 
russe  qui  produit  sous  le  régime  du  papier-monnaie.  (Très 
bien!  à  droite.) 

Sans  le  secours  de  l'Etat,  l'agriculture  allemande  ne  pourra 
sortir  victorieuse  de  cette  lutte. 

M.  Brcemel  estime  que  l'agriculteur  devrait  vendre  sa  ré- 
colte sur  pied:  mais  je  plains  celui  qui  est  obligé  de  vendre 
ses  céréales  avant  rte  les  avoir  rentrées  dans  sa  grange  :  s'il 
vend  plus  tôt,  c'est  un  indice  de  pauvreté  et  d'endettements. 

Quant  à  la  prédiction  d'une  hausse  de  prix  en  automne,  je 
n'y  crois  guère.  C'est  en  automne  qu'on  émet  en  Russie  les 
nouveaux  roubles-papier,  et  les  prix  s'abaissent  aussitôt, 
élevés  dans  la  première  moitié  de  l'année,  ils  tombent  dans 
la  seconde  et  l'écart  est  de  9  0/0.  De  cette  façon,  la  prime 
d'exportation  du  négociant  russe  se  renouvelle  chaque  année, 
gràee  à  la.  baisse  des  cours  du  rouble. 

Sous  le  rapport  de  l'ardeur  du  travail,  de  l'économie  et  de;; 
progrès  techniques,  l'agriculture  allemande  peut  soutenir  la 
comparaison  avec  celle  de  tous  les  autres  pays,  à  l'exception, 
peut  être,  de  l'Amérique.  Mais  là,  il  s'agit  de  sociétés  dispo- 
sant do  puissants  capitaux  avec  lesquelles  la  comparaison 
n'est  pas  possible. 

M.  Brcemel  ne  se  doute  pas  du  mal  qu'on  a  à  gagner  son 
pain  en  travaillant  la  terre.  Il  est  infiniment  plus  facile 
d'écrire  un  léading  article  contre  l'insatiabililé  des  agrariens 
que  de  ramasser  une  récolte. 

L'an  prochain,  si  les  prix  restent  où  ils  en  sont,  les  petits 
moyens  tendant  à  soulager  l'agriculture  n'auront  plus  d'effi- 
cacité. Le  Conseil  allemand  de  l'agriculture  a  adopté,  à  une 
grande  majorité,  la  motion  qui  vous  est  présentée  aujour- 
d'hui, comme  mesure  tendant  à  relever  les  prix  des  céréales. 
Je  signalerai,  en  outre,  les  travaux  du  professeur  Sering 
sur  les  prix  des  céréales  et  la  concurrence  étrangère. 

J'admets  que,  parmi  nos  adversaires,  on  compte  des  écono- 
mistes distingués,  mais  je  peux  leur  opposer  des  hommes 
tels  que  Adolphe  Wagner  ou  le  professeur  Sering,  qui,  bien 
que  jeune  savant,  a  déjà  une  grande  renommée. 

Mes  amis  politiques  sont  prêts  à  accepter  la  motion  ZedliU 
conjointement  avec  la  motion  Arendt.  pour  assurer  à  celle-ci 
une  plus  forte  majorité  dans  cette  Chambre,  majorité  que  je 
vous  prie  instamment  de  lui  accorder.  (Applaudissements  à 
droite.) 

Le  Président  de  Koeller  demande  si  le  Dr  Arendt  ac- 
cepte l'adjonction  de  la  motion  Zedlitz. 

Le  D'  Arendt  (conservateur-libéral)  :  J'ai  déjà  déclaré  que 
je  me  ralliais  à  la  motion  Zedlitz  

Dis  Bleuten  (centré):  Je  tiens  à  constater  que,  au  centre, 
le  parti  monométalliste  or  est  en  forte  minorité.  Lés  argu- 
ments pour  ou  contre  la  question  ont  été  suffisamment  déve- 
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loppés  ;  je  me  bornerai  donc  à  me  rallier,  au  nom  de  mes 
amis,  à  l'opinion  émise  par  les  orateurs  de  mon  parti. 

Fucus  (centre)  :  Les  débats  qui  ont  eu  lieu  jusqu'à  présent 
démontrent  que  l'idée  du  Bimétallisme  progr- sse  d'une  façon 
victorieuse.  Le  vole  de  la  Chambre  des  Seigneurs  le  prouve 
aussi.  Jadis,  quand  le  Dr  Arendt  prenait  la  parole,  chacun  se 
retirait  de  la  discussion  par  crainte  d'un  débat  sur  la  question 
monétaire.  Moi-même,  il  y  a  dix  ans,  je  comptais  parmi  ceux 
qui  se  dérobaient.  Aujourd'hui  un  grand  nombre  de  mes 
amis  sont  devenus  des  bimétallistes  avérés  ;  mais  ceux-là 
même  qui  croyaient  devoir  garder  une  attitude  réservée,  s'en  , 
sont  départis,  non  pas  parce  qu'ils  sont  poussés  par  une  con- 
viction absolue,  mais  parce,  qu'ils  pensent  qu'il  faut  ouvrir 
les  portes  à  la  Conférence  et  ils  ne  s'en  tiennent  pas  à  une 
idée  déterminée.  Si  j'ai  bien  compris  le  sent  nient  de  M.  de 
Eynern,  il  serait  prêt  à  accepter  le  Bimétallisme,  mais  avec 
l'Angleterre  seulement.  Je  ne  considère  pis  l'adhésion  de 
l'Angleterre  comme  nécessaire.  La  distance  qui  me  sépare  de 
M.  de  Eynern  n'est  pas  si  grande  que  nous  ne  puissions 
nous  tendre  la  main.  L'unique  étalon-or  n'est  plus  soutenu 
que  par  un  pilier  bien  faible,  c'est-à-dire  par  le  parti  de 
M.  Brœmel.  Mais  il  >e  dégage  de  son  l>mg  discours  un  ton  si 
élégiaque  que  je  me  suis  dit;  ce  pilier  déjà  ébranlé  peut 
s'écrouler  dans  une  nuit  ! 

Je  ne  me  fais  aucune  illusion  au  sujet  du  nombre  de  mes 
collègues  qui  n'ont  pas  encore  bien  saisi  les  principes  delà 
question,  aussi  vais-je  les  poser  à  nouveau. 

L'orateur  développe  alors  les  arguments  déjà  produits  et 
conclut  en  démontrant  la  nécessité  de  venir  en  aide  à  l'agri- 
culture mortellement  frappée  par  la  domination  de  l'étalon-or. 
Et  il  ajoute  : 

Quand  l'agriculture  souffre,  foutes  les  autres  catégories 
soutirent  également,  et  l'industrie  a  le  plus  grand  intérêt  à  la 
solution  de  la  question  monétaire.  Si  on  veut  que  la  Confé- 
rence monétaire  aboutisse,  il  faut  que  le  Gouvernement  alle- 
mand se  présente  avec  un  programme  défini.  C'est  là  le  but 
de  la  motion  Arendt.  Nous  ne  sortirons  de  nos  difficultés 
qu'en  rétablissant  l'ancien  rapport  de  valeur  1  :  15  1/2.  et  ce 
faisant  nous  aurons  bien  mérité  de  la  patrie. 

Le  Ministre  des  finances,  Dr  Miquel  :  Le  Gouverne 
ment  n'est  pas  intervenu  jusqu'ici  dans  ce  débat  parce  que  je 
pouvais  m 'attendre  a  ce  que  les  auteurs  de  la  motion  con- 
nussent les  déclarations  faites  parle  Chancelier  de  l'Empire 
au  Reichstag  et  à  la  Chambre  des  Seigneurs.  Je  me  permets 
de  rappeler,  pour  le  cas  où  l'un  ou  l'autre  des  membres  de 
cette  Assemblée  n'aurait  plus  présente  à  l'esprit  la  marche 
des  discussions,  les  déclarations  du  Chancelier  de  l'Empire: 
il  s'e.st  pleinement  rendu  compte  des  effets  désastreux  de  la 
baisse  du  prix  de  l'argent  et  il  estime  qu'il  serait  désirable 
d'arriver  à  relever  ce  prix. 

Comme  c«  résultat  ne  peut  être  atteint  par  l'Allemagne 
seule,  il  est  prêt,  sans  préjudice  pour  notre  étalon  moné- 
taire, à  s'entendre  avec  les  Gouvernements  confédérés  et  à 
procéder  ensuite  à  un  ('change  de  vues  avec  les  autres  puis- 
sances relativement  aux  mesures  à  prendre  pour  relever  le 
prix  do  l'argent.  La  motion  Mirbach  à  la  Chambre  des  Sei- 
gneurs n'avait  d'autre  but  que  d'inviter  le  Gouvernement  de 
l'Empire,  ou  plutôt  le  Gouvernement  prussien  à  procéder 
avec  énergie  et  à  convoquer  le  plus  tôt  possible  une  Confé- 
rence européenne.  La  motion  a  été  modifiée  à  la  Chambre  des 
Seigneurs  par  l'adjonction  des  mots  :  «  dans  le  but  de  l'éta- 
blissement du  RimètalUame  international  ».  Le  Chancelier  de 
l'Empire  a  déclaré  d'une  façorr  positive  à  la  Chambre  des 
Seigneurs  qu'il  avait  l'intention  d'entamer  sans  tarder  des 
négociations,  et  il  a  indiqué  seulement  qu'il  (Hait  inopportun 
de  donner  une  forme  aussi  précise  aux  invitations  en  vue  de 
ces  négociations.  , 

Dès  l'instant  où  vous  vous  êtes  ralliés  à  l'a  motion  Zedlitz, 
j'estime  que  les  considérations  diplomatiques  qui  ont  guidé  le 
Chancelier  de  l'Empire  se  trouvent  justifiées;  il  est  douteux 
que  ceux-là  même  qui  pensent  que  l'établissement  du  Bimé- 
tallisme peut  s-ul  relever  le  prix  de  l'aigent,  agissent  sage- 
ment en  en  faisant  une  question  préalable.  Je  ne  peux  donc 
qu'engager  cette  Assemblée  à  adopter  l'attitude  du  Gouverne- 
ment de  l'Emoire  et  du  Président  du  ministère  prussien. 
(Mouvements  à  droite;  haussements  d'épaules  et  rires.) 

Après  une  longue  discussion  à  laquelle  ont  pris  MM. 
Imwalle,  Dr  Arendt,  de  Eynern,  etc.,  etc.,  la  parole  est  donnée 
à  M.  i>k  Kardorff  (conservateur  libéral):  11  cherche  à 
démontrer  que  les  gros  capitalistes  ont  un  intérêt  au  maintien 
de  l'étalon-or.  Une  observation  remarquable  est  celle-ci  :  fous 
ceux  qui  ont  sérieusement  étudié  la  question  monétaire,  de 
monétallisles-or  qu'ils  étaient  sont  devenus  des  partisans  du 
double-étalon.  Exemple:  le  ministre  wur  em bourgeois  M.  de 
Varnbûhler. 

Le  parti  rnonoméfallisle-or  n'a  nullement  le  droit  de  se 
réclamer  du  professeur  Lexis:  ce  dernier  a  formulé,  devant  la 


Commission  pour  l'argent,  des  propositions  tendant  à  relever 
le  prix  du  métal  blanc,  et,  s'il  a  parfois  changé  d'opinion,  il 
a  publié  le  meilleur  ouvrage  qui  ail  jamais  été  écrit  en  faveur 
du  double  étalon. 

On  a  toujours  vu  les  gros  millionnaires  se  ranger  du  côté 
des  monométallistes-or.  Les  grandes  villes,  Berlin  en  tète, 
s'étendent  de  jour  en  jour  et  épuisent  les  campagnes.  Les  petits 
industriels,  qui  exportent  à  destination  des  pays  à  circulation 
d'argent,  connaissent  fort  bien  les  difficultés  que  leur  créent 
notre  régime  monométallique-or  ;  mais,  comme  ils  dépendent 
des  gros  capitalistes  ils  sont  obligés  de  hurler  avec  les  loups. 
Aussi  longtemps  que  les  gauches  s'opposeront  au  règlement 
de  la  quer-tion  monétaire,  qu'ils  laisseront  l'agriculture  aller  à 
sa  ruine,  tant  qu'ils  chercheront  à  l'exproprier,  comme  on  en 
a  maintes  fois  manifesté  l'intention,  il  sera  impossible  de  tra- 
vailler en  commun  ou  d'une  façon  efficace  au  triomphe  des 
idées  généreuses  et  nationales.  Mais  le  Gouvernement,  devra 
veiller  à  ce  qu'on  n'envoie  plus  à  la  Conférence,  comme  cela  a 
déjà  été  le  cas,  des  hommes  qui,  d'avance,  sont  les  adversaires 
du  double-étalon  international,  car  il  vaudrait  mieux  alors  ne 
pas  réunir  cette  Conférence. 

On  procède  alors  au  vote  nominal  sur  la  motion  Ttinleln, 
demandant  la  radiation  des  mots  :  «  avec  le  but  final  du  bimé- 
tallisme international,  y  compris  l'Angleterre  ».  Cette  motion 
est  rejetée  par  187  voix  contre  iW. 

Le  vote  sur  la  motion  Arendt  jointe  à  la  motion  Zedlifz  a 
lieu  à  maie  levée;  la  motion  est  adoptée  à  une  grande  majo- 
rité. 


La  Conférence  monétaire  internationale 

Notre  confrère  le  Temps  publie,  dans  sou  numéro  du 
3  juin,  l'information  suivante  : 

On  croit,  dans  les  cercles  bien  informés,  que  l'Allemagne 
fera  des  ouvertures,  après  l'inauguration  du  canal  du  Nord, 
auprès  des  autres  puissances,  en  vue  de  la  réunion  d'une 
Conférence  monétaire  à  Berlin.  On  prétend  niera  que  l'Em- 
pereur  ne  serait  pas  éloigné  d'en  présider  les  séances.  On 
sait,  du  reste,  que  Guillaume  II  s'occupe  beaucoup  en  ce 
moment  de  la  question  de  l'étalon  d'or  et  d'argent  et  qu'il 
s'est  fait  venir  d'Angleterre  une  collection  d'ouvrages  bimé- 
tallistes 


La  Vulgarisation  de  la  question  monétaire 
en  Angleterre 

Le  Bimétallist  du  mois  d'avril  contient  un  exposé 
complet  de  la  question  monétaire,  dû  à  la  collaboration 
de  M.  Herbert  C.  Gibbs,  sir  W.-H.  Honldsworth  et 
sir  David  Barbour;  c'est  la  réunion  de  trois  études 
écrites  en  avril  pour  la  National  Review. 

Nous  croyons  intéressant  d'en  donner  la  traduction, 
car  il  résume  admirablement  tout  ce  qui  déjà  été  écrit 
sur  la  question.  ^ 

INTRODUCTION  DE  M.  HERBERT  C.  GIBBS 

La  question  monétaire  a  progressé  si  rapidement,  dans  ces 
derniers  temps,  qu'on  en  est  arrivé  à  discuter  très  chau- 
dement les  points  secondaires  et  obscurs  avant  même  que 
la  niasse  des  gens  soit  familiarisée  avec  les  éléments  essen- 
tiels. Nous  allons  essayer  de  donner,  dans  les  lignes  sui- 
vantes, une  définition  courte  et  claire  du  bimétallisme;  nous 
indiquerons,  en  même  temps,  les  inconvénients  du  régime 
existant,  ainsi  que  les  avantages  devant  résulter  du  rétablisse- 
ment du  bimétallisme  par  l'union  des  grandes  nations  com- 
merçantes. 

Avant  1873  une  grande  nation,  au  moins,  était  bimétalliste, 
cela  veut  dire  qu'une  grande  nation,  au  moins,  consentait  à 
recevoir  à  ses  Hôtels  de  monnaie  n'importe  quelle  quantité 
d'or  ou  d'argent  et  à  donner,  en  échange,  de  l'un  ou  l'antre 
métal  une  certaine  quantité  de  monnaie  ayant  plein  pouvoir 
libératoire  pour  les  dettes.  . 

Ainsi,  de  18o.i  à  1878,  la  France  était  toujours  prèle  a  don- 
ner ^00  francs  en  argent  pour  un  kilogramme  d'argent,  et 
H.1U0  i'r.  en  or  pour  un  kilogramme  d'or,  ces  francs  étant 
dans  chaque  cas  une  monnaie  légale.  La  valeur  relative  de 
l'or  et  de  l'aigent  aux  Hôtels  de  monnaies  français,  ou,  pour 
employer  l'expression  technique;  le  rapport  était  de  3.100  à 
200  soit  de  15  \/2  à  1  ;  en  d'antres  fermes,  la  France  eslimait 
l'argent  destiné  au  paiement  des  dettes  à  raison  de  60  d.  84 

°Ene  Angleterre,  une  once  d'or  vaut  toujours  3  liv.  st.  17  s. 
10  1/2  d.  à  l'Hôtel  des  monnaies,  parce  que  la  loi  stipule 
qu'on  peut  y  apporter  n'importe  quelle  quantité  d  or  qui 
sera  rendue  sous  forme  de  monnaies  représentant  à  liv.  st.. 
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17  s.  10  1/2  il.  l'once  (1).  11  est  donc  permis  do  dire  qu'une 
once  d'or  équivaut  ;'i  3  liv.  st.  17  s.  10  1/2  d.  ;  conséquent- 
ment  personne  au  inondi'  n'acceptera  un  pria  inférieur  pour 
l'or  (sauf  à  tenir  compte  du  fret,  de  l'intérêt,  etc.). 

Ce  qui  e\isie  actuellement  pour  L'or  eu  Angleterre  existait 
en  Fiance  pour  l'or  et  l'argent  :  un  kilogramme  d'or  était, 
dans  ta  pratique,  l'équivalent  de  8.100  fr.  et  un  kilogramme 
d'argent  était  l'équivalent  de  200  IV.,  de  telle  sorte  que  per- 
sonne au  monde  n'aurait  accepté  pour  un  kilogramme  d'or  OU 
d'argent  moins  de  3.100  francs  ou  :i00  francs,  somme  qu'on 
pouvait  obtenir  a  l'Hôtel  des  monnaies  français.  Il  en  résul- 
tait que  le  prix  de  l'argent  dans  le  inonde  entier  restait  au 
taux  établi  par  la  rapport  français,  rapport  qui,  nous  l'avons 
vu,  représentait  environ  61  d.  l'once. 

L'un  des  effets  de  celte  tixilé  de  la  valeur  relative  de  l'ar- 
gent et  de  l'or,  ou,  comme  nous  le  disons,  du  prix  de  l'argent, 
était  le  suivant  :  La  valeur  de  la  monnaie  des  pays  ayant 
l'unique  étalon  argent  était  tixo  et  définie  pour  la  monnaie 
des  pays  ayant  l'unique  étalon-or.  Bien  que  nominalement 
différente,  ces  étalons  étaient  les  mêmes  dans  la  pratique  ; 
par  conséquent  toutes  les  nations  du  monde  qui  se  servaient 
de  monnaie  métallique  avaient,  en  réalilé,  une  mesure  de  va- 
leur couim  une  et  un  instrument  d'échange  commun.  Un  Anglais, 
par  exemple,  entrant  en  relations  d'affaires  avec  l'Inde,  pou- 
vait compter  d'une  façon  certaine  qu'il  recevrait  environ  un 
dixième  de  souverain  pour  chaque  roupie  recueillie  ;  et  le 
Gouvernement  indien  pouvait  c  ilculsr  exactement  le  nombre 
de  roupies  nécessaire  au  paiement  de  ses  dettes  en  or  en  An- 


La  grande  question  qui  se  pose  est  celle-ci  :  le  Bimétal- 
lisme:  maintiendrait-il  la  stabilité  de  la  vaieur  relative  des 
deux  métaux  ?  Peut  être  la  meilleure  réponse  à  faire  est  de 
dire  qu'il  l'a  maintenue. 

De  1808  à  1873,  le  Bimétallisme  existait  en  France,  et  au 
cours  de  la  dernière  phase  de  cette  période,  l'Italie,  la  Suisse, 
la  Belgique  et  la  Grèce  s'étant  jointes  à  la  France,  ces  nations 
formèrent  l'Union  latine.  Pendant  ladite  période,  il  y  eut  des 
fluctuations  énormes  dans  la  production  et  dans  l'emploi  de 
l'argent  et  d»*  l'or,  mais,  en  dépit  de  ces  fluctuations,  leur  va- 
leur relative  demeura  sans  varia  ion  pour  les  soixante-dix  an- 
nées. Ainsi,  pendant  les  vingl  premières  années  de  ce  siècle, 
le  poids  de  la  production  de  l'argent  représentait  environ  cin- 
quante fois  le  poids  de  la  production  de  l'or,  tandis  que  de 
1852  à  1871  inclusivement,  la  production  de  l'or  dépassa  de 
Sll.iïOO.OOO  liv.  st.  celle  de  l'argent,  et  pourtant  la  valeur  re- 
lative des  deux  métaux  resta  en  réalité  la  même. 

Dans  la  partie  de  son  rap;  ortadopiee  à  l'unanimité  (Part.  1, 
sect.  189).  la  Commission  royale  de  1888  pour  l'or  et  l'argent 
mentionne  «les  grandes  modifications  survenues  d.  ns  la  pro- 
duction relative  des  deux  métaux  sans  qu'il  en  soit  résulté 
aucune  perturbation  correspondante  dans  leur  valeur  sur  le 
marché;  et  elle  ajoute  (sect.  192)  : 

«  Aussi  longtemps  que  ce  système  (le  Bimétallisme  dans 
l'Union  lat  ne)  resta  en  vigueur,  nous  estimons  que,  nonobs- 
tant les  changements  survenus  dans  la  production  et  dans 
l'emploi  des  métaux  précieux,  il  maintint  la  stabilité  approxi- 
mative du  prix  de  l'argent  sur  le  marché,  suivant  le  rapport 
fixé  par  la  loi,  c'est-à-dire  lô  1/2  à  1  ». 

Eu  conséquence,  si  de  l'avL  unanime  de  la  Commission 
royale,  l'action  de  l'Union  latine  a  maintenu  la  stabilité  ap- 
proximative des  valeurs  relatives  de  l'argent  et  de  l'or,  en  dé- 
pit des  changements  énormes  survenus  dans  la  production 
des  deux  mét.iux,  ne  sommes-nous  pas  en  droit  de  prétendre 
que  cette  valeur  relative  pourrait  également  rester  stable  avec 
FUnion  latine  à  laquelle  se  joindraient  les  grandes  nations 
commerçantes"? 

*** 

Avec  le  Bimétallisme,  les  demandes  monétaires  d'or  ou 
d'argent  deviendraient  élastiques  et  tendraient  à  augmenter  ou 
à  diminuer  automatiquement,  suivant  l'augmentation  ou  la 
diminution  d«  l'offre  ;  car,  dès  1  instant  où  l'un  des  métaux 
peut  s'obtenir  plus  facilement  que  l'autre,  la  demande  pour 
ce  métal  s'accroît  au  point  qu'il  devient  aussi  difficile  de  se 
le  procurer  que  l'autre. 

«  Cela  peut  être,  disent  les  monomélallistes  »,  mais  votre 
système  est  artiliciel  et  il  échouera  lot  ou  Lard.  » 

«  Sans  doute,  répondent  les  bimetallistes,  notre  système  est 
artificiel,  mais  Le  \  ôtre  l  est  également  et  il  a  déjà  échoué.  »  Il 
n'est  pas  plus  artificiel  de  dire  :  vous  pouvez  payer  vos  dettes 
soit  eu  or,  soit  en  argent,  —  que  de  dire  :  vous  devez  payer  vos 


(l)  En  réalité,  le  public  apporte  son  or  à  la  Banque  d'An- 
gleterre, au  lieu  de  l'apporter  à  l'Hôtel  des  monnaies,  et  il  re- 
çoit en  échange  des  billets  de  banque  ou  une  ouverture  de 
crédit  d'égal  montant,  de  telle  façon  qu'on  évite  l'inconvénient 
de  donner  de  la  monnaie.  Les  choses  se  passeraient  de  la 
même  façon  si  l'Hôtel  était  ouvert  à  l'argent. 


dattesenor  seulement.  Tous  les  régimes  monétaires  sont  artifi- 
ciels, mais  IVtif'uv  ne  réussit  qu'autant  qu'on  donne  au  inonde 
commercial  un  étalon  de  valeur  stable  et  général.  A  cet  égard, 
L'artifice  monométallique  a  complètement  échoué,  tandis  que 
l'artifice  bimétallique  offre  toutes  les  perspectives  d'un  meil- 
leur succès. 

If 

t,B  COMMENCE  ET  L'INDUSTRIE,  PAH  S1K  W.  I>.  HotJI.DSWOKTli 

Qu'entend  on  par  dépression  du  commerce?  La  question 
doit  être  posée,  car  d'étranges  différences  d'opinion  semblent 
exister  actuellement  sur  le  point  de  savoir  si  le  commerce  est 
réellement  déprimé  ou  non.  Si  nous  devions  en  juger  d'après 
les  rapports  de  la  presse  quotidienne  ou  d'après  les  journaux 
hebdomadaires  ou  les  circulaires  annuelles  spécialement 
consacrés  aux  sujets  commerciaux  ou  industriels,  nous  n'he- 
siterions  pas  un  instant  à  nous  prononcer  pour  l'affirmative. 
Mais,  d'autre  |  art,  les  ministres  de  Sa  Majesté  paraissent 
(soyons  modérés  1)  êlre  sceptiques  quant  à  L'exactitude  de  ces 
sources  d'information.  En  ce  qui  concerne  l'agriculture,  le 
Chancelier  de  l'Echiquier  a  certainement  dû  admettre  que  la 
déplorable  dépre-sion  des  intérêts  agricoles  était  malheureu- 
sement trop  vraie,  tout  en  essayant  d'apporter  à  cette  admis- 
sion une  consolation  douteuse  consistant  à  dire  qu'il  y  a  eu 
des  époques  où  la  détresse  de  l'agriculture  était  aussi  grande 
qu'elle  l'est  aujourd'hui.  Mais  quand  il  a  passé  en  revue  les 
autres  industries  du  pays,  il  a  positivement  conclu  avec  joie 
à  la  prospérité  de  leur  situation.  Parlant  de  l'industrie  coton- 
nière  du  Lancashirë,  il  a  déclaré  que  le  volume  de  sa  produc- 
tion n'avait  pas  diminué  pendant  les  vingt  dernières  années, 
et  que,  par  conséquent  —  bien  que  les  bénéfices  du  capita- 
liste eussent  diminué,  partie  en  raison  de  la  baisse  des  prix, 
partie  en  raison  de  la  part  plus  large  faite  aux  ouvriers  —  le 
nombre  des  métiers  et  des  broches  ayant  été  augmente  dan- 
nèe  en  année,  les  emplois  et  les  salaires,  ui  général  n  avaient 
pas  diminue.  De  l'avis  de  sir  William  Harcourt,  les  classes 
ouvrières,  loin  d'être  déprimées,  se  trouvent  dans  une  situa- 
tion des  plus  prospères,  car  elles  jouissent  du  «  bienfait 
infini  »  du  bas  prix  des  marchandises  constituant  «  un  accrois- 
sement immense  des  salaires  »  (1). 

Mais  celte  façon  de  voir  ne  s'accorde  guère  avec  le  Rapport 
de  la  Commission  royale  sur  la  dépression  du  commerce  et 
de  l'Industrie  en  1886.  Ce  rapport  constate: 

1°  Que  le  commerce  et  l'industrie  du  pays  se  trouvent  dans 
une  situation  qu'on  peutàjustre  qualifier  de  déprimée; 

2°  Que  cette  dépr  ssion  signifie  une  diminution  et,  dans 
certains  cas,  une  absence  totale  de  bénéfices,  avec  une  dimi- 
ni  tion  correspondante  d'emplois  pour  les  ciasses  ouvrières  ; 

3°  Que  ni  le  volume  du  commeice  ni  le  montant  du  capital 
placé  dans  le  commerce  n'avaient  matériellement  bai.-sé,  mais 
que  la  valeur  de  ce  dernier  avait  été  dépréciée  dans  beau- 
coup de  cas  ; 

4°  Que  la  dépression  dont  il  s'agit  remonte  aux  environs 
de  l'année  1875,  et  que,  sauf  une  courte  période  de  prospérité 
pour  certaines  branches  du  commerce  de  l*8o  à  1X83,  elle 
a  agi  d'une  façon  uniforme,  affectant  le  commerce  et  l'indus- 
trie du  pays  -  en  général,  et  plus  spécialement  les  branches 
touchant  à  l'agriculture. 

A  ma  connaissance,  aucun  événement  ne  s'est  produit  de- 
puis 188G  —  saut,  peut  être,  une  légère  et  courte  reprise  en 
1890  et  en  18'J1  —  de  nature  à  modifier  matériellement  les 
termes  de  ce  rapport.  Tous  les  phénomènes  visés  en  ce  qui 
concerne  la  dépress  on  existent  aujourd'hui  sous  une  forme 
plus  intense.  La  baisse  des  prix  s'est  accentuée,  les  emplois 
sont  devenus  plus  rares  et  l'aspect  général  est,  sans  contre- 
dit, plus  sombre.  Si  nous  comparons  le  diagnostic  du  Chan- 
celier de  l'Echiquier  au  rapport  de  la  Commission  royale,  la 
différence  essentielle  des  deux  opinions  saule  aux  yeux  :  d'une 
part,  on  prétend  que  quand  le  volume  de  la  production  se 
maintient,  il  ne  peut  y  avoir  de  dépression  commerciale; 
d'autre  part,  la  Commission  royale  soutient  évideminentque, 
nonobstant  le  l'ail  de  la  rion-diminution  du  volume  du  com- 
merce et  du  montant  du  capilal  qui  y  est  employé,  il  exerce 
un  état  de  choses  qu'on  peut  appeler,  à  juste  titre,  une  dé- 
pression, ainsi  qu'une  diminution  d'emplois  pour  les  classes 
ouvrières.  Dans  ces  conditions,  il  convient  de  rechercher  ce 
qu'est  réellement  une  dépression  du  commerce. 

Je  suis  disposé  à  admettre  que  la  baisse  des  prix  et  la  dé- 
pression du  commerce  sont  synonymes.  Historiquement,  je 
crois  qu'on  trouvera  que  chaque  période  de  baisse  des  prix  a 
été  une  période  de  dépression,  et  qu'on  ne  découvrira  aucun 
cas  où  la  dépression  ait  coïncidé  avec  une  hausse  ou  une  sta- 
bilité des  prix. 


(1)  Malgré  cette  déclaration,  le  Chancelier  de  l'Echiquier 
a  annoncé  le  7  février  que  le  Gouvernement  avait  résolu  de 
nommer  une  Commission  chargée  de  déterminer  les  mesures 
à  prendre  pour  écarter  ou  atténuer  les  maux  résultant  du 
manque  d'emplois. 
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Je  me  réfère,  bien  entendu,  à  des  hausses  ou  à  des  baisses 
du  niveau  général  des  prix,  et  non  à  des  hausses  ou  à  des 
baisses  anormales  dans  les  prix  de  certaines  marchandises, 
dues  à  des  causes  spéciales. 


Alors,  qu'entend-on  réellement  par  cette  expression  ?  Je 
suis  enclin  à  croire  qu'il  s'agit  d'un  manque  d'expansion  et 
d'une  absence  de  pouvoir  récupératoire. 

Je  ne  nie  pas  que,  en  général,  le  volume  du  commerce  et 
de  la  production  se  soit  assez  bien  maintenu  depuis  1873,  bien 
qu'il  faille  faire  d'importantes  réserves  de  détails.  Mais  on  ne 
saurait  prétendre  qu'il  y  a  eu  expansion  :  toutes  ou  presque 
toutes  les  statistiques  démontrent  que  le  commerce  et  les  in- 
dustries de  la  Grande-Bretagne  ont  été  réellement  stationnai- 
res  pendant  les  vingt  dernières  années,  ou  que  là  où  il  ya  eu 
plus  value,  cette  plus-value  a  progressivement  diminué.  Je 
citerai,  comme  exemple  des  deux  cas,  deux  grandes  indus- 
tries :  le  coton  et  la  métallurgie.  L'autre  jour,  le  Chancelier  de 
l'Echiquier  (après  avoir  retiré  quelques-unes  de  ses  compa- 
raisons comme  étant  hors  de  propos)  s'est  appuyé  sur  les  ex- 
portations de  cotonnades  pour  établir  si  le  volume  du  com- 
merce des  cotons  avait  ou  non  diminué.  Mais  que  démontrent 
ces  statistiques?  Elles  indiquent  seulement  un  accroissement 
pour  les  cinq  dernières  années  1890  à  1895,  par  rapport  à 
la  période  1875  à  1880.  Mais  elles  indiquent  aussi  un  dé- 
croissement  marqué  et  lamentable  d'expansion,  comme  on 
te  verra  par  le  tableau  suivant  : 

Exportation  de  cotonnades  (coton  en  pièces) 
Moyenne  annuelle  Augmen- 


Années  en  yards  talion 

1875  à  1880   3.682.600.338  » 

1880  à  1885   4.515.695.560  23  0/0 

1885  à  1890   4.833.657.160  7  0/0 

1890  à  1895   4.975.103.760  3  0/0 


Les  statistiques  du  commerce  de  la  métallurgie  sont  prises 
dans  la  circulaire  annuelle  de  MM.  W.  T.  Sargant  and  Son  : 

1873  1894 

En  tonnes  anglaises 
Exportation  de  fers  et  aciers     2.957.813  2.656.125 


Produits  des  mines  de  plomb 

anglaises   54.235  20.000 

Produits  des  mines  d'élain 

anglaises   10.000  8.000 


Dans  ce  dernier  cas  il  y  a  eu  un  décroissement  absolu  de 
production  et  si  l'on  considère  que  la  population  du  Royaume- 
Uni  s'est  accrue  de  20  0/0  entre  les  deux  périodes  vidées  par 
ces  tableaux  il  n'est  pas  difficile  de  comprendre  —  surtout  si 
nous  tenons  compte  de  la  déplorable  condition  de  l'agricul- 
qu'il  doit  y  avoir  dépression. 


En  d'autres  termes,  c'est  le  manque  d'expansion  qui  cons- 
titue réellement  la  dépression  du  commerce.  C'est  là  le  résul- 
tat naturel  et  inévitable  de  la  baisse  des  prix.  La  grande 
cause  fondamentale  de  la  baisse  des  prix  réside  dans  la 
contraction  relative  de  la  monnaie.  En  réalité,  il  y  a  deux 
eôtés  ou  deux  phases  du  même  phénomène. 

Conséqueminent  il  est  très  important,  —  si  on  veut  aviser 
eL  arrêter  la  dépression  de  toutes  les  industries  dans  les  pays 
monométallistes-or  —  de  ne  rien  faire  qui  puisse  contracter 
davantage  la  monnaie  des  peuples.  Au  contraire,  il  convien- 
drait de  prendre  toute  mesure  légitime  tendant  à  accroître 
son  volume  de  façon  à  encourager  et  à  soutenir  nos  diverses 
industries,  dans  le  but,  non  seulement  de  maintenir,  mais 
d'augmenter  le  volume  de  leur  production  ;  en  agissant,  ainsi 
un  accroîtrait  la  richesse  du  pays,  ainsi  que  le  bien-être,  le 
bonheur  et  la  prospérité  de  toutes  les  classes. 

III 

l.'lNDE,  PAR  SIR  DAVID  liAHUOUR 

Il  est  permis  de  dire  que,  depuis  1873,  le  commerce  entre 
l'Angleterre  et  l'Inde  s'est  poursuivi  sur  les  mêmes  bases  et 
a  été  troublé  de  la  même  façon  que  le  commerce  entrel'Angle- 
lerre  et  les  pays  à  étalon  monétaire  inconvertible  ou  papier 
déprécié. 

Les  causas  qui  ont  amené  les  perturbations  commerciales 
ont  agi  également  sur  les  transactions  financières  entre  les 
deux  pays.  Il  ne  pouvait  être  question  de  transférer  tempo- 
rairement le  capital  d'Angleterre  dans  l'Inde,  alors  que  le 
mouvement  des  changes  pouvait  rendre  impossible  son  re- 
tour sans  s'exposer  à  de  lourdes  pertes.  Un  placement  très 
rémunérateur,  d'un  caractère  permanent,  attirerait,  sans  aucun 


doute,  les  capitaux  vers  l'Inde,  mais  les  gens  qui  ont  placé 
des  capitaux  dans  l'Inde  ont,  en  réalité,  subi  de  grosses  perles. 
Je  ne  parle  pas,  bien  entendu  des  placements  effectués  dans 
l'Inde  sous  la  garantie  du  Gouvernement,  car,  dans  ce  cas,  les 
pertes  incombent  à  ce  dernier.  Mais  les  Etablissements  finan- 
ciers, ayant  un  capital  et  des  dépôts  en  or,  qui  ont  pris  des 
valeurs-argent  ou  employé  leurs  fonds  en  Orient,  ont  été 
généralement  très  éprouvés  ;  aussi  évitent-ils  autant  que  pos- 
sible, aujourd'hui,  les  valeurs  en  argent  ou  en  roupies. 

Aux  maux  causés  par  les  fluctuations  du  change,  sont 
venus  s'ajouter  les  elï'ets  de  la  grande  baisse  de  valeur  de  la 
roupie  par  rapport  au  souverain. 

Dans  chaque  pays,  les  citoyens  admettent  que  leur  étalon 
est  absolument  stable,  et  lorsqu'un  changement  de  valeur  se 
produit  par  rapport  à  un  autre  étalon,  ils  considèrent  que  ce 
changement  provient  entièrement  de  l'étalon  dont  ils  ne  ser- 
vent pas. 

C'est  ainsi  que,  quand  l'argent  a  baissé  par  rapport  à  l'or, 
on  était  convaincu  aussitôt,  en  Angleterre,  que  l'argent  avait 
subi  une  dépréciation  et  on  prédisait,  avec  une  pleine  con- 
fiance, une  hausse  générale  des  prix  dans  les  pays  à  circula- 
tion d'argent. 

Comme  preuve  de  ce  que  j'avance,  je  rappellerai  les  décla- 
rations faites  par  feu  M.  Walter  Bagehot  devant  le  Comité 
de  la  Chambre  des  Communes  pour  la  dépréciation  de  l'ar- 
gent qui  siégea  en  1876.  Sans  doute,  on  ne  pouvait  alors 
trouver  en  Angleterre  un  homme  ayant  plus  d'autorité  en 
cette  matière  que  M.  Bagehot  ;  toutefois,  quand  il  fil  sa  dépo- 
sition, il  ne  voulait  pas  admettre  qu'au  lieu  d'une  hausse  des 
prix  en  argent  il  pouvait  se  produire  une  baisse  des  pi'ix 
en  or. 

En  réalité,  le  résultat  de  la  divergence  de  valeur  entre  l'or 
et  l'argent  a  été  une  baisse  des  prix  en  or  au  lieu  d'une  hausse 
des  prix  en  argent. 

*** 

J'ai  à  examiner,  à  présent,  les  effets  qu'ont  eu,  pour  le 
Gouvernement  de  l'Inde,  la  baisse  de  la  valeur  de  l'argent  ou 
la  hausse  de  la  valeur  de  l'or. 

Chaque  baisse  des  prix  en  or  a  coïncidé  avec  une  baisse  du 
change  avec  l'Inde,  et  c>-lle-ci  a  obligé  le  Gouvernement  de 
l'Inde  à  se  procurer  plus  de  roupies  pour  faire  face  a  ses 
engagements  contractés  en  or.  Les  charges  supplémentaires 
qu'il  avait  à  supporter  de  ce  chef  n'ont  pas  été  compensées 
par  des  plus-values  correspondantes  et  équivalentes  des  re- 
celtes en  roupies. 

J'ai  constaté,  dans  une  période  de  vingt  années,  pour  les 
finances  de  l'Inde,  quatre  crises  distinctes  et  séparées  provo- 
quées par  la  baisse  du  change.  La  dernière  a  été  la  plus  im- 
portante et  la  plus  sérieuse.  La  valeur  de  la  roupie  est  tom- 
bée de  près  de  24  pence  à  moins  de  13  pence  et  chaque  baisse 
d'un  farthing  (penny)  représente  une  augmentation  de  dépen- 
ses de  5  millions  de  roupies  pour  le  Gouvernement  de  l'Inde. 
Quand  la  loupie  valait  près  de  24  ponce,  une  baisse  d'un 
farthing  était  bien  moins  sérieuse.  Un  farthing  représente 
une  proportion  bien  plus  grande  pour  13  pence  que  pour  24 
pence. 

L'accroissement  des  charges  de  l'Inde  s'est  élevé,  pendant 
les  quatre  dernières  années,  à  un  minimum  de  83  millions  de 
roupies,  par  suite  de  la  seule  baisse  du  change.  Je  ne  suis 
pas  de  ceux  qui  attribuent  toutes  les  difficultés  financières  de 
l'Inde  à  la  seule  baisse  du  change,  mais  une  augmentation 
de  83  millions  de  roupies  pèse  lourdement;  elle  représente 
50  0/0  de  plus  que  le  revenu  tolal  de  l'Excise  (contributions 
indirectes)  et  elle  est  égale  au  rendement  de  la  taxe  du  sel. 
Sans  doute,  antérieurement  à  la  période  à  laquelle  je  me 
réfère,  la  baisse  du  change  avait  déjà  causé  une  forte  aug- 
mentation de  charges  susceptible  de  s'accroître  encore,  malgré 
la  fermeture  des  Hôtels  des  monnaies  de  l'Inde. 

*** 

On  ne  saurait  nier  les  bénéfices  que  les  chemins  de  fer  pro- 
curent à  l'Inde  ;  mais  on  pourrait  les  construire  plus  rapide - 
mtnt  que  ne  le  permettent,  en  l'état  actuel,  les  finances  du 
pays,  sans' que  leur  prix  de  revient  soit  trop  élevé.  Nous 
n'avons  qu'à  examiner  la  situation  de  nos  colonies  austra- 
liennes et  celle  du  Continent  américain  (y  compris  les  Etats- 
Unis),  pour  nous  rendre  compte  des  difficultés  financières 
dues  au  fait  de  trop  emprunter  aux  pays  étrangers.  Je  désire 
voir  pousser  les  chemins  de  fer  aussi  rapidement  qu'on 
pourra  le  faire,  avec  les  fonds  recueillis  dans  l'Inde  pour 
leur  construction.  Mais  le  Gouvernement  de  l'Inde  n'a  aucune 
excuse  pour  continuer  à  emprunter  aujourd'hui  à  l'Angleterre, 
sous  une  forme  ou  sous  un  prétexte  quelconques. 

i^e  système  que  je  préconise  est  impopulaire  ;  pourtant,  je 
ne  coniiais  aucune  autorité  en  matière  financière  de  l'Inde, 
dont  l'opinion  mérite  d'être  prise  en  considération,  qui  verrait 
a  vec  plaisir  augmenter  la  dette  or  de  l'Inde.  Aplanir  les  diffi- 
cultés en  contractant  des  dettes  est  un  moyen  commode  — 
mais  il  n'a  qu'un  temps. 
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L'Inde,  je  l'ai  déjà  dit,  n'est  pas  on  faillite  et  il  n'est  pas 
admi-siblo  que  l'Angleterre)  laisse  les  finances  de  l'Inde  dans 
un  état  de  désordre  irréparable,  niais,  à  coté  do  la  faillite,  il 
y  a  beaucoup  de  degrés  de  détresse  financière  et  l'accroisse- 
ment indéfini  des  impôts,  dans  un  pays  oriental,  n'est  peut- 
être  pas  le  moindre  des  deux  maux. 

Si.  dans  l'avenir,  on  veut  préserver  l'Indo  d'embarras 
financiers,  il  faut  rompro  totalement  avec  le  système  qui 
consiste  à  accumuler  des  obligations  contractées  en  or  — 
même  i  il  vue  de  construire  plus  rapidement  les  chemins  de 
fer —  et  a  emprunter  de  l'or,  sous  uno  forme  directe  ou  in- 
directe, dans  le  but  de  faire  face  à  des  engagements  courants. 


La  Circulation  monétaire  aux  Etats-Unis 

s-  On  télégraphie  de  Philadelphie  que,  d'après  les  statisti- 
ques du  l'résor,  le  montant  des  différentes  monnaies  en  cir- 
culation aux  Etats-Unis  au  l"juin  était  de  1.606.175.556  liv. 
st.  soit  une  moyenne  d'environ  23  dollars  par  tête. 


La  Question  monétaire  aux  Etats-Unis 

La  lutte  engagée  aux  Etats-Unis  entre  les  monomé- 
tallisles-or,  les  nionomëtallisles-argenl  et  les  bimëlal- 
tisles  sur  la  question  monétaire  devient,  de  jour  en  jour, 
plus  vive  et  les  partisans  du  double-étalon  déploient  une 
activité  à  laquelle  il  convient  de  rendre  un  juste  hom- 
mage. Les  conférences,  discussions  contradictoires, 
articles  de  journaux,  publications  variées,  etc.,  souli- 
gnent cette  campagne  si  énergique  ;  nous  citerons, 
parmi  les  innombrables  œuvres  répandues  dans  le  pu- 
blic, le  Coin's  Financial  School  et  le  Coin's  Handbooh 
tirées,  dès  le  début,  à  plus  de  six  cent  mille  exem- 
plaires. 

A  côté  des  silvermen  qui,  dans  leur  impatience  dan- 
gereuse, veulent  investir  le  métal  blanc  du  rôle  d'agent 
monétaire,  les  bimétallistes  travaillent  à  créer  un  cou- 
rant d'idées  favorable  à  l'extension  de  l'usage  de  l'ar- 
gent, mais  avec  l'adhésion  des  principales  puissances 
commerciale*. 

Il  est  intéressant,  à  ce  propos,  de  reproduire  l'ordre 
du  jour  adopté  récemment  à  Memphis  par  les  parti- 
sans de  la  «  saine  monnaie  »  (sound  money),  parmi 
lesquels  on  compte  le  président  Cleveland  : 

«  Nous  nous  déclarons  favorables,  en  l'absence  d'un  accord 
international,  au  maintien  de  l'étalon  d'or  existant.  Nous 
nous  réjouirions  de  V adoption  d'un  bimétallisme  réel, 
mais,  en  présence  des  fluctuations  continues  de  l'argent  sur 
le  marché  libre,  nous  croyons  qu'il  est  impossible  aux  Etats- 
Unis,  sans  le  concours  d'autres  peuples,  d'adopter  un  étalon 
bimétallique.  Nous  pensons,  par  conséquent,  qu'il  est  impru- 
dent et  dangereux,  pour  les  intérêts  de  la  nation,  d'essayer 
d'établir  un  tel  système.  Nous  sommes  d'avis  que  le  'pays 
doit  se  tenir  prêt  à  seconder  en  tout  temps  les  efforts 
que  pourront  tenter  d'autres  puisssa itces  en  vue  de  l'adop- 
tion d'un  orai  bimétallisme,  mais,  entre  temps,  jusqu'à  ce 
qu'on  puisse  arriver  à  une  entente,  nous  nous  déclarons  favo- 
rables au  maintien  scrupuleux  de  l'étalon  actuel .  Nous 
croyons  cependant  qu'il  faut  conserver  l'argent  actuellement 
monnayé  et  même  élargir  l'emploi  de  ce  métal,  en  admettant 
exclusivement  celui-ci  ou  bien  des  certificats  d'argent  pour 
constituer  la  monnaie  inférieure  à  dix  dollars  et. en  autorisant 
le  secrétaire  du  Trésor  à  frapper  des  dollars  d'argent  jusqu'à 
ce  que  la  demande  du  commerce  soit  satisfaite.  » 

*** 

Celte  définition  de  sound  money  donne  lieu  à  d'in- 
terminables controverses  de  l'autre  côté  de  l'Atlantique. 
Qu'entend-on  par  sound  ■money.''  écrit  un  de  nos 
confrères,  The  American,  Et  après  avoir  posé  la  ques- 
tion, il  tient  le  raisonnement  suivant  : 

Le  dollar  d'or  n'est  pas  un  dollar  honnête  (honest  dollar)  ; 
ce  n'est  pas  delà  monnaie  sain-^  (sound  money).  En  compa- 
rai]! les  prix  moyens  des  marchandises  on  constate  que  le 
dollar-or  valait,  eu  1890-91.  30  pour  cent  de  plus  qu'en  1870  78, 
et  le  1er  juin  1894,  cet  «  honnête  dollar  »  valait  05  pour  cent 
de  plus  qu'en  1873. 

En  1890-91,  le  dollar-argent,  en  tant  que  lingot,  valait 
1  pour  cent  de  plus  qu'en  1870-73,  et  à  la  date  du  l"  juin,  il 
avait  —  non  pas  en  Amérique,  où  il  est  l'auxiliaire  de  l'or, 
ou  dans  l'Inde,  où  il  est  considéré  comme  une  marchandise 
—  mais  en  Chine,  exactement  la  même  valeur  qu'en  1873. 
A  Shanghaï,  à  la  date  du  SI  décembre  1894,  le  dollar-or  valait 
103  pour  cent  de  plus  qu'en  1873  et  il  a;hète  plus  du  double 


des  quantités  de  choses- qu'il  achetait  il  y  a  vingt  ans.  Au 
contraire,  le  dollar-argent  achète  3  pour  cent  inoins. 
Quel  est,  dés  lors,  le  dollar  honnête'' 

Est-ce  te  dollar-or?  pulfi dollar-aryenl? 

valant  valant 

Do  1870-187$.    $  I  00  à  New-York.  $  1  00  à  New- Y.,.- • . 

De  1890-1891 .    $  1  80       —  $  1 01  •— 

W  l,r>io-    *  1  66  !*  1  OO^Lngh,. 

1894,  «Idée..    $  2  05  à  Shanghaï.  $0  07 

Le  dollar-or  avait  haussé,  au  lei  juin  189'i.  de  66  0/0  par 
rapport  aux  produits  îles    pays  monoinétallistes-or,  et, 
81  décembre  1894,  de  !0r>  0/0  par  rapport  aux  produits  des 
pays  à  circulation  d'argent. 

Far  contre,  la  dépréciation  du  dollar-argent  ressortait,  au 
lor  juin  1894,  à  21  0/0,  par  rapport  aux  produits  des  pays 
monométallistes-or,  et  à  3  0/0  par  rapport  aux  produit  les 
pays  a  circulation  d'argent. 

Ce  n'est  plus  un  dollar-argent  de  50  cents,  ni  un  dollar-or 
de  100  cents,  mais  un  dollar-argent  de  10J  cents  et  un  dollar- 
or  de  '2U0  cents. 

Quelle  est  donc  la  monnaie  la  plus  saine  ? 

Est-ce  l'argent  déprécié'  de  3  0/0  ou  l'or,  qui  a  haussé  de 
105  0/0  ? 

Rétablissez  l'argent  dans  son  ancienne  fonction  monétaire 
et  vous  aurez  un  dollar-or  aussi  sain  que  le  dollar-argent. 
Alors,  mais  alors  seulement,  les  deux  dollars  seront  Sains. 

*** 

La  presse  bimétalliste  des  Etats-Unis  reproche  au 
Président  Cleveland  de  donner  son  patronage  au 
Reform  Club  de  New- York  et  à  une  propagande  de 
théories  erronées,  en  menaçant  de  suspension  les  fonc- 
tionnaires qui  ne  donneraient  pas  leur  appui  aux  m<<- 
nom/jtallistes-or.  Nos  confrères  américains,  entre  autres 
le  World,  estiment  que  le  Président  doit  appuyer  de 
toute  son  influence  les  projets  des  bimétallistes  alle- 
mands, dont  le  programme  est  seul  capable,  disent-ils, 
de  prévenir  des  mesures  désastreuses  et  de  calmer  l'ir- 
ritation qui  se  manifeste  cle  toutes  parts. 

D'aucuns  vont  même  plus  loin  : 

Les  progrès  surprenants  réalisés  par  les  bimétallistes  alle- 
mands ont  tracé  la  voie  ;  les  Etats-Unis  peuvent  aller  de 
l'avant  et  remonétiser  l'argent,  avec  la  certitude  que  l'Alle- 
magne, aussi  bien  que  la  France,  seront  amenées,  sons  la 
pression  de  l'opinion  publique,  à  suivre  aussitôt  le  mouve- 
ment. 

Cette  thèse  a  été  développée  à  l'Université  de  Chi- 
cago-, dans  le  courant  du  mois  de  mai,  par  M.  William 
H.  Harvey  dans  les  termes  suivants  : 

Nos  amis,  les  monométallistes,  disent  couramment  :  «Nous 
admettons  que  le  Bimétallisme  serait  une  bonne  chose,  à  la 
|  condition  de  pouvoir  être  international.  »  En  d'autres  termes, 
ils  admettent  qu'il  y  a  un  vice  radical,  mais  ils  prétendent  que 
nous  sommes  liés  au  régime  financier  de  l'Europe.  Mais  si  la 
législation  financière  est  telle  que  le  plus  grand  nombre  est 
dépouillé  tandis  que  certains  s'enrichissent,  c  est  là  une  des 
institutions  des  Gouvernements  européens  que  nous,  eu  tant 
que  nation  indépendante  et  républicaine,  devons  répudier. 

Lorsqu'on  vient  me  dire  :  «  Nous  sommes  obligés  d'avoir  la 
môme  monnaie  que  les  Européens  de  façon  à  pouvoir  com- 
mencer avec  eux  »,  je  réponds  ceci  :  l'époque  où  nous  avons 
fait  le  plus  grand  chiffre  d'affairé  avec  le  monde  entier,  pt 
particulièrement  avec  l'Europe,  était  celle  où  les  autres  pays 
avaient  les  monnaies  d'or  et  d'argent  et  où  nous  n'avions  ni 
l'une  ni  l'autre. 

Si  l'or  était  ramassé  dans  un  coin,  ni  le  Trésor  des  Etats- 
l  Fnis,  ni  les  débiteurs  ne  pourraient  l'aire  entrer  l'argent  en  con- 
currence avec  lui.  Ils  seraient  alors  obligés  de  s'adresser  aux 
délenteurs  d'or  pour  s'en  procurer  et  de  se  soumettre  à  leurs 
conditions.  Où  est  le  remède  ?  La  Banque  des  Rothschilds  en 
Angleterre  se  trouve  aujourd'hui  derrière  le  Trésor  des  Etats- 
Unis  ;  ce  sont  nos  agents  financiers,  nos  directeurs  financiers. 
Si  on  mettait  l'argent  en  concurrence  financière  avec  l'or,  le 
plus  tôt  possible,  une  partie  de  la  suprématie  de  l'or  dispa- 
raîtrait. La  valeur  de  l'or  diminuerait  dans  une  certaine 
mesure,  tandis  que  les  demandes  d'argent  feraient  hausser  la 
valeur  du  métal  blanc.  ToutoS  choses  augmenteraient  aussitôt 
de  valeur.  Nos  échanges  avec  les  nations  étrangères  ne  re- 
présentent que  4  0/0  de  notre  commerce  total,  et  notre  com- 
merce intérieur  absorbe  le  reste,  soit  93  0/0.  Que  désirez- 
vous  '?  Est-ce  une  législation  adaptée  aux  intérêts  de  la  part 
de  96  0/0  ou  à  ceux  de  la  part  de  4  0/0  ? 
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On  abuse  beaucoup,  observe  le  San  Francisco  Bul- 
letin, des  termes  :  monnaie  honnête,  monnaie  saine, 
circulation  sûre.  L'emploi  de  ces  termes  ne  convient 
guère  aux  monomélallistesor  qui,  de  bur  plein  gré, 
ont  fait  hausser  la  puissance  d'achat  de  la  monnaie 
des  Elats-Unis.  Le  dollar  le  plus  honnête  est  celui- 
dont  la  puissance  d'achat  se  rapproche  le  plus  de  celle 
du  dollar  d'autrefois.  Quand  le  président  Gleveland  et 
ses  secrétaires.  —  ajoute  le  San  Francisco  Bulletin,  — 
appliquent  les  termes  honnête  et  saine  à  la  seule  mon- 
naie d'or,  ils  insinuent  que  tous  c<mx  qui  prétendent 
que  la  monnaie  peut  être  saine  sans  être  une  monnaie 
d'or  sont  des  coquins.  Il  s'agit  donc  de  s'entendre; 
celui-là  seul  est  malhonnête  qui  veut  mettre  en  circu- 
lation un  dollar  qu'il  sait  être  de  qualité  inférieure. 


Le  Dollar-argent  au  Mexique 

Sous  ce  titre,  le  Washington  Post  publie  un  article  sur  la 
situation  actuelle  du  Mexique  pour  démontrer  que  si,  par 
rapport  au  dollar-or  des  Etats  Unis,  et  quand  intervient  une 
opération  de  change,  la  piastre  mexicaine  ne  vaut  plus  que 
0  doll.  50  cents  aujourd'hui,  celte  dernière  monnaie  a  con- 
servé son  plein  pouvoir  libératoire  dans  le  pays. 

L'auteur  de  l'article,  qui  a  séjourné  récemment  au  Mexique, 
dit  que,  da»S  le  premier  hôtel  delà  capitale,  on  a  un  superbe 
appartement  (chambre  à  coucher  et  salonl  pour  2  piastres  60 
à  3  piastres  par  jour,  et  que  le  prix  d'un  landau  à  2  chevaux 
est  de  1  piastre  50  l'heure.  Dans  les  restaurants  de  premier 
ordre,  le  dîner  le  plus  recherché  ne  coûte  pas  plus  de  2  à  3 
piastres  et  au  Jockey -Club,  où  l'auteur  e>t  descendu  lors  de 
son  récent  voyage,  on  lui  donnait  un  excellent  déje  n  r,  bien 
préparé  et  servi  par  un  chef  parisien,  pour  une  piastre. 

En  résumé,  ces  dépenses  sont,  toutes  choses  restant  égales, 
moitié  moins  élevées  qu'à  Washington. 

Répondant  aux  allégations  du  Sun  de  New-York,  journal 
monométallist.e-or,  le  Washington- Post  démontre  —  comme 
l'a  fait  M.  Edmond  Théry  dans  ses  travaux  et  conférences  — 
que  la  monnaie  mexicaine  n'c  t,  en  aucune  façon,  dépréciée 
dans  l'ultérieur  du  pays  ;  la  dépréciation  ne  se  manifeste  que 
lorsqu'il  s'agit,  d'effectuer  des  paiements  à  l'étranger,  mais, 
pour  les  Mexicains  et  dans  l'intérieur  du  pays,  la  piastre  a 
une  valeur  égale  à  celle  du  dollar  dans  l'intérieur  des  Etats- 
Unis. 


La  Situation  monétaire  au  Chili 

Le  Berliner  Boersen  Courier  assure  que  toutes  le^  nou- 
velles pièces  chiliennes  d'une  piastre  ont  déjà,  été  exportées  en 
Europe,  la  hausse  de  l'argent  ayant  facilité  cette  opéra- 
tion. 

Cet  événement,  ajoute  notre  confrère,  paraît  compromettre 
le  succès  de  la  réforme  monétaire  chil  enne.,  si  le  cours  du 
change  de  Londres  ne  s'améliore  pas  sensiblement. 

On  annonce,  d'autre  part,  un  emprunt  chilien  de  2  millions 
de  livres  sterling,  dont  le  produit  serait  destiné  aux  ac/iats 
de  mêlai  blanc;  déjà  le  Gouvernement  chilien  aurait  acheté 
pour  2  millions  de  piastres  de  barres  d'a'gent  à  la  Société  de 
la  Huanchaca. 

L'erreur  commise  par  le  Gouvernement  chilien  a  été,  nous 
écrit  à  ce  propos  M.  Otlomar  Ilaupt,  de  créer  tout  d'abord 
un  ppso-or  sur  la  base  d'une  parité  de  24  p-nce,  tandis  que 
la  lui  monétaire  de  1K02  fixait  la  frappe  d'un  dollar-argent  de 
20  grammes  à  0.8-15  tin  et  de  monnaies  d'appoint  de  20,  10  et 
5  cents  sur  la  même  base. 

Le  Gouvernement  chilien  frappait  donc  : 

1  'peso-or  sa  6  grammes,  au  litre  0.H16,  ou  5  grammes  fin, 

et  comme  monnaie  d  appoint  : 
1  peso-argent  =  20  grammes,  au  titre  0.835  ou  16  grammes 
7u  tin. 

Donc,  dans  le  système  monétaire  chilien,  1  poids  d'or  cor- 
respond à  30.4  d'argent,  soit  31  cl.  par  le  cours  de  l'argent  à 
Londres.  • 

L'erreur  consiste  dans  ce  fût  d'avoir  abaisse  à  18  pence  la 
parilé  de  La  piaslre-or,  en  frappant  de  la  mon  >aie  d'appoint 
a  16  gr  70  lin,  dont  le  prix  ressort  aujourd'hui  à  30  7/8  d. 
l'once  standard 

Si  le  cours  de  l'argent  s'élève  à  31  1/2  d.,  le  Chili  ne  pourra 
plus  conserver  sa  monnaie  divisionnaire.  Il  est  donc  impos- 
sible, continue  M.  Olloniar  Ilaupt,  de  frapper  des  monnaies 
d'appoint  dans  ces  conditions,  et  la  nouvelle  loi  de  conversion 
devra  être  modifiée  de  fond  en  comble,  si  le  Gouvernement 
chilien  veut  éviter  les  plus  graves  embarras. 

En  résumé,  le  Chili  a  commis  deux  fautes  :  la  pre- 
mière, c'est  d'avoir  modifié,  dans  l'application,  la  loi 


monétaire  de  1892  La  seconde  faute,  d'une  portée  beaù- 
coup  plus  générale,  c'est  d'avoir  considéré  comme  défi- 
nitive la  baisse  de  l'argent  et  d'avoir  monnayé  ses 
pièces  d'argent  sur  la  nouvelle  base. 



L'Influence  des  changes  sur  le  commerce  des  Iles 
Philippines 

Nous  extrayons  les  appréciations  suivantes  du  Rap- 
port officiel  de  M.  G.  de  Bérard,  notre  consul  à  Manille, 
sur  la  situation  commerciale  des  iles  Philippines  au  31 
décembre  1894  : 

J'ai  expliqué  antérieurement  les  raisons  qui  avaient  fait 
augmenter  l'achat  sur  les  marchés  extérieurs  des  principales 
productions  des  Philippines,  pendant  ces  dernières  années.  11 
est  certain  que  les  cours  des  changes  ont  contribué  à  cette 
augmentation,  en  partie,  si  ce  n'est  complètement,  comme  le 
croient  quelques-uns.  La  cote  si  basse  de  la  piastre  dans  ces 
iles  a  permis  aux  négociants  exportateurs  de  Manille  de  ne 
pas  hausser  leuis  prix  sur  les  marchés  de  Loutres,  de  Ham- 
bourg et  de  New-York,  et  les  acheteurs  ont  profité  de  l'occa- 
sion pour  s'approvisionner  abondamment  d'abaca,  de  sucre, 
de  tabac  et  de  cigares;  mais  cette  vogue  forcée  persistera- 
t-elle  ? 

Tant  que,  à  l'étranger,  on  ne  trouvera  pas  les  moyens  de 
remplacer  les  produits  des  Philippines,  oui  ;  et  ce  momenl-là 
n'apparaît  pas  encore  à  l'horizon,  fort  heureusement  pour  le 
commerce  dVxportation  et  pour  les  producteurs  de  ces  iles. 

Selon  toutes  les  probabilités,  nous  verrons  l'année  pro- 
chaine les  export  itions  se  maintenir  aux  chiffres  des  deux 
années  écoulées,  ou  même  éprouver  un  mouvement  en  avant 
plus  marqué  pour  les  mêmes  motifs  :  changes  avantageux 
pour  les  acheteurs  élrangers  et  nécessité  de  se  contenter  des 
produits  intérieurs  de  cette  colonie. 

Les  importations,  au  contraire,  subiront  une  baisse  de  va- 
leur, si  ce  n'est  de  quantités,  parce  que  les  consommateurs, 
perdant  une  partie  de  leurs  ressources  avec  la  haus  e  des 
changes  et  étant  obligés  de  payer  plus  cher  les  articles  majo- 
rés parles  commerçants  pour  compenser  celle-ci,  s'abstien- 
dront de  faire  de  no  nbreuses  emplettes,  et  les  commandes  à 
l'extérieur  diminueront  d'autant. 

11  est  donc  pos.--ible  que  l'écart  en  faveur  des  exportations 
soit  encore  plus  grand  que  durant  la  période  d'années  qui 
vient  de  s'écouler,  si  cette  question  des  changes  n'est  pas  ré- 
solue dans  un  sens  favorable  à  tout  le  monde. 

Ces  lignes  sont  une  nouvelle  confirmation  de  la  thèse 
que  nous  n'avons  cessé  de  soutenir  dans  Y  Economiste 

Européen. 


MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 

Londres,  le  7  juin  1895. 

La  baisse  s'est  accentuée  cette  semaine  :  on  a  bien 
constaté  quelques  velléités  de  reprise,  mais  elles  n'ont 
eu  aucune  durée.  Ainsi  que  nous  l'avons  toujours  dit, 
les  actions  des  Mines  d'or  du  Transvaal  sont  des  va- 
leurs qui  reposent  sur  une  base  sérieuse,  mais  certains 
spéculateurs  sont  engagés  à  la  hausse  au-dessus  de 
leurs  nn.yens;  les  liquidations  plus  ou  moins  forcées  se 
poursuivent  donc  sans  arrêt  et  il  est  probable  qu'elles 
continueront  tout  au  moins  dans  la  première  partie  de 
la  semaine  prochaine. 

En  effet,  la  liquidation  qui  commence  demain  paraît 
devoir  être  assez  laborieuse  ;•  les  brokers  ne  semblent 
pas  disposés  à  continuer  les  reports  sur  une  aussi 
grande  échelle  que  précédemment.  Leur  décision  ne 
peut  qu'assainir  le  marché  et  lui  donner  une  base  plus 
solide,  mais  elle  doit  forcément  amener  une  certaine 
réaction.  Par  suite  de  la  baisse,  le  capitaliste  pourra 
profiter  d'occasions  réelles,  mais  il  ne  doit  absolument 
acheter  que  des  titres  dont  il  peut  prendre  livraison. 

Toutes  les  valeurs  ont  perdu  du  terrain,  sauf  la 
Simmer  and  Jack,  qui  s'est  maintenue  pendant  toute 
la  semaine  dans  les  environs  du  cours  de  15  liv. 

La  Jumpers  et  la  Henry  Nourse  qui  avaient  suivi 
le  mauvais  courant  général  se  relèvent  aujourd'hui  vi- 
goureusement à  5  3/8  et  6  3/16.  Une  dépêche  du  Cap 
vient  d'arriver  annonçant  que  ces  deux  Compagnies 
ont  enfin  obtenu  gain  de  cause  dans  la  question  des 
bewardplat/'en. 
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La  New  l'rimrose  a  été  relativement  bien  tenue.  On 
vient  de  découvrir  dans  le  septième  niveau  de  la  mine 
un  filon  richo  qui  mesure  jusqu'à  huit  pieds  d'épais- 
seur et  offre  les  mômes  garanties  de  permanence  que 
les  autres  liions  du  Witwatersrand.  Dms  ces  condi- 
tions, les  adunuistjateurs  ont  décidé  de  porter  de  160  à 
2ll0  le  nombre  des  pilons,  ce  qui  aura  pour  résultat 
d'accroître  la  production  et  les  bénéfices  de  la  Société 
tout  en  conservant  à  la  mine,  pur  suite  de  la  nouvelle 
découverte,  une  durée  d'environ  vingt-cinq  ans. 

La  Glencairn.  qui  travaille  actuellement  avec  70 
pilons,  est  sur  le  point  d'en  mettre  30  nouveaux  en 
mouvement.  C'est  le  motif  de  sa  meilleure  tenue. 

La  New  Crœsus  a  résisté  assez  bien  sur  la  nouvelle 
que  la  Compagnie  venait  de  commencer  son  exploita- 
tion effective  en  mettant  en  marche  sa  batterie  de  60 
pilons. 

La  Langlaagtc  Royal,  la  Meyer  and  CharUon,  la 
Durban  Roodeport,  la  City  and  Suburban,  la  Henri/ 
Nourse,  la  Wolhuter  sont  également  sur  le  point  de 
Voir  leurs  productions  s'augmenter  par  la  mise  en 
marche  de  nouveaux  pilons.  Les  deux  Sociétés  qui  pro- 
nieront le  pins  de  cette  augmentation  sont  la  Wolhuter 
et  la  Lawilaacjle  Royal, 

La  New  Cornet  viendra  s'adjoindre  le  mois  prochain 
aux  Compagnies  productrices. 

La  RQodupobrl  deep  level  devra  mettre  ses  pilons  en 
mouvement  dans  le  courant  de  septembre  et,  la  Gel- 
denhuis  deep  vers  les  premiers  jours  d'octobre. 

La  Simmer  and  Jack  travaillera,  sans  doute,  avec 
250  pilons  vers  la  fin  de  l'année  ;  la  Wolhuter,  outre 
les  50  pilons  qui  doivent  être  mis  en  train  sous  peu, 
aura,  à  la  même  époque,  100  autres  pilons  sur  le  point 
d'être  mis  en  ma  relie.  I!  faut  donc  prévoir  que  le  ren- 
dement du  Witwatersrand,  vers  la  fin  de  l'année, 
donnera  un  chiffre  même  supérieur  à  celui  que  nous 
donnions  la  semaine  dernière. 

Sir  E  Igar  Vincent,  retour  du  Transwaal,  est  attendu 
par  le  prochain  paquebot.  Sa  visite  au  Cap  s'est  sur- 
tout portée  sur  le  district  de  Klerksdorp;  il  ne  serait 
pas  étonnant  que,  lorsqu'il  aura  communiqué  son  im- 
pression sur  ces  mines,  un  mouvement  de  hausse  se 
produise,  notamment  sur  les  Buffelsdoom. 

La  Van  Ri/n  est  soutenue  par  la  création  de  sa  filiale 
la  Norlli  Van  Ryn.  Parmi  les  autres  valeurs  qui  ont 
fait  assez,  bonne  contenance,  nous  pouvons  citer  la 


South  West  Rand  Mines,  la  Langlaagtc  Estate,  la 
Treasury  et  la  New- Uerint. 

Les  valeurs  de  terrains  et  les  trusts  ont  subi  le 
contre-coup  de  la  tendance  générale  et  ne  nécessitent 
aucun  commentaire. 

Paris*  le  7  juia  1895. 

Bien  que  nos  cours  de  clôture  soient,  la  plupart  du 
moins,  plus  élevés  que  ceux  de  vendredi  dernier,  notre 
Marche  des  Mines  d'or  affecte  une  allure  lourde,  qui 
n'est  pas  sans  contraster  avec  les  velléités  de  reprise 
qui  s'étaient,  manifestées  en  liquidation  de  lin  mai. 
Cela  n'a  pas  lieu  de  nous  surprendre,  la  liquidation  de 
Londres  étant  proche  (elle  commence  demain),  et  la 
situation  de  cette  place  continuant  à  laisser  à  désirer 
sous  plus  d'un  rapport.  Néanmoins,  la  New  Primrose 
Gold  Mining  s'échange  aux  environs  de  180  francs,  en 
bénéfice  de  7  fr.  50;  Eerreira.  425  fr.  contre  418  l'r.  75 
il  y  a  huit  jours;  Randj'ontein  51  fr.  87  1/2  contre 
51  fr.  56  1/2;  par  contre,  Ruffelsûorn  en  recul  de  4  fr. 
37  1/2  à  126  fr.  87  1/2  :  Robinson  223  fr.  75  en  avance 
de  1  fr.  87  1/2  ;  Geldenhuis,  164  fr.  06  1/4  contre  163 
francs  12  1/2;  Chartered  y5  fr.,  perdant  2  fr  50  pour 
la  semaine  ;  New  Kleinfontein  130  fr.  62  1/2  contre 
135  fr.;  par  contre,  Durban  Roodepoort  10 î  fr.  37  1/2 
en  progrès  de  2  fr.  50  ;  de  même  Simmer  and  Jack  en 
avance  du  même  montant  à  375  ;  Lower  Roodepoort 
sans  changement  à  20  fr.  25. 

L&Great  Western  Gold  Mining  continue  à  se  négo- 
cier à  50  fr.;  Mines  de  Zapopan  13 et  14  fr.  On  annonce 
que,  d'après  un  télégramme  de  M.  Hillson,  adminis- 
trateur «le  la  Société,  il  aurait  été  extrait  217  oucés 
d'or  de  204  tonnes  de  minerai. 


Situation  financière  générale 


France.  —  La  liquidation  de  fin  mai  n'avait  donné 
lieu  à  aucun  incident.  L'argent  a  été  obtenable  à  des 
conditions  modérées,  et  on  s'attendait  plutôt  à  une 
reprise  des  cours.  Malheureusement,  la  faiblesse  de  la 
Rente  Extérieure  Espagnole,  en  pesant  sur  le  marché 
entier,  a  encouragé  quelques  réalisations  et  la  tenue 
d'hier  des  Bourses  de  Londres  et  de  Berlin,  sur  les 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  France 


nouvelles  relatives  au  nouvel  Emprunt  danois,  a 
poussé  à  quelques  ventes.  En  résumé,  la  plupart  des 
Fonds  d'Etats  sont  ou  faibles  ou  mous,  comme  la 
Rente  Extérieure  Espagnole,  la  Rente  Italienne  et  les 
Fonds  Russes.  Par  contre,  les  actions  de  nos  grandes 
Institutions  de  Crédit  et  de  nos  grandes  Compagnies 
de  Chemins  de  fer  sont,  en  général,  fermement  tenues. 
Rentes  Françaises  hésitantes. 

Allemagne. —  Si  les  valeurs  d'Etat  sont  restées  fer- 
mes à  la  Bourse  de  Berlin,  des  réalisations  assez  im- 
portantes ont  pesé  sur  les  cours  des  valeurs  locales. 
Mais  Je  mouvement  de  recnl  a  été  entravé  par  les 
bonnes  dispositions  du  marché  viennois,  si  intimement 
lié  à  celui  de  Berlin. 

L'escompte  hors  Banque  oscille  entre  1  3/4  et 
i  7/8  0/0. 

Diverses  affaires  sont  en  préparation  ;  en  dehors  de 
l'emprunt  chinois  placé  sous  la  direction  de  la  Seehand- 
hmg,  qui  accepte  l'adhésion  d'autres  Banques,  on 
s'occupe  de  la  conversion  des  obligations  agricoles  et 
d'un  emprunt  de  50  millions  de  marks  3  1/2  0/0  de  ces 
mêmes  lettres  remboursable  à  partir  de  1905. 

Angleterre.  —  La  situation  monétaire  du  marché 
anglais  ne  subit  pas  de  modification  et  les  taux  parais- 
sent devoir  se  maintenir  longtemps  à  un  niveau  très 
bas.  Quelques  faits  doivent  tendre  cependant  à  réduire 
les  provisions  abondantes  de  la  place  :  ce  sont  d'abord 
les  versements  appelés  sur  les  nombreuses  émissions 
faites  depuis  quelque  temps,  ce  sont  ensuite  les  impor- 
tantes émissions  qui  se  préparent:  l'emprunt  chilien 
cette  semaine,  l'emprunt  de  Terre-Neuve,  l'emprunt  i 
chinois.  Il  faut  enfin  tenir  compte  de  la  reprise  com- 
merciale qui  se  manifeste  et  parait  devoir  s'accentuer 
davantage. 

En  politique,  il  n'y  a  rien  à  signaler  :  bien  que  le 
Gouvernement  ait  démenti  les  projets  de  dissolution, 
on  continue  à  envisager  cette  perspective. 

Autriche- Hongrie .  —  Le  marché  viennois  a  été  très 
soutenu  et  la  hausse,  interrompue  par  les  fêtes  de  Ja 
Pentecôte,  s'est  poursuivie  depuis  mardi.  Ce  mouve- 
ment, facilité  par  la  détente  monétaire,  est  dû  surtout, 
à  l'impulsion  de  la  spéculation  pesthoise  qui  semble 
plus  entreprenante,  depuis  quelque  temps,  que  celle  de 
Vienne.  Aussi  bien  de  grosses  entreprises  sont  sur  le 
point  d'être  réalisées  de  l'autre  côté  de  la  Leith  ;  citons, 
entre  autres,  l'emprunt  de  45  millions  de  couronnes 
3  0/0  conclu  par  le  Gouvernement,  avec  la  Union- 
Barik  de  Vienne,  pour  les  travaux  sur  le  Danube,  aux 
Portes -de-fer. 

Les  Délégations  autrichiennes  et  hongroises,  qui  se- 
ront reçues  aujourd'hui  par  l'Empereur-Roi.  s'occu- 
pent des  questions  budgétaires  sur  lesquelles  nous 
donnerons  la  semaine  prochaine  des  renseignements 
détaillés. 

Bulgarie.  —  Le  rendement  des  impôts,  en  Bulgarie, 
accuse,  pour  le  mois  de  février  1895,  une  plus-value  de 
287.135  fr.  sur  février  1894  ;  par  contre,  les  recettes 
douanières  du  mois  d'avril  sont  en  diminution. 

Espagne.  —  Le  marché  espagnol  a  été  mal  impres- 
sionné par  les  nouvelles  de  Cuba,  où  l'insurrection 
prend  des  proportions  inattendues.  De  nouveaux  ren- 
forts partent  et  on  prépare  d'autres  effectifs. 

Nos  prévisions  optimistes  de  la  semaine  dernière  se 
trouvent  ainsi  détruites,  en  partie. 

La  Banque  d'Espagne  va  faire  une  nouvelle  avance 
de  15  millions  de  pesetas,  gagés  sur  des  billets  hypo- 
thécaires de  Cuba. 

Les  recettes  de  la  Hacienda  du  mois  de  mai  sont  en 
moins-value  de  551.800  pesetas;  pour  les  douanes,  la 
diminution  est  de  2.704.894  pesetas.  Mais  la  situation 
budgétaire  tend  à  s'améliorer. 

Italie.  —  Après  une  période  de  reprise,  les  Bourses 
italiennes  fléchissent  légèrement  en  fin  de  semaine. 
Notre  correspondant  de  Rome  nous  envoie  le  résumé 
du  nouveau  règlement  relatif  à  la  fabrication  et  à  la 
garde  des  billets  de  banque;  c'est,  en  somme,  une 
véritable  tutelle  imposée  aux  Etablissements  d'émis- 


sion, car  les  billets  seront  enfermés  dans  des  caisses  à 
trois  serrures,  dont  les  clefs  resteront  entre  les  mains 
de  trois  agents  de  l'Etat  distincts. 

Les  tribunaux  italiens  continuent  à  donner  satisfac- 
tion aux  porteurs  d'obligations,  en  rejetant  l'applica- 
tion de  la  fameuse  clause  Antonelli  et'en  mettant  à  la 
charge  des  débiteurs  (villes  ou  provinces)  la  surtaxe 
sur  la  richesse  mobilière. 

Roumanie.  —  La  conversion  de  5  en  4  1/2  0/0  des 
quatre  emprunts  extérieurs  ou  intérieurs  de  la  ville  de 
Bukarest,  dont  nous  avons  parlé  à  plusieurs  reprises, 
peut  être  considérée  comme  un  fait  accompli.  Le  Syn- 
dicat allemand  a  traité  ferme  au  cours  de  95. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  a  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 
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La  Politique.  —  L'Alcoolisme  et  la  Réforme  des  boissons.  —  La 
Commission  du  Budget.  —  Les  Services  maritimes  postaux  de 
l'Algérie  el  de  la  Tunisie.  —  Le  Retour  du  Président  de  la  Répu- 
blique. 

La  discussion  de  la  réforme  du  régime  des  boissons 
a  fourni  au  docteur  Lannelongue  l'occasion  de  pronon- 
cer jeudi,  à  la  Chambre,  sur  la  question  de  l'alcoolisme, 
un  discours  vraiment  remarquable. 

Il  indique  deux  phases  dans  l'histoire  de  l'alcoolisme. 
La  première,  antérieure  à  1855,  est  la  phase  des  eaux- 
de-vie  naturelles.  Jusqu'alors,  en  effet,  on  ne  connais- 
sait guère  que  l'eau-de-vie  produite  par  la  distillation 
des  fruits.  Les  statistiques  démontrent  qu'on  en  con- 
sommait alors  douze  fois  plus  que  de  l'autre,  soit 
892.000  hectolitres  contre  75.000.  Cet  alcoolisme,  très 
différent  de  l'alcoolisme  actuel,  entraînait  rarement  de 
fâcheuses  conséquences. 

Après  1855,  l'alcool  de  vin  manque  tout  à  coup  ;  alors 
apparaît  l'alcool  de  grain,  et  la  consommation,  en 
quelques  années,  passe  de  1  litre  46  à  4  litres  56.  C'est 
précisément  l'époque  où  crimes  et  délits  augmentent 
dans  des  proportions  considérables. 

M.  Lannelongue  signale  ensuite  l'influence  néfaste 
de  l'alcoolisme  sur  la  natalité  et  celle  non  moins  redou- 
table au  point  de  vue  atavique. 

Il  envisage  la  nocivité  des  liqueurs  :  absinthes,  bit- 
ters,  vermouths,  plus  dangereuses  encoie  que  l'eau- 
de-vie  «  parce  qu'elles  dissimulent  leur  danger  sous  un 
arôme  agréable  qui  les  fait  adopter  par  le  consomma- 
teur ».  Le  buveur  d'absinthe  est  doublement  empoi- 
sonné, par  l'alcool  d'abord,  puis  par  les  essences  qu'elle 
renferme. 

Indépendamment  de  ce  danger,  l'alcool  présente 
d'autres  inconvénients  :  il  coûte  très  cher  au  pays.  C'est 
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le  peuple  qui  paye;  c'est  le  salaire  île  l'ouvrier  qui  est 
absorbé.  D'après  M.  Guillemet,  l'alcool  coîtle  1  milliard 
200  millions  aux  ouvriers.  M.  i.oussel  a  raison  de  dire 
que  l'alcoolisme  est  le  principal  facteur  du  paupérisme. 

Oui!  deviendra  l'humanité,  en  présence  de  ce  lléau  de 
l'alcoolisme  très  récent  et  dont  les  effets  sont  déjà  épou- 
vantables? Ne  risque-t-elle  pas  d'être  emportée  par  lui, 
de  disparaître? 

Pour  lutter  contre  lui,  il  y  a  d'abord  les  moyens  mo- 
ralisateurs :  cours,  conférences,  commentaires  faits  à 
l'école  par  l'instituteur,  sociétés  de  tempérance,  etc.  11 
y  a  ensuite  les  moyens  législatifs.  Divers  systèmes  ont 
été  essayés  dans  les  Etats  étrangers  :  augmentation  de 
L'impôt,  diminution  du  nombre  des  débits,  monopole, 
mais  aucun  n'adonné  de  résultat  bien  appréciable. 

l  a  question  liscale  est  liée  à  la  question  hygiénique  : 
i>n  ne  peut  résoudre  l'une  sans  l'autre.  Aussi  était-il 
indispensable  de  les  poser  en  même  temps. 

l 'oui- assurer  le  contrôle  hygiénique  dans  les  meil- 
leures condilions  possibles,  M.  Lannelongue  demande 
que  c°  contrôle  soit  exercé  chez,  le  débitant.  Ce  dernier 
vendra  alors  de  l'alcool  de  meilleure  qualité  et  les 
bouilleurs  de  cru  ne  pourront  plus  placer  aussi  facile- 
ment leurs  marchandises  suspectes.  Chaque  député  a 
un  devoir  plus  élevé  que  celui  de  rechercher  dans  l'al- 
cool une  ressource  fiscale,  ce  devoir  c'e-t  de  protéger 
l'homme,  le  travail  de  l'homme,  la  descendance  de 
l'homme. 

«  Q'on  ne  l'oublie  pas,  dit  en  terminant  M.  Lanne- 
longue, le  dernier  mot  de  tout  appartiendra  à  la  so- 
briété. » 


-wv  Le  1er  juin,  la  Chambre  des  députés  a  discuté  l'inter- 

Î>ellalion  Rouanet  et  Jaurès  «sur  les  lenteurs  apportées  dans 
a  répression  des  actes  délictueux  ou  criminels  relevés  dans 
l'administration  des  Chemins  de  for  du  Sud  ».  L'ordre  du 
jour  de  confiance  a  été  adopté  par  266  voix  contre  181. 

■w*  Le  Ministre  de  la  marine  a  été  entendu,  le  4  juin,  par 
la  Commission  du  Budget  au  sujet  de  l'avis  financier  qu'elle 
a  à  donner  sur  la  convention  conclue  par  le  Ministre  du 
commerce  pour  les  services  maritimes  postaux  de  l'Algérie  et 
de  la  Tunisie. 

Après  le  départ  de  l'amiral  Besnard,  la  Commission  a  voté 
la  motion  suivante  ; 

«  La  Commission  du  Budget  est  d'avis  qu'il  y  a  lieu  : 

«  1°  D'autoriser  le  Ministre  du  commerce,  de  l'industrie  et 
des  postes  et  télégraphes  à  assurer  la  continuation  des  ser- 
vices maritimes  postaux  entre  la  France,  l'Algérie  et  la  Tu- 
nisie, la  Tripolitaine  et  le  Maroc,  dans  les  conditions  du 
marché  actuellement  en  cours  et  pendant  une  durée  d'un  an, 
à  dater  du  1er  juillet  1«95,  moyennant  une  subvention  qui  ne 
pourra  être  supérieure  à  1.900. 000  fr.  ; 

«  2°  D'assurer  le  transport  des  dépêches  entre  la  France, 
l'Algérie,  la  Tunisie,,  la  Tripolitaine  et  le  Maroc,  à.  dater  du 
%n  juillet  1896,  par  des  services  libres  de  bateaux  français, 
moyennant  des  prix  de  transports  et  des  primes  de  vitesse 
dans  la  limite  du  crédit  annuel  de  880.000  francs  inscrit  au 
chapitre.  21  du  budget  des  postes  et  des  télégraphes  et  dans 
des  conditions  à  fixer  par  un  décret  du  Président  de  la  Répu- 
blique, sur  la  proposition  des  Ministres  des  postes  et  télégra- 
phes, de  la  guerre  et  de  la  marine.  » 

M.  Dounier  a  été  nommé  rapporteur.  Le  rapport  a  été  dé- 
posé, le  5,  sur  le  bureau  de  la  Chambre. 

■w^.  La  Chambre  a  repris,  le  5  juin,  la  discussion  sur  le 
régime  des  boissons.  M.  Dupon  a  combattu  le  projet  de  loi 
et  défendu  les  bouilleurs  de  cru.  M.  Krantz  est  partisan  con- 
vaincu de  la  réforme  des  boissons,  mais  il  n'accepte  pas  cer- 
taines dispositions  qui  font  peser  tout  le  poids  de  cette  réforme 
sur  les  bouilleurs  de  cru. 

M.  Rivet  votera  contre  le  projet.  M.  Plichon  défend  ensuite 
les  distillateurs  du  Nord.  Quant  à  la  surtaxe  sur  l'alcool,  il 
faut  la  conserver  comme  une  mesure  précieuse  pour  le  cas 
où  la  France  aurait  besoin  d'une  ressource  suprême. 

M.  Trouillot  défend  les  bouilleurs  de  cru.  Il  repoussera  le 
projet. 

Lia  suite  de  la  discussion  a  été  renvoyée  à  jeudi. 

•w»,  Dans  la  séance  du  6  juin,  à  la  Chambre,  M.  Leche- 
vallier  demande  que  l'on  n'aggrave  pas  les  charges  de  l'agri- 
culture et  invite  la  Chambre  à  repousser  purement  et  sim- 
plement le  projet  qui  lui  est  soumis. 

Le  rapporteur,  M.  Salis,  prend  ensuite  la  parole.  Il  estime 
que  le  projet  remédiera  au  mal  grandissant  de  la  fraude.  Si 
la  Chambre  ne  l'adoptait  pas,  la  réforme  des  boissons,  depuis 
si  longtemps  tentée,  serait  pour  longtemps  encore  compro- 


mise. Le  monopole  de  l'alcool  est  peut-être  juste  dans  sou 
principe  ;  en  tout  cas,  il  est  actuellement  Inapplicable  et  le 
projet  proposé  est  un  acheminement  vers  son  application 
possible. 

Puis,  m.  Delafosse  défend  à  nouveau  les  bouilleurs  décru. 

M.  Lannelongue  fait  à  la  Chambre  un  exposé  très  détaillé 
et  très  scientifique  de  la  question  de  l'alcoolisme  dont  nous 
donnons  pins  haut  une  analyse  succincte 

La  suite  de  la  discussion  a  été  renvoyée  à  la  séance  d'au- 
jourd'hui. 

-w  Le  Président  de  la  République  est  rentré,  le  6,  à  Paris. 


Marché  Financier.  —  Ainsi  que  nous  le  laissions 
pressentir  il  y  a  huit  jours,  l'argent,  en  liquidation  de 
fin  mai  ne  s'est  pas  montré  exigeant.  A  quoi  faut-il 
alors  attribuer  la  lourdeur  pour  ainsi  dire  générale  de 
ces  derniers  jours?  Plusieurs  causes  sont  à  invoquer. 
Tout  d'abord  nous  approchons  de  la  date  à  laquelle 
nombre  de  gens  d'affaires  fixent  leur  départ  annuel,  et 
la  stagnation  des  affaires  s'impose  presque.  Or,  la  sta- 
gnation engendre  difficilement  la  hausse.  Puis,  nous 
nous  sommes  trouvés  en  présence  de  diverses  nouvelles 
relatives  à  l'insurrection  de  Cuba,  nouvelles  au  moyen 
desquelles  on  a  violemment  pesé  sur  le  cours  de  la 
Rente  Espagnole.  Le  recul  de  cette  valeur  n'a  pas  été 
sans  impressionner  le  reste  du  marché.  Enfin  sont  ve- 
nues de  Londres  des  dépêches  annonçant  que  la  Russie 
se  serait  engagée  à  faire  un  prêt  à  la  Chine  à  l'aide  de 
capitaux  qu'elle  se  procurerait  à  l'aide  d'un  Emprunt 
spécial  de  400  millions  de  francs.  Et  sur  cette  informa- 
tion on  s'est  alourdi  sur  toute  la  ligne.  Ajoutons  que 
nous  croyons  savoir,  ainsi  qu'on  le  verra  pius  loin  aux 
Questions  du  Jour,  qu'il  s'agirait  d'un  Emprunt  non 
encore  définitif  toutefois,  à  contracter  directement  par 
la  Chine  sur  les  marchés  de  Paris  et  de  Saint-Péters- 
bourg, mais  garanti  par  la  Russie. 

*  *  La  Rente  3  0/0  Française  est  à  102  47  1/2, 
gagnant  ainsi  7  1/2  centimes  pour  la  semaine,  mais 
sans  tenir  compte  du  report  qui  s'est  élevé  à  20  et  22 
centimes,  soit  21  centimes  cours  moyen.  En  réalité 
donc  il  existe  une  moins-value  de  13  1/2  centimes,  due 
à  la  tenue  hésitante  du  comptant.  L'approche  du  cou- 
pon trimestriel  de  0,75  centmies  n'exercera  encore 
comme  on  le  voit,  aucune  influence.  Primes  très  dé- 
tendues. Ecarts  fin  du  mois  :  15  centimes  dont  0.50 
centimes;  30  centimes  dont  0,25.  Ecarts  fin  juillet  : 
0,62  1/2  à  0,65  centimes  dont  0,50  centimes. 

La  Rente  3  1/2  0/0  dont  le  report  moyen  a  atteint 
21  1  /2  centimes  se.  tient  à  107  50,  contre  107  55,  soit, 
tout  compris,  en  réaction  de  26  1/2  centimes.  Rente 
3  0/0  Amortissable  101  10  avec  un  report  de  21  cen- 
times, contre  101  25  vendredi  dernier. 

•j(  i(  Les  actions  de  la  Banque  de  France  clôtu- 
raient, vendredi  dernier,  3.630  fr.  Elles  sont,  actuelle- 
ment, à  3.555  après  3.650  au  plus  haut.  Il  faut  dire  ici 
que  le  comptant,  ne  suit  pas  tout  à  fait,  ce  qui  semble- 
rait indiquer  que  l'on  renouvelle  certaines  attaques 
systématiques  contre  notre  première  Institution  de 
crédit. 

Mentionnons  également  que  les  bénéfices  nets  des 
escomptes  et  intérêts  divers  des  vingt-quatre  premières 
semaines  du  premier  semestre  en  cours  se  montent  à 
2.115.038  fr.  contre  5.348.638  fr.  en  1894,  4.294.900  fr. 
en  1893,  6.206.464  fr.  en  1892,  10.053.092  fr.  en  1891, 
et  7.217.420  fr.  en  1890. 

if  -fc  Comme  il  fallait  s'y  attendre,  les  actions  du 
Crédit  Foncier  de  France  sont  en  reprise  à  905  fr.  ga- 
gnant ainsi,  pour  la  semaine,  11  fr.  25. 

Les  Obligations  Foncières  et  Communales  ne  le  cè- 
dent en  rien,  comme  fermeté,  aux  actions  du  Crédit 
Foncier.  L'Obligation  Foncière  1817  conserve  son 
cours  de  4(12  fr.;  Communales  1879  échangées  aux  en- 
virons de  502  fr.;  titres  estampillés  sans  changement  à 
488  25;  Foncières  1879  en  avance  de  1  fr.  à  498  50; 
par  contre,  Communales  1880  en  recul  du  même  mon- 
tant à  498  75;  Foncières  1883,  très  recherchées  à  471, 
en  bénéfb  e  de  5  fr.  50  pour  la  semaine  ;  Foncières 
I  1885,  497  25  contre  496  50  ;  Cinquièmes,  101  50  en 
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progrès  de  50  centimes  ;  Commvnales  1891  tout  payé, 
au  même  cours  de  396  50;  Commvnales  1892  entière- 
ment libérées,  507  50,  sans  variation,  mais  demandées; 
Obligations  Foncières  1895,  490  50  comme  il  y  a  huit 
jours;  Bons  à  Lots  1887  au  même  cours  de  7t  francs; 
Bons  1888  un  peu  plus  mous  à  70  fr.,  en  légère  réac- 
tion de  1  fr.  25. 

if  if  La  liquidation  de  fin  mai  n'a  que  peu  influencé 
les  actions  de  nos  grande*  Sociétés  de  crédit  qui  main- 
tiennent, en  général,  facilement  leurs  cours.  Quelques- 
unes  même  sont  en  avance,  comme  la  Banque  de  Pa- 
ris et  des  Pays  Bas,  qui  passe  de  795  fr.  à  802  50, 
après  805  fr.  au  plus  haut.  Crédit  Lyonnais,  820,  en 
bénéfice  de  5  francs.  Son  bilan  au  30  avril  paraît,  à 
première  vue,  moins  favorable  que  celui  établi  au  30 
mars.  Cependant,  il  faut  remarquer  que  le  chiffre  glo 
bal  des  affaires  diffère  peu  de  la  situation  dressée  en 
fin  du  mois  précédent.  Comptoir  National  d'Escompte 
585  fr.  contre  588  75. 

On  s'est  beaucoup  entretenu  —  sans  s'en  préoccuper 
du  reste  —  d'un  jugement  que  va  rendre  le  Tribunal  de 
première  inst  ince,  dans  un  procès  intenté  à  cet  Etablis- 
sement par  des  porteurs  d'Emprunt  Dom  Miguel  On  es- 
time que  gain  de  cause  ser-i  donné  au  Comptoir  Natio- 
nal. Ajoutons  qu'un  nouveau  bureau  de  quartier  vient 
d'être  ouvert  par  cette  Institution,  dans  Paris.  Crédit 
Industriel  et  Commercial,  559  50  contre  559;  Société 
Générale,  au  même  cours  de  496  25.  Nous  rappelons 
que  c'est  aujourd'hui  que  ces  deux  Sociétés  ouvrent 
leurs  guichets  à  l'émission  des  50.000  Obligations  5  0/0 
de  la  Compagnie  du  Chemin  de  fer  de  Sdo-Piulo  et 
Rio-Grande,  dont  nous  parlions  il  y  a  huit  jours  dans 
un  article  spécial. 

„  La  Banque  Internationale  de  Paris  est  calme,  mais 
ferme  à  548  75,  gagnant  ainsi  1  fr.  25:  Banque  Pari- 
sienne, 42i  fr.  contre  422;  B<mque  de  l'Algérie,  pres- 
que au  même  cours  de  764  fr.;  Groupe  des  Immeubles, 
très  ferme.  Dans  son  audience  de  jeudi  dernier,  le  Tri- 
bunal de,  commerce  de  la  Seine  a.  par  un  jugement 
longuement  motivé,  homologué  le  concordat  intervenu 
entre  la  Société  des  Immeubles  de  France  et  ses  créan- 
ciers. Le  Tribunal,  en  déboutant  les  demandeurs  de 
leur  opposition,  a  fait  ressortir  les  avantages  que  pré- 
sente ce  concordat  pour  les  créanciers,  par  suite  de  la 
réduction  d'intérêts  consentie  par  le  Ci  édit  Foncier  de 
France.  Actions,  33  fr.  contre  32  il  y  a  huit  jours; 
Obligations  foncières  remboursables  à  1.000  francs, 
158  fr.,  gagnants  fr.:  Obligations  4  0/0,  182  fr.,  en  bé- 
néfice de  2  fr.  également  ;  Obligations  350  fr.  payés, 
sans  changement  à  248  fr. 

La  Société  Foncière  Lyonnaise  passe  de  344  50  à 
345;  Sous-Comptoir  des  Entrepreneurs,  103  fr.  contre 
102  50.  Nous  nous  reportons  à  l'article  publié  plus  loin 
sur  cette  Société.  Disons  ici  que  le  Sous-Comptoir, 
d'après  les  déclarations  verbales  faites  à  l'assemblée 
du  30  mai,  n'aurait  pas  acquis,  comme  on  le  croyait, 
des  titres  du  Verdon,  ses  statuts  limités  lui  interdisant 
cette  sorte  d'opérations.  Crédit  Mobilier,  83  75  contre 
85  fr. 

La  Banque  1.  R.  P.  des  Pays-Autrichiens,  qui  reste 
indifférente  aux  inedents  politiques  dont  s'émeut  le 
marché  de  Vienne,  progresse  de  3  fr.  75  à  598  75;  Ban- 
que Hypothécaire  d'Espagne,  500  fr. 

-fr  if  Pour  la  21e  semaine  de  1895  (du  21  au  27  mai), 
les  recettes  de  nos  grandes  Compagnies  de  Chemins 
Be  fer  accusent. une  plus-value  de  518.224  fr.  24  sur 
celles  de  la  période  correspondante  de  1894.  Toute*  les 
lignes  concourent  à  cette  augmentation,  sauf  l'Ouest. 
A  l'heure  actuelle,  la  moins-value  depuis  le  l«r  janvier, 
sur  l'année  dernière,  n'est  plus  que  de  2.226.032 fr.  81. 

En  ce  qui  regarde  les  actions,  disons  -que  la  fermeté 
de  ces  titres  ne  se  dément  pas.  Le  Midi  passe  de  1.3i0 
et  1.322  à  1.329;  YOrléans.  que  nous  laissions  à  J.570 
et  1.575,  s'établit  à  1.5/9  ;  Nord,  en  avance  de  10  fr., 
à  1.845  ;  Lyon  1.472  50,  contre  1.470  vendredi  dernier; 
Ouest  1.094,  en  bénéfice  de  2  francs;  par  contre,  Est 
000  francs,  en  recul  de  4  francs.  Sans  attendre  que  la 
question  relative  à  la  conversion  des  Obligations  5  0/0 


de  cette  Compagnie  soit  tranchée,  le  Gouvernement, 
escomptant  toute  décision  judiciaire,  adm<  t  de  piano 
la  légalité  de  l'opération,  et  fait  entrer  dans  l'exposé 
des  motifs  du  budget  de  1896  l'économie  de  400.000  fr. 
qui  en  résulterait. 

Les  titre  s  du  Sud  de  la  France  sont  mieux,  consé- 
quence du  vote  émis  samedi  dernier  à  la  Chambre  des 
députés  et  dont  nous  avons  parlé  plus  haut  dans  notre 
Situation.  Actions  276  50  contre  271  ;  Obligations  3  0/0 
430  fr.  50,  en  progrès  de  14  fr.  50. 

if  if  Les  actions  du  Canal  maritime  de  Suez  sont 
revenues  de  3.245  à  3.210  pour  reprendre  à  3.255  et 
clôturer  à  3.235.  Nous  nous  reportons  à  l'article  que 
nous  publions  plus  loin  sur  cette  entreprise.  Parts 
Civiles  2.230  contre  2.235  Compagnie  Parisienne  du 
Gaz  1.077  50,  en  légère  moins-value  de  2  fr.  50;  Entre- 
pôts et  Magasins  Généraux  de  Paris  580,  en  bénéfice 
de  5  francs. 

Les  Messageries  Maritimes  sont  à  6^5  francs  sans 
changement,  si  on  tient  compte  du  coupon  de  15  francs 
qui  vient  d'être  détaché.  Nous  avons  parlé,  il  y  a  huit 
jours,  des  pouvoirs  donnés  au  Conseil  d'admini-tration 
en  vue  d'une  émission  de  45  millions  de  francs  en  nou- 
velles obligations  de  500  fr.  Ajoutons  que  le  Conseil 
d'administraiion  a,  par  suite,  toute  latiiude  pour  dé- 
terminer l'intérêt  atiaché  aux  nouveaux  titres,  les  con- 
ditions de  leur  amortissement,  et  pour  procéder  soit 
par  séries,  soit  par  aliénations  successives,  à  leur 
émission  directement  ou  avec  le  concours  des  ban- 
quiers ou  des  Institutions  de  crédit.  Chargeurs  Réunis 
au  même  cours  de  1 .260.  En  remplacement  du  Dom 
Pedro  perdu,  la  Compagnie  va  mettre  sur  chantiers 
un  bateau  dont  les  plans  tiendront  compte  des  derniers 
perfectionnements.  Compagnie  Générale  Transatlan- 
tique 361  25  contre  360. 

Les  actions  des  Nitrate  Railways  que  nons  laissions 
à  432  50  à  terme  et  a  440  au  comptant  s'inscrivent,  res- 
pectivement à  423  75  et  à  425:  Lagunas  Nitrate  en  re- 
prise à  140  fr.  ;  Lauta.ro  également  mieux  à  195  fr.,  ga- 
gnant 2  fr.  50;  Compagnie  Générale  des  Nitrates  11375 
contre  108  75  Des  renseignements  parvenus  il  ressort 
que  les  expéditions  de  nitrate  du  Chili,  pendant  le  mois 
de  mai,  se  sont  élevées  à  82.000  tonnes  (dont  71.000 
pour  l'Europe  et  ll.OnO  pour  l'Araé; ique)  contre  83.500 
en  avril  idont  76.000  pour  l'Europe  et  7.5(K)  pour 
l'Amérique).  Quant  au  flottant  pour  l  Eurooeetanx 
stocks  en  Emope  au  31  mai,  ils  atteignent  286.000 
tonnes  contre  2*8.700  au  30  avril.  A  remarquer  qu'au 
31  ruai  1892,  ce  flottant  et  ces  stocks  se  chiffraient  par 
298.000  tonnes. 

Les  Omnibus  de  Paris  progressent  de  1.070  à  1.080; 
Voilures  à  Paris  566,  contre  565  50;  Compagnie  Fran- 
çaise de:;  Métaux,  en  moins  value  de  10  fr.  à  275  fr.  On 
s'occupe  de  l'action  Cail,  qui  de  220  revient  à  215  francs, 
bien  que  l'on  paraisse  vouloir  escompter  la  part  que 
pourra  éventuellement  prendre  cette  Société  aux  tra- 
vaux à  exécuter  pour  la  prochaine  Exposition  de  1900. 
Toutefois  il  est  hors  de  doute  que  pour  les  soumissions 
à  intervenir  en  cette  occasion,  on  se  trouvera  en  pré- 
sence de  concurrents  sérieux.  Grande  Distillerie  Cuse- 
nier,  720  contre  725  ;  Com.pagnie  Française  des  Mines 
d'or,  131  25,  en  bénéfice  drt  1  fr.  25. 

Les  Lots  du  Congo.  100  fr.  contre  102  50.  Rio-Tinto, 
417  50  contre  407  50.  On  reconnaît,  à  Londres,  l'exac- 
titude de  ce  que  nous  avons  annoncé  dans  un  article 
paru  dans  l'Economiste  Européen  du  25  mai,  à  savoir 
que,  dans  ces  derniers  temps,  nos  voisins  d'Angleterre 
ont  beaucoup  acheté  d'actions  Rio-Tinto,  alors  que  la 
place  de  Paris  ne  faisait  que  'vendre.  Toutefois,  nos 
confrères  d'outre-Manche  semblent  se  tromper  en 
avançant  que  les  affaires  françaises  ont  un  caractère 
de  spéculation  bien  prononcé.  Nous  ne  croyons  pas,  en 
effet,  qu'il  existe  une  place  qui,  plus  que  Paris,  soit, 
en  principe,  à  même  de  fournir  ou  l'argent  ou  le  titre, 
qu'il  s'agisse  ou  d'achats  ou  de  ventes.  En  tout  cas 
nous  sommes  satisfaits  de  voir  que,  mrme  à  Londres, 
on  trouve  que  l'on  joue  trop  facilement  de  la  fameuse 
entente  entre  les  producteurs  de  cuivre,  entente  qui 
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est,  tnntôt  un  fait  accompli,  et  tantôt  abandonnée, 
selon  le9  besoins  de  la  cause.  ( 

Le  groupe  Corinthe  est  un  peu  plus  mou.  L  action 
de  la  Société  Ilellcnique  cote  110  l'r.  contre  1  H,  pen- 
dant que  les  Obligations  6  0/0  reviennent  de  181  fc.  a 
ISO.  Une  dépêche  d'Isthinia  donne,  pour  la  décade  du 
23  mai  au  1er  juin  courant,  une  recette  de  8.578  drach- 
mes et  de  1.887  fr.  en  or  pour  97  bateaux,  jaugeant 
18.890  tonnes. 

Les  actions  Wagons-Lits  cotent  39(5  50  contre  39/  50 
A  j  a  huit  jours.  Cette  Société  converti  t  décidément  ses 
obligations  5  0/0  des  Séries  B  et  C,  remboursables  res- 
pectivement les  1«  juillet  1895  et  1er  juillet  189G,  en 
obligations  S  0  0  amortissables  en  22  ans.  Les  porteurs 
de  ces  titres  ont  à  opter,  dans  la  première  çruiozaine  de 
juin,  antre  le  remboursement  au  pair  et  l'échange  de 
leurs  obligations  5  0/0  contre  les  nouvelles  obligations 
4  0/0.  Nous  devons  à  la  vérité  de  reconnaître  que  cette 
combinaison,  qui  concorde  avec  le  renouvellement  et 
la  conclusion  des  contrats  dont  nous  parlions  dans 
Y  Economiste  Européen  du25  mai,  allège  considérable- 
ment les  chargea  actuelles  de  la  Compagnie. 

Les  Grands  Moulins  de  Corbeil  sont  calmes  à  425 
franes.  Un  différend,  qui  s'était  élevé  entre  la  Société  et 
le  Ministère  de  la  guerre  au  sujet  du  refus  de  farines 
par  l'Administration,  vient  de  recevoir  sa  solution.  Le 
Conseil  d'Etat,  en  effet,  a  rendu  un  arrêt  qui  donne  sa- 
tisfaction i  la  Société,  qui  a  maintenant  à  faire  état  de 
l'indemnité  qui  lui  est  due  pour  le  refus  dent  elle  a  eu 
à  souffrir.  L'action  Malfidano,  ex-coupon  de  30  fr.  24 
au  nominatif  et  de  29  fr.  10  au  porteur,  se  tient  à  910. 

£  if  Les  Fonds  Brésiliens  sont  plutôt  calmes.  Ce- 
pendant le  4  i/2  0/0  1888  s'inscrit  à  78  75,  contre 
7 s  25.  Par  contre,  4  0/0  1889  plus  mou  à  74  25,  en 
recul  de  50  centimes. 

+c  -fr  La  Rente  Extérieure  Espagnole  a  été  forte- 
ment dépréciée  cette  semaine.  De  72.20,  elle  est  tombée 
un  moment  à  09  30  et  clôture  :  insi.  Divers  bruits  ont 
été  mis  en  circulation.  On  a  d'abord  prétendu  que  la 
position  à  la  hausse  d'un  gros  spéculateur  était  visée  ; 
puis  on  a  prétendu  que  les  coupons  des  billets  hypothé- 
caires 6  0/0  de  l'île  de  Cuba,  garantis  par  les  revenus 
de  l'île  et  par  le  Gouvernement  espagnol,  seraient  ré- 
duits à  2  0/0.  Rien  n'est  venu  confirmer  cette  rumeur. 
La-vérité  est  -que  le  Gouvernement  espagnol  a  besoin- 
de  nouveaux  crédits  pour  l'expédition  en  cours,  et  qu'il 
se  prépare  à  envoyer  de  nouveaux  renforts  à  Cuba. 

+  i(  La  Rente  Italienne  a  été,  elle  au«si,  mouve- 
mentée..  Elle  revient  à  89  65,  mais  clôture  un  peu  mieux 
à  89  10.  Le  report  a  été  relativement  minime  en  liqui- 
dation. Il  a  débuté  à  9  centimes  et  n'a  pas  dépassé  13  c. 

if  if  Au  dernier  moment,  les  Fonds  Russes,  sur  les 
nouvelles  concernant  le  nouvel  Emprunt  Chinois,  ont 
eu  à  supporter  des  ventes  pour  le  compte  de  Berlin.  Ils 
clôturent  donc  tous  en  réaction.  Orient  4  0/0,  68  fr., 
en  perte  de  0  25  centimes;  Consolidés  i™  et  2e  séries, 
102  50  contre  102  75;  Russe  3  0/0  1891  et  2<>  Emis- 
sion 1894  ,  92  60,  perdant  ainsi  80  centimes;  Russe 
3  1/2  0/0,  97  75  en  recul  de  75  centimes. 

jf  Le  5  0/0  Serbe  1890,  que  nous  laissions  à 
68  50,  cote  68,  Rien  de  nouveau  à  signaler  du  côté  de 
Belgrade.  Valeurs  Ottomanes  sans  grandes  variations, 
sauf  le  Turc  B  qui  passe  de  44  50  à  45  15.  Turc  C 
28  15,  en  bénéfice  de  10  centimes  ;  par  contre,  Turc  D 
en  moins-value  de  7  1/2  centimes,  à  25  70;  Douanes 
514,  contre  513  75;  Ottomanes  4  0/0  iH94  485,  en  i  lus- 
valne  de  2  fr.  l>0  Banque  Ottomane  sans  changement, 
à  726  fr.  C'est  le  26  courant  que  les  actionnaires  de  cet 
Etablissement  se  réunissent  en  assemblée  générale  an- 
nuelle. 

L'obligation  Smj/rne-Cassaba  progresse  de  442  à  445 
francs.  Obligations  3  0/0  Saloniqu-i  Conslanlinople  323 
et  325  fr.  L'assemblée  générale  des  actionnaires  de  cette 
Compagnie  a  eu  lieu  le  28  mai,  sons  la  présidence  de 
M.  le  commandant  Berger.  L'exploitation  de  ce  che- 
min de  fer,  d'une  si  haute  importance  pour  le  dévelop- 
pement des  communications  entre  les  grands  centres 


de  Salonique  et  de  Constantinopln,  est  ouverte  sur  une 
longueur  de  227  kilomètre»,  c'.  si  à-dire  de  Salonique  u 
Angista.  et  dit  Kaiasouli  à  Kilindir.  La  ligne  entière 
sera  achevée  dans  quelques  mois,  longtemps  avant  la 
date  externe  lixée,  malgré  les  difficultés  techniques  a 
vaincre  et  les  nombreux  travaux  d'art  à  exécuter,  et 
grâce  à  la  protection  spéciale  accordée  à  cette  entre- 
prise par  le  Sultan  lui-même. 


QUESTIONS   DU  JOUR 


LES  ACTIONS  DE  25  FRANCS 


Dans  notre  étude  sur  la  Fièvre  aurifère  (n°  169, 
6  avril  1895),  nous  avons  dit  : 

«  Pour  notre  part,  nous  ne  demandons  pas  que 
l'on  interdise  en  France  la  négociation  des  actions 
de  Mines  d'or  :  nous  estimons  que  certaines  de  ces 
entreprises,  parfaitement  étudiées,  créées  et  diri- 
gées par  des  hommes  compétents  et  honorables, 
peuvent,  doivent  donner  d'excellents  résultats...  si 
ces  résultats  ne  sont  pas  majorés  outre  mesure. 
Et  comme  notre  loi  monétaire  (le  monométallisme- 
or)  nous  oblige  à  prendre  à  cours  forcé  tout  le 
métal  jaune  qu'il  convient  aux  mines  sud-africaines 
et  australiennes  de  nous  envoyer  en  France,  il  est 
rationnel  que  les  Français  puissent  devenir  pro- 
priétaires d'une  portion  de  ces  entreprises  que 
nous  protégeons  d'une  manière  si  parfaite. 

«  Mais  nous  avons  cependant  le  droit  et  le  devoir 
de  réclamer  à  leur  égard  un  contrôle  sévère  qui 
permette  au  public  d  apprécier  les  conditions  de 
leur  création  ou  de  leur  fonctionnement  etqui  leur 
Garantisse,  au  moins,  l'existence,  la  constitution  lé- 
gaie,  les  noms  des  membres  du  Conseil  d'adminis- 
tration et  des  directeurs  et  la  marche  régulière  de 
l'exploitation.  Enfin,  nous  devons  également  exi- 
ger que  ces  valeurs  étrangères  paient  tous  les  im- 
pôts qui  frappent  nos  propres  valeurs  nationales. 

«  La  solution  de  ce  double  problème  ne  peut 
être  donnée  que  par  une  modification  de  la  loi 
1867-1893  et  du  décret  de  1880-1893,  modification 
permettant  de  négocier  officiellement  les  actions 
des  Sociétés  fiançaises  et  étrangères  d'une  valeur 
nominale  de  25  francs,  quel  que  soit  leur  capital 
social.  » 

Depuis  cette  époque,  l'a  publication  clu  Rapport 
de  M.  Aubert,  c  msul  de  France  à  Pretoria  (Trans- 
waal),  que  nous  avons  analysé  dans  notre  n°  du 
il  mai,  a  fait  réfléchir  ceux  de  nos  compatriotes 
qui  s'étaient  lancés  tète  baissée  dans  la  spécula- 
tion sur  les  Mines  d'or.  Les  positions  se  sont  con- 
sidérablement allégées,  la  tendance  de  notre  place 
est  beaucoup  plus  calme,  plus  réfléchie  :  Le  mo- 
ment nous  parait  donc  propice  pour  reprendre  la 
question  au  point  où  nous  l'avions  laissée. 

La  loi  du  24  juillet  1867  sur  les  Sociétés  par 
actions  stipulait  que  ces  Sociétés  ne  pouvaient  divi- 
ser leur  capital  social  en  actions  ou  coupures  d'ac- 
tions de  moins  de  100  francs  lorsque  ce  capital 
n'excédait  pas  200.000  francs,  et  de  moins  de  500 
franes  s'il  était  supérieur  à  200.000  francs. 

Le  texte  de  la  nouvelle  loi,  votée  par  la  Chambre 
des  députés  sur  le  rapport  de  l'honorable  M.  Clau- 
sel  de  Coussergues,  et  portant  modifications  à  la 
loi  de  1867,  avait  décidé  que  les  actions  des  _So- 
ciétés  pourraient,  à  l'avenir,  être  ramenées  à  25  fr. 
quel  que  fût  le  montant  de  leur  capital  social. 
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Mais  le  Sénat,  sur  un  amendement  de  l'hono- 
i  able  M.  Poirrier,  sénateur  de  la  Seine,  releva  le 
taux  minimum  des  actions  à  ! 00  fr.,  ne  laissant 
qu'aux  seules  Sociétés  constituées  au  capital  de 
200  (»00  fr.,  et  au-dessous,  le  droit  de  diviser  ce  ca- 
pital en  coupures  de  25  francs. 

La  première  conséquence  de  cet  amendement 
(accepté  par  la  Chambre  des  députés,  quand  la  loi 
revint  du  Sénat,  et  inséré  dans  l'article  1er  de  la 
loi  du  1er  août  1893  à  laquelle  nous  faisions  allu- 
sion dans  notre  étude  précédente)  est  celle-ci  : 

«  Il  est  interdit  de  constituer  des  Sociétés  fran- 
«  çaises  avec  des  actions  de  25  francs  quand  le 
«  capital  de  ces  Sociétés  est  supérieur  à  200.000 
«  francs.  » 

Mais  la  promulgation  de  la  loi  du  1er  août  1893 
nécessitait,  par  voie  de  répercussion,  la  modifica- 
tion du  décret  du  6  février  18S0  relatif  à  la  négo- 
ciation en  France  des  valeurs  étrangères,  et  un 
nouveau  décret,  portant  la  date  du  1er  décembre 
J893,  a  décidé  : 

Article  premier.  —  L'article  4  du  décret  du  6  février 
1880  est  modifié  ainsi  qu'il  suit  : 

Les  actions  (étrangères)  admises  à  la  cote  ne  peu- 
vent être  de  moins  de  25  francs  lorsque  le  capital  des 
fntreprises  n'excède  pas  200.000  francs,  ni  de  moins  de 
100  francs  si  le  capital  est  supérieur  à 200. 000  fr.j  etc.. 

La  deuxième  conséquence  de  l'article  premier  de 
la  loi  du  1er  août  1893  est  donc  d'interdire  la  négo- 
ciation en  France  des  actions  étrangères  de  25  fr., 
lorsque  le  capital  des  Sociétés  créées  est  supérieur 
à  200.000  fr. 

Nous  savons  bien  que  certains  de  nos  confrères 
prétendent  que  le  décret  du  6  février  1880,  de 
même  que  le  décret  du  1er  décembre  1893,  ne 
vise  que  l'inscription  à  la  cote  officielle  des  ac- 
tions étrangères,  c'est-à-dire  leur  négociation  par 
ministère  d'agents  de  change,  et  que  la  jurispru- 
dence actuelle  ne  qualifie  pas  de  délictueuses  les 
transactions  effectuées  hors  parquet.  Sans  discuter 
le  bien  fondé  de  cette  assertion,  nous  ferons  ce- 
pendant remarquer  que  le  titre  même  du  décret 
du  G  février  1880,  textuellement  reproduit  dar  le 
décret  du  lor  décembre  1893  : 

«  Décret  concernant  la  négociât  ion,  en  France, 
«.  des  valeurs  étrangères,  » 

ne  semble  point  admettre  cette  subtilité  juridique. 

Les  trois  mots  :  négociation  en  France,  em- 
brassent évidemment  toutes  les  opérations  con- 
cernant les  valeurs  étrangères,  car,  s'il  en  était 
autrement,  la  jurisprudence  consacrerait  la  plus 
singulière  des  anomalies. 

Comment,  la  loi  interdirait  de  créer  en  France 
des  Sociétés  avec  des  actions  ou  coupures  d'actions 
de  25  francs,  quand  le  capital  de  ces  Sociétés  se- 
rait supérieur  à  200.000  fr.;  un  décret  spécial,  rendu 
en  Conseil  d'Etat,  interdirait  la  négociation  offi- 
cielle des  actions  étrangères  du  type  proscrit  par 
la  loi  française...  et  la  négociation  non  officielle  à% 
ces  mômes  actions  étrangères  serait  permise  ! 

Si  ce  distinguo  était  admis  par  la  jurisprudence, 
il  en  résulterait  nécessairement  une  incitation  per- 
manente à  aller  créer  à  l'étranger  des  Sociétés  (en 
violation  de  la  loi  française  du  1er  août  1893), 
dont  les  actions  pourraient  cependant  être  absor- 
bées par  des  portefeuilles  français,  puisque  leurs 
achats  et  leurs  ventes  seraient  permis  en  France  à 


la  seule  condition  de  ne  point  s'effectuer  par  mi- 
nistère d'agent  de  change. 

Les  conséquences  directes  de  cette  jurisprudence 
seraient  donc  : 

1°  Une  double  perte  pour  le  Trésor,  car  ces  So- 
ciétés, créées  à  l'étranger,  échapperaient  d'abord 
aux  frais  de  constitution  imposés  aux  Sociétés 
françaises;  puis  la  circulation  de  leurs  titres  en 
France  s'allégerait  d'une  partie  des  charges  fiscales 
qui  pèsent  actuellement  sur  les  actions  et  obliga- 
tions françaises  ; 

2°  La  suppression  radicale  de  toutes  les  garanties 
de  contrôle  et  de  surveillance  que  le  décret  du  6  fé- 
vrier 1880  a  instituées  au  profit  du  public  et  du 
Trésor  français,  relativement  aux  actions  des  So- 
ciétés étrangères  dont  l'inscription  à  la  cote  offi- 
cielle est  demandée. 

Quels  sont,  en  effet,  les  principes  fondamentaux 
de  ce  décret?  Ils  sont  contenus  dans  les  articles 
ci-après  : 

Article  premier.  —  Les  Chambres  syndicales  des  agents 
de  change,  à  Paris  ou  dans  les  départements,  accordent, 
refusent,  suspendent  ou  interdisent  la  négociation,  à  leurs- 
Bourses  respectives,  des  actions,  obligations,  titres  d'em- 
prunts, quelle  que  soit  d'ailleurs  leur  dénomination, émanant 
de  Sociétés,  Compagnies,  entreprises,  corporalions,  villes, 
provinces  étrangères  et  tous  autres  établissements  étrangers. 

Art.  2.  —  La  Chambre  syndicale  près  la  Bourse  où  l'ad- 
mission d'une  valeur  étrangère  est  demandée  .se  fait  remettre 
les  pièces  et  justifications  suivantes  : 

1°  Les  actes  publics  ou  privés,  statuts,  cahiers  des  char- 
ges, etc.,  en  vertu  desquels  cette  valeur  a  été  créée  dans  son, 
lieu  d'origine  : 

2°  La  certification,  par  l'autorité  consulaire  établie  en 
France,  que  ces  actes  sont  conformes  aux  lois  et  usages  de 
leur  pays  d'origine  et  que  la  valeur  est  officiellement  cotée 
dans  ledit  pays,  à  moins  qu'il  n'y  existe  pas  de  Bourse  offi- 
cielle, auquel  cas  le  fait  serait  constaté  par  le  certificat  ; 

3°  La  justification  de  l'agrément,  par  le  Ministre  /les 
finances,  d'un  représentant  responsable  du  paiement  des- 
droits  du  Trésor. 

Art. 3.  —  La  Chambre  syndicale  peut  demander,  en  outre., 
toutes  pièces,  justifications  et  renseignements  qu'elle  juge- 
nécessaires. 


Art.  5.  —  Le  Ministre  des  finances  peut  toujours  inter- 
dire la  négociation,  en  France,  d'une  valeur  étrangère. 

Ainsi,  grâce  aux  dispositions  précédentes,  l'ad- 
mission à  la  cote  officielle  d'une  valeur  étrangère 
quelconque,  est  précédée  d'une  enquête  des  plus 
sérieuses  ayant  un  triple  objet:  1°  Vérifier  si  la 
Société  demanderesse  est  régulièrement  consti- 
tuée, si  elle  s'est  conformée  aux  lois  de  son  pays 
d'origine,  si  elle  est  officiellement  cotée  dans  le  dit 
pays  (ce  qui  est  déjà  un  ensemble  de  garanties)  ; 
2°  assurer  au  Trésor  la  perception  de  tous  les 
droits  auxquels  la  circulation  des  valeurs  mobi- 
lières est  assujettie  en  France  ;  3°  permettre  au- 
Gouvernement  d'interdire  la  négociation  en  France 
de  toute  valeur  dont  le  principe  serait  contraire 
aux  intérêts  extérieurs  français. 

Ce  décret  du  6  février  1880  a  été  accompagné 
d'une  lettre  spéciale  du  Ministre  des  finances  de 
l'époque,  l'honorable  M.  Magnin,  aujourd'hui 
Gouverneur  de  la  Banque  de  France,  écrite  au 
Syndic  des  agents  de  change  de  Paris,  et  dans  la- 
quelle il  est  dit: 

«  Toutes  les  fois  qu'une  Chambre  syndicale  d'agents 
de  change  aura  cru  pouvoir  admettre,  en  principe,  à 
la  cote,  une  valeur  étrangère,  elle  devra  en  donner 
aussitôt  avis  au  Ministre  des  finances,  et,  ainsi  que  cela- 
se  pratique  d'ailffurs  depuis  plusieurs  années,  elle  ne 
pourra  faire  procéder  à  l'inscription  au  «  Bulletin  offi- 
ciel »  et  autoriser  la  négociation  de  cette  valeur  à  son 
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parquet,  avant  d'avoir  reçu  du  Ministre  une  autorisa- 
lion  expresse  et  écrite.  »  « 

Et  pour  bien  montrer  l'importance  que  le  Mi- 
nistre attachait  à  cette  enquête  préalable  et  k 
L'autorisation  de  négociation  qui  en  était  la  consé- 
quence préalable,  la  lettre  ajoutait  : 

«  Mais  mon  attention  a  été  Appelée  sur  quelques  va- 
leurs étrangères  qui  sont  portées  sur  certaines  cotes 
officielles  départementales  quoiqu'elles  n'ai3nt  jamais 
été  régulièrement  admises  à  la  cote,  soit  à  Paris,  soit 
dans  les  départements,  ou  bien,  qu'après  y  avoir  été 
portées  pendant  quelque  temps.elles  en  aient  été  ulté- 
rieurement rayées.  Je  vcus  prie,  M.  le  Syndic,  dans  le 
cas  où  il  se  trouverait  de  ces  valeurs  parmi  celles  qui 
figurent  à  la  cote  de  votre  parquet,  de  Ips  en  faire  dis- 
paraître immédiatement,  .le  ne  vois  d'ailleurs  aucun 
inconvénient  à  ce  que  des  valeurs  étrangères  admises 
avec  mon  autorisation  à  la  cote  officielle  delà  Bourse 
de  Paris  ou  de  toute  autre,  soient  ensuite  admises, 
sans  une  nouvelle  instruction,  aux  négociations  d'un 
autre  parquet. 

e  Vous  remarquerez  que  le  décret  du  6  février  1880 
ne  modifie  aucune  des  dispositions  fiscales  actuelle- 
ment en  vigueur  ;  vous  aurez  donc  soin  de  veiller,  en 
ce  qui  vous  concerne,  â  ce  qu'elles  continuent  à  être 
scrupuleusement  observées.  » 

On  peut  être  partisan  résolu  de  la  liberté  des 
transactions  sur  valeurs  mobilières  ;  on  peut  dé- 
plorer, avec  raison,  les  entraves  que  la  loi  fran- 
çaise apporte  à  la  création  et  au  fonctionnement 
des  entreprises  nouvelles  :  mais,  enfin,  il  ne  peut 
y  avoir  deux  manières  d'appliquer  la  loi  en  France  : 

Ou  les  dispositions  du  décret  du  6  février  1880, 
complétées  par  le  décret  du  1er  décembre  1893  ci- 
dessus  rappelé,  sont  nécessaires  au  public,  au 
fisc  et  à  l'Etat  :  et  il  faut  alors  les  maintenir  ; 

Ou  ces  dispositions  sont  inutiles,  et,  dans  ,  ce 
cas,  il  faut  s'empresser  de  les  abroger. 

Il  en  est  de  même  pour  l'article  1er  de  la  loi  du 
1er  août  1893  interdisant  aux  Sociétés  françaises, 
dont  le  capital  est  supérieur  à  200.000  francs,  la 
division  de  leurs  actions  en  coupures  de  25  francs  : 

Ou  cette  prescription  est  reconnue  indispensable 
et  il  faut  alors,  dans  l'intérêt  des  entreprises  hon- 
nêtes qui  voudront  s'y  conformer,  prendre  les  me- 
sures nécessaires  pour  la  faire  respecter  ; 

Ou  cette>  prescription  est  superflue  et,  dans  l'in- 
térêt des  capitalistes  français,  on  doit  alors  la 
faire  disparaître  de  la  loi. 

Nous  estimons  que  c'est  à  cette  dernière  solution 
que  l'on  doit  s'arrêter,  parce  qu'il  est  impossible 
d'interdire  à  nos  compatriotes  le  droit  d'acquérir 
des  actions  étrangères  de  25  francs,  si  cela  leur 
plaît. 

En  admettant  même  que  la  négociation  de  ces 
titres  soit  rigoureusement  défendue  en  France, 
rien  ne  sera  plus  facile  que  de  les  acheter  ou  de  les 
vendre  directement  sur  les  marchés  étrangers  où 
la  valeur  nominale  de  ces  actions  est  légalement 
admise. 

Les  mailles  du  filet  s*ouvriraient  d'une  autre 
manière  et  voilà  tout. 

Au  contraire,  le  droit  accordé,  par  la  loi,  de 
constituer  en  France  des  Sociétés  avec  des  actions 
de  25  francs,  quel  que  soit  leur  capital  social,  en- 
traînerait par  répercussion  le  droit  de  négocier 
officiellement  des  actions  étrangères  de  même  va- 
leur nominale,  et  le  public,  le  Trésor  et  l'Etat  re- 
trouveraient alors,  en  ce  qui  les  concerne,  les  ga- 
ranties effectives  du  décret  du  6  février  1880. 

Pour  en  revenir  aux  actions  de  Mines  d'or,  cette 


solution  aurait  un  double  avantage  :  Elle  faciliterait 
lacréation  etle  fonctionnement  régulier  on  France 
d'entreprises  analogues  à  celles  qui  existent  à  l'é- 
tranger et  dont  on  nous  passe,  actuellement,  les 
actions  plus  ou  moins  majorées  au  profit  des  fon- 
dateurs; elle  fournirait  au  public  français  dos  in- 
dications précises  sur  la  constitution  et  le  fonction- 
nement des  Sociétés  étrangères  qui  demanderont 
la  négociation  officielle  en  France  de  leurs  actions 
de  25  francs. 

Le  Ministre  de  la  justice  doit  prochainement 
saisir  le  Parlement  d'un  projet  de  loi  ayant  pour 
objet  de  modifier,  dans  ce  sens,  la  loi  du  1er  août 
1893  sur  les  Sociétés  et  le  décret  du  1er  décembre 
1893  sur  la  négociation  des  actions  étrangères. 
Nous  nous  associons  aux  appréciations  que  notre 
excellent  confrère  le  Temps  a  formulées,  sur  ce 
dernier  point,  dans  sa  Revue  financière  de  di- 
manche dernier  : 

«  Le  projet  du  Ministre  de  la  justice  est  une 
«  mesure  fort  sage  qu'on  ne  saurait  trop  approuver, 
«  car  elle  permettra  de  faire  une  première  sélec- 
«  tion,  parmi  ces  valeurs.,  à  l'aide  de  la  cote  offi- 
«  cielle.  » 

Edmond  Théry. 


L'EMPRUNT  CHINOIS 


Les  négociations  relatives  à  YEmprunl  Chinois,  à 
propos  duquel  les  journaux  anglais  se  montrent  si 
préoccupés  en  ce  moment,  se  poursuivent  activement 
entre  Paris  et  Saint-Pétersbourg. 

La  Russie,  ayant  obtenu  de  la  Chine  certains  avan- 
tages que  l'on  ne  connaît  pas  encore  exactement,  mais 
que  l'on  peut  considérer  comme  très  importants  pour 
ses  intérêts  particuliers  en  Mandchouiïe,  se  serait 
engagée,  par  contre,  à  avancer  à  la  Chine  la  somme 
nécessaire  au  premier  acompte  de  l'indemnité  de  guerre 
due  au  Japon. 

Pour  atteindre  ce  résultat  le  Gouvernement  russe, 
par  l'intermédiaire  des  grands  Etablissements  finan- 
ciers de  Saint-Pétersbourg  et  de  Paris,  ferait  émettre 
un  Emprunt  Chinois  4  0/0  or  d'un  capital  nominal  de 
16  millions  de  liv.  st.,  1(J0  millions  de  roubles-or  ou 
400  millions  de  francs  dont  la  Russie  garantirait  com- 
plètement les  arrérages  et  l'amortissement. 

Cet  emprunt  serait  réservé  exclusivement  aux  mar- 
chés français  et  russe. 

Mais  nous  devons  ajouter  qu'à  l'heure  où  nous  écri- 
vons ces  lignes  rien  n'est  encore  terminé  et  que  de 
longs  télégrammes  continuent  à  s'échanger  entre  Paris 
et  Saint-Pétersbourg.  Tout  commentaire  serait  donc 
superflu. 

J.  M. 


CANAL  MARITIME  DE  SUEZ 


A  la  date  du  9  juin  1894,  dans  une  étude  sur  la  Com- 
pagnie Universelle  du  Canal  maritime  de  Suez,  nous 
demandions  quel  pourrait  être,  pour  1894,  le  dividende 
des  actions  de  cette  entreprise.  On  pouvait  craindre 
qu'il  n'atteignît  pas  celui  de  1893,  qui  avait  été  fixé  à 
90  fr.  nets,  et  ce  en  dépit  des  symptômes  favorables 
qui  se  manifestaient  dans  la  situation  commerciale  du 
monde.  Heureusement,  les  réserves  formulées  étaient 
vaines.  Le  dividende  de  l'année  1894  a  été  aussi  établi 
à  90  fr.  nets  et  les  appréciations  optimistes  émises  an- 
térieurement par  le  Conseil  d'administration  se  trou- 
vent justifiées,  ainsi  qu'il  ressort  du  rapport  communi- 
qué aux  actionnaires  de  la  Compagnie  à  l'assemblée 
générale  du  5  courant. 
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1892 

1893 

1894 

3.559 

3.341 

3.352 

7.712.029 

7.659  059 

8.039.175 

72.613.311 

68.862.961 

72.116.965 

189. «09 

186.495. 

165.980 

1.898.091 

1.864.957 

1.659.807 

377.159 

384.264 

350.283 

74.888.561 

71.112.182 

74.127.055 

196 

147 

185 

3.236 

3.082 

3.180 

21  h.  16  m. 

20  h.  44  m. 

19  h.  55  m. 

16  h.  54  m. 

16  h.  53  m. 

16h.41m. 

950 

1.038 

1.146 

Il  est  de  toute  évidence  que  les  échanges  avec  les 
pays  de  l'au  delà  de  Suez  se  sont,  en  18W4,  considéra- 
blement relevés.  Le  commerce  de  l'Angleterre  avec 
l'Extrême-Orient  a  augmenté  de  77  millions  de  francs. 
D'un  côté,  les  exportations  de  houille  anglaise  vers  cette 
région  ont  dépassé  de  251  mille  tonnes  les  envois  de 
l'année  précédente  ,  en  même  temps  que  l'Inde  ex- 
pédiait: 338  874  tonnes  de  jute  contre  278.634  en 
1894  ;  et  7.7!J9  tonnes  de  coton  brut  et  3.787  tonnes  de 
laines  de  plus  qu'au  cours  de  l'année  précédente.  D'un 
autre  côié.  l'amélioration  delà  situation  de  l'Australie 
s'est  accentuée,  et  une  progression  sensible  est  à  signa- 
ler dans  les  principaux  produits  de  ce  pays.  Les  blés 
sont  en  augmentation  de  (55.442  tonnes,  les  lames  de 
13  550  tonne?,  les  viandes  congelées  de  12.808  tonnes 
et  le  suif  de  19.816  tonnes.  De  plus,  les  installations 
frigorifiques  établies  sur  les  steamers  qui  font  le 
service  de  ces  colonies  ont  accéléré  le  développe- 
ment du  commerce  du  beurre  et  des  fruits  qui  a  pris 
une  importance  telle  que  de  la  colonie  de  Victoria,  par 
exemple,  on  compte,  en  1894.  une  exportation  de 
9.459.H00  kilogrammes  pour  une  vale  r  de  près  de 
20  millions  de  francs,  et  que  dans  la  Nouvelle-Galles 
du  Sud  seulement,  trente-cinq  Compagnies  ont  été  fon- 
dées l'année  dernière,  ayant  pour  objet  la  préparation 
du  beurre,  des  fruits  et  la  congélation  des  viandes  pour 
l'exportation. 

11  résulte  de  ce  qui  précède  que  les  produits  de  l'exer- 
cice qui  a  pris  fin  le  31  décembre  dernier  ont  été  très 
satisfaisants.  Nous  les  établissons  dans  le  tableau  ci- 
dessous  en  les  comparant  â  ceux  des  deux  exercices 
précédents  : 

Transit  et  Navigation 


Navires  

Jaugeage  en  tonnes  

Recette  en  francs  

Passagers  

Ree'  tie  en  francs  

Recettes  accessoires  en 

francs  

Recelte  totale  du  transit 

en  francs  

Nombre  de  navires  ayant 

transité  pour  la  pre- 
mière fuis  

Nombre  de  navires  ayant 

tran-ité  de  n  lit  

Moyenne  du  séjour  total 

des   navires   dans  le 

canal  

Durée    moyenne    de  la 

ma'che  effective  

Nombre  de  navires  ayant 

transité  avec  un  tirant 

d'tau  supérieur  à  7  "'. . 

Ajoutons  encore  que  le  tonnage  moyen  des  navires 
tran^iteurs  va  sans  cesse  en  augmentant.  Il  était  de 
2.166  tonneaux  en  1892,  de2.2t>2  en  1893,  et  il  a  passé 
2.3'.l<S  en  1894.  De  plus,  11  navires  pétroliers  en  vrac 
ont  effectué  quarante-cinq  traversées  qui  ont  produit 
une  recette  de  1.309.649  fr.,  alors  qu'en  1893  on  n  en 
avait,  signalé  que  9  ayant  effectué  vingt-neuf  traver- 
sées ave"  une  recette  de  SA. 854  francs.  Enfin,  sur  le 
nombre  des  navires  ayant  transité  avec  un  tirant  d'eau 
supérieur  à  7  mètres,  on  en  compte  172  avec  un  tirant 
d'eau  variant  rie  7  m.  51  à  7  m.  80,  maximum  admis  par 
le  règlement  de  navigation,  contre  127  en  1892  et  16-t 
en  1893.  On  ne  saurait  avoir  une  meilleure  preuve  de 
l'état  parfait  d'entretien  dans  lequel  est  tenu  le  canal. 

Nous  venons  de  dire  que  la  recette,  totale  du  transit 
s'élevait  à  74.127.055  fr.  En  ajoufant  à  ce  montant  les 
div.  rsea  autres  recettes  provenant  du  servicedes  eaux, 
du  Tramway  de  Port-Saïd  à  Ismaïtia  et  des  Domaines, 
on  anive  au  total  de  76.951.153  fr.  91  contre 
77.809.78)  fr.  77  en  1892  et  73.844.058  fr.  53  en  189  5. 
Nous  nous  trouvons  donc,  d'une  année  à  l'autre,  en 
présence  d'une  plus-value  de  3.107.093  fr.  38.  Et  comme 


les  dépenses  sont  en  diminution,  on  en  arrive,  en 
définitive,  à  la  situation  suivante  : 

1892  1893  1894 


Francs 
77.809.780  77 


Francs 
73.844.058  53 

1.500.000  » 

1.2a5.933  49 


Francs 
76.951.153  91 


77.809.780  77    76.579.992  02   76.951.153  91 


36.081.237  49   35.964.455  28   35.829.171  77 


41.728.543  28    40.615.536  74   41.121.982  14 


754.658  20 


40.615.536  74   40.367.323  94 


Recettes  de 

l'exercice  

Prélèvements 
sur  la  réserve 

spéciale  

Excédent  dis- 
ponible de  la  ré- 
serve statutaire 

Moins  chai'ges 
de  toute  nature, 
y  compris  l'in- 
térêt et  l'amor- 
tissement du  ca- 
pital social  

A  déduire  : 
Somme  portée 
au  fonds  de  ré- 
serve   »  

Bénéfice  net  à 
répartir   41.728.543  28 

Ce  qui  ressort  des  chiffres  ci-dessus,  c'est  que,  alors 
qu'en  1893  on  s  était  trouvé  dans  l'obligation  de  préle- 
ver sur  les  fonds  de  réserve  une  somme  de  2.735.933  49; 
en  1894,  au  contraire,  on  reporte  au  fonds  de  réserve 
754.658* fr.  20.  La  différence  est  sensible,  et  invite  à  la 
réflexion. 

Pendant  l'exercice  1894,  la  Compagnie  de  Suez  a  vu 
s'éteindre  les  Délégations  émises  en  août  1809.  Au 
1er  juillet  est  arrivée  l'échéance  dudernier  des  cinquante 
coupons  qui  avaient  été  détachés  des  acUons  du  vice- 
roi  d'Egypte  et  cédés  aux  délégataires.  En  même 
temps,  4.582  titres  de  capital  qui  étaient  encore  en  cir- 
culation ont  été  admis  au  remboursement.  A  ce  sujet, 
mentionnons  qu'une  instance  introduite  â  la  requête 
d'un  délégatatre,  pour  obtenir  le  paiement  du  Die  cou- 
pon, a  été  repoussée  par  un  jugement  du  tribunal  de 
la  Seine  en  date  du  9  mai  dernier. 

Au  cours  de  l'année  dernière,  les^  dépenses  de  nou- 
veaux travaux  se  sont  élevées  à  4.762.137  fr.  12.  Elles 
ont  été  acquittées  par  le  solde,  disponible  au  31  dé- 
cembre 1893,  des  ressources  provenant  des  précédentes 
émissions  d'obligations,  et  par  un  prélèvement  sur  le 
produit  de  la  partie  réalisée  de  la  quatrième  émission 
de  25.000  obligations  sur  l'emprunt  autorise  de  100  mil- 
lions de  francs.  Le  solde  de  cette  dernière  émission 
disponible  au  31  décembre  1894,  soit  en  argent,  soit  en 
titres  à  réaliser,  assure  la  continuation  des  travaux 
neufs  pour  1895  et,  en  partie,  ceux  pour  l'année  1896. 

Nous  avons  établi  plus  haut  que  le  bénéfice  net  a  re- 
partir pour  1894  se  chiffrait  par  40  367.323  fr.  9*. 
Conformément  à  l'article  63  des  statuts,  le  montant  a 
été  réparti  ainsi  : 

71  0/0  aux  actionnaires  Fr.   28.660.800  » 

15  0/0  au  Gouvernement  égyptien.     6.0o5.0J8  60 

10  0/0  aux  fondateurs   4.036.^2  40 

2  0/0  aux  administrateurs  

2  0/0  aux  employés  ._ 

Somme  égale  Fr. 


807  346  47 
807. 316  47 

40.367.323  94 


Et  maintenant  que  faut-il  augurer  de  l'avenir  ?  Ou  il 
sera  favorable.  En  effet,  tout  porte  à  croire  que  la  paix 
entre  le  Japon  et  la  Chine  aura  des  conséquences  im- 
portantes pour  le  développement  des  échanges,  et  que 
l'expédition  de  Madagascar,  après  avoir  procure  un 
supplément  temporaire  de  recettes,  ouvrira  à  la  civili- 
sation une  vaste  contrée,  dont  la  mise  en  valeur  procu- 
rera au  canal  un  accroissement  de  trafic.  De  plus,  par 
suite  d'une  convention  additionnelle  passée  entre  le 
Gouvernement  français  et  la  Compagnie  des  Message- 
ries Maritimes,  cette  Société  va  procéder  à  un  rema- 
niement complet  de  ses  services  sur  l'Afrique  Orientale, 
l'Inde,  la  Chine  et  l'Australie,  remaniement  qui  aura 
pour  résultat  de  porter  de  100  à  126  le  nombre  des  tra- 


L'ECONOMISTE  EUROPEEN  —  Franco 


versées  du  canal  effectuées  annuellement,  dans  les 
deux  sens,  pur  la  llolle  des  Messageries  Maritimes.  Ce 
sont  autant  d'éléments  dont  il  faut  tenir  compta,  et 
auxquels  viennent  se  joindre  les  efforts  de  la  Comna- 
gnie  qui  tendant  à  rabaissement  progressif  des  frais 
généraux,  et  à  l'amélioration  conslanle  des  moyens  de 
Irans  t  dans  le  canal  au  point  de  vue  de  la  facilité  et 
de  la  rapidité  de  la  navigation.  En  tout  cas,  ces  élé- 
ments et  ces  efforts  ont  déjà  abouti  à  des  résultats, 
puisque,  du  l«r  janvier  lX!).r>  jusqu'à ee jour, les  recettes 
ae  La  Compagnie  accusent  une  augmentation  de  1  mil- 
lieu  140.000  fr.  sur  la  période  correspondante  de  1894. 
El  il  est  à  présumer  une,  dans  les  mois  qui  vont  suivre, 
la  progrtssion  actuelle  s'accentuera. 

Nous  croyons  devoir, «n  terminant,  parler  d'un  petit 
incident  qui  s'est  produit  à  l'assemblée  générale  du 
5  juin.  Un  actionnaire  a  formulé  des  critiques  contre 
la  gestion  du  Conseil  d'administration.  Le  Président, 
l'honorable  M.  Guiehard,  a  tenu  à  répondre  d'une  fa- 
çon détaillée  à  ces  critiques  qui  ne- semblent  tendre 
qu'à  créer  des  difficultés  à  la  Compagnie.  Il  serait  pres- 
que inutile  d'ajouter  que  l'allocution  de  M.  Gui  hard, 
qui  a  remis  les  choses  en  leur  place,  a  été  chaleureu- 
sement applaudie  par  l'assemblée. 

A.  LÉCHENET. 


SOUS-COMPTOIR  DES  ENTREPRENEURS 


Contrairement  aux  espérances  qu'il  avait  conçues  an- 
térieurement, le  Sous-Comptoir  des  Entrepreneurs 
s'est  vu,  le  19  mars  dernier,  et  ainsi  que  nous  l'avons 
mentionné  en  temps,  condamné  par  la  Cour  d'appel 
dans  le  procès  intenté  contre  lui  parla, Société  Nouvelle 
du  Canal  du  Yerdon.  Toutefois  la  décision  des  pre- 
miers juges  a  été  atténuée,  particulièrement  en  ce  qui 
regarde  les  charges  des  intérêts  dont  le  quantum  est 
notablement  réduit,  puisque  ces  intérêts  devraient  être 
calculés  non  plus  à  compter  de  la  date  uniforme  du  1er 
mai  1882,  mais  bien  de  celle  de  lademande  en  justice. La 
Cour  de  cassation,  qui  va  être  appelée  à  se  prononcer  en 
dernier  lieu  sur  le  litige,  ira-t-elle  plus  loin  encore  en 
dégageant  davantage  le  Sous-Comptoir  des  Entrepre- 
neurs ?  C'est  ce  qu'il  est  impossible  de  préjuger.  En 
tout  cas  il  serait  intéressant  dès  maintenant  d'établir 
définitivement  les  conséquences  pécuniaires  pour  cette 
Société  de  l'arrêt  du  19  mars,  conséquences  que  nous 
laissions  entrevoir  approximativement  dans  XEruno- 
misle  Européen  du  18  décembre  1892.  Malheureuse- 
ment le  Conseil  d'administration  se  reconnaît  lui-même 
impuissant  à  les  chiffrer,  ainsi  qu'il  ressort  du  rapport 
lu  à  l'assemblée  générale  extraordinaire  des  action- 
naires du  3n  mai  dernier. 

A  quoi  tient  cette,  circonstance?  A  ce  fait  que,  au 
cours  du  procès,  la  Société  n'a  pu  savoir,  au  moyen 
d'une  communication  régulière  des  pièces  de  ses  adver- 
saires, quel  était  le  nombre,  même  approximatif,  des 
créances  présumées  que  pouvait  représenter  la  Société 
Nouvelle  du  Canal  du  Yerdon  qui  semblait  avoir  cen- 
tralisé les  revendications  des  obligataires  de  la  Compa- 
gnie  des  Canaux  Agricoles.  La  déclaration  faite  au 
Tribunal  par  la  demanderesse  portait  qu'elle  était  dé- 
tentrice d'environ  30.000  obligations;  mais  combien, 
parmi  ces  obligations  ont  été  souscrites  ou  achetées 
dans  les  termes  et  les  délais  fixés  par  l'arrêt,  et  com- 
bien furent  «  ramassées  »  en  Bourse  à  vil  prix  depuis 
l'année  1842?  Seul,  M.  Gantron  pourra  être  en  mesure 
d'effectuer  la  ventilation  s'il  est  appelé,  après  l'issue 
des  pourvois  devant  la  Gourde  cassation,  à  exécuter  la 
mission  à  lui  confiée. 

Il  n'en  est  pas  moins  vrai  qu'en  dehors  même  de  cette 
question.  Un  trouble  profond  a  été  apporté  d*ns  la  mar- 
che des  affaires  sociales  du  Sous-Comptoir  des  Entre- 
preneurs, trouble  qui  avait  fait  songer  un  moment  à 
la  dissolution  anticipée  de  la  Société.  Cette  combinai- 
son a  éié  écartée.  Mais,  comme  la  durée  statutaire  du 
Sous  Comptoir  va  expirer  prochainement,  et  que  le 


bénéfice  de  l'autorisation  qui  lui  a  été  conférée  par  le 
Gouvernemen  t  cessera  d'avoir  son  effet  le  18  mars  1897, 
le  Conseil  se  déclare,  de  préférence,  prêj  à  faire,  -l'ac- 
cord avec  ses  associés  suffisamment  éclairés  sur  la 
situation,  les  démarches  nécessaires  pour  obtenir  la 
prorogation  de  celte  autorisation. 

Les  actionnaires  du  Sous-Comptoir  des  Entrepre- 
neurs ont  approuvé,  à  l'unanimité,  cette  résolution. 
Eux  aussi  ont  abandonné  l'idée  d'une  dissolution  anti- 
cipée, et  ils  ont  conclu  en  donnant  à  leur  Conseil  d'ad- 
ministration, auquel  ils  ont  renouvelé  leur  confiance, 
toutes  autorisations  pour  solliciter  des  Pouvoirs  pu- 
blics la  prorogation  du  privilège  de  leur  Société. 

Il  nous  reste  maintenant  quelques  observations  à 
faire  et  qui  ont  trait  aux  communications  faites  aux 
actionnaires. 

En  premier  lieu,  il  est  exact  que  les  Administrateurs 
actuels  du  Sous-Comptoir  ne  sont  en  cause  à  aucun 
titre  à  raison  des  opérations  qui  ont  donné  lieu  au  pro- 
cès intenté  par  la  Société  Nouvelle  du  Canal  du  Verdon. 
Us  assurent,  qu'ils  ont  apprécié  avec  une  complète  indé- 
pendance le  mérite  des  accusations  formulées  contre  la 
Société,  et  qu'ils  n'ont  trouvé  aucune  preuve  de  la  pré- 
tendue collusion  qui  aurait  été  concertée,  entre  elle  et 
la  Compagnie  des  Canaux  Agricoles,  dans  le  but  de 
tiomper  les  obligataires  de  cette  dernière  Compagnie. 
Nous  sommes  heureux  de  ce  langage,  qui  ne  nous 
étonne  pas,  du  reste,  mais  qui  fait  regretter  davantage 
encore,  s'il  est  possible,  la  sorte  de  discrédit  jeté  sur  le 
Sous  Comptoir  à  la  suite  de  la  campagne  engagée  con- 
tre lui. 

Heureusement,  et  vraisemblablement,  le  temps  agira. 
Aussi  est-il  désirable,  sous  tous  les  rapports,  que  le 
Sous  Comptoir  obtienne  la  prorogation  qu  il  sollicite, 
en  attendant  que  les  juges  suprêmes  se  prononcent  sur 
le  pourvoi  dont  ils  sont  saisis. 

J.  M. 


LA 

Production  des  Alcools  en  1894  et  en  1893 

Le  Bulletin  de  Statistique  et  de  Législation  compa- 
rée vient  de  publier  d'intéressants  détails  s-ur  la  pro- 
duction, la  consommation  et  l'emploi  des  alcools  purs 
en  189i. 

Par 'rapport  à  1893,  les  résultats  généraux  s'établis- 
sent comme  suit  : 

Hectol. 

Quantités  d'alcool  obtenues  par  les  dis- 
tillateurs et  les  bouilleurs  de  profession. . .  2.114.745 

Quantités  présumées  obtenues  par  les 
bouilleurs  de  cru   214.368 

Total  pour  1894   2. 329.113 

L'année  1893  ayant  produit   2.476.387 

Il  y  a,  en  1894,  une  moins-value  de   147. 274 

La  production,  chez  les  distillateurs  et  bouilleurs  de 
profession,  a  faibli  dans  l'ensemble  de  202.443  hecto- 
litres :  elle  dépasse,  toutefois,  de  41.387  hectolitres  la 
moyenne  décennale  (2.073.358  hectolitres). 

Mais  on  constate  un  ralentissement  sensible  (230.000 
hectolitres  environ)  dans  la  fabrication  des  alcools 
d'industrie  proprement  dits.  Par  contie,  la  production 
des  alcools  de  vins  chez  les  bouilleurs  de  profession 
paraît  en  voie  de  reprendre  l'activité  qu'elle  avait  avant 
l'invasion  phylloxérique.  Après  une  progression  déjà 
appréciable  de  18.193  hectolitres  en  1893,  elle  accuse 
une  nouvelle  augmentation  de  32.445  hectolitres  en 
1894.  C'est  la  conséquence  du  retour  des  récoltes  de 
vin  à  1  ur  chiffre  normal. 

Le  tableau  suivant  permettra  au  lecteur  de  suivre  la 
marche  de  la  production  officiellement  constatée,  par 
nature  de  substances  mises  en  œuvre  : 
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Production  annuelle  des  alcools  depuis  1865  (1) 
Alcool  pur 


Années 


Vins,  cidres.  Farineux 

marcs      mélasses  et  Substanc. 
et  fruits     betteraves  diverses 


Total 


lEn  hectolitres) 

1865  à  1869..  553.983  731.207  60.424  1344  614 

1870  à  1875..  539.762  1.004.697  46.611  1.591.070 

1876   645.837  1.055.409  7.929  1.709  175 

1877   224.291  1.078.794  5.796  1.308.881 

1878   254.831  1.158.900  3.496  1.417.227 

1879   147.185  1.335.576  5.118  1.487.879 

1880    48.514  1.527.896  4.658  1.581  068 

1881   61.839  1.755.159  4.289  1.821  287 

188a   55.897  1.707.111  4.058  1.766.566 

1883    61.124  1.942.567  7.325  2.011  016 

1884   96.883  1.832.972  4.609  1.934.464 

1885    95.681  1.761.80  >  7.028  1.864  514 

1886   101.848  1.945.729  4.673  2  052.250 

1887   90.611  1.889.228  25.796  2.005  635 

1888   102.817  2.031.478  28.188  2.162.483 

1889   104.139  2.135.267  0.557  2.245.963 

1890   79.136  2.128.810  6.581  2.214  527 

1891   102.518  2.097.588  8.013  2.208  119 

1892   133.786  2.123.110  6.183  2.263.079 

1893    248.585  2.215.548  12.254  2.476.387 

1894   340.080  1.986.828  2.205  2.329.113 

Le  nombre  des  distillateurs  et  bouilleurs  de  profes- 
sion qui  ont  travaillé  eu  1894  s'est  élevé  à  7.542,  soit 
1.618  de  plus  qu'en  1893.  Quant  aux  bouilleurs  de  cru 
qui  distillent  incidemment  ou  habituellement,  leur 
nombre  est  évalué  à  750.805,  soit  72.674  de  plus  qu'en 
J 893  ;  on  estime  que,  sur  ce  chiffre,  555.108  (au  lieu  de 
450.407  en  1893).  ont  travaillé  l'année  dernière. 

Voici  un  tableau  indiquant  le  chiffre  de  la  production 
chez  les  distillateurs  et  les  bouilleurs  de  cru,  le  prix 
moyen  des  esprits  d'industrie  par  hectolitre  d'alcool 
pur,  le  chiffre  des  quantités  imposées  et  la  quotité  de 
la  consommation  moyenne  par  habilant  : 

Production,  prix  et  consommation  des  alcools 
et  production  des  vins  et  cidres  depuis  1850 

Production    Prix    Quantités  Quotité  Production 

(les  alcools  moyen  imposées  moyenne  '  '  — ^s — - — '  - 

—     par  hectol.     —  par  des  vins    des  cidres 

Années    Milliers   d'alcool  Milliers  habitant        —  — 

—       d'hectol.      pur      d'hectol.  Litres         Milliers  d'hectol. 

1850...  940  56  585  1.46  45  266  16.181 

1855...  702  145  714  2.00  15.175  2.946 

1860...  873  82  851  2.27  37.558  14.593 

1865...  1.541  62  873  2.34  68.943  2.784 

1869...  1.411  73  1.008  2.6»  70.000  1.280 

1870...  1.237  57  882  2.32  54.535  19  194 

1871...  1.601  75  1.013  2.81  56.901  2.128 

1872...  1.891  54  755  2.09  50.155  4  597 

1873...  1.424  57  934  2.59  35  716  13.635 

1874...  1532  75  970  2.69  63.146  13.312 

1875...  1.849  54  1:019  2.82  83.836  18.257 

1876...  1.709  43  1.000  2.71  41.847  7.03C 

1877...  1.309  68  1.029  2.79  56.405  13.345 

1878...  1.417  58  1.100  2.98  48.720  11.936 

1879...  1.488  63  1.161  3.22  25.770  7.738 

1880...  1.581  68  1.313  3.64  29.677  5.465 

1881...  1.822  63  1.444  3.91  34.139  17.122 

1882...  1.767  56  1.420  3.85  30.886  8.921 

1883...  2.011  50  1.484  3.96  36.029  23.492 

1884...  1.935  44  1.488  3.98    .  34.781  11.907 

1885...  1.864  47  1.444  3.86  28.536  19.955 

1886...  2.052  50  1.419  3.53  25.063  8.300 

1887...  2.005  49  1.467  3.84  24.333  13.437 

1888...  2.162  45  1.408  3.87  30.102  9.767 

1889...  2  246  49  1.516  4.00  23.224  3.711 

1890...  2.214  54  1.662  4.35  27.416  11.095 

1891...  2. '208  49  1.669  4.37  30.139  9.280 

1892...  2.263  46  1.735  4.56  29.082  15.141 

1893...  2.476  41  1.642  4.32  50.070  31.609 

1894...  2.329  36  1.539  4.0i  39.053  15.541 

Si  la  fabrication  des  alcools  d'industrie  s'est  ralentie, 
la  production  des  bouilleurs  de  cru  s'est  développée 
parallèlement  à  celle  des  bouilleurs  de  profession.  Les 
évaluations  du  Servicr  tirs  Contributions  indirectes 
accusent,  pour  1894,  une  augmentation  totale  de  55.170 

(1)  De  1865  à  1875,  ce  sont  les  moyennes  qu'on  a  indiquées. 


hectolitres  d'alcool  :  28.387  hectolitrts  sur  les  vins, 
25.960  hectolitres  sur  les  cidres  et  2.328  sur  les  fruits: 
les  marcs  et  lies  sont  en  diminution  de  1.505  hecto- 
litres. 

Mais  il  est  bon  d'observer  que  la  fraude,  dont  il  est 
impossible  d'évaluer  l'importance,  ne  permet  pas  de 
tabler  sur  des  chiffres  rigoureusement  exacts. 

Il  nou9  reste  à  indiquer  le  mouvement  annuel  des 
importations  et  exportations  d'alcools  et  de  liqueurs  : 

importation  (Commerce  spécial) 
Alcool  pur  provenant 

Années  de  de         d'autres     volume)  Total 

l'Allemagne  lAngle!"      J?ays         (total  général 


1850.... 
1855.... 
1860. ... 
18b9.... 
1870. . . . 
1871.... 

1872  

1873.... 
1874.... 
1875... . 
1876.... 
1877.... 
1878. . . . 
1879.... 
1880.... 
1881.... 

Iîr82  

1883  

1884  

1885.... 
1886.... 
1867. . . . 
1888.... 
1889. . . . 
1890.... 
1891.... 
1892.... 
1893. . . . 
1894.... 


15 

28.569 
29.893 
82.525 
29.085 
27.679 
2.782 
8.276 
10.051 
5.473 
15.379 
35.362 
62.243 
102.211 
121.720 
122. 86 i 
155.470 
44.537 
55.749 
48.911 
63.645 
33.152 
1.917 
977 
988 
795 
847 
706 
1.210 


(En 
110 
8t.  043 
21.505 

2.312 

1.303 

5.078 

1.438 

2.038 

2.109 

1.854 

1.020 

3.173 

8.436 
21.849 

1.352 
45.266 
27.248 
15.966 

7.125 
11.931 
27.291 
18.492 

3.208 

3.076 

4.308 

3.395 

3.933 

3.382 

2.947 


hectolitres) 
5.430 
88.276 
37.252 
44.910 
32.867 
52.840 
43.006 
36.932 
48.435 
55.901 
47.583 
56.824 
62.442 
74.214 
136.932 
68.307 
101.331 
104.476 
126.736 
142.858 
134.324 
158.925 
140.965 
123.069 
131.610 
127.22-! 
148.726 
139.917 
150.536 


99 
198 
257 
673 
566 
585 
754 
809 
989 
1.205 
1.573 
1.514 
1.760 
1.871 
2.000 
2.483 
2.452 
2.623 
2.462 
2.424 
2.553 
1.944 
1.785 
1.660 
1.900 
2.311 
1.632 
1.490 
1.500 


5.654 
203.086 
88.907 
130.420 
63.821 
86.182 
47.980 
48.055 
61.584 
64.433 
65 . 555 
96.873 
134.881 
200.145 
262.004 
238.919 
286.501 
167.602 
192.072 
206.124 
227.813 
212.513 
147.875 
129.382 
138.806 
133.724 
155.138 
144.395 
156.193 


exportation  (Commerce  spécial) 
Alcool  pur  à  destination 


Années 

de 

de 

d'autres 

(volume 

Total 

l'Allemagne  l'Angletre 

pays 

total) 

général 

(En 

hectolitres) 

1850. .. 

3.948 

89.176 

190.947 

4.312 

288.383 

1855... 

2.200 

50.496 

107.172 

9.008 

168.876 

1860... 

2.560 

71.260 

99.538 

11.855 

185.2)3 

1869... 

7.043 

135.294 

141.943 

20.925 

305.205 

1870.  . 

5.777 

252.602 

209.591 

17.283 

485. 25S 

1871. . . 

15.218 

198.381 

202.445 

20.409 

436.448 

1872.. . 

67.805 

167.641 

355.051 

25.613 

616.110 

1873... 

19.454 

130.453 

384.225 

25.102 

559.234 

1874... 

13.869 

143.326 

232.819 

23.315 

413.329 

1875... 

17.084 

172.551 

256.141 

30.131 

475.907 

1876... 

22.508 

298.073 

183.829 

22,648 

527.058 

1877... 

14.187 

133.580 

126.748 

26.045 

300.510 

1878.. . 

11.342 

143.777 

147.651 

24.073 

326.833 

1879... 

13.614 

183.247 

143.864 

24.805 

365.530 

1880... 

13.000 

127.604 

143.210 

23.281 

307.095 

1881 . . . 

16.141 

10").  028 

164.768 

29.035 

314.972 

1882. . . 

10.891 

91.633 

140.019 

25  888 

261.431 

1883... 

12.060 

100.228 

154.659 

29.947 

296.894 

1884... 

17.911 

101.840 

141.029 

33.542 

294.322 

1885... 

11.230 

108.580 

149.895 

26.134 

295.339 

1886... 

14.468 

113.219 

149.843 

28.5:27 

306.057 

1887... 

12.338 

100.325 

151.941 

21.346 

285.950 

1888... 

11.209 

103.531 

149.646 

19.167 

283.553 

1889. .  . 

10.609 

110.493 

162.702 

20.644 

304.448 

1890. . . 

13.428 

115.818 

187.809 

19.820 

336.371 

1891. . . 

15.369 

119.273 

180.296 

22.084 

337.022- 

18U2. . . 

14.569 

103.486 

141.526 

24.336 

283.917 

1893... 

13.166 

88.478 

152.579 

24.407 

278.630 

1894. . . 

12.302 

112.795 

135.883 

18.622 

279.602 

En  1894,  le  prix  moyen  des  alcools  d'industrie  est 
descendu  à  30  francs  par  hectolitre  (au  lieu  de  41  fr. 
en  1893,  46  fr.  en  1892,  49  fr.  en  1891,  54  fr.  en 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  France 


735 


1890,  etc.)  :  d'autre  part,  la  quotité  de  la  consomma- 
tion moyenne  par  habitant  a  légèrement  diminué:  elle 
n'est  plus,  pour  18114,  que  de  \  litres  Oï  pur  habitant, con- 
tre S  lit.  82  en  L89S,  4  lit.  56  en  1.892,    lit.  37  en  1891. 

Les  dix  départements  où  la  consommation  a  été  la 
plus  fuite  sont:  la  Seine-Inférieure,  13  litres  f,,x  par 
habitanl  :  la  Somme,  10  lit.  06  :  le  Calvados,  9  lit  §o  ' 
l'Eure,  9  lit.  12;  l'Oise,  9  lit.  32;  l'Aisne,  8  lit.  38  :  Le 
Pas-de-Calais,  7  lit.  4G;  l'Eure-et-Loir,  7  lit.  24  :  la 
Alai  n,'.  7  lit.  20, et  la  Seine,  7  lit. 

Ceux  où  la  quantité  inmosée  a  été  la  moins  forte 
sont:  la  Haute-Savoie,  0  litre  81;  le  Gers.  0  lit.  92- 
1rs  Landes,  !  lit.  01;  la  Lozère,  1  lit.  26;  i'Arièsre, 
1  lit.  28;  la  Vendée,  1  lit.  29;  la  Corrèze,  1  lit.  32;  la 
Savoie,  1  ht.  40;  les  Hautes-Pyrénées,  1  lit.  41,  et 
l'Aveyron,  1  lit.  54. 

Constatons,  en  terminant,  que  la  baisse  des  prix  n'a 
pas  eu  pour  effet  d'augmenter  la  consommation  de 
l'alcool  en  France  pendant  l'année  1894. 

C.-lî.  Wkhrung. 


Compagnie  des  Voitures  à  Paris 

L'assemblée  générale  des  actionnaires  de  la  Compa- 
gnie des  Voilures  à  Paris,  qui  a  eu  lieu  le  30  avril 
dernier,  a  approuvé  les  comptes  de  l'exercice  1894  qui 
lui  étaient  présentés,  et  voté,  pour  ce  même  exercice, la 
répartition  d'un  dividende  de  2?  fr.  59,  ce  qui  repré- 
sente une  augmentation  de  6  fr.  sur  l'année  1893. 

Un  tel  résultat  n'était  pas  à  prévoir  il  v  a  un  peu 
moins  d'un  an.  En  effet,  à  la  date  du  7  avril  1894,  en 
consacrant  un  article  spécial  à  cette  entreprise,  nous 
faisions  remarquer  que  jusqu'à  cette  date,  l'exercice  en 
cours  s'annonçait  comme  devant  être  défavorable  en- 
core. Il  n'en  a  rien  été.  Les  recettes  ont-elles  donc  tel- 
lement augmenté?  En  aucune  façon,  puisque  nous 
trouvons,  sur  ce  chapitre,  en  1894,  une  moins- value  de 
222.163  fr.  96.  Heureusement,  la  Compagnie  a  pu 
procédera  des  économies  importantes  qui  ont  atteint 
le  chiffre  de  685.425  fr.  09,  de  sorte  que  l'avance,  d'une 
année  à  l'autre,  s'établit  à  463.261  fr.  13. 

Ilvade  soi  qu'il  y  a  heu  de  féliciter  l'Administration 
de  s'être  enfin  rendue  aux  conseils  donnés  antérieure- 
ment. Toutefois  des  réserves  sont  encore  à  faire,  car  il 
ne  faut  pas  perdre  de  vue  que,  en  dépit  de  l'augmenta- 
tion de  dividende  signalée  plus  haut,  nous  sommes  en- 
core loin  des  résultats  de  1892,  qui  permettaient  une 
répartition  de  35  francs  par  action.  Néanmoins,  un 
progrès  a  été  réalisé,  et  nous  devons  y  applaudir.  Cela 
veut-il  dire  que  l'industrie  des  voitures  soit  entrée  dans 
une  phase  nouvelle  ?  Nous  ne  le  croyons  pas.  D'une 
part  les  charges  qui  l'accablent  ne  sont  pas  diminuées, 
loin  de  là;  de  l'autre,  il  y  a  toujours  à  compter  avec 
les  exigences  du  personnel  et  avec  le  public  que  ce 
même  personnel  fatigue;  enfin,  et  c'est  sur  ce  point 
qu'il  conviendrait  peut-être  de  s'arrêter  un  peu,  il  y  a 
à  prendre  en  considération  la  concurrence  non  pas  seu- 
lement de  ceux  qui  sont,  pour  ainsi  dire  aussi  puis- 
sants que  la  Compagnie  Générale  des  Voilures  à 
Paris,  mais  et  surtout  des  petits,  qui  sont  légion,  et 
qui  consentent  des  facilités  qui  plaisent  à  tous. 

Quoi  qu'il  en  soit,  passons  aux  chiffres  et  coustatons 
que  la  recette  de  1894,  qui  s'est  élevée  à  24  500.320  fr  25 
a,  comme  contre-parties,  les  chapitres  suivants  : 

Poùrcent. 
sur  les 

Francs  recettes 

Impôts,  contributions  et, octrois    3.015.932  94         12 o 
Frais  généraux,  emprunts  di-  " 0 

  1.290.188  61  5  27  % 

Matières  premières,  fourrages, 

bois,  1er,  charbons,  chevaux.  8.90S.862  71  36  36  11 

Appointements  et  salaires   9.435.606  87  38  51  y 

Amortissements  divers   164^429  09  0  67  "° 

Ensemble   22.815.020  25  soit  93  12  % 

Il  reste  donc,  pour  la  rémunération  du  capital, 


1.685.300 fr.,  ou  0,88  0/0  sur  les  recettes!  Eh  bien  et 
exception  faite  pour  l'année  1893,  jamais,  depuis  l'eier 

ciee  liS/1  les  bénéfices  n'ont  été  si  restreints.  Et,  cepen- 

[tant,  nous  sommes  entrés  dans  une  ère  nouvelle,  puisqui 
es  amortissements  se  trouvent  considérablement  modi. 
lies  par  suite  de  la  transformation  de  la  Société  en  So- 
,'1<îl''  :in"".vine,  conformément  aux  tableaus  publiés 
par  nous  à  la  date  du  3  mars  1894!  Car  si  on  a  vait  eu 

w-5m«Sï,îx^<î.n,me  *ctions'  non  l»as  •j',-000  fr.,mais 
bien  93p. 000  fr.,  qu'aurait-on  fail  ? 

On  nous  objectera  que  la  Ville  de  Paris  et  l'Etal 
Sh?£ThrTfi2Jli0/0  deIa  recette  ou  3.015.932  fr.  9â:que 
SJ.43o.606  fr.  87  vont  aux  appointements  ej  salaires  et 
qu  il  y  a  la  une  énorme  disproportion  entre  les  charces 
qui  dépassent  toute  mesure,  et  les  profits  définitifs 
Nous  n  en  disconvenons  pas.  Mais  cela  ne  veut  pas  dire 
que  la  Société  soit  en  bien  meilleure  posture  L'entre- 
prise a  a  lutter  de  plus  en  plus  contre  l'élévation  des 
impôts  et  droits  d'octroi.  Mais  est-il  bien  certain  crue 
1  augmentation  persistante  des  dépenses  de  la  cava- 
lerie soit  due  à  la  plus  grande  vitesse  à  laquelle  pousse 
la  concurrence  et  qui  a  pour  conséquence  une  plus 
grande  consommation  de  chevaux.  C'est  un  fait  nui 
nous  est  dénoncé  et  nous  l'admettrions  s'il  ne  fallait 
pas  le  conciler  avec  les  diminutions  d'exploitation 
qu  accuse  1  exercice  1894.  La  plus  grande  vitesse  et  la 
plus  grande  consommation  de  chevaux  aboutissant  à 
une  moms-value  non  pas  de  profits,  mais  de  recettes  • 
voila  qui  peut  paraître  quelque  peu  paradoxal. 

Ce  qui  est  certain  c'est  que,  de  son  exploitation  pro- 
prement dite,  la  Compagnie  Générale  des  Voitures  à, 
Paris  ne  retire  que  de«  profits  minimes.  Comment  se 
décompose  le  solde  net  réalisé  de  1.685.30  )  fr.,  auquel 
il  faut  ajouter  les  amortissements  divers,  164  429  fr  09 
ce  qui  donne  un  total  de  1.849.729  fr.  09?  Nous  le 
voyons  par  l'exposé  suivant  : 

Francs 

Bénéfice  propre  de  l'exploitation  des  voitures 

(places  et  grande  remise)..  ggô  45g  8) 

Loyer  des  immeubles  servant  à  l'exploitation"  1  123'û44  94 
Location  d'immeubles  "        41224  34 

Somme  égale   1.8*9.729  09 

Sur  ces  685.459  fr.  81,  un  montant  de  647.551  fr  61 
est  applicable  aux  voitures  de  place.  Et  comme  en  1894 
la  Compagnie  a  fait  sortir  2,743  voitures  par  jour  il 
s  ensuit  que  le  profit  de  chaque  voiture  s'est  élevé  pour 
toute  1  année  à  236  fr.  07,  soit  à  peine  0,65  centimes  par 
joui-!  Il  est  vrai  que,  par  contre,  la  Compagnie  a  pavé 
S°m? QQ^mrt,et  contributions  et  octrois,  la  somme  de 
ï Zjg- 94'  C8  <IU1  représente  pour  chacune  des 
l./bd  voitures  énoncées  ci-dessous  une  movenne  an 
nuelle  de  1.100  fr.  environ.  Mais  le  mal  qui  résulte  de 
ceci  ne  guérit  pas  celui  qui  vient  d'autre  part.  Et  si  la 
Compagnie  espère  en  des  diminutions  de  charges  il  est 
a  craindre  qu'elle  n'espère  longtemps  ! 

Il  faut  donc  que  la  Compagnie  des  Voitures  à  Paris 
trouve  sa  voie  d'une  autre  façon.  Son  président-direc- 
teur, M.  Bixio,  s  en  préoccupe  et  son  but,  d'après  ses 
déclarations  mêmes  est  :  démocratiser  la  voiture  atti- 
rer le  client  par  le  bon  marché,  et  donner  au  cocher  la 
rémunération  proportionnelle  qui  est  due  à  son  habi- 
leté et  a  son  travail.  C'est  parfait.  On  a  essayé,  comme 
on  sait,  de  réaliser  les  deux  premières  solutions  de  ce 
problème  en  établissant  la  course  au  quart  d'heure 
mais  il  a  fallu  renoncer  à  cette  innovation  devant  l'hos- 
tile, des  cochers  et,  parait-il,  devant  l'indifférence  du 
public  Cette  affirmation  n'est-elle  pas  exagérée  ?  Oue 
les  cochers  se  soient  montrés  opposés  au  nouveau  tarif 
c  est  une  chose  à  peu  prés  certaine.  Mais  le  public' 
A-t-on  pris  le  temps  raisonnable  pour  le  consulter?  La 
mesure  était  à  peine  décidée  qu'elle  était  rapportée'» 

Naturellement,  nous  ne  défendons  pas  l'Administra- 
tion supérieure  qui  refuse  aux  Compagnies,  assure- 
t-on,  toute  amélioration  de  tarifs  dans  la  crainte  de 
nuire  a  la  recherche  du  compteur  horo-kilométrique  qui 
doit  satisfaire  tout  le  monde.  Mais  si  les  Compagnies 
de  transport  se  bornent  à  nous  faire  part  de  leurs  do- 
■  léances,  arnvera-t-on  jamais  à  une  solution  ?  Ce  qui  est 
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de  toute  évidence,  c'est  qu'elles  ont  beaucoup  a  faire  au 
S  du  recrutement  de  leur  personnel,  et  qu  elles  de- 
vraient arriver  à  rétablissement  d'un  contrôle  sérieux 
nui  omn-dte  une  réglementation  des  rapports  entre  le 
?2nit3 let  le  travail  Ce  n'est  pas  à  nous,  mais  bien  aux 
Stérïaéa,  di  résoudre  ces  questions.  Notre  rôle  se 
borne  'rappeler  à  la  Compagnie  qu'il  faut  agir  et  vite 
EbV  n.  'loi  pas  oublier  que  ses  recettes,  depuis  le 
fe  levier  denuer,  sont  encore  en  diminution  sur  189 
de  S'"  445  fr.  87,  et  qu'il  n'est  guère  possible  de  bien 
travailler  dans  de  telles  conditions.  g 


Entrepôts  et  Magasins  Généraux  de  Paris 

Les  actionnaires  delà  Compagnie,  des  Entrepôts  et 
Mamtins  Généraux  de  Paris  se  sont  réunis  le 
xSSTi*  assemblée  générale  ordinaire  et  extraord  - 
naire  pour  examiner  les  comptes  de  l'exercice  1894, 
Sxei  ^dividende  à  27  fr.  50  pour  les  actions  de  capi- 
tal et  à  2  fr.  50  pour  les  actions  de  jouissance,  et  don- 
ner autorisation  au  Conseil  d'administration  de  con- 
slmk  au  profit  de  l'Etat  d'abord  et  ensuite  de  tous 
tiers  qui  pourraient  avoir  une  responsabilité  quelcon- 
aue  à  ^revaloir  contre  la  Compagnie,  a  raison  de 
Pexolo  tation,  par  celle-ci,  de  ses  Magasins  Généraux, 
♦oute '  aff Jetât  ions  hypothécaires  sur  tels  des  immeu- 
bles de  la  Compagnie  que  le  Conseil  jugera  convena- 
bles et  jusqu'à  concurrence  de  toutes  sommes  néces- 
saires en  principal  et  accessoires;  consentir,  notam- 
ment toutes  affectations  hypothécaires  pour  emr  heu 
des  caui  onnements  fournis  par  la  Compagnie  tant  en 
espèces  qu'en  rentes  et  autres  valeurs  connue  garantie 
de  l'exploitation  de  ses  Magasins  Généraux 

Tusuu'à  présmt,  et  conformément  a  la  loi  du 
31  août 187(1  la  Compam Jr  des  Entrep $  * 
Généraux  de  Paris  avait  dû  fournir  a  1  Etat,  pour  son 
explo ita  ion.  des  cautio  nements  en  rente  française 
IToX^ons  foncières  et  en  "P^^ggffî^ 
ces  cautionnements  atteignait,  en  titres,  19c  292  ti -,  et 
en  numéraire  1.038.500  fr.  Ces  derniers  cautionne- 
menïs  on  en  1894,  et  par  suite  de  l'abaissement  de 
f  '  0/S  du  faux  de  l'intérêt  servi  par  la  Caisse,  des 
Dépis  et  Consignations,  infligé  une  perte  assez  sen- 
Shle  à  la  Compagnie,  qui  a  cru  devoir  remédier  a  cet 
état  de  chose  en°se  mettant  à  même  de  bénéficier  des 
dîtnositinns  de  la  loi  du  1er  août  1893  qui  ui  permet 
d'aRvc  ter  hypothécairement  certains  de  ses  immeubles 
à  îa  tarant  ePde  son  exploitation.  Elle  a  donc  demandé 
à  ses  associé  l'autorisation  nécess  are  qui  lui  a  été 
acco;.éebsans  discussion  et  à  ^^^^ 
nouvoir  rentrer  en  possession  de  valeuis  et  cl  espèces 
S ^éviter  désormais  la  perte  d'intérêt  à  laquelle  nous 
avons  fait  allusion  plus  haut. 
En  ce  qui  regarde  les  résultats  obtenus  au  cours  de 

toutàfait  aussi  important  quen  l«9i,  ils  n  en  soni 
nas  moins  très  satisfaisants.  Les  produits,  par  exern- 
P?f  X"  nent  7  964.055£r.  07  n'accusant  ainsi  qu  une 
ftâSSS  «Si  fr.  65_  sur  ..ux  de  ^ 


De  ce  qui  précède,  il  résulte  que  le  dividende  de  1894 
a  été  maintenu  au  même  chiffre  que  pour  les  années 
précédentes,  1891,  1892,  1893,  et  ce  en  dépit  des  cir- 
constances qui  ont,  depuis  quatre  ans,  amené  une  di- 
minution considérable  aussi  hien  dans  les  importations 
que  dans  les  exportations.  Du  côté  des  importations, 
ce  sont  les  graines  et  les  vins  qui  ont  le  jitus  souffert, 
et  ce  dernier  produit,  notamment,  s'est  sismalé  par  une 
moins- value  sur  1890  de  300  millions.  Pour  arriver  à 
surmonter  de  telles  difficultés,  il  a  fallu  que  le  Conseil 
d'administration  s'appliquât  à  perfectionner  encore  son 
organisation  pour  la  mettre  à  même  de  se  plier  à  tous 
les  mouvements  et  à  toutes  les  transformations  du 
commerce  ;  qu'il  s'efforçât  aussi  de  développer  son  ou- 
tillage aussi  bien  à  Paris  qu'en  province,  tout  en  per- 
sévérant dans  son  esprit  de  sage  économie  ;  qu'il  aug- 
mentât sans  cesse  ses  relations,  et  qu'il  obtint,  poul- 
ies agences  possédées  dans  les  ports  et  qui  ont  eu  a 
souffrir  des  conséquences  du  régime  douanier,  des 
compensations  qu'il  a  su  trouver  dans  le  dévelop- 
pement du  commerce  local.  La  somme  d'efforts  de- 
pensée  jusqu'à  présent  a  porté  ses  fruits,  puisque  nous 
voyons,  par  exemple,  que  le  stock  moyen  des  marchan- 
dises emmagasinées  dans  les  divers  entrepôts  a  été 
de  486.937  tonnes,  en  légère  avance  de  3.89  5  tonnes 
sur  1893.  Il  est  vrai  que  le  chiffre  actuel  est  inférieur 
à  celui  de  1892  qui  s'élevait  à  558  9:50  tonnes  :  mais  ce 
dernier  est  le  maximum  qui  ait  jamais  été  obtenu,  et 
il  n'était  que  la  conséquence  naturelle  d'une  mauvaise 
récolte  et  de  l'abaissement  momentané  des  droits  de 
douane.  „  ,  ,,  , 

A  l'assemblée  générale  du  26  avril,  le  Conseil  d  ad- 
ministration a  cru  devoir  entretenir  ses  associes  des 
difficultés  nées  à  Dunkerque  du  fait  de  la  Chambre  de 
commerce  de  cette  ville,  qui  veut  se  livrer  à  l'iu  tustne 
du  magasinage  etqui,  en  conséquence, a  demande  t  au- 
torisation de  tran-for.uer  ses  hangars  de  transit  en 
magasins.  Il  y  aurait  beaucoup  à  dire  sur  ce  point, 
l'industrie  du  magasinage  présentant  des  risques 
qu'une  Chambre  de  commerce  ne  peut  guère  encourir 
sans  sortir  du  rôle  qui  lui  est  assigné.  De  plus,  et  au 
cahier  des-  charges-type  adopté  par  le  Ministre  des 
travaux  publics  à  la  suite  de  délibérations  spéciales  du 
Conseil  général  des  ponts  et  chaussées  et  de  la  section 
des  travaux  publics  du  Conseil  d'Etat,  il  semble  bien 
ressortir  que  des  hangars  de  transit  doivent  rester  af- 
fectés à  leur  destination. 

En  résumé,  nous  sommes  heureux  de  constater  que 
les  appréciations  émises  par  nous  le  14  mai  1893  et  le 
28  avril  1894  sur  la  Compagnie  des  Entrepôts  et  Ma- 
gasins Généraux  de  Paris  se  trouvent  de  plus  en  pins 
justifiées.  Les  moments  difficiles  n  ont  eu  en  fin  de 
compte,  qu'une  influence  relative  sur  ses  travaux;  et  la 
période  d'attente,  pour  ainsi  dire,  que  travers*  1  entre- 
prise ett  utilisée  de  telle  façon  pour  le  perfectionne- 
ment et  l'amélioration  de  son  administration,  que 
l'avenir  apparaît  de  plus  en  plus  favorable  pour  une 
Compagnie  dont  les  services  passés  répondent  des  ser- 
vices futurs.  q  jg 


6 

de  2.390.973  fr.  43  qui  a  reçu  1  emploi  suivant  . 

Prélèvement  pour  la  réserve  légale.    . . . .  Fr.  90.981  71 

Au  fonds  d'amortissement  des  constructions  g  ^  ^ 

«?nr  terrains  concédés  ou  loues  M' "à' 

Dividende  à  raison  de  27  fr.  50  par  action  de 

BaoUal  et  de2fr.  50  par  action  de  jornssance.  1.(wB.j0U 

Attribution  statutaire  aa  Conseil  d  admm.s-  ^  ^  gg 

tration   557*217  4H 

Solde  à  reporter  a  nouveau   :  

Somme  égale   2.3.0.978  43 


Informations  Économipes  et  Financières 

Les  Titres  Russes  et  la  Banque  de  France.  - 

Nous  rappelons  qu'à  partir  du  1"  juillet  189o  Im  Con- 
vention conclue  entre  le  Ministre  des  finances  de 
Russie  et  la  Banque  de  France  concernant  les  titres 
nominatifs  Russes  doit  entrer  en  vigueur. 

Cette  Convention,  très  avantageuse  pour  les  porteurs 
de  fonds  Russes,  évitera  aux  intéressés  les  formalités 
longues  et  coûteuses  exigées  auparavant  pour  la  déli- 
vrance des  titres  nominatifs.  . 

La  Banque  de  France  recevra,  au  siège  social  ou 
elle  les  conservera  dans  ses  caisses,  les  titres  de  la 
Dette  publique  Russe  extérieure  payable  en  metaU*- 
aues  qui  lui  seront  déposes  par  les  porteurs  désireux 
S'avoir  des  titres  nominatifs.  En  représentation  de  ces 
titres   au   porteur,  la  Banque  délivrera  par  chaque 
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dépôt  aux  déposants  des  certificats  nominatifs  timbras 
à  leurs  fra's,  signés  par  deux  fonctionnaires  de  la 
Banque  accrédités  par  le  Gouvernement  impérial.  Elle 
sera  responsable  de  la  conservation  des  titres  au  por- 
teur. —  Elle  surveillera  les  tirages  des  titres  amortis- 
sables. Les  déposants  seront  exonérés  de  tous  droits 
autres  que  lo  timbre  des  certificats. 


Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 

30  mai 

6  juin 

ACTIF 

Encaissa  do  la  Flanque  : 

30  mai             6  juin 

Or   8.052  22>  :î il    2  QI8.085.118j 

Argent...    1  219  567.956    1  2M  056.715! 

3.301.793.298  3.299.741.833 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour. . 

Portefeuille  Paris  !  g£e's  £fis 

(  Effets  Etranger. . 

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 
Avances  sur  titres  à  Paris 
Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques) 

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spécial  e 
Divers   


Total  

PASSIF 

Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  cay-.al  

Réserves    (  I,oi  tlu  17  mai  1S3i  

mobilières     prb,a"3'!es  département 

[  Loi  du  9  juin  18o7  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  an  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur... 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales. 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts- divers  

Réescïmpte  du  dernier  semestre  

Divers   


Total . 


3. 301. 79?. 298 


6  914 
211. 08b. 281 


301  527.103 

1  367  000 

2  187  000 
13"i  5  0  616 
152.912.89 
140.000.d00 

10.000.000 
2.980.750 

99.62  >.f,i8 
100. 000. 000 
4.000.000 

15  251.513 

4 .510  211 
8.407.411 
81  M71  112 


4.579.2»?.469 


3.299.741  833 


311  091 
101.300  195 


231.251!. 682 

1  3S7.000 

2  296  500 
138  5^3  525 
158  865.270 
140.000.000 

10.000.000 
2.980.750 

99.6-6.hf.S 
100.000.000 
4.000.000 

15.209.S19 

5.111.829 
8.407.444 
106.876.136 


1.48s  893.676 


182.500.000 

182.500.000 

8.002.313 

8.002.313 

10.000.000 

10.000.000 

2.980.750 

2.980.750 

9.125.000 

9.125.000 

i  OOd.OOO 

4.000.GOO 

8.407  lil 

8.407.444 

3.516  657.325 

3.5)6.828  580 

15. «13  22 

13  736  526 

27  110  576 

26  80'  086 

197  701  1)75 

1*5. 352.689 

414.219  667 

38»  740  975 

76  184.8U4 

65. 317.856 

1.571  P8 

1.5?6  658 

6  759.021 

7. 2. '6  867 

782.3  -7 

782  337 

67.598.9  3 

62.558  591 

4.579.29?. 169 

47l8S.893.676 

Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Circulation  

Encaisse  

Portefeuille  

Avances  aux  partie. 

—      à  l'Etat.... 
Compt.  cour.  Trésor 
—  part... 
Taux  d'Escompte 

Prime  de  l'or  

Bénéfices  nets  


11  juin 
1891 


millions 
3.048.7 
2. 574. S 
661  2 
284.4 
140.0 
106  0 
523  6 
3  0/0 
2  0/00 
10.053  C 


9  juin 

8  juin 

7  juin 

6  juin 

1892 

1893 

1891 

l'b95 

millions 

millions 

millions 

millions 

3.098.5 

3  4.33.5 

3  137  2 

3  516.8 

2  859  3 

2.996.3 

3  058  5 

£299  7 

427.8 

507.9 

295.5 

334.2 

319.2 

290.5 

3t>1.0 

140.0 

140  0 

140.0 

140.0 

169  9 

98  8 

1 15  :< 

185  3 

608.8 

415.6 

152  3 

116.0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 
)  %  0/00 

2  %  0/0 

2  0/0 

pair 

pair 

pair 

6.206.1 

4.291.9 

5.3IS.6 

2.115.0 

Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Depuis  le  23  mai  dernier,  une  troisième  fraction  de 
25  millions  de  couronnes,  ou  35  million-i  de  francs,  de 
l'Emprunt  Danois  3  0/0,  autorisé  par  la  loi  du  5  dé- 
cembre 1891,  est  admise  aux  négociations  de  la  Bourse, 
au  comptant  et  à  terme. 

Les  titres  de  cette  nouvelle  fraction  sont  inscrits  à  la 
première  partie  du  Bulletin  de  la  Gotesous  la  même  ru- 
brique que  les  titres  des  deux  premières  fractions  d'en- 
semble, 50  millions  de  couronnes  ou  70  millions  de 


francs,  admises  à  la  Cote  les  27  février  et  25  mars 
derniers. 

<_wi.e  admission  porte  à  75  millions  de  couronnes,  ou 
105  millions  de  innés,  te  montant  nominal  dudil 
Emprunt  Danois  î>  0/0  1894,  négociable  sur  notre  mar- 
ché, en  litivs  délinitifs,  libérés  et  au  porteur,  cnmpur- 
tant  des  Obligations  de  5.000,  1.000  et  500  couronnes 
or,  ou  7.000,  1.400  et  700  fr.  de  capital,  coupon  no  1, 
échéant  le  i-r  jmn  1805,  attaché. 


Depuis  le  23  mai  dernier,  les  2.555  obligations  de 
580  Ir.  3  0/0  nouvelles  de  la  Compagnie  des  Chemins  de 
1er  de  l'(  >uest-Al^érien,  comprises  sous  les  nos  187439  â 
190013,  sont  admises  aux  négociations  de  la  Bourse,  au 
comptant  et  à  terme. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bulle- 
tin de  la  Cote  sous  la  même  rubrique  que  les  187.438 
obligations  3  0/0  anciennes. 

Par  suite,  le  nombre  des  obligations  3  0/0  de  ladite 
Société,  négociables  sur  notre  marché,  se  trouve  norté 
de  187.438  à  190.013. 


Mouvement  des  Caisses  d'Epargne.  —  Voici  le 
relevé  des  opérations  concernant  les  Caisses  d'épargne 
ordinaires,  du  21  au  31  mai  1895  : 

Dépôts  de  fonds   7.352.088  07 

Retraits  de  fonds   4.191.093  44 

Excédent  de  dépôts  .   3. 100. 994  63 

Excédent  ds  dépôts  du  1er  janvier  au  31  mai 
1895  :  43.653.888  fr.  09. 

Capitaux  employés  en  achats  de  rentes,  du  21  au 
31  mai  1895,  pour  le  compte  des  déposants  des 
Caisses  d'épargne  ordinaires  :  742.037  fr.  15. 


Canal  de  Suez.  —  L'assemblée  annuelle  des  action- 
naires de  la  Compagnie  du  Canal  de  Suez  a  eu  lieu  le 
5  juin. 

Elle  a  donné  son  approbation  aux  comptes  et  au 
rapport  du  Conseil  sur  l'exercice  1894.  Eu  conséquence, 
le  dividende  de  cet  exercice  a  été  fixé  à  9!)  fr.  nets  par 
action  de  capital,  à  66  fr.  44  par  action  de  jouissance  et 
à  37  ir.  39  par  part  de  fondateur. 

M.  le  vicomte  de  Bresson  a  été  nommé  administra- 
teur-en  remplacement  de  M.  Ferdinand  de  Lesseps 
décédé.   MM.  Au-iin  Lee,  J.  Herbette,  Viellard  et 
Dnokin,  administrateurs  sortants,  ont  été  réélus. 


RECETTES    DES   CHEMINS   DE    FER    FRANÇAIS  (Grandes 
Compagnies)  du  21  au  27  mai  1895  (21e  semaine) 
(En  milliers  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 


Etat  

Paris-Lyon-Méditer . 

—  Rhône  au  Mont-Genis 

—  Chemins  Algériens.. 

Nord  

Ouest  

Orléans  

Est  

Midi  

Est-Algérien  

Bône-Guelma  voie  larg. 

—         voie  étroite 

Ouest- Algérien  

Arzew  à  Kraltellah. . 
Médoo  


Kilomètres 
exploités 

Rec.  br.  de 
lasemaine 

Rec.  br 
le  lorj 

1895 

1894 

1895 

2.761 

772 

830 

14  151 

8.6nl 

6. 968 

6.745 

136  158 

133 

92 

98 

1  875 

513 

149 

136 

2  870 

3.69.4 

3.6S0 

3.590 

73.205 

5.350 

3  Oïl 

3  2?» 

52  741 

G.  773 

3.860 

3  714 

63  041 

4.802 

2.966 

2  887 

52.890 

3.136 

1.918 

1.695 

35  0S0 

i»97 

98 

95 

2  2ot 

607 

86 

56 

1.636 

128 

16 

8 

231 

296 

53 

38 

887 

214 

23 

26 

530 

101 

19 

19 

401 

Différence 
pr  1895 


14  306 
135  J-3S 

1  9*8 
2.609 

73.: 35 
51.7.'8  — 
6!  8v6  — 
S3.ri3xl  — 
33  595!  + 

2  081  + 
1.064!  + 

131  + 
7  9;  + 
522  + 
J54j  — 


154 
319 
52 
261 
410 

1.987 
854 
718 

1.481 
119 
571 
146 
127 
8 
52 


Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez. 

1895  1894 
33.4i0.000  32.010.000 
1.120.000      1.1 10.000 


Du  1er  janvier  au  31  mai.. 
Du  1er  au  6  juin  


Du  1er  janv.  au  6  juin..     34.560.000  33.120.000 
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ALLEMAGNE 

LA  SITUATION 

Berlin,  6  juin  1895. 

La  Flotte  française  à  Kiol.  -  La  dwnié»  Session  du  Reichstag. - 
L'Empereur  tenu  en  échec.  -  Apothéose  du  Genlro.  -  Difficultés 
,lo  la  situation  politique.  -  La  Prochaine  Session.  -  Projet  de 
Loi  sur  les  Dépôts  .le  Titres  étrangers.  -  La  Réforme  des  Bourses. 

L'opinion  publique  allemande  commence  à  se  préoc- 
cuper de  l'agitation  fomentée  en  France  par  les  ultra- 
patriotes  au  sujet  des  fêtes  de  Kiel.  La  Presse,  sans 
distinction  de  partis,  approuve  fort  1  attitude  conci- 
liante prise  par  le  Gouvernement  français.  D  ailleurs, 
on  est  d'accord  pour  reconnaître  que  la  présence  des 
navires  français  n'engage  en  aucune  façon  la  politique 
de  la  France.  '  . 

Toutefois,  les  partisans  des  mesures  d  apaisement 
ne  dédaignent  pas  les  symptômes  favorables  qu  ils  re- 
lèvent avec  soin  toutes  les  fois  qu'ils  se  produisent  en 

La  Ga-ette  de  l'Allemagne  du  Nord  s'avance  même 
davantage.  Après  avoir  ramené  à  ses  justes  proportions 
la  portée  de  notre  participation  aux  fêtes  de  kiel,  elle 
rappelle  avec  complaisance  un  propos  tenu  par  M.  de 
Bismark  Au  Congrès  de  Berlin,  en  18/8,  il  aurait  dit 
à  M  Washington  :  «  Si  la  France  et  l'Allemagne  s  en- 
tendaient au  lieu  de  se  combattre,  elles  seraient  les 
maîtresses  du  monde  ».  .  ', 

Le  Reichstag  a  terminé  sa  session  Si  elle  n  a  pas  été 
très  féconde  en  résultats  législatifs,  il  faut  avouer 
qu'elle  a  été  très  mouvementée.  Le  rejet  de  1  impôt  sur 
le  tabac  si  souvent  réclamé  par  le  Chancelier  de  1  Em- 
pire, l'adoption  des  projets  de  loi  sur  les  taxes  doua- 
nières, sur  l'alcool  et  sur  les  sucres  sont  des  incidents 
sans  importance  réelle.  On  ne  peut  en  dire  tout  a  fait 
autant  de  l'échec  de  la  loi  sur  les  menées  subversives. 
Peu  importe  même,  à  cet  égard,  les  tendances  libérales 
dont  ont  fait  preuve  les  représentants  directs  du  peuple 
allemand.  Le  véritable  événement  politique  de  la  ses- 
sion c'est  le  rejet  du  vote  de  félicitations  au  fondateur 
de  l'Empire  allemand,  le  seul  survivant  du  trio  des 
vainqueurs  de  1870,  en  un  mot,  le  prince  de  Bismarck. 

En  ce  faisant,  le  Reichstag  se  mettait  en  opposition 
directe  avec  l'Empereur.  Et,  symptôme  plus  significatif 
encore  la  majorité  a  accepté  avec  indifférence  le  laineux 
télégramme  dans  lequel  l'empereur  Guillaume  expri- 
mait toute  son  «  indignation  ».  Elle  a  accepté  avec  em- 
pressement la  démission  de  son  président  conservateur, 
M  d*  Levetzow,  qui,  depuis  dix  ans  et  plus,  dirigeait 
les  travaux  du  Parlement  germanique,  pour  élire  :t  sa 
place  un  membre  du  parti  politique  le  plus  puissant  de 
l'Allemagne,  le  Centre  catholique.  . 

En  cet  Empire  prolestant,  n'est-il  pas  bizarre  de  voi 
la  Chancellerie  impériale,  c'est-à-dire  le  Pouvoir  exé- 
cutif et  la  Présidence  du  Reichstag  dirigées  par  des 
catholiaues  ?  L'échec  du  KuUurhampf,  les  coquetteries 
nécessaires  de  M.  de  Bismarck  avec  l'eu  M.  Wmdhorst, 
prédécesseur  de  M.  Lieber,  aboutissent  à  leurs  consé- 
quences naturelles,  le  triomphe  du  parti  catholique. 
L'Empereur  et  le  Pape  régissent  toujours  les  destinées 
de  l'Empire  d'Allemagne,  quoiqu'il  ait  cessé  d  être  saint 

et  romain.  ,.  .  .      .,  ,. 

Tels  sont  les  résultats  de  la  division  des  partis  pro- 
testants ou  libéraux  et  de  l'union  compacte  des  popu- 
lations catholiques.  _ 

Vu  point  de  vue  économique,  la  proposition  Ka- 
Ditz  restée  en  suspens  et  l'adoption  d'une  motion  en 
laveur  de  la  réhabilitation  de  l'argent  ne  sont  guère 
moins  caractéristiques.  La  motion  Kanitz  en  faveur  du 
monopole  des  blés  étrangers  (lisez  plutôt  :  seigles)  se- 
rait le  triomphe  du  parti  conservateur  agranen  de  la 
Prusse  orientale,  elle  n'a  pas  été  votée  et  ne  le  sera  pro- 
bablement jamais.  Le  Gouvernement  la  combat  à  ou- 
trance... et  les  catholiques  des  pays  à  froment  s  y  inté- 
ressent peu.  .Mais  le  relèvement  du  prix  de  1  argent, 
c'est-à-dire  la  hausse  de  tous  les  produits  agricoles  a 


l'agrément  des  paysans  catholiques  de  l'Ouest  et  du  Midi. 
Le  Centre  s'y  est  rallié  et  l'Europe  a  assisté  à  ce  spec- 
tacle singulier  d'un  peuple  avouant  ses  fautes  et  s'effor- 
çant  de  les  réparer.  C'est  l'Allemagne  qui,  en  1873,  dé- 
termina la  crise  universelle,  en  passant  au  monométal- 
lisme: c'est  ie  Reichstag  qui  a  engagé  le  Gouvernement 
de  l'Empire  à  réhabiliter  l'argent  injustement  proscrit. 

Les  difficultés  de  la  situation  n'en  restent  pas  moins 
évidentes.  Il  n'y  a  pas  d'équilibre  politique  stable  au- 
delà  du  Rhin.  Si  l'Empereur  est  toujours  le  maître  du 
Conseil  fédéral,  son  Chancelier  n'a  pas  et  ne  peut  avoir 
de  majorité  dans  le  Parlement.  Un  point  seulement  est 
acquis  :  on  ne  peut  légiférer  contre  le  Centre.  Sans  son 
appui,  la  machine  gouvernementale  ne  peut  subir  au- 
cune modification.  Maisle  Centre  serait  tout  aussi  inca- 
pable de  gouverner,  car  il  ne  possède  que  le  quart  des 
suffrages  législatifs. 

Mais  revenons  à  des  sujets  plus  précis.  La  prochaine 
session  du  Reichstag  sera  fort  chargée.  Malgré  ses  in- 
succès repétés,  le  Chancelier  ou  plutôt  l'Administration 
des  finances  impériales  n'a  pas  renoncé  à  assurer  son 
indépendance.  Elle  essaiera  de  se  créer  de  nouvelles 
ressources  en  taxant  le  tabac  ou  peut-être  l'alcool.  La 
loi  sur  la  réforme  des  Bourses  n'est  pas  encore  discutée. 
Elle  devra  l'être.  Il  y  a  aussi  des  projets  de  loi  sur  la 
répression  de  la  concurrence  déloyale,  sur  la  falsifica- 
tion du  beurre  par  la  margarine. 

Une  réforme  de  l'ordonnance  industrielle,  une  revi- 
sion du  Gode  civil  de  procédure  sont  aussi  en  chantier, 
et  que  sais-je  encore  ? 

Plus  avancé  est  déjà  le  projet  de  loi  sur  la  garde  des 
valeurs  d'autrui.  Il  vient  d'être  approuvé  par  le  Con- 
seil fédéral:  je  vous  l'ai  annoncé.  Aujourd'hui  il  m'est 
possible  de  vous  envover  un  résumé. 

Le  projet  détermine  les  obligations  du  négociant  qui, 
dans  l'exercice  de  son  industrie,  reçoit  sans  enveloppes  . 
en  gage  ou  à  titre  de  dépôt  des  actions,  parts  de  mines, 
certificats  provisoires  ou  autres  titres  de  valeurs,  sus- 
ceptibles d'être  remplacés  à  l'exception  de  billets  de 
banque.  Le  négociant  sera  astreint  à  garder  à  part  ces 
titres,  sous  un  signe  extérieurement  visible,  sans  les 
confondre  avec  les  siens  ou 'avec  ceux  des  tiers,  et  d'en 
tenir  registre  commercial. 

Toute  déclaration  du  déposant  autorisant  le  déposi- 
taire ou  détenteur  du  gage,  à  remplacer  les  titres  ou 
à  en  disposer  à  son  gré  ne  sera  valable  que  si  elle  est  • 
donnée  isolément  et  en  terme  exprès  par  écrit. 

Le  commissionnaire  qui  exécute  un  ordre  d'achat  de 
valeurs  de  ce  genre  est  tenu,  dans  le  délaide  trois  jours, 
d'envoyer  une  liste  des  titres,  avec  indication  de  leur 
nature,  de  leur  valeur  nominale,  des  numéros  et  des 
autres  signes  distinctifs. 

Le  délai  est  porté  à  deux  semaines  en  cas  d  échange 
des  valeurs  .  . 

L'envoi  de  cette  liste  établit  la  transmission  de  la 
propriété  des  titres  y  spécifiés  au  profit  du  donneur  de 
l'ordre,  en  tant  que  le  commissionnaire  est  autorise  a 
disposer  de  ces  titres. 

Si  un  négociant  transmet  à  un  tiers  des  valeurs  de- 
posées  chez  lui,  de  la  nature-  spécifiée,  pour  qu'elles 
soient  gardées,  échangées  ou  pour  qu'elles  soient  desti- 
nées à  acquérir  d'autres  valeurs,  parts  d'intérêts  ou  de 
bénéfices,  il  doit  avertir  le  tiers  que  les  titres  ne  sont 
pas  siens.  •  ,    ..  j  , 

Le  tiers  ne  peut  alors  acquérir  un  droit  de  gage  ou  de 
rétention  sur  ces  titres  ou  sur  les  nouveaux,  vis-a-vis 
de  son  commettant,  qu'en  vertu  de  prétentions  résul- 
tant de  ces  titres.  . 

Les  dispositions  pénales  du  projet  de  loi  sont  sévères 
et  d'une  importance  toute  particulière.  Le  négociant, 
qui  utilise  illégalement  à  son  profit  ou  au  profit  d'un 
tiers  les  titres  déposés  chez  lui  ou  ceux  qu'il  délient  a 
titre  de  commissionnaire,  s'expose  à  la  prison  jusqu  a 
concurrence  d'un  an  et  à  une  amende  susceptible  de 
s'élever  à  3.000  M.,  ou  à  l'une  de  ces  peines. 

La  pénalité  monte  à  deux  ans  de  prison,  dans  le  cas 
où  une  procédure  de  faillite  est  ouverte  contre  lui  ou 
s'il  a  suspendu  ses  paiements,  pour  peu  qu  il  ait  con- 
trévenu  aux  dispositions  relatives  à  la  séparation  des 
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valeurs  déposées  ou  à  la  tenue  du  registre  commercial, 
lorsque  le  déposant  en  éprouve  un  dommage. 

Il  en  est  de  même  du  commissionnaire,  qui  contre- 
vient aux  règles  prescrivant  l'envoi  de  la  liste  des  ti- 
tres, au  préjudice  de  l'ayant  droit. 

La  peine  de  la  réclusion  (Zuchthaus)  ou  de  trois  ans 
au  moins  d'emprisonnement,  en  cas  Je  circonstances 
atténuantes,  serait  prononcée  contre  le  négociant  en 
■état  de  faillite  qui,  conscient  de  son  insolvabilité  ou 
de  son  excès  de  dettes,  s'approprierait  illégalement  des 
valeurs  étrangères  qu'il  aurait  prises  sous  sa  garde. 

Ces  dispositions  pénales  sont  également  applicables 
aux  membres  du  bureau  d'une  société  anonyme  ou  d'une 
Association  enregistrée,  aux  gérants  d'une  Société  à 
responsabilité  limitée,  ainsi  qu'aux  liquidateurs  d'une 
Société  commerciale  ou  d'une  Association,  s'ils  ont 
commis  les  actes  frappés  de  pénalités,  relativemenl 
aux  titres  qui  se  trouvent  dans  la  possession  de  la 
Société  ou  de  l'Association  ou  qui  ont  été  livrés  par 
celle-ci  à  un  tiers. 

Le  projet  de  loi  ne  contient  aucune  disposition  rela- 
tive au  certificat  de  garde  à  dresser  par  le  dépositaire. 
Par  suite,  celui-ci  pourrait  comme  auparavant  refuser 
d'indiquer  dans  le  certificat  de  dépôt  les  numéros  des 
titres  remis. 

Le  31  mai  a  eu  lieu,  à  Lubeck,  la  pose  delà  première 
pierre  du  canal  de  l'Elbe  à  la  Trave.  Trois  Ministres 
prussiens,  MM.  Miquel,  de  Thielenet  de  Bœtticher,  as- 
sistaient à  cette  cérémonie,  ainsi  que  le  sénateur  lubec- 
kois  Klug.  Je  vous  fais  grâce  des  discours.  Le  canal 
établit  une  communication  directe  entre  le  cours  infé- 
rieur de  l'Elbe  et  la  mer  Baltique.  C'est  aussi  un  canal 
•des  Deux-Mers  à  l'usage  de  Lubeck,  l'ancienne  capitale 
de  la  Hanse,  aujourd'hui  éclipsée  par  Hambourg. 

La  mode  est  d'ailleurs  aux  canaux.  Le  Ministère 
prussien  a  fait  dresser  le  projet  complet  d'un  canal  du 
Centre.  Il  réunirait  les  centres  houiliers  et  métallur- 
giques du  Rhin  et  de  la  Westphalie  à  Berlin.  Mais  les 
frais  d'établissement  s'élèveraient  à  144  millions  de  M. 
Le  canal  n'est  pas  encore  fait.  Utile  à  l'industrie  des 
provinces  occidentales,  il  nuirait  aux  charbonnages 
silésiens  et  aussi  au  trafic  du  réseau  ferré  prussien. 


et  Fi 


BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  


PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  

Circulation  de  billets  

Autres  engagemonts  à  vue... 
Autresengagements  


1895 


31  mai 


1.076.196 
i7.474 
10.458 
531  547 
73  U-ïi 

y  254 

■  42.337 


Ml.  22  i 


120.000 

30.000 
1.060. ('31 


—  14  682 

—  406 
+  421 
+  26.584 
+ 


4.76-S 

m 

+  1.243 

non  mod. 
non  mod. 
+  32.821 


551.312  —  11  7r6 
8.915  +  272 


1894 


31  mai 


Bif.  23  mai 


659 
6 

.513 
.373 
695 
116 
12(5 


120.000  non  mod. 

30.000  non  mod. 
932.89i.-f-  12.351 
589  i>7i  +  4.866 

11.94914-  315 

r 


Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


Stock  métallique 


30  avril 
7  mai 
15  — 
23   —  . 
30   —  . 


30  avril 

7  mai 
15  — 
23  — 
30  — 


1893 

863,3 
861,6 
870,6 
881,3 
885,7 


1894  1895 

875,4  1  070,3 
876,9  t  065,4 

889.7  1.078,3 

932.8  1.090,8 
^35,4  1.076.1 


Circulation 
1893  1894 


1895 


1.012.7  1,005,9  1.095.7 

690.4  989,6  1.071,3 

963,0  945,7  1.051.2 

931,6  920,5  1 .047,2 

917,0  932,9  1  060,0 


Lettresdechangeetprêts  sur  titres 


30  avril 
7  mai 
15  — 
23  — 
30  — 


1893 

758,9 
752,3 
7io.6 
723;i 
710,0 


1894  1895 


6i6,5 
631,4 

6i0,3 
636,r> 
619,6 


603,2 
575,6 
5H5.6 
573,2 
604,5 


Réserve  de  billets 


1893      1891  1895 


avril 
mai 


177,1 
201,2 
237,7 
282,0 
269,7 


199,7 
219,8 
276,0 
345,2 
337,0 


2  0,1 
217,4 
254.3 
291  ;:■> 
243,6 


Trafic  des  Chemins  de  fer  Prussiens.  —  A  la  lin 

d'avril,  premier  mois  du  nouvel  exercice  financier,  la 
longueur  exploitée  du  réseau  d'Etat  prussien  était  de 
26.368  kilom.  en  augmentation  de  &i  kibun.  Les  re- 
cettes totales  se  sont  élevées  à  77,064.000  M.  dont 
23.080.000  M.  pour  le  trafic  des  voyageurs  et  49  mil- 
lions438.000  M.  pour  le  trafic  des  marchandises,  outre 
4.537.000  M.  de  recettes  extraordinaires. 

Les  nouvelles  prescriptions  en  vigueur  sur  le  service 
de  caisse  et  de  comptabilité,  ne  permettent  pas  une 
comparaison  exacte  avec  les  recettes  précédentes.  Pour 
l'établir,  il  faut  déduire  1  .005. 000  M.  des  recettes  du 
trafic  des  marchandises  en  1894-95  et  ajouter  603 . 000  M . 
aux  recettes  de  sources  diverses. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Berlin 


Berlin,  7  juin  1895. 

Les  valeurs  d'Etat  sont  toujours  fermes,  mais  il  y  a 
une  certaine  lourdeur  et  des  réalisations  appréciables 
sur  les  valeurs  industrielles.  L'argent  est  plus  cher,  car 
il  est  assez  démandé  pour  les  règlements  d'opérations. 

On  se  plaint  toujours  des  retards  dans  l'apparition 
de  la  cote  officielle.  Ainsi,  lors  de  la  liquidation,  le 
groupe  de  courtiers  Geisendorfi'-Schlochauer,  surchargé 
d'opérations,  n'a  pu  fixer  les  cours  et  a  dû  faire  rayer 
ses  valeurs.  Il  serait  temps  d'aviser. 

Le  Syndicat  allemand  pour  l'emprunt  chinois,  placé 
sous  la  Direction  de  la  Seekandlung,  a  accepté  l'adhé- 
sion de  la  Dresdner-Bank  et  de  l'A.  Schaafhausen 
BanJi-Verein. 

Le  même  Syndicat  s'occupe  de  la  conversion  des 
Lettres  de  gage  agricoles. 

La  Banque  prussienne  de  Lettres  de  gage  émet  un 
emprunt  de  50  milllions  de  M.  à  3  1/2,  non  rembour- 
sable avant  l'année  1905. 


ANGLETERRE 

LA  SITUATION 

Londres,  5  juin  1895. 

Situation  monétaires  —  Index-numbers.  —  La  Récolte  en  1891.  — 
•  Rapport  du  Board  of  Tracte  sur  les  gjfèves  du  Royaume-Uni. 

Il  n'y  a  pour  ainsi  dire  pas  de  changement  dans  la  si- 
tuation moné'taire.  Les  taux  d'escompte  sont  seulement 
un  peu  plus  faciles  et  l'on  peut  s'attendre  à  ce  que  les 
taux  se  maintiennent  très  bas.  Il  y  a  un  point  cepen- 
dant sur  lequel  on  doit  attirer  l'attention  :  ce  sont 
les  versements  appelés  sur  les  grandes  émissions 
faites  depuis  quelque  temps,  versements  qui  viennent 
grossir  les  échéances  actuelles.  Pendant  les  cinq 
mois  qui  se  sont  déjà  écoulés,  le  capital  levé  n'a  pas 
été  inférieur  à  38.931.000  liv.,  contre  14.485.000  liv. 
pour  la  période  correspondante  de  1*94  ;  les  appels 
pour  le  mois  courant  sont  de  5.082.000  liv.,  tandis 
qu'ils  n'ont  pas  excédé  3.745.000  liv.  en  juin  1894. 
Tût  ou  lard,  ces  versements  devront  réduire  les  provi- 
sions abondantes  du  marché  sans  parler  de  la  reprise 
commerciale  qui  se  manifeste  et  que  l'on  espère  voir 
s'accentuer  davantage. 

Un  des  indices  de  cette  reprise  est,  nous  l'avons  dit, 
le  relèvement  du  prix  des  marchandises.  Uindex- 
number  que  publie  YEconomist  avait  montré  déjà  le 
mois  dernier  ce  relèvement:  pendant  le  mois  qui  vient 
de  s'écouler,  la  hausse  a  été  plus  accentuée;  voici  les 
chiffres  publiés  par  notre  confrère  : 

Index-  Index- 
1&94  Number  1895  Number 

Fin  mars   2.021      Fin  février   1.900 

Fin  juin   1.974      Fin  mars   1.921 

Fin  septembre  .    1.952      Fin  avril   1.925 

Fin  décembre  . .    1.923      Fin  mai   1.944 

La  moyenne  des  prix  se  trouve  donc  être  au  niveau 
le  plus  élevé  obtenu  depuis  fin  septembre  1894.  Des  22 
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espèces  comprises,  10  ont  augmenté  de  prix  dans  le 
courant  du  mois,  5  ont  diminué,  7  n'ont  pas  subi  de 
changements.  La  hausse  est  surtout  sensible  pour  le 
sucre,  le  coton  et  les  métaux.  Il  y  a  eu  une  réaction  dans 
les  prix  de  la  laine,  du  thé,  de  la  viande  de  boucherie 
et  des  bois  de  construction. 

Le  Ministère  de  l'agriculture  vient  de  publier  un 
rapport  très  étendu  sur  les  ré>ultats  agricohs  de  L894, 
Ce  document  nous  montre  que,  par  rapport  à  l'exer- 
cice 1893,  il  y  a  eu  dans  tout  le  royaume  une  augmen- 
tation considérable  dans  l'acrage  des  récoltes  de  grains, 
et  une  diminution  dans  celui  des  pommes  de  terre. 
Les  chiffres  qui  ont  trait  à  la  production  totale  et  au 
rapport  par  acre  sont  plus  remarquables.  En  premier 
lieu,  ces  chiffres  indiquent  un  contraste  marqué  entre 
les  résultatsd'une  saison  de  sécheresse  (1893)  et  une  sai- 
son très  fructueuse  très  peu  gênée  par  une  température 
humide.  Comparée  avec  celle  de  1893,  la  récolte  de'189i 
a  été  des  plus  fructueuse  pour  toutes  les  cultures,  saut 
celle  des  pommes  de  terre,  et  si  l'on  compare  les  chiffres 
obtenus  avec  ceux  des  dix  années  antérieures  on  cons- 
tate que  1894  a  encore  été  l'année  la  meilleure. 
L'année  a  donc  été  des  plus  prospères  pour  les  fermiers 
anglais.  .  . 

Il  est  un  autre  document,  officiel  sur  lequel  je  dois 
attirer  vou  e  attention,  c'est  le  rapport  que  vient  de  pu- 
blier le  Board  of  Trade  sur  la  auerelle  tntre  patrons 
et  ouvriers  pour  l'année  1893.  Le  rapport  fait  par 
M.  John  Bnrnett  est  d'autant  plus  intéressant  qu'il 
s'occupe  de  l'année  où  a  éclaté  la  fameuse  grève  des 
charbonnages.  M.  John  liurnett  consacre  à  cette  ques- 
tion une  forte  partie  de  son  ouvrage  et  fait  remarquer 
que  les  chefs  de  la  fédération  avaient  mis  en  avant  un 
principe  dont  on  n3  s'était  jamais  servi  pour  les  cas  de 
ce  génie,  à  savoir  que  les  prix  de  vente  devaient  ^se 
modeler  sur  les  salaires  et  non  leur  servir  de  régula- 
teur. Cette  grève,  ([ni  se  termina  par  la  victoire  des 
travailleur-,  entraîna  300.000  ouvriers. 

Pendant  toute  cette  année  1893,  le  nombre  des  gré- 
vistes a  dé  de  (136.380,  en  augmentation  de  280. U0O 
sur  l'année  précédente  et  ce  sout  des  questions  de  sa- 
laire qui  oui  presque  toujours  provoqué  la  suspension 
du  travail.  Soixante-six  fois  sur  cent,  les  ouvriers  ont 
obtenu  satisfaction  complète,  et  vingt  deux  fois  sur 
,-enl.  satisfaction  partielle.  Les  travailleurs  qui  ont  ré- 
sisté à  une  diminution  ont  été  plus  favorises  que  ceux 
qui  ont  demandé  une  augmentation  de  salaires. 

Cent  quinze  grèves,  mettant  en  mouv.  ment  23.088 
personnes,  oui  eu  leur  origine  dans  des  dilïic  ltés  rela- 
tives au  règiement  du  travail;  la  question  des  heures  de 
travail  n'a  provoqué  que  des  ditlérents  peu  nombreux. 

Les  Trade  s  Unions  ont  dépensé  7*7.041  livres  pour 
soutenir  ces  grèves  et,  si  l'on  tient  compte  des  secours 
distribués  et  des  souscriptions  très  fortes  recueillies 
dans  les  corps  de  métier,  on  verra  que  cette  somme  ne 
forme  qu'une  faillie  partie  des  frais  nécessités. 

Le  rapport,  constate  enfin  le  progrès  fait  par  l'arbi- 
trage :  il  état. lit  que  19  employeurs  et  23  Trade  s 
Unions  ont  demandé  l'établissement  régulier  de  l'arbi- 
trage par  l'Etat  ;  122  employeurs  et  132  Tradës  Unions 
se  sont  prononcés  pour  la  formation  de  bureaux  lo- 
caux d'arbitrage  et  de  conciliation.  Il  est  à  souhaiter 
que  cette  tendance  s'accentue. 


Département  des  opérations  de  banque 


Monnations  ftonomips  et  FimciÊra 

BILAN   DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

5  Juin  1895 

Département  des  opérations  d'émission 


PASSIF 


Billets  créés. 


Liv.  st. 
bl.140.b35 


To'al   51.140.685 


ACTIF 


PASSIF 

IÀ-7.  St. 

Capital  social   14.553.000 

Réserve  et  protits  et 

pertes   3.045.335 

Trésor  et  administra- 
tion publique   8  330  930 

Comptes  particuliers. .  35.7x2  730 

Billetsàsept  jours, etc.        lbs  327 

Total   ~ôl  200  3:ÏÏ 


ACTIF 

Liv.  st. 

Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   »3  921  202 

Portet'euilleet avance'  20  b43  098 

Billets  en  réserve   25  0  4  750 

Oret  argentmonnayés  2.681.291 


Total   62  200.331 


STATISTIQUE  relative 
Banque  l'An 


aux  divers  chapitres  du  Bilan  de 
gleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


Liv.  st. 
11. OIS. 100 
5  784  900 


Dette  fixe  de  l'Etat. . . 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots    34  310. :  S5 

Total   51  140.585 


5  juin 


Les  Consolidés.  —  D'après  le  rapport  sur  la  Dette 
publique  du  Royaume-Uni  qui  vient  d'être  publié,  les 
divers  départements  du  Gouvernement  détiennent  des 
Consolidés  et.  emprunts  locaux  pour  la  somme  énorme 
de  153  352.443  liv.;  la  Caisse  d'épargne  postale  pos- 
sède à  seule,  68.000.000  liv. 


Finances  Egyptiennes.  —  Les  recettes  delà  Caif  se  de 
la  Dette  égyptienne,  pendant  le  mois  de  mai,  ont  été  : 
pour  l'Unifiée,  de  233,064  liv.  contre  196.864  liv.  en 
1894  ;  pour  la  Privilégiée,  de  115.480  liv.  contre  12o.400 
livres  en  1894.   

Expéditions  d'Or  du  Cap.  —  Le  montant  rie  l'or  ex- 
porté du  Cap  pendant  le  mois  de  mai  est  de  080.728  liv. 
contre  556.000  liv.  en  avril. 


Emprunt  Chilien.  —  La  maison  Rothschild  met  en 
souscription  l'Emprunt  chilien  de  2  millions  de  livres 
en  4  1/2  dont  nous  avons  parlé  la  semaine  dernière. 
Le  produit  de  cet  emprunt  est  destiné  à  faciliter  l'opé- 
ration de  la  reprise  des  paiements  en  espèces.  Le  prix 
d'émission  du  nouveau  4  i/2  est  de  03  1/2  0/0. 

Avec  cet  emprunt,  la  Dette  extérieure  consolidée  du 
Chili  s'élèvera  à  13  millions  de  livres  sterling. 


Clearing-House 

Résultat  des  compensations  du  30  Mai  au  ~>  Juin 

leudi  30  mai     ...  £     21 .803.000  |  Lundi  3  juin  £  >»  ' 

Vendredi  3i  mai....     22.S77  000    Mar.U  Iju.n  

Samedi  1"  juin   19  6.2  000  |  Mercredi  5  juin   il  038  000 

Total  £   108.901  000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
été  de  £  123.812.000. 


Courriel*  de  la  Bourse  de  Londres 

Londres,  7  juin  1895. 
Après  cette  période  de  fêtes,  le  Stock  Kxchange  a 
montré  des  tendances  assez  fermes,  quoique  calmes, 
et  si  en  tin  de  semaine,  nous  retrouvons  d>8  cours 
plus'  hésitants,  cela  tient  à  la  tendance  des  places 
étrangères  et  à  l'approche  de  la  liquidation. 
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Les  consolidés  conservent  leurs  plus  hauts  cours  : 
les  Chemina  anglais  bénéficient  des  meilleures  recettes 
que  les  fêles  ont  provoquées. 

Les  fonds  internationaux  conservent  une  allure 
asses  hésitante  :  l'Italien,  l'Extérieure  et  les  Fonds 
ottomans  suivent  les  indications  de  Paris;  les  Fonds 
helléniques  sont  mal  impressionnés  par  les  nouvelles 
défavorables  relatives  à  la  récolte. 

Les  Mexicains  subissent  des  ventes  pour  compte  de 
Berlin  ;  la  réduction  de  la  prime  sur  l'or  ne  profite  pas 
encoie  beaucoup  aux  Argentins. 

Les  Chiliens  bénéficient  de  l'animation  produite  par 
le  nouvel  emprunt. 

Les  Chemins  américains  sont  en  faveur  à  cause  des 
nouvelles  relatives  à  la  récolte  dans  les  Etats-Unis. 


AUTRICHE-HONGRIE 


LA  SITUATION 

Vienne,  5  juin  1895. 
La  Dissolution  do  la  municipalité  viennoise  —  La  Réforme  électo- 
rale. —  Le  Retrait  des  billets  d'Ktat.  —  Lo  Rapport  de  la  Com- 
mission du  budget  autrichien  sur  les  opérations  de  la  «  Valuta  ». 
—  Les  Explications  do  .M  do  Plener  au  sujet  d:s  accords  avec  le 
syndicat  Rothschild  et  do  la  conversion  de  la  Rente  de  mai.  —  La 
Bosnie  et  l'Herzégovine. 

,1e  vous  ai  télégraphié,  vendredi  dernier,  la  dissolu- 
tion du  Conseil  municipal  de  Vienne,  qui  s'imposait 
pour  mettre  fin  aux  scènes  scandaleuses  provoquées 
par  les  antisémites. 

En  attendant  de  nouvelles  élections,  le  chef  de  dis- 
trict, D<"  Jean  de  Friebeis,  a  été  désigné  pour  remplir 
les  fondions  de  Commissaire  impérial  et  royal,  avec 
les  pouvoirs  d'un  bourgmestre  et  d'une  municipalité  ; 
il  sera  assisté  d'un  conseil  de  quinze  membres. 

Au  Reicksralh,  on  a  procédé  à  l'élection  des  députés 
qui  siégeront  aux  Délégations. 

D'après  l'exposé  de  la  réforme  électorale  qui  vient 
d'être  publié,  le  nombre  des  députés  serait  porté  de  353 
à  400,  les  nouveaux  mandats  devant  être  donnés  par 
les  petits  contribuables.  Trente-quatre  des  nouveaux 
sièges  reviennent  aux  circonscriptions  des  villes.  En 
ce  qui  concerne  les  ouvriers,  ceux-là  seuls  seront  élec- 
teurs qui  auront  compté  pendant  au  moins  deux  ans  à 
la  Caisse  de  seecours;  leur  nombre  est  de  600  000.  Ils 
ont  4  députés  en  Bohème,  3  dans  la  Basse-Autriche, 
un  pour  l'Autriche  du  Nord,  le  Tyrol  et  le  Voralberg 
réunis,  un  pour  la  Slyrie  et  la  Carynthie,  un  pour  la 
M&ravie  et  laSilésie,  un  pour  la  Galioie  et  la  Bukow  me, 
el,  enlin,  un  pour  laDalmatie,  les  côtes  et  la  Carynthie. 

Aucune  nouve  le  sail  ;  nte,  dans  le  domaine  de  la 
politique,  à  signaler  en  Hongrie;  les  esprits  se  sont 
calmés  de  l'autre  côté  de  la  Leith,  et  la  session  parle- 
mentaire a  été  close  sans  nouveaux  incidents. 

J'extrais  les  indications  suivantes  du  rapport  de  la 
Commission  lu  budget  autrichienne  relatif  aux  opéra- 
tions de  la  valuta,  qui  complètent  tout  ce  que  je  vous 
ai  déjà  écrit  à  ce  sujet  : 

«  Il  y  a  lieu  de  signaler  la  diminution  sensible  de  la 
circulaiion  des  billets  d'Etat.  En  janvier  1894,  cette  cir- 
culation s'élevait  à  366.779.523  florins;  en  décembre  de 
la  même  année,  elle  s'était  réduite  à  303.305.895  flo- 
rins, <  t  à  fin  avril  1895,  elle  était  tombée  à  230. 6,72. 5 .'3 
florins. 

Voici  le  détail  des  retraits  effectués  jusqu'au  30  avril 
1895  : 

En  llorins 

Billets  de  50  florins   39.274.900 

—  5    —    5.391.695 

—  1    —    53. 464. 054 

Soit  un  total  de   98.13U.6i9 

dont  08.G91.45i  llorins,  soit  70  0/0,  s'appliquent  à 
l'Autriche. 


«  Pour  rembourser  ce  montant,  l'Autriche  a' employé' 
\o  par  l'uni  remise  de  la  Banque  d?  Autriche-Hongrie, 
19.034.698  llorins  en  monnaies  divisionnaires  d'aigent 
et  30.240.050  llorins  en  billets  de  la  Banque;  2°  des 
pièces  de  une  couronne  émises  jusqu'à  concurrence  de 
18.500.000  llorins  —  soit,  ensemble,  87.773.848  llo- 
rins. » 

La  circulation  des  billets  de  la  Banque  qui  était  de 
438.800.120  Q.  en  1894,  s'est  élevée  à  la  Ht)  de  cette 
même  année,  à  507.808.160  Q.  :  à  tin  avril  1896  elle  s'éle- 
vait à  503  110.760  û.  Cette  augmentation,  dit  le  rapport, 
s'explique  en  partie  par  ce  fait  que  le  Gouvernement  a 
pris,  contre  ses  dépôts  d'or,  pour  30. 24U.6ÔO  Q.  de  billets 
à  la  Banque. 

Toutefois,  la  circulation  totale  des  billets  d  Etat  et 
des  billets  de  la  Banque  accuse  une  sensible  diminu- 
tion; elle  était,  en  eflet,  de  805.579.64311.  au  commen- 
cement de  1894  et  s'était  élevée,  au  mois  de  septembre 
de  la  môme  année,  à  820.380.5S8  11.,  tandis  qu'elle  se 
réduisait,  à  lin  avril,  à 733.791.912  llorins. 

«  La  loi  du  2  août  1892  autorisait  le  Ministre  des 
finances  à  contracter  des  emprunts,  au  moyen  d'émis- 
sions d'obligations  rente-or  4  0/0,  pour  se  procurer  un 
mon  ant  total  de  183.456.000  florins  d'or.  Jusqu'à  fin 
1894  on  avait  émis  60  millions  au  cours  de  05  5  0/0 
usance  dti  Berlin,  soit  56.315.000  florins  or,  et  40  mil- 
lions au  cours  de  97  0/0,  soit  37.966.300  florins  or.  Puis, 
en  vertu  de*  accords  passés  avec  le  groupe  de  la  Crédit 
Anslall  autrichienne,  ce  groupe  a  pris  ferme,  à  la  date 
du  11  févner  1895,  un  lot  de  25  millions  de  florins  (va- 
leur nominale)  d'obligations  rente-or  au  cours  de  101  25, 
en  se  réservant  un  droit  d'option  sur  un  second  lot  de 
25  millions  de  11  aïns  qui  a  été  pris  à  la  date  du  14  mai. 
Le  rendem-nt  de  ces  50  millions  d'obliga lions  rente-or 
ressort  à  5=9.581  200  llorins,  dont  il  faut  déduire  les  frais 
des  achats  d'or.  » 

En  résumé,  le  Gouvernement  autrichien  a  émis  à  ce 
jour  un  total  de  150  m-llions  de  florins  (valeur  nomi- 
nale) d'obligations  4  0/0  rente-or  ayant  produit  143  mil- 
lions 863.100  florins-or,  de  telle  sorte  que,  pour  se  pro- 
curer le  sto.  k  de  métal  jaune  prévu,  il  y  aurait  lieu 
d'émettre  encore  une  valeur  nominale  de  40  millions  de 
florins. 

Le  rapport  constate  ensuite  que  les  cours  de  la  valuta 
autrichienne  se  sont  sensiblement  améliorés  pendant 
l'année  dernière;  le  chèque  sur  Londres,  qui  était  coté 
124  15  au  31  déc  mbre  1893,  ne  valait  plus  que  123  90  à 
fin  décembre '1894  et  122  25  à  fin  avril  1805. 

Je  vous  signale,  à  ce  propos,  que  dans  une  des 
dernières  séances  de  la  Commission  du  budget,  on  a 
demandé  au  Ministre  des  finances  cisleithanien,  M.  de 
Plener.  pour  quels  motifs  il  avait  cédé  au  groupe 
Rothschild  le  dernier  lot  de  rente-or  à  2  0/0  au-dessous 
du  cours  du  jour  et  pourquoi  il  avait  cru  devoir  traiter 
avec  un  Syndicat  au  lieu  de  s'adresser  directement  au 
public  Le  Ministre  a  répondu  qu'on  ne  pouvait  songer 
à  une  émission  dans  le  pays  en  vue  de  se  procurer  de 
l'or;  que,  d'aulre  part,  le  terrain  était  insuffisamment 
préparé  à  l'étranger  pour  qu'on  pût  y  lancer  un  emprunt 
autrichien  et  que,  par  conséquent,  l'appui  d'un  puissant 
consortium  avait  été  indispensable.  Il  ne  s'agissait  pas 
seulement,  a  ajouté  le  Ministre,  d'une  simple  vente  de 
litres,  mais  les  opérations  comportaient  des  achats  de 
métal  jaune,  dans  une  forme  et  dans  une  qualité  déter- 
minées. 

Les  mêmes  membres  de  la  Commission  budgétaire, 
qui  ont  interpellé  M.  de  Plener  au  sujet  des  émissions 
de  rente-or.  lui  ont  demandé  s'il  se  préoccupait  aussi  de 
laconvers  on  de  la  dette-papier  4  1/2  0/0  (dite  rente  de 
mai);  mais  le  Ministre  a  déclaré  ne  pouvoir  s'expli- 
quer sur  ce  point,  ajoutant  que  toute  personne  en- 
tendue aux  questions  financières  approuverait  sa  ré- 
serve. On  ne  doit  parler  de  la  conversion  que  lorsqu'elle 
sera  en  train  de  s'accomplir. 

Après  ces  explications,  la  Commission  a  approuvé  le 
rapport  que  je  vous  ai  résumé  ci-dessus. 

Dans  les  milieux  financiers  austro-hongrois,  l'atten- 
tion se  porte  beaucoup,  depuis  quelque  temps,  sur  la 
Bosnie  et  l'Herzégovine,  où  se  créent  de  nombreuses 
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entreprises.  Outre  des  affaires  industrielles,  on  vient 
•de  décider  la  création  d'une  Banque  provinciale  bos- 
niaque, et  la  Société  de  Navigation  à  vapeur  du  Da- 
nube a  pris  le  service  fluvial  dens  les  provinces 
occupées,  service  qui  était  assuré  jusqu'ici  par  l'Admi- 
nistration locale.  D'autre  part,  à  la  suite  d'une  entente 
intervenue  entre  le  Gouvernement  et  la  Crédit  AnstaU 
autrichienne  et  une  grande  maison  de  Vienne  faisant  le 
commerce  des  bois,  la  Crédit  Anstalt  va  devenir  con- 
cessionnaire de  l'exploitation  des  forêts  en  Bosnie  pen- 
dant une  durée  de  vingt  cinq  ans.  Les  exploitations 
organisées  jusqu'ici  étaient  insuffisantes  pour  tirer  un 
parti  suffisant  de  la  richesse  de  ces  forêts  qui  permettra 
de  couper  de  40.000  à  50.000  mètres  cubes  de  bois  par 
an. 


Informations  Économiques  et  Financières 

L'Impôt  de  Consommation  en  1893,  en  Autriche- 
Hongrie.  —  Le  Département  des  finances  autrichien 
vient  de  publier  les  chiffres  définitifs  de  l'Impôt  de  con- 
sommation dans  la  Monarchie  pour  l'année  1893. 

Le  rendement  accuse,  par  rapport  à  1892,  une  plus- 
value  de  11.555.284  florins,  dont  8.355.496  florins  pour 
l'Autriche  et  3.199,788  florins  pour  la  Hongrie  Cette 
plus-value  porte  sur  les  chapitres  suivants:  eaux-de- 
vie,  bière,  viande,  sucre  et  huiles  minérales,  et  sur  les 
recettes  de  l'Administration.  En  déduisant  ce  dernier 
facteur,  qui  ne  constitue  pas  des  recettes  réelles,  l'aug- 
mentation se  réduit  à  6.854.152  florins. 

Dans  les  pays  occupés  (Bosnie  et  Herzégovine)  la 
plus-value  par  rapport  à  1892,  est  de  53.175  fforins. 

Voici  enfin,  le  détail  des  plus-values  pour  les  divers 
chapitres  : 

1°  Autriche  :  Consommation  des  eaux-de-vie,  1  mil- 
lion 344.758  fl.;  bière,  1 .191 .562  tl .  ;  viande  et  animaux 
de  boucherie,  12.950  il.;  huiles  minérales,  1.431.721 11.; 
—  par  contre  il  y  a  diminution,  pour  le  vin  et  le  moût, 
de  450.400  fl.,  et  pour  le  sucre,  de  150.358  fl. 

2°  Hongrie  :  consommation  des  eaux-de-vie,  2  mil- 
lions 258.-.90A.:  bière,  521.221  fl.;  viande  et  animaux 
de  boucherie,  580.453  fl.;  sucre,  534.487  fl.;  huiles  mi- 
nérales, 65.881  fl.;  —  par  contre  la  consommation  des 
vins  et  des  moûts  est  en  diminution  de  971.627  fl. 


Les  Nouveaux  Coupons  desrentes-papier  et  rentes- 
argent  Autrichiennes.  —  Les  obligations  de  100  flo- 
rins des  rentes-papier  et  rentes- argent  autrichiennes 
ne  portant  plus  qu'un  coupon,  le  Département  des 
finances  délivre  depuis  le  1er  juin  courant,  de  nouveaux 
titres  auxquels  sont  attachés  18  coupons  semestriels. 


Les  Caisses  d'Epargne  Postales  en  Autriche.  — 

Pendant  le  mois  de  mai  1895  le  mouvement  de 
l'épargne  aux  Caisses  postales  a  été  le  suivant  :  dépôts 
3.020.104  florins,  retraits,  2.858.474  florins,  soit  un 
excédent  de  170.720  florins  en  faveur  des  dépôts. 

Pour  le  mouvement  des  chèques,  les  versements  se 
sont  élevés  à  126.150.859 florins  et  les  remboursements 
à  125.265.842;  il  en  résulte  que  le  solde  des  dépôts  s'est 
accru  de  884.986  florins. 

Le  nombre  des  participants  s'est  augmenté,  en  mai 
1895,  de  3.013  pour  le  mou  veinent  de  l'épargne,  de  170 
pour  le  mouvement  des  chèques  et  de  224  pour  le  clea- 
ring. 

Le  mouvement  général  de  mai  1805  a  atteint  le  mon- 
tant de  257,304.339  florins,  et  au  31  mai,  les  soldes 
généraux  assortaient  comme  suit  :  41.127.990  fl.  pour 
l'épargne,  51.799.045  pour  les  chèques,  soit,  ensemble, 
92. 927. (J35  florins. 

Le  total  des  participants  à  cette  même  date  était  de  : 
1.077.608  pour  l'épargne  et  27.121  pour  le  mouvement 
des  chèques.  Parmi  les  titulaires  des  livrets  de  chèques 
on  comptait  au  31  mai  19.554  participants  au  clearing. 

Le  nombre  des  titulaires  de  livrets  de  rente  s'élevait 


à  11.292,  pour  lesquels  l'Administration  des  Caisses 
d'épargne  postales  avait  en  dépôt  21.350.560  fl.  (valeur 
nominale)  de  valeurs  d'Etat. 

Enfin,  le  montant  nominal  des  valeurs  achetées  pour 
le  compte  des  déposants  et  délivrées  s'élevait,  à  fin 
mai  1895,  à  26.359.365  florins  (valeur  nominale). 


L'Industrie  Cotonnière  en  Autriche-Hongrie.  — 

Le  Syndicat  autrichien  des  industries  cotonnières  vient 
de  publier  une  brochure  qui  contient  des  statistiques 
fort  intéressantes. 

Au  commencement  de  l'année  1895  on  comptait,  dans 
la  Monarchie,  3.108.113  filatures,  employant  38.662 
ouvriers  (dont  16.757  hommes,  18.002  femmes  et  3.863 
enfants).  En  voici  la  décomposition  par  région  : 

Broches  , 

Fin  Déchets  Retors 

Circonscriptions  de  :  —  —  — 

Vienne   433.186  1.500  48.506 

Linz   133.972  970  4.200 

Reichenberg   1.048.656  68.903  53.104 

Es?er   205.114  10.665  7.220 

Prague  et  Budweis   263.610  3.364  5.0o6 

Briinn,  Troppau,  Olmûtz  174.396  15.000  20.496 

Graz,  Laibach ,  Gœrz ... .  126 . 776  »  5 . 178 

Innsbruck,  Bozen   129.415  340  2.590 

Feldkirch   292.360  336  22.292 

Hongrie   32.088   »_  3.820 

Totaux   2.834.573   101.078  172.462 

On  voit  que  les  filatures  se  répartissent  sur  trois 
grands  centres  :  la  Bohême  septentrionale,  la  Basse- 
Autriche  (Steinfeld)  et  le  Vorarlberg.  Il  est  à  remar- 
quer que  tandis  que  l'industrie  des  filatures  est  restée 
stationnaire,  dans  la  Basse-Autriche,  elle  a  progressé 
rapidement  dans  le  nord  de  la  Bohême  et  dans  le  Vo- 
rarlberg. On  a  filé  surtout  les  numéros  bas  et  moyens 
(4  à  44);  quelques  filatures  seulement  produisent  les 
numéros  60,  80  et  90. 

Quant  aux  quantités  produites  et  à  leur  valeur,  elles 
se  décomposent  comme  suit  : 

Production 

En  livres  En  florins 

Circonscriptions  de  :  —  — 

Vienne    33.980.000  14.100.000 

Linz    6.200.000  2.680.000 

Reichenberg   70.650.000  25.080.000 

Ecrer                        ....  19.600.000  6.540.000 

Prague  et  Budweis   2O.150.C00  7.750.000 

Bi ùnn,  Olmûlz,  Troppau.  14.050.000  5.300.000 

Graz,  Laibach,  Gœrz   12.750.000  4.300.000 

Innsbruck,  Bozen   9.880.900  3.890.000 

Feldkirch   14.650.000  5.810.000 

Hongrie   »   " 

Totaux   201.910.000  75.450.000 


La  Culture  des  Betteraves  en  Autriche-Hongrie. 

—  D'après  Le  TagblaU  de  Prague  (qui  a  puisé  ses  rensei- 
gnements dans  les  rapports  des  217  fabricants  de  sucre 
austro-hongrois)  la  surface  plantée  en  betteraves  com- 
prend, cette  année,  289.430  hectares,  contre  376.160 
hectares  en  1894  :  c'est  là  une  diminution  de  23  0/0. 


Courrier  «le  la  Bourse  de  Vienne 

Vienne,  7  juin  1895. 
Le  marché  viennois  a  été  plus  soutenu,  cette  se- 
maine, et  la  reprise  a  été  facilitée  par  une  détente 
monétaire. 

Le  taux  des  reports  a  varié  entre  5  1/2  et  5  3/4  0/0. 
Ouant  à  la  prime  sur  l'or  elle  se  réduit  à  1  1/4  0/0. 

Le  Gouvernement  hongrois  a  traité,  décidément, 
avec  le  groupe  de  la  Union-Dank  de  Vienne  pour  l'em- 
prunt destiné  à  la  régularisation  du  cours  du  Danube 
aux  Portes-de.-Fer;  il  s'agit,  comme  je  vous  déjà 
dit,  de  45  millions  de  couronnes  en  obligations  6  0/0  ; 
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mais  l'émission  n'aura  lieu  qu'au  cours  du  second  se- 
mestre. 

L'Emporeur-Roi  recevra  demain,  H  juin,  les  Déléga- 
tions hongroises,  d'abord,  et  autrichiennes,  aussitôt 
après. 


BELGIQUE 


Les  Droits  de  Navigation.  —  Les  recettes  du  mois 
de  janvier  1895  se  sont  élevées  à  376.007  fr.,  contre 
367  .869  fr.  pour  le  mois  correspondant  de  1894.  soit  une 
augmentation  en  faveur  de  1895  de  8.198  fr. 


Chemins  de  fer.  Postes,  Télégraphes  et  Télé- 
phones. —  Les  recettes  brutes  des  Chemins  de  fer  (Etat 
et  Sociétés  concessionnaires)  du  mois  de  janvier  1895  se 
sont  élevées  à  10.91(1. 023  fr.,  contre  ll.i73.39i  pour  le 
même  mois  de  1894.  soit  une  diminution  de  556.770  fr. 

Les  recettes  nettes  se  sont  élevées  à  10 . 553 . 575  f r. 
pour  janvier,  .  ontre  11,104.547  fr.  pour  la  même  pé- 
riode de  l'année  précédente,  soit  une  diminution  de 
550.972  fr. 

Le  mois  de  décembre  de  1894,  les  recettes  brutes  s'éle- 
vaient à_11.698.284  fr.  et  les  recettes  nettes,  à  11  mil- 
lions 305.004  fr.:  il  y  a  donc,  pour  le  mois  de  janvier, 
encore  un  recul  de  781.050  fr.  pour  les  recettes  brutes 
et  de  751.489  fr.  pour  les  recettes  nettes. 

Pour  les  Postes,  les  recettes  ont  produit,  en  janvier 
1895,  2.110.019  fr..  contre  2.012.424  en  janvier  1894, 
soit  pour  1895,  une  augmentation  de  97.595  fr. 

Les  recettes  des  Télégraphes  ont  produit,  pour  le 
mois  de  janvier  1895,  313.301  fr.;  en  1894,  elles  avaient 
produit  293.052  fr.,  soit,  en  plus,  pour  janvier  1895, 
19.649  fr. 

Les  Téléphones  ont  produit,  en  janvier  1895,  550.954 
francs,  contre  214.006  fr.  pour  le  mois  correspondant 
de  1894,  soit,  en  faveur  de  1895,  une  augmentation  de 
oao.348  francs. 

Voici  le  tableau  comparatif  : 

En  milliers  de  francs 
Janvier 

1895  "~l89i~^" 

Chemins  de  fer  : 

Recettes  brutes   10.916  11.476 

Recettes  nettes   10.553  11.104 

Postes   2  110  2.012 

Télégraphes   313  393 

Téléphones   550  214 


BULGARIE 

Les  Recettes  des  Douanes,  en  Bulgarie.  —  Pen- 
dant le  mois  d'avril  1895,  les  recettes  pour  droits  de 
douanes  et  taxes  diverses  se  sont  élevées  à  825  729  fr 
en  diminution  de  282.514  francs  par  rapport  au  mois 
correspondant  de  1894. 

Si  cette  différence  sensible  s'explique  par  les  effets 
de  1  impôt  des  accises  —  observe  le  Journal  du  Com- 
merce bulgare  —  il  n'en  subsiste  pas  moins  une  dimi- 
nution réelle  pour  les  recettes  des  douanes  proprement 
dites  qui  se  sont  élevées,  en  1893,  à  91.874  francs  de 
plus  qu  en  avril  dernier. 

La  moins-value  était  de  240.003  francs  en  Janvier  et 
île  260.041  francs,  en  février. 


Le  Rendement  des  Impôts,  en  Bulgarie.  —  En 

février  1895  les  Caisses  de  l'Etat  ont  perçu  pour  droits 
d'accises  sur  le  tabac,  l'alcool,  les  denrées  coloniales  et 
les  timbres-poste,  une  somme  totale  de  1.414  117  fr 
soit  287.135  francs  de  plus  qu'en  février  1895. 


Les  Caisses  agricoles,  en  Bulgarie.  —  D'après  un 


bilan  provisoire  établi  par  le  Ministère  du  ootnmerceet 
dfl  1  agriculture,  les  prévisions  des  Caisses  agricoles  pour 
lexercice  couranl  se  chiffrent  par  686.210  francs,  dont 
&ia.bb0  francs  s'appliquenl  aux  traitements,  90  050  fr.  à 
des  frais  généraux  divers  et.25.900  francs  au  chapitre 
des  commissions  d'escompte. 


La  Récolte  de  Soie,  en  Bulgarie.  —  Les  perspec- 
tives pour  la  récolte  des  soies  en  1895  sont  excellentes 
dans  le  sud  delà  Principauté,  mais  on  redoute,  dans  le 
nord  une  pénurie  de  nourriture  pour  les  vers,  les  grands 
froids  des  mois  passés  ayant  relardé  la  pousse  des 
feuilles  de  mûriers. 

Les  importations  de  graines  de  vers  à  soie  se  sont 
élevées,  cette  année,  à  15.182  oncea  environ,  dont 
8.678  2/3  proviennent  de  France,  3.577  1/2  d'Italie  et 
2.926  de  Turquie. 

Les  Transports  de  Charbon  en  Bulgarie.  —  Le 

Ministère  des  voies  et  communications  a  décidé  d'ac- 
corder les  réductions  suivantes  sur  les  transports  de 
charbon  de  Pernik  et  de  Sofia,  à  partir  du  1er  avrii 
courant,  sous  la  réserve  que  les  expéditeurs  s'engage- 
ront à  transporter  un  minimum  de  1.000  tonnes  par  an 
en  wagons  complets  de  10.000  kilogr.  : 

1  fr.  62  par  tonne  pour  les  stations  de  la  lio-ne  Bel- 
lowo-Hebibkschewo  et  Tirnowo  -  Seymen  -  Jamboly  ■ 
1  fr.85  pour  la  station  Straldja;  2  fr.  13  pour  Karno- 
bad;  2  fr.  39  pour  Aitos  ;  2  fr.  51  pour  Kayali;  2  fr  75 
pour  Burgas. 

En  outre,  la  Direction  des  Chemins  de  fer  Orientaux 
a  accordé,  sous  les  mêmes  conditions,  une  réduction 
de  2  fr.  14  par  tonne  pour  les  transports  de  charbon  de 
Pernik  et  Sofia  à  destination  des  stations  de  la  ligne 
Straldja-Burgas. 

La  Société  Commerciale  de  Navigation  à  Vapeur, 
a  Varna.  —  Cette  Société  vient  de  mettre  en  paiement 
le  dividende  de  l'exercice  1893-1894,  à  raison  de  14  fr.  95 
par  action. 

A  l'assemblée  générale,  qui  a  eu  lieu  à  Varna,  on  a 
décidé  1  acquisition  d'un  nouveau  vapeur  de  4  à  500 
tonnes  pour  le  service  intérieur  du  fleuve. 


ESPAGNE 

LA  SITUATION 


Madrid,  4  juin  1895. 
L'Attentat  contre  le  capitaine-général  de  Madrid.  —  Le  Blâme  de  la- 
Chambre.  —  Nouvelles  de  Cuba.  —  Les  Recettes  du  mois  de  mai. 

Vous  savez  déjà,  parles  télégrammes,  l'attentat  dont 
a  ele  victime  le  général  Primo  de  Rivera,  capitaine- 
général  de  Madrid,  frappé  d'une  balle  de  revolver  en 
pleine  poitrine,  dans  son  cabinet,  par  un  certain  capi- 
taine Clavijo.  Si  grave  que  soit  l'état  de  la  victime,  il 
est  permis  d'espérer  quelle  s'en  tirera  cette  fois  encore 
Je  dis  «  cette  fois  encore  »,  car  le  colonel  Primo  de  Ri- 
vera avait  déjà  été  mortellement  blessé  à  la  poitrine 
pendant  la  guerre  carliste,  et,  si  ma  mémoire  ne  m'a- 
bandonne pas,  le  maréchal  Serrano  lui  avait  fait  obte- 
nir les  étoiles  in-extremis.  Cela  se  passait  il  y  a  vingt- 
quatre  ans. 

En  attendant,  le  procès  de  l'assassin  n'a  pas  traîné. 
Traduit  devant  une  cour  martiale,  le  capitaine  Clavijo 
(qu'on  voulait  faire  passer  pour  fou)  a  été  jugé,  con- 
damné et  exécuté  dans  les  quarante-huit  heures.  L'exé- 
cution a  eu  lieu  ce  matin  même  à  San-Isidoro,  sur  le 
bord  du  Manzanarès.  et  j'ajouterai  que  l'attitude  du 
condamné  a  été  très  crâne. 

M.  Canovas,  vous  le  voyez,  va  rondement  en  besogne, 
et  il  y  a  mille  fois  raison  quand  il  s'agit  de  réprimer  un 
acte  pareil, 

La  presse  libérale  fait  grand  bruit  autour  d'un  vote 
de  blâme  émis  parles  Cortès,  parce  que  le  Gouverne- 
ment refusait  de  communiquer  certains  documents  con- 
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oernaut  les  justices  de  paix;  il  n'y  a  dans  ce  vote,  pro- 
voaué  v ai  un  ami  du  secrétaire  de  la  Présidence,  rien 
nui  pu PsS  branler  la  situation  du  Cabinet  C'est  un 
simiîï  incident,  sans  portée  politique,  dont  M.  v.anevas 

U6S  surpSs^^ccupations  sont  ailleurs,  à  Cuba 
d'où  nous  arrivent  de  mauvaises  nouvelles.  Le  rebelle 
Maximo  Gomez  (le  dernier  survivant  des  trois  princi- 
naux  chefs  àé  l'insurrection  actuelle,  a  passé  dans  ta 
l-ovince  <?e  Puerbo  Prmcipeet  plusieurs  cabeeUlas  ont 
Ksi  i  dé  .arquer  sur  les  côtes.  Pour  parera  toutes  les 
Suai  tés,  le  maréchal  Martinez  Carapos  a  demande 
sLSa  ons  de  renfort,  mais  le  Gouvernemen  vou- 
lant augmenter  ses  moyens  d'action,  lui  en  envoie  dix 

Mes  prévisions  optimistes  de  la  semaine  dernière  se 
trouvent,  ainsi,  en  partie  détruites.  ™;nutére 

D'après  les  renseignements  parvenus  au  ministère 
les  Stes  de  la  Hacienda  dans  les  provinces  en 
mai  dernier,  présentent  une  moins-value  de  U51.880 
nesetas  par  rapport  à  mai  1894.  Pour  les  douanes  la 
Sîminution  est  de  2.704.894  pesetas.  D'au  re  part,  les 
frappes  de  monnaies  d'argent 

nier  ont  occasionné  une  baisse  de  1.060,?d8  pesetas 
danses  comptes  de  l'Hôtel  des  Monnaies,  Sl  on  ajoute 
à  ïï  sommet  divers  autres  ^™<^™*f™^s 
diminution  de  laproluction  du  mercure  dans  les  m  nés 
d'Almaden,  nous  arrivons  à  u^e  moins- value  tôt  Je 
de  5.059.391  pesetas  ;  après  déduction  de  1 *«gmenta 
tion  de  recettes  de  Torrevirja  et  de  la  Dette,  cette 
noins-value  ressort  nette  à  5.034.316  pesetas 

Je  vous  ai  déjà  dit  que  la  baisse  des  recettes  des 
douanes  était  JvitabkCpar  suite  de  l'arrêt  des  am- 
vages  de  céréales  étrangères;  quant  au  reste,  conf  ié 
St  que  le  cabinet  actuel  ne  veut  pas  dénaturer  les 
chiffres  et  entend  exposer  chaque  mois  la  situation 
véritable  des  finances  du  pays,  il  n'y  a 
tant  En  effet,  pendant  la  période  électorale,  on  n  a 
pas  poussé  la  rentrée  des  impôts  et  il  y  a  eu,  en  mai, 
Sses  sources  de  dépenses  tout  à  fait  exception- 

U  Au  "surplus,  nous  devons  faire  une  constatationdes 
plus  satisfaisantes  :  après  paiement  des  obligations 
afférant  au  mois  de  mai,  au  moyen  des  ressources  de 
ce  même *  mois,  il  reste  au  Trésor  un  solde  disponible 
de  Plu  de  5  millions,  permettant  d'alléger  d  autant  la 
Dette  flottante  créée  au  cours  de  1  exercice  actuel  et  de 
diminuer  ainsi  le  découvert  du  Trésor  a  la  Banque 

d'?eP°ous  enverrai,  comme  d'habitude,  le  tableau  dé- 
taillé des  recettes  de  mai,  dès  qu'il  aura  paru. 


nés  et  ïi 


Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Du  1"  janvier  au  20  mai  (20  semaines) 
1892  1893  1894 

Pesetas 


1895 


-nous  constatons,  en  1895,  une  augmentation  de  i  mil- 
lion 130  nulle  pesetas. 

La  plus-value  des  importations  porte  sur  les  drogue- 
ries et  produits  chimiques,  sur  le  coton  en  balles,  et,  en 
général,  sur  les  matières  premières  nécessaires  à  l'in- 
dustrie des  ti>sus,  ce  qui  confirme  bien  les  renseigne- 
ments contenus  dans  la  lettre  de  notre  correspon- 
dant de  Madrid  en  date  du  29  mai  {Economiste  Euro- 
péen, n"  177).  . 

Les  importations  de  céréales  sont  en  sensible  dimi- 
nution :  „  ., 
Du  1"  janvier  au  80  avril 

1895 


1893 


Blés  . . . 
Farine. 
Autres  céréales. 


1894 
Ea  pesetas 
22. 836.442 
2.775.890 
14.896.781 


16.598.566 
1.819.376 
4.448.218 


5.313.707 

5  501  as 

5.767.406 

5  671.380 

20  :u)4.253 

19  733  111 

20.689  9">3 

17.972.317 

3  ot>2  669 

4.111.43b 

1.623.137 

4  323  0  ,9 

537.593 

E>23.888 

498  143 

443. 75C 

4  520  657 

4.117.641 

4  11S.3M 

3  918.837 

19  558.361 

19.559  S20 

19  741.774 

18.750.415 

Andalous(891  kil.)  

Nord  de  l'Espagne  (1959  k.) 

Asturies  (7il  kil.)  

Lérida-Ileus  (103  kil.)  

Almausa-Valence  (460  kil.) 
Saragosse  (2672  kil.)  

Le  Commerce  extérieur  de  l'Espagne-  -  Voici  les 
chiffres  comparatifs  du  mouvement  du  commerce  exté- 
rieur de  l'Espagne  pendant  les  quatre  premiers  mois 
de  1895  et  des  deux  années  antérieures  : 

Du  1"  janvier  au  30  avril 

ÎS94  Î893~ 
En  milliers  de  pesetas 

Importations. . 
Exportations.. 
La  plus-value  des  importations  est  minime,  comme 
on  le  voit,  par  rapport  à  1894,  mais,  depuis  1893,  la 
dépression  est  plus  sérieuse.  Pour  les  exportations, 


27.014.370 
2.947.342 
6.799.893 

L'augmentation  des  exportations  porte  sur  le*  mé- 
taux, les  animaux  et  leurs  dépouilles  et  les  denrées 
alimentaires. 

Le  Budget  de  Cuba.  —  La  Gaceta  de  Madrid  a  pu- 
blié la  semaine  dernière  les  résultats  provisoires  du 
budget  de  la  Grande-Antille  pour  les  neuf  premiers  ' 
mois  de  l'exercice  en  cours. 

D'après  ces  données  les  paiements  effectues  pendant 
les  neuf  premiers  mois  de  1894-95  (c'est-à-dire  du 
1er  juillet  1894  uu  31  mars  1895)  —  non  compris  les  frais 
de  la  guerre,  qui  font  l'objet  de  crédits  extraordinaires, 
représentent  une  somme  de  17.763.831  piastres. 

Par  contre,  les  recettes,  comprenant  les  reliquats  des 
exercices  antérieurs  se  sont  élevées,  pendant  la  même 
période,  à  16.381.340  piastres. 

Voici  le  détail  :  . 

Dépenses  :  Obligations  générales,  8.896.080  ;  Grâces 
et  Justice,  547.713;  Guerre,  3.744.001  ;  Finances,  398.5/6;  . 
Marine.  700.318;  Intérieur,  2.143.902;  Travaux  pu- 
blics, 331.241,  —  soit  un  total,  comme  ci-dessus,  de 

^Recettes  ?  Contributions  et  impôts,  4.264.602;  Doua- 
nes' 9  329. 69L;  Revenus  en  régie,  1.312.492  ;  Loteries, 
1  408  141;  Biens  de  l'Etat,  44.223  ;  Ressources  éven- 
tuelles, 21.327,  --  soit  un  total  de  16.381.46  pesetas 

Il  résulte  de  la  comparaison  de  ces  chiffres  un  déficit 
de  1  382.485  piastres  pour  le  Trésor  de  Cuba. 

Notre  confrère,  la  Epoca,  commentant  ces_  résultats, 
dit  qu'ils  font  honneur  à  l'intendant  général  intéri- 
maire de  la  Hacienda  de  Cuba,  M.  Cabezos,  qui  a  su 
améliorer  de  3  millions  de  piastres,  pendant  cette  pé- 
riode de  neuf  mois,  la  situation  budgétaire  de  la 
Havane. 

Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 

Madrid,  7  juin  1895. 
Nous  sommes  au  calme,  sans  que  la  cote  ait  été  trop 
déprimée.  Aussi  bien  le  marché  se  ressent  clés  fêtes  delà 
Pentecôte,  et,  d'autre  part,  les  nouvelles  de  Cuba  cau- 
sent une  certaine  inquiétude;  il  faut  que  la  situation 
se  soit  singulièrement  aggravée  LV  bas  pour  que  le  ma- 
réchal Martinez  Campos  demande  de  nouveaux  renfoits. 

La  spéculation  locale  se  tient  sur  la  réserve  en  at- 
tendant crue  l'horizon  s'éclaircisse. 

La  Banque  d'Espagne  va  faire  une  nouvelle  avance 
de  15  millions  de  pesetas,  gagée  sur  les  billets  hypothé- 
caires de  Cuba. 


248.060 
182.430 


345.960 
181.300 


227.710 
2U0.940 
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LA  SITUATION 

Rome,  5  juin  1895. 

La  Session  parlementaire  et  ïattitude  du  Gouvernement  -  Le  Pro- 
gramme 'lu  ministère.  -  La  Banque  de  Naples.  -  Le  Nouvea,, 
règlement  pour  la  fabrication  et  la  garde  des  B.llets  d.  Banque  - 
Les  Etablissements  de  prévoyance  du  personnel  des  Chemin*  de  fer. 

La  nouvelle  Chambre  se  réunira  le  11  pour  constituer 
son  bureau  et  le  12  elle  commencera  à  travailler  sérieu- 
sement. 


1/ ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  - 


Italie 


785 


Ainsi  que  je  vous  l'ai  déjà  annoncé,  le  Cabinet  récla- 
mera des  l'ouverture  de  la  session  l'exercice  provisoire 
et  l'approbation  des  décrets  promulgués  depuis  la  pro- 
rogation de  l'ancien  Parlement.  En  continuant  cette 
nouvelle,  le  Carrière  délia  Sera  nous  apprend  que  le 
Cabinet  compte  demander  un  vote  de  confiance  sur 
l'une  ou  Vautre  de  ces  questions,  de  façon  à  connaître 
la  majorité  dont  il  dispose.  On  estime  que  deux  mois 
d'exercice  provisoire  sont  indispensables,  car  le  temps 
matériel  manque  pour  faire  voter  les  budgets;  mais  on 
discuterait  ces  budgets  et,  au  fur  et  à  mesure  de  leur 
adoption,  l'exercice  provisoire  prendrait  nécessairement 
lin  pour  chacun  d'eux. 

Pour  1895-96  la  prévision  des  recettes  donnent  une 
plus-value  de  vingt  millions  environ  en  regard  de  no- 
tables économies  dans  les  dépenses.  Si  le  Ministère 
n'obtient  pas  satisfaction,  ajoute  le  susdit  confrère,  il 
est  décidé  à  se  retirer. 

M.  Sonnino  présentera,  entre  autres  projets,  une  de- 
mande de  prorogation  de  trois  mois  des  pouvoirs  du 
Commissaire  royal  nommé  à  la  Banque  de  Naples, 
dont  les  nouveaux  statuts  ne  sont  pas  encore  entière- 
ment élaborés.  Au  surplus,  il  est  probable  qu'on  ne 
nommera  pas  de  Directeur  à  cet  Etablissement;  le  Mi- 
nistre préfère  constituer  un  Conseil  de  direction,  avec 
un  Président,  tous  les  membres  de  ce  Conseil  devant 
être  solid  lirement  responsables.  Le  fonctionnement  ac- 
tuel de  li  Banque  ne  serait  pas  modifié. 

La  Gazette  Officielle  a  publié  la  semaine  dernière  le 
règlement,  approuvé  par  décret  royal  clu  26  avril  1895, 
relatif  à  la  fabrication,  au  remplacement  et  à  la  garde 
des  billets  des  Banques. 

Je  ne  peux  vous  donner  tout  au  long  cet  important 
document  destiné  à  éviter  les  abus  d'antan,  mais  il 
convient  d'en  résumer  les  grandes  lignes. 

Tout  d'abord,  le  Gouvernement  exercera  une  surveil- 
lance étroite  sur  la  fabrication  du  papier  devant  servir 
à  la  confection  des  billets,  et  l'autorisation  préalable 
des  contrôleurs  nommés  ad  hoc  sera  exigée.  Un  bureau 
Spécial  au  Ministère  du  Trésor  aura  la  garde  du  papier 
destiné  à  la  fabrication.  D'autre  paît,  une  caisse  spé- 
ciale, dépendant  du  même  département,  ouverte  à 
chacune  des  Banques,  recevra  en  dépôt  les  billets  fabri- 
qués —  qui  ne  seront  plus  à  la  disposition  de  la  direc- 
tion des  Instituts  —  et  ne  les  délivrera  que  contre  une 
autorisation  de  l'Inspection,  contresignée  parle  Préfet  et 
par  l'Intendant  des  finances  de  la  province.  C'est,  en 
somme,  une  caisse  à  trois  serrures,  dont  les  clefs  seront 
entre  les  mains  d'agents  distincts. 

La  valeur  totale  des  billets  à  remettre  aux  Instituts 
est  déterminée  d'une  manière  fixe  et  invariable  ;  elle 
devra  figurer  sur  les  situations  à  établir  tous  les  dix 
jours  et  ne  pas  dépasser  le  maximum  de  la  circulation 
fiduciaire,  plus  deux  cinquièmes. 

Ainsi,  la  Banque  d'Italie,  à  laquelle  la  loi  accorde 
une  circulation  maxima  de  800  millions,  a  droit  à  un 
contingent  de  billets  s'élevant  à  1.120  millions. 

Les  billets  lacérés  seront  présentés  à  la  Caisse  spé- 
ciale pour  être  échangés  contre  d'autres. 

J'aurai  l'occasion  de  revenir  sur  cet  important  décret, 
qui  a  pour  but  d'empêcher  les  errements  dont  on  a  tant 
souffert  en  ce  pays,  en  imposant  une  véritable  tutelle 
aux  Instituts  d'émission. 

La  Commission  constituée  le  31  mai  1893,  par  M.  Ge- 
nala,  à  l'effet  de  rechercher  les  déficits  existant,  au 
1er  janvier  1885,  dans  les  Etablissements  de  prévoyance 
(caisses,  pensions  et  secours  mutuels)  du  personnel  des 
anciens  réseaux  ferrés  :  Haute-Italie,  Chemins  Romains, 
Méridionaux  et  Galabre  —  vient  de  terminer  ses  tra- 
vaux. Cette  Commission  était  chargée  aussi  de  la  ré- 
partition définitive  des  sommes  appartenant  à  ces  Eta- 
blissements contre  les  nouveaux  Instituts  des  réseaux 
de  l'Adriatique,  de  la  Méditerranée,  etc. 

D'après  le  rapport  qui  vient  d'être  remis  aux  Minis- 
tres compétents,  le  déficit  maximum  des  Caisses,  éva- 
lué conformément  aux  anciens  statuts,  a  été  fixé  à 
81  1/2  millions  à  la  date  du  31  décembre  1889,  capital 
gui  devra  s'augmenter  des  intérêts  composés  à  4  10  0/0 


qu 

l'an  et  d'autres  éléments. 


Mais  le  déficit  technique,  qui  s'est  accru  par  les  sta- 
tuts appliqués  provisoirement  le  1er  janvier  189Q,  s'é- 
lève à  uni!  somme  plus  considérable  ;  en  outre,  l'écart 
résultant  de  la  péréquation  entre  les  recettes  annuelles 
et  les  charges  correspondantes  des  caisses  de  pensions 
et  des  sociétés  de  secours  constitue  une  somme  encore 
beaucoup  plus  élevée. 

La  Commission  conclut  à  ce  que  l'on  prenne  sans 
plus  tarder  des  mesures  propres  à  reconstituer  le  pa- 
trimoine de  ces  Etablissements  et  qu'on  revise  les  sta- 
tuts provisoires  suivant  les  données  qu'elle  indique. 


Informations  Economiques  et  Financières 

Les  Recettes  des  Chemins  de  fer  Italiens.  —  Au 

31  janvier  1895,  c'est-à-dire  pendant  les  sept  premiers 
mois  de  l'exercice  1894-95,  la  longueur  absolue  du 
réseau  ferré  italien  était  de  14.944  kilomètres,  et  la 
longueur  moyenne  exploitée  pendant  cette  période  res- 
sortait à  14.879  kilomètres. 

Les  recettes  brutes  approximatives  des  sept  premiers 
mois  de  1894-95  se  sont  élevées  à  149.221.827  lire,  contre 
144.991.537  lire  pour  la  période  correspondante  de 
1893-94,  soit  une  plus-value  de  4.220.290  lire  pour 
l'exercice  actuel. 

Voici  la  répartition  de  ces  recettes  entre  les  diverses 
lignes  : 

Juillet  janv.   Juillet-janv.     Diff.  en 
1894-95         1893-94  1894-95 
En  Lire 

RéseaùMéditerranéen  71.856.668  70. 103. 492-f 1.753.176 
»  de  l'Adriatique  62.394.320  60.852.3354-1.541.985 
»     de  la  Sicile..  .    5.736.236     5.360.434-f-  375.802 

Chem.  de  fer  de  l'Etat 
exploités  par  la  So- 
ciété vénitienne. . .      625.206       635.725—  10.525 

Chem.  Sardes,  Com- 
pagnie royale   950.813       958.332—  7.5Î9 

Chemins  Sardes,  So- 
ciété secondaire. . .      412.073       397.3064-  14.767 

Lignes  diverses   7.256.367     6.683.913+  552.604 

Total   149.211  827  144.991.5374-4.220.290 

Voici  la  comparaison  du  produit  kilométrique  : 

Ju.il. -janv.  Juil.-janv.  Diff. eu 

189i-95  1893-94  1894-95 

Réseau  Méditerranéen.  13.100  '  13.419  —  349 

»     de  l'Adriatique.  11.344  11.017  4-  327 

»     de  la  Sicile                5.563  5.339  -f-  224 

Ch.  de  fer  de  l'Etat  ex- 
ploités par  la  Société 

vénitienne                        4.465  4.540  —  75 

Ch.  de  fer  Sardes,  Cie 

royale                             2.313  2.331  —  £8 

Ch.  de  fer  Sardes,  Soc. 

secondaire                          693  7(55  —  72 

Lignes  diverses                    4.212  4.148  4-  64 

Moyenne  kilométr.       10.U28        10.046     4-  18 

Ajoutons  que  du  1er  juillet  189  i  à  fin  janvier  1895  on  a 
ouvert  à  l'exploitation  192  kilomètres  de  tronçons  nou- 
veaux. 


Les  Recettes   des  Douanes  italiennes.   —  Du 

1er  janvier  au  3i)  avril  1895,  c'est-à-dire  pendant  les 
quatre  premiers  mois  de  l'année,  les  recettes  des  doua- 
nes se  sont  élevées  à  78. 192. 244  lire,  en  plus-value  de 
9.560.626  lire  sur  la  période  correspondante  de  1894. 
Voici  le  détail  comparatif  par  chapitre  : 

1895  1894  Diff.  en  1895 

En  lire 

73.395.409  63.917.142  4-  9 
1.648.490   1.623.174  — 
566.239      479. 6S6  — 
331.967 
1.973.221 
276.918 


Droits  d'importat. 
Droits  d'exportat. 
Surtaxes  de  fabric. 
Droits  de  timbre. 
Droits  maritimes. 
Recettes  diverses. 


351.671  — 
1.997.919  — 
262.026  4 


478.267 
25.316 
86.553 
19.704 
24.698 
14.892 


Totaux....  78.192.244  68.631.628  4-  9.560.626 
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Roumanie,  Suisse  et  Turquie 


Courrier  de  la  Bourse  de  Rome 

Rome,  7  juin  1895. 

Les  Bourses  italiennes  ont  été  très  fermes  cette  se- 
maine :  ce  n'est  pas  seulement  la  Rente,  mais  toutes 
les  valeurs,  en  général,  qui  bénéficient  des  demandes. 
Mais,  depuis  hier,  les  transactions  se  sont  considéra- 
blement ralenties. 

Les  tribunaux  italiens  continuent  à  faire  bonne  jus- 
tice du  fameux  amendement  Antonelli  ;  c'est  ainsi  que 
le  tribunal  de  Rovigo  a  condamné  la  province  à  payer 
intégralement  les  coupons  de  son  emprunt,  en  prenant 
à  sa  charge  l'impôt  sur  la  richesse  mobilière. 


ROUMANIE 

La  Conversion  de  la  Ville  de  Bukarest.  —  Ainsi 
que  nous  l'annoncions  la  semaine  dernière,  la  conver- 
sion de  la  dette  de  la  ville  de  Bukarest  est  aujourd'hui 
un  fait  accompli  ;  M.  N.  l'ilipesco,  maire  de  Bukarest, 
a  sio-né  avec  le  groupe  Handelsgesellschaft  Darmstad- 
ter-bank,  Deustchebank  de  Berlin  et  MM.  Marmorosch. 
Blanc  et  Gie  de  Bukarest,  un  contrat  provisoire  pour 
la  conversion  de  5  eD  4  1/2  0/0  de  toute  la  dette  inté- 
rieure et  extérieu.ie  de  la  ville  de  Bukarest. 

Le  consortium  de  banquiers  a  pris  ferme  cette  affaire 
au  cours  de  95. 

Les  emprunts  à  convertir  sont  les  suivants  : 

Empr.  intér.  5  0/0  de  1883,  expir.  en  1923... Fr.  11.481.000 

Empr.  extér.  5  0/0  de  1884,     »     »  1924  

Empr.  exlér.  5  0/0  de  1888,     »     »    1928   12.211.50.) 

Empr.  intér.  5  0/0  de  1890,     »     »    1930   15.3o8.900 

Total  de  la  delte  intérieure  et  extérieure. .  .Fr.  53.634.550 
Ainsi  qu'on  le  voit  d'après  les  renseignements  ci-des- 
sus, la  moitié  de  la  dette  est  intérieure  et  la  moitié  est 
extérieure. 

La  conversion  du  5  0/0  en  i  1/2,  contractée  ferme  au 
cours  de  95,  a  pour  effet,  d'un  côté  de  diminuer  les 
charges  de  la  Commune  et  de  consolider  son  crédit  et, 
d'un  autre  côté,  d'offrir  aux  détenteurs  et  aux  capitaux 
disponibles  une  fort  belle  affaire,  surtout  en  ce  moment 
où  le  cours  actuel  du  5  0/0  a  dépassé  le  pair  à  Bukarest 
et  à  Berlin. 

La  loi  relative  à  cette  conversion  autorisant  la  ville 
de  Bukarest  à  faire  la  conversion  en  4  1/2  O/O  ou  en 
obligations  à  lots  portant  intérêts  à  2  1/2  0/0  au 
moins,  on  travaille  actuellement  —  dit  le  Curierul 
Financiar  —  à  faire  convertir  la  dette  intérieure  en 
obligations  à  primes  rapportant  3  0/0  d'intérêt. 

Si  cette  nouvelle  opération  s'effectue,  la  conversion 
de  la  dette  reviendra  au  cours  de  100  et  non  de  95  et  la 
Mairie  réalisera  une  grande  diminution  dans  ses  char- 
ges et  bénéficiera  d'envira  deux  millions,  écart  entre  le 
cours  de  95  et  celui  de  100. 

En  résumé,  conclut  notre  confrère,  la  conversion, 
soit  en  4  1/2  0/0  au  cours  de  95,  soit  moitié  en  obliga- 
tions 4  1/2  et  moitié  en  obligations  à  primes  3  0/0,  a 
toutes  les  chances  de  réussite  et  se  présente  dans  les 
conditions  les  plus  favorables  possibles  tant  pour  la 
Mairie  que  pour  le  public. 


SUISSE 

Jura-Simplon.  —  La  Compagnie  du  Jura-Simplon  a 

transporté,  pendant  le  mois  de  mars,  729.000  voya- 
geurs, 177.720  tonnes  de  bagages  et  de  marchandises, 
et  50.000  têtes  de  bétail.  Les  recettes  totales,  pendant 
le  mois  de  mars,  se  sont  élevées  à  2.043.0U0  fr.,  contre 
2  206.069  fr.  en  mars  1894,  Les  dépenses  d'exploita- 
tion ont  été,  en  mars  1895,  de  1 .176.000  fr.,  au  lieu  de 
1  106  475  en  mars  l89i.  L'excédent  des  recettes  sur  les 
dépenses  a  été,  en  mars  1895,  de  867.000  fr.  Il  avait  été 
de  1.099.594  fr.  en  1894. 

Pendant  le  premier  trimestre  de  1895,  il  y  a  eu,  par 
rapport  au  premier  trimestre  de  l'année  dernière,  une 


diminution  de  recettes  de  439.433  fr.  et  un  excédent  de 
dépenses  de  228.520  fr.;  l'excédent  des  recettes  sur  les 
dépenses,  dans  le  premier  trimestre  de  1895,  est  de 
509.000  fr.,  soit  667.953  fr.  de  moins  que  pendant  la 
période  correspondante  de  l'année  dernière. 

En  avril,  les  transports  ont  produit  2.375.000  fr.,  soit 
167.000  fr.  de  plus  qu'en  avril  1894,  mais  les  dépenses 
ayant  été  supérieures  de  88.000  fr.  à  celles  du  m<>is  cor- 
respondant de  l'année  dernière,  le  bénéfi-e  d'exploita- 
tion est  réduit  à  1.149.000  fr.,  soit  77.000  fr.de  plus 
qu'en  avril  1894. 

Pour  les  quatre  premiers  mois  de  l'année  courante, 
le  bénéfice  d'exploitation  reste  inférieur  de 566.000  fr.  à 
celui  de  la  période  correspondante  de  1894. 


Nord-Est  Suisse.  —  Les  bénéfices  nets  de  la  Société 
du  Chemin  de  fer  du  Nord-Est  Suisse,  en  1894.  se  chif- 
frent par  4.920.000  fr.  Le  dividende  fixé  à  6  0/0  contre 
5  3/5  0/0  pour  1893  absorbe  la  somme  de  4  millions. 

Sont  reportés  à  nouveau  750.00 Jfr.  contre  573. 000 fr., 
pour  l'année  précédente. 

Le  Conseil  d'administration  de  la  Société  s'occupe  ac- 
tivement de  la  question  de  conversion  des  actions  de 
priorité,  dont  le  rachat  statutaire  était  prévu  pour  1898. 
En  même  temps,  on  parle  du  projet  de  conversion  des 
obligations  4  0/0,dontle  montant  s  élève  àl20  millions 
de  francs. 


TURQUIE 


Le  Chemin  de  fer  Salonique-Constantinople.  — 

L'assemblée  générale  annuelle  des  actionnaires  de  la 
Compagnie  du  Chemin  de  fer  Jonction  Salonique- 
Constantinople  a  été  tenue  le  28  mai,  à  Constantino- 
ple,  sous  le  présidence  de  M.  le  commandant  Berger, 
président  du  conseil. 

Le  rapport  du  conseil  d'administration  constate  les 
progrès  remarquables  obtenus  dans  l'exécution  de 
cette  ligne.  L'exploitation  de  ce  chemin  de  fer  d'une 
si  haute  importance  pour  le  développement  des  com- 
munications entre  les  grands  centres  de  Salonique  et 
de  Constantinople,  est  ouverte  sur  227  kilomètres, 
soit  de  Salonique  à  Angista  et  de  Karasouli  à  Kilindir. 
et  dessert  déjà  des  localités  importantes,  comme  Serrés 
et  Demir-Hissar,  privés  jusqu  ici  de  toutes  voies  fer- 
rées. La  ligne  entière  sera  probablement  complètement 
achevée  avant  un  an,  malgré  les  difficultés  techniques 
et  les  travaux  d'art  considérables  qui  feront  de  ce  che- 
min de  fer  un  des  plus  accidentés  et  des  plus  pittores- 
ques qui  aient  été  construits  en  Europe,  et  grâce  à  la 
protection  spéciale  qui  a  été  accordée  à  cette  œuvre  par 
le  Sultan  lui-même. 

L'assemblée  des  actionnaires  a  approuvé,  à  l'una- 
nimité, les  comptes  et  bilans  présentés  par  le  conseil. 
Elle  a  désigné  M.  Raoul  Mallet,  banquier  à  Paris, 
comme  administrateur,  en  remplacement  de  M.  Mon- 
chicourt,  décédé,  et  réélu,  pour  l'exercice  1895,  MM. 
Naville,  administrateur-délégué  de  la  Banque  Impé- 
riale Ottomane  à  Paris,  et  Vi'tlûng,  directeur-adjoint  à 
Constantinople,  en  qualité  de  commissaires- vérifica- 
teurs.   

Les  Chemins  de  fer  en  Syrie.  —  Le  Levant  Herald 
annonce  que  la  Commission  technique  présidée  par 
Khaïri  bey,  directeur  des  Chemins  de  fer  au  Ministère 
des  travaux  publics,  chargée  de  prendre  livrais  >n  de  la 
nouvelle  voie  ferrée  de  Beyrouth,  est  partie  samedi  soir 
pour  aller  remplir  sa  mission.  Ladite  Commission, 
dont  fait  partie  M.  Galland,  conseiller  techaique  du 
susdit  département,  est  également  chargée  de  vérifier 
les  travaux  de  Jaffa-Jérusalem  et  d'en  prendre  livraison 

définitive.  

Le  Propriétdire-Gérant  :  Jules  Montel. 

Paris.  —  Imprim.  de  u  Presse,  i6  ru  du  Croissant.  —  Simari 
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MANIE :  Pages  767  et  768.  —  RUSSIE  :  Page  768. 


SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr. 


Dates 


Encaisse  métallique 
Or        Argent  Total 


Circula- 
tion 


t.2  £ 

o  «  ~ 


3  O 


1894  14  juin. 

1895  30  mai. 
1895  6  juin. 
1895  13  juin. 


FRANCE.  —  Banque  de  France 

1.782.5  1.277.1  3.059.6  3  416  9 

2. 052. 2  1.249.6  3.301.8  3.546  7 

2.0Î8.7  1.251.0  3.299.7  3.516  8 

2.045.1  1.252.4  3.297.5  3  49i  1 


ALLEMAGNE. 


1894  8  juin. 
189  5  22  mai. 

1895  31  mai. 
189b   8  juin. 


736.6 
981.8 
968.5 
967.0 


—  Banque  Impériale 

432.6  1.169.2  1.153  6 
381.8  1.563.6  1.284  0 

376.7  1.345.2  1.325.0 
376.1  1.343.1  1.310.1 


90 
93 
93 
90 


101 
106 
101 

102 


ANGLETERRE.  —  Banque  d'Angleterre 


1894  13  juin. 

1895  30  mai. 
1895  5  juin. 
1895  12  juin. 


946.1 
937.5 
925.2 
934.2 


946.1 
937.5 
925.2 
934.2 


622  9 
646.0 
652. 1 
637.3 


ANGLETERRE.  —  B?nques  d'Ecosse 


1894  21  avril 

1895  23  févr. 
1895  23  mars 
1895  20  avril 


97.5 
99.0 
97.8 
98.2 


17.5 

22  9 
22.0 
22.7 


115.0 
121.9 
119.8 
120.9 


158.0 
158.7 
156.9 
158.0 


ANGLETERRE.  —  Banques  d'Irlande 


1894  21  avril 

1895  23  févr. 
1895  23  mars 
189  5  20  avril 


67.5 
70.0 
70.2 
69.6 


10.0 
10.4 
10.4 
9.0 


AUTRICHE. 


1894  8  juin. 

1895  22  mai. 
1895  31  mai. 
1895   8  juin. 


216.3 
404  3 
404.3 
403  8 


77.5 
80.4 
80.6 
78.6 

Banque  d'Autriche 

343.1  559.4 
2S3.9  688.2 


160.0 
157.6 
157.0 
157.4 


152 
145 
142 
146 


73 
77 
76 
76 


49 
51 
51 
50 


2 
2 


3% 
3  • 
3 
3 


284.1 
283.7 


688.4 
687.5 


Hongrie 

909.3  61 
1.034.7  66 

1.048.5  65 

1.053.6  65 


Encaisse  métallique 


Or  Argent 


Total 


Circula- 
tion 

?    •  P 
'<  .b 
Û  J  ° 

1894  7  juin. 

1895  23  mai. 
1895  29  mai. 
1895   6  juin. 

1894  14  avril 

1895  z2  mai  s 
1895  "  avril 
1895  14  avril 


BELGIQUE. 

78.1 
87.1 

83,9 
86.5 

BULGARIE. 


7.0 
3.3 
3.2 
3.1 

DANEMARK. 


1894  31  mai. 

1895  30  mars 
1895  30  avril 
1895  31  mai. 


1894  9  juin. 

1895  25  mai. 
1895  1  juin. 
1S95   8  juin. 

1894  30  avril 

1895  28  fév.. 
1895  31  mars 
1895  30  avril 


73.2 
74.9 
77.4 
85.5 

ESPAGNE. 

197.9 
200.1 
200.1 
200.1 

GRÈCE. 

2.0 
1.9 
2.1 
1.9 

HOLLANDE. 


1894  9  juin. 

1895  25  mai. 
1895  1  juin. 
1895   8  juin. 


1894  31  mai. 

1895  10  mai. 
189  5  20  mai. 
1895  31  mai. 

1894  20  mai: 
1895-:-i0  avril 

1895  10  mai. 
1895  20  mai. 

1894  20  mai. 

1895  30  avril 
1895  10  mai. 
1895  20  mai. 


113.8 
108.1 
108.1 
103.1' 

ITALIE.  - 

299.4 
299.7 
300.1 
300.5 

ITALIE.  — 

93.2 
105.5 
105.6 
105.6 

ITALIE.  - 

35.2 
35.2 
&5.2 
35.2 

NORVEGE.  - 


1894  30  avril 

1895  28  fév.. 
1895  31  mars 
189  5  30  avril 


31.5 
31.1 

29.6 
30.7 

PORTUGAL. 


1894  6  juin. 

1895  22  mai. 
1895  29  mai. 
1895   5  juin. 

1894  1  juin. 

1895  18  mat. 
1895  25  mai. 
1895   1  juin. 


16.8 
26.7 
26.7 
26.7 

ROUMANIE. 

53.7 
59.1 
58.9 
58.5 


-  Banque  Nationale 

36.7  114.8      412  3 

23.2  110.3      449  0 

22.3  106.2  459  9 
23.0     109.5  440.5 

-  Banque  Nationale 

1.2  8.2  2.0 

7.3  10.6  1  4 
7.0  10.2  1  4 
7.0      10.1  1.6 

-  Banque  Nationale 

»  73.2  100  7 
»  74.9  l(i2  4 
»  77.4  107.1 
»         85.5  108.2 

-  Banque  d'Espagne 

217.5  415.4      9-12  3 

311.6  511.7  927  5 
312.5  512. 6  926  1 
311.5     511.6  932.5 

Banque  Nationale 

»         2.0  108.5 
1.9  106.1 
»         2.1      106  8 
»         1.9  107.2 

Banque  des  Pays-Bas 

177.3     291.1      430  7 

177.7  285.8  441  4 
177.7  285.8  441  6 
177.7     285.8  437.2 

-  Banque  d'Italie 

44.0  343.4  827  4 
5i.6  354.3  712  4 
54.9  355.0  714  7 
54.6     355.1  729.3 

Banque  de  Naples 

10.4  103.6      222  7 

10.5  116.0  235.6 
10.4  116.0  2M4.9 
10.4     116.0  237.7 

-  Banque  de  Sicile 

1.5  36.7  58.7 
1.5  36.7  50  9 
1.5  36.7  49  4 
1.5      36.7  49.0 

-  Banque  de  Norvège 

31.5  66.6 
31 . 1       63  7 
»        29.6  67.8 
»        30.7  70.4 

-  Banque  de  Portugal 

36.3      53.1      281  5 

40.6  67.3      295  9 

40.8  67.5      207  1 

40.7  67.4  300io 

-  Banque  Nationale 
2.2      55.9  119.4 
3.2      62.3      109  0 

3.2  62.1      109  7 

3.3  61.8  111.8 


3  «> 


28 
24 
23 
2i 


410 

757 
723 
631 


73 
74 
72 
79 

44 
55 
55 
54 

2 
2 
2 
2 

67 
64 
64 
65 

41 
50 
50 
48 

46 
49 
49 
48 

63 
72 
74 
74 

47 
49 
43 
43 

19 

22 
23 
22 


48 
57 
57 
56 


3 

2% 


3% 
3>2 
3% 


5 

Wz 


Wz 
b>2 

6% 

2% 
2% 

2y2 

Wz 

6 

5 
5 
5 


738 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Statistique  générale 


1894  16  mai. 

1895  16  avril 
1895  1"  mai. 
1895  16  mai. 


Encaisse  métallique 
Or        Argent  Total 


Circula 
tion 


-o  S  "3 

-  o  o 
u  —  u 

io  «  -ri 

ro  — 
G<  —  .«s 


a  s  g 

fi"3  § 
"  ta 


RUSSIE.  - 

1.524.0 
1.565.0 
ï. 567.2 
1.565. 2 

RUSSIE.  — 


1894  30  avril 

1895  28  fcv.. 
1895  31  mars 
1895  30  avril 


1894  22  mai. 

1895  8  mai. 
1895  15  mai. 
1895  22  mai. 


1894  30  avril 
189  5  28  fèv.. 

1895  31  mars 
189  5  30  avril 


1894  30  avril 
189  5  28  fév.  . 

1895  31  mars 
189  5  30  avril 


1894  10  juin. 

1895  25  mai. 
1895  1er  juin 
1895   8  juin. 


21.7 
21.9 
21.8 
21.8 

SERBIE.  - 

5.9 
5.1 
5.1 
5.3 

SUÈDE. 

23.0 
33.6 
33.9 
34.0 

SUÈDE.  ■ 

10.4 
10.4 
10.4 
10.5 

SUISSE.  — 

76.5 
82.5 
82.9 
82.9 


Banque  Impériale 

15.5  1.539.5  3.958.2 
16.2  1.581.2  4.214.7 

16.8  1.584.0  4.253.0 

17.0  1.582.2  4.274.2 

Banque  de  Finlande 

3.5  25.2  44.7 

4.5  25.4  49.7 

3.6  85.4  50.5 
3.5  25.3  49.0 

-  Banque  Nationale 

4.1  10.0  23.2 

4.5  9.7  23.8 

4.6  9.7  23.7 
4.6       9.9  23.7 

-  Banque  Royale 

5.0  28.0  59.6 

4.6  38.2  63.3 

4  6  38.5  69.4 

5.0  39.0  66.4 

-  Banques  Privées 

12.9  23.3  83.3 

14.1  24.5  82.1 

14.6  25.1  87.5 
14.4      24.8  84.2 

Banques  d'Emission 

•  15.0  91.5  169.6 

10  5  93.0  174.9 

9.8  92.7  176.3 

9.8  92.7  175.2 


39 
37 
37 
37 


52 
53 
50 
51 


43 
40 
41 
41 


46 
60 
54 
58 


28 
30 
29 
30 


54 
53 
52 
53 


4% 
4 
4 
4 


CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Pans  sur  : 


TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 


1894  14  juin. 

1895  30  mai. 
1895  6  juin. 
1895  13  juin. 


1890  81  d^c. 

1891  31  déc. 

1892  31  déc. 

1893  31  déc. 

1894  31  déc. 


6  509,8 

7  299,6 
7  271,9 
7  280,0 


2  663,4 
2  632.0 
2  628,8 
2  627,9 


9  173,2 
9  931,6 
9  900,7 
9  907,9 


14  322,6 

14  988,5 

15  053,3 
15  008,0 


64% 
66 
65 
66 


TOTAUX  au  31  décembre 


4  854,5 

5  562,1 

6  159,9 

6  084,2 

7  030,0 


2  126,7 
2  324,0 
2  459,9 
2  459,5 
2  599,9 


6  981,2 

13  659,7 

51% 

7  886,1 

14  337,2 

55 

8  619,8 

14  611,7 

59 

8  543,7 

15  157,1 

56 

9  629,9 

15  047,6 

64 

(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
des  bilans  des  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

Les  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffé- 
rentes, ce  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent,  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 


CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


% 

Amsterdam  

An  vei  s  

Athènes  

Barcelone  

Berlin  

Bruxelles  

Bucharest  

Constantinople  

Francfort  

Gènes  

Genève  

Lisbonne   

Londres  

Madrid  

Rome  

Saint-Pétersbourg 

Vieillie  I»  vue)  

—      (13  mois)  .. 


10  mai 

17  mai 

24  mai 

31  mai 

7ju 

a 

14  juin 

47 

90 

47 

07 

47 

07 

48 

02 

48 

02 

48 

02 

100 

21 

100 

26 

100 

22 

100 

20 

100 

ao 

100 

15 

185 

» 

184 

» 

184 

» 

172 

50 

172 

50 

178 

» 

12 

20 

12 

30 

12 

80 

12 

50 

14 

17 

» 

81 

10 

81 

10 

81 

10 

81 

18 

81 

05 

81 

10 

100 

t'9 

100 

20 

100 

21 

100 

13 

103 

17 

100 

16 

100 

20 

100 

3n 

100 

55 

100 

75 

100 

75 

100 

60 

22 

63 

22 

67 

22 

07 

22 

05 

22 

70 

22 

77 

81 

13 

81 

12 

81 

11 

81 

10 

81 

07 

81 

03 

104 

95 

105 

» 

104 

82 

104 

72 

104 

75 

104 

87 

100 

1? 

100 

14 

100 

15 

100 

17 

100 

19 

100 

19 

688 

» 

689 

» 

689 

» 

693 

» 

692 

692 

50 

25 

37 

25 

86 

25 

33 

25 

3(3 

25 

35 

25 

36 

12 

52 

12 

10 

11 

20 

12 

45 

14 

45 

16 

50 

104 

92 

105 

05 

104 

82 

104 

70 

104 

75 

104 

85 

36 

80 

36 

80 

36 

77 

36 

77 

36 

80 

36 

75 

48 

50 

48 

15 

48 

45 

48 

35 

48 

15 

48 

25 

48 

15 

48 

37 

48 

iO 

1  48 

27 

48 

10 

48 

17 

Valeurs  à  (rois  mois 

Amsterdam,  pap.  court 

Allemagne. .  — 

Vienne -Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb. -Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 


Valeurs 


a  vue 


Plus 


2  % 

3  % 
2  %  % 

5  % 
3  % 
2  lÂ  % 
au  pair 
3437 
218  89 


Londres  

—  .....  ch.  court 

Stockholm.. 

Belgique  

Italie  

Suisse  

New- York  

Matières  d'or  el  d'argent 
Or  en  barre  (le  kil.). 
Argent  id.   (le  kil.). 
Quadruples  espagnols.... 
—  mexicains... 

Piastres  

Souverains  anglais  

Banknotes  

Aigles  des  Etats-Unis  

Guillaume  (20  marks)  

Impér.  Russie  (titre  :  916») 

—  —  (nouv.  titre:  900») 
1/2-       -(  - 
Couronnes  de  Suède 


17  mai 

24  mai 

31  mai 

7  juin 

14  juin 

206  5C 

206  19 

205'  87 

205  87 

205  87 

121  91 

121  94 

122  . 

122  06 

122  06 

204  50 

2o4  62 

201  87 

2o5  75 

205  62 

4S0  50 

410  « 

440  . . 

432  50 

422  50 

410  50 

440  » 

440  . . 

432  50 

422  50 

» 

» 

» 

» 

» 

268  » 

268  50 

268  50 

268  50 

268  50 

25  20  % 

25  21J4 

25  20'/ 

25  21 

25  19 

25  22 

25  23 

25  22 

25  22% 

25  20  % 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

0  25  p. 

0  25  p 

0  19  p. 

0  z2  p 

0  15p . 

4  75  p! 

4  50  p. 

1  50  p  . 

i  62  p. 

4  62p! 

0  25  p. 

0  25  p. 

0  25  p. 

0  25  p. 

0  25p. 

516  » 

516  » 

516  .. 

514  50 

514  50 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

112  19 

112  19 

112  62 

112  19 

111  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

2  72 

2  72 

2  72 

2  72 

2  72 

25  17 

25  17 

25  17 

25  18 

25  17 

25  18 

25  1<< 

25  18 

25  20 

25  1S 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

20  60 

20  60 

20  60 

20  60 

20  60 

40  » 

40  » 

40  » 

40  » 

40  » 

20  » 

20  » 

20  » 

20  » 

20  » 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

PAYS  EXTRA-EUROPEENS 

Valeurs  en  francs  au  change  du  jour 


NOMS  DES  PAYS 


Etats-Unis  (doll.  or). . 
Mexique  (piastre  arg.) 
Répub.Arg.fpesopap.) 
Chili  (peso  papier).... 
Brésil  (milreis  papier) 
Indes  (roupie  argent). 
Japon  (yen  argent)... 
Chine(Sbanghaï)(taëlarg.) 


AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  14  juin  1895 
100  francs  100  francs 


30  mai 

6  juin 

13  jui» 

5  16 

5  14 

5  11 

i  72 

2  72 

2  72 

1  43 

1  46 

1  45 

.1  82 

1  85 

1  85 

0  9S 

0  97 

0  97 

1  42 

1  40 

1  40 

2  81 

2  80 

2  81 

3  97 

3  91 

3  88 

en  billets  de  banque  français 
valent  à  l'étranger  : 


En  Allemagne  

En  Angleterre  

En  Autr. -Hongrie.. . 

En  Belgique  

En  Espagne  

En  Grèce  

En  Hollande  

En  Italie  .  „  

En  Russie  

En  Suisst  


100  14 

100  12 

101  12 
100  15 
117  17 
178  » 

100  99 

101  84 
147  50 
100  25 


Aux  Etats-Unis   100  68 

Au  Mexique   199  26 

En  Rép.  Argentine.  344  » 

Au  Chili   270  27 

Au  Brésil   268  04 

Aux  Indes   170  » 

Au  Japon   191  81 

En  Chine   192  52 


en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 

Billets  Allemands   99  86 

—  Anglais   99  88 

—  Austro-Hongr.  98  89 

—  Belges   99  85 

—  Espagnols   85  36 

—  Grecs   56  17 

—  Hollandais   99  01 

—  Italiens   95  38 

—  Russes   67  79 

—  Suisses   99  75 


Pièces  des  Etats-Unis.  99  32 

—  du  Mexique  ...  50  18 
Billet!iî(îp.  Argentine.  29  06 

—  du  Chili   37  » 

—  du  Brésil   37  30 

Pièces  des  Indes   58  82 

—  du  Japon   52  13 

—  de  la  Chine   51  94 


CHANGES,  NUMÉRAIRE  ET  MÉTAUX  PRÉCIEUX 

Paris,  le  14  juin  1895. 
Nous  n'avons  vu  que  des  variations  insignifiantes  ou 
nulles  sur  les  devises  hollandaises,  allemandes  et  au- 
trichiennes, ces  dernières  sont  cependant  un  peu  plus 
faibles  à  205  62.  Le  change  espagnol  est  devenu  très 
mauvais,  la  prime  du  papier  français  est  de  17,17  0/0  à 
Madrid  et  à  Barcelone,  c'est  la  conséquence  de  la  chute 
de  l'Extérieure.  On  peut  juger  maintenant  de  la  faut« 
énorme  qui  a  été  commise  par  le  Ministère  libéral  qui 
n'a  Das  su  profiter  de  la  baisse  inespérée  du  change 
pour  régler  la  question  des  Chemins  de  fer  et  pour  faire 


1 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  -  Chronique  Monétaire 


739 


l'emprunt  de  li<|iiidation  qui  s'imposait;  il  a  préféré 
employer  les  petits  moyens,  gorger  le  pul)lic  dcpagarès 
qu'il  était  obligé  de  renouveler,  et  maintenant  le  pays 
peut  voir  ce  que  lui  coûte  cette  politique  d'ajourne- 
ments et  d'expédients.  Nous  ne  pouvons  malheureuse- 
ment pas  croire  que  le  change  s'en  tiendra  là  et  nous 
prévoyons  encore  des  cours  plus  élevés  avec  des  con- 
séquences fâcheuses  pour  les  commanditaires  étrangers 
des  entreprises  espagnoles. 

En  Portugal,  l'agio  de  l'or  est  de  29  0/0. 

Le  rouille  est  à  268  50  connue  la  semaine  dernière. 

Le  Londres  s'est  un  peu  détendu,  le  papier  court  est 
à  25  19,  le  chèque  à  25  20  1,  2.  Aucun  changement  sur 
le  papier  italien,  ni  sur  le  New-York  qui  est  au-dessous 
du  gold  point. 

CHANGES  DE  LONDRES  :  Cours  moyens  dujeudi,  deLondres  sur: 
Valeurs  à  4  mois 


16  mai 

2\  mai 

30  mai 

6  juin 

13  juin 

2/8  1/8 
3/0  3/4 
ii/8  1  i 

2/2  1/8 
3/0  5/8 
2/2  ./. 

2/2  1/ 
3/0  3/ 
2/2  ./. 

2/1  7/8 
3/0  ./8 
2/1  1/8 

2/2    1 /8 
2/ VI  7/8 
2/2  ./. 

2/2  1/4 
l/l  9/32 
1/1  5/16 
9  1/8 
17  ./. 

2/2  1/1 
1/1  5/16 
1/1  5/16 
9  3/16 
17  3/4 

2/2  1/4 
1/1  1/2 
l/l  1/2 
9  1/8 
17  5/1 

2/2  ./. 
l/l  9/32 
1/1  5/16 

9  1/1 
17  11/16 

2/2  ./. 
1/1  5/16 
1/1  5/16 
9  5/ld 
17  11/16 

260  ./ 
30  5/8 

258 
30  3/4 

249  1/2 
30  3/4 

242 

30  1/2 

244  ./. 
30  9/16 

Hong-Kong 

Shanghai  

Yokohama 

Valeurs  à  vue: 

Singapoure  

Bombay  

Calcutta  

R  io  -  J  a  n  e  i  ro 

Valparaiso  

Buenos  -  Ayres , 
prime  de  l*or.. 
Argent  eu  barre1 


Le  papier  sur  Hong-Kong  et  sur  Yokohama  est  en 
léger  progrès  par  suite  de  la  hausse  du  métal  argent, 
le  Shanghaï  est  en  réaction  sans  cause  bien  appré- 
ciable. 

Sur  le  reste  de  la  cote,  nous  n'avons  pas  de  fluctua- 
tions à  noter. 

L'or  est  toujours  au  pair.  L'argent  est,  à  Paris,  légè- 
rement au-dessous  du  cours  de  la  semaine  dernière  ;  à 
Londres,  au  contraire,  il  gagne  1/16. 

Il  n'y  a  pas  eu  cette  semaine  de  modifications  dans 
les  taux  d'escompte  officiels,  mais  le  bruit  courait  le 
13  juin  que  la  Banque  d'Angleterre  discuterait  la 
question  de  l'abaissement  du  taux  minimum  à 
1  1/2  0/0. 

La  Banque  du  Bengale  a  réduit  hier  son  escompte 
de  6  à  5  0/0.      .  * 

Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire 

Le  bilan  de  la  Banque  de  France  se  présente  avec 
une  diminution  de  3.584. 0Û0  fr.  d'or  et  une  augmenta- 
tion de  1 .362.000  fr.  d'argent. 

Voici  le  mouvement  de  l'or  :  Paris  a  livré  118  000  fr 
à  la  circulation,  reçu  100.000  fr.  de  Trieste  et  il  est  en- 
tré 464.000  fr.  de  matières.  Les  succursales  ont  donné 
au  public  3  962.000  fr.,  expédié  dans  l'Inde  131  000  fr 
en  petites  pièces  de  5  francs  et  reçu  63.000  francs  dé 
l'étranger. 

Quant  à  l'argent,  il  est  entré  à  Paris  2  072.000  fr 
par  la  circulation  et  sorti  200.000  fr.  pour  Madagascar. 
Les  succursales  ont  donné  43o.000  fr.  à  leurs  guichets" 
expédié  270.000  fr.  en  Suisse  et  reçu  215.000  fr.  de  Bel- 
gique et  de  Tunisie. 

La  circulation  fiduciaire  semble  se  réduire  propor- 
tionnellement à  l'encaisse,  elle  est  maintenant  au-des- 
sous de  3  milliards  1/2,  chiffre,  à  la  vérité,  encore  fort 
élevé. 

Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d'Angleterre  s'est 
soldé,  cette  semaine,  par  un  excédent  de  sorties  de 
900.000  fr.  La  circulation  ayant  rendu 9.900.000  francs 

I  augmentation  du  métal  jaune  a  été  de  9  millions.  ' 

Voici  le  détail  des  entrées  et  sorties  : 

Entrées  Sorties 

6  juin  Ach.  en  b»\.i   14.000    7  juin  Afr.  du  Sud.  £  100  000 

7  »  »  10.000  8  »  »  ÎOO'OOO 
10   »     Australie....  162.000  12   »     Egypte  33000 

II  »  Ach.enbarres  11.000  ™  •  UU 
Excéd.  des  sorties  .. .  36.000 

Total  égal   £  233.000    Total  des  sorties  .  £  233.000 


La  circulation  a  dééru  de  14.800.000  fr.,  le  ramwrt 
de  la  réserve  au  passif  exigible  est  de  02  7/8;  onrom- 
prend  deslurs  que  l'év^tualité  d'un  nouvel  abaisse- 
ment  de  l  escompte  puisse  être  sérieusement  enviaaffée 

La  sanqut  <J  Allemagne  a  perdu  3.100.000  fr.  d'or  et 
u  argent;  sa  circulation  a  diminué  de  14.000  000  fr  ■  le 
rapport  des  deux  comptes  est  de  103  0/(1  ' 

te  Blnau^Tî^l  ^  V\rm  et  de  la  ^"lation  à 

La  Banque  d'Espagne,  comme  la  Banque  des  Pays- 
Bas  et  a  Banque  d Italie,  présentent  des  chiffres  iden- 
tiques a  ceux  de  la  semaine  dernière 

La  circulation  de  la  Banque  de  Portugal  a  atteint 
le  chiffre  de  300  millions,  sans  que  iWaisse  ait  varié 
vaUon       3  BaQques  ne  donnent  lieu  à  aucune  oW 

Rencaisse  or  globale  des  Banques  européennes  am 
avait  fléchi  la  .semaine  dernière,  tend  à  augmenter  -'on 
sent  q^e  la  circulation  est  saturée  et  que  l'or  ne  saurait 
s  écarter  ni  loin  ni  longtemps  des  caisses  des  Banques 

En  général,  cette  situation  indique  une  stagSon 
d  amures,  mais  aujourd'hui,  elle  peut  avoir  pouï 
cause  les  quantités  S1  considérables  de  métal  jaune  crue 

sur  ~é  cl  «™ 

LA   SITUATION  MONÉTAIRE  AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New-York 

(En  dollars) 

EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 

du  18  depuis 
au  25  mai  le  1er  janv. 


OR 

Grande-Bretagne 

France  

Allemagne  

Autres  pays.... 


du  18 
au  25  mai 


depuis 
le  1er  janv. 


»  8.087.500 
"  11.916.400 
»>  5.772.036 
4.488   8. 425. 613 


997.633  13.472.546 
200.720  4.473.753 
»  1.527.152 
12.330  379.372 


Total  1895...         4.483  3i.20I.549  1.210.683  19.  «H  823 

-  1894...    4.434.3/5  41.814.350  77  068   7  803  131 

-  1893...    4.539.582  61.128.218  10  551  IZm 
ARGENT 

Grande-Bretagne     816.680  12.332.166  »            xn  w 

France                »        >,               „  a  w-'f; 

AUfmagne   »  11.025  »  3  809 

Autres  pays....        56.709      585.755       53.734      542  717 

Total      "    S'S  i2.'!28-946  -saisi  "iSofio 

-  1893...      692.455  11.168.877       33.413  1.963.644 

Encaisse  des  Banques  associées 
AOni  ^,  de  New- York 

îfg* n?Juin-      100.500.000  dollars 

  2o  mai.        69.600  000  — 

î°*9 2  juin.       70.600.000  — 

1890   8  juin.       70.800.000  — 

Malgré  la  hausse  du  change  à  New- York,  l'or  conti- 
nue a  rentrer  et  les  exportations  totales  depuis  le 
le;  janvier  sont  très  inférieures  à  celles  des  deux  an- 
nées précédentes.  L'encaisse  des  Banques  associées  de 
New-  York  est  en  voie  d'amélioration,  et  la  réserve  du 
ii™t°^q«r-oeSi  î?amteTnue  avec  fermeté,  est  de  99  mil- 
lions 420.862  dollars.  Il  reste  à  savoir  si  cet  équilibre 
évidemment  instable  et  artificiellement  obtenu,  pourra 
être  longtemps  conservé.  yumid. 


CHRONIQUE  MONÉTAIRE 

Le  Mouvement  bimétalliste  en  Angleterre 
juge  par  un  Américain 

M.  William  Collins  Whitney,  ex-secrétaire  de  la 
marine,  qui  vient  de  rentrer  aux  Etats-Unis  après  un 
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voyage  de  cinq  mois  eu  Europe,  >i  fait  les  déclarations 
suivantes  à  un  de  nos  confrères  de  New- York  : 

Alors  qu'il  y  a  vingt  ans,  on  ne  trouvait  personne  en  An- 
gleterre qui  fût  partisan  de  l'étalon  bimétallique,  j'ai  constaté, 
pendant  mon  récent  séjour,  un  puissant  courant  d'opinion 
dans  le  pays  en  faveur  de  cet  étalon  Par  ce  que  j'ai  vu  et 
entendu,  jVstime  que  les  idées  bimélallistes  ont  plus  forte- 
ment enracinées  en  Angleterre  qu'elles  ne  le  sont  aux  Elals- 
Unis.  Le-:  personnes  qui  étudient  tïconomie  s'y  sont  ralliées 
et  les  Chambres  de  commerce  dans  les  grands  centres  indus- 
triels, tels  que  Birmingham  et Sheffield,  se  sont  ouvertement 
prononcées  pour  le  Bimétallisme.  Même  parmi  les  hommes 
d'Etat  conservateurs,  il  a  des  champions,  entre  autres  M.  A.  J. 
Balfour.  J'ai  eu  un  entretien  avec  M.  Lidderdale,  ex-gouver- 
neur de  la  Banque  d'Angleterre,  au  moment  des  ditlicullés 
financières  provoquées  par  la  maison  Baring:  il  m'a  fait  une 
profession  de  foi  nettement  bimétalliste. 

La  seule  opposition  que  le  Bimétallisme  rencontre  en  An- 
gleterre provient  de  la  même  source  que  dans  notre  pays, 
c'e-t  à  dire  par  les  hommes  ayant  la  situation  de  nos  ban- 
quiers de  Wall  street.  Los  aulres  pays  européens  attendent 
que  l'Angleterre  prenne  l'initiative  et  on  pense  qu'avant  deux 
ans  celle-ci  convoquera  une  Conférence  monétaire  interna- 
tionale sinon  en  vue  d'un  accord  international,  au  moins  pour 
l'établissement  d'un  étalon  monétaire  bimétallique. 


La  nouvelle  piastre  britannique 

Le  rapport  du  Directeur  général  de  l'Hôtel  des  mon- 
naies d'Angleterre,  pour  1894,  donne  d  s  renseigne- 
ments très  précis  relativement  à  la  frappe  d'une  piastre 
de  commerce  britannique  pour  l'Extrême-Orient,  avec 
des  fac  simile  de  grandeur  naturelle.  Bien  que  nous 
ayons  déjà  donné,  dans  l'Economiste  Européen,  des 
indications  détaillées  sur  cette  piastre,  il  convient  de 
résumer,  à  titre  documentaire,  les  passages  du  rapport 
qui  la  concernent  : 

Dans  plusieurs  rapports  antérieurs,  il  a  été  fait  allusion 
aux  propositions  émanant  des  Chambres  de  commerce  des  Dé- 
troits et  Hong-Kong,  relatives  à  une  p  astre  spéciale  à  frap- 
per pour  l'Extiêuie-Orient  ;  mais  mon  prédécesseur  estimait 
ne  pouvoir  recommander  la  prise  en  considération  de  ces  pro- 
positions, parce  qu'il  était  impossible,  cb.ns  les  conditions 
les  plus  favorables,  de  fournir  auxdites  colonies  des  piastres 
à  uu  prix  le.ur  permettant  de  lutier  contre  la  piastre  mexi- 
caine. En  conséquence,  on  n'avait  pas  donné  suite  aux  re- 
quêtes reçues  de  Hong  Kong  en  1874  et  en  1877,  ni  à  celle  re- 
çue des  Détroits  en  1891. 

Mais,  au  début  de  l'année  1894,  la  Chambre  de  commerce 
de  Hong-Kong  est  revenue  à  la  charge,  en  s'appuyant  sur  ja 
pénurie  des  piastres  mexicaines  résultant  de  la  naisse  du  prix 
en  or  de  l'argent  —  pénurie  qui  menaçait  la  colonie  d'une  di- 
sette monétaire.  La  requête  fut  chaudement  appuyée  par  les 
banquiers  <-t  par  d'autres  personnes  entretenant  des  relations 
commerciales  avec  les  Détroits  et  avec  Hong-Kong,  ainsi  que 
par  diverses  Chambres  de  commerce,  entre  autres  celle  de 
Londres. 

En  conséquence,  le  Secrétaire  d'Etat  aux  colonies,  après 
avoir  consulté  le  Comité  monétaire  colonial,  a  émis  un  avis 
favorable  et,  dès  la  fin  de  l'année  dernière,  on  prit  des  mesu- 
res en  vue  de  préparer  les  types  à  soumettre  à  Sa  Majesté. 

En  raison  da  caractère  spécial  de  la  piastre  dont  il  s'agit, 
qui  est  appelée,  nous  l'espérons,  à  une  circulation  très  éten- 
due, non  pas  seulement  dans  les  colouies  dépendant  de  la 
couronne  britannique,  —  et  eu  égard  à  l'hostilité  b, en  connue 
des  peuples  orientaux  vis-à-vis  des  modifications  apportées 
aux  monnaies  introduites  dans  leur  circulation  —  on  décida 
que  la  nouvelle  piastre  porterait  sur  la  face  les  mots  :  uone 
dollar»,  avec  la  date  pour  bien  indiquer  son  origine  an- 
glaise.  et  aurait  sur  le  revers  des  caractères  chinois  et  malais. 
,7e  suis  heureux  de  pouvoir  saisir  cette  occasion  pour  remer- 
cier le  Ministre  de  Chine  en  Angleterre  de  l'appui  qu'il  a 
bien  voulu  nous  donner  en  traçant  plusieurs  caractères  chi- 
nois qui  devaient  être  reproduits  sur  la  piastre  et  qui  a  véri- 
fié le  travail  du  graveur  après  que  les  caractères  avaient  été 
trausnorlés  sur  le  métal. 

Les  matrices  piéoarées,  sous  la  direction  du  Département, 
par  le  graveur  de  1  Hôtel  des  monnaies,  à  frais  communs 
avec  les  «olonies  des  Détroits  et  Hong  Kong,  ont  été  expé 
diées  à  l'Hôtel  des  monnaies  de  Bombay,  où  les  opérations 
de  la  frappe  seront  commencées  dès  que  les  matrices  desti- 
nées à  la  fabrication  seront  prèles.  D'après  les  accords  signés 
tout- s  les  dépenses,  en  dehors  des  frais  de  gravure,  seront  à 
la  charge,  des  Banques  et  maisons  de  couiine/ce  qui  deman- 
deront un  approvisionnement  de  piastres. 

Le  Diiecteur  de  l'ilotel  des  monnaies  de  Bombay  a  con- 
senii,  avec  l'approbation  du  Gouvernement  de  l'Inde,  à  frap- 


per les  lingots  pour  le  compte  des  importateurs  à  un  taux 
uniforme  de  1  0/0,  deux  des  plus  grandes  Banques  orientais 
ayant  garanti  un  minimum  de  frappe  annuelle  de  cinq  mil- 
lions de  piastres. 

La  décision  du  Conseil  autorisant  la  frappe  de  la  nouvelle 
piastre  est  datée  du  2  février  dernier.  Le  poids  légal  est  de 
416  grains  et  le  titre  de  0.900:  ces  deux  facteurs  sont  identi- 
ques à  ceux  du  yen  japonais  et  du  dollar  de  Hong-Kong 
(deuxième  émission)  :  la  décision  stipule  aussi  que  la  nou- 
velle piastre  cessera  d'avoir  cours  Kg  J,  quand  elle  aura  été 
réduite  au-dessous  de  411  grains,  c'est-à-dire  quand  elle  aura 
perdu  1.20/0  de  son  poids  initial  


Les  Opérations  des  Hôtels  de  Monnaies,  en  1894 
en  Angleterre 

Le  rapport  du  Directeur  général  de  la  Monnaie,  pour 
l'année  1894,  qui  vient  d'être  publié,  contient,  outre  les  ren- 
seignements habituels  relatifs  aux  frappes  des  monnaies  en 
Angleterre,  d'autres  informations  sur  les  frappes  dans  les 
autres  pays. 

Les  frappes  d'or  ont  été  considérables,  en  1894  :  elles  se 
sont  élevées  à  5.078.100  liv.  st.;  toutefois,  elles  re.-tent  infé- 
rieures au  chiffre  de  1893,  qui  était  <te  9.266.251  liv.  st.  Mais 
ces  chiffres  comprennent  surtout  les  refontes  de  monnaies 
légères  retirées  de  la  circulation  en  vertu  de  la  loi  de  1891. 
Le  montant  des  émissions  de  nouvelles  monnaies  a  dépassé, 
l'an  dernier,  de  2.638.900  liv.  st.  les  sommes  retirées  dans  le 
courant  de  l'année,  l'or  frappé  étant  en  partie,  entré  à  l'Hôtel 
des  monnaies  en  1893. 

La  Banque  d'Angleterre  ayant  reçu,  en  1894,  3  805.250 
livres  st.  en  souverains  d'Australie,  la  circulation  or  s'est 
apparemment  augmentée  de  6.444.150  liv.  st.  Ainsi  qu'on 
pouvait  s'y  attendre  en  raison  de  la  progression  de  la  remo- 
nétisation les  retraits  des  petites  pièces  d'or  ont  considérable- 
ment diminué  l'an  dernier. 

Quant  aux  émissions  de  nouvelles  monnaies  impériales 
d'argent,  bien  qu'elles  se  soient  élevées  à  la  somme  respec- 
table de  942.8,6  liv.  st.,  elles  accusent  une  moins-value  par 
rapport  aux  années  antérieures;  mais  on  a  frappé  aussi  pour 
un  montant  de  336.433  liv.  st.  de  monnaies  coloniales  toutes 
en  argent,  sauf  4.0tt0  liv.  st.  de  cuivre  et  de  nickel.  Sur  ce 
dernier  montant,  227.000  liv.  st.  ont  été  expédiés  à  Hong-Kong 
et  33. 150  liv.  st.  dans  les  Détroits. 

L'Hôtel  des  Monnaies  de  Birmingham  a  frappé  pour 
1.632.776  cents  en  cuivre  pour  Sarawak,  et  1  million  de 
cents  pour  Bornéo. 

Le  prix  moyen  de  l'argent  acheté  par  les  Hôtels  de  Mon- 
naies ressort,  pour  1894.  à  29  1/4  d.  l'once,  soit  une  diminu- 
tion de  7  1/16  d.  par  once.  En  comparaison  avec  le  prix 
moyen  de  1893,  les  droits  de  seigneuriage  (pour  les  mon- 
naies impériales,  bien  entendu),  se  sont  élevés  de  274.483 
liv.  st.  en  1893  à  343.645  liv.  st.  en  1894. 

Le  pourcentage  moyen  du  seigneut  iage  (Ks  monnaies  étant 
émises  à  raison  de  66  d.  l'once)  a  été  de  195,64  contre  81,75 
pour  cent  en  1893. 


Les  Étonnements  d'un  Chinois  à  propos  de  la  question 
monétaire 

Le  Bimètctllist  (organe  officiel  de  la  Ligue  bimétal- 
lique anglaise)  du  mois  de  mai  reproduit,  d'après  une 
brochure  publiée  à  Shanghaï,  le  dialogue  suivant  entre 
un  Chinois,  associé  dans  un  grand  m  «gasin  à  Shanghaï, 
et  l'agent  d'une  maison  européenne  qui  vient  lui  l'aire 
des  offres  de  service  : 

L'Agent  (entrant  dans  le  bureau  du  Chinois)  :  «  Bonjour 
M.  Chiri-tang!  Ayant  appris  que  vous  avez  de  grandes  rela- 
tions avec  l'Occident,  je  viens  voir  si  je  peux  traiter  quelques 
affaires  avec  vous  et  vous  offrir  mes  services.  » 

Chin-tang  :  «  Je  vous  suis  fort  obligé,  mais  nous  avons 
actuellement  à  Londres,  New-York  et,  San  Francisco  des  suc- 
cursales qui  ont  satisfait  jusqu'ici  à  nos  besoins  dans  ces 
parties  du  monde  ;  au  surplus  je  peux  vous  dire  que  nous 
nous  retirons  progressivement  de  ces  pays,  car  Ja  physiono- 
mie des  affaires  là-bas  ne  me  plaît  guère".  Ainsi,  j'ai  récem- 
ment cédé  ma  i  art  dans  la  succursale  de  New-York  et  j'ai 
retiré  mon  capital.  » 

L'Agent  :  «  Vous  avez  choisi  un  bon  moment  pour  le  reti- 
rer et,  grâce  au  change,  vous  avez  dû  réaliser  un  joli  béné- 
fice. » 

Chin-tang  :  «  En  effet.  11  y  a  vingt  ans,  j'envoyai  une  traite 
de  5.1  >u0  Liv.  st.,  représentant  ma  part  du  capital  de  Ja  suc- 
cursale et  je  payai  16.666  tacts  pour  cetle  traite.  On  m'a  ren- 
voyé le  mêir.e  montant  de  livres  sterling  que  je  viens  préci- 
sément de  vendre  à  une  banque  pour  36.630  taëls.  » 
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L'Agent:  «  C'est  la,  pour  vous,  un  bénéfice  net  d'environ 
20.000  taols.  » 

Cihn-tano:  «  Oui.  el  entre  temps  j'ai  louché  régulièrement 
60/0  d'intérêt  par  an  en  livres  sterling  sur  mon  capital.  » 

L'Agent  :  «  Une  excellente  opération  en  vérité  I  J'espère 
que  vous  av.-z  été  aussi  heureux  dans  toutes  vos  autres 
transactions  ?  » 

Chin  ta  no  :  «  Eh  bien  !  nous  avons  eu  assez  de  chance  ; 
mais,  pendant  ces  dernières  années,  le  change  entre  la  Chine 
et  l'Occident  nous  a  beaucoup  embarrassés,  et  j'avoue  qu'il 
y  a  certains  po  nts  dont  je  ne  peux  me  rendre  compt1  ;  cela 
provient,  peut-être,  de  ce  que  le  sujet  ne  m'a  jamais  été  clai- 
rement expliqué.  » 

L'Agent:  «.l'essaierai  do  vous  éclairer,  si  vous  m'indiquez 
les  points  obscurs  pour  vous,  bien  que  je  ne  sois  pas  un 
maître  en  la  matière.  » 

Chin-tang  :  «  Je  vous  en  serais  extrêmement  reconnaissant. 
Ainsi  •  | no  je  viens  de  vous  le  dire,  j'ai  retiré  12l>  pour  cent  de 
bénéfice  du  capital  placé  à  New-York,  outre  l'intérêt  annuel, 
qui  représentât  dans  les  derniers  temps  13  pour  cent  de  ma 
mise  en  argent.  C'est  a  nsi  que,  sans  aucun  effort  de  ma  part, 
je  ni'  trouve,  par  un  phénomène  mystérieux,  plus  riche  de 
20.000  taëls  environ  que  je  ne  l'espérais!  »  

Ce  dialogue  est  assurément  plus  concluant  que  la 
théorie  la  mieux  exposée  ;  il  touche  à  un  côté  nouveau 
de  lu  question  monétaire  dont  on  ne  s'est  guère  préoc- 
cupé jusqu'ici.  Aussi  avons-nous  cru  bien  faire  en  tra- 
duisant ce  court  extrait  pour  nos  lecteurs. 


La  Question  mocétaire  en  Allemagne 

La  Deutsch'is  Wochenblatl  publie,  sous  le  titre  iro- 
nique de  «  Notre  étalon  d'or  éprouvé  »,  une  lettre  de 
M.  Roggenbach  au  Dr  Arendt,  lettre  dont  voici  la  tra- 
duction : 

M.  Roggenbach  résume  quelques-uns  des  principaux  argu- 
ments de  l'école  himètalliste. 

Il  insiste  sur  la  contusion  établie  entre  les  avantages  réels 
acquis  à  l'Allemagne  par  l'unification  monétaire  et  l'utilité 
problématique  de  celte  unification  sur  la  base  de  l'étalon 
d'or. 

Evidemment,  le  commerce  intérieur  et  extérieur  de  J'Em- 
pire aurait  tiré  un  profit  égal  de  l'unification  si  elle  s'était 
faite  sur  une  base  bimétallique,  si  les  systèmes  monétaires 
de  l'Allemagne  du  Nord,  de  l'Allemagne  du  Sud  et  de  Ham- 
bourg avaient  disparu. 

Quant  au  développement  économique  de  l'Allemagne,  rien 
ne  prouve  qu'd  n'aurait  pas  été  plus  intense  si  l'étalon  d'or 
n'avait  pas  été  adopté. 

A  cet  égard,  nous  pouvons  ajouter  que  les  5  ou  6  milliards 
versés  par  la  France  n'ont  pas  contribué  dans  une  forte  pro- 
portion à  la  prospérité  industrielle  de  l'Allemagne,  sans  que 
l'étalon  d'or  y  soit  pour  rien. 

Au  point  de  vue  théorique,  M.  Roggenbach  relève  l'erreur 
fondamentale  des  monométailistes  sur  la  stabilité  apparente 
de  l'or.  Ce  métal  est  soumis,  lui  aussi,  à  la  loi  de  l'offre  et 
de  la  demande. 

Une  mesure  des  valeurs,  composée  de  plusieurs  métaux, 
subirait,  de  moindres  oscillations  à  l'exemple  d'un  pendule 
composé. 

Ce  n'est  pas  non  plus  la  passion  du  chauvinisme  national 
qui  doit  servir  de  mesures  d'appréciation  dans  un  sujet  aussi 
compliqué  que  le  problème  monétaire.  Il  a  un  caractère  in- 
ternational, et  c'est  à  ^e  seul  point  de  vue  qu'il  doit  être  ap- 
précié. 

La  divergence  des  élalons  dominant  en  Europe  et  en  Asie 
est  un  obstacle  à  la  multiplicité  des  échanges.  Elle  fait  bais- 
ser les  prix  des  produits  agricoles,  diminue  la  capacité  de 
consommation  des  paysans  européens  et  aussi  celle  des  con- 
sommateurs de  produits  européens  dans  les  pays  à  étalon 
d'argent. 

Comme  le  comprennent  fort  bien  les  manufacturiers  du 
Lancashire.  il  viendra  un  temps  où  les  filateurs  et  les  tis- 
seurs de  colon  du  Japon  et  de  l'Inde  viendront  faire  concur- 
rence, en  Europe,  aux  producteurs  indigènes.  Déjà  l'acheteur 
indien  préfère  les  filés  et  les  tissus  du  Japon  à  ceux  de  l'Alle- 
magne. 

Les  monométailistes  font  valoir  que  l'Allemagne  exporte 
peu  dans  les  pays  à  étalon  d'argent.  Pourquoi?  Précisément 
en  raison  de  l'affaiblissement  de  la  puissance  d'achat  de  l'ar- 
gent. 

L'opposition  croissante  entre  les  classes  industrielles  et 
agricoles  tient  aussi  aux  résultats  de  la  baisse  des  prix, 
causée  par  la  concurrence  des  pays  à  étalon  d'argent.  Elle 


provoque  en  même  temps  un  réveil  du  système  protection- 
niste, comme  on  l'observe  en  France. 

Il  n'y  a  qu'un  seul  remède â  cette  situation,  pense  M.  Rog- 
genbach  :  le  recours  à  une  entente  avec  les  puissances,  afin 
de  réparer  les  fautes  commises  en  lS7:t. 

L'auteur  recommande  tout  spécialement  un  accord  avec  la 
France  et  avec  les  Etats-Unis  afin  de  démontrer  qu'il  ne  s'agit 
pas  de  favoriser  seulement  les  intérêts  de  l'Allemagne  ou 
ceOx  de  l'Europe,  mais  ceux  du  monde  entier 

L'objectif  de  la  réforme  monétaire  doit  être  la  création 
d'une  sphère  de  circulation  et  d'une  monnaie  tendant  a  égali- 
ser les  conditions  de  production  entre  les  pays.à  étalon  d'or 
et  à  étalon  d'argent. 

Cette  monnaie  pourrait  en  théorie  être  d'or,  d'argent  ou  de 
toute  autre  matière.  Actuellement,  vu  l'impossibilité  d'univer- 
saliser l'emploi  de  l'or  sans  en  provoquer  la  hausse,  c'est  à- 
dire  une  nouv-llc  chute  du  prix  des  marchandises,  cette  mon- 
naie devrait  être  basée  sur  l'argent. 

Pourquoi  une  Union  monétaire  pour  la  création  de  mon- 
naies d'argent  égales  en  poids  et  en  valeur  serait  elle  plus 
difficile  que  le  fonctionnement  de  l'Union  postale  interna- 
tionale? Dans  tous  les  cas,  cette  création  porterait  remède 
aux  perturbations  des  relations  commerciales  entre  les  pays 
à  étalon  d'or  et  à  étalon  d'argent. 

Il  y  aurait  aussi  lieu  de  recommandér  l'élévation  du 
maximum  actuel  de  la  valeur  libératoire  des  pièces  d'argent 
dans  les  pays  à  étalon  d'or.  It  ne  serait  pas  nécessaire  que 
cette  limite  fût  la  même. 

Comme  les  règlements  en  espèces  entre  les  Etats  dépen- 
dront toujours  de  la  balance  commerciale  et  se  régleront  en 
traites,  il  importe  peu  qu'un  Etnt  mette  en  circulation  une 
somme  plus  ou  moins  considérable  de  cette  monnaie  interna- 
tionale. La  somme  nécessaire  à  la  balance  serait  toujours  peu 
importante. 

Il  suffirait  que  chaque  Etat  contractant  fixât  le  minimum 
de  la  frappe  a  mettre  chaque  année  en  circulation. 

D'ailleurs,  les  Etats  qui  autoriseront  la  frappe  libre  de 
l'argent  et  lui  accorderont  cours  illimité  affaibliront  leur 
puissance  de  production  par  la  hausse  des  prix  à  l'inté- 
rieur et  se  rendront  ainsi  incapables  de  lutter  sur  le  marché 
international, 

M.  Roggenbach  pense  que  ces  mesures  suffiraient  à  rap- 
procher du  pair  de  15  1/2  le  prix  général  de  l'argent.  D'ail- 
leurs, l'exemple  de  la  France  le  prouve,  une  pièce  d'argent 
internationale  contenant  autant  de  métal  fin  que  l'écù  de  5  fr. 
se  maintiendrait  au  pair  et  il  termine  eu  permettant  aux 
adhérents  de  l'étalon  d'or  de  goûter  toujours  la  joie  inno- 
cente ue  vénérer  l'or  comme  l'unique  dispensateur  de  la  pros- 
périté économique. 


Le  Bimétallisme  aux  Etats-Unis 

On  mande  de  Philadelphie  au  Times,  en  date  du  11  juin, 
qu'il  y  a  affluence  de  voyageurs  à  Memphis  en  vue  de  la 
Convention  bimétalliste  qui  devait  s'y  lénifie  lîî. 

On  croit  que  dix  mille  personnes  seront  représentées  à 
cette  Conférence. 

On  y  comptera  1.500  délégués  de  diverses  organisations. 


Un  second  télégramme,  inséré  dans  le  Times  du  13  juin, 
annonce  q  'e  les  travaux  ont  été  ouverts  à  Memphis,  en  pré- 
sence de  2.000  délégués,  portant  des  bannières  avec  ces  mots  : 
«  1(5  à  1  »,  les  chiffres  1*  élant  imprimés  en  argent  et  le 
chiffré  1  en  or.  Vingt-six  Etats  sont  représentés.  Le  sénateur 
David  Turpie,  démocrate,  de  l'Indiana,  a  été  élu  président. 
Les  adresses  en  faveur  de  la  libre  frappe  de  l'argent  ont  été 
chaleureusement  applaudies.  Des  séances  se  tiendront  jour 
et  nuit  ;  plus  de  quarante  orateurs  sont  déjà  inscrits. 

Un  autre  meeting  est  annoncé  pour  le  25  juin  à  Topeka,  et 
une  ligne  pour  l'argent  s'organise  à  Fensacola,  en  Floride. 

M.  Carliste  doit  prononcer,  avant  la  fin  de  la  semaine,  à 
Louisville,  dans  le  Kcntucky,  un  discours  en  faveur  de  la 
«  monnaie  saine  »  (sound  money). 


Enfin,  notre  grand  confrère  d'outre-Manche  annonce,  à  la 
date  du  14  juin,  que  la  Convention  de  Memphis  a  adopté  à 
l'unanimité  une  résolution  condamnant  l'éta)on-or  unique  et 
réclamant  la  libre  frappe  de  l'argent  dans  le  rapport  de  16  à  1. 


Les  Principes  élémentaires  de  la  quest  on  monétaire 

Sons  ce  titre.  M.  H.  Harvey,  ancien  président  du  Comité 
exécutif  du  Congrès  transmississipien  de  1893  (Etals- 
Unis)  et  aujourd'hui  président  du  Comité  exécutif  bimé- 
tallique de  l'illinois,  a  publié  à  Chicago  une  brochure  des- 
tinée, à  vulgariser,  d'  l'autre  côté  de  l'Atlantique,  la 
question  monétaire.  Cette  brochure  fait  partie  de  la  col- 
lection d'œuvres  du  même  genre  sorties  des  presses  de  la 
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toin  publishmff  Company  et  dont  le  succès  est  sans 
précèdent  :  Je  numéro  que  nous  avons  sous  les  yeux 
provient  de  la  troisième  édition,  tirée  à  1UO.O0O  exem- 
plaires. Bien  que  ces  publications  aient  été  conçues 
dansl  esprit  du  public  américain,  nous  pensons  qu'une 
traduction,  même  très  écourtée,  offrira  un  réel  intérêt 
a  nos  lecteurs. 

Faits  et  Statistiques  . 

Pour  comprendre  les  principes  élémentaires  de  la  monnaie, 
il  faut  remonter  a  1  époque  où  il  n'y  avait  pas  de  monnaie  ou 
ce  qui  revient  au  même,  envisager  la  situation  dans  laquelle 
nous  nous  trouverions  actuellement  s'il  n'y  avait  pas  de  mon- 

Hd.16. 

Le  troc  serait  la  base  des  transactions.  Un  objet  s'échan- 
gerait contre  un  autre  obj-t.  Naturellement,  le  commerce  se 
trouverait  ralenu  et  entravé,  s'il  ne  s'arrêtait  totalement. 
\ous  pouvez  posséder  un  cheval  et  avoir  besoin  du  blé  de 
votre  voisin  ;  offrez-lui  votre  cheval  en  échange  d'une  cer- 
taine quantité  de  busheis  (1)  de  blé.  Mais  il  se  peut  qu'il 
naît  pas  1  emploi  de  votre  cheval.  Des  lignes  de  transport 
pourraient  recueillir  du  fret  en  embarquant  une  partie  des 
marchandises;  mais,  quand  l'objet  embarqué  ne  peut  se  di- 
viser —  exemple  :  une  machine  à  battre  et  mille  autres 
ciioses  —  le  fret  paye  au  moyen  d'autres  objets  donnerait 
lieu  a  des  bordereaux  incompréhensibles  :  le  transporteur  se 
trouverait  dans  1  impossibilité  d'emmagasiner  tous  les  biens 
de  la  «  Compagnie  »,  il  n'aurait  pas  le  personnel  voulu  pour 
la  manipulation;  il  ne  pourrait  s'en  défaire  et  ne  trouverai 
pas  un  système  pratique  pour  solder  les  g^ges  des  employés. 

un  voit  par  ce  qui  précède,  que,  sans  monnaie,  il  n'y  au- 
rait pas  de  commerce,  et  la  civilisation  ne  serait  pas  ce 
qu  elle  est  aujourd'hui.  Les  journaux,  livres,  revues  ne  sau- 
raient exister  sans  les  facilités  de  paiement  qui  leur  permet- 
tent de  rémunérer  les  employés  vivant  de  leur  produit. 

Cela  pose,  on  comprend  la  nécessité  de  la  monnaie  ;  nous 
pouvons  des  lors,  examiner  la  quesiion  suivante  :  «  Quelles 
doivent  être  les  quantités  et  la  forme  de  la  mounaie?  » 

Un  instrument  d'échange 

La  monnaie  est  un  instrument  d'échange.  Au  lieu  d'échan- 
ger un  objet  contre  un  autre  objet,  la  monnaie  sert  de  moyen 
terme;  de  telle  sorte  que,  quand  une  personne  cède  un  objet 
contre  de  la  monnaie,  elle  reçoit  une  chose  qu'elle  peut  échan- 
ger contre  un  autre  objet. 

Le  choix  de  l'instrument  d'échange  a  exigé  beaucoup  de 
sagesse  et  d  expérience  et  l'étude  de  cette  question  a  soulevé 
beaucoup  de  points  qu'il  a  fallu  discuter  et  élucider  après 
des  essais  infructueux. 

En  quoi  doit-il  consister? 

Le  résultat  auquel  ont  abouti  les  expériences  a  été  de  trou- 
ver un  instrument  d'échange  (la  monnaie)  formé  avec  des 
objets  ayant  une  valeur  intrinsèque,  de  telle  sorte  q  ie  celui 
qui  en  devenait  possesseur  après  avoir  cédé  son  bien,  eût 
un  objet  de  valeur.  Il  fallait  aussi  que  cet  inhument 
présentât  certains  traits  caractéristiques,  tels  que:  durée, 
commodité,  etc. 

En  recherchant  les  propriétés  devant  donner  à  l'instrument 
d  échange  une  valeur  par  rapport  à  tous  les  autres  objets, 
on  trouva  que  le  ble  ne  réunissait  pas  les  qualités  requises, 
parce  qu'il  s'avarie  ;  en  outre,  il  est  trop  encombrant  et  d'un 
maniement  trop  incommode.  Les  chevaux  et  les  autres  ani- 
maux ne  pouvaient  convenir,  parce  qu'ils  meurent.  Le  fer  ne 
convenait  pas  davantage  parce  qu'il  se  rouille,  qu'il  devient 
saie  et  qu'il  est  peu  agréable  à  manier.  Pour  le  cuivre,  il  y 
avait  de  sérieuses  objections  parce  qu'il  se  corrode,  se  tache 
et  répand  des  odeurs  qui  le  rendent  désagréable. 

Une  autre  objection  soulevée  pour  tous  ces  objets  et  pour 
d'aulres  qu'on  proposait  est  celle-ci  :  on  les  trouve  en  trop 
grande  quantité  et  il  est  impossible  de  régi-  r  leur  valeur. 
Les  conditions  requises  pour  un  bon  instrument  d'échange 
i  istent  pas  quand  la  matière  avec  lequelle  on  l'établit  est 
abondante. 

Deux  objections  sérieuses  étaient  faites  à  ce  que  le  Gouver- 
nement fraopât  une  partie  seulement  de  la  matière  choisie 
comme  monnaie,  l'autre  partie  restant  dans  le  commerce  : 
d'abord  la  tentation  pour  le  public  de  se  livrer  à  des  contre- 
façons était  trop  grande  —  puis,  et  c'éiait  là  le  point  le  plus 
sérieux  —  la  monnaie  adoptée  n'aurait  pas  eu  de  valeur 
stable,  dès  l'instant  où  la  matière  avec  laquelle  on  la  fabri- 
quait pouvait  être  présentée  sur  le  marché  comme  une  mar- 
chandise exposée  à  la  hausse  ou  à  la  bai-se.  Supposons  qu'on 
ait  choisi  le  fer,  et  qu'on  ait  adopté  les  dimensions  et  valeurs 
de  notre  monnaie  d'argent  actuelle,  Si  on  avait  transformé 
tout  le  fer  en  numéraire,  on  serait  arrivé  à  la  quantité 

(l)  Du  bushel  —  36  litres,  3/1760. 


énorme  de  5.000  dollars  par  tête  pour  la  population  du  monde. 
Si,  d'autre  part,  on  n'en  avait  frappé  qu'une  quantité  égale  à 
50  dollars  par  tête,  en  laissant  le  reste  comme  marchandise, 
soumise  à  ta  loi  de  l'offre  et  de  la  demande,  cette  monnaie  ne 
pouvait  avoir  une  valeur  fixe  ou  stable. 

La  méthode  à  suivre 

On  trouva  qu'il  n'y  avait  qu'un  moyen  de  donner  une  va- 
leur fixe  et  stable  à  la  matière  ou  à  la  catégorie  de  produits  à 
choisir;  c'était  de  prendre  la  totalité  de  sa  production  pour 
en  faire  de  la  monnaie.  En  d'autres  termes,  il  importait  de 
monnayer  toute  la  matière  à  choisir  comme  lype  de  monnaie, 
si  on  la  présentait  aux  Hôtels  des  monnaies.  Par  ce  moyen, 
on  évitait  que  le  prix  de  cette  matière,  sur  le  marché,  fût  infé- 
rieur à  la  valeur  déterminée  par  le  Gouvernement. 

Cette  méthode  avait  pour  résultat  de  faire  disparaître  toute 
la  matière  du  marché,  à  l'exception  des  quantités  vendues 
pour  d'autres  usages  que  celui  de  la  monnaie,  pour  l'orfèvre- 
rie, par  exemple,  et  ces  quantités  ne  pouvaient  dès  lors, 
être  vendues  à  un  taux  plus  bas  que  celui  de  la  monnaie. 

La  matière  choisie 

Après  avoir  examiné  les  diverses  catégories  de  matières  au 
point  de  vue  de  leurs  qualités  comme  instrument  d'échange, 
on  s'est  arrêté  à  l'or  et  à  l'argent. 

Les  raisons  qui  justifiaient  ce  choix  étaient  les  suivantes  : 

1°  La  quantité  de  ces  deux  métaux  est  limitée.  Il  y  a 
actuellement  dans  le  monde,  suivant  le  rapport  de  16  à  1, 
et  indépendamment  de  ce  qu'on  emploie  pour  l'art  et  la 
science,  une  quantité  à  peu  près  égale  de  ces  deux  métaux, 
soit  environ  2,50  dol.  de  chaque  ou  5  dol.  des  deux,  par  tête  ;  on 
pourrait  donc  les  admettre  tous  deux  à  la  libre  frappe,  c'est- 
à-dire  créer  en  leur  faveur  un  courant  illimité  de  demandes, 
courant  qui  maintiendrait  leur  valeur  au  taux  fixé  par  le 
Gonvernement.  En  d'autres  termes,  le  Gouvernement  pour- 
rait frapper  la  production  entière,  sans  avoir  trop  de  mon- 
naie; 

2°  Les  deux  métaux  ont,  en  tant  que  substance,  des  qua- 
lités identiques  qui  les  rendent  aptes  à  remplir  le  rôle  de 
monnaie.  Aucun  d'eux  ne  se  corrode  ni  se  tache  et  ils  sont 
dépourvus  d'odeur.  L'argent  est  le  plus  durable  des  deux  et 
c'est  pour  cela  qn'on  l'a  choisi  pour  être  le  plus  manipulé; 

3°  Leur  valeur  intrinsèque  a  été  considérée  comme  supé- 
rieure à  celles  de  tous  autres  métaux,  en  raison  des  qualités 
énumérées  plus  haut  qui  les. rendent  aptes  à  tous  les  usages 
de  l'art  et  de  la  science,  usages  pour  lesquels  convenaient 
seuls  les  métaux  les  plus  purs.  Ces  emplois,  la  quantité 
limitée  et  le  coût  de  production  leur  donnait  une  grand'-  va- 
leur comparativement  aux  autres  choses,  pour  le  troc  ou 
l'échange,  sans  tenir  compte  de  la  monnaie,  de  telle  sorte 
que,  lorsqu'on  les  transforma  en  monnaie,  le  détenteur  pos- 
sédait une  matière  de  valeur,  que  le  Gouvernement  les  eût  ou 
non  marqués  de  son  estampille; 

4°  C'étaient  des  métaux  précieux  qu'on  ne  trouve  pas  dans 
des  veines  égales,  régulières  ou  continues.  Les  formations 
géologiques  dénotent  la  particularité  de  la  forme  et  des 
conditions  dans  lesquelles  on  Jes  trouve;  on  est  certain  qu'on 
le  trouvera  toujours  par  veines  inégales,  tandis  que  le  fer  et 
le  charbon  se  trouveront  toujours  par  veines  égales  et  régu- 
lières. 

Les  recherches  minières  d'or  et  d'argent  ont  toujours  cons- 
titué une  entreprise  incertaine  et  hasardeuse.  Tel  gisement 
qui  apparaît  aujourd'hui  comme  une  fortune  visible,  ne  sera 
plus  demain  qu'une  poche  et  disparaîtra.  Les  véritables 
crins  (veines  à  fissures)  varient,  de  distance  en  distance, 
aussi  bien  en  quantité  qu'en  qualité  et  la  plupart  sont  trop 
peu  importants  pour  pouvoir  être  exploités  avec  profil.  On 
a  calculé  que  depuis  l'origine  jusqu'à  ce  jour,  les  entre- 
prises minières  d'or  et  d'argent  ont  absorbé  2  dol.  pour 
chaque  dollar  extrait.  Mais  le  fait  seul  que  certains  gise- 
ments sont  riches  a  décidé  et  continuera  à  décider  les  gens  à 
se  lancer  dans  ces  entreprises. 

Lés  conditions  qui  entourent  ces  métaux  garantissent  qu'on 
ne  les  trouveia  jamais  en  quantités  trop  grandes  pour  frapper 
trop  de  numéraire  et  l'expérience  a  démontré  que  la  produc- 
tion des  deux  a  été  insuffisante  puisqu'il  a  fallu  ajouter  à  leur 
volume  du  papier-monnaie  (ou  de  crédil). 

Le  rapport  du  Directeur  des  monnaies  des  Etats-Unis  nous 
apprend  qu'en  1890  il  y  avait  un  peu  plus  de  5  dollars  par 
tète  de  monnaie  d'or  et  d'argent  disponible  dans  le  monde, 
suivant  le  rapport  de  16  à  1,  alors  qu'on  a  calculé  qu'un  mon- 
tant total  de  24  dollars  par  tête  aux  Etats-Unis  et  50  dollars 
en  France  était  normalement  nécessaire;  pour  répondre  aux 
besoins  de  la  circulation  il  a  donc  fallu  émettre  de  la  mon- 
naie de  crédit. 

Le  Rapport 

Après  avoir  choisi  l'or  et  l'argent  comme  instruments  d'é- 
change, on  fixa  le  rapport  entre  les  deux  métaux.  Ce  rapport 
a  été  déterminé  d'une  façon  différente  par  les  divers  Gouver- 
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nements,  niais  aucun  d'eux  no  dépassa  le  rlnll're  de  li!  uni  lés 
d'argent  pour  1  d'or.  En  comptant  once  par  once  on  n'a  pas 
employé,  dans  les  arts  ou  dans  la  scionce,  plus  de  seize  lois 
d'argent  que  d'or,  il  y  a  une  quantité  égale  des  deux  métaux 
dans  le  monde. 

C'est  là  un  bon  argument  pour  prouver  (pie  la  parité  (va- 
leur égale)  des  deux  métaux  peut  être  maintenue  suivant  ce 
rapport,  si  on  admet  les  doux  métaux  à  la  frappe  libre. 

Autres  motifs  qui  ont  déterminé  l'adoption 
des  deux  métaux 

Pour  le  règlement  des  soldes  entre  nations  et  pour  la  com- 
modité du  maniement  de  la  monnaie  par  grandes  quantités, 
l'or  serait  plus  commode.  Mais  l'argent  convient  mieux  pour 
les  petits  moulants  et  pour  les  nombreuses  transactions  jour- 
nalières se  cil i tirant  par  millions. 

De  fait,  il  no  serait  pas  pratique  de  fabriquer  des  pièces 
d'or  de  25 cents,  50  cents  on  de  1  dollar:,  les  pièces  de  6  dol- 
lars même  ne  sont  pas  populaires.  La  valeur  contenue  dans 
un  petit  volume  est  trop  grande  et  donne  lieu  à  des  erreurs. 

Si  on  évalue  la  population  des  Etats-Unis  à  70  millions 
d'habitants,  on  peut  dire  que  l'or  est  manipulé  par  4  millions 
do  nos  concitoyens  et  l'argent  par  66  millions. 

Un  autre  motif 

L'or  est  détenu  surtout  pur  les  Banques;  il  est  accumulé 
par  grandes  quantités  et  peut  être  surveillé  par  un  petit  nom- 
bre de  personnes.  Il  leur  est  donc  facile  de  l'accaparer.  Ils 
peuvent,  à  tout  moment,  provoquer  une  panique  en  raréfiant 
notre  monnaie.  Actuellement,  trois  hommes  dans  le  monde 
sont  à  même  de  constituer,  suivant  leur  bon  plaisir,  un  trust 
pour  l'or  ;  mais  il  n'en  est  pas  de  même  pour  l'argent,  lorsque 
la  loi  le  traite  d'une  façon  équi  table,  car  c'est  la  monnaie  des 
peuples,  qui  circule  et  qui  reste  entre  les  mains  de  la  masse. 
Surveiller  sa  circulation  et  l'accaparer  seraient  choses  impos- 
sibles ;  étant  répandu  dans  la  foule,  on  s'en  sert  dans  les 
moments  de  panique,  quand  on  en  a  le  plus  besoin.  L'or, 
constituant  notre  unique  monnaie  de  rachat,  les  bas  prix  pè- 
seront toujours  sur  nous  et  les  paniques  seront  inévitables 
(pian  1  il  plaira  à  quelques-uns  de  l'accaparer. 

Au  contraire,  si  l'or  et  l'argent  constituaient  notre  monnaie 
de  rachat,  nous  obtiendrions  des  prix  plus  élevés  pour  nos 
biens  <-t  nos  marchandises,  et  les  paniques  ne  pourraient  plus 
être  provocpiées  par  quelques  personnes. 

Le  système  à  adopter 

Ce  système  monétaire  était  si  bien  adapté  aux  besoins  des- 
peuples, à  leur  commerce,  qu'il  leur  devint  aussi  indispen- 
sable que  deux  yeux  pour  voir  et  deux  jambes  pour  marcher. 
L'or  convenait  au  petit  nombre,  aux  riches;  l'argent  conve- 
nait à  la  masse.  Tous  deux  constituaient  la  monnaie  de  rachat 
du  papier-monnaie.  Si  l'un  se  raréfiait,  le  Gouvernement  pou- 
vait se  le  procurer  avec  l'autre,  et  cette  option  bimétallique 
s'est  maintes  fois  exercée.  Quand  l'un  des  deux  métaux,  de- 
venant rare  et  cher,  disparaissait  du  marché,  il  ne  faisait  pas 
défaut  et  revenait  de  lui-même. 

La  démonétisation 

"Vint  un  moment  où  les  changeurs  de  monnaie  décidèrent 
de  démonétiser  l'un  de  ces  métaux.  Ces  changeurs  font  le 
commerce  de  la  monnaie;  pour  eux,  la  monnaie  est  une  ré- 
colte. Ils  découvrirent  que  s'ils  parvenaient  à  réduire  la  cir- 
culation de  moitié  de  la  quantité  de  monnaie  existant,  les 
sommes  en  leur  possession  doubleraient  de  valeur.  Toutes 
leurs  créances  acquerraient  ainsi  une  plus  grande  valeur,  car 
elles  seraient  payables  en  monnaie  chère. 

Pour  atteindre  leur  but,  ils  enrôlèrent  adroitement  toutes 
les  personnes  qui  avaient  quelques  fonds  déposés  dans  les 
Banques  d'épargne  ou  dans  les  Compagnies  d'assurances  sur 
la  vie,  en  leur  faisant  craindre  le  remboursement  de  leurs 
dépôts  en  monnaie  dépréciée.  Ces  personnes  étaient,  du  reste, 
tout  à  fait  disposées  à  recevoir  de  la  monnaie  chère.  Il  ne 
leur  vint  phs  à  l'idée  que  le  résultat  de  ces  manœuvres  serait 
de  tarir  la  source  des  profits.  Le  plan  des  grands  détenteurs 
de  monnaie  était  de  donner  à  l'or  une  plus  grande  valeur  par 
rapport  aux  autres  choses. 

Un  exemple 

Supposez  que  500  millions  de  bushels  constituent  la  quan- 
tité nécessaire  à  la  consommation  du  monde  et  que  le  prix 
soit  de  1  dollar  par  bushel.  Supposez  que  les  producteurs  de 
blé  s'entendent  pour  réduire  la  production  à  250  millions  de 
bushels  et  sèment  d'autres  produits  de  valeur  sur  le  surplus 
des  terres  à  blé.  Si  500  millions  de  bushels  sont  nécessaires 
aux  besoins  de  la  consommation  et  rapportent,  dans  ces  con- 
ditions, 1  dollar  par  bushel,  le  blé  ne  vaudrait-il  pas  bien 
plus,  alors  que  la  production  est  réduite  de  moitié,  les  be- 
soins restant  les  mêmes?  Et  ne  serait-il  pas  naturel  que  tous 


les  producteurs  de  blé  favorisassent  la  réalisation  de  ce  plan, 
sans  môme  passer  des  accords  spéciaux  dans  ce  but? 

Tel  est  le  plan  suivi  par  les  détenteurs  de  la  récolte  do 
monnaie. 

Les  conséquences 

Ils  réussirent,  en  tin  de  compte,  à  faire  démonétiser  l'ar- 
gent par  les  principaux  Gouvernements.  L'Allemagne  cl  tes 
Etals-Unis  réalisèrent  les  premiers  leurs  vœux  (1).  Ces  deux 
Gouvernements  étaient  alors  très  prospères  et  leur  prospérité 
s'était  accrue  jusqu'au  moment  où  ils  commirent  cette  faute 
économique. 

La  démonétisation  fut  réalisée  aux  Etats-Unis  en  1878  cl 
une  panique  s'en  suivit  aussitôt.  Toutefois,  la  reprise  des 
paiements  en  espèces  n'eut  pa<  lieu  avant  1870  et  ses  effets 
les  plus  désastreux  ne  se  manifestèrent  qu'après  celle  date. 
Les  peuples  se  mirent  à  emprunter  de  la  monnaie  pour  payer 
leurs  anciennes  dettes  et  les  intérêts  de  ces  dettes  et.  dans 
les  pays  prospères,  comme  les  Etals-Unis,  Ijs  jours  néfastes 
furent,  naturellement,  reculés. 

Le  statisticien  du  Bureau  de  recensement  a  communiqué 
au  Sénat  des  Etats-Unis  un  tableau  indiquant  l'accroissement 
des  dettes.  D'après  ses  données,  les  dettes  privées  des  ci- 
toyens des  Etats-Unis,  qui  se  chi liraient  par 6. 750  OOÛ.OOOde 
dollars  en  1880,  s'élevaient  à  19. 700.000.000  de  dollars  en  sep- 
tembre 1892;  elles  étaient  de  22 . 000 . 0U0 . 000  de  dollars  en 
septembre  1893.  Eu  additionnant  les  dett-s  de  l'Etat,  des 
provinces,  villes,  chemins  de  fer,  etc.,  etc.,  on  arrive,  pour 
septembre  1893,  à  un  total  de  40  milliards  de  dollars. 

Admettez  que  le  taux  moyen  de  l'intérêt  sur  cette  dette  to- 
tale soit  de  7  0/0  l'an  :  cela  nous  donne  un  intérêt  annuel  de 
2  milliards  700  millions  de  dollars,  soit  1  milliard  100  mil- 
lions de  dollars  de  plus  qu'il  n'y  a  de  monnaie  en  circulation 
dans  les  Etats-Unis.  Toute  la  monnaie  des  Etats-Unis  ne 
sullirait  qu'à  payer,  pendant  sept  mois  environ,  les  intérêts 
de  cette  dette. 

La  population  est  appauvrie,  ses  produits  sont  mesures 
par  un  étalon-or.  Le  bie  se  trouve  à  raison  de  50  cents  par 
bushel  dans  les  fermes.  11  n'y  a  rien  pour  payer  cettegrande 
dette  ou  même  les  intérêts.  On  persuada  au  peuple  de  récla- 
mer un  dollar  honnête  parce  qu'il  paiaissait  honnête  de  le 
réclamer.  Les  meneurs,  syndiqués  par  cette  seule  idée  qu'il 
était  avantageux  pour  eux  de  relever  la  valeur  de  la  monnaie 
et  des  obligations,  surent  accaparer  l'opinion  publique  et 
faire  édicter  des  lois  parle  Congrès,  jusqu'à  ce  que  la  pros- 
périté des  aulres  fût  détruite. 

Les  besoins  de  monnaie  sont  devenus  plus  grands  qu'ils 
ne  l'ont  jamais  été,  par  suite  de  la  dette  énorme  qu'il  faut 
payer  avant  de  retrouver  une  prospérité  réelle. 

La  monnaie  de  crédit 
Nous  avons  deux  sortes  de  monnaie  :  l'une  c'est  la  mon- 
naie de  rachat  et  l'autre  la  monnaie  de  crédit.  Jusqu'en  1873 
l'or  et  l'argent  constituaient  notre  monnaie^  de  rachat,,  et  le 
papier-monnaie  élait  notre  monnaie  de  crédit.  Depuis,  l'or 
seul  est  notre  monnaie  de  rachat,  l'argent  et  Je  papier  étant 
devenus  tous  deux  monnaie  de  crédit.  La  monnaie  de  rachat 
est  celle  dont  on  se  sert  comme  base  du  régime  monétaire. 
C'est  ainsi  que,  à  l'époque  où  nous  avions  un  régime  bimé- 
tallique, le  Gouvernement  pouvait,  à  son  choix,  racheter  la 
monnaie  de  crédit  avec  l'un  des  deux  métaux  précieux,  en  se 
laissant  guider  par  les  convenances  et  les  besoins  du  com- 
merce. Il  pouvait  facilement  employer  sa  grande  influence 
pour  accroître  l'emploi  et  la  popularité  do  l'un  des  deux  mé- 
taux quand  il  estimait  qu'il  était  opportun  do  le  faire.  C'était 
là  un  double-étalon,  et  on  avait  ainsi  une  quanti'é  double  de 
monnaie  de  rachat  adaptée  aux  besoins  de  la  population  ainsi 
qu'aux  grandes  transactions  commerciales. 

On  a  démonétisé  l'argent  en  l'excluant  de  la  libre  frappe, 
en  lui  enlevant  sa  fonction  d'étalon  légal  et  le  droit  de  l'em- 
ployer comme  monnaie  de  rachat. 

L'argent  est  encore  transformé  en  monnaie,  mais  on  l'emploie 
comme  monnaie  de  crédit,  au  même  titre  que  le  papier-mon- 
naie. Quel  que  soit  le  nombre  des  lois  d'achat,  il  est  impos- 
sible de  lui  rendre  son  ancien  rôle.  Ces  lois  d'achat  ont  eu 
pour  effet  d'entasser  l'argent,  tandis  que  la  population  était 
prévenue  contre  lui. 

Seule  la  frappe  libre  et  illimitée,  telle  qu'elle  existait  avant 
1873,  peut  réUblir  l'argent  dans  son  ancienne  fonction  de 
monnaie  de  rachat. 

Moins  il  y  a  de  monnaie  de  rachat,  moins  on  peut  soutenir 
sans  danger  la  monnaie  de  monnaie  de  crédit,  de  telle  sorte 
qu'avec  un  étalon-or  on  ne  peut  émettre  que  la  moitié  du 
montant  de  monnaie  de  papier  ou  de  crédit  qu'on  n'en  pour- 
rait émettre  avec  un  étalon  Bimétallique . 

Les  monomélallistes-or  font  de  nombreuses  déclarations,  les 


(1)  L'Angleterre  démonétisa  l'argent  en  1816;  les  Etats- 
Unis  en  février  1873;  l'Allemagne  en  juillet  1873;  l'Union 
latine  en  janvier  1874. 
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unes  plus  confuses  que  les  autres;  ils  déclarent,  notamment 
quils  .-ont  partisans  du  bimétallisme (1)  ;  mais  quand  on  les 
serre  de  près  on  constate  qu'ils  préconisent  l'achat  d'un  mêlai 
avec  l  autre  —  se  servant  de  l'or  pour  acheter  l'argent.  Ils 
oublient  de  distinguer  que,  dans  ce  cas,  l'arg  nt  au  lieu  d'être 
une  monnaie  de  rachat,  devient  une  monnaie  de  crédit,  et  ne 
rend  pas  plus  de  services  que  le  papier  monnaie. 

Quels  seraient  les  effets  du  Bimétallisme? 
Le  blé,  le  colon,  le  maïs  et  toutes  les  autres  marchandises 
progresse! nienl  sous  un  régime  bimétallique,  tandis quesous 
1er.  gime  de  1  unique  étalon-or  les  prix  de  tous  les  p.oduils  res- 
teront bas  et  ne  donneront  aucun  profit,  comme  c'est  actuelle- 
ment le  cas.  Et,  si  on  considère  le  rapide  accroissement  de 
a  dette  qui  s  i  levé  actuellement  à  environ  40  milliards  de  dol- 
lars, il  est  facile  de  comprendre  que  la  situation  empirera, 
bons  un  régime  bimétallique  libre,  il  faudra  des  années  pour 
réparer  le  mal  fait  et  pour  réduire  cette  dette  accumulée.  Et 
pour  le  laire,  nous  aurons  besoin  de  tout  l'or  et  tout  l'argent 
que  nous  pourrons  introduire  aux  Etats-Unis  ;  peut-être  serail- 
w' ulie  M"'me  Nécessaire  de  recourir  aux  anciennes  lois  de 
Washington  et  Jefferson  qui  donnaient  le  cours  légal,  dans 
notre  pays,  aux  monnaies  d'argent  de  tous  les  autres  pays  11 
sera  peut-être  nécessaire,  aussi,  de  réduire  noire  rapport  à 
15  pour  1,  cest-â-dire  d  adopter  un  rapport  inférieur  à  celui 
des  aulivs  nations  (15  1/2  à  1).  de  façon  à  drainer  leur  argent 
Yers  notre  pays. 

Qu'entend-on  par  frappe  libre? 
Par  frappe  libre  on  entend  que  les  Hôtels  de  monnaies 
resteront  ouverts  à  la  frappe  de  tout  le  métal-argent  qu'on  y 
pre-enlera  et  qui  sera  converti  en  monnaie  libre  de  charges. 
Quiconque  apportera  de  l'argent  à  l'Hôtel  des  monnaies  obtien- 
dra I  estampille  du  Gouvernement  et  la  transformation  du 
métal  en  monnaie.  Actuellement  l'or  jouit  de  ce  privilège; 
tout  le  métal  jaune  qu'on  apporte  à  l'Hôtel  des  monnaies  est 
transforme  en  monnaie.  La  frappe  ltbre  arrêterait  les  achats 
d  argent  du  Goiuernement  qui  ne  l'entasserait  plus  L'argent 
frappe,  serait  rendu  sous  forme  de  monnaie  à  ses  détenteurs 
et  entrerait  dans  a  circulation.  Cela  existait  avant  1873  et 
cela  existerait  encore  si  nous  avions  la  frappe  libre.  Les 
demande.-,  seraient  illimitées  et,  en  frappant  l'argent,  nous 
n  aurions  p  is  trop  de  monnaie.  On  le  soustrairait  aux  spécu- 
lateurs a  la  hausse  ou  à  la  baisse,  il  disparaîtrait  du  mar- 
che, et  nous  n'entendrions  plus  parler  de  prix  marchand. 

Les  Etats-  Unis  peuvent-ils,  en  toute  sécurité,  entreprendre 
la  libre  frappe  sans  un  accord  international  ? 
La  nation  des  Etats-Unis  est  la  plus  p  isssnte  du  monde 
entier  et  elle  aurait  l'appui  du  monde  entier,  à  l'exception  de 
1  Europe  occidentale.  Celle-ci  perdrait  lu  commerce  de  la  ba- 
lance du  monde  que  les  Etats-Unis  accapareraient.  La  mon- 
naie constitue  le  sang  du  commerce  et  s'écoule  vers  le  point 
ou  elle  rencontre  le  moins  d'obstruction.  Les  quatre  cinquiè- 
mes de  la  population  du  monde  sont  constitués  par  des  peu- 
ples a  çir  ulation  d'argent  et  ils  auraient  avantage  à  se  mettre 
en  relations  avec  les  Etats-Unis. 

Une  démonstration 

L'arrêt  de  la  libre  frappe  de  l'argent,  d'abord  par  les  Gou- 
vernements européens  cl  ensuite  par  les  Etats-Unis,  donna 
aussitôt  une  impulsion  au  commerce  de  l'Inde  avec  les  pays 
à  circulation  d'argent  du  monde,  et  ses  exportations  vers  les 
pays  monométallistes-or  se  développèrent  aussi  dans  une 
large  mesure.  En  1873,  l'Inde  était  presque  inconnue  en  tant 
que  nation  commerciale;  ses  habitants  étaient  considérés 
comme  des  gens  indolents  et  sans  aucune  énergie.  Toutefois 
elle  avait  un  sol  riche  et  de  grands  avantage-!  naturels;  aussi' 
grâce  à  l'effet  vivifiant  de  l'accroissement  de  sa  circulation 
d'arg  nt  depuis  1873,  les  habitants  de  l'Inde  sont-ils  devenus 
plus  industrieux.  Un  changement  complet  s'est  produit. 

En  1878,  l'Inde  ne  produisait  que  978. OUO  balles  de  coton- 
en  1890,  ta.  production  s'est  élevée  à  2.238.000  ba  les.  En 
1873,  ses  exportations  de  blé  n'avaient  qu'une  valeur  nomi- 
nale ;  en  1892  elle  a  expédié,  à  destination  de  la  seule  Angle- 
terre, 59  millions  de  bushels. 

Les  statistiques  dressées  par  l'arch/vêque  irlandais  Walsh 
démontrent  qu'avant  1873  les  exportations  de  filés  colon  de 
llnde  étaieni  à  peu  près  nulles.  Voici  la  prog>ession  de  ce 
seul  facteur  dans  les  exportations  pour  la  Chine  et  le  Japon  : 
en  1874,  un  million  délivres;  en  1875,  5  millions;  en  1880, 


H)  A'.  I).  /..  A'.  —  Il  ne  faut  pas  etiblier  que  l'aulevr  s'a- 
dresse au  public  américain  et  que  le  Préside,  t  Cleveland,  tout 
en  paraissant  su  rallieraux  théories  des  monométallistes-or,  a 
déclaré, dans  un  récent  manifeste,  qu'il  se  réjouirait  de  l'adop- 
tion du  Bimétallisme  réel,  en  cas  d'entente  avec  Jes  autres 
puissances.  (Voir  Economiste  Européen  du  8  juin  1895,  n»  178 
p.  173;. 


?hm"i  illR-D8-:,,?n  ^,75  millions;  en  1889,  127  millions;  en 
1891,  l6o  millions  de  lbs. 

En  1*91,  l'Inde  a  importé  de  Chine  pour  2.420  290  dizaines 
de_ roupies  de  marchandises,  tandis  qu'e.le  exportai'  cette 
îîeÏS  oV,'e!r-  à  dest,nation  de  la  Chine,  pour  une  valeur  de 
14. 29... 934  dizaines  de  roupies.  Et  la  progression  énorme  de 
son  commerce  avec  les  pays  à  circulation  d'arg  nt  ne  s'est 
pas  arrêtée. 

Au  cours  de  cette  même  année,  le  mouvement  de  ses  échan- 
ges a  ete  le  suivant  avec  les  trois  pays  désignes  : 

Importations  Exportations 
En  dizaines  de  roupies. 

fr,ance   815.825  7.842.267 

Allemagne   i.tt91  4.387.4*2 

Etats-Unis   1.522.365  3.968.7:5 

Pendant  l'année  1873,  le  nombre  de  navires  emplois  pari» 
commerce  extérieur  de  l'Inde  était  inférieur  à  400  ;  à  fin  mars 
1891,  ce  nombre  s'élevait  à  5.490. 

Pour  sauver  son  commerce  métropolitain,  l'Anrr'eterre  a 
impose  ai  Inde  la  mesure  paralysante  de  la  démonétisation 
de  I  argent. 

Ce  qui  a  été  avantageux  pour  l'Inde  le  serait  aussi  pour  les 
Mats-Unis.  On  retiendra  ce  fait  que  l'Inde  avuit  une  balance 
commerciale  en  sa  faveur,  non  seulement  avec  tous  les  pays 
a  circulation  d'argent,  mais  encore  avec  tous  les  pays  mono- 
metalhstes-or  et  qu'elle  vendait  aux  Etats-Unis  plus  qu'elle  ne 
leur  achetait. 

La  libre  frappe  relèvera  les  prix.  Les  prix  élevés  ouvri- 
ront uneer^  de  prospérité  et  procureront  à  notre  pays  plus  du 
monnaie  en  paiement  de  nos  marchandises. 

(A  suivre.) 


MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 

Londres,  le  14  juin  1895. 
La  liquidation  qui  a  commencé  samedi  dernier  s'est 
effectuée  dans  des  conditions  meilleures  qu'on  ne  le 
croyait;  il  y  a  bien  eu  quelques  défaillances  de  la  part 
de  certains  spéculateurs  trop  engagés  à  la  hausse,  mais 
les  haissiers  avaient  plus  qu'escompté  la  mauvaise  si- 
tuation des  acheteurs  en  question;  aussi,  après  quelques 
alternatives  de  hausse  et  de  baisse,  la  tendance  s'est 
accentuée  fran.  hement,  depuis  hier,  vers  la  r.  prise,  et 
nous  restons  avec  des  dispositions  très  fermes,  de  pe- 
tites demandes  suffisant  pour  provoquer  un  mouvement 
en  avant. 

La  valeur  qui  a  bénéficié  le  plus  de  ces  tendances 
est  la  Simmer  and  Jack:  elle  passe  de  143/4  à  16 15/16. 
Un  découvert  assez  considérable  existe  sur  ce  litre  et 
on  le  pourchasse  vigoureusement.  Oa  escompte  peut- 
être  un  peu  trop  vite  actuellement  l'avenir  de  cette 
mine,  mais  elle  pourra  justifier  plus  tard  des  cours 
encore  plus  élevés. 

La  Ranci  Mines  et  la  Modeler  fonte  in  ont  également 
enregistré  une  hausse  de  près  de  2  livres.  Là,  éga- 
lement, c'est  le  découvert  qui  a  joué,  le  principal  rôle. 
La  Henry  Nourse  a  passé  de  51/2  à  7  livres,  et  la 
Jianpers  de  5  3/8  à  6  1/8.  Le  motif  de  la  hausse  est 
1  information  que  nous  avons  donnée  la  semaine  der- 
nière relativement  à  l'affaire  du  bewarrlplatzen . 

La  City  and  Suburban  est  à  261/8  contre  25.  On 
attend  prochainement  la  décla/ation  ou  dividende  tri- 
mestriel qui  sera  probablement  de  50  0/0  sur  le  pair 
d'une  livre. 

La  Easl  Rand,  dégagée  de  la  mauvaise  position  de 
place  qui  la  gênait,  est  en  bonne  reprise  à  i  11/16  La 
Geldenhuis  Eslate  profite  de  ses  bénéfices  de  mai  qui 
se  sont  élevés  à  11.550  livres  pour  progresser  à  6  13/16. 
La  Geldenhuis  deep  suit  ce  mouvement  à  9  I/i. 

La  Durban  Roodeport,  qui  élève  20  nouveaux  pilons, 
est  calme  à  7  1/8.  La  Glencairn,  la  May  Consolidated, 
la  New  Primrose  sont  toutes  en  bonne  reprise  ainsi 
que  la  Treasuyy,  la  South  Wesl  Rand  Mines  et  la 
Roo  ieporl  deep. 

La  Nigel,  dont  l'assemblée  générale  a  ratifié,  hier, 
l'augmentaiion  de  capital  nécessitée  par  l'acquisition 
de  nouveaux  claims  aurifères,  reprend  le  cours  d« 
7  liv.  La  Randfontein  et  la  Wolhule.r  ont  eu  uu  cou- 
rant actif  de  demandes. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —    Marché  des  Mines  d'or 


La  New  Crœsus  monte  à  2  17/32;  nous  avons  an- 
Qoncé  que  celte  Compagnie  avait  mis  en  marche  sa 
batti  ru'  de  6U  pilous,  batterie  qui* plus  tard,  sera  portée 
à  200. 

Là  Buffelsdoorn  Estate  a  peu  varié  :  une  option  de 
50.00H  titres,  donnée  à  un  groupe  de  financiers  apglo- 
français  pèse  momentanément  sur  cette  valeur,  mais 
A  est  probable  qûe  celte  option  sera  levée  et  qt.'à  ce 
moment  les  vendeurs  à  découvert  seront  forcés  de  se 
couvrir.  L'assemblée  générale  annuelle  de  cette  Com- 
pagnie a  eu  lieu  hier  à  Johannesburg,  mais  on  ne 
pourra  connaître  que  lundi  prochain  les  décisions 
prises. 

Les  Buffelsdoorn  Central  et  Consolidated  Buffels- 
doorn sont  en  légère  amélioration. 

La  Eastleigh  reste  à  peu  près  stalionnaire,  tandis 
que  la  Klerks'dorp  tt  la  Potchefstroom  ont  légèrement 
amélioré  leurs  cours. 

Parmi  les  valeurs  qui  n'ont  pas  participé  au  mouve- 
ment de  repiise  se  trouvent  la  Prinress  Estale  et  la 
New  Chimes,  ainsi  que  la  Luipaards  Vlei.  Cette  der- 
nière et  la  Princess  ont  des  filons  excessivement  brisés 
qui  font  craindr-  une  exploitation  peu  rémunératrice; 
quant  à  la  Nctr  Chimes,  l'aménagement  intérieur  de  la 
mine  est  très  défectueux;  des  accidents  se  sont  pro- 
duits et  la  Compagnie  éprouve,  de  ce  fait,  des  difficul- 
tés avec  son  personnel  ouvrier. 

La  Bonanza  paraît  s'être  fixée  définitivement  à 
1  3/8,  cours  qui  n'a  pas  varié  depuis  plusieurs  se- 
maines. 

Parmi  les  valeurs  de  terrains,  la  Charlered  est  en 
vigoureuse  avan"e  à  4  5/16  contre  3  5/8. 

Là,  également  un  certain  découvert  existe.  UOceana 
est  un  peu  plus  ferme  à  2  9/16.  La  Transvaal  Gold 
Trust  est  à  7  5/8  contre  7  ./.,  La  Goldfields  reste  à 
9  9/16  contre  8  7/8. 

Le  rendement  total  des  mines  du  district  du  Witwa- 
ter.srand  pour  le  mois  de  mai  s'est  élevé  à  191.580  on- 
ces contre  163.323  en  avril  et  169.773  en  mai  1894.  Ce 
résultat  contribue  à  attirer  de  nouvelles  demandes. 


Paris,  le  14  juia  1895. 

Comme  conséquence  de  la  facilité  relative  avec 
laquelle  s'est  effectuée,  à  Londres,  samedi  dernier,  la 
liquidation  des  valeurs  Sud-Africaines,  notre  Marché 


des  Mines  d'Or  a,  cette  semaine,  témoigné  d'une  grande 

fermeté.  La  New  l'rnn  ruse  Gold  Mining  qui  avait 
perdu  son  cours  précédent  <!e  1X0  francs  h.  pu  le  con- 
quérir de  nouveau  sans  grand  effort;  Uandfo»tein, 
58  12  l  .'en  bénéfice  de  I5fr.  .':»;  Bujfelsdorn,  131871/2 
contre  126  87  Robinson,  2-10  93  3/4,  gagnant  ainsi 
7  fr.  18  3/4;  Geldenhuis,  également  en  avance  h  175  fr., 
bénéficiant  ainsi  d'une  avance  de  lOfr.933/4;  Char- 
tered,  en  gt and  progrès  à  115621/2  alors  qu'elle  clô- 
turait à  95  fr.  vendredi  dernier;  c'est  Londres  «un  a 
donné  le  signal  de  la  reprise  sur' ce  titre;  New  Klein- 
fonlein,  135  contre  130  62  1/2;  par  contre,  Durban 
Roodeport  en  léger  recul  de  1  fr.  25  à  103  12  1/2;  b'.ir- 
reira,  438  75,  en  bénéfice  de  13  fr,  75;  Simmer  and 
Jack,  422  HO,  en  avance  considérable  de  47  fr.  H0; 
Loirer  Roodepoort,  24  75  contre  20  25. 

La  Great  Western  Gold  s'échange  à  50  francs.  Mines 
de  Zapopan,  13  et  14  francs. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  à  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 


FONDS  D'ÉTATS 


Français  3  %  (perpétuel)  

Consolidés  anglais (ch.f.  25 fr. 20, 
Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  f  J). . . 

Belgique  3  %  

Espagne  Ext.  4  %  (ch.  f.  1  fr.)  .. 
Grèce  5  %  1881  (en  suspension). 
Hollande  3  %  %  (à  Ams'.erd-im). 
Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  'i  fr.  50). . 

Italie  4  %  ne'  

Norvège  3  %  (ch.  f.  26  fr.  20). . . . 

Portugal  3  %  (1  fr.  jet)  

Roumanie  5  %   

Russie  3  %  or  1891  libéré  

Serbie  5  %  1890  (ch.  de  f.)  

Suède  4  %  1880  (ch.  f.  25  fr.  20).. 
Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fer) 
Turquie  convertie  1  %  série  D.. 

—       Priorité  4  %  1890  

Consolidé  Prussien  3  %  à  Berlin) 
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NOMS 

DES 

COMPAGNIES 


Aurora  

Bantjes  

Clumes  (New)  

City  and  Suburban. 

Crœsus  (New)  

Crown  Reef  

Durban  Roodep — 

East  Rand  

Ferreir*  

Geldenhuis  Estate. 

Heriot  (New)  

Henry  Nourse  

Jubilee  

Jumpers  

Langlaagte  Estate  . 
Meyer  aud  Charlton 

Nabob  

New  Aarora  West. 

—  Primrose  

Nigel  

Pioneer  

Randfontein  

Rand  Mines  . .   

Rietfontein  

Robinson  

Salisbury  (New)  . . 
Simmer  an  !  Jack. 
Stanhope  (New) 

Wemmer  

Wolhutar   

Worcester  


CAPITAL 
Actions  libér. 

CAPITAL 
NOMINAL 

des  actions 

ACTIONS 

ÉMISES 

PROPRIÉTÉS 

DES 

COMPAGNIES 

£ 

£ 

£ 

65.000 

i 

57 

500 

20claimsMain  Reei 

55.000 

1 

95 

000 

104  —  Paardekrâal 

100  000 

1 

95 

ooo 

40  —  Heidelberg. 

85  000 

1 

65 

OOn 

24    —  Main  Réel. . 

225.000 

1 

195 

ooo 

16%-        -  ... 

120.000 

1 

1 20 

000 

19    —  — 

135  000 

1 

125 

000 

343  acres  et  23claims 

650  000 

1 

650 

000 

190.J  d.  1.  cl  

45  000 

1 

43 

29* 

11  cl.M.R.et9d.ct. 

200  000 

1 

187 

500 

190  acres  Elandsf.  . . 

85.000 

1 

73 

250 

39  claims  Doornl'. 

125  000 

1 

125 

000 

34  cl.  M.  R  

30.000 

1 

30 

000 

10'/4  claims  M.  Reet 

100.000 

1 

100 

000 

39      — Doornfont. 

500.000 

1 

107 

0(0 

31       —  — 

75.000 

1 

71 

687 

12  acres  — 

75.C00 

1 

71 

500 

224   —  Paardekràal 

80.000 

1 

60 

000 

30cl.St.Mid.  et  M. R. 

210.(00 

1 

2i0 

000 

51cl.Elndsft.,Turf) 

160  000 

1 

159 

895 

5600  acres  Yarkens. 

21.000 

1 

21 

OOu 

a'clnims  Main  Reej 

2.000.000 

1 

1 906500 

Watvi-Witvl  Randf. 

4o0.00n 

I 

332 

70.- 

1700  d.  1.  cl  

(60.000 

1 

1  50 

.OOC 

68 cl.  BlSOoOac.  ICieti 

2.750.000 

1 

545 

750 

220  acres  Main  Ree. 

100.000 

1 

93 

000 

5  claims  — 

85  000 

1 

83  000 

120  acr.Elandsfout. . 

35.001 

1 

34 

000 

10  cl.  — 

55.000 

1 

16  3  J0 

12 '/t  claims  M.  R.. 

130.000 

1 

130 

.00i 

lift  - 

100.000 

1 

00.72; 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  -  Situation  Financière  générale  et  France 


Situation  Financière  générale 


France.  —  La  Bourse  de  Paris  ne  s'est  pas  ressentie 
dans  son  ensemble  des  mouvements  violents  imprimés, 
cette  semaine,  à  la  Renie  Extérieure  Espagnole.  Nos 
principales  valeurs  se  sont  bien  maintenues  en  effet. 
Mais  ^i  la  cote,  en  général,  n'a  pas  été  affectée  de  la 
nouvelle  baisse  qui  a,  de  nouveau  et  fortement,  ébranlé 
le  marebéde  ce  fonds,  il  n'en  est  pas  moins  vrai  qu'une 
sorte  de  malaise  s'est  produit  qui  a  arrêté,  dans  une 
certaine  mesure  les  transactions,  en  dépit  des  bonnes 
dispositions  qu'avait  fait  naître  l'annonce,  non  offi- 
cielle encore  .toutefois  du  nouvel  Emprunt  Sino- Russe. 
En  fin  de  semaine  on  reste  donc  plutôt  dans  l'expecta- 
tive. 

La  liquidation  de  quinzaine  s'annonce  comme  devant 
se  passer  sans  incident.  A  remarquer  la  fermeté  de  nos 
Rentes  Françaises,  du  Suez,  et  l'avance  de  la  plupart 
des  actions  de  nos  grandes  Sociétés  de  crédit. 

Allemagne.  —  La  nouvelle  de  la  conclusion  défini- 
tive de  l'emprunt  sino-russe  a  amené,  au  milieu  de  la 
semaine,  une  hésitation  sur  le  marché  allemand,  mais 
la  tendance  y  est  redevenue  ferme.  Le  Consolidé  Prus- 
sien 3  0/0  a  touché  le  pair,  qu'il  dépassera  sans  doute 
si  le  prix  du  loyer  des  capitaux  ne  hausse  pas.  Ac- 
tuellement, l'escompte  hors  banque  se  maintient. 

Signalons  l'émission,  au  cours  de  102  75,  du  petit 
emprunt  chinois  6  0/0  de  20  millions  de  marks,  auto- 
risé par  le  Collège  des  Anciens  de  Berlin;  cette  émis- 
sion a  lieu  par  les  soins  de  la  National  Banli,  qui  porte 
son  capital  à  35  millions  de  marks. 

Angleterre.  —  La  nouvelle  que  le  prochain  emprunt 
chinois  échappait  à  la  place  de  Londres  a  eu  pour 
conséquence  de  provoquer  un  nouvel  affaiblissement 
des  taux  sur  le  marché  monétaire  et  d'alourdir  les 
cours  des  emprunts  chinois  antérieurs.  Elle  n'a  pas  eu 
d'autre  influence  sur  le  marché. 

Les  chiffres  du  commerce  extérieur  de  mai  présentent 
des  indications  favorables  et  montrent  la  continuation 
des  meilleures  tendances  observées  depuis  quelque 
temps. 

Autriche-Hongrie.  —  Les  efforts  des  haussiers,  qui 
escomptaient  les  bonnes  perspectives  de  récoltes,  ont 
donné,  au  début  de  la  semaine,  une  impulsion  à  la 
cote  viennoise  ;  mais  des  indices  de  lassitude  n'ont  pas 
tardé  à  se  manifester  et  déjà  on  est  entré  dans  la  pé- 
riode de  rachat. 

Au  surplus,  la  Bourse  a  chômé  pendant  la  Fête- 
Dieu  et  on  constate  un  légtr  resserrement  moné- 
taire . 

Les  Délégations  austro-hongroises  poursuivent  leurs 
travaux  en  s'occupant  des  questions  budgétaires. 

•Bulgarie.  —  D'après  une  lettre  de  M.  Geschow, 
ministre  des  finances  de  Bulgarie,  la  situation  budgé- 
taire de  la  Principauté  s'améliore  sensiblement;  le 
chiffre  de  la  Dette  ne  s'élève  qu'à  146  millions  1/2  de 
francs  environ  et  les  efforts  du  Gouvernement  tendent 
à  réduire  les  dépenses,  qui  n'excèdent,  pour  aucun  cha- 
pitre, les  sommes  prévues. 

Les  déclarations  de  M.  Geschow  répondaient  à  de 
fausses  nouvelles  publiées  dans  quelques  journaux 
étrangers. 

Espagne.  —  Les  Bourses  espagnoles  traversent  une 
crise  provoquée  par  les  réalisations  de  renie  Extérieure, 
mais  elles  semblent  se  ressaisir,  après  une  panique  qui 
devenait  inquiétante. 

On  avait  mal  interprété  à  l'étranger  la  mesure  rela- 
tive à  l'ajournement  de  la  conversion  des  Billets  de 
Cuba  (émission  de  1886)  ;  l'autorisation  demandée  par 
le  Cabinet  d'utiliser  le  reliquat  des  billets  5  0/0  de  1890, 
jusqu'à  concurrence  des  besoins  pour  la  Grande  Antille, 
est  parfaitement  légale. 

Le  Ministre  des  finances  a  déposé  un  projet  de  loi 
relatif  au  renouvellement  des  bons  du  Trésor  émis  en 


vertu  de  la  loi  du  26  juin  1894  et  endossés  à  la  Banque 
d  Espagne  :  ce  renouvellement  aura  lieu  au  mieux  des 
intérêts  du  Trésor  et  le  Gouvernement  rendra  compte 
des  opérations  aux  Cortès. 

Grèce.  —  Les  élections  grecques  ont  donné  la  majo- 
rité aux  delyanmstes  dont  le  chef,  M.  Théodore  De- 
bannis,  su  cède  à  son  parent,  M.  Nicolas  Delyanuis 
La  tâche  financière  du  nouveau  Gouvernement  est 
ardue;  les  feuilles  de  l'opposition  parlent  d'un  projet 
d  emprunt,  mais  aucune  opération  n'est  possible  avant 
qu  une  entente  loyale  ne  soit  intervenue  avec  les  créan- 
ciers de  la  Grèce. 

Italie.  —  Le  marché  italien  est  assez  ferme  ;  on  croit, 
de  lautre  côté  des  Alpes,  à  l'adoption  du  programme 
exposé  mercredi  à  la  Chambre  par  M.  Sydney-Sonnino 
qui  promet  un  excédent  de  2.577.923  lire  pour  le  pro- 
chain exercice. 

Le  Gouvernement  s'occupe  tout  spécialement  des 
Banques  d'émission,  dont  la  circulation  fiduciaire  sera 
étroitement  surveillée.  Constatons,  à  ce  propos,  que  la 
baisse  récente  des  actions  de  la  Banque  d'Italie  s'ex- 
plique par  la  perte  de  son  procès  en  cour  d'appel 
contre  un  groupe  d'actionnaires  de  la  Banque  Ro- 
maine; mais  les  sommes  à  débourser,  à  la  suite  de  sa 
condamnation,  ne  sont  pas  importantes. 

Portugal.  —  Le  Gouvernement  a  mené  à  bonne  fin 
les  négociations  engagées  avec  le  Crédit  Lyonnais  et  le 
Crédit  Industriel  pour  obtenir  le  renouvellement  du 
crédit  de  5  millions  ouvert  par  ces  Etablissements 
sous  garantie  de  titres  de  la  dette  intérieure.  Cette  so- 
lution a  eu  une  influence  favorable  sur  le  change.. 

Les  recettes  douanières  de  mai  donnent  un  excédent 
de  304  contos  sur  mai  1894.  Si  les  résultats  de  juin  res- 
tent dans  la  même  tendance,  les  porteurs  de  la  dette 
extérieure  pourront  participer  aux  recettes  des  douanes 
d  une  part  double  au  moins  de  celle  de  l'année  der- 
nière. 

Russie.  —  Le  coefficient  d'exploitation  des  Chemins 
de  fer  russes,  pour  l'exercice  1894,  ressort  à  55,08  0/0; 
l'excédent  des  recettes  sur  les  dépenses  s'élève  à  79 
millions  de  roubles  environ. 


FRANGE 


LA  SITUATION 


La  Politique.  —  La  Réforme  du  régime  des  boissons.  —  Élection 
législative.  —  La  Commission  du  budget  au  Sénat.  —  Les  Servkes 
maritimes  postaux  de  l'Algérie  et  de  la  Tunisie. 

Le  vote  qu'a  émis  la  Chambre,  jeudi,  dans  la  discus- 
sion de  la  réforme  du  régime  des  boissons,  peut  être 
considéré  comme  un  indice  de  la  faveur  avec  laquelle 
elle  accueillera  la  proposition  du  monopole  de  la  recti- 
fication de  l'alcool. 

Dès  le  début  de  la  séance,  M.  Guillemet,  a  répondu 
au  discours  de  M.  Fleury-Bavarin.  Ce  dernier  avait 
critiqué  la  proposition  de  M.  Vaillant  tendant  à  l'éta- 
blissement du  monopole  de  fabrication  et  de  rectifica- 
tion de  l'ai  :ool  par  l'Etat. 

Le  monopole  prôné  par  M.  Guillemet  ne  consiste, 
lui,  que  dans  la  rectification,  par  l'Etat,  des  alcools 
d'industrie.  Pour  les  eaux-de-vie  naturelles,  on  créerait 
un  régime  spécial.  Ce  monopole  donnerait  à  l'Etat 
350  fr.  par  hectolitre  d'alcool  et  700  millions  au  bud- 
get. 11  suffirait  de  60  millions  d'indemnité  et  de  10  mil- 
lions pour  construire  les  dix  usines  qui  seraient  néces- 
saires. 

M.  Guillemet,  pour  assurer  le  vote  du  monopole,  a 
réclamé  le  renvoi  de  ce  vote  après  la  suppression  du 
privilège  des  bouilleurs  de  cru  :  il  espère  y  gagner  deux 
cents  voix  pour  sa  proposition.  Et,  contrairement  à 
l'avis  du  rapporteur,  la  Chambre  a  décidé  par  302  voix 
contre  242  d'ajourner  le  vote. 

On  est  passé  ensuite  à  la  discussion  de  l'article  pre- 
mier du  projet.  A  ce  sujet,  MM.  de  Saint  Quentin  et 
Goujat  ont  combattu  encore  le  projet  de  loi. 
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La  Buite  de  la  discussion  sera  reprise  à  la  séance 
d'aujourd'hui. 


■wv  Le  Conseil  des  Ministres  s'est  réuni  1<!  8,  ;\  l'Elysée, 
sous  la  présidence  do  M.  Félix  Fauro.  M.  Kibot,  revenu 
de  Calais,  y  assistait  ainsi  que  tous  les  ministres. 

Le  Conseil  s'est  d'abord  occupé  des  diverses  affaires 
extérieures  en  cours.  Le  Ministre  des  affaires  étrangères 
a  fait  connaître  le  sens  général  des  déclarations  qu'il  portera 
devant  la  Chambre,  le  10,  en  réponse  à  l'interp  llation  de 
M.  Millerand  sur  la  politique  extérieure  du  Cabinet. 

Le  Conseil  a  ensuite  examiné  les  diverses  questions  inté- 
rieures à  l'ordre  du  jour. 

Il  a  été  décidé  qu'aucun  membre  du  Cabinet  ne  s'absente- 
rail  de  Paris  les  23  et  24  juin  prochain  alin  que  tous  pus- 
sent assister  aux  cérémonies  commémoratives  de  la  mort  de 
M.  Carnot. 

Le  Conseil  a  décidé,  sur  la  proposition  du  Ministre  de 
l'intérieur,  que  les  élections  pour  le  renouvellement  par 
moitié  des  conseils  généraux  et  des  conseils  d'arrondissement 
seraient  tixées  au  28  juillet  et  les  ballottages  au  4  août. 

Ces  dates  sont  à  l'extrême  limite  des  délais  légaux  et  ne 
pourraient  être  dépassées.  En  effet,  les  conseils  généraux 
doivent,  aux  termes  de  la  loi,  se  réunir  le  19  août  et,  dans 
l'intervalle  du  4  ant  19  août,  les  conseils  d'arrondissement, 
dont  une  moitié  aura  été  renouvelée,  devront  se  constituer 
et  tenir  la  première  partie  de  leur  session  dans  laquelle 
ils  délibèrent  sur  les  affaires  qui  doivent  ensuite  être  portées 
devant  les  Conseils  généraux  de  leurs  départements  res- 
pectifs 

Le  Ministre  du  commerce  a  fait  signer  un  décret  aux 
termes  duquel  MM.  Marty,  député,  Dervillé,  ancien  pré- 
sident du  Tribunal  de  commerce  de  la  Seine,  et  Aucoc, 
président  du  Conseil  d'administration  des  Chemins  de  fer  du 
Midi,  sont  nommés  membres  du  Conseil  supérieur  du  com- 
merce et  de  l'industrie,  en  remplacement  de  MM.  Pierre 
Legrand,  H.  Fouli  et  d'Eichthal,  décédés. 

■v*~  Le  8,  la  discussion  du  régime  des  boissons  a  continué 
à  la  Chambre.  M.  Le  Cavrian  dit  que  les  recettes  qui  se- 
raient assurées  par  la  répression  de  la  fraede  suffiraient, 
si  la  régie  exerçait  une  surveillance  efficace,  à  compenser 
le  dégrèvement  des  vins,  cidres  et  bières. 

M.  Mangeot  dit  que  le  projet  n'est  pas  une  réforme;  il 
n'aboutit  en  réalité  qu'à  une  aggravation  d'impôt. 

M.  Villejean  considère  le  projet  comme  impraticable. 

MM.  Ricard  et  Fouquet  parlent  en  faveur  du  privilège  des 
bouilleurs  de  cru. 

En  lin  M.  Ribot  a  exposé  les  divers  avantages  du  projet  de 
loi.  De  nombreux  et  chaleureux  applaudissements  ont  ac- 
cueilli son  discours. 

M.  Jaurès  oppose,  au  système  du  Gouvernement,  le  mono- 
pole de  l'alcool.  La  réforme  telle  qu'elle  se  présente,  dit-il, 
est  irréalisable. 

Puis  le  passage  à  la  discussion  des  articles  dans  une  pro- 
chaine séance,  est  voté  par  421  voix  contre  106. 

-ww  Une  élection  législative  a  eu  lieu,  le  9,  à  Lille.  M.  Dan- 
sette,  constitutionnnel,  a  été  élu. 

-wx.  Le  10,  la  Chambre  des  députés  a  discuté  l'interpella- 
tion Millerand  sur  la  politique  extérieure  du  Gouvernement. 
L'ordre  du  jour  de  confiance  a  été  adopté  par  345  voix 
contre  102. 

■wv  La  Commission  nommée  lundi  dernier,  au  Sénat,  a 
procédé  à  la  constitution  de  son  bureau. 

Le  président  est  M.  Loubet;  les  vice-présidents  MM. 
Barbey  et  Gouin;  les  secrétaires  MM.  Gouin,  Morel  et  Gau- 
thier. 

-vw  La  Chambre  a  repris,  le  11,  la  discussion  de  la  réforme 
du  régime  des  boissons. 

M.  de  Mackau  demande  le  renvoi  du  projet  à  la  commis- 
sion ,  pour  permettre  à  celle-ci  de  porter  le  chiffre  des 
amendes  à  un  taux  assez  élevé  pour  décourager  les  frau- 
deurs. 

M.  Oufaure  appuie  cette  motion  que  repousse  le  rappor- 
teur. La  Chambre  se  range  à  l'avis  de  ce  dernier  et  rejette  la 
motion  par  378  voix  contre  142. 

M.  Georges  Berry  demande  de  disjoindre  du  projet  et  de 
discuter  tout  d'abord  les  articles  relatifs  au  privilège  des 
bouilleurs  de  cru.  Mais,  sur  une  observation  du  Président, 
M.  lîerry  réserve  sa  motion  jusqu'au  vote  sur  l'article  pre- 
mier. 

M  Vaillant  développe  un  contre-projet  tendant  à  la  sup- 
pression complète  de  tous  les  droits  sur  les  boissons  hygiéni- 
ques et  à  l'établissement  du  monopole  de  fabrication  et  de 
reclificalion  de  l'alcool  par  l'Etat.  Ce  serait  le  seul  moyen, 
suivant  l'orateur,  d'enrayer  les  progrès  de  l'alcoolisme.  On 
interdirait  absolument  la  vente  des  liqueurs  qui  détraquent  le 
système  nerveux.  Toute  autre  réforme  ne  peut  donner  aucune 
satisfaction  au  pays. 


M.  Fleury-Ravarin  combat  la  proposition  de  M.  Vaillant. 
Dans  la  situation  financière  de  la  France,  il  est  impossible 
do  dégrever  complètement  les  boissons  hygiéniques.  Quant 
au  monopole,  ce  système  n'a  pas  donné,  dans  les  pays  où 
il  a  été  établi,  les  résultais  qu'on  en  attendait  et  l'orateur 
donne  à  cette  occasion  d'intéressants  déiails  sur  l'état  de 
cette  question  en  Suisse,  en  Allemagne,  en  Russie  et  en 
Italie. 

En  France,  l'établissement  du  monopole  serait  particuliè- 
rement difficile.  La  fraude  qui  se  glisse  déjà  dans  la  fabrica- 
tion et  dans  la  vente  des  allumettes  se  ferait  beaucoup  plus 
facilement  sur  l'alcool,  qui  n'est  pas.  un  produit  unique  el 
qui  peut  se  présenter  sous  différentes  formes.  L'hygiène  ni 
le  Trésor  ne  gagneraient  donc  rien  au  monopole.  La  vraie 
solution  consiste  à  dégrever  en  partie  les  boissons  hygié- 
niques, à  contrôler  les  alcools  livres  à  la  consonm,  ition  el  i 
augmenter  la  licence  des  débits  oui  vendent  de  l'alcool,  tandis 
qu'on  diminuerait  la  licence  des  établissements  qui  ne  vendent 
que  du  vin,  du  ihé  ou  du  caîé. 

Après  ce  discours,  la  suite  de  la  discussion  a  été  renvoyée 
à  jeudi. 

•vv~  Les  Ministres  se  sont  réunis,  le  13,  en  Conseil  de 
Cabinet,  au  ministère  des  finances,  sous  la  présidence  de 
M.  Ri  bot. 

M.  Georges  Leygues,  ministre  de  l'intérieur,  absent  de 
Paris,  n'assistait  pas  à  la  délibération. 

La  séance  a  été  consacrée  à  l'expédition  des  affaires  cou- 
rantes. 

Les  Ministres  se  sont  longuement  entretenus  du  projet  de 
loi  sur  les  accidents,  actuellement  en  délibération  devant  le 
Sénat,  ainsi  que  du  projet  relatif  aux  services  maritimes  pos- 
taux de  la  Méditerranée  qui  doit  venir  vendredi  en  discussion 
à  la  Chambre. 

~~  Dans  la  séance  de  jeudi,  à  la  Chambre,  M.  Guillemet 
a  expliqué  que  la  meilleure  solution  de  la  réforme  des  bois- 
sons serait  d'instituer  le  monopole  de  la  rectification,  par 
l'Etat,  des  alcools  d'industrie. 

La  Chambre  décide  par  302  voix  contre242d'ajourner  le  vote. 

M.  Turrel  demande  ensuite  à  la  Chambre  d'intervertir  l'ordre 
des  chapitres  et  de  voter,  avant  les  dégrèvements  et  la  sup- 
pression du  privilège  des  bouilleurs  de  cru,  la  surtaxe  de 
l'alcool. 

M.  Salis  s'y  oppose  et  la  Chambre  décide,  par  438  voix 
conlre  85,  de  ne  pas  changer  l'ordre  proposé. 

On  passe  alors  à  l'article  premier  du  projet. 

A  ce  propos,  M.  de  Saint-Quentin  renouvelle  la  plupart  des 
critiques  dirigées  contre  le  projet  dans  des  discours  précé- 
dents. 

M.  Goujat  combat,  à  son  tour,  une  fois  de  plus,  le  projet 
de  loi. 

Puis,  la  suite  de  la  discussion  a  été  renvoyée  à  la  séance 
de  samedi. 

w  La  Chambre  a  discuté,  hier,  la  proposition  de  M.  Char- 
les-Roux concernant  l'exploitation  des  services  postaux  entre 
la  France,  l'Algérie,  la  Tunisie  et  le  Maroc. 


Marché  Financier.  —  En  dépit  des  mouvements  vio- 
lents que  la  Rente  Espagnole  Extérieure  a  eu  à  subir 
encore  cette  semaine,  la  tenue  de  la  Bourse,  en  géné- 
ral, et,  à  peu  d'exceptions  près,  a  été  plulôt  favorable. 
Sur  nos  grandes  valeurs,  en  effet,  nous  avons  à  enre- 
gistrer, contre  la  clôture  de  vendredi  dernier,  quelques 
avances  qui  devraient  faire  bien  augurer  de  l'avenir, 
si  on  persiste  à  vouloir  détacher  du  reste  du  marché  — 
comme  on  parait  avoir  voulu  le  faire  ces  jours  der- 
niers —  un  fonds  dont  les  allures,  pour  le  moment  du 
moins,  sont  véritablement  plus  que  compromettantes, 
et  qui  a  certainement  déjà  engendré  des  pertes  consi- 
dérables dont  il  sera  difficile,  même  en  liquidation  de 
fin  de  mois,  d'évaluer  l'importance. 

Malheureusement,  si  la  baisse  de  la  Rente  Exté- 
rieure Espagnole  n'a.  pas  eu  de  répercussion  directe 
sur  les  autres  valeurs  de  la  cote,  elle  n'en  a  pas  moins 
été  très  défavorable  pour  les  affaires  en  elles-aiemes, 
qui  se  sont  trouvées  enrayées.  Un  instant,  pourtant, 
les  bonnes  dispositions  semblaient  de  nouveau  préva- 
loir. On  parlait  ouvertement  du  nouvel  Emprunt  Sino- 
Russe,  qui  se  traitait  même  avec  une  prime  de  2  50  0/0 
environ.  Mais  1er.  transactions  sur  ce  fonds  n'ayant 
pas  continué,  vu  l'ignorance  où  l'on  se  trouvait  en  ce 
qui  regarde  le  prix  d'émission,  on  est,  pour  ainsi  dire, 
tombé  dans  le  marasme,  et  les  Mines  d'or,  à  peu  prés 
seules,  ont  été  animées. 
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Nous  reslons  donc  au  calme  dont  on  ne  se  départira 
probablement  pas  d'ici  quelque  temps. 

La  liquidation  de  quinzaine  commence  aujourd'hui 
par  la  réponse  des  primes.  L'argent,  pour  les  reports, 
ne  paraît  pas  devoir  être  cher.  Il  est  vrai  que  les  enga- 
gements sont  limités  sur  presque  toutes  les  valeurs, 
sauf  sur  l'Italien,  autour  duquel  on  recommence  un 
peu  la  lutte. 

*  La  Rente  3  0/0  Française,  que  nous  laissions 
à  102  47  1/2,  bien  impressionnée  par  le  vote  de  con- 
fiance donné  lundi  dernier  au  Ministère,  a  repris  jus- 
qu'à 102  75.  Elle  clôture  à  102  70,  en  réaction  de  0,05 
centimes  sur  son  plus  haut  cours,  mais  en  bénéfice  de 
0.22  1/2  centimes  pour  la  semaine.  Rente  3  1/2  0/0, 
107  70,  en  avance  de  0,20  centimes.  Rente  3  0/0 
Amortissable,  101  20  contre  101  10  vendredi  dernier. 

*  *  Les  actions  de  la  Banque  de  France  ont  repris 
de  :-i.555  à  3.630.  Quelques  réalisations  les  ramènent  à 
3.o90.  Les  bénéfices  nets  des  escomptes  et  intérêts  di- 
vers des  vingt  cinq  premières  semaines  de  l'exercice  en 
cours  atteignent  2.381.741  fr.,  contre  5.608.126  fr  en 
189V;  4.874.893  fr.  en  1893;  6.613.815  fr.  en  1892; 
10.382.282  fr.  en  1891  et  7.605.744  fr.  en  1890. 

-*  *  Les  actions  du  Crédit  Foncier  de  France  sont 
calmes  mais  fermes  à  905  sans  changement  sur  la  se- 
maine précédente,  et  après  avoir  seulement  varié  de 
903  75  à  906  25.  Dans  ses  deux  dernières  séances  heb- 
domadaires, le  Conseil  d'administration  a  autorisé 
pour  8.509.651  fr.  de  nouveaux  prêts,  dont  7.279.962  fr. 
en  prêts  fonciers,  et  1.234.589  fr.  en  prêts  communaux. 

En  ce  qui  regarde  les  Obligations  Foncières  et  Com- 
munales, mentionnons  que  ces  titres  donnent  toujours 
lieu  à  des  transactions  très  animées,  à  cause  descbances 
de  lois  qu'elles  comportent.  A  remarquer,  qu'avec  une 
somme  modique,  on  peut, en  prenant  des  titres  des  diffé- 
rer, t  s  emprunts  1877,  1879,  lfc80.  1885,  1891,  1892  et 
1895,  participer,  annuellement,  à  42  tirages  de  lots. 

L'Obligation  Foncière  1877  monte  de°402  à  402  75; 
Communales  1879  en  bénéfice  de  1  fr.  à  503  fr.;  titres 
estampillés  sans  changement  à  488  25;  Foncières  1879 
au  même  cours  que  vendredi  dernier,  soit  à  498  50; 
Communales  188  0  500  francs,  bénéficiant  d'une  avance 
de  1  fr.  25;  Foncières  1883  en  recul  de  4  fr.  à  467  fr.  ; 
Foncières  1885  497  fr.,  contre  497  25  ;  Cinquièmes  10L 
contre  101  50;  Communales  1891  tout  payé  sans  va- 
riation à  396  50;  Communales  1892  entièrement  li- 
bérées demandées  à  510  fr.,  accusant  ainsi  un  progrès 
de  2  fr.  50;  Obligations  Foncières  1895,  490  50  comme 
il  y  a  huit  jours;  Bons  à  Lots  1887  71  50,  contre  79; 
Bons  1888  un  peu  plus  lourds  à  68 fr..  en  léger  recul 
de  2  li  anes. 

*  -k  Les  actions  de  nos  grandes  Sociétés  de  Crédit 
sont,  de  nouveau,  en  excellente  tendance.  La  Banque 
de  Paris  et  des  Pays-Bas  est  en  bénéfice  de  12  fr.  50  à 
815  fr.  Ainsi  que  nous  le  mentionnons  plus  loin  dans 
un  article  spécial,  cette  Institution  vient  de  présider  à 
la  constitution  de  la  Société  des  Mines  d'or  de  la 
Russie.  De  plus,  elle  doit  participer  à  l'Emprunt  Sino- 
Russe  dont  nous  avons  parlé  il  y  a  huit  jours  et  dont 
il  a  été  tant  question  cette  semaine.  Enfin,  on  est  d'ac- 
cord pour  supposer  que  cette  Institution  a  obtenu  des 
bénéfices  considérables  dans  les  valeurs  sud-africaines, 
bénéfices  qui  profiteront  encore  à  l'exercice  en  cours. 
Crédit  Lyonnais,  818  75  contre  820  fr.  Cette  Société 
participera  aussi  à  l'Emprunt  Sino-Russe.  Comptoir 
National  d'Escompte,  587  50,  gagnant  ainsi  2  francs. 

Le  Crédit  Industriel  et  Commercial  passe  de  559  F.O 
à  560  fr.;  Société  Générale,  496  fr.  contre  496  25. 
L émission  des  50.000  obligations  5  0/0  de  la  Compa- 
gnie du  Chemin  de  fer  de  Sdo-Paulo  et  Rio-Grande, 
dont  nous  parlions  il  y  a  quinz-i  jours,  a  parfaitement 
réussi.  En  ce  qui  regarde  le  second  de  cês  Etablisse- 
ments, faisons  remarquer,  comme  nous  l'avons  déjà 
fait  pressentir,  qu'il  donne  des  s  gnes  manifestes  d'un 
retour  complet  à  une  activité  en  rapport  avec  son  an- 
cienne situation  et  avec  son  organisation  actuelle. 

La  Banque  Internationale  de  Paris  s'inscrit  à  555, 


en  bénéfice  de  6  fr.  25.  Cette  Institution  participe,  avec 
la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas,  à  la  constitution 
de  la  Société  des  Mines  d'or  de  la  Russie  et,  indirec- 
tement, à  l'Emprunt  Sino-Russe.  On  lui  sait  gré,  en 
outre,  d'avoir  su  retirer  du  dernier  exercice  des°profits 
assez  importants  pour  lui  permettre  d'augmenter  son 
dividende  tout  en  mettant  une  somme  de  500.000  fr. 
à  son  fonds  de  réserve  et  de  prévoyance.  Banque  Pari- 
sienne, 424  fr.,  sans  changement. 

Banque  de  l  Algérie,  764  fr.  contre  760  fr.  Groupe 
d<js  Immeubles  très  ferme;  les  Actions  passent  de  33  fr. 
à  36  fr.  25,  pendant  que  les  Obligations  remboursables 
à  1.000  fr.  progressent  de  158  fr.  à  163  fr.  50;  Obliga- 
tions 4  0/0  également  en  avance  à  187  fr.,  gagnant 
ainsi  5  fr.  ;  Obligations  350  fr.  payés  calmes  à  248  fr. 
C'est  le  10  courant  qu'ont  commencé,  devant  le  Tribu- 
nal de  commerce,  les  plaidoiries  dans  le  procès  en 
nullité  de  l'assemblée  générale  extraordinaire  du  27 
juin  1891  des  actionnaires  de  la  Banque  d'Escompte  de 
ParU,  assemblée  qui  a  voté  la  réduction  du  capital 
social  de  cette  dernière  Institution,  de  65  millions  à  25 
millions.  Si  la  demande  du  syndic  était  admise,  la  si- 
tuation de  la  liquidation  judiciaire  de  la  Société  des 
Immeubles  de  France  se  trouverait  modifiée  sensible- 
ment, attendu  qu'un  appel  de  fonds  serait  fait  sur  les 
actions  de  la  Banque  d'Escompte  de  Paris  qui,  au 
nombre  de  128.980,  n'étaient,  avant  le  vote  de  l'assem- 
blée ci  dessus,  libérées  que  de  moitié. 

La  Société  Foncière  Lyonnaise  est  à  346  fr.  contre 
345  fr.  il  y  a  huit  jours;  Sous-Co)nptoir  des  Entrepre- 
neurs 101  fr.  25,  en  perte  de  1  fr.  75.  Dans  certains  mi- 
lieux, on  paraît  croire  qu'une  transaciion  p-atique 
aurait  beaucoup  de  chance  de  réussir.  Crédit  Mobilier, 
qui  paraît  pourtant  être  en  voie  de  relèvement,  est  à 
80  fr.  contre  83  fr.  75.  Les  actionnaires  de  cette  Société 
doivent  se  réunir  en  assemblée  générale  le  20  juin. 

La  Banque  I.  R.  P.  des  Pays-Autrichiens  est  à 
600  fr.  contre  598  fr.  75,  en  tendance  meilleure  par 
suite  des  bonnes  récoltes  que  l'on  espère  pour  la 
Hongrie. 

ic  <k  De  nouveau,  et  pour  la  22e  semaine  de  1895 
(du  2S  mai  au  3  juin),  les  recettes  de  nos  grandes  Com- 
pagnies de  Chemins  de  fer  sont  excessivement  favo- 
rables. Elles  accusent,  sur  la  période  correspondante  de 
1894,  une  plus-value  de  1.846.073  fr.  14.  Toutes  les 
lignes  participent  à  cette  augmentation.  A  l'heure  ac- 
tuelle, les  résultats  obtenus  depuis  le  1er  janvier  der- 
nier ne  sont  plus  que  de  365.959  fr.  67  inférieurs  à  ceux 
obtenus  pendant  la  même  période  de  l'année  dernière. 

En  ce  qui  regarde  les  actions,  disons  qu'elles  n'ont 
pas  été  sujettes  à  des  mouvements  très  prononcés. 
Comme  depuis  quelque  temps  déjà,  le  terme  délaisse 
ces  valeurs  qui  sont,  pour  le  moment  au  moins,  l'apa- 
nage presque  exclusif  du  comptant.  Le  Midi  cote 
1.326  25  contre  1.329,  en  moins-value  de  2  fr.  75:  le 
Nord  se  maintient  au  cours  précédent  do  1.845  fr. 

Orléans  1.580,  en  léger  progrès  de  1  franc;  Lyon, 
plus  favorisé  à  1.475  à  terme  et  à  1.480  au  comptant, 
contre  1.472  50  il  y  a  huit  jours;  Est  sans  variation  à 
960  fr.  ;  Ouest  1.091  50,  perdant  2  fr.  50  pour  la 
semaine. 

Les  actions  du  Sud  de  la  France  continuent  à  se 
tenir  d'une  manière  très  satisfaisante,  elles  progressent 
de  276  50  à  283  fr.,  bien  que  l'on  soit  toujours  dans 
l'attente  de  la  ratification,  parle  Sénat,  de  la  conven- 
tion nouvelle  après  laquelle  seulement'  le  dividende  de 
l'exercice  écoulé  sera  mis  en  paiement.  Par  contre, 
Obligations  3  O/O  un  peu  plus  lourdes  à  429  fr.  contre 
430  50. 

-jr  ic  La  tendance  est  bien  meilleure  sur  les  actions 
du  Canal  de  Sue-,  qui  passent  de  3.235  à  3.295,  après 
même  3.310  au  plus  haut.  Paris  civiles,  2.267  50  con- 
tre 2.230  fr.  Cette  reprise  trouve  son  explication  dans 
les  recettes  de  la  première  quinzaine  de  juin  et  dans 
les  explications  fournies  aux  actionnaires  à  l'assem- 
blée générale  du  5  juin  dernier,  dont  nous  avons  rendu 
compte  dans  l'Economiste  Européen  du  8  courant.  De 
plus,  la  conclusion  de  la  paix  entre  le  Japon  et  la 
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Chine,  ainsi  du  re9te  que  l'expédition  de  Madagascar, 
dont  nous  faisions  pressentir  les  conséquences  à  lu  sus- 
dite date,  inci  ent  les  Anglais  à  envisager  l'avenir  du 
commerce  européen  avec  un  optimisme  dont  on  trou- 
verait les  traces  dana  certaines  circulaires  émanant  de 
courtiers  maritimes  de  Liverpool,  et  qui  laisse  prévoir 
une  situation  générale  considérablement  modifiée. 

Compagnie  Parisienne  du  Gaz,  1.070  t'r.  contre 
1.077  :  0.  • 

Les  M  ssageries  Maritimes,  qui  paraissent  avoirde- 
vani  elles  de  bel  les  perspectives  d'avenir  tant  à  Mada- 
gascar qu'au  Transvaal,  gagnent  10  francs,  à  615; 
Chargeurs  Réunis  calmes  et  sans  variation,  à  1.260; 
Compagnie  Générale  Transatlantique  358  75,  contre 
§6!  Jô.  La  Bourse  s'est  peu  occupée  de  la  discussion 

3ui  a  eu  Heu  hier  à  la  Chambre  des  députés  au  sujet 
u  projet  de  loi  concernant  l'exploitation  des  services 
maritimes  postaux  entre  la  France,  l'Algérie,  la  Tu- 
nisie et  le  Maroc. 

Les  actions  des  Nitrate  Railways,  qui  clôturaient 
vendredi  dernier  à  42  {75,  sont  en  avance  à  430  fr. 
Lagunas  Nitrate  145,  bénéficiant  de  5  fr  ;  Lantaro 
ferme,  à  195  fr.  On  dit  que,  à  la  prochaine  assemblée, 
le  Conseil  d'administration  proposera  la  distribution 
d'un  coupon  de  9  fr.  15,  payable  en  juillet,  et  1 1  mise 
à  la  réserve  d'une  somme  importante  ;  Compagnie 
Générale  des  Nitrates  102  50. 

Les  Omnibus  à  Paris  sont  à  1.08L  contre  1.080; 
Voitures  à  Paris  573,  en  bénéfice  de  7  fr.  ;  Compagnie 
Française  des  Métaux  272,  contre  275  fr.;  Anciens 
Etablissements  Cail  210  fr.,  en  recul  de  5  fr. 

La  Grande  Distillerie  Cusenier  est  recherchée  à  724 
francs,  en  progrès  de  4  fr.  ;  Compagnie  Française  des 
Mines  d'or  132  50  contre  131  25;  Lots  du  Congo  assez 
mouvementés  mais  mieux  au  dernier  moment  à  98  75, 
ne  perdant  ainsi  que  1  fr.  25  ;  Rio-Tinto  toujours  agité. 
Il  passe  de  417  50  à  423  75  pour  revenir  à  410  et  rester, 
au  dernier  moment,  à  420  fr.  lia  Compagnie  a.  assure- 
t-on,  conclu  un  arrangement  relatif  à  la  conversion  de 
ses  obligations  5  0/0  dont  la  réussite  serait  ainsi  assu- 
rée. Toutefois,  ce  n'est  pas  l'économie  résultant  de  cette 
opération  et  qui  représente  environ  3  fr.  50  par  action, 
qui  pourra  beaucoup  relever  le  dividende  des  actions 
si  l'industrie  du  cuivre  continue  à  baisser  ses  prix. 

Le  groupe  Corinthe  est  plus  mou:  l'action  de  la 
Société  Hellénique  revient  de  110  fr.  à  105  50  pendait 
que  les  Obligations  6  0/0  perdent  3 francs  à  177  francs. 
Jusqu'à  présent,  et  en  dépit  de  l'amélioration  des  re- 
cettes constatées  et  des  espérances  conçues,  ce  ne  sont 
encore  que  des  bateaux  de  faible  tonnage  qui  font 
usage  du  canal.  Actions  Wagons-Lits  405.  en  progrès 
de  8  fr.  50  ;  Grands  Moulins  de  Corbeil  430,  contre 
425  ;  Action  Malfidano  945  fr.,  gagnant  ainsi  3ô  francs. 

Sur  le  Petit  Marché  en  Banque  on  traite  les  actions 
de  la  Grande  Fabrique  de  Papier  aux  environs  de 
100  fr. 

-fr  fr  Les  Fonds  Brésiliens  se  sont  un  peu  ressentis 
delà  baisse  de  la  Rente  Extérieure  Espagnole.  Le 
4  1/2  0/0  1888  s'inscrit  à  77  55.  en  recul  de  70  cen- 
times ;  4  0/0  1  889,  74  05  contre  74  25. 

•fr  fr  Comme  nous  l'avons  dit  plus  haut,  la  Rente 
Extérieure  Espagnole  a  subi  encore  de  brusques  sou- 
bresauts qi.i  ont  absolument  ébranlé  son  marché.  Les 
différences  d'une  Bourse  à  l'autre  se  sont  à  plusieurs 
reprises  chiffrée1;  par  1  franc  d'écart.  A  l'heure  actuelle, 
la  position  de  place  sur  ce  fonds  est  des  plus  difficiles  à 
apprécier  et  des  plus  dangereuses.  Il  faut  dire  que  l'on 
se  pl«ît  à  répandre  les  nouvelles  les  plus  diverses  au 
sujet  de  Cuba,  et  que  ces  nouvelles  sont  constamment 
mis-  s  à  profit  par  la  spéculation,  toujours  à  l'affût.  En 
résumé,  la  Rente  Extérieure  Espagnole  qui,  de  69  30 
s'était  relevée  4  69  75  a  été  précipitée  à  66  45  pour  se 
relever  un  peu  et  clôturer  à  67  25,  perdant  ainsi,  d'une 
semaine  à  l'autre.  2  fr.  05,  et  restant  absolument  dé- 
pendante des  événements. 

'■fr  >f  En  dépit  de  l'exposé  financier  de  M.  Sonnino, 
que  l'on  considérait  d'une  manière  favorab  e  dans 
certains  milieux  financiers,  la  Rente  Italienne  reste 
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lourde  à  89  12  1/2  après  89  40  au  plus  haut  et  bS  85  au 
plus  bas.  La  différence  d'une  semaine  à  l'autre  ne 
s'élève  qu'a  0  02  1/2  centimes  en  avance. 

fr  fr  Les  Fonds  Russes  ont  retrouvé,  celte  semaine, 
leur  marche  ancien.  Ils  regagnent  presque  tous  l'avance 
perdue  à  la  lin  de  la  semaine  dernière. L'Orient 4  0/0, 
qui  a  détaché  son  coupon  le  13  courant,  clôture  à  07  70 
ex-coupon,  contre  68  la  semaine  dernière  ;  Consolidés 
/'••'  et  :"■  séries  lu2  î5  entre  102  50  ;  Russes  3  0/0  1891 
et  2<-  Emission  1891  93  20,  en  reprise  de  60  centimes; 
Russe  3  1/2  0/0  98  15  en  gain  de  40  centimes. 

ir  fr  Le  Serbe  5  0/0  1890  cote  66  contre  68  vendredi. 
Valeurs  Ottomanes  calmes.  Le  Turc  B  cependant 
est  de  nouveau  mou  à  44  50  contre  45  15  ;  par  contre, 
Turc  C  28  30.  en  bénéfice  de  15  centimes  ;  Turc  D' 
25  95,  gagnant  25  centimes  ;  Douanes  515,  en  plus- 
value  de  1  franc  ;  Ottomane  1894  4^6  25  contre  485. 
Sur  l'arrivée  de  Sir  hVgard  Vincent,  de  retour  du  Cap, 
la  Banque  Ottomane  monte  de  726  à  728  75. 

L'Obligation  Smyrne-Cassaba  s'échange  entre  445  et 
446  francs;  Obligation  Salonique  -  Constantinop'e 
323  75,  recherchée  ainsi  par  le  comptant. 


QUESTIONS   DU  JOUR. 


La  Paix  en  Europe 


L'interpellation  de  MM.  Millerand,  Rouanet  et 
Le  Senne,  qui  s'est  discutée  le  10  juin  dernier  à  la 
Chambre  des  députés,  a  eu  le  grand  avantage  de 
jeter  un  peu  de  lumière  sur  la  nature  et  l'impor- 
tance de  l'entente  franco-russe. 

Le  concours  financier  que  nos  compatriotes  ont 
si  largement  donné  à  la  Russie  depuis  1891  et  qui 
a  eu  pour  conséquence,  non  seulement  de  per- 
mettre à  ce  grand  empire  de  développer  son  outil- 
lage économique,  mais  encore  d'améliorer  considé- 
rablement son  crédit  international  et  de  réduire 
ainsi,  par  des  conversions  successives,  le  laux  des 
intérêts  de  sa  Dette  publique  ;  et  enfin,  l'heureuse 
intervention,  toute  récente,  de  notre  diplomatie  en 
faveur  de  la  politique  du  Gouvernement  russe  en 
Extrême-Orient,  constituaient  les  apports  visibles 
de  la  France. 

Mais,  qu'étions-nous  en  droit  d'attendre  de  la 
Russie?  Quels  avantages  immédiats  ou  éventuels 
pouvions-nous  e.^pérer  de  l'accord  que  les  t'êtes  de 
Cronsfadt,  de  Toulon  et  de  Paris  ont  consacré  de- 
vant le  monde?  Telle  était  la  question  que  chacun 
de  nous  se  posait  instinctivement. 

M.  Hanotaux,  ministre  des  affaires  étrangères, 
avec  une  mesure  et  une  netteté  auxquelles  il  con- 
vient de  rendre  hommage,  s'est  efforcé  de  nous  ré- 
pondre : 

Messieurs,  la  condition  essentielle  de  toute  poli- 
tique étrangère  est  certainement  la  continuité  dans  les 
desseins  et  dans  l'action.  (Applaudissements.)  Or,  qui 
ne  se  fût  étonné  des  incertitudes  et  de  l'inconstance 
d'une  nation  u,ui,  après  avoir  orienté  avec  éclat  sh  po- 
litique vers  une  combinaison  dont  les  effets  s'exercent 
heureusement  sur  tant  de  points,  après  avoir  multiplié 
les  manifestations  où  se  confondaient  les  sentiments 
de  confiance  et  d'amitié  de  deux  grands  peuples,  eût 
tout  à  coup  désavoué  cette  politique  et  se  fût  dérobée 
par  une  abstention  inexplicable  à  l'appui  qu'on  lui  de- 
mandait. 

On  peut  nous  adresser  d'autres  critiques,  nous 
n'aurons  point,  du  moins,  encouru  ce  reproche.  Nous 
somims  restés  fidèles  à  nous-mêmes  et  le  Ministre  des 
affaires  étrangères  qui  est  devant  vous,  croit  avoir  été 


750 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  France 


l'interprète  sincère  des  sentiments  du  pays  lorsque,  au 
cours  d'un  télégramme  adressé  à  notre  ambassadeur  à 
èaint-Pêtersbôurgs  il  s'est  exprimé  en  ces  termes  : 
«  ...  La  France  met  au  premier  rang  de  ses  préoccupa- 
«  tions  la  considération  de  ses  alliances.  Nous  sommes 
«  donc  disposés  à  appuyer,  avec  toute  l'efficacité  pos- 
«  sible,  les  vues  du  Gouvernement  impérial  concernant 
«  les  conditions  de  la  paix  entre  la  Chine  et  le  Japon.  » 
(Vifs  applaudissements.) 

Alliance  !  Voilà  la  première  fois  que  le  mot  est 
prononcé  à  la  tribune  du  Parlement  français  par 
un  Ministre  des  affaires  étrangères. 

L'entente  franco-russe  est  donc  une  alliance,  et 
ûne  alliance  dans  le  vrai  sens  du  mot  dont  nous 
avons  déjà  recueilli  quelques  fruits  : 

Ne  nous  a-t-elle  pas  permis  de  régler,  en  Afrique  et 
en  Asie,  bien  des  problèmes  posés  de  longue  date  sur 
lesquels  le  Parlement  lui-même  n'a  cessé  d'attirer  l'at- 
tention du  Gouvernement  ?  En  Europe,  peu  de  questions 
importantes  qui  soient  réglée  sans  que  notre  avis  soit 
demandé  et  notre  concours  souvent  sollicité. 

Et  le  Ministre  des  affaires  étrangères,  comme 
pour  donner  à  sa  pensée  une  forme  plus  tangible, 
a  ajouté  : 

Enfin,  Messieurs,  niera  t-on  que  notre  autorité,  ainsi 
reconquise,  n'ait  exercé  son  influence  et  produit  ses  ef- 
fets jusque  dans  cette  combinaison  nouvelle  des  forces 
européennes,  qui  nous  a  fait  sortir  de  notre  isolement 
et  qui  nous  a  donné  le  point  d'appui  qui  nous  man- 
quait depuis  si  longtemps  ? 

Deux  grandes  puissances,  portées  l'une  vers  l'autre 
par  l'attraction  de  leurs  sentiments  et  de  leurs  intérêts 
respectifs  se  sont  donné  la  main.  Elles  ont  noué  une 
entente  qui  les  rapproche  naturellement  dans  le  travail 
incessant  de  la  politique  courante  et  qui  —  toujours 
pacifique  —  leur  garantit  une  sécurité  réciproque. 
Si  c'est  cette  politique  que  l'on  incrimine,  Messieurs, 
nous  en  acceptons  hautement  la  responsabilité,  nous 
nous  en  déclarons  les  partisans  résolus. 

Les  applaudissements  de  la  Chambre  ont  prouvé 
à  M.  Hanotaux  que  ses  paroles  répondaient  exac- 
tement aux  préoccupations  légitimes  du  pays 

Après  les  discours  de  MM.  Flourens  et  Goblet, 
M.  le  Piésident  du  Gonsêil  a  tenu  à  confirmer,  lui- 
même,  la  portée  du  discours  du  Ministre  des  af- 
faires étrangères. 

M.  Ribot.  —  Oui,  nous  avons  allié  aux  intérêts 
d'une  grande  nation  les  intérêts  de  la  France;  nous 
l'avons  fait  pour  la  sauvegarde  delà  paix  et  le  maintien 
de  l'équilibre  de  l'Europe.  Et  s'il  n'y  a  rien  de  changé 
dans  les  aspirations,  dans  la  direction  supérieure,  dans 
le  but  suprême  de  notre  politique,  il  y  a  pourtant  quel- 
que chose  de  changé  en  Europe  depuis  189L  (Applau- 
dissements.) 

Cette  phrase,  qui  résume  d'une  manière  très 
précise  les  déclarations  du  Gouvernement,  nous 
donne  le  véritable  caractère  de  l'alliance  franco- 
russe  :  «  C'est  une  alliance  défensive,  basée  sur  la 
communauté  des  intérêts  des  deux  nations.  » 

Les  interpellateurs  n'ont  pas  trouvé  cette  défini- 
tion suffisamment  claire  ;  ils  auraient  voulu  avoir 
plus  de  détails,  M.  Goblet  a  même  demandé  pour- 
quoi le  Gouvernement  ne  publiait  pas  le  texte  de 
l'accord  ?  On  lui  a  répondu  que  ces  sortes  de  con- 
ventions ne  se  divulguaient  point  et  l'exemple  de  la 
Triple-Alliance  —  à  laquelle  le  député  de  Paris 
faisait  précisément  allusion  —  est  là  pour  prou- 
ver la  parfaite  correction,  dans  l'espèce,  de  tous 
les  Ministères  qui  se  sont  succédé  en  France  de- 
puis 1891. 


La  grande  majorité  de  la  Chambre  des  députés 
a  donné  raison  au  Gouvernement  et  a  approuvé 
sa  politique  extérieure.  Pourtant,  s'il  faut  dire 
toute  la  vérité,  cette  grande  discussion  a  montré, 
une  fois  de  plus,  dans  quelle  impasse  effroyable 
la  politique  européenne  est  engagée  depuis  1871. 

L'alliance  franco-russe,  comme  d'ailleurs  la 
Triple-Alliance,  est  constituée  dans  une  intention 
purement  pacifique;  elle  a  pour  but  de  garantir 
une  sécurité  réciproque  à  la  France  et  à  la  Russie, 
comme  la  Triplice  a  pour  but  de  garantir  une  sécu- 
rité réciproque  à  l'Allemagne,  à  l'Autriche-Hon- 
grie  et  à  l'Italie. 

Voilà  donc  cinq  grandes  nations  garanties,  les 
unes  par  les  autres,  contre  toutes  les  éventualités 
d'une  guerre  continentale  depuis  déjà  bon  nombre 
d'années.  Quel  est  le  résultat  visible  de  cette  assu- 
rance mutuelle? 

En  1883,  les  dépenses  militaires  (guerre  et  ma- 
rine) des  cinq  nations  assurées  s'élevaient  à  envi- 
ron 2.872  millions  de  francs  et  l'effectif  de  leurs 
armées  sur  le  pied  de  paix  était  d'environ  2.145.000 
hommes  ;  en  1893,  les  dépenses  d'ordre  de  guerre 
atteignaient  3.760  millions  et  l'effectif  de  paix 
2.546.000  hommes;  en  1895,  les  dépenses  de  même 
nature  dépasseront,  probablement,  4  milliards 
de  francs  et  l'effectif  de  paix  2.800.000  hommes  : 
que  serait-ce,  grands  dieux!  si  les  nat:ons  consi- 
dérées ne  jouissaient  point  d'une  sécurité  réci- 
proque ? 

Hélas  !  trois  fois  hélas  !  M.  Goblet,  ancien  Pré- 
sident du  Conseil  et  ancien  ministre  des  affaires 
étrangères,  n'avait  pas  besoin  de  le  dire  à  la  tri- 
bune: Cette  progression  du  taux  de  la  prime  d'as- 
surance contre  la  guerre  ne  prouve  que  trop  qu'il 
y  a  en  Europe  «  une  importante  question  qui  n'est 
pas  réglée  ». 

Edmond  Théry. 


L'EMPRUNT  SINO-RUSSE 


Toutes  les  nouvelles  données  sur  la  date  et  le  taux 
de  l'Emprunt  Sino-Russe  sont  au  moins  prématurées. 

Ainsi  que  nous  l'avons  annoncé  dans  notre  dernier 
numéro,  l'Emprunt  sera  contracté  en  or,  au  nom  du 
Gouvernement  chinois,  mais  la  Russie  lui  donnera  son 
aval  en  en  garantissant  l'intérêt  nominal  4  0/0  or  et 
l'amortissement  en  trente-six  années. 

Le  capital  emprunté  sera  de  16  millions  de  liv.  st., 
100  millions  de  roubles  ou  400  millions  de  francs.  L'an- 
nuité nécessaire  à  son  service  s'élèvera  à  5.288.760  rou- 
bles-or ou  21  154.800  fr. 

Les  conditions  générales  de  l'Emprunt  sont  arrêtées 
dès  maintenant  entre  la  maison  Hottinguer,  qui  a  la 
direction  du  Syndicat  d'émission,  le  Crédit  Lyonnais, 
la  Banque  de  Paris  et  M.  Rolhstein,  représentant  de 
M.  de  Witte,  ministre  de&  finances  de  la  Russie,  qui 
est  iv parti  pour  la  Russie  depuis  avant-hier. 

Les  signatures  définitives  seront  échangées  à  Saint- 
Pétersbourg  entre  le  mandataire  du  Gouvernement 
chinois  qui  s'y  trouve  actuellement,  le  Ministre  des 
finances  russe  et  les  représentants  des  Maisons  de 
Ranque  ci-dessus  désignées.  A  cet  effet,  M.  A.  Hottin- 
guer, pour  la  Maison  Hottinguer,  M.  René  Brice  pour 
le  Crédit  Lyonnais  et  M.  Nœtzlin  pour  la  Banque  de 
Paris,  quitteront  Paris  dès  ce  soir  à  destination  de 
Saint  Pétersbourg. 

L'oukase  de  garantie  ne  pourra  être  soumis  à  l'exa- 
men du  Conseil  de  l'Empire  qu'apri  s  l'échange  des 
signatures,  c'est-à-dire  dans  le  courant  de  la  semaine 
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prochaine;  puis  il  sera  présenté  à  la  ratification  du  tzar 
Nicolas  du  25  au  80  juin. 

Ce  n'est  donc  guère  que  dans  la  première  quinzaine 
du  mois  de  juillet  que  l'émission  pourra  s'etfectuer 
simultanément  à  Paris  et  à  Saint-Pétersbourg. 

Rien  n'est  encore  définitivement  arrêté  quant  au 
taux  proprement  dit  de  l'émission  publique  et  aux 
conditions  de  libération  de  l'Emprunt. 

Nous  avons  déjà  indiqué  l'objet  de  cette  opération  ; 
une  dépêche  de  Saint-Pétersbourg,  publiée  hier  par  le 
Tirâtes,  annonce  que  lorsque  le  montant  de  l'Emprunt 
aura  été  versé,  le  Japon  devra  retirer  toutes  les  troupes 
qu'il  a  encore  sur  la  péninsule  de  Liao-Tong. 

«  Il  est  permis  de  croire  —  ajoute  le  journal  de  la 
Cité  —  que  la  Russie  n'a  pas  donné  sa  garantie  pour 
rien.  Dans  tous  les  cas,  l'Emprunt  est  considéré  coin  me 
un  coup  de  maître,  tant  au  point  de  vue  politique  que 
financier,  et  rien  depareil  n'avait  été  fait  depuis  l'achat 
Jes  actions  du  canal  de  Suez  par  lord  Reaconsfield . . .  . 
Quant  au  Japon,  il  est  peu  probable  qu'il  soit  satisfait 
d'un  paiement  immédiat  de  l'indemnité  de  guerre  par  la 
Chine.  » 

J.  M. 


LA  SITUATION  FINANCIÈRE  DE  LA  SERBIE 


La  semaine  dernière,  le  Journal  Officiel  de  Belgrade 
publiait  le  communiqué  suivant  : 

Malgré  les  démentis  les  plus  catégoriques  et  quoique  le 
Gouvernement  royal  n'en  ait  jamais  donné  le  moindre  sujet, 
divers  journaux  de  l'étranger  n'ont  point  cessé  de  publier 
des  nouvelles  erronées  sur  les  intentions  du  Gouvernement 
serbe  dans  les  relations  avec  ses  créanciers.  Il  est  avéré  que 
le  Gouvernement  a  toujours  intégralement  répondu  à  ses 
obligations  et  que,  jusqu'à  ce  jour,  personne  n'a  eu  à  subir 
des  pertes,  de  quelque  nature  que  ce  fût. 

Le  Gouvernement  royal  ne  cesse  de  donner  la  sollicitude 
la  plus  consciencieuse  à  ses  devoirs  vis-à-vis  de  l'étranger, 
conformément  aux  engagements  contractés  par  les  conven- 
tions et  est,  tout  aussi  fermement  que  par  le  passé,  résolu 
d'y  répondre  à  l'avenir.  C'est  pourquoi  il  est  autorisé  à  croire 
que  le  crédit  effectif,  dont  la  Serbie  a  joui  jusqu'à  ce  jour  à 
l'étranger,  lui  donnera  la  possibilité  d'arriver  d'une  manière 
régulière  au  règlement  des  relations  avec  ses  créanciers,  tant 
à  l'étranger  que  dans  le  pays  même. 

C'est  aussi  la  raison  pour  laquelle  le  Gouvernement  ne  se 
trouve  point  dans  la  nécessité  d'avoir  recours  à  n'importe 
quelle  mesure  arbitraire  et  violente.  Par  ce  communiqué,  il 
est,  une  fois  pour  toutes,  donné  le  démenti  formel  et  très  ca- 
tégorique à  tous  bruits  contraires  répandus  à  ce  sujet. 

Depuis,  en  réponse  à  des  articles  et  correspondances 
parues  clans  les  journaux  de  Londres,  M.  Ched.  Mijo- 
tovich,  ancien  ministre  des  finances  et  ministre  de  la 
Serbie  à  la  cour  de  Saint-James,  a  adressé  des  lettres 
au  Times  et  au  Financial  News  pour  exposer  la  situa- 
tion financière  de  son  pays. 

Voici  la  traduction  in  extenso  de  la  plus  complète  de 
ces  lettres,  publiée  dans  le  Financial  News  du  12  juin  : 

Au  Directeur  du  Finayicial  News. 

Je  tiens  à  vous  remercier  tout  d'abord  de  ce  que  vous  con- 
sidériez que  la  situation  financière  de,  la  Serbie  est  suscepti- 
ble d'intéresser  vos  lecteurs,  bien  qu'on  n'ait  ja-nais  placé 
d'emprunt  serbe  en  Angleterre.  Beaucoup  d'hommes  politi- 
ques de  ta  péninsule  des  Balkans  regrettent  sincèrement  de 
constater  que  les  Anglais  portent,  en  apparence,  si  peu  d'in- 
térêt au  i elèvement  économique  et  financier  de  leurs  pays 
respectifs  qui,  si  près  de  l'Angleterre,  commencent  aujour- 
d'hui seulement  à  se  rendre  compte  de  l'étendue  de  leurs  res- 
sources naturelles,  ainsi  que  de  la  nécessité  d'avoir  l'appui 
des  capitaux  étrangers  pour  mettre  ces  ressources  en  valeur. 

Je  vous  remercie  également  de  l'esprit  de  loyauté  dont  sont 
empreints  vos  commentaires,  considérant  qu'ils  sont  basés 
sur  des  rapporta  inexacts  publiés  dans  quelques  journaux  de 
Londres.  J'espère  que  vous  me  permettrez  de  rectifier  ces 
rapports,  en  faisant  connaître  à  vos  lecteurs  l'exacte  vérité 
sur  les  finances  serbes. 

11  est  très  exagéré  de  dire  que,  dans  ces  temps  derniers,  on 
n'a  fait  face  au  service  de  la  Dette  nationale  qu'avec  les 
avances  du  Syndicat  franco-allemand. 

Au  commencement  de  l'année  dernière,  j'ai  dirigé  moi- 


même,  pendant  plusieurs  mois,  le  Département  des  finances 
de  mon  pays,  et  j'ai  constaté  qu'en  WM  les  intérêts  de  la 
1  )ette  nationale  avaient  été  payés  entièrement  avec  les  reve- 
nus de  la  Serbie.  L'annuité  totale  de  cette  Dette  est  d'environ 
21  millions  de  francs,  tandis  que  les  recettes  effectives  se 
sont  élevées,  en  MÛ4,  à  00  millions  de  francs.  Il  est  certaine- 
ment impossible  a  !a  Sérié  ■  d'arriver  à  réduire  les  dépenses 
pour  son  armée,  son  administration  civile,  etc.,  a  40  millions. 
On  a  perçu  l'an  dernier  ou  millions  de  francs  sans  faire  appel 
aux  nouveaux  monopoles  de  l'alcool,  des  huiles  minérales, 
des  allumettes  et  du  papier  à  cigarettes,  en  voie  d'organisa- 
tion alors,  et  qui,  pour  la  première  fois  de  celte  année,  ligu- 
reront  dans  les  revenus  de  l'Etat.  En  admettant  même  que 
les  dépenses  totales  s'élèvent  à  liô  millions  de  francs,  nous 
estimons  que  —  grâce  aux  améliorations  introduites  dans  le 
système  de  perception  des  impôts  et  aux  nouveaux  monopo- 
les —  le  Trésor  serbe  sera  à  même  d'y  faire  face  sans  appui 
étranger. 

Il  est  vrai  que  le  projet  d'unification  de  certains  emprunts 
anciens  5  0/0,  en  un  emprunt  4  0/0,  a  été  repoussé  en  mai 
dernier  par  l'Assemblée  nationale  ;  mais  l'assertion  relative 
à  une  rupture  entre  le  Gouvernement  serbe  et  l'ancien  groupe 
do  banquiers  de  Paris-Berlin-Vienneetà  la  crainte  de  manquer 
de  fonds  pour  le  premier  coupon  est  tout  ii  fait  inexacte. 
Depuis  le  premier  emprunt  contracté  par  la  Serbie  eu 
France,  des  Caisses  spéciales  organisées  sous  la  surveillance 
de  délégués  des  prêteurs,  reçoivent,  par  versements  mensuels, 
les  revenus  affectés  au  paiement  des  annuités.  Ces  Caisses 
spéciales  n'ont  pas  cessé  de  fonctionner. 

Malheureusement,  certaines  personnes  ont  exprimé  récem- 
ment, dans  lu  presse  serbe,  l'opinion  que  la  Serbie  pourrait, 
sans  nuire  à  sa  dignité  ou  à  son  crédit,  réduire  l'intérêt  ou 
même  le  capital  de  sa  dette,  en  se  passant  du  consentement 
de  ses  créanciers  ;  mais  cette  opinion  n'a  pas  trouvé  d'écho 
dans  les  sphères  influentes.  Au  contraire,  d'autres  per-onna- 

,  liti's  ont  démontré  clairement  dans  la  presse  qu'une  adhé 
sion  à  de  semblables  théories  amènerait  un  abaissement  de 
la  dignité  nationale,  du  crédit  et  un  préjudice  pour  les  intérêts 
politiques  du  pays. 

Au  surplus,  le  Gouvernement  a  déclaré  officiellement,  et  à 
plusieurs  reprises,  qu'il  n'avait  aucune  sympathie  pour  de 

•  pareilles  suggestions,  et  que  la  Serine  était  aussi  désireuse 
que  capable  de  tenir  ses  engagements  vis-à-vis  de  ses  créan- 
ciers. Il  n'y  a  pas  le  moindre  danger  que,  sous  le  Gouverne- 
ment du  roi  Alexandre,  la  Serbie  tente  jamais  de  réduire 
arbitrairement  l'intérêt  ou  le  capital  de  sa  dette  publique... 

L'avenir  nous  apprendra  si  M.  Ched.  Mijatovich  est 
dans  le  vrai  ;  constatons,  en  attendant,  que  les  termes 
de  sa  lettre,  rapprochés  du  communiqué  officiel,  sem- 
blent être  de  nature  à  rassurer  les  créanciers  de  là 
Serbie. 

C.-R.  Wehrung. 


SOCIÉTÉ  DES  MINES  D'OR  DE  LA  RUSSIE 


C'est  au  commencement  de  cette  semaine  que  nous 
avons  appris,  à  Paris,  la  constitution  définitive,  à 
Saint-Pétersbourg,  de  la  Société  des  Mines  d'or  de  la 
Russie  (Rosisœoe),  dont  les  statuts  ont  été  soumis  en 
mars  dernier  à  la  sanction  impériale.  Vu  l'importance 
que  cette  Société  est  appelée  à  prendre,  nous  croyons 
devoir,  en  nous  basant  sur  les  documents  officiels  que 
nous  avons  pu  nous  procurer,  donner  sur  l'affaire  les 
renseignements  suivants. 

Il  est  un  fait  connu  de  tous  c'est  que,  depuis  quinze 
ans  environ,  la  production  de  l'or  du  globe  qui  avait, 
pendant  un  certain  temps  subi  une  diminution,  a  repris 
considérablement,  accusant  d'année  en  année  une  aug- 
mentation importante.  Au  Transvaal,  surtout,  l'exploi- 
tation des  mines  aurifères  a  pris  un  développement 
rapide,  grâce  au  système  des  Sociétés  par  actions,  sys- 
tème largement  appliqué  et  qui  diminue  les  risques 
que  courent  les  entrepreneurs  isolés.  Il  s'en  est  suivi 
que  le  Transvaal,  au  point  de  vue  de  sa  production  a 
bientôt  pu  dépasser  la  Russie  qui,  auparavant,  occupait 
le  troisième  rang  dans  lespiys  producteurs  d'or,  et  se 
plaçait  immédiatement  après  les  Etats-Unis  et  l'Aus- 
tralie. Cependant  le  sol  de  la  Russie  contient  des  quan- 
tités d'or  que  l'on  pourrait  qualifier  cl  inépuisables. 

Malheureusement  il  manque,  à  ce  pays,  des  en- 
treprises disposant  de  capitaux  importants  grâce  aux- 
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quelles  les  pertes  éventuelles  à  supporter  par  les  asso- 
ciés doivent  se  troir-er  réduites  à  des  proportions  insi- 
gnifiantes. Ces  entreprises,  sous  la  forme  de  Sociétés 
monté»  s  par  actions,  sont  le  seul  moyen  à  employer 
pour  arriver  à  développer,  en  Russie,  l'industrie  auri- 
fère, d'autaot  plus  que  les  gisements  d'or  les  plus  riches 
sont  situés  dans  des  régions  lointaines,  d'accès  diffi- 
cile —  comme  les  districts  Olekminsk  et  l'Amour  — 
où,  sans  même  parler  des  sondages,  la  recherche  du 
métal  précieux  peut  exiger  des  débours  s'élevant  par- 
fois à  des  centaines  de  mille  roubles.  Cela  ne  veut  pas  dire 
qu'il  n'existe  pas  déjà,  en  Russie,  des  Compagnies  qui 
produisent  de  l'or  provenant  de  ces  régions  lointaines  ; 
mais  ces  Compagnies,  créées  pour  la  plupart  à  la  suite 
de  la  découverte  fortuite  de  riches  gisements  de  sables 
aurifères,  comprennent  un  petit,  nombre  d'actionnaires 
avec  gt  os  apports,  et  elles  ne  paraissent  n'avoir,  en 
principe,  qu  un  but  :  extraire  le  plus  rapidement  pos- 
sible l'or  découvert,  sans  souci  de  l'avenir  et  sans  son- 
ger à  procéder  à  des  recherches  qui,  du  reste,  exige- 
raient des  dépenses  devant  lesquelles  elles  reculent, 
n'ayant  en  vue  que  leur  intérêt  immédiat.  Il  s'ensuit 
que  l'activité  de  ces  Compagnies  est  limitée  à  l'exploita- 
tin  du  sable  aurifère.  Quant  au  minerai  d'or,  à  ren- 
contre de  ce  qui  se  passe  dans  les  autres  pays  où  il 
est  exploité  en  grandes  quantités,  on  l'a  négligé  jusqu'à 
présent  presque  complètement. 

Remédier  en  partie  à  cet  état  de  choses,  tel  est  le  but 
que  se  prppose  la  nouvelle  Société  des  Mines  d'or  de 
la  Russie.  Elle  est  créée  au  premier  capital  de  fonda- 
tion de  5  millions  de  roubles-or  —  soit  20  millions  de 
francs  —  divisé  en  actions  de  100  roubles-or,  ou  400 
francs,  libérées  de  50  0/0,  et  se  propose  non  seulement 
la  création  d'entreprises  importantes  pour  l'exploitation 
des  mines  d'or  russes,  mais  encore  se  préoccupe  de 
procéder  à  l'exploitation  du  platine  et  des  autres  mé- 
taux qui  accompagnent  l'or. 

Nous  venons  de  dire  que  la  Société  des  Mines  d'or  de 
la  Russie  est  au  capil?l  de  20  millions  de  francs.  Ce 
capital,  toutefois,  pouvant  être  augmenté  au  fur  et  à 
mesure  des  besoins,  permet  tout  d'abord  à  la  Société  de 
ne  pas  s'en  tenir  aux  procédés  routiniers  employés 
presque  partout  en  Russie  pour  l'extraction  des  métaux 
précieux.  D'un  côté,  elle  prendra  en  considération  tous 
les  perfectionnements  fournis  parla  science,  pendant 
que,  de  l'autre,  elle  confiera  l'exploitation  à  des  spécia- 
listes de  premier  ordre  et  s'efforcera,  en  organisant  le 
travail  sur  les  bases  les  plus  rationnelles,  à  tirer  de 
son  entreprise  tous  les  profils  possibles.  D'oùunesomme 
considérable  de  travail  pour  un  nouveau  contingent 
d'ouvriers,  et  une  augmentation  de  métal  précieux  qui 
contribuera  à  la  richesse  progresssive  du  pays.  Rien 
plus,  et  par  suite  de  la  situation  qu'elle  prend  dès  le 
premier  jour,  la  nouvelle  Société  e-t  appelée,  en  dehors 
des  explorations  organisées  et  dirigées  par  elle,  à  par- 
ticiper, avec  ses  capitaux,  et  à  titre  d'actionnaire,  à 
d'autres  entreprises  similaires  qui  profiteront  des  pro- 
cédés techniques  d'ex  traction  plus  perfectionnés  qu  inau- 
gurera l'entreprise  et  dont  la  vulgarisation  rendra  les 
plus  éminents  services  à  l'industrie  de  l'or. 

Il  n'est  donc  pas  téméraire  de  prédire  à  la  Société  des 
Mines  d'Or  de  la  Russie  un  avenir  des  plus  brillants, 
d'autant  plus  que  nombre  de  puissants  Etablissements 
de  crédit  et  de  hautes  personnalités  financières  ont 
contribué  à  sa  fondât  on  Citons  entre  autres:  la  Ban- 
que d'Escompte  de  Sdin'-Pétersbonrg,  la  Banque  In- 
ternationale du  Commerce  et  la  Banque  Ru*se  pour 
le  Commerce  Etranger  de  Saint-Pétersbourg,  M.  Ch. 
Petrococchirio,  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas 
et  la  Banque  Internationale  de  Paris,  etc.  Enfin, 
mentionnons  que,  constituée  conformément  aux  exi- 
gences de  l'entreprise  projetée  et  d'après  les  statuts  des 
dernières  Sociétés  par  actions  dont  le  Gouvernement 
russe  a  sanctionné  la  fondation,  la  Société  a  cru  de- 
voir introduire,  dans  son  organisation,  une  modifica- 
tion rendue  nécessaire  par  la  nature  môme  des  opéra- 
tions auxquelles  elle  participera  éventuellement.  Cette 
modification  porte  sur  le  droit  qu'elle  se  réserve  de 
-faire,  sur  ses  bénéfices  nets,  des  prélèvements  sans 


fixation  de  maximum  en  faveur  de  ses  réserves.  Ce 
point  est  d'une  importance  exceptionnelle  pour  la  situa- 
tion financière  de  la  Société  dans  le  cas  où  elle  partici- 
perait, comme  actionnaire,  à  des  entreprises  ayant 
pour  but  l'exploitation  de  gisements  de  sables  auri- 
fères vites  épuisés. 

Nous  n'avons  qu'un  mot  à  ajouter  à  ce  qui  précède, 
c'est  que  les  sentiments  d'extrême  prudence  qui  se 
dégagent  des  engagements  stipulés  témoignent  de  la 
solliiude  qui  a  piésidé  à  la  création  de  la  Société  des 
Mines  d'Or  de  la  Russie,  en  vue  d'un  fonctionnement 
parfait  et  exempt  de  tout  aléa. 

A.  Léchenet. 


LES  MINES  D'OR  DU  TRANSVAAL 


Sir  Edgar  Vincent,  directeur  général  de  la  Banque  Otto- 
mane, qui  était  allé  au  mois  d'avril  dernier  visiter  le  Trans- 
vaal,  est  revenu  en  Angleterre  par  la  dernière  malle  du  Gap. 

Le  correspondant  du  Gaulois  à  Londres,  M.  Galdemar,  a 
recueilli  les  impressions  suivantes  de  l'honorable  sir  Edgar 
Vincent  : 

—  Mon  opinion  sur  les  mines  d'or  du  Transvaal  est 
très  nettement  favorable.  Après  les  avoir  visitées,  après 
être  descendu  moi-même  dans  les  mines,  après  n'avoir 
rien  épargné  pour  faire  une  enquêie  minutieuse,  je 
comprends  parfaitement  l'empressement  très  logique 
manifesté  par  l'Europe  pour  la  placement  de  son  épar- 
gne dans  les  valeurs  minières. 

«  Le  Transvaal  est  un  pays  du  plus  grand  avenir. 
Ce  sera,  un  jour,  je  ne  crains  pas  de  l'affirmer,  la  pre- 
mière région  aurifère  du  monde. 

«  Le  mouvement  actuel  n'est  que  le.  début  d'une 
expansion  qui  prendra,  à  bref  délai,  une  importance 
beaucoup  plus  considérable.  Les  marchés  de  Londres 
et  de  Paris  seront  les  premiers  à  en  bénéficier. 

«  Le  choix  de  titres  fait  jusqu'ici  par  le  marché  de 
Paris  me  paraît  tout  particulièrement  heureux  et  intel- 
ligent. Les  hommes  qui  dirigent  les  exploitations  mi- 
nières du  Transvaal  sont  pleins  d'expérience  et  dignes 
d'inspirer  la  plus  large  confiance. 

«  11  y  a,  au  Transvaal,  beaucoup  de  gisements  auri- 
fères excellents.  11  y  en  a  aussi  naturellement  quel- 
ques-uns moins  bons.  Quant  au  bassin  de  Witwaters- 
rand  Constance,  sa  teneur  est  à  peu  près  assuré^.  Cette 
teneur  ne  se  modifie  pas  en  profondeur.  Elle  est  aussi 
bonne  en  bas  qu'en  haut. 

«  Et  si  la  nécessité  s'impose  d'aller  bientôt  chercher 
le  minerai  à  une  certaine  profondeur,  cette  obligation 
n'offrira  qu'une  très  minime  importance  au  point  de 
vue  de  l'augmentation  du  prix  de  revient. 

«  On  a,  d'ailleurs,  des  indications  nouvelles  pour 
Witwatersrand  Constance  sur  la  direction  de  l'extré- 
mité est  de  la  partie  déjà  reconnue.  Pour  ce  qui  est  de 
la  durée  de  l'exploitation  dans  le  Witwatersrand  Con- 
stance, on  peut  affirmer  que,  dans  cinquante  ans,  la 
moitié  de  ses  richesses  ne  sera  pas  encore  épuisée.  Les 
ingénieurs  ne  prévoient  aucun  obstacle  pour  les  deep 
level;  c'est  à  peine  s'ils  craignent  l'eau  et  ils  pensent 
encore  pouvoir  y  obvier. 

«Vous  me  parlez,  poursuit  sir  Edgar  Vincent  avec 
un  sourire,  des  mines  deRobinson,  de  Ferreira,  de  City 
and  Suburban.  Je  ne  veux  rien  particulariser.  Tout  ce 
qu'il  m'est  permis  de  dire,  c'est  que  ces  mines  sont 
parmi  les  bonnes. 

«  En  résumé,  on  est  seulement  au  commencement 
d'une  ère  de  prospérité  minière  exceptionnelle.  L'avenir 
donne  les  plus  belles  promesses  pour  l'ensemble  des 
mines  de  la  région.  Mon  absence  a  duré  trois  mois,  et, 
quoique  la  maladie  m'ait  éprouvé,  je  me  félicite  d'un 
voyage  qui  m'a  permis  de  voir,  de  constater  et  de  con- 
clure. Je  reviens  en  croyant.  » 
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C'°  Générale  des  Eaux  pour  l'Étranger 

A.  la  date  du  28  juillet  1894,  et  en  étudiant  le  bilan 
au  81  décembre  1M)3  de  la  Compagnie  Générale  des 
Bavœ  pour  l'Etranger,  nous  faisions  ressortir  l'amé- 
lioration surv.  nue  dans  la  situation  de  la  Société  qui, 
au  cours  de  l'exercice  écoulé,  avait  pu  facilement  fa  re 
face  au  service  de  ses  obligations.  Nous  sommes  heu- 
reux  de  reconnaître  qu'en  1894  cette  amélioration  s'est 
main'enue  et  que  les  circonstances  laissent  entrevoir 
que,  dans  un  avenir  sinon  prochain,  au  moins  très 
peu  éloigné,  la  Compagnie  Générale  des  Eaux  pour 
l'Etranger  rentrera  en  possession  de  la  plupart  de  ses 
moyens  d'action. 

Examinons,  1out  d'abord,  l'exploitation  de  la  Société  » 
en  1894.  Elle  a  donné  les  résultats  suivants  que  nous  S 
comparons  à  ceux  de  1893  : 

Produits  nets  Produits  nets  Difiër. 

pour  1894 


Affaires  diverses  : 

Venise  

Bergaïue  

Spezia  

Vérone  

Porto  

Affaires  en  parti- 
cipation : 

Lausanne   

Gonstantinople  . . . 
Naples  Water 
Works  Gy  Ld.. 
Divers   


en  1893 


330.521  72 
77.949  38 
45.949  52 
73.318  13 

200.192  79 


4.880  10 
41.000  » 


en  1894 


351.246  » 
78.325  52 
46  4bi  12 
66.720  61 

216.977  28 


45  100 


+  20.724  28 
-4-  376  14 
4-  46->  60 
—  6.597  52 
+  16.784  49 


—  4.880  10 
+  4.100  » 


1.800.795  56   1.780.303  66   —  20.486  90 
175.225  13      163.589  76  » 


Fr.    2.749.832  33   2.748.683  95 

De  ces  montants,  il  a  été  déduit  : 

En  1893 


Frais  généraux  et  divers  Fr. 

Service  des  obligaiions  

Réserve  s  la  lu  ta  ire  

Bénéfices  acquis  mais  réservés. . 

Fr. 

Soldes  à  reporter  à  nouveau  

Sommes  égales  Fr. 


225  886  04 
1.461.125  » 
50.282  98 
1.000.000  » 

2.737.294  02 
12.53-i  41 


En  1894 

207.064  54 
1.478.638  33 
52.5-^2  14 
l.OOO.OdO  » 

2.738.2*5  01 
10.458  94 


2.749.832  33   2.748.683  95 


A  première  vue,  ces  chiffres  ne  comportent  pas  de 
différence  entre  eux.  Pourtant  un  fait  s'est  produit  en 
1894,  qui  m  rite  d'attirer  l'attention. 

Depuis  1893,  la  dette  de  la  Ville  de  Naples  dont  nous 
parlions  le  28  juillet  1894,  s'est  augmentée  de  la  ga- 
rantie de  lfc94,  du  remboursement  des  dépenses,  intéiêts 
et  pertes  de  change  pour  le  même  exercice,  soit,  au 
total,  de  1.355.852  fr.  40.  Par  contre,  cette  même  dette 
a  diminué  de  la  somme  de  2.2:97.343  fr.  62  payée 
par  la  Ville  l'année  dernière,  et  qui  comprend  : 
1.297.343  fr.  62,  solde  des  paiements  qu'elle  s'était 
engagée  à  effectuer  par  échéances,  et  un  million  appli- 
cable au  solde  de  la  garantie  de  1892  et  au  versement 
d'un  acomple  sur  celle  de  1893.  D'où  il  résulte  que  la 
dette  de  cette  Ville  a,  en  définilive,  diminué  de 
141.491  fr.  22  depuis  l'exercice  antérieur. 

Or,  comme  nous  l'avons  mentionné  dans  les  tableaux 
ci-dessus,  il  avait  été  réservé,  sur  les  profits  de  1893, 
une  somme  de  un  million  de  francs  qui  ne  devait  être 
rendue  disponible  qu'après  paument  par  la  Ville  de 
Naples  des  arriérés  dus  par  elle.  Celle-ci  ayant,  en 
1894,  et  comme  nous  venons  de  le  dire  plus  haut,  versé 
un  million  de  francs,  il  a  fallu  d'abord  prélever,  sur  ce 
versement,  539.866  fr.  99,  complément  de  la  garantie 
de  1892  compri-e  dans  les  produits  de  cet  exercice  qui 
avaient  r«  çu  une  affectation  spéciale.  Ce  prélèvement 
effectué,  il  restait,  en  chiffres  ronds,  460.  hOU  francs  que 
la  Compagnie  a  cru  devoir  consacrer,  jusqu'à  concur- 
rence de  400.d00  fr.,  à  la  distribution,  pour  1894,  d'un 
dividende  de  5  francs  par  action.  C'est  un  progrès  que 
nous  signalons  avec  plaisir  et  auquel  viendra  se  joindre 
un  jour,  il  faut  l'espérer  du  moins,  une  modification  du 


traité  de  concession  passé  avec  la  Ville  de  Naples,  mo- 
dification qui  cuir  .înera   aug  n'ation  du  tarif  et 

du  volume  minimum  des  abonnements,  et  assurera 
ainsi  à  la  Compagnie  une  certaine  augmentation  de 
produits  au  deli  du  chiffre  représentant  actuellement 
la  garantie  d'intérêts  qui  pèse  du  rpste  si  lourdement 
sur  le  budget  municipal  de  cette  Ville. 

De  plu-,  et  en  vue  d'allén,.r  ses  charges,  la  Compagnie 
Générale  des  Eaux  pour  l'Etranger  a  résolu  une  opé- 
ration dont  l'utilité  paraissait  évidente,  et  dont  on 
trouvera  le  détail  dans  nos  Informations  financières 
de  ce  jour.  Nous  voulons  parler  de  la  conversion  de 
ses  obligations  5  0/0  qui,  en  comprenant  les  959  titres 
émis  en  1894,  atteignent  le  chiffre  de  59.35^  obligations. 
En  transformant  cette  dette  5  0/0  en  une  dette  4  0/0,  la 
Compagnie  va  trouver  à  la  fois  et  une  plus  grande  faci- 
lité pour  commencer  l'amortissement  de  son  capital- 
obligations,  et  une  diminution  sensibledans  les  charges 
annuelles  qui  profilera  aux  actionnaires. 

A  ce  sujet,  mentionnons  que,  sur  les  80.000  obliga- 
tions 5  0/0  dont  l'émission  avait  été  autorisée  par  les 
assemblées  générales  du  30  mai  1 88 i  et  11  juin  1888, 
20.641  titres  non  émis  avaient  été  laissés  à  la  souche. 
Ces  litres,  naturellement,  vont  être  annulés  et  de  nou- 
velles obligations  4  0/0,  en  nombre  correspondant, 
sont,  en  ce  moment,  offertes  au  public,  conformément 
à  l'avis  que  nous  publions  ce  jour  dans  nos  annonces. 

Si,  maintenant,  on  examine'les  divers  autres  chapi- 
tres du  bilan,  on  voit  que  le  compte  Ae  premier  établis- 
sement présente,  sur  l'année  dernière,  une  augmenta- 
tion de  167.815  fr.  49  qui  provient,  pour  la  presque 
totalité,  de  travaux  d'extension  de  canalisation  dans 
les  différentes  exploitations  et  de  travaux  d'améliora- 
tion exécutés  à  Spezia.  Quant  aux  débiteurs  divers,  ils 
ne  figurent,  pour  le  compte  abonnements,  que  pour  un 
montant  de  288.550  fr.  71,  et  encore  la  rentrée  de  ces 
sommes  s'est  effectuée  dans  des  conditions  normales 
depuis  le  Ie1'  janvier. 

A  ce  qui  précède,  nous  croyons  devoir  ajouter 
que  les  modifications  heureuses  survenues  depuis  un 
an  ont  largement  profité  aux  titres  de  la  Compagnie 
Générale  des  Eaux  pour  l'Etranger,  puisque  les  ac- 
tions ont  passé,  en  un  an,  de  205  à  295  francs  et  que 
les  obligations  5  0/0,  disparues  depuis  hier  de  la 
Cote  officielle  à  cause  de  la  conversion,  s'inscrivaient, 
ces  jours  derniers,  au  dessus  du  pair,  témoignant 
ainsi  de  la  confiance  que  le  public  a  dans  l'avenir  de 
l'entreprise. 

J.  M. 


Compagnie  Générale  Française  de  Tramways 


Après  la  reconstitution  du  capital  de  la  Compagnie 
Générale  Française  des  Tramwatjs,  après  le  rempla- 
cement de  l'ancien  Conseil  d'administration,  incidents 
dont  nous  parlions  dans  un  article  spécial  paru  dans 
l'Economiste  Européen  du  21  juillet  1894,  les  résultats 
de  celte  entreprise,  pour  l'exercice  1894,  sont  des  plus 
intéressants  à  analyser. 

Stipulons  de  suiiè  que  cet  exercice,  comme  le  fait  re- 
marquer avec  raison  le  nouveau  Conseil  d'administra- 
tion dans  le  rappoit  présenté  par  lui  à  l'assemblée 
générale  des  actionnaires  du  29  avril  dernier,  que  cet 
exercice,  disons-nous,  a  marqué  une  étape  importante 
dans  la  marche  de  la  Société. 

En-premier  lieu,  l'opération  de  reconstitution  du 
capital  qui  comprenait:  1°  la  réduction  de  10.<!00.000 
fiancs  à  4.080.000  francs,  et  2<>  la  souscription  de  12.240 
actions  nouvelles  de  500  francs,  a  complètement  réussi, 
grâce  particulièrement  au  concours  de  plusieurs  impor- 
tants Etablissements  de  crédit  comme  le  Comptoir  Na- 
tional  d'Escompte,  le  Crédit  Industriel  et  Commercial, 
la  Société  Générale,  la  Société  Nancéienne.  m  France, 
et  le  Crédit  Général  Liégeois,  la  Caisse  Commerciale 
de  Bruxelles,  en  Belgique.  Par  suite,  et  en  tenant 
compte  de  certains  autres  éléments,  ia  Compagnie  s'est 
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vue  dans  la  possibilité  d'amortir  le  compte  de  l'actif  de 
7.903.331  fr.  08.  Cette  somme  est  produite  par  les  cha- 
pitres suivants  : 

Francs 

Réduction  opérée  sur  le  capital  actions   6.120.000  » 

Fonds  de  réserve  statutaire  au  31  décembre 

1893  211.643  09 

Réserve  pour  moins-value  ,        56.065  45 

Valeur  des  obligations  5  0/0  amorties   858.831  03 

—  6  0/0      —    490.498  31 

Solde  créditeur  du  compte  de  Profits  et  Pertes.      166.293  20 


7.903.331  08 


Il  résulte,  d'après  les  amortissements  opérés,  que  le 
bilan  au  31  décembre,  que  nous  comparons  à  celui  de 
l'exercice  précédent,  s'établit  ainsi  : 

Actif 


Dépenses  de  premier  établis- 
sement   

Différence  entre  le  taux  de 
remboursemeil  et  le  pro- 
duit net  des  obligations  

Cavalerie  

Matériel  roulant  

Grosses  réfactions  des  voies 
(compte  amortissable)  

En  caisse  et  chez  les  ban- 
quiers  

Titres  en  dépôt  chez  les  ban- 
quiers  

Mobilier  de  Paris  

Approvisionnements  de  pre- 
mier établissement,  dans  les 
exploitations,  et  grains  et 
fourrages  -,. 

Cautionnements  

Droits  et  impôts  sur  titres... 

Débiteurs  divers  

Débiteurs  de  premier  établis- 
sement   

Perte  sur  l'exercice  


Passif 


Obligations  restant  à  rem- 
bourser : 

39.928  obi.  5  0/0  en  circulation 

1.419  oblig.  amorties  

Obligations  6  0/0  

—       5  0/0  

39.580  obi.  5  0/0  en  circulation 

263  obligations  amorties  

Coupons  d'obligations  à  payer 

Cautionnements  déposés  à  la 
Compagnie  

Créditeurs  divers  

Créditeurs  divers  de  premier 
établissement  

Effets  à  payer  

Emprunt  pour  travaux  de  nou- 
velles lignes  

Fonds  de  réserve  statutaire.. 

Réserve  pour  moins-value  


31  déc.  1893 

31  déc.  1894 

Francs 

Francs 

29.461.547  95 

27.342:913  80 

» 

535.536  03 

1.504.522  69 

845.480  » 

2.620.768  84 

1.810.993  33 

154.285  66 

» 

227  477  69 

1  139  157  58 

38.875  » 

» 

16  952  65 

9  168  89 

I ,  \)  1 1 .  /  Do  X 1 

OoO.lo/  OC 

339.881  90 

353.234  30 

32.041  90 

45.546  84 

240.342  73 

237.371  11 

32.358  55 

» 

94.874  58 

» 

35.781.688  25 

33.155.537  70 

31  déc.  1893 

31  déc.  1894 

Francs 

Francs 

10.200.000  » 

10.200.000  » 

19.423.755  36 

» 

639.539  64 

1.500  » 

1.500  » 

92.500  » 

» 

19.790.000  « 

131.500  » 

289.'937  50 

294.050  » 

111.349  60 

114.731  70 

313.149  41 

2.199.719  10 

1.124.628  20 

» 

424?036  90 

3.267.620  « 

» 

211.643  09 

» 

56.065  45 

35.781.688  25 

33.155.537  70 

Comme  on  le  voit,  des  changements  notables  sont 
survenus.  Quant  aux  recettes  brutes  de  l'entreprise, 
pour  1894.  elles  accusent,  à  6.937.982  fr.,  une  augmen- 
tation de  290.862  fr.  sur  1893,  établissant  ainsi  le  béné- 
fice de  l'exercice  à  1.431.797  fr.  De  ce  montant,  il  faut 
déduire  les  charges  d'intérêts  et  d'amortissement  des 
obligations,  de  sorte  qu'il  ne  reste  plus  de  disponible 
que  106.293  fr.  Dans  ces  conditions,  —  et  bien  que  l'on 
se  trouvât  en  réel  progrès  sur  l'année  1893  qui  accusait 
une  perte  de  91.874  fr.  58,  —  il  n'y  avait  pas  à  songerà 
une  répartition  aux  actionnaires.  Aussi  la  somme  sus- 
dite a-t-elle  été  reportée  à  nouveau. 

En  dépit  de  tout,  si  les  bénéfices  sont  encore  res- 
treints, si  l'ère  des  dividendes  n'est  pas  encore  rouverte, 


si  on  se  trouve  toujours  en  présence  de  certains  mé- 
comptes, —  comme  la  cherté  des  fourrages,  —  qui,  tou- 
tefois, tendent  à  s'atténuer  par  suite  de  l'application  de 
la  traction  électrique,  au  moins  l'équilibre  financier  de 
la  Société  est  retrouvé.  C'est  un  grand  point  qui  per- 
mettra à  l'entreprise  de  procéder  un  jour  â  la  conver- 
sion de  ses  obligations  5  0/0.  De  cette  opération  il 
résultera  une  économie  qui  pourra  servir  au  besoin  à 
gager  le  nouvel  emprunt  que  la  Compagnie  peut  être 
appelée  à  contracter  en  vue  de  réduire  de  plus  en  plus 
la  traction  animale,  innovation  si  bien  réussie  du  reste 
au  Havre  et  à  Nancy,  et  dont,  chaque  jour,  le  public 
apprécie  de  plus  en  plus  les  avantages. 

P.  B. 


L'Union  Coloniale  Française 


Le  deuxième  banquet  annuel,  organisé  par  V Union 
Coloniale  Française,  a  eu  lieu  le  samedi  8  juin,  à  l'Hô- 
tel Continental,  sous,  la  présidence  du  Ministre  des 
colonies.  M™e  Adam,  de  nombreuses  personnalités  du 
monde  politique  et  militaire,  des  représentants  du  haut 
commerce  et  de  l'industrie,  des  explorateurs,  etc.  etc., 
avaient  répondu  à  l'appel  des  promoteurs  de  cette  réu- 
nion qui  ont  su  grouper  —  comme  l'a  fort  bien  dit  un 
des  orateurs  —  toutes  les  activités,  tous  les  dévouements 
et  toutes  les  générosités. 

M.  Mercet,  président  de  l'Union,  a  ouvert  la  série  des 
discours  en  portant  la  santé  du  Président  de  la  Répu- 
blique et  en  faisant  ressortir,  avec  beaucoup  d'humour, 
les  inconvénients  de  l'instabilité  ministérielle  en  ce  qui 
touche  au  développement  de  nos  possessions  d'outre 
mer.  Mais,  a-t-il  ajouté  en  substance,  le  commerce,  pas 
plus  que  les  colons  qui  luttent  au  loin  pour  la  mise  en 
valeur  des  territoires  où  flotte  le  drapeau  français,  ne 
perdent  courage  ;  il  suffira,  pour  réussir,  que  le  Gou- 
vernement ne  marchande  pas  son  appui. 

M.  Mercet  a  remporté  un  légitime  succès  oratoire. 

M.  Chautemps,  ministre  des  colonies,  a  affirmé  sa 
sollicitude  pour  les  entreprises  sérieuses  ;  si  les  hommes 
placés  successivement,  par  les  vicissitudes  de  la  vie 
publique,  en  face  des  problèmes  à  résoudre  ont  des 
vues  divergentes  sur  la  méthode  à  suivre,  cela  tient, 
a-t  il  dit  en  substance,  à  ce  que  tout  est  complexe  en 
matière  d'organisation.  Au  surplus,  le  Ministre  pro- 
clame bien  haut  que  la  France  a  retrouvé  son  ancienne 
vigueur  d'expansion  et  les  idées  personnelles  du  Mi- 
nistre sont  conformes  au  programme  développé  par 
M.  Mercet. 

M.  J.  Charles-Roux,  député  de  Marseille,  a  rendu 
hommage  à  la  mémoire  de  Jules  Ferry  et  protesté,  en 
termes  éloquents,  contre  les  attaques  auxquelles  le 
commerce  est  en  butte.  La  probité  commerciale  existe 
chez  nous  et  M.  J.  Charles-Roux  revendique  hautement 
sa  qualité  de  commerçant  parfaitement  compatible  avec 
ses  attributions  parlementaires. 

M.  Yves  Guyot  a  dit  ensuite  qu'il  était  partisan  de 
la  culture  intensive  de  notre  domaine  colonial  si  étendu  ; 
son  passage  au  Ministère  des  travaux  publics  a  affermi 
chez  lui  la  conviction  que  l'intervention  directe  de 
l'Etat  est  une  faute.  Il  convient  de  favoriser  l'initiative 
privée  comme  l'ont  toujours  fait  les  Anglais.  Grâce  à 
cette  méthode,  sir  Ceci!  Rhodes  a  obtenu,  dans  le  sud 
de  l'Afrique,  des  résultats  merveilleux. 

Enfin,  M.  Etienne,  vice-président  de  la  Chambre,  a 
développé  cette  idée  très  juste,  que  l'œuvre  patriotique 
ne  doit  pas  se  poursuivre  seulement  à  la  frontière.  La 
conception  coloniale  a  préoccupé  depuis  vingt  ans  des 
hommes  qui  ont  été,  par  cela  même,  abreuvés  de  calom- 
nies ;  mais  ils  peuvent  se  consoler  en  voyant  la  France 
prospérer  et  marquer  de  sa  griffe  puissante  sa  place 
dans  le  monde. 

Tous  ces  discours  ont  été  très  chaleureusement  ap- 
plaudis et  les  échanges  d'idées  entre  les  convives,  appar- 
tenant tous,  à  un  titre  quelconque,  à  la  grande  famille 
coloniale,  se  sont  continués  fort  avant  dans  la  soirée. 
Constatons  à  ce  propos  que  l' Union  Coloniale  Fran- 


L'ECONOMISTE  EUROPEEN  —  France 


755 


çaise,  dont  noua  avons  exposé  jadis  le  but,  se  développe 
de  jour  en  jour;  l'idée  heureuse  de  ses  fondateurs  a 
porté  ses  fruits. 


C.-R.  W. 


et 


res 


Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Ranque  : 

6  juin 

Or   2  048.685.118 

Argent...    1.231  053.715 


13  juin 
3.015  100  951) 
1 .252  419  150} 


3.299.741  833  3.297.520.101 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour  

„    .       -ii  t>    ■    (  Effets  Paris  

Portefeuille  Pans  |  EffeU  Etranger.... 

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la'  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)  

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale  

Divers   


Total.. 


PASSIF 


Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  caf  ..dl  

_  .  (  Loi  du  17  mai  183  i  

Keseryes  \  Ex_ban„ues  département 
mob.l.eres  {  Loj  du  5jllin  18'57  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  . . . 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales. 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescompte  du  dernier  semestre  

Divers  .   


Total.. 


6 

juin 

13 

juin 

3.299 

741 

833 

3.297 

520. 

101 

314 

091 

33 

079 

loi 

306 

195 

155 

798 

937 

» 

» 

» 

» 

231 

256.682 

251 

892 

751 

1 

367 

000 

1 

367 

000 

2 

296  500 

2 

339 

500 

138 

533.525 

137 

114 

9:<8 

158 

865 

270 

155 

990 

630 

140 

000.000 

140 

000 

000 

10 

000.000 

10 

000 

000 

2 

980.750 

2 

980 

750 

99 

6?6.568 

99 

627 

291 

100 

000.000 

100 

000 

000 

4 

000.000 

4 

000 

000 

15 

209.849 

15 

190 

887 

5 

111 

829 

5 

143 

694 

8 

407 

444 

8 

407 

444 

106 

876 

136 

99 

111 

485 

4.488.893.676 

4.486.517 

768 

182 

500 

000 

182 

500 

000 

8 

002 

313 

8 

002 

313 

10 

000 

000 

10 

000 

000 

2 

980 

750 

2 

980 

750 

9 

125 

000 

9 

125 

000 

4 

000 

000 

4 

000 

000 

8 

407 

444 

8 

407 

444 

3.516 

828 

580 

3.494 

0ri4 

490 

15 

736 

526 

15 

234 

209 

26 

80? 

086 

26 

710 

051 

1*5 

352 

689 

201 

050 

971 

380 

740 

975 

384 

3.26 

7fl6 

65 

317 

856 

66 

008 

931 

l 

526 

658 

1 

481 

617 

7 

226 

867 

7 

525 

435 

782 

337 

782 

.337 

62 

.558 

591 

64 

317 

,3S8 

4. 188.893.676 

4  486.517.768 

Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Circulation  

Encaisse  

Portefeuille  

Avances  aux  partie. 

—      à  l'Etat.... 
Compt.  cour.  Trésor 
—  part... 
Tanx  d'Escompte 

Prime  de  l'or  

Bénéfices  nets  


18  juin 

16  juin 

15  juin 

14  juin 

13  juin 

1891 

1892 

1893 

1891 

1895 

millions 

millions 

millions 

millions 

millions 

3.039.7 

3.104.0 

3  451.8 

3  416  9 

3  494.0 

2.593.3 

2  873.0 

2.9S9.6 

3  059  6 

3.297  5 

620.1 

434.3 

518  0 

479.9 

407.6 

284.5 

330.7 

302.0 

288.4 

296.8 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

121  3 

204.1 

101.0 

1>6  6 

201. G 

518  6 

4S5.2 

384  4 

129.1 

450.3 

3  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

2  0/0 

2  0/00 
10.382  2 

pair 

)   %  0/00 

pair 

pair 

6.618.8 

4.871.8 

5.608.1 

2.381.7 

Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

A  partir  du  15  juin  présent  mois,  les  titres  de  l'Em- 
prunt Suédois  4  0/0  1878  cesseront  d'être  négociables  à 
la  Bourse  de  Paris. 

En  vertu  de  la  décision  prise  par  l'assemblée  générale 
des  actionnaires  de  la  Compagnie  générale  des  Eaux 
pour  l'Etranger,  en  date  du  4  juin  1895,  il  sera  procédé 
au  remboursement,  à  partir  du  21  juin,  des  59.359  obli- 
gations 5  9/0  de  ladite  Société  en  circulation  à  ce  jour, 


OU  à  leur  conversion  en  obligations  nouvelles  de 
501  fr.  4  0/0. 

Les  porteurs  d'obligations  50/0,  qui  désirent  le  rem- 
boursement de  leurs  titres,  doivent  en  faire  la  demande 
du  10  au  20  juin  au  plus  tard.  Passé  cette  date,  ils  se- 
ront considérés  connue  avant  opté  pour  la  conversion. 

En  conséquence,  la  Chambre  syndicale  u 'décidé  que 
lesdites  obligations  5  0/0  cesseront  d'être  négociables 
à  la  Bourse  de  Paris,  à  partir  du  14  juin. 


Depuis  le  10  juin  présent  mois,  les  actions  et  les 
parts  de  fondateur  de  la  Société  Lyonnaise  des  Forées 
motrices  du  Rhône  sont  admises  aux  négociations  de 
la  Bourse  au  comptant. 

Les  actions  sont  inscrites  à  la  Bc  partie  du  Bulle- 
tin de  la  Cote,  et  les  parts  de  fondateur,  à  la  2«  partie 
dudit  Bulletin. 

24.000  actions  de  500  fr.,  émises  au  pair,  libérées  de 
250  fr.  et  au  porteur. 

Jouissante  courante  :  1"  janvier  1895. 

6.000  parts  de  fondateur,  entièrement  libérées  et  au 
porteur. 

Service  des  titres  et  des  coupons,  à  Paris,  chez  MM. 
Demachy  et  F.  Seillière,  rue  de  Provence,  58,  et  au 
Comptoir  National  d'Escompte  de  Paris,  rue  Bergère, 
n°  14.   

Depuis  le  10  juin  présent  mois,  les  actions  nouvelles 
de  la  Compagnie  Française  des  Câbles  Télégraphiques 
(ci-devant  Société  Française  des  Télégraphes  Sous-Ma- 
rins) sont  admises  aux  négociations  de  la  Bourse  aù 
comptant. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  Ire  partie  du  Bulletin  de 
la  Cote,  en  remplacement  des  actions  anciennes  de 
500  fr. 

40.000  actions  de  250  fr.,  émises  au  pair,  entièrement 
libérées  et  au  porteur,  n°s  1  à  40000  faisant  partie  des 
96.000  actions  de  250  fr.  composant  le  capital  actuel  de 
ladite  Société. 

Jouissante  courante  :  1er  janvier  1895. 

Siège  social,  à  Paris,  avenue  de  l'Opéra,  38. 


Depuis  le  11  juin  présent  mois,  les  actions  de  la 
Société  de  la  Grande  Tuilerie  de  Bourgogne  à  Mont- 
chanin-les  Mines  (anciens  Etablissements  Ch.  Avril) 
sont  admises  aux  négociations  de  la  Bourse,  au  comp- 
tant, à  la  2e  partie  du  Bulletin  de  la  Cote. 

1.600  actions  de  500  fr.,  émises  au  pair,  entièrement 
libérées  et  au  porteur. 

Jouissance  courante  :  30  septembre  1894. 

Ces  titres  ne  sont  négociables  qu'autant  qu'ils  sont 
munis  de  l'estampille  suivante  :  «  Le  capital  a  été 
porté,  le  27  juin  1889,  à  800.000  fr.,  divisé  en  1.600  ac- 
tions de  500  f  r.  » 

Service  des  titres  et  des  coupons,  chez  MM.  Offroy 
et  C'e,  banquiers,  rue  du  Faubourg-Poissonnière,  60. 


A  partir  du  20  juin  présent  mois,  l'Emprunt  Busse 
3  1/2  0/0  or  1894  ne  sera  plus  négociable  qu'en  titres 
définitifs. 

En  liquidation  du  30  juin,,  toutes  les  livraisons  s'ef- 
fectueront en  titres  définitifs. 


Mouvement  des  Caisses  d'Epargne.  —  Voici  le 
relevé  des  opérations  concernant  les  Caisses  d'épargne 
ordinaires,  du  1er  au  10  juin  1895  : 

Dépôts  de  fonds   8.747.769  61 

Betraits  de  fonds   4. 7-31.855  15 

Excédent  de  dépôts   3.995.914  46 

Excédent  de  dépôts  du  1er  janvier  au  30  juin 
1895  :  47.649.802  fr.  55. 

Capitaux  employés  en  achats  de  rentes,  du  1er  au 
10  juin  1895,  pour  le  compte  des  déposants  des 
Caisses  d'épargne  ordinaires  :  904.501  fr.  40. 
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Chambre  de  Compensation  des  Banquiers  de 
Paris.  —  Les  capitaux  compensés  par  la  Chambre 
de  compensation  des  Banquiers  de  Paris  se  sont  élevés, 
dans  le  mois  de  mai  1895,  au  chiffre  de  565.942.059 
francs  76. 

Moyenne- par  jour  :  21.767.000  fr. 


Chemins  de  fer  Economiques  du  Nord.  —  L'as- 
semblée générale  ordinaire  des  actionnaires  a  eu  lieu  le 
13  mai  dernier.  Après  avoir  entendu  la  lecture  des 
rapports,  elle  a  approuvé  les  comptes  de  l'exercice  1894 
et  en  a  fixé  le  dividende  à  25  fr.  par  action.  Un  acompte 
de  10  fr.  ayant  été  payé  le  15  mars  dernier,  le  solde  de 
13  francs  50  net  sera  mis  en  distribution  à  partir  du 
15  septembre  prochain.  Les  commissaires  des  comptes 
ont  été  réélus  pour  l'exercice  en  cours. 


Compagnie  Algérienne.  —  L'assemblée  générale 
des  actionnaires  de  la  Compagnie  Algérienne,  dans  sa 
réunion  du  4  mai,  a  approuvé,  à  l'unanimité,  les 
comptes  de  l'exercice  1894.  Le  vote  de  cHte  résolution 
comporte  la  fixation  du  dividende  pour  l'exercice  1894 
à  30  fr.  par  action,  sur  lesquels  un  a;ompte  de  12  50  a 
été  mis  en  paiement  le  31  décembre  dernier,  et  dont  le 
solde,  soit  17  50,  sera  payé  à  paitir  du  1er  jum. 

MM.  Bor.let  et  Mirabaud,  administrateurs  sortants, 
ont  été  réélus.  Les  pouvoirs  des  commis>aires  sortants, 
MM.  Eugène  Biochet  Maurice  Demarest,  ont  été  renou- 
velés pour  l'exercice  1895. 


Le  Rendement  des  Impôts  en  Mai  1895.  —  L'Ad- 
ministraiion  des  Finances  vien;  de  pub  ier  le  rende- 
ment des  impôts  et 'revenus  indirects  ainsi  que  des 
monopoles  de  l'Etat  pendant  le  mois  de  mai  1895. 

Les  résultats  accusent  une  plus-value  de  4.093.200 
francs  par  rapport  aux  évaluations  budgétaires,  et 
une  augmentation  de  2.884.800  fr.  par  rapport  à  la  pé- 
riode correspondante  de  1894. 

BUDGET  DE  L'ÉTAT  (France  et  Algérie) 

RECOUVREMENTS  du  mois  de  mai  1895 


Désignation 
des 
produits 


FRANCE  (1895) 

Impôts  directs  

Impôt  4  0/0  

Enregistrement  

Timbre  

Douanes  

Contributions  indirectes  

Sels  

Sucres  

Tabacs  

Allumettes,  poudres  

Postes,  Télégr.  et  Téléphones 

Domaines  

Forets  

Produits  divers  

Ressources  exceptionnelles. . 
Recettes  d'ordre  

Totaux  pour  la  France... 

ALGÉRIE  (avril  1895) 

Impôts  directs  

Impôt  i  0/0  

Enregistrement  

Timbre  

Douanes  

Contributions  diverses  

Tabacs  

Poudres  

Postes,  Té.égr.  et  Téléphones 

Domaines!  

Forêts  

Produits  divers  

Recettes  d'ordre  

Tctaux  pour  l'J  lgérie. . . . 


Recouvrements  (Milliers  de  francs) 


Recouv. 

Evaluât. 

mai 

budgé- 

1895 

taires. 

» 

r> 

2  205 

1  8'4 

41.739 

42  138 

11  572 

11.012 

31  3i'7 

3ri.0îs 

46.517 

43  7  5 

2  3*i 

2.2'2 

11.371 

15  ï9S) 

32  971 

31.945 

2  84* 

3.P35 

17  149 

16  59 

1.108 

1  082 

220 

215 

707 

1.197 

» 

» 

3.1 11 

3  170 

213.216 

2u9.6l5 

24 

26 

40 

320 

4X 

322 

28» 
311 

852 

1  071 

2'6 

266 

31 

29 

53 

il 

356 

319 

158 

111 

59 

50 

NI 

94 

192 

179 

2.747 

2T8tt2 

Differen 
par  rapp. 

aux 
évaluât, 
budgétair. 


+ 

390 

+ 

2.60.- 

+ 

f.3.) 

4.771 

+ 

2.761 
52 

+ 
+ 

1  072 

+ 

1.026 

186 

+■ 

630 

+ 

26 

25 

490 

» 

25 

+ 

3.590 

2 

8 

+ 

4  1 

19 

214 

9 
2 

+ 

9 

+ 

37 

+ 

47 

+ 

9 

13 

+ 

1< 

114 


Différent 
par 
rapport 
à  1891 


+ 


390 
339 
32 
1.578 
1.96< 
254 
829 
67  1 
221 
487 
221 
85 
29 

» 

40 


3.031 


2 

2 
29 

6 
31 
2Î 

1 
10 
33 
42 
41 
20 


BUDGET  DE  L'ÉTAT  (France  et  Algérie) 

RECOUVREMENTS  des  cinq  premiers  mois  de  l'année  1895 


97 


Désignation 
des 
produits 


FRANCE  (1S95) 

Impôts  directs  

Impôt  4  0/0  

Enregistrement  

Timbre  

Douanes  

Contributions  indirectes  

Sels  

Sucres  

Tabacs  

Allumettes,  poudres,  etc  

Postes.  Télégr.  et  Téléphones 

Domaines  

Forets  

Produits  divers  

Ressources  exceptionnelles. 
Recettes  d'ordre....  

Totaux  pour  la  France.. 

ALGÉRIE  (11'  "  mois  1890) 

Impôts  directs  

Impôt  4  0/0  

Enregistrement  

Timbre  

Douanes  

Contributions  diverses  

Tabacs. . .  

Poudres  

Postes,  Télégr.  et  Téléphones 

Domaines  

Forêts  

Produits  divers  

Recettes  d'ordre  

Totaux  pour  l'Algérie  


Recouvrements  (Milliers  de  francs) 


Recouv. 

des 
5  prem 
mois 
de  1895 


34  238 
215.299 

68  4I'7 
151  932 
223.125 

12.11(1 

65  719 
153  361 

12  824 
84  909 

4.464 
1  469 
4  107 
» 

13  330 


1045.295 


187 
119 
1.163 
1.325 
3  175 
944 
111 
186 
1.303 
4  9 
107 
278 
691 


Evaluât 
budgé- 
taires. 


34.157 
213.0  i 
66  56* 
170  5  9 
227  1  8 
t-'.0-'9 
62  9i2 
152.834 
12  952 
80  2  6 
4  94- 
1  3U 
4.9*c 

13.733 


1(.'57  455 


211 
H2 
1.252 
1  3.-7 
3.789 
1  02=. 
136 
194 
1 . 255 
426 
16' 
200 
76* 


10  008     10.865  — 


Différent 
par  rapp. 

aux 
évaluât. 

0  j.  a  a  et  air, 


» 

81 
2  286 

1  813 
18.617 

4.033 
41 

2  8  '7 
5°6 
1  8 

4.633 
181 
121 
837 
» 

403 


—    12  159 


+ 


Différen«« 
par 
rapport 
à  189* 


+ 


9* 
4.780 
556 
53  839 
656 
Î^G 
694 
328 

25 
1  412 
293 
140 
660 

» 
337 


—  55  229 


27 

7 
8S 

2 
611 
8" 
22 

7 
M 
17 
55 
7S 
77 

856  — 


27 
•19 
49- 
1 

861 
64 
10 
18 
64 
53 
67 

158 
16 


Ancienne  Compagnie  Richer.  —  L'assemblée  gé- 
nérale annuelle  des  actionnaires  a  eu  lieu  le  8  juin. 
Elle  a  approuvé,  tels  qu'ils  lui  étaient  présentés  par  la 
gérance,  les  comptes  de  l'exercice  1804  et  en  a  fixé  le 
dividende,  comme  précédemment,  à  110  fr.  par  action. 


Société  Foncière  Lyonnaise.  —  L'assemblée  géné- 
rale annuelle  des  actionnaires  a  eu  lieu  le  29  niai  au 
Crédit  Lyonnais. 

Les  actionnaires,  après  avoir  entendu  la  lecture  des 
rapports  habituels,  ont,  à  l'unanimité,  approuvé  dans 
toutes  1»  u  s  parlies  le  bilan  et  le  compte  de  protits  et 
pertes  de  l'exercice  1894,  qui  présente  un  solde  crédi- 
teur de  1.475.677  fr.  03. 

Le  dividende  a  été  fixé  à  14  fr.  par  action,  contre  10 
francs  l'année  dernière.  Il  sera  mis  en  paiement  à  rai- 
son de  7  fr.  le  15  juin  et  7  fr.  le  15  décembre  prochain. 

L'assemblée  a  ratifié  la  nomination  faite  par  le  con- 
seil de  M.  L.  d'Anterroches,  comme  administrateur,  en 
remplacement  de  M.  Paul  Ghalvet,  décédé,  et  nommé 
administrât  ur  M.  Ed.  Fabre-Luce,  en  remplacement 
de  M.  Philippoteaux,  également  décédé.  M.  René  Brice, 
administrateur  sortant  cette  année,  a  été  réélu.  Les 
commissaires  des  comptes,  MM.  de  Marizy  et  des  Val- 
lière-i,ont  vu  renouveler  leur  mandat  pour  l'exercice  en 
cours. 

Chemins  de  fer  Régionaux  des  Bouches-du- 
Rhône.  —  Voici  les  résolutions  adoptées  à  l'assemblée 
générale  du  11  juin  : 

1°  L'assemblée  générale,  après  avoir  entendu  lec- 
ture du  rapport  du  Conseil  d'administration  et  du 
rapport  du  Commissaire  aux  comptes,  sur  l'exer- 
cice 1894,  approuve  ledit  rapport  du  Conseil  et  les 
comptes  de  cet  exercice  tels  qu'ils  sont  présentés. 

2°  L'assemblée  générale  approuve  le  paiement  d'in- 
térêt aux  actions,  dans  les  conditions  prévues  par  l'ar- 
ticle 48  des  statuts,  soit 24  fr.  30  c.  par  action. 

La  moitié  de  cet  intérêt  représentée  par  le  coupon 
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n»  19,  :i  été  mise  en  distribution,  à  partir  du  l«r  juin 
courant  ;  l'autre  moitié  sera  payée,  à  partir  du  1er  dé- 
cembre prochain. 

80  L'assemblée  générale  décide  de  prélever  sur  le 
soi, le  du  compte  de  «profits  et  pertes  »  de  1894,  qui 
estd*  Fr.    53 .351  20 

1"  Pour  la  réserve  légale   2.ti('>'i  S/ 

•_><>  Pour  la  réserve  générale  disponible. . .    .'35.000  » 

3o  pour  la  réserve  pour  amortissement 
du  capital  supplémentaire   5.000  » 

40  Eatin,  de  reporter  à  nouveau,  au 
compte  de  «  prolits  et  perles  »  de  1895,  le 

reliquat,  soit   11-389  ôô 

Total  égal   53.354  20 

40  L'assemblée  générale  autorise  le  Conseil  d'admi- 
nistration, sous  réserve  d'une  décision  ministérielle 
favorable  à  la  demande  présentée  en  avril  189't,  à  émet- 
tre et  à  réaliser,  au  taux,  à  l'époque  et  de  la  manière 
qu'il  jugera  convenable,  une  troisième  série  d'obliga- 
tions, dont  le  service,  intérêt  et  amortissement  com- 
pris, ne  devra  pas  dépasser  la  somme  de  13.083  fr.  51. 

5o  L'assemblée  générale  réélit,  pour  six  ans,  M.  Vieux- 
temps,  ingénieur,  administrateur  sortant. 

G>  L'assemblée  générale  autorise  M.  Delamarre,  admi- 
nistrateur, en  conformité  des  prescriptions  de  l'article 
iO  de  la  loi  du  34  juillet  1867,  à  conserver  ses  fonc- 
tions d'administrateur  de  la  Société  nouvelle  des  Che- 
mins de  fer  des  Bouches-du-  Rhône,  avec  laquelle  la 
Compagnie  des  Chemins  de  fer  Régionaux  des  Bou- 
chesdu-Rhône  est  liée  par  un  contrat,  pour  l'exploita- 
tion des  lignes  de  l'ancien  réseau. 

?o  L'assemblée  générale  nomme  M.  Guyot.  commis- 
saire aux  comptes  pour  faire,  à  l'assemblée  générale 
ordinaire  de  18J6,  le  rapport  de  la  situation  de  la  So- 
ciété, et  sur  les  comptes  de  l'exercice  1895. 

L'allocation  du  Commissaire  reste  telle  qu'elle  a  été 
fixée  par  l'assemblée  générale  du  8  juin  1889. 

Compagnie  Générale  de  Chemins  de  fer  brésiliens 

Paranagua-Gurityba 

(111  kilom  )  (1)  1895  1894 

Francs  Francs 

Recettes  du  mois  de  mai   319.209  245.541 

Recettes  des  mois  antérieurs. . .    1.238.180  921.491 

Recettes  totales  des  mois  écoulés 

de  l'exercice   1.557.389  1.167.032 

Recettes  kilométriques  annuelles 

du  mois  de  mai   33.860  26.0Ï5 

RecetUskilométriques  annuelles 

des  mois  écoulés  de  l'exercice  33.915  25.514 

Prolongements 
(Longueur  actuelle  3Uli  kil.)  (2) 

Recettes  du  mois  de  mai   313.559  227.425 

Recettes  des  mois  antérieurs. . .  1.022.466  7o9.3S2 

Recettes  totales  des  mois  écoulés 

de  l'exercice   1.336.025  986.807 

Recettes  kilométriques  annuelles 

du  mois  d'avril   12.057  10.802 

Recettes  kilométriques  annuelles 

des  mois  écoulés  de  l'exercice        10.885  10.692 


Messageries  Maritimes.  —  L'assemblée  annuelle 
des  actionnaires  de  la  Compagnie  des  Messageries  Ma- 
ritimes a  eu  lieu  le  30  mai. 

Elle  a  approuvé  les  comptes  de  l'exercice  1894  qui 
lui  étaient  soumis  et  fixé  à  25  fr.  par  aciion  le  divi- 
dende de  cet  exercice;  sur  cette  somme,  il  a  été  payé, 
en  décembre  dernier,  un  acompte  de  10  fr.,  le  solde  de 
15  fr.  est  mis  en  paiement  depuis  le  1er  juin. 

En  outre;  le  Conseil  d'administration  est  autorisé  à 
contracter,  au  nom  de  la  Compagnie,  sous  forme  d'é- 
mission d'obligations,  un  emprunt  de  45  millions  de 
francs,  qui  sera  alïecté  au  remboursement  ou  à  la  con- 


version des  obligations,  actuellement  en  circulation, 
jusqu'à  concurrence  des  sommes  restant  à  amortir. 

Cette  autorisation  annulera  et  remplacera,  à  partir  de 
l'époque  à  laquelle  le  Conseil  en  fera  usage,  les  autori- 
sations qui  lui  avaient  été  conférées  pour  un  chiffre 
identique  par  les  assemblées  générales  îles  .'il  mai  1887 
et  30  mai  1891.  Ce  nouvel  emprunt  sera  constitué  *n 
obligations  amortissables  au  pair  de  500  fr. 

Les  pouvoirs  les  plus  étendus  soMt  donnés  au  Conseil 
d'administration  pour  déterminer  l'intérêt  attaché  aux 
obligations  nouvelles  et  les  conditions  de  leur  amortis- 
sement, pour  en  valider  les  titres  et  pour  procéder,  di- 
rectement ou  avec  le  concours  des  banquiers  ou  des 
institu  ions  de  crédit,  à  l'émission  des  titres,  soit  par 
séries,  soit  par  aliénations  successives. 


Chemins  de  fer  Economiques. —  L'assemblée  géné- 
rale des  actionnaires  tenue  19  7  juin,  a  approuvé  à 
l'unanimité,  dans  toute  leurs  parties,  le  rapport  et  les 
comptes  de  l'exercice  189i,  tels  qu'ils  sont  présentés 
par  le  Conseil  d'administration;  elle  a  ensuite  décidé  : 

1°  De  prélever  sur  le  compte  de  profits  et  pertes, 
avant  toute  répartition,  une  somme  de  123.000  fr.  qui 
sera  attribuée  au  personnel  à  titre  de  participation  aux 
résultats  de  lVxercice  1894; 

2»  D'inscrire  à  la  réserve  extraordinaire  créée  par 
l'assemblée  générale  du  13  mai  1886,  par  prélèvement 
sur  la  part  des  bénéfices  revenant  aux  actionnaires,  à 
titre  de  dividende  en  vertu  de  l'article  44  des  statuts  et 
dans  les  conditions  définies  par  l'assemblée  extraordi- 
naire du  24  juin  1892,  une  somme  de350.0UO  fr. 

Elle  a  fixé  à  8  fr.  75  le  treizième  coupon,  comprenant 
les  intérêts  et  le  dividende  attribué  à  chaque  action 
nominal ive  de  500  fr.  et  à  37  fr.  545  le  dividende  attri- 
bué à  chaque  part  bénéficiaire,  ces  intérêts  et  dividende 
seront  payables  le  1er  juillet  et  le  reliquat  du  solde 
créditeur  du  compte  de  profits  et  pertes  sera  reporté  à 
nouveau  à  l'avoir  de  ce  compte. 

L'assemblée  générale  a  ensuite  décidé  qu'il  y  a  lieu 
de  prélever  à  daler  du  1er  juillet  1895  sur  la  réserve 
extraordinaire  constituée  par  les  assemblées  générales 
du  13  mai  18^5  et  29  juin  1892,  la  somme  nécessaire 
pour  libérer  de  25  fr.  chaque  action  de  la  Société. 

La  nomination  de  M.  Eugène  Gouin,  en  qualité  d'ad- 
,  ministrateur  en  remplacement  de  M.  Joubert,  décédé, 
aété  raiifiéeet  MM.  Albert  Ellisen et  baron  des  Michels 
ont  été  réélus  administrateurs.  Entin  M.  Fourchault  a 
été  nommé  commis-aire  chargé  de  vérifier  le  bilan  et 
les  comptes  de  l'exercice  1895. 


RECETTES    DES   CHEMINS   DE    FER    FRANÇAIS  (Grandes 
Compagnies)  du  28  mai  au  3  juin  1895  (22*  semaine) 
(En  milliers  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 


Etat  

Paris-Lyon-Méditer . 

—  Rhône  au  Mont-Cenis 

—  Chemins  Algériens.. 

Nord  

Ouest  

Orléans  

Est  

Midi  

Est-Algérien  

Bône-Guelma  voie  larg. 

—  voie  étroite 

Ouest- Algérien  

Arzew  à  Kralfpllah. . 
Medoc  


2  4S 

Rec.  br.  de 

Rec.  br.  depuis 

lasemaine 

le  l«j 

anvier 

Différence 

1895 

0  0. 

Pr 

-z  x 

2  œ 

1895 

1894 

1895 

1891 

2.761 

720 

680 

14  871 

14  987 

lis 

8.61.I 

7.953 

6.892 

114  111 

142  T31 

+ 

1380 

133 

107 

11 

1  9i3 

2  029 

46 

513 

179 

160 

3  ('50 

2.769 

+ 

280 

3.69J 

3.S87 

3.690 

77.182 

77.411 

229 

2  923 

8.71-2 

55  664 

57.520 

1.856 

6.773  3.6<9 

3  i2S 

66  730 

67  325 

594 

4. 802*2. 911 

•i  816 

55.8  1 

56.454 

653 

3.136 

1.728 

1.626 

36  809 

35  222 

+ 
+ 

1.586 

X97 

97 

91 

2  298 

2  172 

125 

607 

76 

50 

1.712 

1.115 

+ 

597 

m 

28 

13 

309 

118 

+ 

160 

296 

49 

39 

936 

799 

+ 

136 

214 

ni 

22 

555 

541 

+ 

10 

101 

21 

20 

426 

175 

48 

(1)  Garantie  par  kilomètre   20.608  fr. 

(2)  -  —  5.084  fr. 


Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez. 

1895 
33.410.000 
2.130.000 
700. 0U0 


|  Du  1er  janvier  au  31  mai 
i  Du  1er  au  10  juin  


I  Du  11  au  13  juin 


1894 
32.010.000 
1.8GO.O0O 
770.000 


Du  1er  janv.  au  13  juin.     36.270.000  34.(540.000 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN.  —  Allemagne 


ALLEMAGNE 

LA  SITUATION 

,  Berlin,  12  juin  1895. 

Les  Fêtes  de  Kiel.  —  L'Alliance  franco-russe.  —  L'Emprunt  sino- 
russe  de  400  millions.  -  Emprunt  chinois  6  0/0.  —  Prise  de  pos- 
session  de  la  Ludwigsbalm.  -  Le  Chemin  de  ter  de  Prmce-Henn. 
—  Français  et  Allemands  dans  le  Luxembourg. 

L'inauguration  du  canal  des  Deux-Mers  sera  décidé- 
ment une  grande  fête  pour  toute  l'Allemagne.  Par 
ordre  de  l'Empereur,  les  Administrations  publiques 
chômeront  le  jour  de  l'ouverture.  A  Hambourg,  les 
banques  particulières  fermeront  leurs  caisses  vers  une 
heure  de  l'après-midi.  .        _  , 

Déjà,  les  escadres  étrangères  arrivent  dans  les  eaux 
allemandes.  , 

C'est  la  flotte  autrichienne,  sous  le  commandement 
de  l'archiduc  Charles-Etienne,  qui  a  mouillé  la  pre- 
mière dans  le  golfe  de  Kiel.  Le  Marblehead,  de  la 
marine  américaine,  l'a  suivie. 

Une  escadrille  de  torpilleurs  a  souhaite  la  bienvenue 
au  navire  roumain  Elisabeth. 

Déjà,  les  dispositions  sont  prises  pour  éviter  toute 
querelle  entre  les  navires  des  diverses  nationalités. 

Les  matelots  allemands  n'auront  pas  l'autorisation 
de  descendre  à  terre.  Cette  faveur  est  réservée  aux 
sous-officiers  de  bonne  conduite. 

Les  équipages  étrangers  ne  pourront  pas  débarquer 
simultanément  à  Kiel,  la  ville  n'offrant  pas  assez  de 
ressources.  Les  marins  français  descendront  à  terre  en 
même  temps  que  les  Autrichiens,  les  Roumains,  les 
Espagnols,  etc.,  etc.  Un  autre  jour  est  assigné  pour  la 
descente  des  marins  russes,  sans  doute  dans  le  but 
d'éviter  des  manifestations  trop  vives. 

Les  récentes  discussions  de  la  Chambre  des  députes 
française  suscitent  une  certaine  émotion  dans  la 

fout  en  rendant  hommage  à  l'attitude  pleine  de  tact, 
prise  pur  M  le  Ministre  des  affaires  étrangères  et  par 
le  Président  du  Conseil,  les  feuilles  allemandes  criti- 
quent avec  plus  ou  moins  d'acrimonie  la  politique  de 
^opposition  et  des  partisans  de  la  revanche.  Même  la 
Vossische  Zeiiung  s'exprime  à  cet  égard  en  termes 
assez  vifs  La  National  Zeitung  plaint  M.  Hanotaux 
d'être  contraint  à  affaiblir,  par  des  commentaires  inop- 
portuns la  portée  des  marques  de  pure  courtoisie  inter- 
nationale telles  que  l'envoi  delà  flotte  française  a  Kiel. 

Les  principaux  journaux  allemands  sont  assez  em- 
barrassés dans  leurs  appréciations  des  discours  de 
MM  Ribot  et  Hanotaux  en  ce  qui  concerne  l'alliance 
franco-russe  et  le  projet  d'emprunt  russo-chinois. 

Y  a  t-il  alliance  formelle  et  réelle  ?  Ils  n'osent  se 
prononcer  sur  ce  point.  De  même  la  Post  qui,  fort  sou- 
vent officieuse,  déclare  se  désintéresser  de  1  emprunt  de 
400  millions  chinois  que  la  Russie  veut  contracter  sous 
sa  garantie  sur  le  marché  de  Pans. 

Evidemment,  les  cercles  financiers  sont  plus  emus 
qu'ils  ne  veulent  le  paraître.  Mais  ils  sont  peu  désireux 
de  faire  connaître  leurs  vrais  sentiments.  La  presse 
spéciale  reproduit  et  commente  les  nouvelles  publiées 
par  la  presse  anglaise.       .  . 

La  Vational  Jlanh  est  autorisée  par  le  commissariat 
de  la  Bourse  de  Berlin  à  émettre  le  petit  emprunt  chi- 
nois OO'O.  U  est  émis  au  cours  de  102  7o  et  s'eleve  a 
*>0  millions  de  marks.  La  Banque  susdite  augmente  son 
capital  de  9  millions  de  M.  Il  sera  désormais  de  45  mil- 
lions. .        ,.  . 

La  Chambre  des  députés  prussienne  discute  toujours 
le  projet  de  réforme  rie  l'impôt  du  timbre.  De  nouvelles 
charges  en  résulteront  pour  le  monde  des  affaires.  Les 
revenus  commerciaux  et  industriels  en  seront  directe- 
ment atteints.  Déjà,  les  ports  de  commerce  protestent 
contre  le  timbre  des  connaissements. 

Le  rachat  du  chemin  de  fer  dit  Ludwtgsbahn  par  le 
Gouvernement  de  Hesse-Darmstadt  ne  s'est  pas  conclu 
à  l'amiable.  Le  Ministre  des  finances  hessois  refuse,  I 


dit -il,  de  payer  900  M.  les  actions,  dont  il  offre  600  M, 
Finalement,  la  Chambre  des  députés  a  invité  l'Admi- 
nistration à  prendre  purement  et  simplement  posses- 
sion du  réseau  hessois  à  dater  du  1er  janvier  1896.  Les 
clauses  strictes  du  rachat  seront  strictement  observées, 
ce  qui  assure  aux  détenteurs  d'actions  au  minimum 
vingt-cinq  fois  le  montant  du  revenu  net.  Mais  ils 
obtiendront  sans  doute  un  supplément,  la  Chambre 
ayant  rejeté  un  amendement  impératif,  qui  eût  obligé 
le  Gouvernement  hessois  à  ne  payer  que  l'indemnité 
fixée  par  l'acte  de  concession. 

La  concession  d'une  ligne  ferrée  aboutissant  du 
Luxembourg  à  la  frontière  française  a  provoqué  un 
conflit  entre  la  Société  luxembourgeoise  du  Prince- 
Henri  et  l'Administration  Impériale  des  Chemins  de 
fer  d' Alsace-Lorraine.  C'est  une  lutte  assez  intéres- 
sante. Au  fond,  l'Administration  allem  mde  qui,  depuis 
les  événements  de  1870,  a  remplacé  la  Compagnie  fran- 
çaise des  Chemins  de  fer  de  l'Est,  dans  l'exploitation 
du  réseau  Guillaume-Luxembourg ,  représente  l'in- 
fluence allemande. 

La  Société  du  Prince-Henri  cherche  à  défendre  l'au- 
tonomie du  Grand-Duché  en  s'appuyant  sur  le  parti 
français.  Se  croyant  lésée  par  la  concession  accordée 
au  Prince-Henri,  l'Administration  allemande  fait  de- 
puis plusieurs  mois  une  guerre  de  tarifs  acharnée  à  sa 
rivale  et  s'efforce  de  lui  enlever  son  trafic.  Les  divi- 
dendes des  actionnaires  du  Prince  Henri  s'en  ressenti- 
ront peut-être  dans  un  an  ou  deux.  D'ici  là,  on  espère 
arriver  à  une  entente. 

Tout  récemment,  on  avait  annoncé  que  la  paix  était 
faite.  La  nouvelle  est  démentie.  En  attendant,  les  ac- 
tionnaires sont  peu  satisfaits  et,  ce  qui  est  assez  pi- 
quant, c'est  qu'un  grand  nombre  d'entre  eux  sont  Al- 
lemands. C'est,  en  somme,  au  revenu  de  ses  compa- 
triotes que  l'Administration  impériale  des  Chemins  de 
fer  d'Alsace-Lorraine  cause  le  plus  grand  préjudice. 


Mes  eî  Fi 


BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue... 
Autres  engagements  


1895 


1894 


7  juin 

Dit.  31  mai 

7  juin 

Pif.  31  mai 

1.074.517 

—  1.679 

935.405 

—  23 

27.752 

+  278 

29.231 

4-  336 

9.834 

—  574 

10.027 

—  2.161 

526.752 

—  4.795 

551 .151 

—  12.669 

70  215 

—  2.8i<7 

81.411 

—    1  375 

9  909 

+  655 

6.921 

4-  99 

42.211 

—  126 

53  892 

+  2  893 

120.000 

non  mod. 

120.000 

non  mod. 

30.000 

non  mod. 

30.000 

non  mod. 

1.048.129 

—  11 .9t.2 

922.948 

—  9.950 

554.016 

4-    i  674 

585. C90 

—  3.188 

9.095j+  180 

12.17014-  221 

r 

Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


Stock  métallique 


31  mai 
7  juin 
15  — 
23  — 
30  — 


31  mai 
7  juin 
15  — 
23  — 
30  — 


1893 

885,7 
882,3 
882,3 
870,6 
813,7 


1894  1895 

935,4  1.076.1 
835,4  1  071,5 

913,7  ,. 

945,7   ,. 

899,4   


Circulation 
1893  1894 


1895 


947,1  932,9  1.060,0 
930,7     922,9  1.048,1 

928,9     917,7   ,. 

971,4     958,7   ,. 

1.100,0  1.109,2   ,. 


Lettres  de  change  et  p 
1893 


31  mai 
7  juin 
15  — 
23  — 
30  — 


710,0 
719,0 
726.2 
736,8 
837,4 


rêts  sur  titres 

1891  1895 

619,6  604,5 

635,6  596,9 
631.4 

63^,7   

729,8  ..... 


Réserve  de  billets 
1893  1894 


31  mai  . . 

7  juin  .. 

15   —  .. 

23   —  .. 

30   —  .. 


269,7 
2St,2 
885,1 
228,5 
39,3 


337,0 
315,1 
358,4 
316,0 
120,0 


1895 

243.6 
251,1 


Courrier  de  la  Bourse  de  Berlin 

Berlin,  14  juin  1895. 
Le  Consolidé  3  0/0  prussien  progresse.  Il  est  arrivé 
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au  pair  qu'il  dépassera  si  les  grands  emprunts  chinois 
annoncés  n'exercent  pas  un  stimulant  sensible  sur  le 
prix  du  loyer  des  capitaux. 

Les  transactions  sur  les  titres  des  chemins  de  fer  de 
la  Prusse  Orientale  sont  très  animées:  le  trafic  de  ces 
lignes  augmente.  Mais  les  valeurs  dépendant  de  Vienne 
sont  délaissées  en  raison  de  craintes  de  complications 
politiques. 

La  hausse  du  prix  des  rails  en  Amérique  encourage 
les  porteurs  de  valeurs  métallurgiques,  qui  sont  mieux 
tenues. 

L'escompte  hors  hanque  est  à  3  0/0. 


BOURSE  FINANCIÈRE  DE  BERLIN 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


VALEURS 

10  mai 

17  mai 

2i  mai 

31  mai 

7  juin 

14juin 

rouas  a  r.iat 

Consol.  Pruss.  3  0/0  

98  12 

9S  37 

98 

62 

98  35 

99  » 

99  25 

07  9» 

67  62 

68 

12 

67  90 

68  25 

68  12 

Consolidés  Russes  

103  62 

103  50 

103 

62 

103  40 

103  40 

103  50 

102  75 

102  75 

98  25 

103  37 

108  40 

103  50 

Turc  VI  

26  40 

26  12 

26 

g5 

26  » 

2o  » 

25  87 

88  40 

89  25 

89 

50 

S9  12 

88  60 

8S  50 

Chemins  de  fer 

17S  87 

180  62 

1S0  87 

181  » 

185  40 

183  62 

41  » 

43  62 

42  37 

43  62 

47  20 

47  37 

181  12 

1S4  13 

184 

93 

186  93 

1S6  40 

188  75 

Nord-Est  Suisse  

139  62 

142  » 

lit 

33 

in  n 

140  70 

141  n 

83  » 

84  62 

85 

40 

87  S7 

S9  75 

90  25 

271  25 

274  62 

276  37 

2*4  50 

283  62 

Banques 

Crédit  

246  50 

247  » 

247 

» 

249  37 

252  90 

253  25 

220  90 

221  25 

221 

43 

225  25 

222  » 

22 1  2r. 

Darmstadt-Bank  

152  87 

156  75 

157 

12 

161  » 

158  » 

158  02 

Berl-Handels  

157  62 

157  37 

1rs 

37 

162  13 

159  40 

160  37 

160  » 

160  62 

162 

» 

167  43 

161  50 

iôi  62 

137  12 

137  87 

137 

Si 

143  13 

142  75 

144  37 

Mines  et  diverses 

133  » 

136  50 

137 

87 

139  43 

127  » 

13o  50 

68  93 

71  12 

73 

73  7:. 

70  60 

73  25 

148  93 

155  62 

15S 

37 

160  62 

154  75 

160  12 

164  12 

161  75 

166 

S7 

170  25 

169  10 

170  75 

llî*  50 

149  12 

151 

62 

156  25 

13  25 

153  75 

Harpener  

U4  62 

146  12 

148 

J2 

154  13 

151  40 

152  25 

101  13 

101  37 

104 

)) 

104  2> 

105  25 

105  50 

101  37 

107  37 

106 

37 

ln7  5D 

II  S  50 

108  50 

14d  75 

158  » 

164  25 

162  62 

150  60 

159  » 

Changes 

81  10 

81  10 

81 

10 

81  in 

81  05 

81  10 

20  47 

20  45 

20  46 

20  45 

20  44 

20  45 

167  47 

167  35 

167  60 

167  70 

167  70 

168  50 

219  20 

219  50 

219 

75 

219  SO 

217  50 

219  60 

220  » 

221 
221 

219  90 

220  30 

2^0  25 

220  » 

220  75 

25j22C  25 

22j  20|220  50 

ANGLETERRE 


LA  SITUATION 

Londres,  13  juin  1895. 
Reprise   des  Travaux    parlementaires.    —  L'Emprunt  Chilien.  — 
L'Emprunt  Chinois.  —  Commentaires  de  la  Presse. 

Le  Parlement  a  repris,  lundi  dernier,  ses  travaux  in- 
terrompus par  les  fêtes  de  la  Pentecôte,  et  M.  Ellia,  le 
ichip  du  parti  libéral,  a  invité  tous  ses  collègues  à  ne 
manquer  à  aucune  des  séances  qui  vont  se  succéder. 
Cette  invitation  semble  indiquer  que  le  Gouvernement 
va  demander  des  votes  importants  pour  lesquels  il  aura 
besoin  de  toutes  ses  forces  et  qu'il  ne  se  résoud  pas  à 
abandonner  la  lutte  comme  quelques-uns  le  lui  con- 
seillaient. 

Sa  tâche,  en  tout  cas,  va  être  fort  difficile,  car,  bien 
que  la  session  soit  très  avancée,  le  programme  législa- 
tif est  chargé  de  telle  sorte  que,  même  en  appliquant  le 
procédé  mécanique  de  la  clôture,  on  ne  pourra  faire 
voter  tous  les  projets  de  loi  annoncés.  Le  Gouverne- 
ment se  résoudra-t-il  à  abandonner  un  certain  nombre 
de  projets?  Cette  façon  d'agir  mécontentera  certaine- 
ment quelques  fractions  de  la  majorité  et  la  situation 
actuelle  ne  permet  guère  de  diminuer  les  forces  dont  le 
Ministère  dispose.  Quelques-uns  demandent  que  l'on 


décide  plutôt  une  session  d'automne.  Cette  décision, 
<pii  ne  rencontrerait  aucune  opposition  dans  le.  pays, 
serait  moins  liien  accueillie,  par  les  membres  du  Parle- 
ment eux-mêmes*  qui  siègent  depuis  février  et  qui  sont 
peu  désireux  de  voir  proroger  leurs  travaux  jusqu'à 
décembre.  C'est,  cependant,  à  cette  détermination  qu'il 
faudra  s'arrêter  si  l'on  veut  réaliser  Je  programme  lé- 
gislatif et  il  vaudrait  peut-être  mieux  mécontenter  tous 
les  membres  du  Parlement  en  prorogeant  la  session 
que  perdre  l'appui  de  certains  groupes  en  renonçant  à 
des  projets  de  loi  qui  leur  tiennent  à  cœur. 

L'Emprunt  chilien,  dont  nous  parlions  la  semaine 
dernière,  a  été  couvert  20  fois. 

Nous  avons  déjà  dit  que  l'emp"unt,  qui  porte  sur 
2  millions  de  livres,  était  émis  à  b<>  1/2  0/0  avec  un  in- 
térêt annuel  de  4  1/2  0/0  par  coupons  semestriels 
payables  au  1"  avril  et  au  1er  octobre.  Le  rembourse- 
ment s'effectuera  au  moyen  d'un  fonds  d'amortissement 
cumulatif  d'un  demi  pour  cent  qui  sera  appliqué  se- 
mestriellement à  racheter  ou  à  rembourser  les  titres. 
Cet  amortissement  commencera  le  Ie1'  octobre  1896. 

Le  produit  de  l'émission  est  destiné  au  rembourse- 
ment des  dettes  municipales,  dont  l'Etat  est  responsable, 
au  paiement  des  billets  émis  par  les  Banques  et  à  la 
conversion  du  papier-monnaie. 

Contrairement  à  ce  que  l'on  croyait,  cette  opération 
n'a  exercé  aucune  influence  sur  le  marché  monétaire 
et  voici  que  l'emprunt  chinois,  sur  lequel  on  comptait 
pour  offrir  un  débouché  aux  capitaux,  échappe  à  cette 
place. 

Cette  dernière  nouvelle  a  provoqué  ici  un  profond 
dépit  et  la  presse  n'a  pu  dissimuler  le  désappointement 
ressenti,  à  la  suite  de  l'échec  que  la  diplomatie  russe 
vient  de  faire  subir  à  l'Angleterre. 

Le  Times  d'hier,  donnant  les  détails  de  l'emprunt  de 
'i00  millions  —  détails  sur  lesquels  je  n'insiste  pas, 
puisque  vous  devez  avoir  à  Paris  des  informations  plus 
complètes  —  faisait  observer  qu'au  point  de  vue  finan- 
cier, tout  ce  que  l'on  peut  dire  de  cet  emprunt  remar- 
quable et  unique,  c'est  qu'il  présente  de  solides  garan- 
ties et  ne  peut  manquer  de  réussir.  «  Mais  il  est  visible 
que  la  création  d'une  nouvelle  charge  qui  pèsera  tant 
sur  les  recettes  des  ports  de  commerce,  ajoutera  à  la 
difficulté  de  négocier  le  reste  de  la  grande  somme  dont 
la  Chine  aura  besoin.  »  Au  point  de  vue  politique, 
ajoute  le  Times,  cet  emprunt  constitue  un  précédent 
dangereux  parce  qu'il  donne  à  la  Russie  un  pouvoir 
financier  sur  la  Chine  que  celle-ci  aura  de  la  peine  à 
secouer. 

C'est  également  cette  dernière  considération  qui  a 
frappé  Y Economist.  «  La  Chine,  déclare-t-il,  appuyée 
financièrement  sur  l'influence  politique  de  la  Piussie  et 
conséquemment  sous  sa  dépendance,  doit  être  classée 
comme  un  emprunteur  d'une  catégorie  différente,  sur- 
tout si  l'on  se  rappelle  que  des  problèmes  politiques 
difficiles  attendent  encore  une  solution  en  Extrême- 
Orient.  » 

Le  Stalist  considère  la  garantie  de  l'emprunt  chinois 
par  la  Russie  comme  un  premier  pas  vers  le  partage 
de  la  Chine  et  le  Standard,  allant  plus  loin,  annonce 
déjà  qu'en  échange  du  concours  qui  lui  est  prêté,  la 
Chine  abandonne  la  Mandchourie  à  la  Russie. 

On  voit  que  ce  sont  principalement  les  considérations 
politiques  qui  ont  été  envisagées  par  nos  confrères  an- 
glais et  l'on  se  rend  compte  du  désappointement  res- 
senti. Sur  le  marché  monétaire,  cet  échec  a  provoqué 
un  nouvel  affaiblissement  des  taux  et  au  Stock-Ex- 
change  les  emprunts  chinois  antérieurs  ont  d'autant 
plus  faibli  que  les  spéculateurs  avaient  soutenu  leurs 
cours  en  prévision  d'une  solution  favorable  aux  négo- 
ciations engagées. 


Mormatious  Écoflomips  et  FiMctas 


Le  Commerce  extérieur  en  Mai.  —  Les  chiffres  du 
Board  of  Trade  pour  le  mois  de  mai  sont  très  satis- 
faisants. Les  importations  se  sont  élevées  à  34.752.086 
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liv.  steii.  (-f-  608.026  liv.  sterl.  comparativement  à  niai 
1894;  les  exportations  de  produits  anglais  à  18.344  744 
Liv.  sterl  (-f-860.5321iv.ster!.);  les  exportations  de  mar- 
chandises étrangère  et  coloniales  à  5.215.785  liv.  sterl. 
(4-  311.677  liv.  sterl  )  L'importation  d'orges  et  blés  in- 
diens a  diminué,  celle  des  sucres  raffinés,  thés,  tabacs 
a  augmenté.  Celle  du  pétrole  a  diminué,  en  quantité,  de 
12  7/10  0/0  et  augmenté  en  valeur  de  97  9/10  0/0  à  rai- 
son de  la  hausse  considérable  du  prix-;  l'importation 
des  articles  manufacturés  s'est  accrue  de  913.300  liv.  st. 
Sur  les  tissus,  métaux,  machines,  produits  chimiques, 
articles  divers,  l'augmentation  des  exportations  repré- 
sente une  valeur  totale  de  494.000  liv.  sterl.  La  quantité 
de  charbon  exportée  a  été  de  849.000  tonnes  (804  tonnes 
en  mai  1894);  l'exportation  de  machines  pour  les  mines 
de  l'Afrique  du  Sud  donne  un  chiffre  de  46.0U0  liv.  sterl. 
(13.000  liv.  sterl.  en  mai  1894). 

Nous  donnerons  la  semaine  prochaine  notre  tableau 
habituel. 

BILAN   DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

12  Juin  1895 

Département  des  opérations  d'émission 


PASSIF 


Billets  créés. 


Liv.  st. 
51 .491.610 


Total   51.491.610 


ACTIF 

Dette  fixe  de  l'Etat. .. 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots 


Liv.  st. 
11.015.100 

5  784  900 
34.694.610 


Total   51491.610 


Département  des  opérations  de  banque 


PASSIF 


\ÂV.  st. 
14.553.000 


Capital  social  

Réserve  et  profits  et 
pertes   3.046  542 

Trésor  et  administra- 
tion publique   8  036  801 

Comptes  particuliers..    37.512  937 

Billots  à  sept  jours, etc.        1;0  488 

Total   "63  230  168 


ACTIF 

Liv.  st. 

Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   1 3  931  339 

Portefeuille  et  avance»    20  633  786 

Billets  en  réserve  

Or  et  argentmonnayés 


26  01  0  C25 
2.703.118 


Total   63.269  168 


STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


de 


DATE 

Or  monnayé 
et 

Lingots 

Circulation 
(excepté  les 
Dilletsa7jours) 

ta 
O 

eu 
■a 
« 

Dispon.  du  dép. 
des  opérations 
de  Banque 

RÉSERVE 

Proportion  de 
la  réserve  aux 
engagements 

Ta.ix 

do 
l'eb- 

% 

37  186 

25  071 

42  5  8 

32.008 

28  915 

67 

2 

13  »   

36. -67 

21.893 

41.116 

30.558 

28.874 

70 

n 

20  »   

37.362 

21.679 

42.H94 

30.9Î9 

29.4J-3 

63 

27  »   

37.729 

25.287 

44.339 

33.4M4 

29.242 

65 

37.714 

26  123 

42.950 

32.891 

28  420 

66  J 

10  »   

36  653 

26  316 

39.600 

30.278 

27.136 

68 

35  755 

26.C18 

40.357 

30  551 

27.536 

es 

» 

21  »   

37.4W2 

25.973 

41.810 

31.251 

2<  313 

67 

1er  Mai  

37.u3fi 

26  238 

41 .698 

31  87  7 

27.E97 

66 

8  »   

36.9^8 

/A  2 13 

12.021 

M  28  i 

27  5(4 

65 

36  956 

25.798 

43.3!  1 

33  13") 

27.9  9 

64 

» 

37.1  3 

25.523 

41  038 

33  376 

28 . 430 

64 

29  »   

3  7  500 

25  810 

il  768 

31  (46 

28.460 

63 

37.021 

26  (85 

41.413 

34.4  4 

27.735 

62 

12  »   

37.397 

25.493 

45.549 

34.565 

2S.701 

62 

Les  Récoltes  en  1894 

Production        Récolte  par  acre 
totale         compar.  compar. 
comparée  à        avec      avec  la 
1893  18'J3  moyenne 


Surface 
comparée 
à  1893 


Blé   -f 

Avoine.. . .  4- 

Orge   + 

Haricots . .  — 

Pois   -f 

Pommes  de 

terre. . . .  — 

Navets.. . .  — 

•Carottes  . .  + 


Acres 

24.778  4-  9. 
36.474  4-  12. 
88.144  +  23-. 

1.290  +  2. 
32.558  +  1. 


Boisseaux 


791. 

535  n 

-  4 

02 

+ 

1 

38 

85'j 

643  - 

-  5 

47 

+ 

1 

V.) 

274 

593  - 

-  4 

20 

+ 

3 

31 

33$ 

643  - 

-  9 

50 

+ 

3 

02 

472 

059  - 

-  3 

03 

Ù 

44 

29.982  —  1 
10.142  — 
11.578  -f  2 


Tonnes 

.878.406  —  1 
432.581  -  ( 
084.360  +  i 


41  - 

0 

66 

13  + 

0 

M 

70  + 

0 

96 

Cwts 


Foins   4- 

Fourrages.  -f~ 
Divers  . .  .  + 


73.584 
604.128 
1.971 


33.507.312 


96.838.583  +  13.24 


221.917 


12.22 


3.49 


4.ii0 
5.42 
2.99 


Nouvelles  Compagnies.  —  Les  nouvelles  Compa- 
gnies enregistrées  à  Londres  pendant  le  mois  de  mai 
ont  atteint  le  nombre  de  301,  avec  un  capital  total  de 
15  924  660  livr.,  au  lieu  de  240  Compagnies  avee 
10.26U.000  liv.  en  avril. 


Clearing-House 

Résultat  des  compensations  du  6  au  12  Juin 


leudi  6  juin  £  21.585.000 

'vendredi  7  min  . . . .'  19.211  000 
Samedi  S  juin   19.120.000 


Lundi  10  juin  £  19.703  000 

Mar.li  ii  juin   2!. 236. 000 

Mercredi  12  juin.  ...  53  576  000 

Total. 


.£    154  326  000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
été  de  £103.498.000. 


BOURSE   FINANCIERE    DE  LONDRES 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


Valeurs 


Fonds  d'Etats 

Consolidés  anglais  2  3/4  0/0 

Rupee  3  \/2  0/0  

Brésil  4  0/0  

Argentine  5  0/0  

Cédulas  E  

Mezicain  6  0/0  

Tuio  1  

—  II  •  

—  IV  

Egypte  Unifiée  

Grec  Monopole  

Italien  4  0/0  

Russe  4  0/0  

Portugais  3  0/0.   

Espagne  Ext.  4  0/ï  

Hongrois  

Français  3  0/0  

Divers 

Suez  

Lombards  

Banque  Ottomane  

RiO-Tinto  ;  • 

Brighton  A  

North  Brit.  ord  

Pérou  ord  

—  préf.  

—  aebs  

De  Beers  

Chemins  Américains 

Atchison  Incom.  Bds  

—  actions  

Canada  Pacific  

Eries  

Denver  prêt'  

Milwaukee  

Louisville  

Norfolk  préf  

Union  Pacific  

Mexican  ord  

Argent  en  barres  

Change  sur  Paris  

Escompte  de  la  Banque  .  . 
Escompte  hors  banque 


10  mai  17  mai,  21  mai  31  mai  7  juin  iljui» 


.1 

106  12 

106 

81 

106 

19 

106 

H 

106 

" 

25 

106  25 

58  75 

£9 

t$ 

fc7 

59 

25 

58 

m 

58  62 

75  25 

75 

» 

75 

25 

74 

'  (1 

74 

25 

73  75 

67  75 

67 

67 

50 

67 

75 

67 

67  5J 

28  50 

28 

» 

28 

25 

28 

25 

28 

12 

28  » 

89  » 

8K 

62 

87 

87 

87 

2> 

88 

25 

88  » 

65  50 

64 

50 

64 

» 

6i 

» 

61 

» 

64  50 

45  75 

44 

75 

45 

6i 

44 

50 

4i 

50 

44  50 

26  » 

25 

75 

25 

75 

25 

37 

25 

50 

25  62 

10  i  » 

103 

50 

103 

5o 

103 

50 

10.< 

S7 

103  37 

37  25 

36 

50 

37 

» 

38 

» 

37 

50 

37  75 

88  06 

88 

94 

89 

25 

89 

12 

88 

50 

88  37 

i02  75 

102 

50 

102 

75 

103 

» 

10S 

)) 

103  » 

25  25 

85 

25 

25 

62 

2 , 

5o 

85 

02 

25  62 

72  87 

72 

25 

72 

50 

72 

37 

69 

:0 

67  12 

102  25 

102 

ib 

104 

50 

102 

75 

1  3 

25 

103  50 

102  » 

101 

50 

101 

50 

101 

50 

101 

50 

101  50 

131  » 

132 

» 

130  50 

130 

» 

130 

» 

130  » 

9  87 

9 

62 

9 

12 

ç. 

75 

9 

62 

9  62 

19  12 

18  91 

18  94 

18  87 

18  87 

18  94 

16  94 

15 

4  S 

16  25 

16  25 

16 

63 

16  56 

159  50 

159  25 

159 

£> 

159  87 

159 

50 

159  S7 

40  87 

38  62 

40  12 

40  12 

39  37 

37  37 

» 

6  25 

D 

87 

b 

25 

5 

5  12 

» 

19 

7  5 

18 

» 

1  î 

75 

17 

50 

16  50 

» 

57  50 

54 

54 

51 

fO 

53  75 

21  » 

20  37 

21 

» 

20  75 

20  50 

21  » 

26  50 

25 

62 

27 

25 

27 

62 

26  50 

28  25 

8  62 

8 

» 

11 

» 

10 

*7 

9 

75 

10  75 

53  25 

51 

75 

53 

» 

51 

1 2 

53 

12 

tb  » 

14  5" 

13 

87 

13 

75 

1 1 

■"'U 

10 

;0 

11  50 

4S  25 

48 

62 

48 

87 

iS 

47 

37 

43  87 

(48  62 

6i 

2b 

69 

68 

S7 

67 

87 

70  12 

61  12 

60 

fa 

60 

62 

59 

87 

h* 

S7 

60  37 

18  » 

16 

87 

15 

37 

15 

12 

1  l 

S7 

14  75 

17  6i 

15 

75 

15 

37 

1  i 

8  7 

1  i  50 

11  12 

21  » 

23 

» 

21 

50 

20 

a 

80 

:o 

18  50 

33  37 

30 

H) 

30 

75 

30 

6  2 

30  62 

30  62 

25  37 

25 

25 

36 

25 

36 

25  05 

25  36 

2  » 

2 

» 

2 

» 

2 

» 

2 

2  » 

0  7j 

0 

87 

0 

75 

0 

7â 

0  62 

0  6i 

Courrier  de  la  Bourse  rte  Londres 


Londres,  14  juin  1895. 

Les  craintes  que  l'on  avait  émises  pour  la  liquida- 
tion ne  se  sont  pas  réalisées  et  le  marché,  qui  se  trou- 
vait assez  lourd,  a  montré  depuis  une  certaine  aciivité. 
Le  mérite  en  revient,  il  est  vrai,  en  partie,  aux  achats 
effectués  pour  le  continent,  achats  que  Londres  a 
endossés  sans  hésitation. 

Les  Consolidés  et  les  grandes  valeurs  de  placement 
conservent  toujours  leur  fermeté.  Parmi  h  s  fonds 
internationaux,  l'Extérieure  a  des  tendances  fort  irré- 
gujières;  la  forte  baisse  subie  a\ait  provoqué  des  ra- 
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chats  importants,  mais  une  nouvelle  dépréciation  vient 
de  se  pro  luire.  Les  fonds  ottomans  sont  en  reprise. 

Les  valeurs  argentines  ont  rencontré  quelques  de- 
mandes et  les  autres  fonds  sud-américains  sont  sta- 
tiounauvs. 

La  mauvaise  humeur  ressentie  à  la  nouvelle  que  le 
premier  emprunt  chinois  ne  se  ferait  pas  à  Londres 
6*681  surtout  traduite  par  un  recul  des  derniers  em- 
prunts qui  avaient  été  poussés  par  la  spéculation. 

L<  s  Chemins  américains  s'améliorent. 

Le  Rio  est  plus  ferme. 

Le  marché  des  mines  d'or  est  en  reprise. 


AUTRICHE-HONGRIE 


LA  SITUATION 


„        Vienne,  12  juin  1895. 
Les  Délégations  :  los  projets  qui  leur  sont  soumis.  —  Le  Rudget  de 
la  Hosnie  el  dp  l'Herzégovine.  —  Le  Projet  d'emprunt  pour  la  Bosnie 
et  l'Herzégovine.  —  La  Récolte  et  les  transports  de  céréales  — La 
C'«  d'assurances  1'  «  Austria  ». 

Ainsi  que  je  vous  l'annonçais  la  semaine  dernière, 
les  délégal  ions  se  sont  réunies  à  Vienne  et  les  présen- 
tations au  Souverain  n'ont  donné  lieu  à  aucun  incident 
marquant.  Le  discours  du  nouveau  Ministre  des 
affaires  étrangères,  comte  Goluchowski,  était  impa- 
tiemment attendu;  je  me  hâte  de  dire  qu'il  a  produit 
une  excellente  impression,  bien  que  l'orateur  se  soit 
borné  à  paraphraser  le  discours  du  trône. 

Les  questions  soumises  à  ces  assemblées  sont  les  sui- 
vantes :  le  projet  de  budget  commun  dtj  18!t6  (dont  je 
vous  ai  envoyé  le  ré-uuié),  diverses  propositions  des 
Ministres  des  affaires  étrangères  delà  Monar.-hie,  delà 
guerre  et  delà  marine;  les  comptes  définitifs  de  l'exer- 
cice 1893;  les  comptes  provisoires  de  1894  et,  enfin,  le 
budyet  de  la  Bosnie  et  de  l'Herzégovine. 

En  ce  qui  concerne  le  budget  de  189G,  les  demandes 
d'augmentation  s'élèvent,  en  comparaison  avec  1895.  à 
4. 050.588  fl.  pour  le  budget  ordinaire  et  à  162.78711. 
pour  le  budget  extraordinaire.  Par  rapport  à  1893, 
l'augmentai  ion  totale  ressort  à  12.454.894  fl. 

Dans  le  budget  extraordinaire  du  ministère  de  la 
guerre  il  y  a  lieu  de  relever  comme  crédit  important  : 
fabrication  de  fu-ils  et  de  carabines  à  répétition,  avec 
les  munitions  respectives.  4.800.000  fl.;  renforcement 
de  quelques  places  fortes  par  des  canons  nouveau 
modèle  1  million.  Le  fabrication  de  la  poudre  sans 
fumée  exigera  des  crédits  ultérieurs  de  74  millions  de 
florins  dans  le  courant  des  prochaines  années. 

La  partie  la  plus  importante  de  l'exposé  des  motifs 
des  crédits  extraordinaires  pour  1896  consiste  dans  le 
fait  que  le  crédit  pour  la  fabrication  d'armes  à  répé- 
tition devra  être  progressivement  augmenté  de  20  mil- 
lions 27.700  florins,  dont  1.800. 000 fl.  figurent  au  bud- 
get de  1896 

Les  prévisions  pour  la  Bosnie  et  l'Herzégovine  se 
soldent,  cette  fois  encore,  par  un  excédent  de  receltes. 
En  effet,  les  dépenses  ordinaires  s'élèvent  à  12.819.757 
florins  et  les  dépenses  extraordinaires  à  1.548.539  fl., 
soit  un  total  de  14.368.296  fl.  En  regard  de  ce  chiffre, 
nom  trouvons  14.413.590  fl.  de  recettes,  soit  un  excé- 
dent de  6.500  fl.  Les  principales  sources  de  recettes 
sont  :  les  taxes  de  dizaines,  4.078.000  fl;  les  tabacs, 
4.507.00011.;  le  sel,  1.180.000  fl.;  les  douanes,  140.000 
florins  et  l'impôt  de  consommation  650.000  fl. 

A  ce  propos,  j'ajoute  incidemment  que  la  Commission 
du  budget  a  déposé  son  rapport  sur  le  projet  d'emprunt 
de  24  millions  de  couronnes  pur  la  Bosnie  et  l'Herzé- 
govine, dont  je  vous  ai  déjà  parlé  et  sur  la  remise  à 
ces  deux  provinces  du  chemin  de  fer  de  Brod-Zenika  et 
de  la  ligne  de  raccordement  Slavone-Brod  et  Bosniaque- 
Brod  établis  avec  les  crédits  de  l'occupation.  Le  rap- 
porteur, M.  Szezepanowski,  indique  que  ces  proposi- 
tions ont  pour  but  de  créer  une  direction  unique  pour 
le  roseau  ferré  de  la  Bosnie,  répondant  aux  besoins  du 
trafic. 


L«>s  frais  d'établissement  du  réseau  de  la  liosnie  et 
de  l'HerzégOwine  s'élèvent  à  ce  jour  à  80  millions  VI 9 

mille  florins,  dont  8  millions  88  mille  florins  ont  été 
prélevés  sur  les  crédits  d'occupation.  Il  faut  encore 
L  million  400  mille  florins  pour  la  construction  de  la 
ligne  Janjice  lî  igojno-.lajce  et  3  1/2  millions  dellorins 
pour  les  travaux  d'amélioration  ainsi  que  pour  l'aug- 
mentation du  matériel  roulant,  fies  sommes  seront  pré 
levées  sur  le  produit  de  l'emprunt,  avec  h  quel  on  cons- 
truira encore  des  casernes  pour  la  troupe  (2  millions  de 
florins),  en  remboursant  aussi  le  solde  îles  emprunts 
contractés  en  1881  et  en  1884  au  Crédit  Foncier  et  à 
d  autres  Etablissements,  soit  4  millions 200  mille  florins 
environ. 

S'appuyant  sur  l'excellente  situation  financière  de  la 
Bosnie,  le  rapport  conclut  à  l'adoption  du  projet  minis- 
tériel. 

Dans  six  semaines  environ,  on  commencera  la  mois- 
son, mais  on  sait  déjà  à  quoi  s'en  tenir,  d'une  façon 
positive,  sur  les  résultats.  Le  rendement  des  céréales 
n'a  pas  diminué,  en  Hongrie  notamment;  ce  sont  les 
conditions  économiques  du  monde  qui  se  sont  modi- 
fiées. Toutefois,  on  prévoit  un  développement  des 
exportations  de  la  monarchie,  les  autres  pays  de  l'Eu- 
rope ne  produisant  guère  plus  que  la  consommation 
indigène.  Le  point  noir,  c'est  la  question  des  prix  ;  en 
raison  du  change,  il  y  a  actuellement  une  moins  value 
de  70  kreuzers  par  quintal  métrique  sur  les  cours  de 
l'an  dernier,  et  les  exportateurs  austro-hongrois  sont 
obligés  de  compter  avec  les  fluctations  de  la  Valuta. 
Ils  pensent  que  l'étianger  sera  obligé  d'accepter  des 
prix  plus  élevés  et  ils  augurent  bien,  c>-tte  année,  de  la 
foire  internationale  des  graines  qui  aura  lieu,  comme  le 
passé,  à  Vienne,  grâce  à  la  dissolution  de  la  Munici- 
palité. 

Les  grandes  Sociétés  de  transport  :  la  Staatsbahn,  la 
Nordweslbàhn,  1  Elbethalbahn  et  la  Société  de  Naviga- 
tion à  vapeur  du  Danube  prennent  dores  et  déjà  leurs 
dispositions  pour  être  à  même  de  répondre  aux  besoins 
du  trafic  en  août,  septembre  et  octobre.  En  1894,  les 
exportations  ne  se  sont  élevées  qu'à  7  millions  700 
mille  quintaux  métriques,  contre  10  millions  de  quin- 
taux en  18^3,  et  la  balance  commerciale  est  devenue 
d'autant  plus  mauvaise  que  les  importations  de  cé- 
réales et  de  farine  s'étaient  élevées  de  3  à  6  1/2 millions 
de  quintaux.  La  valeur  des  exportations  de  céréales 
a  été,  en  1894,  de  73  millions  de  florins  et  celle  des 
importations  de  37  millions  de  florins.  Cette  année,  le 
facteur  des  entiées  disparaîtra  et  on  comblera  au  delà 
la  moins-value  des  sorties  de  1894. 

Il  a  été  beauco  ip  question,  ces  temps-ci,  d'un  soi- 
disant  krach  de  la  Compagnie  d'Assurance  mutelle 
l'Auslria  et  on  annonçait  que  l'assemblée  générale 
convoquée  pour  dimanche  dernier  serait  des  plus  ora- 
geuses. Pour  remettio  les  choses  au  point,  disons  que 
l'origine  de  la  crise  que  traverse  cette  Compagnie  re- 
monte à  une  date  ancienne,  au  début,  quan  I  elle  assu- 
rait sur  une  grande  échelle  contre  les  maladies.  A  la 
mort  du  Directeur,  demeuré  pendant  de  longues  années 
à  la  tête  de  la  Société,  on  constata  un  déficit  impor- 
tant, dû,  non  pas  à  des  malversations,  mais  à  des 
erreurs  de  calcul;  ces  erreurs  ressortent  dans  le  bilan 
de  1894. 

En  résumé,  l'assemblée  générale  de  dimanche,  qui  a 
été  très  houleuse,  a  adopté,  par  456  voix  contre  3,  la 
proposition  du  Conseil  d'administration  tendant  à 
rédui'  e  de  20  0/0  les  sommes  revenant  aux  assurés  jus- 
qu'*  la  fin  de  l'enquête  ordonnée  par  le  Gouvernement. 

D'autres  résolutions  seront  proposées  à  une  pro- 
chaine assemblée,  aussitôt  que  l'enquête  aura  été 
close.   

Informations  Économiques  et  Financières 

Le  Budget  commun  de  1896.  —  Les  Délégations 
se  sont  réunies  ce'te  semaine  à  Vienne  et  le  ministre 
des  finances,  comte  Goluchowski,  leur  a  soumis  le 
budget  commun  pour  1896. 
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Voici  les  principaux  chiffres  du  budget  des  dépenses: 

Ministère  des  affaires  étrangères.  .Fl.  3.910.700 

Armée   136.604.701 

Marine   13.581.260 

Ministère  <ies  finances  de  l'Empire.. .  216.250 

Pensions  de  retraite   1.852.000 

Cour  suprême  des  comptes   126.552 

Total  Fl.  156.291.463 

Sur  cette  somme  2.692.175  florins  sont  couverts  par 
les  recettes  propres  des  différents  ressorts  susmen- 
tionnés, de  sorte  qu'il  reste  à  couvrir  nel  153.599.288  fl. 

Pour  faire  face  à  ces  dépenses,  on  affecte  en  première 
ligne  le  produit  des  douanes,  qui  est  évalué  à  49.047.140 
florins.  Il  reste  donc  à  couvrir  une  somme  totale  de 
101.505.148  florins,  dont  il  faut  d'abord  décompter,  à 
charge  du  Trésor  hongrois  2  0/0,  soit  2  091.042  florins. 
Le  reste  (102.462  105  florins)  est  réparti  entre  l'Autriche 
à  raison  de  70  0/0,  soit  71.722.773  florins,  et  la  Hongrie 
à  raison  de  30  0/0,  soit  30.738.331  florins. 

Comparé  au  budget  de  l'année  précédente  (189o),  le 
budget  actuel  accuse  une  augmentation  de  crédits  de 
3.970.172  florins  de  plus  pour  le  ministère  des  affaires 
étrangères,  3.713.576  florins  de  plus  pour  le  budget 
ordinaire  de  l'armée,  mais  136.213  florins  de  moins 
pour  le  buget  extraordinaire  de  l'armée,  500.000  florins 
de  plus  pour  la  marine,  enfin  43.385  Û.  de  plus  pour  le 
ministère  commun  des  finances. 


La  Dette  flottante  en  Autriche.  —  La  situation  de 
la  Dette  flottante  à  fin  mai  1895  était  la  sui- 
vante : 

1°  D'après  les  états  établis  par  la  Banque  d'Autriche- 
Hongrie  : 

Obligations  hypothécaires  partielles  :  18.400  flo- 
rins sans  intérêts,  1.000  florins,  rapportant  3  0/0  à 
6  mois;  56.787.700  florins,  rapportant  3  1/2  0/0  à 
6  mois  ;  12.792. 450 florins,  rapportant  3  0/0  à  3  mois, 
soit,  au  total,  73.599.550  florins; 

2o  D'après  les  relevés  de  Billets  d'Etat  fournis  par 
les  deux  Commissions  de  contrôle  : 

3.497.872  florins  à  1  florin,  122.607.755  florins  en 
billets  de  5  florins,  96.236.450  florins  en  billets  de 
50  florins,  soit,  ensemble,  222.337.077  florins. 

Le  total  général  de  la  Dette  flottante,  à  la  fin  de  mai 
1895,  s'élevait  ainsi  à  295.936.127  florins. 

En  comparant  cette  situation  avec  celle  à  fin  mars, 
on  constate  que  la  Dette  flottante  a  diminué,  en  mai, 
de  7  millions  921.925  florins. 

En  ce  qui  concerne  les  3 12  millions  de  florins  de  billets 
à  rembourser  à  frais  communs  entre  les  deux  parties 
de  la  Monarchie,  on  avait  annulé,  à  fin  mai  1895,  pour 
106  millions  52.074  florins  de  billets  de  1.  de  5  et  de 
50  florin»;  il  en  restait  donc  encore  pour  205  millions 
947.926  florins  à  retirer. 


La  Dette  publique  autrichienne.  —  D'après  le 
rapport  que  la  Commission  de  contrôle  du  Reichsrath 
vient  de  publier  sur  l'état  de  la  dette  publique  autri- 
chienne, la  dette  générale  de  l'Empire  s'élevait  à  fin 
décembre  1894  à  Fl.  2.757.672.783 

La  Dette  des  royaumes  et  pays  re- 
présentés au  Reichsrath  à   1.274.074.669 

Total  FI.  4.031.747.452 

exigeant  un  service  annuel  d'intérêts  de  168.870.802 

La  Dette  flottante  commune  (billets 

d'Etat)  s'élevait  à  cette  même  date  à. . .  303.305.895 


L°s  Recettes  des  Chemins  de  fer  Austro-Hon- 
grois. —  Pendant  le  mois  d'avril  1895,  les  recettes 
du  réseau  austro-hongrois  accusent  encore  une  moins- 
value  assez  considérable  par  rapport  à  1894,  aussi  bien 
sur  l'ensemble  que  pour  les  recettes  kilométriques  de 
chacune  des  entreprises. 

Ces  recettes  se  sont  élevées  à  26.858.978  florins, 
contre  27.243.782  florins,  soit  928  florins  (au  lieu  de 


947  florins)  par  kilomètre.  La  diminution  de  la  recette 
kilométrique  ressort  donc  à  4.3  0/0  pour  le  mois 
d'avril  dernier. 

Pour  les  quatre  premiers  mois  de  1895  les  recettes 
se  sont  élevées  à  102.077.392  florins  (contre  105  034.868 
florins  pour  la  période  correspondante  de  1894)  ;  la 
recette  kilométrique  ressort,  pour  celte  période,  à 
3.443  florins  (contre  3. 658  florins  en  1891)  —  soit  une 
moins-value  de  5.9  0/0.  Si  nous  appliquons  cette  pro- 
portion à  l'année  entière,  nous  trouvons  10.328  florins 
(au  lieu  de  10.974  florins  en  1894). 

Les  recettes  kilométriques  varient  entre  83.442  florins 
pour  la  ligne  de  raccordement  de  Vienne  et  13ô  florins 
pour  la  ligne  de  la  Vallée  de  Taracz.  Citons  entre 
autres  : 

Recettes  kilomét. 
en  florins 

^T5TrrërT~ 

Avril  1895  sur  1894 
—  0/0 

Chemins  de  fer  de  l'Etat  ou  exploités 

par  l'Etat   9.861  —  3 

Staat>bahn  (lignes  autrichiennes)  .. .    17.040  —  1,4 
Sudbahn  (Chemins  lombards),  réseau 
principal  et  lignes  locales  autri- 
chiennes                                       21.072  —  2 

Nordbahn  (réseau  principal)   29.697  —  4,4 

Nordwestbahn  (Nord  Ouest)   14.181  —  4,3 

Chemin  de  fer  de  la  vallée  de  l'Elbe..    17.403  —  9,1 

—  Aussig-Teplitz   51.147  —15,8 

—  Kaschau-Oderbere!1^-^™-    30'813   ~  3'8 

—  ivasenau  uderoerg  j  _  hongr_     Q  g33   __  2,l 

Lignes  royales  hongroises  de  l'Etat. .     9.699   —  5,9 

Le  Fremdenblatt  attribue  la  moins-value  du  rende- 
ment des  chemins  austro-hongrois  à  la  baisse  des  expor- 
tations de  céréales  et  de  sucre,  ainsi  qu'au  retard  ap- 
porté à  l'ouverture  de  la  navigation  de  l'Elbe.  Ce  retard 
a  entravé  les  expéditions  de  charbons. 


L'Assemblée  générale  de  la  Staatsbahn,  à  Vienne. 
— L'assemblée  générale  de  la  Société  I.  R.  privilégiée 
des  Chemins  de  fer  de  l'Etat  autrichien  (Staatsbalin)  a 
eu  lieu  le  29  mai,  à  Vienne,  sous  la  présidence  de  M.  de 
Taussig. 

Après  la  lecture  du  rapport  présenté  par  M.  Miéroys, 
un  actionnaire  viennois  a  demandé  des  renseignements 
sur  la  conversion  des  obligations  5  0/0  effectuée  en 
1895,  sur  l'emploi  du  solde  de  l'emprunt  de  100  millions 
de  marks,  et  l'état  actuel  de  la  question  du  rachat. 

Le  Président  a  répondu  que  les  négociations  tendant 
au  rachat  de  la  Staatsbahn  n'ont  pas  un  caractère  offi- 
ciel, mais  qu'il  a  pris  part,  en  qualité  d'expert,  à  des 
délibérations  confidentielles  sur  les  projets  de  rachat 
en  général  qu'a  examinés  le  Gouvernement. 

Quant  aux  deux  autres  questions  qu'avait  formulées 
l'actionnaire,  le  président  a  refusé  d'y  répondre,  la 
bonne  foi  de  l'interpellateur  lui  ayant  paru  suspecte. 
Celui-ci  proteste  en  termes  peu  courtois. 

Après  un  vif  débat,  l'assemblée  a  approuvé,  à  l'una- 
nimité, toutes  les  propositions  du  Conseil.  Le  dividende 
a  été  fixé  à  33  fr. 

Les  administrateurs  sortants,  MM.  Charles  Demachy 
et  Frédérick  d'Harkany,  ont  été  réélus,  ainsi  que  les 
censeurs  sortants. 

Après  l'assemblée  générale,  le  Conseil  d'administra- 
tion a  réélu  M.  de  Taussig  en  qualité  de  président,  et 
MM.  Charles  Mallet  et  Frédérik  d'Harkany  en  qualité 
de  vice-présidents. 

La  Sudbahn  (Chemins  Lombards).  —  Comme  suite 
à  l'information  que  nous  avons  publiée  dans  YEcono- 
miste  européen  du  26  mai  dernier  (n°  176),  l'assem- 
blée générale  des  actionnaires,  réunie  à  Vienne  le  28 
mai  dernier,  a  approuvé  les  comptes  et  le  rapport  sur 
l'exercice  1894,  fixé  le  dividende  à  4  fr.  et  réélu  les 
administrateurs  et  censeurs  sortants. 

Le  Président  a  exposé,  en  ce  qui  concerne  le  rachat 
des  réseaux  par  l'Etat,  que  les  négociations  ont  été  inter- 
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ompues  à  la  suite  d'incidents  politiques,  sans  que  la 
date  de  la  reprise  éventuelle  ait  été  fixée. 

Quant  à  la  conversion  des  obligations  5  0  0,  les  pour- 
parlers avecle  Gouvernement  ont  été  ajournés,  eu  égard 
aux  négociations  tendant  au  rachat.  Si  le.  rachat  n'a 
pas  lieu,  l'Administration  recommencera  les  pourpar- 
lers relatifs  à  la  conversion  :  dans  le  ras  contraire,  il 
y  aurait  avantage  ù  différer  cette  opération.  Au  sujet 
de  l'amortissement  des  titres  3  0/0,  aucun  des  projets 
qu'a  examinés  le  Conseil  n'a  été  reconnu  exécutable  ou 
profitable  aux  intérêts  de  la  Société.  Pour  assurer  défi- 
nitivement le  service  des  obligations  et  résoudre  la 
question  des  des  investissements,  l'administration  pro- 
jette la  création  d'un  fonds  de  réserve  spécial,  à  l'aide 
de  prélèvements  sur  les  bénéfices.  Ces  prélèvements 
annuels  seraient  en  moyenne  de  1  fr.  50  par  action.  Les 
dépenses  d'investissement  seraient  convertis  par  de 
nouvelles  émissions  d'obligations. 


Le  Chemin  de  Fer  du  Nord  (Nordbahn)  en  Bo- 
hême. —  Les  bénéfices  nets  de  cette  Société,  pour 
l'exercice  1894,  s'élèvent  à  1  million  380  mille  florins, 
soit  une  plus-value  de  18.214  florins  sur  l'exercice  an- 
térieur. 

La  conversion  des  Priorités-argent  a  été  réalisée  jus- 
qu'à concurrence  de  560.000  florins.  La  prime  de  458.900 
florins,  encaissée  sur  les  6.667  actions  nouvelles  émises, 
a  été  versée  au  fonds  de  renouvellement. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Vienne 


Vienne,  14  juin  1895. 

Les  efforts  des  haussiers  constituent  la  caractéris- 
tique de  la  semaine  sur  le  marché  austro-hongrois. 
Sous  l'impulsion  de  l'allure  des  marchés  étrangers  et 
des  bonnes  perspectives  de  récolte  dans  la  monarchie, 
les  gros  spéculateurs  ont  acheté  à  tour  de  bras;  l'un 
d'eux,  notamment,  s'est  jeté  sur  les  valeurs  de  crédit 
qui  ont  vu,  dès  lors,  les  cours  se  relever.  Mais  c'est  là 
un  feu  de  paille  et  des  indices  de  lassitude  se  manifes- 
tent déjà;  nous  allons  entrer,  vraisemblablement,  dans 
la  période  de  rachat. 

Au  surplus,  un  léger  resserrement  monétaire  s'est 
produit  :  sur  le  marché  de  l'escompte  on  cofe  3  3/4  pour 
le  premier  papier  en  Banque  et  4  0/0  pour  le  bon  papier 
de  commerce. 

L'assemblée  générale  de  la  Boehmische  Westbahn  a 
adopté  les  contrats  relatifs  à  la  liquidation  de  la  Société 
et  approuvé  l'émission  d'un  emprunt  de  28  1/2  millions 
florins  de  pour  compte  de  l'Administration  de  l'Etat . 


BOURSE  FINANCIERE  DE  VIENNE 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


Fonds  d'États 


Autriche  Rente  Or  

—  —  Argent... 

—  —  Couronne 
Hongrie  Rente  Or  

—  Rente  Couronne. 

Chemins  de  fer 


Bobême-West  

Buschtherailer-B  

Lemberg-Czernowitz  . 

Ferd.-Nord  

Autriche  Nord-West. . 

Staatsbahn  

Lombard  

Lokalbahn  


Changes 

Sur  Londres  

—  Paris  

Napoléons  d'or. .  . 


10  mai 

1 7  mai 

21  mai 

31  mai 

7  juin 

12juin 

m  75 

123  40 

123  40 

123  4C 

1:22  90 

123  10 

101  45 

101  47 

101  40 

toi  35 

101  35 

tùl  30 

101  50 

101  55 

101  50 

ItH  50 

101  45 

10!  60 

123  10 

123  » 

123  40 

123  40 

123  30 

123  35 

99  20 

99  20 

99  10 

99  15 

99  25 

99  25 

419  » 

419  50 

421  » 

i21  « 

425  >> 

425  » 

507  » 

574  50 

568  » 

576  50 

570  50 

5^5  » 

332  » 

327  50 

325  50 

325  » 

328  50 

326  » 

3610  » 

3610  » 

3655  » 

3890  » 

3690  » 

288  70 

289  50 

2S9  bO 

2-8  70 

!f90  70 

297  » 

lis  40 

431  20 

430  20 

430  40 

440  20 

114  20 

101  » 

103  10 

97  50 

102  70 

Ht  20 

112  50 

213  25 

213  » 

213  » 

213  » 

213  » 

216  50 

122  25 

122  » 

122  10 

121  75 

121  35 

121  50 

48  45 

48  37 

4S  40 

48  27 

48  12 

48  17 

9  69 

9  68 

9  68 

9  65 

9  63 

9  63 

BULGARIE 


La  Situation  budgétaire  et  la  Dette  de  la  Bul- 
garie. —  En  réponse  à  des  articles  de  journaux  étran- 
gers, tendant  à  établir  que  le  Cabinet  actuel  n'avait 
rien  fait  pour  l'amélioration  de  la  situation  financière 
de  la  Bulgarie,  le  Ministre  des  finances,  M.  J.  E.  Ges- 
chow,  a  adressé  une  longue  lettre  au  journal  russe  le 
Birschavia  Wedomosli,  dont  voici  le  résumé: 

M.  Geschow  démontre,  tout  d'abord,  que  les  crédits 
du  Ministère  de  l'intérieur  ont  été  réduits  de  1.304.060 
francs,  dont  1.070.210  fr.  s'appliquent  à  la  gendar- 
merie, dont  les  effectifs  ont  été  réduits  de  4.33?  à  3.241 
hommes. 

En  ce  qui  concerne  le  Département  de  la  guerre  qui 
s'élevait,  pour  1894,  à  22.412.787  fr.,  il  a  été  réduit,  cette 
année,  de  1.193.079  fr. 

Quant  au  reproche  consistant  à  dire  que  le  Gouver- 
nement actuel  cherche  à  couvrir  les  dépenses  nouvelles 
avec  de  nouveaux  impôts  et  avec  les  accises,  le  Ministre 
rappelle  que  M.  Karawelow  avait  déjà  établi  en  1883 
les  surtaxes  dont  on  se  borne  aujourd'hui  à  améliorer 
le  rendement.  En  outre,  le  Cabinet  actuel  a  réduit 
l'impôt  foncier  de  7  1/2  millions,  somme  qu'on  retrou- 
vera avec  les  accises. 

Le  budget  de  1894  se  balançait  par  102.270.983  fr.  ; 
le  budget  de  1895  se  balance  par  89.849.425  fr.,  soit 
une  diminution  de  12.321.557  fr.  Si  on  déduit  du  pre- 
mier les  frais  de  frappe  de  l'argent,  10.300.000  fr.,  la 
diminution  est  encore  de  2.021.557  fr.  Mais  alors,  il 
convient  de  déduire  les  crédits  nouveaux  de  8.775.971 
francs  qui  ne  figuraient  pas  au  budget  de  1894  ;  alors 
la  diminution  en  faveur  de  l'exercice  1895  ressortira 
à  10.797.528  fr. 

Les  nouveaux  crédits  dont  il  s'agit  ont  été  ouverts 
pour  faire  face  à  des  dettes  pressantes,  contractées  à  la 
Laenderbank  du  temps  de  Stamboulow. 

Le  Ministre  affirme  qu'à  ce  jour  on  n'a  pas  dépensé 
un  centime  en  dehors  des  prévisions  budgétaires  et  que 
le  Cabinet  actuel  tiendra  la  main  à  ce  qu'il  en  soit 
ainsi  tant  qu'il  restera  au  pouvoir. 

Enfin,  M  Geschow  déclare  que  la  Dette  de  la  Bul- 
garie ne  s'élève  aujourd'hui  qu'à  146  millions  environ, 
se  décomposant  comme  suit  : 

En  Francs 

Emprunt  Roustschouk-Warna   43.791.500 

Do  hypothécaire  6/0  de  1889..  28.480.000 
Do  do  1892..  73.356.000 

Solde  de  la  Dette  de  la  Roumélie 

orientale  vis-à-vis  de  la  Porte   857.875 


Soit  un  total  de   146.485.375 

Mais  il  faut  ajouter  à  cette  somme  5.018.215  roubles 
formant  le  solde  de  la  Dette  d'occupation  et  du  tribut 
annuel  à  la  Turquie,  conformément  au  traité  de  Berlin. 


ESPAGNE 

LA  SITUATION 


Madrid,  11  juin  1895. 

L'Opération  financière  r»>nr  Cuba.  —  La  Situation   à  la  Grande 
Antille.  —  L'Assemblée  générale  du  Saragosse. 

Les  fausses  interprétations  des  télégrammes  annon- 
çant la  mesure  prise  par  le  Gouvernement,  en  ce  qui 
concerne  l'ajournement  de  la  conversion  des  billets  de 
Cuba  (émission  de  1886),  expliquent  seules  la  baisse  de 
ces  valeurs  sur  les  Bourses  étrangères.  Pour  éviter 
tout  malentendu,  je  vous  envoie  la  traduction  exacte 
du  projet  de  loi  voté  par  les  Cortès.  L'autorisation  sol- 
licitée par  le  Cabinet  est  parfaitement  légale  ;  au  sur- 
plus, la  conversion  dont  il  s'agit  se  trouvait  suspendue 
de  fait. 

En  demandant  l'autorisation  d'utiliser  le  reliquat 
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des  billets  5  0/0  de  l'émission  18^0,  jusqu'à  concurrence 
des  sommes  nécessaires  pour  venir  à  bout  de  l'insurrec- 
tion, le  Gouvernement  a  adopté,  à  mon  sens  le  procédé 
le  plus  logique;  mais  il  est  absurde  de  dire  qu'il  compte 
réaliser  hi  totali.é  des  1.200.000  billets  misa  sa  dispo- 
sition par  le  vote  des  Chambres.  Il  ne  prendra  que  ce 
qui  est  nécessaire  pour  faire  face  aux  dépenses  delà 
guerre  civiie. 

Quitte  à  tomber  dans  les^  redites,  je  ne  saurais  trop 
insister  sur  ci  point  que  M.  Canovas  del  C-istillo  agit 
très  sagement  eu  donnant  au  maréchal  Martine/.  Cain- 
pos  tout  ce  dont  il  a  besoin,  en  hommes  et  en  argent; 
c'est  le  seul  moyen  d'en  finir  vite  et  de  dépenser  le 
moins  possible  Le  système  des  petits  paquets  et  des 
demi-mesures  serait  ceitainement  beaucoup  plus  oné- 
reux. Il  y  a  aussi  une  autre  raison  pour  ces  envois 
considérables  de  renforts  qui  se  continuent.  L'occupa- 
tion complète  de  tous  les  points  où  couve  l'insurrection 
s'impose,  si  on  ne  veut  pas  qu'elle  s'étende.  Aussi  bien 
les  autorités  cubaines  s'inquiétaient  de  l'attitude  des 
Etats-Unis;  en  laissant  le  champ  libre  aux  rebelles 
dans  des  régions  qu'on  ne  pouvait  occuper  faute  d'ef- 
fectifs suffisants,  on  risquait  de  leur  permettre  de 
remporter  des  succès  faciles  et  alors  les  Etats-Unis  leur 
auraient  peut-être  reconnu,  comme  ils  l'ont  fait  jadis, 
la  qualité  de  belligérants. 

Cette  insurrection,  il  faut  bien  le  dire,  n'est  justifiée 
en  aucune  façon.  Ainsi  que  M.  Moret  l'a  fait  ressortir 
dans  un  récent  discours,  la  métropole  a  accordé  à  la 
Grande-Antille  toutes  les  libertés  po:itiqu  s  et  écono- 
miques demandées;  je  vous  ai  même  démontré,  l'an 
dernier,  qu'on  était  allé  trop  loin  dans  celte  voie,  en 
permettant  aux.  tendances  autonomistes  de  se  manifester 
trop  librement.  Aujourd'hui,  l'élément  noir  domine 
dans  les  rangs  des  insurgés;  si  les  hommes  -le  couleur 
triomphaient,  Cuba  deviendrait  une  seconde  Républi- 
que haïtienne  et  les  blancs  qui  ont  fait  cause  commune 
avec  les  rebelles  seraient  bientôt  victimes  de  leur  aveu- 
glement 1 

Mais  nous  ne  verrons  pas  ces  choses  Quand  on  con- 
sidère que  la  métropole  est  venue  à  bout  de  l'insurrec- 
tion de  1871,  qui  a  duré  cinq  ans,  à  une  époque  où 
l'anarchie  régnait  en  Espagne,  où  la  guerre  carliste  im- 
mobilisait 300.000  hommes,  on  ne  p  ut  douter  du  ré- 
sultat. Le  maréchal  -Martinez  Campos  est  soutenu  par 
un  Gouvernement  vig  ureux,  décidé  à  en  finir. 

La  lutte  entre  les  Compagnies  des  chemins  de  fer  de 
Madrid  Saragoise  et  du  Nord-Fspagne  se  poursuit 
sous  toutes  les  formes.  En  effVt,  dans  le  rapport  à  l'as- 
semblée générale  tenue  le  mois  dernier  à  Madrid,  le 
Conseil  d'administration,  après  avoir  constaté  son  en- 
tente avec  la  Compagnie  des  Chemins  Andalous,  s'ex- 
prime ainsi  : 

Le  même  résultat  n'a  pu  être  obtenu  du  côté  du  Nord  de 
l'Espagne,  malgré  tous  les  efforts  que  nous  avons  faits  dans 
ce  but.  Nous  avons  eu  pendant  de  longues  années  de  bons 
rapports  d^  voisinage  avec  cette  Compagnie.  Aussi  regret- 
tons-nous d'avoir  à  vous  exposer  l'échec  de  tentatives  de  con- 
ciliation qui  n'ont  pas  été  reçues  avec  le  même  esprit  que  ce- 
lui qui  nous  L  s  avait  dictées.  Mais  il  faut  que  vous  sachiez 
la  vérité  et  q  e  vous  soyez  à  même  d'apprécier  nos  ell'orts, 
restés  malheureusement  inutiles  


Suit  une  longue  énumération  des  griefs  que  vous 
connaissez,  tendant  à  démontrer  que  la  Compagnie  de 
Madrid  Sara  gosse  a  toujours  fait  preuve  d'un  grand 
esprit  de  conciliation  et  s'est  bornée  à  se  défendre. 

Attendons  la  réponse  du  Nord- Espagne,  qui  ne  man- 
quera pas  de  répliquer  à  l'assemblée  générale  de  ses 
actionnaires,  convoqués  pour  le  18  courant! 


Informations  Éconumipes  et  Financières 

La  Compagnie  Fermière  des  Tabacs,  en  Espagne. 

—  Au  50  avril  1895,  les  ventes  des  tabacs  s'élevaient, 
pour  l'exercice  en  cours,  à  131 .226.815  pesetas,  soit  une 
plus-value  de  481.910  pesetas  sur  la  période  correspon- 
dante de  1894. 


Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols . 

Du  1"  janvier  au  27  mai  (21  semaines) 


1892 

1893 

1891 

i8»S 

Pesetas 

Andalous  (891  kit.)  

5.600  330 

5.746  3^9 

6.013.604 

5  962  91Î 

Nord  de  l'Espagne  (1959  k.) 

21.289.263 

20.7ï9  861 

21.736  909 

17.972.31T 

Asturies  (741  kit.)  

3.862  59i 

4. 3i9.e8 

1. «74.033 

4  323.059 

Lérida-Reus  (103  kil.)  ..  . 

561.153 

E  51  312 

522  2(  3 

443.750 

Almansa-Valence  (460  kil.i 

4  720  90 

4.326.73 

4  320.3  3 

3  918.837 

Saragosse  (2672  kil.)  

20  546.654 

20.465  433 

iO.651  375 

18  750.445 

Les  Nouvelles  Dispositions  financières  pour  Cuba. 

—  Voi-ji  l'exposé  et  le  projet  de  loi  déposés  la  semaine 
dernière  aux  Cortès  par  le  Ministre  des  colonies  (Ul- 
tramar) pour  Cuba: 

«  En  votant  la  loi  du  29  mai  dernier  qui  donnait  un 
caractère  illimité  aux  crédits  nécessaires  pour  le  réta- 
blissement de  l'ordre  public  dans  l'île  de  Cuba,  les 
Cortès  ont  évidemment  manifesté  leur  volonté  d'accor- 
der au  Gouvernement  toutes  les  ressources  nécessaires 
pour  atteindre  le  but. 

«  D'autre  part  la  conversion  des  billets  hypothécaires 
de  1886,  qui  devaient  être  remboursés  par  l'émission 
de  1890,  n'a  pu  s'effectuer  jusqu'à  ce  jour,  d'abord  en 
raison  de  circonstances  spéciales  d'ordre  économique  et 
ensuite  parce  que  les  besoins  urgents  du  Gouverne- 
ment, moins  impérieux  qu'ils  ne  sont  aujourd'hui, 
n'ayant  pas  disparu,  les  Cortès  ont  dû  donner  aux  dits 
billets  une  destination  autre  que  celle  pour  laquelle  ils 
avaient  été  créés. 

«  En  conséquence,  et  pour  compléter  la  loi  du  29  mai 
dernier,  le  Ministre  soussigné,  d'accord  avec  ses  col- 
lègue, et  muni  de  l'autorisation  de  S.  M.  a  l'honneur 
de  soumettre  à  l'approbation  des  Cortès  le  projet  de  loi 
suivant  : 

Projet  de  loi. 

Article  unique.  —  La  conversion  des  billets  hypo- 
thécaires de  Cuba,  émission  del886,  prévue  par  le  para- 
graphe pri  mier  de  l'art.  14  de  la  loi  budgétaire  du 
18  juin  i8y5,  est  ajournée. 

Les  billets  hypothécaires  de  Cuba  de  1890,  créés  par 
ladite  loi  et  émis  en  vertu  d'un  décret  royal  en  date  du 
27  septembre  de  la  même  année,  pourront  servir  comme 
gage  ou  à  titre  de  cession,  à  faire  face  aux  dépenses  du 
rétablissement  de  l'ordre  public  dans  l'île. 

Madrid,  6  juin  1895. 

Le  ministre  d'Outremer, 

Tomas  Castellano. 


La  Dette  flottante  en  Espagne.  —  Pendant  le  mois 

de  mai  la  Dette  flottante  s'est  accrue  de  4.719.653  pe- 
setas. En  effet,  au  1er  mai  1895,  elle  se  décomposait 
comme  suit  : 

Obligations  du  Trésor  émises  le  30  juin  1894  à  6  mois 
de  date  rapportant  5  0/0  d'intérêt  Fan,  remises  à  la 
Banque  d'Espagne  et  prorogées  successivement  les 
19  décembre  1894  et  18  mars  1895  : 

Pesetas 

Pour  1885-86   85.500.000  » 

—  18S6-87   40.840.000  » 

—  1888-89   38.660.000  » 

—  1891-92   3.341.0u0  » 

—  1892  93   164.771.000  » 

Pagarès  du  Trésor  émis  le  31  mars 

pour  1893/94   45.728.085  » 

Total  de  la  dette  flottante  au 

1er  mai  1895   378.840.085  » 

A  c  tte  somme  il  convient  d'ajou'er 
les  pagarès  du  Trésor  émis  le  10  mai  à 
échéance  du  30  juin  1895  et  cédés  à  la 
Banque  d'Espagne,  en  paiement  du 
solde  de  son  compte  courant  d'avril, 
pour  le  service  et  la  Trésorerie  de  l'Etat 
en  1891-95   4.719.653  >» 

Au  1er  juin  1895  la  Dette  flottante 
s'élevait  donc  à   383.559.739  » 
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Le  Cours  moyen  des  principales  Valeurs  à  la 
Bourse  de  Madrid.  —  VEconomista  publie  le  tableau 
suivant  indiquant  le  cours  moyen  des  principales  va- 
leurs à  la  Bourse  de  Madrid  pendant  le  mois  de  niai 
181)5  : 

Pesetas 


I  >ette  perpétuelle  4  0/0  Intérieure   70,870 

4  0/0  Extérieure   81,34 1 

4  0/0  amortissable   81,788 

Obligations  du  Trésor  5  0/0   101,066 

Billets  hypoth.  de  Cuba,  émission  de  1886  . . .  105,918 

—        1890...  96,939 

Manque  hypothécaire,  cédules  5  0/0   100,071 

cédules4  0/0   8i,520 

—    „         obligations  5  0/0   » 


Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 

Madrid,  14. juin  1895. 

Le  marché  espagnol  s'est  ressaisi  de  la  baisse  alar- 
mante qui  s'était  produite  au  début  de  la  semaine.  Il  a 
fini  par  résister  à  l'influence  déprimante  des  Bourses 
étrangères  et  à  sortir  de  la  situation  lamentable  dans 
laquelle  l'avait  jeté  une  panique  injustifiée. 

Mais  nous  n'en  traversons  pas  moins  une  période  de 
crise  qui  menace  d'influencer  les  changes  si  les  grosses 
ventes  d'Extérieure  venaient  à  reprendre. 


BOURSES  FINANCIÈRES  DE  MADRID  &  BARCELONE 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


10  mai 

17  mai 

2i  mai 

3l  mai 

7  juin 

l'juin 

Madrid 

IWte  Intérieure  4  0/0  

71  05 

70  81 

71  15 

70  70 

69  30 

68  » 

—    Extérieure  4  0/0  

81  85 

SI  05 

8  4 

81  10 

►  0  10 

79  60 

Amortissable  4  0/0  

82  » 

81  90 

82  10 

82  » 

82  a 

80  » 

Change  sur  Londres  3  mois 

28  32 

2«  21 

2*  33 

Î8  35 

28  70 

29  63 

—     sur  Paris  8  jours.. 

12  30 

12  10 

12  3j 

12  48 

14  6j 

16  50 

Barcelone 

71  02 

70  8b 

71  07 

70  51 

69  05 

67  47 

—    Extérieure  4  0/0  

81  82 

81  3b 

St  37 

81  25 

80  05 

79  12 

Obligations  Hyp.  Cuba  6  0/- 

1C6  25 

103  25 

106  9ii 

105  2b 

10'  75 

98  » 

5  0/. 

96  60 

96  62 

97  » 

97  87 

92  50 

85  25 

Change  s  jr  Paris  

12  20 

)2  25 

12  Ï0 

12  55 

15  » 

17  » 

GRÈGE 


LA  SITUATION 

Athènes,  7  juin  1895. 
Réunion  <le  la  Chambre  des  Députés.  —  Théodore  Delyannis,  prési- 
dent du  Conseil.  —  Bruit  d'emprunt.  —  Les  Traités  de  commerce. 

Le  Cabinet  Nicolas  Delyannis  a  tenu  sa  promesse. 
Jamais  élections  n'ont  été  plus  exemptes  de  pression 
électorale.  Cette  impartialité  de  l'Administration  était, 
du  reste,  fort  naturelle.  Le  Cabinet  formé  par  l'ancien 
Ministre  plénipotentiaire  n'a  jamais  été  qu'un  Minis- 
tère d'affaires.  Il  faut  lui  savoir  gré  d'avoir  tenu  ses 
promesses  sans  avoir  besoin  de  rappeler  l'échec  du 
dernier  Cabinet  d'affaires,  qui  essaya  vainement  de 
créer  un  troisième  parti  dirigeant. 

Les  élections  ont  donc  été  libres  de  toute  ingestion 
administrative.  On  prétend,  cependant,  que  l'argent, 
ou  plutôt  les  bille  s  de  banque,  ont  joué  un  certain  rôle 
pendant  la  campagne.  L'ambition  et  la  chaleur  du 
combat  ont  entraîné  quelques  candidats  à  des  prati- 
ques blâmables.  Plusieurs  validations  seront  labo- 
rieuses. Mais  elles  ne  sauraient  provoquer  de  résultats 
fâcheux. 

C'est  le  27  mai  qu'a  eu  lieu  la  première  séance  de  la 
Chambre.  Le  doyen  d'âge,  A.  Tzirlapas,  député  de 
Leucade,  a  pris  possession  du  fauteuil  présidentiel.  Il 
restera  en  fonctions  jusqu'à  la  fin  de  la  validation  des 
pouvoirs.  Le  premier  usage  qu'il  ait  fait  de  son  auto- 
rité temporaire,  c'est  la  révocation  de  tous  les  employés 
de  la  Chambré.  A  Paris,  on  dirait  qu'il  leur  a  imposé 
le  «  saut  de  Leucade  »,  sa  circonscription. 
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Los  sténographes  ont  seuls  échappé  à  cette  épuration 
radicale,  sans  doute  parce  que  les  postulants  Delyan- 
nistes  n'ont  pas  étudié  la  Sténographie. 

Après  la  lecture  du  décret  royal  autori-ant  l'ouver- 
ture de  la  session  par  M.  Nicolas  Delyannis,  les  dépu- 
tés ont  prêté  le  serment  traditionnel.  Puis,  sur  la  pro- 
position du  député  Sakkis,  la  Chambre  s'e*!  divisée  en 
8  Commissions,  chargées  de  la  vérification  des  pou- 
voirs. 

Lorsqu'elle  sera  achevée,  la  politique  proprement 
dite  reprendra  ses  droits  :  on  élira  Le  Président  et  les 
partis  mesureront  leurs  forces.  On  sait  déjà  que  le  parti 
Théodore  Ddyinnis  dispose  d'une  majorité  décisive.  Il 
portera,  sans  doute,  M.  Alexandre  Zaïmis,  ancien  mi- 
nistre de  la  justice  et  de  l'intérieur. 

Quel  que  soit,  du  reste,  leur  candidat,  les  Delyan- 
nistes  l'emporteront.  Alors,  suivant  l'usage,  le  Cabinet 
Nicolas  Delyannis  remettra  sa  démission  au  Souverain. 
Elle  est  acceptée  d'avance  et  le  vieil  hégète  (chef  de 
parti)  des  cordonni-tes,  M.  Théodore  Delyannis,  sera 
investi  de  la  présidence  du  Conseil. 

Lors  de  son  dernier  Ministère,  il  ne  s'était  pas  rendu 
fort  sympathique  au  Roi.  Mais,  depuis  sa  victoire  élec- 
torale, il  paraît  que  tout  dissentiment  est  éc  rté.  Une 
entrevue  a  réuni  le  Souverain  et  l'homme  politique  qui 
se  posa  quelque  temps  en  antagoniste  de  S.  M.  Geor- 
ges 1er.  La  paix  est  faite  et  M.  Théodore  Delyannis 
succédera  sans  obstacle  à  son  oncle,  ou  plutôt  à 
M  Tricoupis.  A  lui,  désormais,  incombera  la  difficile 
tâche  de  léparer  les  maux  causés  par  une  politique 
financière  désastreuse. 

Le  Trésor  n'est  pas  riche  et  la  gestion  des  affaires  ne 
sera  pas  très  aisée.  Aussi,  les  feuilles  de  l'opposition 
prêtent  déjà  au  futur  Président  du  Conseil  l'intention 
d'émettre  un  emprunt  privilégié.  C'est  peut-être  dans  le 
but  d'annoncer  plus  tard  un  échec  du  Gouvernement, 
car  aucun  emprunt,  si  privilégié  qu'il  soit,  n'est  pos- 
sible ayant  la  conclusion  d'un  accord  loyal  avec  les 
créanciers  du  pays.  On  remarque,  cependant,  que  les 
feuilles  cordonnistes  n'ont  pas  démenti  la  nouvelle. 

Quoique  le  cours  des  raisins  secs  ait  baissé,  il  dé- 
passe encore  les  cours  de  détresse  enregistrés  il  y  a 
quelques  mois.  Lps  demandes  du  marché  russe  se  sont 
ralenties.  Par  contre,  les  traités  de  commerce  récem- 
ment conclus  avec  la  Belgique,  avec  la  Serbie  et  avec 
la  Russie,  font  naître  quelques  espérances.  La  Bel- 
gique a  abaissé  les  droits  d'importation  sur  les  raisins 
secs.  Ici.  l'on  suppose  que  l'exportatn >n  se  développera 
de  ce  côté  et  que  les  Belges  achèteront  de  fortes  quan- 
tités de  raisins  de  Corinthe  pour  en  faire  du  vin.  Le 
traité  avec  la  Russie  est  fort  avantageux. 


ITALIE 


LA  SITUATION 


Rome,  12  juin  1895. 

L'Ouverture  de  la  session  parlementaire.  —  Le  Discours  du  Trône.  — 
Le  nouveau  présidant  de  la  Chambre.  —  La  Banque  d'Italie  et  les 
actionnaires  de  la  Banque  Romaine.  —  La  mort  de  M.  Ferrari. 

La  dix-neuvième  législature  a  été  ouverte  lundi 
10  juin,  à  Montecitorio,  par  le  roi  Humbert,  qui  a  pro- 
noncé le  traditionnel  discours  du  trône. 

Voicî  le  résumé  de  ce  document,  dont  les  termes  sont 
approuvés  par  la  majorité  des  journaux  italiens  : 

«  L'organisation  des  finances  doit  être  le  principal 
souci  du  Parlement;  il  va  être  appelé  à  sanctionner  les 
mesures  prises  par  le  Gouvernement  en  vue  de  relever 
le  crédit  du  pays  et  de  relever  l'écart  entre  les  recettes 
et  les  dépenses,  mais  l'équilibre  effectif  ne  pourra  être 
atteint  qu'en  réduisant  encore  ce  dernier  facteur. 

G"est  seulement  après  la  consolitatiou  des  finances 
de  l'Etat  qu  on  pourra  aborder  le  problème  des  finances 
communales  et  préparer  les  réformes  administratives. 

En  ce  qui  concerne  la  paix  sociale,  le  Roi  constate 
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qu'on  a  dû  la  maintenir  par  la  force;  mais  la  clémence 
succédera  à  la  répression. 

Passant  aux  relations  avec  les  puissances  étran- 
-.  le  Souverain  déclare  qu'elles  sont  cordiales.  Une 
intime  amitié  unit  actuellement  l'Italie  à  l'Angleterre, 
qui  a  donné  une  nouvelle  preuve  de  sa  sympathie  en 
empêchant  la  contrebande  des  armes  dans  les  ports 
soumis  à  son  protectorat  sur  la  cote  orientale  de 
l'Afrique.  »  '  ...a 

Ce  discours,  lu  d'une  voix  ferme,  a  ete  très  applaudi; 
les  députés  de  l' extrême-gauche,  qui  s'étaient  toujours 
abstenus  d'assister  aux  séances  d'ouverture,  étaient 
présents  lundi  dernier. 

A  la  séance  d'hier,  M.  Villa,  candidat  ministériel,  a 
été  élu  président  de  la  Chambre  par  268  voix,  contre 
156  échues  au  piince  Caetani  de  Sermoneta  :  le  Gou- 
vernement a  remporté  le  même  succès  pour  l'élection 
des  vice-présidents. 

La  baisse  des  actions  de  la  Banque  d'Italie,  surve- 
nue la  semaine  dernière,  doit  être  attribuée  à  l'arrêt  de 
la  Cour  d'appel  (connu  d'avance  par  quelques  spécula- 
teurs), dans  le  procès  intenté  par  un  groupe  d'action- 
naires de  la  Banque  Romaine;  cet  arrêt  condamne  la 
Banque  d'Italie\à  payer  aux  actionnaires  de  la  Banque 
Romaine,  conformément  à  la  convention  intervenue 
en  1893  entre  les  deux  Etablissements,  une  somme  de 
450  lire  par  action.  Je  crois  vous  avoir  dit  déjà,  dans 
une  précédente  lettré,  qu'il  s'agit,  au  total,  d'une 
somme  de  4  millions  1/2  de  lire  environ.  La  Banque 
d'Italie  possède  déjà  6.000  actions  sur  15.000  de  la 
Banque  Romaine;  elle  doit  donc  prendre  encore  livrai- 
son de  9.000  titres,  et  ajouter  au  montant  de  4.050.000 
lire  à  payer  de  ce  chef  les  intérêts  à  raison  de  6  0/0 
l'an,  depuis  trois  ans,  et  les  frais  du  procès.  Mais,  une 
partie  de  ce  montant  sera  payée  par  un  simple  vire- 
ment, car,  sur  les  9.000  actions  que  ne  détient  pas  la 
Banque  d'Italie,  plus  de  la  moitié  se  trouve  comprise 
dans  l'actif  de  la  liquidation  des  Instituts  dont  elle  est 
la  principale  créancière. 

Il  est  bon  de  rappeler  que,  aux  termes  de  la  conven- 
tion du  18  janvier  1893,  la  Banque  d'Italie  s'était  enga- 
gée à  prendre  tout  l'actif  et  tout  le  passif  de  la  Banque 
Romaine,  en  remboursant  aux  actionnaires  450  lire 
par  titre  ;  mais  elle  s'était  dérobée  à  cette  dernière 
obligation  en  s'appuyant  sur  la  nouvelle  loi  bancaire 
votée  par  le  Parlement.  Après  le  jugement  de  la  Cour 
d'appel,  il  ne  reste  plus  à  la  Banque  d'Italie  qu'à  se 
pourvoir  en  cassation,  à  moins  qu'elle  re  s'en  tienne 
là,  en  raison  de  la  somme  relativement  minime  à  dé- 
bourser. L.  ;,' 

L'ancien  sous-secrétaire  d'Etat,  comte  Louis  Ferrari, 
député  de  Rimini.  est  mort  des  suites  de  la  tentative 
d'assassinat  dont  il  avait  été  victime  après  les  élections. 
A  peine  âgé  de  quarante-quatre  ans,  il  siégeait  depuis 
1882  à  Montecitorio,  faisant  partie  du  groupe  Fortis 
qui,  quoique  radical,  ne  combat  pas  le  Gouverne- 
ment.  


et 


La  Dette  publique  italienne.  —  D'après  la  der- 
nière situation  de  la  Dette  publique  de  l'Italie,  son 
montant  total,  à  la  date  du  31  mars  1895,  s'élevait  à 
587  587.396  lire  20  de  rente  annuelle,  représentant  un 
capital  de  12.960,140.246  lire  22. 

En  comparaison  avec  la  situation  au  30  juin  1894, 
c'est  là  une  augmentation  de  8.843.488  lire  11  de  rente 
et  de  130.854.528  lire  79  de  capital. 
En  voici  le  détail  par  catégories  : 

Chapitres  administrés  par  la  Direction  générale 
île  la  Bette  publique 
Rente 

Grand-Livre   L.  460.663.569 

Rentes  à  transcrire  au  Gr.-Lav.  341.627 

Rentes  du  Saint-Siège.-.   3.225.000 

Dettes  rachetables 
Dettes  inscrites  séparément. . .  16.313.031 
Comptabilités  diverses   29.974.544 


Capital 
9.324.369.647 
6.832.911 
64.500.000 

378.106.390 
686.482.8:38 


510.517.771  10.460.291.786 


Chapitres  administrés  par  la  Direction  générale  du  Trésor 
Dette  perpét.  5  0/0  de  Sicile  ..        1.273.634  25.472.071 
Rentes  3  0/0  des  provinces  na- 
politaines  107.252  3.575.057 

Rente  3 0/0,  loi  du  26  mars  1885  598.632  19.954.401 

Dettes  rachetables 

Emprunt  anglais  3  0/0   414.565  13.818.833 

Bons  des  personnes  avant  subi 

des  dommages  en  Sicile   216.930  4.938.600 

Annuité  de  rachat  du  Chemin 

de  fer  de  la  Haute-Italie. . . .  27.351.653  1.004.238.899 

Oblig.  de  chemins  de  fer  3  0/0  36.835.500  1.227.850.000 
Bons    du    Trésor    à  longue 

échéance   10.241.460  200.000.000 

Totaux   L.     587.587.396  12.960.140.246 

Mais  il  convient  d'observer  que  les  chiffres  du  31 
mars  1895  comprennent  la  totalité  des  émissions  de 
bons  du  Trésor  à  longue  échéance,  représentant  un  ca- 
pital de  200  millions  et  une  charge  annuelle  de  10  mil- 
lions 241.460  lire,  qui  ne  figuraient  pas  dans  la  situa- 
tion de  la  Dette  publique,  mais  étaient  compris. 


Les  Coupons  de  Juillet  des  Valeurs  italiennes.  —  Le 

Ministre  du  Trésor  italien  vient  de  faire  publier  les  condi- 
tions de  paiement  du  coupon  à  échéance  du  1er  juillet 
de  la  rente  Consolidée  5  0/0,  des  diverses  obligations  de 
chemins  de  fer,  du  Canal Cavour,  etc.,  etc.,  mais  l'avis 
officiel  n'indique  pas  les  montants  nets  à  percevoir. 
Les  lieux  de  paiement  à  l'étranger  et  les  conditions 
sont  les  mêmes  que  pour  le  coupon  de  janvier  dernier  ; 
en  ce  qui  concerne  la  rente  et  les  obligations  de  che- 
mins de  fer  3  0/0  garanties  par  l'Etat  (soit  pour  toucher 
le  coupon,  soit  pour  le  remboursement  du  capital)  les 
intéressés  devront  présenter  les  titres  en  faisant  la  dé- 
claration à'affldavit. 

Il  suffira  d'établir  un  seul  bordereau,  sauf  pour  les 
coupons  d'obligations  de  chemins  de  fer  qui  devront 
faire  l'objet  de  deux  bordereaux  dans  le  cas  où  la  mai- 
son effectuant  le  paiement  désirerait  en  conserver  un. 

Les  délégués  du  Trésor  sont  autorisés  à  se  rendre 
auprès  des  principaux  Etablissements  de  crédit,  dans 
le  but  de  constater  l'existence  des  titres,  afin  d'évi- 
ter à  ces  Etablissements  les  frais  de  transport. 


Les  Accords  commerciaux  avec  la  France.  — 

M.  Alessandro  Rossi,  qui  compte  parmi  les  plus  émi- 
nents  économistes  de  l'Italie,  vient  de  publier  à  Flo- 
rence une  brochure  intitulée  :  Accordi  Commerciali 
colla  Francia? 

L'auteur  se  place,  bien  entendu,  au  point  de  vue  des 
producteurs  italiens;  il  estime  que  la  campagne  menée 
par  les  Chambres  de  commerce  des  deux  pays  n'a  au- 
cune chance  d'aboutir  en  l'état  actuel  et  qu'il  n'y  a  pas 
lieu  de  s'étonner  de  ce  que  les  Gouvernements  des  deux 
pays  aient  feint  d'ignorer  les  vœux  émis  par  ces  Cham- 
bres, toujours  prêtes,  dit-il,  à  sacrifier  les  intérêts  indus- 
triels aux  intérêts  commerciaux. 


BOURSES  FINANCIERES  DE  ROME  ET  SE  GENES 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


Rome 

Rente  Italienne  4  0/0  

Ch.  de  fer  Méditerranée  act. 

—  Méridionaux  act. 
Banque  Nationale  act  

—  de  Rome  

—  Générale  

Comp.  Nav.  à  vap.  F.  R.  .. 

Banque  Immobilière  

Crédit  mobilier  Italien  

Eaux  Marcia  

Change  sur  la  France  

—  sur  Londres  

—  sur  Berlin  

Gênes 

Rente  Italienne  4  0/0  

Çr  [-dit  Mobilier  Italien  

Chemins  de  fer  Méridionaux 
Cl  ange  sur  Paris  

—  sur  Berlin  


10  mai 

17  mai 

24  mai 

31  mai 

7  juin 

I2jui» 

93  32 

93  72 

91  17 

91  17 

93  67 

93  75 

197  » 

196  » 

497  >. 

5(0  » 

504  » 

504  » 

669  » 

667  » 

670  » 

670  » 

678  » 

600  » 

870  » 

873  » 

865  » 

851  » 

C35  » 

842  » 

351  » 

350  » 

»  » 

350  » 

350  » 

»  » 

38  » 

38  » 

38  » 

16  25 

50  » 

50  » 

310  » 

307  » 

»  » 

308  » 

301  » 

300  » 

40  » 

47  » 

47  » 

47  7!> 

50  » 

60  » 

110  » 

»  » 

»  » 

I)  » 

»  » 

»  » 

1218  » 

1220  » 

1215  » 

1215  » 

1215  » 

1214  » 

105  05 

104  87 

101  77 

101  72 

104  75 

104  87 

26  40 

26  42 

26  in 

26  36 

26  42 

26  42 

129  15 

129  35 

l£8  95 

129  90 

129  15 

18ï  35 

93  27 

93  65 

94  12 

93  95 

93  65 

93  75 

»  » 

»  » 

»  » 

» 

»  » 

»  ii 

669  » 

667  ». 

669  » 

669  » 

675  50 

677  » 

105  » 

104  90 

104  67 

104  62 

104  77 

104  87 

129  40 

129  25 

129  » 

128  90 

129  22 

129  35 
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Courrier  «le  la  KourNA  île  Itome 

Rome,  14  juin  1895. 

Les  Bourses  italiennes  sont  assez  calmes,  mais  la 
cote  conserve  sa  fermeté,  en  attendant  que  le  Parle- 
ment se  prononce  sur  les  provvedimenli.  En  général, 
on  croit,  à  l'acceptation  du  programme  de  M.'  Sonnino, 
exposé  mercredi  à  la  Chambre  et  qui  promet  un  excé- 
dent de  2.577.924  lire  pour  le  prochain  exercice. 

Le  bi  u il  court  en  Bourse  que  le  (iouvernement  pro- 
jette décidément  de  supprimer  la  direction  générale  de 
la  Iîanq ne  de  Naples,  et  de  la  réorganiser  conformé- 
ment au  plan  que  je  vous  ai  exposé  dans  une  de  mes 
dernières  lettres,  en  transportant  à  Rome  le  siège  de 
cet  Etablissement. 


PORTUGAL 

LA  SITUATION 

Lisbonne,  le  10  juin  1895. 
Les  F<Mcs  de  saint  Antoine.  —  Convention  avec  le  Crédit  Lyonnais  et 
ta  Société  Générale.  —  Les  Changes.  —  Les  Recettes  douanières. 

Nous  allons  entrer  dans  une  période  de  fêtes.  Comme 
vous  l'ont  annoncé  les  timbres-réclames  que  l'Adminis- 
tration fait  coller  sur  tous  les  envois,  lettres  et  jour- 
naux, le  Portugal  va  fêter,  du  12  au  30  juin,  le  7e  cen- 
tenaire de  saint  Antoine  de  Padoue  ;  le  retentissement 
que  ces  solennités  a  déjà  eu  nous  promet  des  réjouis- 
sances nombreuses  ;  les  étrangers  commencent  à  arri- 
ver; chacun  paraît  disposé  à  prendre  part  aux  fêtes 
publiques.  Nous  allons  donc  avoir  une  trêve  de  trois 
semaines,  pendant  laquelle  les  questions  politiques 
déjà  laissées  au  second  plan,  seront  bien  oubliées  ; 
souhaitons  que  l'arrivée  de  nombreux  étrangers,  que 
les  mesures  prises  par  le  (Gouvernement  pour  célé- 
brer dignement  saint  Antoine,  laissent  quelques  profits 
au  commerce  et  à  l'industrie  et  tout  sera  pour  le  mieux 
dans  le  meilleur  des  pays. 

Ma  tâche  n'étant  pas  cependant  de  vous  tenir  au 
courant  des  plaisirs  que  peut  offrir  Lisbonne,  je  me 
vois  obligé  de  laisser  de  côté  le  programme  des  réjouis- 
sances publiques  pour  vous  entretenir  de  questions  plus 
graves. 

Il  faut  d'abord  signaler  l'heureuse  issue  des  négocia- 
tions engagées  par  le  Gouvernement  avec  le  Crédit 
Lyonnais  et  le  Crédit  Industriel,  pour  le  renouvelle- 
ment du  crédit  consenti  par  ces  deux  Etablissements. 
Cette  solution,  fort  importante  pour  le  Gouvernement, 
a  eu  et  ne  pouvait  manquer  d'avoir  un  certain  effet  sur 
le  marché.  Je  laisse  au  Jornal  do  Commerciale  soin 
de  vous  exposer  l'historique  de  la  question. 

«  En  vertu  d'un  contrat  passé  le  12  février  1889,  ces 
Etablissements  financiers  ouvraient  au  Gouvernement 
un  crédit  de  vingt-six  millions  de  francs,  cautionnés 
par  des  titres  de  la  dette  extérieure. 

Un  deuxième  contrat  du  24  mars  1891,  au  moment  où 
la  crise  financière  traversait  une  période  aiguë,  mettait 
le  Gouvernement  dans  l'obligation  de  rembourser, 
avant  le  31  août  suivant,  les  vingt-six  millions  reçus  à 
la  faveur  du  crédit  ci-dessus.  —  On  lui  ouvrait  un  nou- 
veau crédit  de  dix  millions  à  ordre,  également  cau- 
tionné par  des  titres  de  la  Dette  extérieure  cotés  sur  les 
places  étrangères. 

Cette  condition  du  remboursement  des  26  millions 
était  imposée  par  les  banquiers  qui,  sans  cela,  refu- 
saient d'ouvrir  leurs  guichets  pour  la  souscription  de 
l'emprunt  des  Tabacs  destiné  à  amortir  la  dette  flot- 
tante, laquelle  s'élevait  à  cette  époque  à  près  de  89.000 
contos  de  reis. 

Un  contrat  postérieur  du  28  novembre  1891  fixait  le 
crédit  du  Gouvernement  à  cinq  millions,  garantis  par 
des  obligations  de  4  et  4 1/2  0/0  et  par  des  obligations 
des  Tabacs. 

Mais  en  1892,  le  ministre  des  finances  Oliveira  Mar- 
tins  ayant  dû  disposer  des  titres  qui  servaient  de  cau- 
tion, le  Gouvernement  se  vit  privé  du  crédit  que  ses 


banquiers  lui  avaient  ouvert  à  Paris,  et  c'est  sans  résul- 
tat qu'il  avait  tenté  jusqu'ici  de  le  retrouver  en  donnant 
en  caution,  au  lieu  de  titres  extérieurs,  des  inscrip- 
tions de  la  IVtte  intérieure.  » 

M.  Bintze  Ribeiro  vient  de  réussir  là  où  son  prédéces- 
seur ftvait  échoué  et  a  obtenu  de  se  faire,  accorder  le 
crédit  de  cinq  millions  simplement  cautionnés  par  des 
titres  de  la  Dette  intérieure. 

Cette  solution  est  d'autant  plus  heureuse  pour  le 
Portugal  qu'elle  était  moins  prévue  et  qu'un  échec 
aurait  pu  avoir  des  conséquences  graves  pour  le  change. 
Le  Gouvernement  aurait  été  forcé,  en  effet,  de  recourir 
au  marché  national  pour  opérer  les  transferts  néces- 
saires au  paiement  du  coupon  de  juillet  3  0/0  qui  exige 
5.750.000  francs,  sans  compter  une  provision  de 
1.000.000  de  marks  environ  pour  le  coupon  des  em- 
prunts municipaux  et  l'amortissement  de  03  obligations 
de  400  marks,  remis  à  la  charge  de  l'Etat  depuis  la 
dernière  réforme  administrative. 

L'aggravation  du  change  qui  avait  commencé  à  se 
produire,  s'est  trouvée  enrayée  dès  que  l'heureuse 
issue  des  négociations  a  été  connue,  et  c'est  fort  proba- 
blement à  cette  cause  qu'il  faut  attribuer  la  meilleure 
tenue  des  fonds  portugais  sur  les  marchés  étrangers. 

Les  recettes  douanières  du  mois  ont  été  les  suivantes  : 
Lisbonne  : 

Générales   627:572$111 

Céréales   326:i74$680 

Consommation.  145:495§914     1 . 099:242$705 
Porto  : 

Générales   556:05C$727 

Céréales   45:483$078  601:539f$805 

1.700:782$5i0 

Les  recettes  de  mai  1894  avaient 
été  les  suivantes  : 

Lisbonne   799:906$065 

Porto   596:225$740  1.396:131$80j 

Soit  en  plus  pour  mai  1895   804:650$705 

On  remarquera  que,  dans  cet  excédent,  les  recettes 
générales,  qui  intéressent  directement  les  porteurs  de 
la  dette  extérieure,  entrent  pour  145  contos  de  reis.  Le 
résultat  du  mois  est  donc  excellent  et  si  celui  de  juin, 
qui  termine  l'exercice,  conserve  la  même  tendance, 
les  porteurs  de  la  dette  extérieure  pourront  participer 
aux  recettes  des  douanes  d'une  part  double  au  moins 
de  celle  de  l'année  antérieure. 


ROUMANIE 

Les  Exploitations  de  Pétrole  en  Roumanie.  — 

Le  Curierul  Financiar  publie  cette  semaine  l'infor- 
mation suivante  : 

D'après  les  renseignements  recueillis  par  le  Minis- 
tère de  l'agriculture,  la  production  journalière  du  pé- 
trole brut  en  Roumanie  se  divise  comme  il  suit  : 

27.000  kil.  dans  le  district  de  Baeau; 

32.000         -  -  fiuzau; 

91.000         —  —  Prahova; 

28.000         —  Dâmbovitza 
ce  qui  donne  un  total  de  178.000  kil.  de  pétrole  brut 
par  jour  soit  annuellement  6.500  wagons-chaudières  de 
1.000  kil. 

U  se  consomme  annuellement  dans  le  pays  pour  la 
fabrication  du  pétrole  lampant  et  autres  dérivés  5.200 
wagons  ;  il  reste  donc  1.300  wagons  de  pétrole  brut  dis- 
ponible pour  l'exportation,  dont  on  peut  extraire  550 
wagons  ou  soit  3.660  fûts  (barils)  de  pétrole  lampant  à 
150  kil.  l'un. 

Cette  quantité  de  1.300  wagons  se  vend  aujourd'hui 
comme  pétrole  brut  à  Orshova,  Brashov  et  Pest  ;  mais 
en  établissant  un  prix  plus  élevé  que  20  francs  les 
100  kil.  pour  le  pétrole  raffiné  inflammable  à  23  degrés 
de  densité  entre  800  et'825  degrés,  livrés  au  port  de 
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Galatz  ou  de  Constantza,  on  pourrait  en  exporter  une 
quanlité  beaucoup  plus  grande,  que  3.060  barils  de 
150  kil., attendu  qu'alors  tant  les  exploiteurs  de  pétrole 
que  les  distillateurs  s'uniraient  pour  trava  lier  avec 
une  plus  grande  activité  que  maintenant  à  l'augmen- 
tation de  la  production  annuelle. 

Et  noire  confrère  appelle  l'attention  des  fabricants 
de  pétrole  roumains  sur  les  exportations  qu'ils  pour- 
raient faire,  avec  un  grand  succès,  par  les  ports  de  Ga- 
latz et  de  Constantza,  et  sur  les  débouchés  importants 
qu'ils  pourraient  ouvrir  à  leurs  produits  dans  les  autres 
parties  de  l'Europe  en  dehors  de  Brashov,  Pest  et  Or- 
shova. 


RUSSIE 


Les  Conditions  du  paiement  en  Roubles  d'or  en 
Russie.  —  Voici  quelques  renseignements  complé- 
mentaires sur  1  ukase  impérial  relatif  à  l'autorisation 
de  conclure  des  affaires  en  roubles  d'or: 

10  Tous  les  contrats  écrits,  légalement  autorisés,  peu- 
vent être  conclus  en  monnaies  d'or  russe; 

2»  Pour  les  affaires  conclues  en  monaie  d'or,  le  paie- 
ment peut  être  effectué  soit  en  pièces  d'or  pour  le  mon- 
tant spécifié  par  le  contrat,  soit  en  billets  de  crédit  de 
l'Empire  d'après  Le  cours  de  l'or  le  jour  du  paiement 
effectif,  et  dans  le  cas  de  contestation  sur  ce  cours, 
d'après  le  dernier  cours  moyen  reçu  sur  place,  sui- 
vant lequel  les  affaires  ont  été  conclues  à  la  Bourse  de 
Saint-Pétersbourg; 

3o  Le  montant  de  l'impôt  du  timbre,  afférent  aux 
actes  et  documents  exprimés  en  monnaie  d'or  russe,  est 
calculé  sur  la  somme  nominale  du  contrat  ; 

4»  Il  appartient  au  Ministre  des  Finances  de  per- 
mettre aux  Etablissements  intéressés,  suivant  la  pro- 
gression par  lui  fixée,  si  le  contribuable  le  désire,  le 
paiement  des  droits  d  accise  en  monnaie  d'or  au  cours 
établi  par  le  Ministre  des  Finances,  sous  réserve  de  la 
communication  des  mesures  prises  au  Sénat  dirigeant, 
de  manière  à  ce  quelles  soient  portées  à  la  connais- 
sance du  public.  , 

11  appartient  au  Ministre  des  Finances  de  faire  con- 
naître par  télégrammes  les  dispositions  mentionnées 
ci-dessus  aux  Etablissements  intéressés,  de  manière  à 
en  assurer  l'exécution  dans  les  conditions  stipulées, 
afin  que  le  lexte  de  ce  télégramme  soit  exposé  immé 
diatement  dans  les  locaux  de  ces- Etablissements,  et 
que  les  susdites  prescriptions  puissent  entrer  en  vi- 
gueur au  jour  de  leur  réception. 

Les  Chemins  de  fer  Russes  en  1894.  — -  Les  ré- 
sultats de  l'exploitation  des  Chemins  de  fer  de  l'Etat, 
pendant  l'année  1894,  se  résument  comme  suit  pour 
l'ensemble  du  réseau  : 

Le  parcours  utile  des  trahis  s'est  élevé  à  80.081.000 
verstes  de  1.067  met.  Dans  l'ensemble  des  stations 
on  a  chargé  2.398.4^5  wagons  et  expédié  23.723.000 
personnes,  12.G53.000  pouls  (2. 109.000  quintaux  mé- 
triques) de  bagages  et  de  messageries. 

Pour  compte  des  particuliers  «-t  des  militaires,  le 
tonnage  s'est  élevé  à  1 .994.288.000  pouds  (33.240.000 
tonnes).  L*s  diverses  administrations  ont  expédié 
332.052.000  pouds  (5  535.000  tonnes). 

Les  recettes  totales  se  sont  élevées  à  176.164.894, 
roubles,  soit  12.046,29  roubles  par  verste. 

Les  dépenses  ont  égalé,  pendant  li  même  période, 
97.645.295  roubles,  soit  6.636,03  roubles  par  verste. 

Le  coefficient  d'exploitation  est  de  55  08  0/0. 

L'excédent  des  recettes  sur  bs  dépenses  égale 
79.119.599  roubles,  qui  atténuent  d'autant  les  dépen- 
ses de  la  Dette  publique  et  le  service  des  Emprunts 
contractés  pour  le  rachat  des  Chemins  de  fer. 

Les  Recettes  des  Chemins  de  fer  Russes.  —  Voici, 

d'après  le  Journal  du  Ministère  des  voies  de  commu- 


cation,  le  tableau  détaillé  des  recettes  des  voies  fer- 
rées russes,  du  1er  janvier  au  1er  féviier  1895  : 

Recelte  Différence 
par      sur  1894 
verste     En  0/0 

A.  —  Lignes  de  l'Etat.  en  Roubles 

Baltique  et  Pskow-Riga   624  -f  60.9 

Baskouutchak   46  —  17.4 

Varsovie-Térespol   3j0  — •  58.1 

Catherine   780  +  3.7 

Transcaucase   1.145  —  25.7 

Koursk-Khaikow'-Azow   et  Lozow- 
Sévastopol,  y  compris  l'embran- 
chement de  Djankoï-Théodosie  . . .  910  -)-  29.8 
Liban  Romny  : 

a.  Section  de  Romny   1.019  —  3.2 

b.  Embranchement  de  Krioukow  . .  150  —  6.7 

Moscou-Koursk   1.986  —  8.6 

Moscou-Nijni  et  Mowrom   1.518  —  6.8 

Nicolas  : 

a.  Saint-Pétersbourg-Moscou  et  em- 
branchement du  port   3.513  -f-  5.7 

b.  Novolorjok  et  Rjew-Viazma   328  -f-  23.8 

Polessié  ,   353  —  33.1 

Riga-Orel   1.093  —  1.6 

Samara-Zlatooust  et  Orenbourg   417  -j-  4.8 

Saint-Pé  ersbourg-Varsovie   918 —  4.1 

Syzrane-Viazma   885  —  3  7 

Oural    413  +  -9.3 

Kharkow-Nicolaïew   771  —  1.3 

Sud  Ouest   657  —  51.3 

Ensemble  des  lignes  de  l'Etat .  . .  878  —  6.4 

B.  —  Lignes  privées  : 

Borovilchy   ...  — 

Varsovie- Vienne.  :   2.217  —  9.9 

Vladicaucase   624  —  40.2 

Ivangorod-Dombrovo  *.   776  4-  ^-^ 

Irinovka   ...  — r  ... 

Kiew-Voronège   665  —  5.7 

Lodz   4.101  -j-  3.8 

Moscou-Brest   822  —  28.0 

Moscou-Kazan  : 

a.  Moscou-Kiazan   3.164  4-  10.0 

b.  Riazan-Kazan   231  -j-  28. 3 

Société.  Moscou-Yoroslaw  : 

a.  Ligne Moscou-Yoroslaw-Koslroma  965  —  0.4 

b.  — Yoroslow-Vologda  (voie  étroite)  400  4~  15-6 

Novgorod  (voie  étroite)   315 —  12.4 

Oboiansk   83 -f-  13.7 

Vistule   738  —  13.7 

Riga-Tuckum   234  -f  6.4 

Ryoinsk-Bologoé   851  -f  36.2 

Riazan-Ouralsk   696  —  126.6 

Saint-  Pébersbourg-Sestroretsk  

Fastovo  

Tsarskoè  Sèlo   1.276  -f  4.3 

Schonïa-Ivanovo   588  +  0.9 

Sud-Est(dont346  verstes  app.  à  l'Etat)  1.003  —  8.8 


BOURSE  FINANCIÈRE  DE  SAINT-PETERSBOURG 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


VALEURS 


Russe  4  %  94  (Papier)  

Russe  4  %  94  (Or)  

Banque  de  Commerce  extér. 

—  d'Esc,  de  St-Pétersb. . 

—  intern.  de  St-Pétersb. 
Russe  4  %  %  val.  de  Gr.  f. 
Ch.de  ferduSud-O.Russeiet. 
Change  sur  Paris  

—  sur  Londres  

—  sur  Berlin  


10  mai 

17mai 

24  mai 

31  mai 

7  juin 

Iftjuin 

99  50 

S9  50 

99  62 

P9  75 

99  75 

99  75 

»  » 

»  » 

»  n 

»  » 

»  » 

»  » 

4'  5  » 

142  50 

448  50 

4*4  » 

141  » 

414  » 

702  » 

6»  l  n 

687  » 

6«5  » 

695  » 

d'J2  » 

668  » 

662  25 

665  50 

66  l  50 

6'0  50 

6. '4  » 

150  » 

150  » 

150  n 

150  » 

151  » 

150  50 

n  » 

»  » 

»  » 

»  » 

n  » 

»  » 

3d  82 

36  8i 

36  77 

36  77 

36  77 

36  87 

93  15 

9.4  05 

92  80 

92  80 

92  90 

92  90 

45  40 

45  45 

45  30 

45  3j 

45  32 

45  35 

Le  Propriétaire-Gérant  :  Jules  Montel. 
Paris.  —  ImDnm.  de  la  Presse,  16  ru   du  Croissant.  —  Simart 
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SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr.) 


Dates 


Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

Or 

Argent 

Total 

•«  S  3 

£.2  2 
o  a- 

Cu  3  m 
eo.D  — 
A"  -« 


1894  31  juin. 

1895  6  juin. 
1895  13  juin. 
1895  20  juin. 


1894  15  juin. 

1895  31  mai. 
1895  8  juin. 
189b  15  juin. 


FRANCE.  —  Banque  de  France 

1.781.9  1.278.1  3.063.0  3  387  5 
2.048.7  1.251.0  3.299.7  3  5IK8 
2.1)45.1  1.252.4  3.29Ï.5  3  49i  l 
2.045.7  1.256.6  3.302.3  3.472.1 

ALLEMAGNE.  —  Banque  Impériale 

743.1  436.5  1.179.6  1  147  3 

9>8.5  376.7  1.345.2  1  325  0 

967.0  376.1  1.343.1  1.310  1 

969.0  377.0  1.346  0  1.318.0 


90 

93 
90 
95 


103 
101 
102 
102 


3  O  - 


2,^2 
2 
2 
2 


3 
3 


ANGLETERRE.  —  Banque  d'Angleterre 


1894  21  juin. 

1895  h  juin. 
1895  12  juin. 
1895  19  juin. 


971.9 
925.2 
934.2 
953.7 


ANGLETERRE. 


1894  21  avril 

1895  23  fevr. 
1895  23  mars 
1895  20  avril 


1894  21  avril 

1895  23  févr. 
1895  23  mars 
1895  20  avril 


97.5 
99.0 
97.8 
93.2 


67.5 
70.0 
70.2 
69.6 


AUTRICHE  — 

1894  15  juin.  216.7 


1895  31  mai 
1895   8  juin. 
1895  15  juin. 


404  3 
403.8 
404  0 


» 

971.9 

620  8 

157 

2 

925.2 

652.1 

142 

2 

» 

93 'i.2 

637.3 

146 

2 

» 

9j3.7 

63  i. 6 

150 

2 

—  Brnques  d'Ecosse 

17.5 

115.0 

158.0 

73 

» 

22.9 

121.9 

158.7 

77 

» 

22.0 

119.8 

156.9 

76 

22.7 

120.9 

158.0 

76 

» 

.  —  Banques  d'Irlande 

10.0 

77.5 

i60.0 

49 

10.4 

80.4 

157.6 

51 

» 

10.4 

80.6 

157.0 

51 

9.0 

78.6 

157.4 

50 

» 

nque  d'Autriche-Hongrie 

343.1 

559.8 

911.4 

61 

4 

284.1 

688.4 

1.048  5 

65 

4 

283.7 

687.5 

1.053.6 

65 

4 

2S4.0 

688.0 

1.050.4 

65 

4 

Encaisse  méta 

lique 

S 

a. 

Dates 

Circula- 
tion 

g  Si 

"a  ° 

M  3 
3  »  g 
8 

es 

Or 

Argent 

Total 

1894  14  juin. 

1895  29  mai. 
1895  H  juin. 
1895  13  juin. 


1894  14  avril 

1895  <?2  mars 
1895  7  avril 
1895  14  avril 


BELGIQUE.  —  Banque  Nationale 

76.3  35.9  112.2  413.2 
83.9  22.3  10  5.2  459.9 
86.5  23.0  10L5  440.5 
80.3       26.4     106.7  437.8 

BULGARIE.  —  Banque  Nationale 

7.0  1.2  8  2  2  0 
3.3  7.3  10.6  1  4 
3.2        7.0      10.2        1  4 

3.1  7.0      10.1  1.6 

DANEMARK.  —  Banque  Nationale 

1894  31  mai.       73.2         »         73.2      100  7 

1895  30  mars  74.9  »  74.9  1()2  4 
1895  30  avril  77.4  n  77.4  107  1 
1895  31  mai.       85.5         »         85.5  108.2 

ESPAGNE.  —  Banque  d'Espagne 

1894  16  juin.      198.0      220.0     418.0      927  3 

1895  1  juin.  200.1  312.5  512.6  926  1 
1895  8  juin.  200.1  311.5  511.6  932  5 
1395  15  juin.      200.1      310.0     510.1  931.6 

GRÈCE.  —  Banque  Nationale 

1894  30  avril         2.0  .        »         2.0      108  5 

1895  2S  fev..  1.9  »  1.9  106  1 
1895  31  murs  2.1  »  2.1  106  8 
1895  30  avril         1.9  »         1.9  107.2 

HOLLANDE.  —  Banque  des  Pays-Bas 

1894  16  juin.  113.8  177.5  2t»l  3  426  1 
1895.    1  juin.      108.1      177.7     2X5.8      441  6 

1895  8  juin.  1(18.1  177.7  285.8  437  2 
1895  15  juin.      103.2      178.0     286.2  433.0 

ITALIE.  —  Banque  d'Italie 

299.4  44.0  343.4  827.4 
299.7  54.6  354.3  712  4 
300.1       54.9     355.0      714  7 

300.5  54.6     355.1  729.3 

ITALIE.  —  Banque  de  Naples 

93.2       10.4     103.6  227.6 

105.6  10.4  116.0  234.9 
105.6  10.4  116.0  237.7 
105.6       10.4     116.0  236.3 

ITALIE.  —  Banque  de  Sicile 

35.2  1.5      36.7  56.7 

35.2  1.5      36.7  49.4 

35.2  1.5      36.7  49.0 

35.2  1.5      36.7  48.5 

NORVEGE.  —  Banque  de  Norvège 

31.5  »  31.5  66.6 
31.1  »        31.1       63  7 

29.6  »        29. r;       67  8 

30.7  »        30.7  70.4 
PORTUGAL.  —  Banque  de  Portugal 

1894  13  juin.       16.8  36.6      53.4      283  0 

1895  2:1  mai.  26.7  40.8  67.5  297  1 
1895  5  juin.  26.7  40.7  67  4  300'o 
1895  12  juin.       26.7  40.7      67.4  300.9 

ROUMANIE.  —  Banque  Nationale 

53.6        2.4      56.0  119.6 

59.1  3.2  62.3  109  0 
58.9        3.2      62.1      109  7 

58.2  3.3      61.5  112.2 


1894  31  mai. 

1895  10  mai. 
1895  20  mai. 
1895  31  mai. 

1894  31  mai. 

1895  Kl  mai. 
1895  20  mai. 
1895  31  mai. 


1894  31  mai. 

1895  10  mai. 
1895  20  mai. 
1895  31  mai. 


1894  30  avril 

1895  28  fév.. 
1895  31  mars 
189  5  30  avril 


1894  9  juin. 
189  5  25  mai. 

1895  1  juin. 
1895   8  juin. 


27 
23 
24 
24 


410 

757 
723 
631 


73 
74 
72 
79 

45 
55 
54 
54 

2 
2 
2 
2 

67 
64 
65 
66 

41 
50 
50 
48 

45 
49 
48 
49 

63 
74 
74 
75 

47 
49 
43 
43 

19 

23 
22 
22 


48 
57 
57 
55 


3 

m 
a* 


3% 
3>„ 
3* 
3% 

5 

4>£ 
4)4 
4)4 

6)4 

<°h 

6)4 
6)2 

8* 
2k 
2)| 
2)4 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Statistique  générale 


Dates 


Encaisse  métallique 


Or 

Argent 

Total 

Circula- 
tion 


•=  Sa 
t.ï  g 

g.8-3 
°"S  a 

(6  43  — . 


3  I  g 

g'  8 


RUSSIE.  - 

-  Banque  Impériale 

lonî  icrjuin. 

1 .  •>  .0 .  D 

16.0 

1.541.5  3.939.2 

40 

h?/ 

1  c  q  c;  1 1  p  .....  ; 
lîsyo  l"  mai . 

!  .00/ 

16  8 

1.584.0  4.253.0- 

37 

4 

1895  L6  mai . 

1  505  2 

17.0 

1.582.2  4.27i.2 

37 

4 

1895  t"juin. 

1.551.0 

17.2 

1.568.2  4.297.5 

36 

4 

RUSSIE.  — 

Banque  de  Finlande 

1894  30  avril 

21.7 

3.5 

25.2  44.7 

52 

» 

1895  28  f«iv.. 

21 .9 

4.5 

25.4  49.7 

53 

» 

1  RQ^  31  nia  rs 

M.  CJ  *J  *J     '  '  '     111(1  1  O 

21  8 

3.6 

85.4  50.5 

xJKj 

» 

1895  30  avril 

2L8 

3.5 

25.3  49.0 

51 

SERBIE.  - 

-  Banque  Nationale 

1894  31  mai. 

5.9 

4.1 

10.0  23.2 

43 

6 

1895  15  mai. 

5.1 

4.6 

9.7  23.7 

41 

6 

1895  2i  mai. 

5.3 

4.6 

9.9  23.7 

41 

6 

1895  31  mai. 

5.4 

4.6 

10.0  23.9 

et 
O 

SUÈDE. 

—  Banque  Royale 

1894  30  avril 

23.0 

5.0 

28.0  59.6 

46 

4 

1895  28  lev. . 

33.6 

4.6 

38.2  63.3 

60 

4 

1895  31  mars 

33.9 

4.6 

38.5  69.4 

54 

4 

1895  30  avril 

34.0 

5.0 

39.0  66.4 

58 

4 

SUÈDE.  - 

-  Banques  Privées 

1894  30  rvril 

10.4 

12.9 

23.3  83.3 

28 

» 

18S5  28  fév.. 

10.4 

14.1 

24.5  82.1 

30 

1895  3]  mars 

10.4 

14.6 

25.1  87.5 

29 

1895  30  avril 

10.5 

14.4 

24.8  84.2 

30 

» 

SUISSE.  — 

Banques  d'Emission 

1894  17  juin. 

76.3 

15.0 

91.3  167.5 

54 

3 

1895  1"  juin 

82.9 

9  8 

92.7  176.3 

52 

3 

1895   8  juin. 

82.9 

9.8 

92.7  175.2 

53 

3 

1895  15  juin. 

82.5 

9.8 

92.3  174.9 

53 

3 

TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 


1894  21  juin. 

1895  6  juin. 
1895  13  juin. 
1895  2o  juin. 


1890  31  déc. 

1891  31  déc. 

1892  31  3éc 

1893  31  déc. 

1894  31  dèc. 


6  554,4 

7  271,9 
7  280,0 
7  281,4 


2  671,2 
2  628.8 
2  627,9 
2  635,7 


9  215,6 
9  900.7 
9  !  07,9 
9  917,1 


14  2*1,2 

15  053,3 
15  008,0 
15  003,4 


TOTAUX  au  31  décembre 


4  854,5 

2  126,7 

6  981,2 

5  562,1 

2  324,0 

7  886,1 

6  159,9 

2  459,9 

8  619.8 

6  084,2 

2  459.5 

8  543.7 

7  030,0 

2  599,9 

9  62^,9 

13  659,7 

14  337,2 

14  611,7 

15  157,1 
15  047,6 


6't% 
65 
66 
66 


59 
56 
64 


(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
des  bilans  'les  Manques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

Les  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffé- 
rentes ce  sont  donnes  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent,  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 


CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


17  mai 

21  mai 

31  mai 

7j" 

in 

14  juin 

21  juin 

47 

97 

47 

97 

48 

02 

48 

02 

48 

0? 

48 

07 

Anvei»  

100 

26 

KO 

22 

100 

20 

100 

23 

100 

15 

100 

17 

184 

184 

» 

172 

50 

172 

50 

178 

» 

178 

n 

13 

30 

12 

80 

12 

ht 

14 

17 

» 

16 

20 

Berlin   

81 

10 

81 

11) 

81 

in 

81 

05 

81 

10 

81 

» 

100 

20 

100 

21 

100 

13 

10) 

17 

100 

16 

100 

16 

100 

35 

100 

55 

100 

75 

100 

7r, 

100 

60 

100 

!"> 

Constantiuople  

22 

67 

22 

67 

22 

65 

22 

711 

22 

77 

22 

8  7 

Francfort  

81 

fi 

81 

11 

81 

IÛ 

81 

or 

81 

Ci 

81 

01 

Gènes  

105 

» 

104 

82 

104 

11 

toi 

,5 

104 

87 

104 

40 

Genève  

101) 

1 1 

100 

15 

100 

17 

100 

19 

100 

19 

100 

19 

689 

» 

689 

» 

693 

» 

692 

69* 

50 

695 

)> 

25 

25 

30 

25 

36 

25 

35 

25 

36 

25 

35 

Madrid  

12 

H) 

11 

20 

12 

45 

14 

45 

16 

:  0 

16 

i  5 

105 

05 

101 

82 

104 

76 

toi 

75 

104 

85 

10» 

» 

Saint-Pétersbourg 

36 

80 

36 

77 

36 

7  7 

36 

80 

36 

75 

36 

77 

Vienne  <»  vue)  

48 

17, 

48 

45 

48 

35 

48 

15 

48 

■25 

48 

20 

—      (à  3  moi8)  . . 

48 

37 

48 

40 

48 

27 

48 

10 

48 

17 

48 

15 

CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Pans  sur  : 


Valeurs  à  trois  mois 

Amsterdam.  p»p.  court 

Allemagne. .  — 

Vienne -Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb.-Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 

Valeurs  à  vue 

Londres   — 

—  ». ...  eh.  écart 

Stockholm..  — 

Belgique   — 

Italie   — 

Suisse   — 

New- York  

BaUéres  ti'or  el  d'argent 
Or  en  barre  (le  kil.). 
Argent  id.    (le  kil.). 

Quadruples  espagnols  

—  mexicains... 

Piastre*  

Souverains  anglais  

Banknotes  

Aigles  des  Etats-Unis  

Guillaume  (20  marks)  

Impér.  Russie  (titre  :  916-) 

—  — (nouv.  titre  :  900") 
.1/2—        -(        -  _ 

Couronnes  de  Suède  


moins 

2  % 

2  % 

3  % 
2  %  % 

5  % 
3  % 
2  %  % 
au  pair 
3437  » 
218  89 


24  mai 

31  mai 

7  juin 

14  juin 

21  juin 



206  19 



Mb  87 

205  87 

205  87 

205  ?ï 

12 1  94 

122 

122  06 

12  '  Go 

122  1 2 

2» '4  62 

204  87 

2"5  75 

205  62 

205  25 

4(0  » 

440 

432  50 

42 i  50 

427  50 

440  » 

440 

432  50 

422  50 

427  50 

425  » 

268  50 

268  50 

268  50 

268  50 

268  » 

25  21% 

25  20% 

25  21 

25  19 

25  19 

25  2,1 

25  il 

25  22  % 

25  20% 

25  20% 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

0  25  p. 

0  !9  p. 

0  22  p 

0  15p 

0  19  p. 

4  :-0  p. 

1  50  p. 

i  62  p. 

4  62p. 

4  12  p. 

0  25  p. 

0  •>>  p. 

0  2i  p. 

0  25r» 

0  25  p. 

516  » 

516  .. 

514  50 

514  50 

5 14  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3437  » 

3137  » 

112  19 

112  62 

112  19 

111  75 

111  09 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

2  72 

2  72 

2  72 

2  72 

2  72 

25  17 

25  17 

25  18 

25  17 

25  17 

25  i* 

25  18 

25  20 

25  18 

25  18 

25  77 

25  77 

2»  77 

25  77 

25  77 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

20  6C 

20  60 

20  60 

20  60 

20  60 

40  » 

40  » 

40  » 

40  » 

40  » 

20  r. 

20  » 

20  » 

20  » 

24  » 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

PAYS  EXTRA-EUROPÉENS 


NOMS  DES  PAYS 


Etats-Unis  (doll.  or).  . 
Mexique  (piastre  arg.) 
Reput), i  rg.(peso  paj).) 

Chili  (peso  papier)  

Brésil  (milï-eis  papier) 
Indes  (roupie  argent). 
Japon  (yen  argent)... 
Chine(Sbanjliaî)(taël  arg.) 


m 

u  ~  ° 

3  «  S 
»  o-2 
«  3<~ 

e*  a  a 

Valeurs  en  francs  au  change  du  jour 

23  mai 

30  mai 

6  juin 

13  juin 

2 )  juin 

5  18 

5  16 

5  16 

5  14 

5  11 

5  11 

5  43 

2  72 

2  72 

2  72 

2  72 

2  72 

5  » 

1  39 

1  43 

1  46 

1  45 

1  43 

5  » 

1  PÔ 

1  82 

1  S5 

1  85 

1  85 

2  60 

0  96 

0  91 

0  97 

0  97 

0  69 

2  38 

i  40 

1  42 

1  40 

1  40 

1  38 

5  39 

2  81 

2  Kl 

2  80 

2  81 

2  80 

7  47 

3  96 

3  97 

3  91 

3  88 

3  86 

AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  21  juin  1895 
100  francs  100  francs 


en  billets  de  banque  françiis 
valent  à  l'étranger: 

En  A  llemagne   100  09 

En  Angleterre   100  12 

En  Autr. -Hongrie.. .  101  30 

En  Belgique   100  19 

En  Espagne   115  80 

En  Grèrè   178  » 

En  Hollande   101  05 

En  lia  Us   10  i  29 

En  Russie   147  77 

En  Suisse                .  100  25 

Aux  Etats-Unis   100  78 

Au  Mexique   199  26 

En  Rép.  Argentine.  350  » 

Au  Chili   270  27 

Au  Brésil   262  (-.2 

Aux  Indes   172  46 

Au  Japon  .'   192  50 

En  Chine   193  52 


en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 

Billets  Allemands   99  91 

—  Anglais   99  88 

—  Anstro-Hongr.  98  71 

—  Belges   99  81 

—  Espagnols   86  35 

—  Grecs   56  17 

—  Hollandais....  £8  95 

—  Italiens   95  88 

—  Russes   67  67 

—  Suisses   99  75 

Pièces  des  Etats-Unis.  99  22 

—  du  Mexique...  50  18 
Bil\eU  R>:p.  Argentine.  28  57 

—  du  Chili   37  » 

—  du  Brésil   38  07 

Pièces  des  Indes   57  98 

—  du  Japon   51  94 

—  de  la  Chine. . . .  51  67 


CHANGES,  NUMERAIRE  ET  METAUX  PRECIEUX 

~~  Paris,  le  21  juin  1895. 

Toujours  des  fluctuation6!  insignifiantes  sur  le  papier 
hollandais  et  allemand.  La  Valida  est  à  205  25,  un  peu 
au-dessous  de  la  semaine  dernière,  mais  la  perle  est 
réduite  à  1  30  0/0,  en  attendant  <iue  le  pair  soit,  atteint, 
ce  qui  ne  saurait  se  faire  attendre  long'emps  si  le  marché 
austro-hongrois  ne  commet  pas  d'extravagances. 

Le  papier  espagnol  pst  remonté  à  427  50  sur  la  re- 
prise de  l'Extérieure  et  des  autres  valeur-«. 

Le  "  hwnge  portugais  rayé  depuis  si  longtemps  de  la 
cote  officielle  vient  d'y  faire  sa  réapparition,  il  est  à 


L'ECONOMISTE  EUROPÉEN  —  Statistique  générale 


'i2ô  pour  100  milreis,  la  perte  ressort  ainsi  à  80  46  0/0. 
Le  ivuble  est  à  208. 

Le  Londres  se  lient  au  pair  comme  la  semaine  der- 
nière; la  perle  sur  le  papier  italien  a  un  peu  diminué  ; 
le  New-York  a  encore  baissé,  il  est  a  514.  S'il  n'y  a  pas 
d'exportations  d'or,  c'est  que  le  syndicat  des  bons  in 
tervi^nt  et  fausse  l'allure  naturelle  des  courants  en 
méUux. 

CHANGES  DE  LONDRES  :  Cours  moyens  dujeudi.de  Londres  sur: 


Valeurs  A  S  mois 

23  mai 

30 

mai 

6  juin 

13  juin 

20  juin 

Hong-Kong  .... 

2/2  1/8 

2/2 

1/4 

2/1  7/8 

2/2  1/8 

2/2  ./. 

3/0  5/8 

3/0 
2/2 

3/1 

3/0  1/8 

2/  VI  7/8 

2/11  S/4 

2/2  ./. 

■A 

2/1  1/8 

2/2  ./. 

2/1  7/8 

Valou  rsà  vue: 

2/2  1/1 

2/2 

1/4 

2/2  ./. 

2/2  ./. 

2/2  ./• 

l/l  S/16 

1/1 

1/2 

l/l  9/32 

1/1  5/l« 

1/1  5/32 

Calcutta  

1/1  S/16 

1/1 

1/2 

1/1  5/16 

1/1  5/i6 

1/1  5/32 

R  i  o  -  .1  a  n  e  i  r  o . 

9  3/16 

9 

1/8 

9  i/1 

9  5/16 

9  7/16 

Valparaiso  

17  3/1 

17 

5/1 

17  11/16 

17  11/13 

17  5/8 

Buenos  -  Ay  res , 
prime  de  l'or. . 

258 

249 

1/2 

242 

24i  ./. 

250  ./ 

Argent  en  barre' 

30  3/4 

t  30 

Il  à 

30  1/2 

30  9/16 

30  3/8 

Le  pipier  sur  l'Extrême-Orient  est  en  baisse  légère, 
sans  autre  rai>on  que  la  lourdeur  de  l'argent  métal  sur 
le  marché  de  Londres.  Le  Singapoure  et  la  roupie  sont 
calmas  avec  une  nuance  de  faiblesse;  le  Rio  gagne  1/8 
et  le  Valparaiso  perd  1/16,  ces  mouvements  n'ont  pas 
grande  importunée. 

A  Rueno--Ayr.  s  ta  prime  sur  l'or  augmente,  elle  est 
maintenant  de  2Ô0. 

L'or  est  au  pair  à  Londres  et  à  Paris.  L'argent  métal 
a  légèrement  fléchi,  la  demande  est  languissante.  Les 
piastres  mexicaines  ont  été  traitées  à  30  d.  3/8  pour  la 
Chine  en  quantités  assez  importantes. 

11  n'y  a  pas  eu  cette  semaine  de  modifications  dans 
les  taux  officiels  de  l'escompte. 


Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire 

La  Banque  de  France  a  gagné,  cette  semaine, 
596.00  •  fr.  d  or  et  4.207.000  fr.  d'argent.  Voici  le  détail 
des  mouvements  d'or  : 


Entrées 

Paris  (Circulât.)  . . . 

Ma  Itères  

Sucrurs.  des  colo- 
nies et  du  l'étrana. 


1.318.000 
38.000 

580.000 


1.936.000 

Voici  celui  des  mouvements  d'argent  : 


Sorties 

Suceurs.  (Circul.)..  1.330.000 
—   pour  les  colo- 
nies et  l'étranger.  10.000 

Excéd.  des  entrées.     f>96  dUO 

i.936.ouo 


Entrées 

Paris  (Circulât.)...  2.417.000 
Suceurs    —       ...  2.235.000 

—     étranger  et 

eolouies   375.000 


5.027.000 


Sorties 

Succursales  pour 
l'étranger    et  les 

colonies   820.000 

Excéd.  des  entrées.  4.2O7.U0H 

5.0^7.000 

La  circulation  des  billets  a  baissé  de  22  millions,  il 
n'y  a  plus  aujourd'hui  que  5  0/0  de  la  circulation  non 
couver  e  par  le  métal. 

A  h«  Banque  d'Allemagne,  l'encaisse  totale  a  .>ug- 
men  é  de  2.900.0ÛO  fr.  et  la  circulation  de  7.900.UU0 
francs. 

Les  mouvements  d'or  à  la  Banque  d' Angleterre  se 
résument  à  une  entrée  de  188.000  liv.  ou  4. 700.000  fr 
venant  d'Australie  ;  la  circulation  ayant  rendu  14,800.0(10 
francs,  l'augmenta  ion  du  métal  jaune  est  de  19.500  000 
francs,  la  circulation  a  baissé  de  2.700.000  fr. 

On  trouve  à  la  Banque  d'Autriche-Hongrie  une  aug- 
mentation de  200.00  >  fr.  d'or,  de  300.000  fr.  d'argent  et 
une  diminution  de  3.200.000  fr.  dans  les  billets. 

La  Banque  de  Belgique  a  perdu  2.800.0H0  fr.  de 
métal  et  diminué  sa  circulation  de  pareille  somme. 

A  la  Banque  d'Espagne,  l'encaisse  or  garde  une 


fixité  étonnante  ;  on  comprend  qu'il  n'y  ait  pas  de 
sorties,  puisque  la  Banque  oe  délivre  pas  d'or,  main  on 
s'explique  moins  que,  depuis  plusieurs  mois,  il  ne  soit 
absolument  rien  renl i é. 

L'encaisse  et  la.  circulât  ion  ée  la  L'unqur  Ûe&  Pays- 
Bas  sont  a  peu  pics  stationna ir.  s,  il  m  est  de  mélXKi 
dans  les  Banques  italiennes.  A  la  Banque  de  Portugal^ 
•  oui  ne  à  la  Manque  d'Espagne,  le  stock  d'or  est  d'une  • 
invraisemblable  im  bitila\ 

La  Banque  de  Roumanie  a  eu  une  sortie,  d'or  «le 
700.000  fr.  Ce  drainage  fractionné  paraît  être  le  princi- 
pal souci  de  la  direction  de  la  Lan, pie. 

L'encaisse  or  de  la  Baaque  de  Russie,  a  baissé  <|(. 
l'i  20H.0O0  fr  et  la  circulation  fiduciaire  a  augmente, de 
.23.: 500  000  fr.  b 

Voici  la  situation  de  l'or  dans  cet  Etablissement  au 
1/13  j un  1895  : 

Encaissede  la  Banqueetfondsd'échange 

des  billeis  de  crédit   Fr.  1.551.000.000 

Fonds  à  l'étranger   42.000.000 

Or  appartenant  au  Trésor  en  dépôt  à  la 

Banque   78i.C00.Q0Q 

Total...  2.377.600.000: 

Les  autres  banques  ne  donnent  lieu  à  aucune  re- 
marque intéressante. 


LA   SITUATION  MONÉTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New- York 

(En  dollars) 

EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 

du  25  mai     depuis  du  25  mai  depuis 

OR  au  1er  juin  le  l«rjauv.       au  l«rjuin  le  1"  janv. 

Grande-Bretagne  »        8.087.500  95.834  13.568-.380 

fiance   »      11.916.400  130.235   4. 1 03.988 

Allemagne   »        5. 774.286  >,  1.527.152 

Autres  pays   173.200   8.5913.563  18.771  398.143 

Total  1895. . .  173 . 20  \  81 .  374 . 749  244  840  20  09?  663 

—  1894...  5.170.86  )  46.985.210  1.312.171  9  115  302 

—  1893...  6.510.900  6?. 639. 118  12.199  5.11X805 
ARGENT 

Grande-Bretagne  920.885  13.253.051  »  40  739 

France   »               »  a  3*g64 

Alk  magne   500       11.525  »  3  809 

Autres  pays....  »          585.755  32.277  57*! 986 

Total  1895...  9.1.385  13.850.331  32.277  "  622  897 

—  1894...  597.895  15.966.215  53.830  655  272 

—  1893...  787.502  11.956.379  9.206  1.972.850 

Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 

1894   16 juin.      100.0oo.noo  dollars 

1*95   2juin.        70.600.000  — 

1^5   8  juin.        70.800.000  — 

1895   15  juin.       66.300  000  — 

Les  mouvements  d'or  sont  insignifiants  ;  ceux  d'ar- 
gent ont.  au  contraire,  une  léelle  importance.  Londres 
achète  d'une  manière  continue. 

Quant  à  la  situation  monétaire  on  la  dit  satisfai- 
sant :  la  réserve  du  Trésor  est  de  99  503.576  dollars  et 
le  syndicat  doit  1  ui  verser  lo.'tiO.OOo  dollars  sans  pré- 
judice d'une  antre  somme  de  7.fS03.1G4  dollars  pour  ie 
surplus  des  bons  expédiés  en  Europe,  c'est  donc  un 
total  de  18.000.000  de  dollars  qui  viendra  s'ajouter  à  la 
réserve. 

Le  mauvais  état  du  change  à  New- York  ne  permet 
pas  d'espérer  que  ces  ressources  resteront  lonatemna 
intactes.  0  ^ 

Les  Banques  associées  ont  perdu  cette  semaine 
4.500.000  dollars  de  mé.al. 


772 


L'ECONOMISTE  EUROPEEN  —  Chronique  monétaire 


CHRONIQUE  MONÉTAIRE 


La  Question  monétaire  à  Reims 

'M.  Viger,  ancien  ministre  de  l'agriculture  et  membre  du 
Conseil  général  de  la  Ligne  Nationale  Bimétallique,  a 
pr  moncé,  le  2')  juin,  un  grand  discours  au  Congrès  à-  s  Agri- 
culteurs, organisé  à  Reims  à  l'occasion  du  Concours  régional 
agricole. 

Nous  en  extrayons  le  passage  suivant,  relatif  à  la  question 
moneiaire  : 

Sur  la  demande  qui  lui  en  a  été  adressée,  l'orateur 
tient  à  s'expliquer  relativement  à  la  question  moné- 
taire. Il  estime  que  si  la  dé-noné  isation  de  l'argent 
dans  plusieurs  parties  de  l'Europe  a  été  un  des  fadeurs 
de  la  baisse  des  produits  qui  nous  viennent  des  pays  à 
étalon  d'argent,  et  s'il  est  nécessaire  d'y  porter  remède, 
il  lui  semble  excessif  de  rapporter  presque  uniquement 
à  la  rupture  de  l'équilibre  entre  la  valeur  de  l'or  et  de 
l'argent  monnayés  toutes  les  causes  qui,  dans  le  momie 
en'ier,  s'ajoutent  les  unes  aux  autres  pour  amener  la 
dépréciation  tant  des  produits  bruts  que  des  produits 
manufacturés. 

11  tient  à  donner  une  idée  du  rôle  de  la  monnaie  dans 
les  échanges  et  des  ti  ansformatknn  qui  se  sont  opérées 
dans  l'action  des  métaux  précieux  comme  instruments 
libératoires  depuis  que  la  circulation  fiduciaire  a  rem- 
X>lacé  en  grande  partie  la  circulation  métallique.  Il  faut 
aussi  tenir  compte,  dans  l'appréciation  des  faits  relatifs 
aux  échanges  entre  les  peuples,  de  celte  énorme  quan- 
tité de  valeurs  mobilières  qui  doivent  jouer  un  rôle 
considérable  comme  un  yens  de  compensation  dans  les 
transactions  qui  s'effectuent  entre  les  négociants  du 
monde  entier.  11  faudrait  donc  non  seulement  étudier 
la  question  monétaire  en  elle-même,  mais  encore  ap- 
précier quelle  est  son  impôt  tance  dans  les  changes  in- 
ternationaux, dont  les  fluctuations  dans  la  valeur  de 
l'argent  ne  sont  qu'un  élément.  Il  estime,  en  consé- 
quence ,  que  les  hommes  d'initiative  qui  poursui- 
vent courageusement  l'œuvre  qui  consiste  à  réunir  une 
conférence  internationale  monétaire,  méritent  l'appro- 
bation et  les  encouragements  des  agriculteurs;  mais, 
si  cette  question  est  d'une  importance  capitale,  on  ne 
saurait  apporter  trop  de  prudence  dans  1  étude  des 
voies  et  moyens  proposés  pour  la  résoudre. 

L'orateur  s'élève,  notamment,  avec  énergie  contre  la 
prétention  qui  consisterai  à  rétablir  quand  même,  en 
France,  la  frappe  libre  de  l'argent,  avec  la  valeur  atlri- 
bu<e  par  la  loi  du  5  germinal  an  X,  sans  nous  préoc 
cuper  des  pays  vo  sins  et,  notamment,  de  l'Allemagne 
èt  de  l'Angleterre. 

•Nous  avons  eu,  depuis  1878,  l'Invasion  des  blés 
d'Amérique  qui  sont  venus  amener  sur  notre  marché 
une  baisse  redoutable;  il  ne  faudrait  pas  j  -indre,  à  cette 
cau-e  de  perte  pour  l'agrieultui  e,  l'invasion  des  lingots 
d'argent  des  mines  d'Amérique  qui  ferait  de  la  France, 
dont  le  c; édit  est  aujourd'hui  si  solide,  un  véritable 
pavs  mononiétalliste  argent  isolé  au  milieu  de  nations 
nionométallistes-or.  La  frappe  libre  de  l'a'gent,  si  elle 
n'est  point  établie  d'un  commun  accord  entre  toutes 
les  na  ions,  équivaudrait  à  la  perte  île  son  or  et  du  cré- 
dit qu'il  représente  pour  la  nation  qui.  isolément,  vou- 
drait se  livrer  à  cette  entreprise.  Mais,  l'orateur  sait 
qri'on  peut  compter  sur  la  prudence  des  hautes  person- 
nalités qtd  dirigent  le  mouvement  monétaire  et  sur  la 
vigilance  de  nolie  distingué  Ministre  des  a  flaires  étran- 
gères», pour  sauvegarder  les  intérêts  du  crédit  de^  la 
France  au  cas  où  des  négociations  viendraient  à  s'en- 
gager sur  celte  impo  tante  question. 

En  ce  qui  le  concerne  personnellement,  M.  Viger  dit 
qu'il  a  consacré,  sa  vie  politique  à  la  défense  des  inté- 
rêts agricoles,  parce  qu'il  les  considère  comme  étant 
de  premier  ordre  pour  la  patrie  et  pour  la  République. 
Il  continuera  à  être  le  défenseur  des  agriculteurs,  de 
c£s  nourriciers  du  grand  peuple  qui,  incessamment  bal- 
lottés entre  la  crainte  et  1  espérance,  victimes  des 
intempéries  comme  des  crises  économiques,  méritent 
la  sympathie  de  tous  les  hommes  de  cœur,  de  tous  les 


lions  Français  et  ne  sauraient  être  trop  encouragés  par 
le  Gouvernement  de  la  République. 


La  Conférence  monétaire  internationale 

Contrairement  aux  assertions  de  plusieurs  organes  de  la 
presse,  la  D'-utsch  Sountogs  Pont  dit  que  le  Gouvernement 
de  l'Empir.-  n'a  nullement  renoncé  à  convoquer  une  Confé- 
rence monétaire.  En  consultant  les  différents  Et  4s  le  Gouver- 
nement a  tout  particulièrement  en  vue  d'amener  une  entente 
sur  la  question  de  savoir  quels  sont  les  engagements  que 
l'Allemagne  aurait  à  prendre  en  cas  de  convocation  d'une 
Conférence. 


La  Production  d'or  et  d'argent  du  monde 

D'après  un  télégramme  de  Washington,  en  date  du  14  juin, 
le  Directeur  de  l'Hôtel  des  monnaies  des  Etats  Unis  évalue 
la  production  de  l'or  du  monde,  en  1894,  à  18l.50u.000  doll., 
soit  une  augmentation  de  23  millions  de  dollars  sur  1893. 

La  production  de  l'argent  est  évaluée  à  ^14  millions  de 
dollars,  j-oit  une  augmentation  de  1  million  de  dollars  seule- 
ment sur  1S93. 

Le  Directeur  insiste,  dans  son  rapport,  sur  ce  fait  que  s'iL 
y  a  une  inexactitude  dans  ses  calculs,  ils  sont  plutôt  au-des- 
sous qu'au-dessus  de  la  réalité. 


Le  Bimétallisme  en  Russie 

La  question  bimétallique  conquiert  chaque  jour  de  nou- 
veaux partisans.  Elle  était  négligée  en  Russie,  où  la  déprécia- 
tion de  l'argent  passe  inaperçue  en  l'absence  de  monnaie 
forte. 

Néanmoins,  le  problème,  monétaire  touche  à  tant  d'intérêts 
divet\>  que  les  esprits  distingués,  en  Russie  comme  ailleurs, 
s'en  préoccupent  vivement. 

Ainsi,  M.  Jean  Sokalski,  professeur  des  sciences  sociales 
et  de  droit  commercial  à  l'Université  de  Kharkov,  nous  envoie 
le  premier  livre  qui  ait  été  publié  en  Russie  pour  la  défense 
du  double-étalon. 

M.  Jean  Sokaiski  a  lu  et  étudié  avec  fruit  la  plupart  des 
documents  de  la  littérature  économique,  notamment  les  li- 
vres de  notre  rédacleur  en  chef,  M.  Edmond  Théry. 

Ajoutons  qu'un  compatriote  de  M.  Sokalski,  M.  Slanislas 
Skarzinski  a  aussi  traité  la  question  delà  va  eur  dans  deux 
articles  parus  dans  le  Moniteur  des  Intérêts  matériels  de 
Bruxelles. 

Rien  ne  prouve  mieux  le  caractère  universel  de  la  question 
monétaire. 


Le  Bimétallisme  aux  Etats-Unis 

On  mande  de  Philadelphie  au  Times  que  la  Convention 
argentine  de  l'Iowa.  à  laquelle  assistaient  30o  d 'légués,  a  voté 
une  résolution  en  faveur  de  la  libre  frappe  de  l'argent. 

L'Association  des  banquiers  du  Missouri  a  adopté  une  réso- 
lution contre  la  libre  frappe  de  l'argent,  suivant  le  rapport  de 
16  à  I,  à  moins  que  les  autres  nations  n'adoptent  une  mesure 
analogue. 


L'Etalon-Argent  au  Mexique 

M.  M.  Romero,  ministre  du  Mexique  à  Washington 
et  ancien  ministre  des  finances,  a  écrit  pour  lu  Revue 
Nord  Américaine  (Nurl.h  Améiican  Ravieio)  de  juin- 
l'élude  suivante,  qui  fait  ressortir  d'une  façon  saisis- 
sante les  avantages  que  le  Mexique  retire  de  son  étalon- 
argent  : 

Je  tiens  tout  d'abord  à  déclarer  que  je  ne  veux  en  aucune 
façon  m'oceuper  de  la  question  monétaire  aux  Etais-Unis,  ni 
établir  une  comparaison  entre  ce  pays  et  le  Mexique,  car 
cela  seiail  tout  à  fait  déplacé  pour  moi.'  Les  Elais-Unis  ont 
une  telle  supériorité  sur  le  Mexique  en  ce  qui  concene  le 
progrès  matériel,  le  commerce,  l'indu>lrie,  l'agriculture,  les 
salniies,  l'éducation  populaire,  la  richesse,  !a  banque,  et  les- 
facilites  qu'elles  offrent  et  sur  un  grand  nombre  d'autres 
points,  qu'une  paroi  Hé  comparaison  ne  serait  pas  possible; 
loui  fois  il  est  permis  de  dire  que  le  Mexique  n'a  pas  souffert 
coin  me  les  Elais-Uuis  de  la  crise  financière.  Je  me  bornerai 
donc  à  relater  les  avantages  et  les  inconvénients  résultant  de 
l'etulon-argenl  pour  leMexique.  de  telle  sotte  que  le  lecteur 
puisse  tirer  lui-même  ses  conclusions. 

L'élalon-arg -ut  n'a  pas  été  choisi  par  le  Mexique.  Le 
Mexique  étant  le  plus  grand  pays  producteur  de  l'argent  — 
les  deux  ti-n-s  du  stock  de  mêlai  blanc  du  monde  proviennent 
de  ses  mines  —  l'argent  a  été  notre  seule  monnaie  pendant 
près  de  40u  ans.  En  le  changeant  contre  un  étalon-or  on  au- 
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Tait  provoqué  uno  ruine  générale,  car  nous  nu  produisons  pas 
encore  assez  d'or  pour  baser  notro  circulation  sur  ce  métal,  c  l 
nos  exportations  no  sont  pas  encore  assez  considérables  pour 
nous  permi  tire  d'acheter  t-mt  l'or  dont  nous  aurions  besoin. 
Le  prix  élevé  de  l'or  est  un  grand  s-tunulanl  pour  IVxpb «lia- 
tion  des  mines  d'or  et,  si  le  taux  actuel  de  l\>r  se  iimin  lent 
encore  penda ut  un  certain  temps,  je  s-uis  sur  que  le,  Mexique 
sera,  avant  longtemps,  un  grand  pays  producteur  de  tv  métal. 
Nous  n'avons  jamais  eu  de  circulation  de  papier,  s  >it  natio- 
nal, so  t  de  l'Etat  ou  des  banques.  Il  est  vrai  que  deux  ou 
trois  banques  ont  émis  à  présent  des  billets,  mais  ils  n'op.t 
pas  coins  légal.  Ils  sont  convertit  les  en  monnaie  d'argent 
suivant  le  bon  plaisir  du  port  ur  el,  s'ils  circulent  librement 
dans  l,  s  grandes  villes  où  on  les  préfère  en  raison  de  1. -in- 
commodité au  dollar  métall  que,  on  no  les  connaît  ni  dans  les 
petites  Mlles,  ni  dans  les  campagnes.  La  Banque  émet,  pour 
chaque  place,  des  billets  spéciaux  remboursables  dans  celle 
place  seulement;  on  con-erve  ainsi  l'ancien  usage  consistant  à 
faire  paver  une  prime  élev  é  pour  le  change  de  la  monnaie  d'une 
place  sur  l'autre,  le  bénéfice  des  banques  correspondant  aux 
trais  qu'il  fallait  payer  pour  le  transport  de  la  monnaie  d'ar- 
gent. 

LES  AVANTAGES  DE  L'ÉTALON  -  ARGENT  POUR  LE  MEXIQUE 

Le  Mexique  tire  de  1  étalon-argent  les  avantages  suivants: 
1*  Etant  donné  que  les  principales  nations  commerciales 
ont  un  unique  étalon-or,  l'étalon  et  la  circulation  d'argèut  dé- 
veloppent d'une  façon  très  efficace  les  exportations  de  pro- 
duits domestiques  ;  la  raison  en  est  que  les  frais  de  produc- 
tion, les  salaires,  loyers,  taxes,  etc.,  sont  payés  en  argent  et. 
par  suite,  le  coût  des  prod  >its,  comparé  avec  bur  valeur  sur 
le  marché,  rsl  sensiblement  inférieur  à  celui  des  arti  ks  simi- 
laires produits  ou  récoltés  dans  les  pays  à  unique  étalon-or. 
Vendus  sur  les  marchés  à  étalon-or,  ces  produits  obtiennent 
des  prix  irès  rémunérateurs,  car  on  les  convertit  en  argent  à 
un  taux  de  change  très  élevé. 

(  les  conditions  ont  amené  un  grand  développement  de  l'ex- 
portation de  nos  produits  agricoles,  parce  qu'on  en  retirait  de 
beaux  profits  ;  par  exemple,  le  café,  dont  l?  coût  moyeu  de 
production,  tous  frais  compris,  ne  dépasse  pas  10  cents  la 
livre,  se  vend,  en  or,  environ  20  cents  la  livre  sur  les  mar- 
chés étrangers.  L'exportation  d'autres  produits  agricoles,  qui 
ne  laissait  pas  de  bénéfices  quand  l'or  et  l'argent  étaient  au 
pair,  c'est-à  dire  quand  le  rapport  était  de  1  à  lb\  est  aujour- 
d'hui très  rémunératrice  parce  qu'on  nous  renvoie  en  échange 
plus  que  nous  ne  perdons  avec  le  prix  en  or  de  l'article.  Tel 
est  le  cas  pour  les  fèves  qui.  valant  8  cents,  ne  laissaient  au- 
cun bénéfice  quand  l'argent  et  l'or  étaient  au  pair,  tan- 
dis qu'aujourd'hui  8  ceuls  en  or,  représentant  environ  lu 
cents  en  argent,  le  prix  est  très  rémunérateur.  Jusqu'en  186  K 
et  pendant  plusieurs  années,  nos  exportations  se  chiffraient 
par  2n  millions  de  dollars  environ  par  au.  En  187 i  1*73,  elles 
se  sont  élevées  à  31. 59V. 004  dollars;  en  18*8  8'.-»  elles  sont 
moulées  à  Ou. 158.423  dol.  ;  en  1891/92  à  74.407.714  dol.; 
et  en  18. 2-93  à  87.50J.i0/,  dol.  ; 

2°  L'étalon-argent  est  un  puissant  stimulant  pour  le  déve- 
loppement de  l'industrie  indigène.  En  effet,  les  marchand  ses 
étrangères  doivent  être  payées  en  or  et,  considérant  le  taux 
élevé  du  change,  leur  prix  devient  si  élevé  qu'il  est  avan- 
tageux de  les  fabriquer  dans  le  pays  même,  où  nos  salaires 
plus  bas  facilitent  encore  les  résultats. 

Aussi  augmentons-nous  considérablement  noire  outillage 
industriel,  .-péc.ialement  nos  filatures  de  coton,  nos  fonderies, 
etc.,  et  nous  fabrquons  aujourdhui  plusieurs  atticles  que 
nous  lirions  auparavant  de  l'étranger  et  cela,  malgré  la  nature 
montagneuse  de  notre  pays,  malgré  le  manque  de  cours  d'eau 
navigables,  la  rareie  du  combustible,  tontts  choses  qui  ren- 
dent l'industrie  très  onéreuse  au  Mexique.  Mais  nous  trou- 
vons à  présent  de  grands  gisements  de  charbon,  et  quand  nos 
chemins  de  1er  rejoindront  nos  exploitations  houillères,  les 
entraves  dim  nueront  dans  de  notables  proportions.  Une  de 
nos  lignes  de  chemins  de  fer,  l'International,  construite  par 
M.  C  P.  Huntington  et  ses  associes,  a  déjà  atteint  une  ex- 
ploitation houillèie  près  de  Piedras-Negras  ;  celle  exploitation 
répond  déjà  en  partie  à  nos  besoins  et  même  aux  demandes 
de  quelques  régions  «lu  Sud  Pacifique,  mais  bien  entendu  elle 
ne  suffit  i  as  pour  le  Mexique  entier.  Quand  cette  lacune  i-era 
comblée,  nous  n'aurons  p>u-  qu'à  tenir  compte  du  facteur  des 
dépenses  résultaut  du  transport  des  matières  premières  aux 
usines  et  des  produits  manufacturés  sur  les  marchés  de  con- 
sommation, à  travers  un  pays  montagneux  et  hèris-sé  de  d  fii- 
cultés  —  à  moins  qu'on  ne  découvre  de  nouveaux  moyens  de 
transport  susceptibles  de  vaincre  ces  obstacles.  Peut-être  le 
Mexique  utiliseia-t-i!.  pour  son  industrie,  les  innoml  rables 
cours  d'eau,  presque  des  torrents,  qui,  descendant  du  sommet 
des  montagnes,  constituent  une  force  puissante. 

Actuellement  une  partie  d-i  l'outillage  des  Etats-Unis  est 
amenée  au  M-xique  ;  cela  ressort  de  l'extrait  suivant  du  rap- 
ort  annu  1  de  M.  Ing.  Raoul,  président  de  la  Compagnie 
u  Chemin  de  fer  National  Mexicain  pour  1894: 


«  Les  ateliers  de  la  Compagnie  les  plus  vasles  et  les  mieux 
outilles  sont  situés  sur  la  rivo  nord  du  Kio-(jrando.  dans  les 
Iiiats-ii  is;mals  I. s  augmentations  de  dépenses  qu'ei.lrulae 
leur  mise  en  «livre  ont  eu  pour  conséquence  le  transfert 
d'une  grande  nai  lie  du  tiav-ildans  les  ateliers  dit  Mexique. 
Ceux-ci  ne  sont  pas  appropriés  pour  tout  le  travail  de  la  \oie, 
et  le  transfert  de  l'outillage  du  Texas  s'imposera  au  point  de 
vue  économique  si  la  situation  respective  du  commerce  et  de 
l'industrie  dans  les  deux  pays  ne  so  inodili-i  pas.  » 

Le  même  résultat  a  été  obtenu  dans  d'autres  pays  à  cirait 
lation  d'urgent  tels  que  :  le  Japon,  la  Chine  tt  l'Ind-.  la  dé- 
préciation de  l'argent  ou  les  taux  élevés  des  changes  ayant 
oblige  ces  pays  a  fabriquer  les  articles  essentiels  pour  la  con- 
sommation indigène  et  les  ayant  incités  même  à  exporter,  au 
grand  détriment  de  l'Angleterre  et  des  autres  vieux  pays 
manufacturiers;  . 

»o  si  la  baisse  de  l'argent  et  la  libre  frappe  au  M-  xiqjue 
n'ont  pas  donné  aux  monnaies  d'argent  mexicaines  —  couve» 
lies  en  monnaies  étrangères  ou  vendues  pour  de  l'or  —  une 
valeur  supérieure  à  eeiîedu  métal  blanc  qu'elles  conli  nnent, 
il  n'en  est  pas  inoins  vrai  que  la  puissance  d'achat  du  d.  lhfr- 
argent  est,  aujourd'hui,  aussi  grande  au  Mexique  quelle  ne 
l'a  jamais  été.  _       ■    .  , 

Les  voyageurs  qui  p  usaient  des  Efafs-Un  s  au  Mexique 
ont  été  surpris  de  constater  qu'un  dollar-argent  des  Etats- 
Unis,  contenant  moins  de  m.  tal  qu'un  dollar-argent  mexi- 
cain, s'échangeait  là  bas  contre  deux  dollars  mexicains,  alors 
que  l'argent  pur  valait  environ  59  ceuls  l'once.  Mais,  dans 
cette  op 'ration,  le  dollar  argent  mexicain  est  vendu  pour  le 
prix  du  mêlai  qu'il  contient,  tandis  que  le  dollar  argent  des 
Etats-Unis  représente  un  dollar  or  et  constitue  une  marchan- 
dise qu'on  achète  pour  solder  des  dettes  contractées  aux 
Etats  Unis  ou  en  Europe. 

4°  Le  fait  que  les  marchandises  étrangères  doivent  être 
payées  en  or  eu  rend  le  prix  si  élevé  qu'il  agit  comme  un 
droit  protecteur  vis-à  vis  d'elles.  Les  protectionnistes  consi- 
déreraient cela  comme  un  notable  avantage,  bien  que,  pour 
ma  part,  je  n'y  ait  che  pas  grande  importance. 

5»  Le  fait  de  pouvoir  convertir  un  dollar  or  en  deux  dollars- 
arge.it,  quand  on  l'envoie  au  Mexique,  in.-ite  les  capitaux 
étrangers,  provenant  des  pavs  monométal  listes-or  riches,  à 
rechercher  des  placements  au  Mexique.  Quand  ces  capitaux 
sont  placés  dans  des  marchandises  de  production  que  Ion 
vend  sur  les  marchés  des  pays  à  élalon  or,  telles  que  le.  cafw, 
par  exemple,  les  bénéfices  réalisés  par  les  prêteurs  sont 
énormes. 

6°  U  y  a  un  antre  avantage,  qui  nous  est  particulier,  dé- 
coulant pour  le  Mexique  de  son  étalon  argent.  Avant  l'établissB- 
ment  de  nos  chemins  de  fer,  nos  seuls  articles  d'exportation 
étaiehi  les  dollars  d'or  et  d'argent  —  la  frappe  étant  alocs 
obligatoire  de.  par  la  loi  —  car  aucun  autre  produit  ne  pou- 
vait supporter  les  frais  élevés  de  transport.  Comme  consTi- 
quénce,  nous  étions  obligés,  pour  ;  older  nos  importations, 
d'exporter  presque  toute  noire  production  d'argent,  de  lella 
sorte  qu'il  nous  en  restait  tiès  peu  pour  ndie  propre  circu- 
lation. Nous  avions  ainsi  à  souffrir  constamment  dune  con- 
traction monétaire  ;  la  monnaie  était  devenue  chère  et  le  prix 
des  salaires  était  très  bas.  Mais,  aujourd'hui,  la  situation  est 
inverse.  Le  bas  prix  de  l'argent  dans  les  pays  d'outre-mer  ne 
permet  pas  de  retirer  un  bénéfice  de  son  exportation,  tandis 
que  sa  valeur,  au  Mexique,  augmente  son  rendement  dans 
toutes  les  industries  ;  nous  exportons  nos  produits  agricoles 
pour  paver  nos  importât  ons  et  nos  obligations  contractées 
en  or,  en  conservant  notre  argent.  Notre  circulation  s'accroît 
et  nous  avons  un  grand  stock  de  monnaie  dans  nos  Banques. 
Celte  circonstance  stimule  l'industrie,  maintient  le  niveau  des 
prix  et  augmente  les  besoins  de  main-d'œuvre. 

7°  Beaucoup  de  nos  millionnaires  et  un  grand  nombre 
d'autres  Mexicains  jouissant  de  revenus  fixes  pré  éraient,  au- 
trefois, vivre  en  Europe,  où  ils  dépensaient  leurs  renies; 
mais  le  taux  élevé  du  change  ayant  réduit  leurs  revenus  dans 
des  proportions  considérable*,  la  plupart  d'entre  eux  sont  to- 
veiiu-  dans  le  pays  et  dépensent,  aujourdhui,  leurs  rentes 
au  Mexique. 

LES  INCONVÉNIENTS  DE  L'ÉTALON-ARGENT 

Les  inconvénients  de  l'étalon-argent  pour  le  Mexique  sont 
le*  suivants  : 

1»  Les  importations  se  sont  considérablement  réduites 
parc  que  les  marchandises  étrangères,  ayant  à  peu  prés 
doublé  d-  prix  quand  on  les  vend  payables  en  argent,  ne 
sont  plus  à  la  porté;  de  la  classe  moyenne. 

2»  Les  fluctuations  cons  antes  du  prix  de  l'argent  sur  le 
marché  contribuent,  plus  encore  que  le  bas  prix  de  ce  métal,  "à 
réduire  les  importations  des  marchandises  étrangères,  parce 
qu'elles  rendent  incertaine  U  valeur  de  ces  marchandises 
q  .and  arrive  l'époque  du  paiement. 

3»  La  réduction  des  importations  réduit  proportionnelle- 
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ment  les  ivre! les  douanières  qui,  tout  récemment  encore 
constit liaient  la  principale  source  des  revenus  fédéraux  du 
Mexique. 

V  Les  dépenses  mtionales  se  trouvent  considérablement 
augmentées  par  le  pai  ment  en  or  des  intérêts  de  notre  dette 
extérieure;  il  en  est  de  même  pour  d'autres  charges  ds 
moindre^  importance,  telles  que  les  appointements  de  nos 
diplomates  et  de  &<«  consuls.  Comme  il  non-  faut  acheter  des 
devises  pour  taire  face  au  service  des  intérêts,  le  taux  de 
b  0/0  devient,  en  realité,  du  12  u/0  quand. il  s'agit  de  payer 
en  or  Mais  aujourd'hui  nous  pouvons  acheter  des  devises  à 
ceux  de  m, s  nationaux  qui  exportent  des  produits  agricoles 

=  «/qui  réalisent  ,Us  bénéfices  de  ce  chef. 

Il  semblerait  facile,  pour  le  Mexique,  de  vaincre  ces  diffi- 
cultés en  décelant  le  paiement  en  or  de  tout  ou  pa.tie  des 
droits  a  importation  :;  mais  celte  mesure  créerait  chez  nous 
deux  sortes  de  monnaies  et  l'or,  ayant  plus  de  \aleur,  tendrait  à 
déprécier  notre  monnaie  d  argent,  ce  qui  serait  très  préjudi- 
ciable aux  intérêts  du  pays.  11  y  a  une  autre  objection  sé- 
rieuse :  nos  droits  u'importation  sont  déjà  si  élevés  qu'où  ne 
"peut 'les  augmenter.  Si  nous  les  percevions  en  or.  il  faudrait 
le*  réduire  de  cinquante  pour  cent  environ  ;  nous  n'aurions, 
-par  conséquent,  aucun  bénéfice  et  nous  augmenterions  les 
inconvenants  résultant  des  fluctuations  du  prix  du  lin«ot- 
arge.il;  au  contraire,  en  laissant  les  droits  d'im  ortalion 
au  tarit  actuel  et  en  en  exigeant  le  paiementen  or,on  doublerait 
par  cela  même  ce  tarif  et  on  encouragerait  ainsi  la  fraude. 

-5"  Pour  corn her  le  déficit  des  droits  d'importation  et  l'ac- 
croissement  des    charges  résultant    des    obligations  con- 

■  en  or'  11  est  indispensable  de  relever  les  impôts 

6»  Nos  chemins  de  fer  s'ont  également  atteints.  Ils  perçoi- 
vent en  argent  le  prix  des  transports,  mais  ils  paient  en  or 
les  intérêts  de  leurs  obligations  ainsi  que  le  matériel  qui  leur 
estTiece>saire.  n 

>  Les  transports  de  marchandises  étrangères  ont  considé- 
rablement diminué,  mais  le  trafic  local  s'est  accru  au  point 
de  compenser  la  nerte  résultant  de  ce  chef,  en  laissant  même 
un  grand  excédent. 

8°  Si  les  prix  des  objets  nécessaires  à  lVxistence  des  clas 
ses  pa  .vres  qui  ne  consomment  pas  de  produits  étrangers 
nout  pas  augmente  —  sauf  pour  quelques  rares  articles  de 
production  îmiigene,  dont  les  cours  sont  réglés  par  les  mar- 
ches-or étrangers  —  les  dépenses  d  s  classes  moyenne  et 
ru-lie,  qui  consomment  cles  produits  étrangers,  se  sont  ac- 
cruGs. 

LES  CHEMINS  DE  FER  ET  LES  BANQUES 

L'étafon-argent  a  eu  d'autres  effets  au  Mexique,  mais  je  me 
suis  borne  a  «1er  les  plus  imporlants;  notre  trafic  intérieur 
«est  considérablement  accru  au  grand  profit  de  nos  chemins 
de  fer. 

Voici,  en  effet,  les  extraits  d'un  rapport  officiel:  «Une  compa- 
raison avec  le  trafic  de  l'année  antéiieure  démontre  que  sauf 
en  ce  qui  concerne  les  passage,  s,  les  pertes  subies  n'onlporté 
que  sur  les  ça'egoi  K  s  qui  sont  kmrhées  par  les  fluctuations 
du  m  arche (  de-changes  entre  le  Mexique  et  les  pays  à  étalon- 
or  ■Le  trafic  local,  au  contraire,  a  progressé  d'une  façon  très 
saiistaisante,  dans  des  proportions  suffisantes  pour  com- 
penser le  trafic  extérieur  et  pour  réaliser  les  plus-values 
qu  accuse  le  résultat  général.  » 

Le  Chemin  â&  fer  Mexicain  du  Nord  a  payé,  pour  l'an- 
née fini ssa m  le  m  juin  m%,  quatie  dividemt  s  trimestriels 
ûe  }  'W-  (,/°  chaque,  et  un  dividende  extra  de  2  0/0,  repré- 
sentant un  toial  de  3S8J000  dol. 

iLe  rapport  annuel  de  la  Compagnie  Internationale  de 
onemms  de  fer  du  Mexique,  pour  l'année  finissant  le  al  dé- 
cembre I894j  présenté  par  le  président,  M.  C  P  Hun- 
tingtoii,  daté  de  New- York  le  6  mars  1893,  n'est  pas  moins 
satisfaisant  :  r 

«  Les  résultais  nels  de  l'exercice  —  ainsi  s'exprime 
M.  Ilunliugioii  —  accusent  une  augmentation  de  118.187  dol. 
ou  de  o  7li  o/t),  pour  1,  s  recettes  brutes,  et  une  diminution 
OB  ÏH.-&78  dflL,  ou  de  1  1/2  o/o  nour  les  dépenses  d'exploi- 
tation ;  le  bénéfice  Iota]  est  de  137.765  dol.,  soit  18.38  O/o,  au- 
dessus  de  Wx\.  C'est  là  un  résultai  dès  encourageant  si  on 
tient  compte  de  la  dépression  générale  de<  affaires  aux  Elafs- 
Bms  et  du  bas  prix  de  l'argent  qui  n'a  pas  manqué  d'exercer 
•une  înlluence  défavorable  sur  les  affaires  de  l'année.  » 

Le  rapport  du  Central  Wmieuin,  pour  l'année  finissant  le 
SI  décembre  1W,  d  mne  8.4  .'6.0. '5  dol.  pour  les  recettes 
uriites  et  5.4.>9.4>7ô  dol  pour  les-flépmses  d'exploitation, 
soit  une  plus  value  de  120  7ti2  dol.  pourles  bénéfices  nets,  en 
comparaison  avec  l'exercice  antérieur. 

Les  banques  ont  payé,  également,  de  bons  dividendes, 
«après  le  rapport  de  la  Banque  de.  Londres  et  du  Mexique 
pour  18Ji.  le  dividende  de  celle  année  ressort  à  10  0/0  :  pour 
d  exercice  en  cours  on  compte  sur  15  0/0. 


CONCLUSIONS 

Au  Mexique,  nous  ne  souffrons  pas  d  une  des  principales  cau- 
ses du  désarroi  financier  qui  se  manifeste  dans  d'autres  ohvs 
c est  a-dire  du  bas  prix  des  produits  agricoles.  Dans  certains' 
cas,  le  prix  des  marchandises  d'un  usage  doaiestiaae  s'est 
eleve  dans  de  notables  proportions,  quand  ce  prix  est  réglé 
par  la  valeur  attribuée  a  ces  marchandises  sur  les  mar  nés  à 
étalon  or  ;  c  est  le  cas  du  café,  par  exemple.  Comme  ou  ex 
porte  la  p  us  grande  partie  de  la  récolle,  et  que  le  n  ix  est 
règle  par  les  marchés  à  étalon-or,  ce  prix  a  pre,que  doublé 
au  Mexique,  au  grand  profit  des  producteurs. 

Nous  avons  plus  de  stabilité  dans  les  prix,  les  salaires  les 
revenus,  etc.  Bien  que  nos  salaires  soient  bas,  ils  ont  eu 
dans  ces  dernières  années,  une  tendance  à  s'élever  Non  seu- 
lement nos  manufactures  travaillent,  mais  elles  prennent  une 
grande  extension  et  on  élablit  de  nouveaux  oui i!iao-es  et  de 
nouvelles  industries.  Au  lieu  de  renvoyer  nos  ouvriers,  nous 
pouvons  eur  donner  à  tons  de  l'occupation,  et  nous  sommes 
même  obliges  d  en  rechercher  pour  les  entreprises  dans  certai- 
nes localités.  Nos  travailleurs  trouvant  de  l'ouvrage  et  des 
augmentations  de  salaires,  nous  n'avons  pas  de  grèves  Nos 
mines  d  argent  n'ont  pas  cessé  d'être  exploitées  et  elles  nous 
donnent  des  bénéfices.  Nous  avons  plus  de  monnaie  disponi- 
ble pour  les  transactions  et  pour  faire  face  à  l'accroissement  des 
affaires;  nous  attirons  plus  facilement  qu'autrefois  lescapita- 
listes  étrangers,  et  le  pays  est  indubitablement  plus  prospère 
qu  il  ne  1  a  jamais  été,  bien  que  l 'étalon-argent  ne  soit  pas  la 
seule  cause  de  notre  prospérité.  Une  des  principales  causes 
est,  a  coup  sur.  la  construction  des  chemins  de  fer  •  mais  ils 
n eussent  pas  e te  aussi  rémunérateurs  sans  la  production  et 
la  frappe  de  largent. 

En  résumé,  si  le  fait  d"avoir  une  monnaie  dépréciée  quand 
nous  nous  en  servons  à  l'étranger,  constitue  un  inconvénient 
—  soit  pour  payer  des  marchandises  étrangères  ou  les  inté- 
rêts de  nos  obligations  contractées  en  or,  et  si  cette  déprécia- 
tion augmente,  dans  une  certaine  mesure,  nos  charges—  les 
avantages  que  nous  retirons  de  l'emploi  de  la  m  nmiie  d'ar- 
gent dans  toutes  nos  transactions  sont  si  grands  qu'ils  com- 
pensent largement,  à  mon  avis,  les  inconvénients  —  s'ils  ne 
les  dépassent  pas. 

Majgré  cela,  nous  aimerions  à  voir  l'argent  avoir  la  puis- 
sauce  libéiatoire  qu'il  avait  avant  sa  démonétisation  en  1873, 
et  nous  estimons  que  le  inonde  devra  revenir  lot  ou  lard  au 
Bimétallisme.  C'est  là  le  seul  moyen  d'avoir  un  niveau  de 
valeurs  commun  et  plus  stable  et  dVcarter  les  perturbations 
hnancieres  dont  les  nations  commerçantes  du  monde  souffrent 
si  profondément. 

Nous  n'ajouterons  qu'un  mot:  M.  Romero  est.  sans 
doule  sincère  quand  il  exprime  l'espoir  du  rétablisse- 
ment du  bimélallisme  dans  le  inonde,  car.  fonctionnaire 
d'un  rang  élevé  et  ancien  Ministre  des  finances  dniisson 
pays,  il  voit  les  choses  de  haut.  Mais  nous  doutons  fort 
que  la  plupart  de  ses  compatriotes,  industriels  ou  agri- 
culteurs, soient  de  son  avis.  Nous  publierons  prochai- 
nement une  étude  qui  nous  est  annoncée  de  Mexico,  à 
ce  propos  :  file  a  trait  à  des  créations  d'industries  nou- 
velles qui  porteront  un  coup  terrible  aux  Etats-Unis  et 
à  l'Angleterre. 
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Londres,  le  21  juin  1895. 

Le  marché  a  été  assez  irrégulier  pendant  toute  la 
semaine;  toulefcis,  la  fermeté  pr  domine.  La  liquida- 
tion qui  commence  demain  paraît  devoir  s'effectuer 
avec  une  grande  facilité,  cqr  la  spéculation  s'est  encore 
uYoaoép  pendant  cette  dernière  quinzaine  et  les  titres 
doivent  être  entre  des  mains  plus  puissantes. 

La  BuffeUdoorn  Eslale  a  eu  les  honneurs  de  la 
semaine:  elle  gagne  plus  d'une  livre  à  6  H/16.  L'assem- 
blée générale  a  eu  lieu  le  13  juin  à  Jobanr  esburg;  le 
bilan  de  l'année  1894  lu  à  cette  assemblée  montre,  «rire 
bien  que  la  Compagnie  soit  dans  une  période  transitoire 
et  qu'elle  doive  faire  face  à  d'énormes  dépenses  pour 
augmenter  le  matériel  et  développer  son  sous  sol,  le 
compte  profits  et  pertes  se  solde  par  un  bénéfice  de 
34.4JÔ0  liv.  La  Compagnie  possède,  eu  c?isse  plus  de 
100. 0  0  liv.  espèces  et  a  encore  en  réserve  50  000  actions 
qui  sont  à  la  souche.  124.000  tonnes  de  minorai  sont  en 
Mte  ;  le  président,  M.  Rogers,  a  donné  d'excellentes- 
nouvelles  sur  les  divers  filons  qui  traversent  l'immense 
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domaine  de  la  Compagnie;  dans  certains  endroits,,!* 
teneur  du  minerai  a  a  teint  2;l  pennyweights  (la 
moyenne  dépassant  12  dwt).  M.  Ito^ers  a  également 
annoncé  que  la  Compagnie  filiale  Whitereef  sera  re- 
oonstititêe  ;  les  actionnaires  de  la  Buffelsdoarn  Eslate 
auront  un  droit  dv  préférence  pour  souscrire  le  capital- 
acti  >ns. 

L  i  hausse  d.-s  actions  ne  doit  pas  être  attribuée  Benr 
fement  aux  déclaration*  faites  à  rassemblée;  mais  ainsi 
a  l'arrivée  en  Europe  de  air  Edgar  Vincent,  qui  rap- 
port.- une  impression  favorable  de  tout  le  district  de 
Klerksdorp  et  piinci pulçment  de  la  Buffelsdoorn.  L-; 
brut  a  même  couru  qu'il  aurait  l'intention  d'entrer 
dans  le  Conseil  d'administration  de  cette  Société. 

La  l*olchefslrQOm  h  progressé  de  1  ./.  à  1  5/8,  en 
sympathie  avec  la  hausse  de  ta  Buflelsâoorn.  On  fait, 
du  reste.  île  nouveau  courir  le  bruit  qu'elle  a  trouvé  le 
filon  de  cette  dernière.  Il  paraît  à  peu  près  certain  que 
ce  filon  traverse  la  propriété. 

La  Klerksdarp  Eslate  a  profité  du  même  mouvement 
pour  se  rapprocher  du  cours  de  20/0.  La  Eastleigh  a 
peu  varié  à  1  3/i. 

Parmi  les  valeurs  du  district  du  Witwatersrand.  la 
Rand  Mines  a  perdu  du  terrain  à  31  1/4.  La  Nortder- 
fonlem  est.  franchement  lourde  à  16  1/4  par  suite  de 
gros  es  réalisations  venant  de  Johannesburg. 

Par  contre,  la  Langlaagle  Eslale  a  profité  de  l'arrivée 
de  son  bilan  en  Europe,  et  plus  encore  du  discours  pro- 
noncé à  son  assemblée  générale  parle  Président,  dis- 
cours dans  lequel  le  pamphlet  de  M.  Pollak  a  été  ré- 
futé. La  durée  de  la  mine  serait,  d'après  les  rapports 
des  ingénieurs  delà  Compagnie,  de  25  ans.  Plus  de 
6.0(M».0ii0.<i00  de  tonnes  de  minerai  seraient  encore 
dans  la  mine,  ce  qui  représenterait  une  somme  de 
12. 600.000  liv.  st.  Les  frais  d'extraction  étant  évalués 
à  6.  '/ÔO.O  0  liv.  st.,  il  resterait  une  somme  de5.850  000 
livres  pour  face  aux  dividendes  et  à  l'amortissement 
du  capital. 

Les  bilans  de  la  Langlaagle  bloch  B  et  de  la  Rand- 
fonlein  Eslute,  Compagnies  qui  gravitent  également 
autour  de  M.  J.-B.  Robinson,  sont  arrivés  par  le  même 
courrier.  Peu  de  choses  à  dire  de  ces  Compagnies,  si- 
non que,  pour  un  cap  tai  de  550.000  liv.  nominal,  les 
bénéfices  dj,  l'année  180$  ne  se  sont  élevés  qu  à  22.637 
livres  et  qu'il  reste  encore  plus  de  44.000  liv.  de  perles 
à  amortir  avant  que  la  Compagnie  puisse  songer  à  dis- 
tribuer un  dividende. 


Quand  à  la  Ra ndfontein  Estâtes,  le  bénéfice  de  l'an- 
née a  été  de  35.73.1  liv.  nom-  un  capital  nominal  de 
2.000.000  de  livres,  le  solde  des  partes  à  amortir  ulté- 

rb  uiv  rit  étant  de  31. 831  livre-*.  Eu  ce  qui  concerne 

cette  Compagnie,  il  faut  cependant,  remarquer  <pi>-  ses 
soixante  pilons  n'exploitent  qu'une  infime  partie  de  sa 
propriété  :  >••<  lie  ci  rompren  I ,  en  effet,  31.331  acres  an- 
glais, sur  lesquels  la  Compagnie  a  les  droits  miniers 
sur  six  mynpachls  et,  eu  outre,  sur  Oui  claims  enregis- 
trés. 

La  Compagnie  tiandfonlein,  qui  a  déjà  créé  trois 
Sociétés  subsidiaires,  pourra  évidemment  en  créer 
d'autres,  bien  que  le  chiffre  de  10  filiales  indiqué  par  le 
Président  nous  paraisse  exagéré. 

La  Neio  Primrose,  qui  a  déclaré  un  dividende  de 
25  0/0  pour  le  premier  semestre  de  1895,  contre  20  0/0 
pour  le  deuxième  semestre  de  1804,  se  maintient  très 
bien  à  7  livres. 

La  Glenctiirn  est  également  soutenue  à  4  1/8  par  son 
dividende  de  15  0/0  pour  le  premier  semestre  1895 
contre  7  1/2  0/0  pour  le  deuxième  semestre  1894. 

La  Meyer  and  Charllon  a  déclaré  son  dividende  se- 
mestriel de  25  o/O  comme  précédemment  :  elle  est  sans 
variation  à  7  \/t. 

La  Champ  d'or  deep  a  progressé  à  2  7/16  sur  la  nou- 
velle que  l'assemblée  générale  avait  ratifié  la  fusion  de 
la  Compagnie  avec  la  French  Rand. 

La  Paoj'l  Centrai  a  bénéficié  de  quelques  bons  achats 
ainsi  que  la  Langlaagle  Royal.  La  Henry  Nnurse  et 
la.  Juniper  s  n'ont  pu  conserver  toute  l'avance  acquise 
la  semaine  dernière  sur  la  nouvelle  relative  à  l'affaire 
des  bewardplatzen  :  le  fait  accompli  a  amené  des  réali- 
sations. 

On  remarque  de  très  bonnes  tendances  pour  la 
Village  Main  reef  à  7  1/2,  la  Wolhuterk  7  3/4,  la  Van 
Ryn  à  9  1/10. 

La  Simmer  and  Jack,  qui  avait  monté  tandis  que 
toutes  les  autres  valeurs  baissaient,  subit  un  lég^r  tas- 
sement à  16  1/2. 

La  Nigel  recule  à  7  1/8;  son  dividende  trimestriel 
n'est  que  de  10  0/0,  alors  que  certains  s'attendaient 
à  15  0/0. 

Parmi  les  valeurs  de  terrains,  la  Chartered  a  conti- 
nué à  faire  très  bonne  contenance  à  41/2.  La  Guld/ields 
a  francbi  le  cours  de  10  liv. 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  -  Statistique  financière  générale 


Paris,  le  21  juin  1895. 

Sur  notre  Marché  des  Mines  d'or,  nous  ne  restons 
pas  tout  à  fait  aux  plus  hauts  cours  pratiqués  dans  ces 
derniers  jours.  C'est,  comme  toujours,  l'appnvhe  de  la 
liquidation  de  Londres,  qui  commence  demain  samedi, 
qui  amène  quelques  réalisations.  Toutefois,  ces  réali- 
sations ne  pèsent  pa<  plus  que  de  raison  sur  l'ensemble, 
dont  la  fermeté,  en  dépit  de  tout,  n'est  pas  à  nier. 

La  New  Primrose  ga<?ne  1  fr.  25  à  181  25:  Randfon- 
tein,  plus  lourde  à  55  31  1/4,  en  recul  de  2  fr.  81  1/4; 
Buffelsdoorn,  165  62  1/2,  en  grand  progrès  sur  les 
bruits  répandus  à  Londres  au  sujet  du  précieux  con- 
cours qu'elle  se  serait  acquis.  Robi.nsnn,  également  en 
avance  à  237  50,  gaynar.t  6  fr.  56  1/4  ;  Geldenhuis.  par 
contre,  en  recul  de  7  fr.  50  à  167  50;  Chavtered  115, 
presque  sans  changement  sur  son  cours  antérieur  de 
115  02  1/2:  Neio  Kleinfontein  145,  bénéficiant  d'une 
plus-value  de  10  francs  ;  Durban  Roodepoort  \  13  12  1/2 
également  en  progrès  .le  10  francs;  Ferrexra  444  371/2 
contre  438  75;  Sinawr  and  Jack,  perdant  un  peu.  à 
413  12  1/2,  de  la  grande  avance  qu'elle  avait  prise 
précédemment;  Loïc  r  Roodepoort  22  50.  contre  24  75. 

Les  actions  de  la  Great  Western  Gold  Mining  Com- 
pany s'inscrivent  en  hausse  à  51  francs,  pendant  que 
l'action  Zaponan  est  demandée  à  13  francs.  On  .lit  que 
les  es-ayages  faits  sur  divers  points  de  cette  dernière 
mine  ont  donné  comm*  résultats  de  2  à  55  onces  d'or  à 
la  tonne.  On  ajoute,  que  la  mine  possède  sur  le  carreau 
7.000  tonnes  de  tuilmgs  qui  ont  été  reconnus  comme 
contenant  de  4  à  5  onces  à  la  tonne. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  à  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 


FONDS  D'ÉTATS 


Français  3  %  (perpétuel)  

Consolidés  anglais (ch.f. 25 fr. 20, 
Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  f  J). . . 

Belgique  3  %  

Espagne  Rxt.  4  %  (ch.  f.  \  fr.)  .. 
Grèce  5  %  1881  (en  suspension). 
Hollande  3  %  %  (à  Ama'.erd/iiri). 
Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  'i  fr.  50). . 

Italie  I  %  net  

Norvège  3  %  (ch.  f  ?o  fr.  20)  

Portugal  3  %  (1  fr.  jet)  

Roumanie  5  %  

Russie  3  %  or  1891  libéré  

8erbie  5  %  18%  (ch.  de  f.)  

Suède  4  %  1880  (oh.  r.  25  fr.  20). . 
Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fer) 
Turquie  convertie  1  %  série  t>.. 

—       Priorité  4  %  1890  

Consolidé  Prussien  3  %  à  Rerlin) 
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Situation  Financière  générale 

France.  —  Il  continue  à  élre  difficile  de  bien  diagnos- 
tiquer la  situation  de  la  Bour-e  de  Paris.  On  voudrai",  cer- 
tainement que  la  f.  rmeté  s'imposât;  malheureusement 
l'arrêt  temporaire  que  I  on  a  signale  dans  les  négocia- 
tions relatives  à  l'Emprunt  sino-rus-e  contribue  à  pro- 
longer l'abstention  à  laquelle  semble  vom'e,  pour  le 
moment  du  moins,  une  partie  du  monde  des  alf.ires. 
Aussi,  et  après  des  velléités  de  relèvement  presque 
général  de  la  ente,  reste  t  on  plutôt  lourd  au  dernier 
moment,  sur  la  Rente  Française,  et  sur  la  Rente  Ita- 
lienne en  particulier  Quelques  valeur*,  comme  le  Suez, 
sont  aussi  en  moins-vaine.  Quelques-unes  de  nos  So- 
ciétés de  Crédit  ne  ronseivent  pas  toute  l'avance 
qu'elles  avaient  conquise.  Par  contre  et,  toujours, 
bonne  tenue  des  actions  de  nos  grandes  Compagnies 
de  Chemins  de  fer. 

Allemagne.  —  Le  discours  pacifique  de  l'empereur 


Gui  laume  II  et  l'espoir  que  l'emprunt  si.  o-russe  ne 
sera  pas  émis  avant  l'emprunt  iniernalional  chinois 
ont  provoqué  une  hausse  sur  le  mar.-hé  allemand'. 
Mats  la  spéculation  se  trouve  entravée  p  ir  le  resserre- 
metit  monétaire  :  les  avances  pour  report  sont  recher- 
chées a  4  1/8  et  ne  sont  plus  consenties  au  dessous  de 
±  1/4.  La  Banque  de  l'Empire  elle  même  a  dû  relever 
e  taux  de  sou  escompte  particulier  sur  le  marché 
libre. 

L'événement  financier  du  jour  est  la  progression 
du  3  0/0  Consolidé  prussien  qui,  émis  success  ve- 
m-  nt  a  87  0/o  en  1890,  à  81  40  en  18J1  et  à  8(00  en 
WJ2  a  touche  le  pair.  Bien  qu'il  ne  s'y  soit  pas  main- 
tenu, on  peut  dire  que  le  nouveau  taux  de  capitalisation 
de  la  Rente  prussienne  est  accepté,  désormais,  par  le 
public  allemand. 

Angleterre.  —  Le  marché  anglais  n'a  pas  montré 
beaucoup  d'animation,  mais  ses  tendances  se  sont  sen- 
siblement raffermies  et  c'est,  en  grand*  partie,  à  la 
bonne  tenue  des  places  étrangères  que  cette  améliora- 
tion est  due. 

La  situation  économique  continue  à  donner  des  in- 
dires satisfaisante  et  les  diverses  statistiques  publiées 
montrent  un  commencement  de  reprise. 

La  situation  politique  e-t  moins  favorable  ;  le  cabi- 
net Rosebery  voit  son  autorité  diminuer  de  jour  en 
jour  et  les  conservateurs  qui,  jusqu'à  présent,  avaient 
laissé  aller  les  choses,  paraissent  vouloir  orécipiter  les 
événements. 

Autriche- Hongrie.  —  La  crise  ministérielle  autri- 
chi  nne  a  abouti  à  la  constitution  d'un  Cabinet  de  tran- 
sition, présidé  par  le  comte  Kielmansegg,  mais,  après 
une  séance  d'activité,  la  Bourse  de  Vienne  e&t  revenue 
au  calme. 

Aussi  bien,  le  faux  de  l'escompte  atteint  4  0/0  et  le 
prix  des  reports  varie  entre  6  et  1.1  0/0  en  coulisse. 

L  attention  du  monde  financier  se  porte  sur  les  con- 
férences drs  deux  Ministres  des  finances,  autrichien  et 
hongrois,  au  su  jet  du  programme  monétaire  et  du  re- 
nouvellement du  privilège  de  la  Banque  d'Autriche- 
Hongrie.  On  annonce  que  cet  Etablissement  va  payer 
un  acompte  de  15  florins,  soit  2  1/2  (/0,  sur  le  dïvi- 
d.  nde  de  1  exercice  en  cours. 

Espagne.  —  Le  marché  espagnol  a  une  meilleure 
allure;  on  y  a  enregistré  de  nombreux  rachats  du  dé- 
couveitqui  s'expliquent  par  l'approche  de  lu  liquida- 
tion. 

Les  Corlès  ont  terminé  la  discussion  du  budget  et  la 
Reine  rég  nie  a  sanctionné  la  loi  relative  aux  obliga- 
tions du  Tr  'sor. 

Sous  l'influence  de  meilleures  nouve'les  de  la  Grande 
Ant  lie,  les  cours  des  billets  hypothécaires  de  Cuba 
se  sont  relevés;  on  ne  paraît  plus  redouter  une  forte 
bais.se  sur  ces  valeurs. 

Italie.  —  La  perspective  de  l'adoption  du  pro- 
gramme financier  de  M.  Sonnino  a  servi  de  prétexte 
aux  haussiers  italiens. 

La  spéculation  romaine  s'est  portée  surtout  sur  la 
rente,  mais  l'ensemble  de  la  cote  abénéiicié  du  mouve- 
ment, ascendant. 

Il  y  a  un  point  sur  lequel  tout  le  monde  est  d'ac- 
cord :  c'est  le  désir  du  Ministre  du  T.ésor  de  fermer 
co  nplèteim  nt  le  Livre  de  la  Dette  publique  et  de  pour- 
suivre l'imjfioation  de  toutes  les  deibs  en  deux  tilres 
4  1/2  0/0  intérieur  et  ï  0/0  extérieur.  Confiant  dans  le 
relèvement  des  forces  économiqueset  financières  de  son 
pays.  M.  Sonnino  jette  les  bas*s  de  la  conver-ion  des 
titres  italiens  pour  l'époque  où  ils  auront  dépassé  le 
pair. 

Russie.  —  On  se  réjouit  fort,  à  Saint-Pétersbourg,  de 
la  signature  du  traité  de  commerce  avec  le  Japon, 
coïncidant  ave.'-  l'émission  du  premier  <  mprunt  chinois 
par  l'intermédiaire  de  la  B'nque  Impériale. 

En  <-e  qui  concerne  la  situation  des  finances  russes, 
les  états  provisoires  des  Caisses  publ  ques  et  d>  s  corres- 
pondants à  l'étranger,  pour  bs  deux  premiers  mois  de 
1^95,  accusent  une  plus-value  de  9.810.000  roubles- 
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Til 


Crédit  par  rapport  à  la  période  correspondante  <ln  189i. 

Par  contre,  les  dépenses  du  budget  extraordinaire 
sont  en  augmentation  de  3.837.000  roubles-crédit. 

Tout  o  pte  fait,  l'excédent  des  ressources  du  Trésor 

impérial  s'élève  à  28.247.000  roubles-crédit. 


FRANCE 


LA  SITUATION 


La  Politique  :  La  Réforme  des  Boissons.  —  La  France  à  Kiol.  — 
L'Envoi  BU  Président  <lc  ta  République)  du  Collier  do  Saint-André. 
—  Lo  Gouverneur  général  de  l'Afrique  occidentale. —  L'Expédition 
ilo  Madagascar. 

La  séance  de  jeudi,  à  la  Chambre,  a  été  consacrée, 

{•resijue  tout  entière,  à  la  discussion  du  régime  de 
'abonnement  des  bouilleurs  de  cru,  contenu  dans  le 
troisième  paragraphe  de  l'article  2  du  projet  de  loi  de 
réforme  de  l'impôt  des  boissons.  Cet  abonnement  sera 
conclu  de  gré  à  gré  entre  le  Directeur  des  Contributions 
indirectes,  ou  son  Délégué,  et  le  bouilleur  de  cru.  En 
cas  de  désaccord,  celui  ci  pourra  s'adresser,  pour  faire 
fixer  le  taux  de  l'abonnement,  au  juge  de  paix  qui  dé- 
signera, s'il  y  a  lieu,  un  expert.  La  décision  du  juge  de 
paix  sera  définitive.  Toutefois,  le  bouilleur  de  cru 
pourra  renoncer  à  l'abonnement. 

Voici  le  texte  de  l'article  2; 

Art.  2.  —  A  l'égard  des  bouilleurs  de  cru  qui  distillent  les 
vins,  cidres,  poirés,  lies,  marcs,  cerises,  prunes,  prunelles, 
pêches,  mûres  de  ronces  et  hydromels  provenant  de  leur  ré- 
colte, il  est  fait  une  distinction  suivant  la  nature  et  la  capa- 
cité des  appareils  servant  à  la  distillation. 

Chez  ceux  qui  font  usage  d'appareils  à  marche  continue, 
ou  d'appareils  chaufiés  à  la  vapeur,  ou  bien  encore  d'alambics 
ordinauvs  d'une  contenance  supérieure  à  5  hectolitres,  le  pro- 
duit effectif  de  la  fabrication  est  pris  en  compte  et  devient 
passible  des  droits. 

Ceux  qui  n'employent  que  des  alambics  ordinaires  d'une 
contenance  totale  n'excédant  pas  5  hectolitres  auront  la  fa- 
culté de  s'affranchir  des  exercices  en  réclamant  le  régime  de 
l'abonnement.  Cet  abonnement,  basé  sur  le  nombre  de  jours 
de  travail,  la  capacité  et  la  force  productive  des  appareils,  la 
nature  et  la  quantité  des  matières  mises  en  œuvre,  sera  con- 
clu de  gré  à  gré  entre  le  directeur  des  Contributions  indirectes, 
ou  son  délégué,  et  le  bouilleur  de  cru.  En  cas  de  désaccord, 
le  bouilleur  de  cru  pourra  demander  que  le  taux  de  l'abonne- 
ment so  t  fixé  par  le  juge  de  paix.  Celui-ci.  s'il  le  juge  utile, 
-commettra  un  expert  unique.  La  décision  rendue  par  le  juge 
sera  définitive.  Toutefois,  le  bouilleur  conservera  la  faculté  de 
renoncer  à  l'abonnement. 

Toutes  convocations  et  significations  seront  faites  par  let- 
tres recommandées. 

La  décis  on  du  juge  de  paix  sera  visée  pour  timbre  et  en- 
registrée gratis. 

L'ensemble  de  cet  article  a  été  voté  par  332  voix 
contre  193. 

Un  amendement  de  M.  Gustave  Rivet,  tendant  à 
exempter  de  tout  abonnement  et  de  toute  prisa  en 
charge  les  propriétaires  récoltants  qui  ne  distillent  pas 
plus  de  20  litres  d'alcool  pur  a  été  renvoyé  à  la  Com- 
mission, qui  l'examinera  en  même  temps  que  d'autres 
analogues  relatifs  à  la  consommation  de  famille. 

La  Chambre  a  repoussé  l'amendement  de  M.  Phi- 
lippon,  par3il  voix  contre  242.  Cet  amendement  ins- 
crivait dans  la  loi  que  l'abonnement  est  un  forfait, 
c'est  à-dire  qu'une  fois  l'abonnement  payé  le  bouilleur 
pourra  vendre  tout  l'alcool  produit,  sa  quantité  fût-elle 
supérieure  à  celle  fixée  par  l'abonnement,  sans  avoir  à 
payer  les  droits  sur  l'excédent. 


-wv  Le  Conseil  des  ministres  s'est  réuni,  le  15,  à  l'Elysée, 
sous  la  présidence  de  M.  Félix  Faure.  M.  Leygues,  ministre 
de  l'Intérieur,  qui  était  rentré  à  Paris  dans  le  cours  de  la 
matinée,  a  pu  prendre  part  à  la  fin  de  la  séance  du  Conseil. 

Le  Conseil,  dans  une  réunion  antérieure,  avait  approuve 
le  projet  de  M.  Chautemps  tendant  à  créer  un  gouverneur 
général  de  l'Afrique  occidentale,  ayant  sous  ses  ordres,  au 
point  de  vue  politique  et  militaire,  les  colonies  du  Sénégal, 
du  Soudan,  de  la  Guinée  française  et  de  la  Gjte  d'Ivoire. 


Le  Conseil  a  approuvé  lo  choix  fait  par  loMinisIre  des  colo- 
nies de  M.  Chaudié,  inspecteur  général  des  colonies,  pour  .es 
poste  ii,.  gouverneur  général  de  "Afrique  occidentale.  M.  Lia 
ruche,  préfet  de  la  Eîàuie-GHrorine,  avait  décline"  l'offre  qui 

lui  avait  été  laite  do  ces  fonctions. 

M  -  le  colonel  Boiléve,  de  l'infanterie  de  marine,  actuelle- 
ment à  Cherbourg,  esl   noi  é  commandant  en  chef  des 

troupes  de  l'Afrique  occidentale. 

La  nominalioti  du  gouverneur  civil  du  Soudan  aura  lie» 
incessamment. 

Lo  Ministre  de  la  guerre  a  communiqué  au  Conseil  la 
dépèche  suivante,  envoyée  par  le  général  Duchesne  et  qui  Un 
était  parvenue  au  cours  même  de  la  séance  : 

Majunga,  15  juin,  8  h.  15  matin, 
«  Hovas  se  retirent  sur  Andribo.  Ont  brfdé  seulement  ud 

hangar  et  laissé  établissements  Suberbie  presque  inlacts.  j» 
Le  Ministre  des  finances  a  fait  signer  le  projet  de  loi  qui 

tend  à  la  suppression  des  receveurs  particuliers  des  finance». 
Le  Ministre  de  l'Instruction  publique  a  fait,  signer  le  projet 

de  loi  relatif  à  la  constitution  des  universités,  et  oui  complète 

la  loi  de  1*93. 

Aux  termes  de  ce  projet,  les  corps  de  facultés  institués  par 
la  lot  de  1893  et  déjà  pourvus,  par  cette  loi,  delà  personnalité 
civile,  prennent  le  nom  d'universités. 

Les  droits  d'études,  d'inscriptions,  etc.,  seront  attribués  à 
chique  université  et  affectés  aux  dépenses  de  laboratoire, 
bibliothèque,  création  de  nouveaux  enseignements.  Mais  les 
droits  d'examens  de  diplômes  continueront  à  être  perçus  aux 
frais  de  l'Etat. 

La  Chambre  des  députés  a  cont:nué,  le  15,  la  discus- 
sion de  la  réforme  du  régime  des  boissons.  L'amendement  de 
M.  de  Saint-Quentin,  tendant  à  n'imposer  la  déclaration 
qu'aux  bouilleurs  de  profession,  a  été  repoussé  par  3M  voix 
contre  20 1.  La  Chambre  rejette  également,  sans  scrutin, 
l'amendement  de  M.  Malzac  tendant  à  remplacer  les  droits  dé 
f  .bricalion.  de  circulalion  et  de  vente  en  gros  des  alcools 
par  un  droit  réparli  sur  les  détaillants. 

L'article  l",  qui  impose  la  déclaration  à  tout  fabricant 
d'alcool  sans  exception,  est  adopté  par  338  voix  contre  150. 

-w».  Avant  de  reprendre  la  discussion  de  la  réforme  des 
boissons,  la  Chambre  a  adopté,  le  17.  la  proposition  de  loi 
accordant  un  sursis  d'une  année  aux  étudiants  en  médecine  et 
en  pharmacie  et  aux  aspirants  au  doctorat  en  droit,  pour 
obtenir  le  diplôme  qui  les  dispense  des  deux  ans  de  service 
militaire  néceasaires,  après  un  an  de  présence  sous  les  dra- 
peaux. 

La  Chambre  a  ensuite  repoussé  une  disposition  addition- 
nelle de  M.  Vallé  à  l'article  1«  de  la  loi  de  réforme  des 
boissons  et  fendant  à  all'ranchir  de  la  prise  en  charge  et  de 
l'exercice  les  propriétaires  ou  fermiers  qui  distilleront  les 
vins,  marcs,  cidres,  etc.,  provenant  exclusivement  de  leur 
récolte. 

Le  Ministre  de  la  marine  a  reçu,  le  17,  la  dépêche  sui- 
vante de  l'amiral  Ménard  : 

«  Kiel,  17  juin,  2  h.  35.  —  Nous  avons  frouvé  l'escadre 
russe  à  la  sortie  du  Grand-Belt,  au  cap  sud  de  l'île  Lange- 
land.  Nous  avons  échangé  les  saluls  aux  marques  dislinctives 
et  fait  route  de  conserve  jusqu'à  l'enlrée  du  port  de  Kiel.  > 

■v»~  Le  Tzar  a  fait  envoi  au  Président  de  la  République  du 
collier  de  Saint-André,  auquel  était  jointe  une  lettre  autogra- 
phe. 

La  cérémonie  de  la  remise  de  l'ordre  de  Saint-André  et  des 
autres  ordres  russes  a  eu  lieu,  le  17,  à  deux  heures,  au  palais 
de  l'Elysée. 

<»~v  Le  18,  la  Chambre  des  députés  a  continué  la  discus- 
sion de  la  réforme  des  boissons. 

L'article  <5  et'  divers  amendements  ont  été  renvoyés  à  la 
Commission. 

Au  début  de  la  séance,  la  Chambre  a  voté,  urgence  déclarée, 
une  proposition  de  loi,  fixant  nu  15  juin  1901  et  au  15  juin 
1904,  l'expiration  des  pouvoirs  des  conseillers  généraux  et 
d'arrondissement  élus  en  189  _>  et  en  1898. 

L'amiral  Ménard  e*  son  état-major  ont  été  reçus,  à  Kiei, 
le  18,  par  le  prince  Henri  de  Prusse,  frère  de  l'Empereur 
d'Allemagne. 

Le  20,  la  Chambre  des  députés  a  adopté  par  333  voix 
contre  19  i  l'article  2  du  projet  de  loi  concernant  la  réforme 
de  l'impôt  des  boissons. 

-wv  Les  ministres  se  sont  réunis,  le  20,  en  Conseil  de 
cabinet  au  Ministère  des  finances,  sous  la  présidence  de 
M.  Ri  bot. 

Le  Conseil  s'est  occupé  de  diverses  questions  extérieure* 
et  intérieures  en  cours  et  des  questions  a  l'ordre  du  jour  des 
Chambres.  Notamment,  le  Ministre  du  commerce  a  longcœ- 
ment  entretenu  le  Conseil  de  la  question  des  accidents  du 
travail  en  vue  des  déclarations  qu'il  doit  faire  à  la  Commîs- 
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sion  sénatoriale  à  laquelle  le  projet  a  élé  renvoyé  par  le 
îfcnat. 


'  Marché  Financier.  —  Si  le  marché  n'avait  pas  en 
perspective  le  prochain  Emprunt  S ino- Russe  on  n'au- 
rait à  enregistrer,  sur  la  plupart  des  valeurs,  que  des 
cours  absolument  nominaux.  Mais  cet  Emprunt  sinon 

-annoncé*  tout  au  moins  attendu,  et  auquel  on  s'apprête 
à  participer,  a  forcé  le  monde  financier  à  rester  encore 
sur  la  brèche  et  à  différer  son  départ.  Rester  et  ne 
faire  abs  dûment  rien  n'est  guère  possible;  aussi,  de 
temps  en  temps,  a-t-on  à  euregisti  er  quelques  rares 
transacti  >ns,  qui  ne  sufli-ent  pas,  toutefois,  à  alimenter 
la  Bourse,  et  qui  n'aboutis->ent  qu'au  maintien  relatif. 

:de  la  cote; 

Nous  sommes  donc,  en  dépit  de  tout,  au  grànd 
calme;  et  les  rar  s  qui  croyaient  en  des  incidents  quel- 
conques à  Kiel,  sont  aujourd'hui  déçus.  Il  ne  s'ensuit 
pas  moins,  au  dernier  moment,  uue  nuance  de  lour- 
deur qu'expliquent  du  reste  les  bruits  répandus.' On 
parle  d'un  arrêt  survenu  dans  les  négociations  relatives 
à  l'opération  dont  nous  venons  de  parler  plus  haut: 
mais  cet  arrêt,  au  fond,  n'a  rien  d'extraordinaire,  lors- 
que l'on  songe  que  l'on  négoce  en  même  temps  à 
Saint  Pét-  rsbourg  et  à  Pékin.  En  iout  cas  il  ne  porte 
pas  préjudice  à  l'arrangement  délinitif  que  l'on  espère, 
et  qui  est,  malgré  tout,  eu  très  bonne  voie. 

if  X  La  Renie  3  0/0  perpétuelle,  que  nous  lais- 
sions vendredi  dernier  à  102  75,  reste  à  102  121/2  après 
102  30  au  plus  haut,  et  en  tenant  compte  du  coupon 
trimestriel  détaché  lundi  —  coupon  dont  ^He  avait  un 
moment  regagné  une  notable  partie  —  en  bénéfice  pour 
la  semaine  de  0,12  1/2  centimes.  On  fait  remarquer  que, 
depuis  quelques  jours,  le  comptant,  sur  ce  titre  est 
plutôt  offert.  Ma;s  comme  il  existe  à  terme  quelques 
vendeurs  à  découvert,  comme  d'un  autre  eôtë  la  fer- 
meté s  impose  en  vue  de  l'émission  à  laquelle  nous 
faisions  allusion  plus  haut,  il  est  à  croire  que  l'on  s'ef- 
forcera, pour  la  tin  du  mois,  de  pousser  encore  un  peu 
plus  les  cours.  Primes  absolument  sans  entrain  Ecarts 
fin  juin  :  0,12  1/2  centimes  dont  0,25  c.  ;  0,25  centimes 
dont  0,10  centimes;  Ecarts  tin  juill-t  0,45  centimes 
dont  0,50  c.  ;  et  0,65  centimes  dont  0,25  c. 

La  Rente  3  1/2  0/0  s'étabit  à  107  72  1/2  contre 
107  70  vendredi  dernier.  Rente  3  0/Q  amortissable 
101  25,  en  avance  de  0.25  centimes.  C'est  le  premier 
juillet  qu'il  sera  détaché,  sur  ce  fonds,  un  coupon  de 
0,75  centimes. 

•  if  if  Peu  d'affaires  sur  les  actions  de  la  Banque  de 
France,  qui  s'inscrivent  à  3.5S0  fr.  contre  3.630.  Les 
bénéfices  nets  des  escomptes  et  intérêts  divers  des 
vingt  six  premières  semaines  du  semestre  en  cours 
s'élèvent  à  2*431. 799  fr.  contre  5.740.037  fr.  en  1894; 
5.108.29Ô  fr.  en  1893  ;  6.818.729  fr.  en  1892;  10.532.101 
francs  en  189 L,  et  7.605,744  fr.  en  1890. 

if  if  Le  Crédit  Foncier  de  France  reste  au  cours 
d'il  y  a  huit  jours,  c'est  à-dire  à  905  fr.  Dans  sa  séance 
hebdomadaire  du  19  courant,  le  Conseil  d'administra- 
tion de  notre  grand  Etablissement  hypothécaire  a  au- 
torisé pour  4.413.509  fr.  de  nouveaux  prêts,  dont 
3.990.200  fr.  en  prêts  fonciers,  et  423.309  fr.  en  prêts 
communaux. 

■  Comme  dans  tous  cps  derniers  temps,  les  Obliga- 
tions Foncières  et  Commun» le»  restent  fermement 
tenues*. L'Obligation  Foncière  1877  monte  de  402  75  à 
40ô  50  ;  Obligations  Communales  1879  sans  change- 
ment, mais  demandées  à  5  3  IV.;  titres  estampillés 
488  25,  comme  vendredi  dernier;  Foncières  1879, 
\'M  50;  Communales  1880  en  légère  faiblesse  de  0,50 
centimes  à  499  50;  Foncières  1883,  467  fr.  ;  Foncières 
1885  497  fr.,  sans  variation  ;  Cinquièmes  101  50,  en 
bénéfice  rte  0,50  centimes;  Communales  1891  tout 
page  396  59  ;  Communales  1X92  entièrement  libérées, 
507  75,  en  recul  de  2  fr.  25;  Obligations  Foncières 
1895,  48  )  fr.  A  ce  prix,  un  franc  d'intérêt  correspond 
à  un  capital  de  3o  francs  environ,  alors  que,  pour 
d'autres  obligations  à  lots,  un  franc  d'intérêt  exige  un 


capital  de  38  fr.  40:  Bons  à  Lots  1887,  76  50  ;  par 
contre,  Bons  1888  en  bénéfice  de  2  fr.  à  70  fr. 

■jf  if  Dans  notre  précédent  Marché  Financier,  nous 
parlions  de  l'excellente  tendance  des  actions  de  nos 
grandes  Sociétés  de  Crédit.  Cette  tendance  ne  s'est 
pas  démentie  un  moment,  bien  que  nous  ne  restions 
pas  aux  plus  hauts  cours  sur  les  principales.  La  Ban- 
que de  Paris  et  des  Pays-Bas  passe  de  815  fr.  à  823 
francs  75.  mais  revient  aux  mêmes  cou» s  de  815 
francs.  Crédit  Lyonnais,  817  fr.  50  contre  818  fr.  75; 
Comptoir  National  d'Escompte,  585  fr.,  en  moins- 
value  de  2  fr.  50.  Cette  Société  vient  d'obtenir  gain  de 
cause  dans  l'action  que  lui  intentaient  certains  por- 
teurs de  l'ancien  Emprunt  Dom  Miguel,  qui  se  trou- 
vent déboutés  des  revendications  formulées  par  eux. 
Le  bilan,  au  31  mai,  de  cet  Etablissement,  se  fait  re- 
marquer par  une  augmentation  du  portefeuille  d'ef- 
fets de  commerce,  de  33  millions  de  francs.  Par 
contre,  il  y  a  diminution  de  40  millions  dans  les  re- 
ports, de  3  millions  dans  les  agen  ;es  hors  d'Europe,  et 
de  près  de  2  millions  dans  les  participations  financières  ; 
mais  en  prenant  en  considération  les  autres  variations, 
Y-actif  ne  s'en  est  pas  moins  accru  de  27  millions.  Au 
pa<sif,  les  comptes  de  chèques  sont  en  avance  de 
7  millions,  les  bons  à  échéance  fixe  de  1.400.000  fr.  et 
les  comptes  courants  créditeurs  de  2  millions  environ. 

Le  Crédit  Industriel  et  Commercial  gagne  2  fr.,  à 
563  fr.  Ses  affaires  ont  continué  à  prospérer  dans  le 
courant  du  mois  de  mai;  toutefois  l'augmentation  glo- 
bale sur  le  mois  précédent  n'est  que  de  deux  millions 
de  francs;  mais  on  sait  que  l'activité  de  cet  Etabli -sè- 
ment ne  se  dément  pas,  et  qu'elle  ne  s'écarte  pas  des 
règles  de  la  plus  stricte  prudence.  Société  Générale 
495.  contre  496.  Son  bénéfice,  pour  les  cinq  premiers 
mois  de  1895,  s'établit  à  1  555.446  fr. ,  accusant  ainsi,, 
à  3.400  fr.  près,  le  même  résultat  que  pendant  la  pé- 
riode correspondante  de  1894  C'est  aux  guichets  de 
celte  Société,  à  Paris,  et  dans  ses  succursales,  que  s'ef- 
fectuent les  opérations  relatives  à  la  conversion  des 
obligations  de  la  Compagnie  de  Rio-Ttnlo,  dont  nous 
parlons  plus  loin. 

La  Banque  Internationale  de  Paris  justifie,  de  plus 
en  plus,  les  appréciations  optimistes  que  nous  avons,  à 
divers  reprises,  formulées  à  son  sujet.  Elle  progresse 
de  555  à  567  50,  après  avoir  fait  570  fr.  au  plus  haut. 
Nous  nous  reportons  à  ce  que  nous  disions  encore  à 
son  sujet  ici  même,  il  y  a  huit  jours.  Banque  Pari- 
sienne en  léger  progrès  de  2  fr.,  à  426  fr. 

Ln  Banque  de  l'Algérie  revient  de  764  fr.  à  745; 
Groupe  des  Immeubles  calme  :  les  arlions  sont  pins 
faibles  de  2  fr.  75,  à  33  fr.  ;  Obligations  remboursables 
à  1.000  fr.  165,  contre  163  50;  Obligations  I  0/0 
sans  chuigement,  à  187  fr.;  Obligations  350  fr. payes 
245  fr.,  en  perte  de  3  fr.  pour  la  semaine.  Société  Fon- 
cière Lyonnaise  345,  contre  346;  Sous-Comptoir  des 
Entrepreneurs  100  fr.,  en  réaction  de  1  fr.  25;  Crédit 
Mobiliêr  71  25,  en  perte  de  8  fr.  75;  par  contre,  Banque 
L  R.  P.  des  Pay s- Autrichiens  demandée  à  601  25, 
contre  600  fr.;  Ba?ique  Hypothécaire  d'Espagne  492  fr. 

■fr  -k  Pour  la  23e  semaine  de  1895  (du  4  au  11  juin), 

les  ree*  ttes  de  nos  grandes  Compagnies  de  Chemins  de 
fer  accusent  une  augmentation  de  t. 861. 606  fr.  43  sur 
la  période  correspondante  de  1894.  Toutes  les  lignes,  à 
l'exception  du  Nord  participent  à  cette  augmentation. 
A  l'heure  actuelle,  les  résultats  obtenus  depuis  le 
1er  janvier  dernier  sont  en  plus-value  de  1  680.308  fr.  90 
sur  ceux  de  la  période  correspondante  de  1894. 

En  ce  qui  regarde  les  actions  de  ces  entreprises, 
mentionnons  qu'elles  sont  toujours  recher  -héea  par  les 
portefeuilles.  Le  Midi  gagne  %îr.  50  à  1.328  75:  Nord 
en  bénéfice  de  4  francs  à  1.849;  Orléans  ferme  mais 
sans  variation  à  1.580;  Lyon  1.478  75  à  terme,  contre 
1.475  à  terme  et  1.480  au  comptant  il  y  a  huit  .jours  ; 
Ouest  l  095,  en  avance  de  3  fr.  50;  par  contre  EU  en 
moins-value  de  5  fr.  à  955. 

Les  titres  de  la  Compagnie  du  Sud  de  la  France  ont 
été  très  agités  cette  semaine.  Le  Sénat,  en  effet,  a 
ajourné  la  convention  nouvelle  passée  avec  le  Couver- 
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ment,  dont  nous  parlions  à  cetto  même  place  samedi 
dernier  encore.  Cependant  cet  ajournement  n'a  été  dèV 
terminé  que  pur  la  réclamation  d'un  sénateur  dudépar- 
tement  du  Var,  au  sujet  de  certains  avantages  >  co  cé- 
dex à  son  département.  Bien  plus,  le  Ministre  des  Tra- 
vaux publics  se  propose,  assure-t-oti.  d'examiner 
promplement  sons  quelle  forme  il  pourrait  donner  sa- 
tisfaction aux  réclamations  produites,  et  re  uésenter 
le  projet  de  convention  au  vote  du  Sénat.  En  attend  »nt, 
mentionnons  que  cet  ajournement  ne  peut  a  voir  les 
conséquences  que  quelques-uns  entrevoient.  En  effet, 
la  Compagnie  du  Sud.  de  la  France  n'a,  comme  cré  i  li- 
ciers, que  ses  seuls  obligataires  qui  n'ont  jamais  eu  à 
subir  de  retar  l  dans  le  paiement  de  leurs  cou  ions  se- 
mestri-ls.  D'un  autre  côté,  on  parle  d'une  combinaison 
à  l'élu  le  en  ce  moment,  et! qui  correspondrait  au  rema? 
niement  du  capital-actionsj  tont  en  donnant  satisfac- 
tion complète  à  tous. Quant  à  la  liquidation  le  la  Com- 
pagnie, elle  n'est  pis  à  envisager,  à  cause  des  engage- 
ments contractés  avec  L'Etat  et  qui  lui  assurent  les 
sommes  suffisantes  non  seulement  au  service  de  ses 
obligations,  mais  encore  au  paiement  d'un  petit  divi- 
dende sur  les  actions.  Malgré  tout,  les  actions  ont  re- 
cul.' .le  283  fr.  à  26>),  n  ndantque  les  obligations  3  0/0 
fléchissent  de  9  fr.  à  420. 

+  if  On  a  beaucoup  bataillé  cette  semaine  autour 
des  Actions  Sue;,  et  grâce  à  des  bruits  divers  mis  en 
circulation  et  sur  lesquels  nous  ne  nous  appesantirons 
pas.  Ou  les  trouve  à  3.265  en  clôture,  en  recul  de  33  fr. 
pour  la  semaine  Parts  Civiles  2,260  contre  2.237  fr.  50. 
Au  sujet  du  Sue*,  relatons  un  détail  mentionné  au 
bulletin  décadaire  de  la  Compagnie.  L'expédition  de 
Madagascar  a  occasionné  le  transit  par  le  canal,  du 
1er  janvier  au  10  mai,'  de '31  navires  de  guerre  ou  va- 
peurs affrétés  qui  ont  donné  une  recette  de  835.732 
francs  'il.  Compagnie  Parisienne  du  Gaz  1.077  fr.  50, 
en  bénéfice  de  7  fr.  59  après  même  1.080  au  plus  haut. 

Les  Messageries  Maritimes  s'établissent  à  613  contre 
615:  Chargeurs  Réunis  1.230  contre  1.260;  Compa- 
gnie Générale  Transatlantique  en  recul  de  13  fr.  75  à 
345  fr.  Cette  entreprise  reste  chargée,  mais  à  ti're  pro- 
visoire seulement,  et  jusqu'au  £e*  juillet  1890,  des 
services  maritimes  entre  la  France  et  l'Algérie,  pour 
lesquels  elle  touche  620.000  fr.,  au  lieu  de  803  000  fr. 
Pendant  ce  temps,  la  Compagnie  Transatlantique 
recouvre  sa  liberté,  et  peut  organiser  des  services 
privés  selon  les  besoins  du  trafic. 

Lus  Omnibus  de  Paris  sont  sans  variation  à  1.084 
francs;  Voitures  à  Paris  577  50,  bénéficiant  d'une 
avance  de  4  fr.  50;  Compagnie  Française  des  Métaux; 
265  faines,  en  recul  de  7  fr.;  Anciens  Etablissements 
Cail  205  contre  210.  La  Grande  Distillerie  Cusenier, 
plus  lourde  aussi,  à  715  francs,  et  perdant  9  fr.;  par 
contre,  Compagnie  Française  des  Mines  d'or  136  2  >, 
en  progrès  de  3  fr.  75.  Les  Lots  du  Congo,  dont  le  tirage 
vient  d'être  effectué,  perdent  1  fr.  25,  à  97  50.  Rio- 
Tcnlo  469,  en  recul  de  11  francs.  Cette  Compagnie, 
courue  nous  le  laissions  pressentir  samedi  dernier, 
procède  à  la  conversion  de  ses  215.000  obligations  5  0/0, 
de  Ire,  2e  et  3"  hypothèques,  à  l'aide  d'une  émis-ion  de 
3.600.000  liv.  st.  d'obligations  4.0/0  de  première  hypo- 
thèque. 

Toutes  les  anciennes  obligations  seront  payées  au 
pair  av-c  les  intérêts  le  19  juillet  1895,  et  ces>eront  de 
porter  intérêt  à  partir  de  cette  date.  Les  nouvelles  obli- 
gations 4  0/Q  pourront  être  nominales  ou  au  porteur; 
Elles  seront  de  2'),  1U0,  200  et  500  liv.  st.  avec  coupon 
payables  par  trimestre  en  livres  sterling.  Le  premier 
coupon  sera  payable  le  1er  octobre  1895.  On  recevra 
jusqu'au  27  juin  18)5  inclusivement  les  souscriptions 
qui  seront  faites  en  échange  des  obligations  5  0/0.  Les 
souscripteurs  qui  échangeront  leurs  anciennes  obliga- 
tions contre  les  nouvelles  recevront  la  totalité  des  obli- 
gations nouvelles  qu'ils  auront  souscrites.  Pour  chaque 
100  livres  des  anciennes  obligations  5  0/0,  les  souscrip- 
teurs recevront  100  livres  d'obligations  nouvelles  4  0/0 
et  un  boni  en  espèces  de  2  livres  qui  sera  payé  le  5  juil- 
let. De  plus,  le  coupon  du  1"  juillet  sera  payé  de  la 


manière  ordinaire.  La  souscription  en  espèces  métal- 
liques aura  lieu  le  20  juillet  et  sera  fermée  le  même 
jour.  Le  prix  d'émis  tiou  est  de  98  0/0  Mentionnons 
encore  que  la  Compagnie  se  réserve  le  droit,  d'augmen- 
ter son  amortissement  et  de  rembourser  en  partie  les 
obligations  existantes,  après  le  30  juin  1995,  en  préve- 
nant 28  jours  à  l'avance 

Les  Nitrate  fiaU'oays  cotent  432  50  à  terme  et  MO  nu 
comptant,  contre  130  vendredi  dernier;  Lagunas  Ni- 
lrai.es,  1 4-7  5  I,  en  avance  de  2  fr.  f>(l:  Compagnie  Géné- 
rale des  Nitrates,  sans  changement,  à  1'  2  50. 

La  Lautaro  Nitrate,  dont  les  actionnaires  sont  con- 
voqués en  assemblée  générale  à  Londres  pour  le 
25  juin,  s'établit  à  205  fr.  contre  195  fr.  Les  comptes  de 
l'exercice  180'i  se  soldant  par  un  bénéfice  brut  de;  1(55  912 
liv.  st.,  et  par  un  bénéfice  net  de  120.011  liv.  st.  Après 
différents  prélèvements,  dont  14. 00  J  liv.  st.,  au  compte 
Hachai  d'obligations,  le  solde  disponible  s'établit  à 
88.763  liv.  st.  De  celte  somme,  82.500  liv.  st.  sont  appli- 
cables à  la  répartition  d'un  dividende  total  de  15  0/0, 
dont  7  1/2  0/0  ont  déjà  été  distribués  en  janvier  der- 
nier, et  au  report  à  nouveau  de  6.203  liv.  st.  D'après  les 
déclarations  du  Conseil  d'administration,  la  Laularo 
Nitrate  a  été.  pendant  toute  l'année  1804-95,  le  plus 
gros  producteur  du  nitrate  de  soude. 

Le  Groupe  Corinlhe  est  délaissé;  l'action  de  la  So- 
ciété Hellénique  cote  105  fr.  contre  105  50,  pendant  que 
l'Obligation  6  0/0  revient  de  177  fr.  à  176.  Les  recettes 
de  la  décade,  du  2  au  11  juin,  s'étabhsseut  à  8.658 
drachmes  et  5't  francs  en  or,  pour  8o  bateaux  jau- 
geant 9.118  tonnes. 

Actions  Wagons-Lits,  en  bénéfice  de  1  franc,  à  406. 
Les  recettes  de  la  Compagnie,  du  1er  janvier  au  10  juin, 
accusent  une  augmentation  de  411.511  fr. sur  la  période 
correspondante  de  1804.  Grands  Moulins  de  Corbeil, 
425  contre  430.  Action  Malfidano,  sans  changement, 
à  945  fr. 

Sur  le  Petit  Marché  en  Banque,  les  actions  de  la 
Garnde  Fabrique  de  Papier  s'échangent  aux  environs 
de  100  fr. 

-K  +  On  a,  cette  semaine,  d'excellentes  nouvelles 
du  Brésil.  Le  Gouvernement  vient  de  dépo-er  le  nou- 
veau budget,  qui  comporte  des  dispositions  très  favo- 
rables dont  profiteront  aussi  les  porteurs  étrangers  de 
Fonds  Brésiliens.  Aussi  le  4  1/2  0/0  1888  Brésilien 
monte  t  il  de  77  55  à  79,  pendant  que  le  4  0/0  1889 
s'élève  de  74  25  à  75  65. 

i(  -fc  La  Rente  Extérieure  Espagnole  est  mieux 
tenue.  De  67  25  elle  monte  à  68  30,  après  68  70  au  plus 
haut,  gagnant  ainsi  1  fr.  05  pour  la  semaine.  La  baisse 
a  rencontré  une  opposition  sérieuse,  et  comme  Barce- 
lone et  Madrid  témoignent  de  dispositions  moins  défa- 
vorables, comme,  d'un  autre  côté,  les  nouvelles  de 
Cuba  sont  à  l'avantage  des  troupes  gouvernementales 
et  que  nous  sommes  à  la  veille  du  coupon  trimestriel, 
on  paraît,  disposé  Ici  à  attaquer  sérieusement  les  ven- 
deurs à  découvert.  Reste  à  savoir  si  aucun  incident  ne 
viendra  contrecarrer,  d'ici  la  liquidation,  les  disposi- 
tions de  la  spéculation  à  la  hausse. 

En  concordance,  les  Obligations  Hypothécaires  de 
Cuba  sont  en  reprise.  Les  6  0/0  1886  progressent  de 
427  50  à  443  75,  et  les  Obligations  5  0/0  1890  gagnent 
12  fr.  50  à  395. 

il  ^  Tendance  bien  meilleure  sur  la  Rente  Ita- 
lienne, dont  le  report  ne  s'est  élevé,  en  liquidation, 
qu'à  10  1/2  centimes  (12  et  9  centimes  cotes).  Sur  ce 
titre,  il  existe  aussi  un  coupon  à  détacher  le  5  juillet 
et  c'est  ce  coupon  de  2  francs  que  l'on  semble  vouloir 
escompter.  Cependant,  au  dernier  moment,  on  reste  à 
90  fr  ,  après  00  40  au  plus  haut,  contre  8  )  12  '1/2.  Le 
bénéfice  pour  la  semaine,  report  inclus,  ne  s'en  élève 
pas  moins  à  0,87  1/2  centimes. 

il  il  Les  Fonds  Russes  sont  calmes,  mais  fermes. 
Les  Consolidés  /re  et,  2*  séries  gagnent.  10  c- mimes  à 
102  55;  Russes  3  0/0  1891  et  2*  Emission  1894, 
93  70,  en  avance  de  50  centimes;  par  contre,  Russe 
3  1/2  0/0  en  léger  recul  de  10  centimes,  pendant  que 
V Orient  s'établit  à  67  75  contre  67  70  vendredi  dernier. 
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■j(  ^  Les  Fonds  Serbes  sont  en  reprise  :  le  5  0/0 
1890,  que  nous  laissions  à  66  fr.,  s'éiève  à  68  fr.  40. 
Le  coupon  trimestriel  d'intérêt  de  .  cet  emprunt,  à 
l'échéance  du  1er  juillet,  sera  payé  à  partir  de  cette 
date,  comme  nous  le  mentionnons  dans  nos  annonces 
de  ce  jour. 

if  if  Sans  profiter  considérablement,  les  Valeurs 
Ottomanes  attestent  d'une  très  grande  fermeté.  Le 
Turc  B  s'avance  de  30  centimes,  à  44  80  ;  Turc  C  28  70, 
en  bénéfice  de  40  centimes  ;  Turc  D  26  15  contre  25  95; 
Douanes  515,  sans  changement  ;  Ottomanes  189±  487 
francs  contre  486  25;  Banque  Impériale  Ottomane  780, 
en  avance  de  1  fr.  25. 

L'Obligation  Smyrne-Cassaba  est  à  438  fr.  L'assem- 
blée générale  des  actionnaires  a  eu  lieu  le  12  courant, 
à  Constantinople.  Au  nombre  des  résolutions  votées  à 
l'unanimité,  nous  trouvons  celle  qui  a  rapport  à  la 
création  de  15.00)  obligations  supplémentaires  décidée 
par  le  Conseil  d'administration  en  vertu  des  pouvoirs 
qui  lui  ont  été  conférés  par  l'assemblée  générale  ex- 
traordinaire du  4  octobre  1894.  Ces  15.000  obligations 
supplémentaires  resteront  à  la  souche  pour  n'être  utili- 
sées que  dans  la  proportion  où  la  ligne  à  construire 
dépasserait,  en  longueur  les  prévisions  premières. 
Obligations  Salonique-Constantinople  323  fr.  75.  On 
annonce,  de  Salonique,  l'ouverture  prochaine  de  la 
gare  de  Drama,  ce  qui  portera  à  environ  230  kilomè- 
tres, la  longueur  du  réseau  déjà  exploité. 


QUESTIONS  DU  JOUR 


LES 

Mines  d'Or  du  Transwaal 


Nous  avons  publié,  la  semaine  dernière,  l'im- 
pression que  sir  Edgar  Vincent,  directeur  général 
de  la  Banque  Ottomane,  avait  rapportée  de  son 
voyage  au  Transwaal.  Voici  aujourd'hui  la  pri- 
meur des  principaux  passages  d'une  étude  des 
plus  remarquables,  écrite  par  un  financier  érudit, 
connaissant  à  fond  cette  grandiose  question  des 
Mines  d'or  Sud-Africaines,  et  dont  les  détails  prou- 
veront à  nos  lecteurs  que,  s'il  faut  se  méfier  des 
affaires  de  Mines  d'or  créées  et  lancées  au  hasard, 
il  n'en  est  pas  moins  vrai  que  la  région  du  Trans- 
waal est  la  première  région  aurifère  du  monde  et 
que  ses  entreprises  minières  parfaitement  étudiées, 
créées,  dirigées  et  administrées  par  des  hommes 
compétents  et  honorables,  doivent  y  donner,  d'une 
manière  presque  mathématique,  des  résultats  que 
nulle  autre  entreprise  industrielle  ne  peut  espérer. 

Nous  venons  d'ailleurs  de  réunir  sur  cette  im- 
portante quesiion  un  ensemble  de  documents  qui 
vont  nous  permettre  de  l'étudier  sous  toutes  ses 
faces. 

E.  T. 


Le  Transwaal,  qui,  en  raison  de  ce  qu'on  pourrait 
appeler  la  vulgarisation  moderne  des  voyages,  ne  peut 
être  rangé  parmi  les  contrées  vraiment  lointaines,  est 
aujourd'hui  connu  comme  s'il  était  à  nos  portes.  Et  il 
est  connu  non  seulement  par  ce  qu'ont  pu  nous  en  ap- 
prendre les  personnes  intéressées  à  son  développement 
ou  aux  affaires  qui  y  naissaient,  mais  encore  par  tes 
témoignages  de  personnalités  détachées  de  toute  préoc- 
cupation individuelle  et  se  livrant  sans  arriére-pensée 
à  une  éiude  minutieuse  et  impartiale  du  p-iys,  depuis 
le  correspondant  du  Times,  dont  les  lettres,  publiées 
en  1892,  ont  été  si  heureusement  traduites  en  français 
par  le  colonel  Baille,  jusqu'à  M.  Henri  Bousquet, "en- 
voyé spécial  du  Journal  des  Débals,  en  passant  par 


M.  Schmeisser,  délégué  officiel  du  Gouvernement  alle- 
mand. 

Or,  tout  le  monde  est  d'accord  pour  reconnaître  l'ex- 
traordinaire richesse  minière  et  agricole  du  Transwaal, 
et  pour  prédire  à  cette  région  privilégiée  le  plus  brillant 
avenir. 

A  l'époque  où  nous  avons  écrit  nos  premières  études, 
nous  n'avons  fait  qu'enregistrer,  en  les  atténuant  en- 
core par  un  sentiment  de  prudence  que  l'on  compren- 
dra, ces  appréciations  flatteuses  et  souvent  enthou- 
siaste?, parmi  lesquelles  figuraient  les  affirmations  très 
catégoriques  formulées,  dans  ses  premiers  rapports,  par 
notre  excellent  et  zélé  consul,  M.  Aubert,  le  même  dont 
le  dernier  travail,  mal  lu  et  mal  interprété,  comme 
nous  Je  démontrerons  tout  à  l'heure,  sert  en  ce  moment 
de  texte  aux  attaques. 

D'une  façon  générale,  la  valeur  du  Transwaal  n'est 
plus  à  démontrer.  Elle  est  passée  dans  le  domaine  des 
faits  acquis,  avec  lesquels  on  ne  discute  plus.  Aussi 
serait-il  superflu  d'insister.  M.  Hamilton  Smith,  ingé- 
nieur américain  de  la  plus  haute  autorité,  s'est  trouvé 
parfaitement  d'accord  avec  M.  Schmeisser,  envoyé  du 
Gouvernement  allemand,  pour  conclure  à  l'exis'ence, 
dans  les  champs  du  Rand,  de  près  de  neuf  milliards 
d'or.  Ces  deux  personnages,  également  qualifiés  et 
poursuivant  des  objectifs  différents,  puis  pae  l'un  était, 
en  quelque  sorte,  un  examinateur  officiel,  et  que  l'au- 
tre opérait  pour  guider  les  participations  de  certaines 
puissances  financières,  sont  arrivés  sensiblement  au 
même  chiffre.  Et  tous  deux  reconnaissent  que  ce  chiffre 
est  forcément  inférieur  à  la  vérité  absolue,  attendu  que 
l'un  et  l'autre  n'ont  exploré  que  dix  huit  kilomètres  du 
Wttwatersrand,  et  que,  dans  les  soixante  kilomètres 
négligés,  on  découvre  chaque  jour  de  nouvelles  mines. 
Exemple:  la  Modderfontein,  à  l'est, et  l&R<indf<mtein, 
à  l'ouest,  qui  ont  donné  les  brillants  résultats  que  l'on 
sait. 

Pour  prendre  une  opinion  moyenne,  basée  sur  l'en- 
semble des  calculs  des  auteurs  les  plus  compétents,  on 
peut  admettre  que  le  Witwaterstand  seul  contient  pour 
plus  de  onze  milliards  d'or.  Et  il  importe  de  remar- 
quer qu'une  exploitation  de  sept  années  n'a  jamais 
démenti  les  évaluations  de  MM.  Hamilton  Smith  et 
Schmeisser. 

Donc,  si  le  Transwaal  est  riche,  s'il  renferme,  rien 
que  dans  une  fraction  du  Witwat'rsrand,  neuf  milliards 
d'or,  comment  peut-on  appliquer  l'épithète  générale 
«  d'affaires  véreuses  »  aux  entreprises  qui  ont  pour 
but  de  mettre  en  valeur  ces  richesses  et  d'extraire  cet  or  ? 
Il  faut  évidemment  que  les  capitaux  versés  n'aillent  pas 
à  leur  adresse,  et  que  les  entreprises  soient  fictives.  En 
est-il  ainsi?  Cette  question  fait  sourire.  Mais  comme  il 
faut  discuter  même  avec  l'absurde,  nous  répon  Irons 
simplement  en  indiquant  le  chiffre  des  sommes  dépen- 
sées sous  toutes  les  formes  pour  les  besoins  de  leur  ex- 
ploitation par  un  certain  nombre  de  Sociétés  minières. 

Il  serait  infiniment  trop  long  de  relever  les  éléments 
d'un  tel  travail  pour  toutes  les  mines  Sud-Africaines. 
D'autre  part,  nous  ne  voulons  pas  nous  exposer  au  re- 
proche d'avoir  choisi  arbitrairement  nos  exemples.  Le 
10  juin  1893,  alors  que,  sans  prévoir  encore  que  les 
choses  marcheraient  à  pas  de  géant,  nous  nous  effor- 
cions, dans  nos  premières  études,  d'attirer  l  attenlion 
du  marché  français  sur  le  Transwaal,  nous  avons  cité 
neuf  Sociétés  minières,  auxquelles  nous  avons  consacré 
une  notice.  Comme  il  serait  difficile  d'atmettre  que 
nous  avons,  il  y  a  deux  ans,  préparé  des  arguments 
pour  la  cause  actuelle,  ce  qui  ferait  vraisemblablement 
trop  d'honneur  à  notre  perspicacité,  c'est  de  ces  neuf 
mines  que  nous  allons  nous  occuper. 

Les  dépenses  que  nous  enregistrons  ici  comprennent 
seulement  l'achat  de  la  propriété,  les  machines  et  le 
matériel,  les  constructions  et  les  travaux  permanents 
(grands  puits,  digues,  réservoirs,  etc.).  Nous  n'y  avons 
lait  entrer  ni  les  frais  d'exploitation  courante,  ni  le 
compte  de  «  développement  de  la  mine  »  (galeries, 
tranchées,  puits  à  air,  etc.),  que  les  Compagnies  amor- 
tissent annuellement  et  qui  représentent  des  chitlres 
considérables. 
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Le  total  des  sommes  ainsi  dépensées  pur  ces  neuf 
mines  s'élève  à  123.109.775  fr.,  ainsi  répartis  : 

City  and  Suburban  Fr.  8.320.8-,0 

Crown  Reef   7  648.725 

Furreira   5.001.175 

Meynr  and  Charlton   8. 8^5.675 

Jumpers   3.575.500 

Jubi.ee   1.288.450 

LanglaagUi  Estate   14.826.500 

Rdnnson   75.351.150 

Simmer  and  Jack   3.095.750 

Total  Fr.  123.107.775 

En  présence  d'un  toi  total,  dont  les  éléments  sont 
indisculables,  il  est  difficile  de  dire  que  des  affaires 
qui  out  donné  lieu  à  de  tels  travaux  reposant  unique 
ment  sur  les  brouillards  de  la  Tamise.  Il  est  donc 

f tennis  de  conclure,  dans  cet  ordre  d'idées,  que  les 
on  is  versés  ont  bien  été  employés  à  la  mise  sur  pied 
des  entreprises. 
Passons  à  un  autre  point  de  vue. 
Ces  affaires  jouissent  d'un  marché  à  Johannesburg 
d'abord,  à  Londres  ensuite,  et  enfin  sur  le  conliueut. 
Pour  qu'on  lusii fie  l'intention  de  tenir  le  marché  fran- 
çais en  «lehors  de  ce  concert  général,  il  faut  qu'une 
telle  préieniion  soit  appuyée  sur  une  désastreuse  ex- 

f)érience;en  d'nutres  termes,  qu'il  soit  établi  par  des 
aits  que  les  mines  d'or  réservent  des  déceptions  cer- 
taines, ou  même,  si  l'on  veut,  simplement  probables, 
aux  capitalistes  qui  ont  engagé  leur  argent  dans  ces 
valeurs.  Encore  conviendrait-il  de  discuter,  au  nom 
seul  des  principes  de  la  libeité  commerciale,  la  légiti 
mité  d'une  semblable  tutelle.  Mais  c'est  là  un  point 
sur  lequel  nous  reviendrons  pins  loin.  Pour  l'instant, 
examinons  la  marche  des  cours  des  neuf  Sociétés  que 
nous  avons  prises  comme  exemple,  depuis  1892  jusqu'à 
l'époque  actuelle.  Le  lableau  ci-dessous  donne  les 
fluctuations  de  leur  marché,  pendant  cette  période, 
par  trniestres.  Pour  prendre  seulement  les  points  ex- 
trêmes (janvier  1892  15  juin  1895),  nous  trouvons  les 
écarts  suivants,  tous  dans  le  sens  de  la  hausse  : 

(En  Francs) 

La  City  and  Suburban  a  passé  de    103  12  à  662  50 

Le  Crown-Reef   112  50  à  250  » 

La  Ferreira   237  50  à  446  » 

La  Jubile^   84  36  à  262  50 

La  Jump»rs   56  25  à  150  » 

La  Langlaagte  Estate  73  44  à  188  75 

La  Meyer  and  Charlton   73  44  à  193  7 o 

La  Robin^on   8L  25  à  237  50 

La  Simmer  and  Jack   101  56  à  43J  » 

Devant  cette  plus-value  sur  des  valeurs  que  nous  ne 
choisissons  pas  aujourd'hui  après  coup,  mais  qui 
faisaient  partie  de  lensemble  des  probabilités  heu- 
reuses que  nous  signalions  il  y  a  déjà  deux  ans,  le 
seul  regret  que  l'on  soit  en  droit  d'exprimer,  c'est  que 
l'éducHtion  du  public  français  en  ce  qui  concerne  !e 
Tran-waal  ait  été  si  longue  à  se  faire,  et  que  nos  capi- 
talistes et  nos  financiers  aient  autant  t--»rdé  à  s'intétvs- 
ser  à  ces  valeurs  S  id-Afrieaines,  qui,  certes,  représen- 
tent néanmo  ns  pour  eux  aujourd'hui  un  beau  béné- 
fice, miis  qui,  s'ils  avaient  pris  part  plus  tôt  au  mou- 
vement, leur  auraient  offert  une  rémunération  infini- 
ment plus  large. 

Comment  peut  on  admettre  que,  ces  faits  étant  éta- 
blis, on  nous  dise  que  l'épargne  française  a  eu  tort  de 
porter  son  attention  du  c Hé  du  Transwaal  ? 

On  tient  la  réponse  toute  prête  :  comme  il  est  impos- 
sible, de  c  >nte~ter  la  hausse  de  ces  valeurs,  on  l'attribue 
à  la  spéculation  pure. 

Là  encore,  l'argument  est  facile  à  réfuter.  Il  suffit 
de  jeter  un  c  iup  'l'œil  sur  le  rendement  des  mines 
dont  nous  venons  de  parler.  On  verra  alors  si  la  plus- 
value  de  ces  titres  est  due  à  des  manœuvres  qui,  dans 
tous  1<  s  cas,  seraient  singulièrement  persévérantes,  ou 
si  elle  traduit  simplement  les  résultats  de  la  produc- 


tion Or.  voici  quel  est  l'écart  entre  les  deux  produc- 
tions de  1802  et  de  1894  : 

Citv  and  Suburban.. .Onces  29.12:»  à  75.266 

Clown  Reef   70.212  120.546 

Ferreira   48.288  77.745 

JuOilee   17.819  27.071 

Jumpers    20.652  55.3  1 

Langiaagtn  Estate   88.081  140.515 

Meyer  and  Charlton   22.332  33. «59 

Robinson   170.171  170.347 

Simmer  and  Jack   38.654  62.004 

On  ne  comprend  pas  pourquoi  on  éprouve  le  besoin 
d'expliquer  par  la  spéculation  pure  une  hausse  justifiée 
simplement  par  l'accroissement  de  U  pro  ludion  et  du 
rendement,  lit  encore  convient-il  de  remarquer  que 
l'augmentation  immédiate  et  constatée  de  la  pro- 
duction n'est  pas  le  seul  élément  qui  puisse  motiver  la 
hausse,  et  qu'il  en  est  d'autres,  comme  les  espérances 
résultant  de  nouveaux  sondages,  de  riches  découvertes 
voisines,  de  facilités  à  se  procuœr  de  l'eau,  du  déve- 
loppement des  voies  d'accès,  des  perfectionnements  de 
procédés  et  d'outillage,  que  la  sagacité  des  capitalistes 
a  parfaitement  le  droit  d'e'scomp'er  

Voilà  donc  un  ensemble  d'entreprises  qui  repré- 
sentent de  grosses  dépenses  industrielles,  un  reniement 
progressif  et  une  importante  plus-value.  Tout  cela  est 
constaté,  établi  et  impossible  à  nier.  Sont-ce  là  des 
affaires  véreuses? 

Comment,  dans  ces  conditions,  des  esprits  honnêtes 
et  impartiaux  peuvent  ils  se  laisser  aller,  sans  appro- 
fondir les  choses,  à  des  préventions  irraisonnées?  Tout 
simplement  parce  que  les  adversaires  du  Transwaal 
ont  "trouvé  une  formule,  etqu'il  n'y  a  rien  de  lel  qu'une 
formule  pour  faire  faire  son  chemin  aux  bonnes  idées 
comme  aux  mauvaises.  La  «formule»  n'a  besoin 
dêtre  ni  géniale,  ni  profonde.  11  suffit  qu'elle  soit 
brève,  légèrement  imagée,  suffisamment  vague,  et  sur- 
tout qu'elle  ait  une  allure  ironique,  de  nature  à  poser 
en  sceptiques  avisés  et  renseignés,  ceux  qui  s'en  em- 
parent pour  la  resservir  à  d'autres.  Ici,  la  formule  est 
celle-ci  :  «  Les  Anglais  sont  en  train  de  nous  repasser 
leurs  rossignols  ».  N'essayez  pas  de  répondre  que  le 
Stock -Exchange  paraît  regretter  assez  souvent  ces  ros- 
signols, puisque  le  marché  anglais  rachète  fréquem- 
ment, comme  il  l'a  fait  pour  la  Ferreira,  la  Randfon- 
tein  »t  la  Simmer  and  Jack  (et  en  supportant  tout  le 
poids  de  la  hausse),  les  titres  qu'  l  avait  vendus  au 
marché  de  Paris.  Dernièrement  encore,  pendant  la  pé- 
riode de  stagnation  qui  marque,  au  Stock-Exchange, 
le  Derby  d'Epsom,  les  promoteurs  de  la  campagne  de 
baisse  ont  fait  un  énergique  effort,  et  des  ordres  de 
vente  sont  venus  de  Paris  en  grande  quantité.  Dans 
cette  Bourse  à  demi  désertée  en  raison  d'une  fête  tra- 
ditionnelle et  presque  nationale,  celte  abondance  d'of- 
res  pouvait  aboutir  à  une  forte  dépression  du  marché. 
Or,  le  public  anglais  ne  s'est  pas  ému  et  a  racheté 
tous  les  liires  que  lui  envoyait  le  marché  de  Paris. 
Ninvoquez  pas  cet  exemple  probant  et  qui  date 
d  hier:  On  ne  discute  pas  avec  la  formule,  mais  on  la 
laisse  tomber  toute  seule  devant  les  faits  et  le  bon 
sens. 

La  vérilé  est  qu'une  sorte  de  pénétration  mutuelle, 
une  entente  spontanée,  réalisée  par  la  force  même  des 
choses,  s'est  établie  sur  la  question  des  mines  d'or  en- 
tre les  places  de  Paris  et  de  Londres,  et  «pie  ce  phéno- 
mène économique  a  pour  conséquence  une  extension 
considérable  et,  par  suite,  un-s  favorable  élasticité  du 
marché  général.  Voilà  ce  que  comprendront  facilement 
tous  les  gens  qui  préfèrent  le  raisonnement  aux  for- 
mules toutes  faites. 

De  ce  qui  précède,  il  nous  est  permis  de  conclure  que 
les  mines  d'or  du  Transwaal  existent,  qu'elles  produi- 
sent, qu'elles  ont  représenté  jusqu'à  présent  un  béné- 
fice c  rtain  pour  l'épargne  française,  et  que  les  capi- 
taux sortis  de  France  peuvent  y  rentrer  du  jour  au 
lendemain  avec  une  large  plus-value,  par  les  reprises, 
déjà  expérimentées  sur  une  grande  écheLe,  du  marché 
anglais.  * 
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Si  nous  avions  besoin  de  preuves  plus  concluantes 
que  celles  énoncées  ci-dessus,  nous  pourrions  corrobo- 
rer noire  opinion  par  d'auires  témoignages,  et  nous 
;  trouverions  précisément  nos  meilleurs  arguments  dans 
le  rapport  de  M.  Aubert,  qui  "  a  été  —  maladroite- 
ment d'ailleurs  —  exploité  par  lès  détracteurs  du 
Transwaal. 

Disons  tout  de  suite  que  le  passage  de  ce  travail  qui 
a  donné  lieu  à  ces  interprétations  erronées  est  le  sui- 
vant : 

«  L'attention  d^s  capitalistes  français  s'est  particu- 
lièrement portée,  dans  ces  derniers  temps,  sur  les  va- 
leurs minières  et,  plus  spécialement,  sur  celles  de  la 
République  Sud-Africaine.  Les  achats  faits  en  France 
ont  produit  une  hausse  considérable  sur  les  valeurs 
courantes,  relevé  les  cours  des  valeurs  médiocres  et 
fait  paraître  de  nouveau  à  la  cote  celles  qui  ne  valaient 
rien . 

«  Il  est  de  mon  devoir  de  prémunir  le  public  français 
contre  un  engouement  qui  pourraii  l'entraîner,  sinon  à 
la  ruine,  du  moins  à  des  pertes  fort  sensibles.  » 

M.  Aubert  est,  incontestablement,  un  dps  meilleurs 
consuls  que  la  France  ait  à  l'étranger.  Il  a,  depuis  fort 
longtemps,  attiré  l'attention  du  public  français  sur 
l'avenir  du  Transwaal,  dans  une  série  de  rapports  qu'on 
a  mis,  hélas,  infiniment  moins  d'empressement  à  vul- 
gariser que  celui  dont  s'est  actuellement  emparée  la 
polémique,  rapports  qu'il  fallait  aller  laborieusement 
déterrer  dans  de  mystérieux  bulletins  et  qui,  presque 
invariablement,  étaient  «  à  la  reliure  ».  M.  Aubert 
possède,  comme  tous  les  agents  de  notre  Administra- 
tion —  et  c'est  à  leur  honneur  —  un  sens  très  net  des 
responsabilités  qui  lui  incombent,  et  il  obéit  à  un  sen- 
timent aussi  respectable  que  légitime  en  adressant  à  la 
prudence  du  public  un  énergique  appel.  Une  conduite 
contraire  aurait  eu,  d'ailleurs,  de  quoi  surprendre,  et 
on  ne  voit  pas  bien  un  personnage  officie,1,'  tel  qu'un 
consul,  conseillant  à  l'épargne  d'aller  de  l'avant.  Le 
-moins  que  puisse  faire  un  tel  fonctionnaire,  c'est  de 
mettre  ses  concitoyens  en  garde  contre  «  1'.  ngouement  », 
c'est-à  dire  non  pas  contre  les  participations  raisonnées 
et  réfléchies  à  des  entreprises  choisies,  mais  contre 
l'emballement  et  la  fièvre  qui  suppriment  lYxamen  et 
annihilent  le,  contrôle.  On  ne  peut  qu'approuver  pleine- 
ment le  représentant  des  intérêts  français  à  Pretoria. 
D'autant  plus  que,  après  avoir  donné  ce  gage  à  la  sa- 
gesse, il  fait  très  nettement  connaître  sa  pensée  tout 
entière,  soit  par  l'énoncé  de  faits  ou  de  chiffres  pro- 
bants, soit  par  des  appréciations  personnelles  formu- 
lées de  la  façon  la  plus  précise. 

Dans  le  domaine  de  ces  appréciations  ainsi  mises  en 
avant  par  ce  Consul  qui  habite  depuis  si  longtemps  le 
pays,  et  qui  a  suivi,  avec  un  zèle  éclairé,  toutes  les 
phases  de  son  développement,  nous  relèverons  tout 
d'abord  celle  ci  : 

«  Prise  dans  son  ensemble,  la  situation  commerciale, 
industrielle  et  financière  de  la  République  Sud-Afri- 
caine a  été  des  plus  favorables  pendant  l'année  1891. 
Le  commerce  a  fait  des  progrès  notables  :  la  produc- 
tion des  mines  a  atteint  un  chiffre  inconnu  jusqu'à 
ce  jour.  Les  cours  des  valeurs  minières  se  sont  relevés, 
grâce  surtout  aux  achats  faits  en  France. 

«  Les  [ai'JUes  ont  été  rares.  Les  revenus  publics  don- 
nent un  excédent  constant.  Le  pays  est  désormais  en 
communication  directe,  par  chemins  de  fer,  avec  les 
ports  de  la  colonie  du  Cap  au  sud,  avec  la  baie  Oelagoa 
à  l'est,  et  sera  prochainement  relié  par  vote  ferrée  avec 
Durban,  dans  la  colonie  de  Natal.  On  trouve  donc 
réunis,  dans  la  République  Sud-Africaine,  tous  les  élé- 
ments qui  peuvent  en  assurer  la  prospérité  et  le  déve- 
loppement, sous  un  gouvernement  sage,  prévoyant, 
attentif  aux  be-oins  du  pays,  prêt  à  les  satisfaire  et 
même  à  les  devancer.  » 

Voilà,  certes,  un  tableau  qu'on  pourrait  qualifier 
d'optimiste  si  la  prudence  même  montrée  par  l'auteur 
du  rapport,  et  sa  compétence  particulière,  ne  nous  édi- 
fiaient pas  sur  sa  scrupuleuse  exactitude.  Et  ce  n'est 
certainement  pas  en  s'appuyant  sur  la  constatation  «du 


rendement  des  mines  s'élevant  à  un  chiffre  inconnu 
jusqu'eà  ce  jour»  que  des  censeurs  mal  inspirés  ont  pu 
prononcer  les  mots  «  d'affaires  véreuses  »  et  «  d'es- 
croquerie ».  - 

D'ailleurs,  si  nous  nous  en  rapportons  aux  nomen- 
clatures si  consciencieuses  que  nous  fournit  M.  Aubert, 
nous  trouverons  mieux  que  des  paroles,  quelque  auto- 
risées qu'elhs  soient  :  nous  trouverons  des  chiffres. 
Nous  remarquerons  que,  parmi  les  importations  de 
1894,  la  dynamite  figure  pour  6.506.375  fr.  représen- 
tant 2.742.952  kilogs  d'explosifs.  Nous  noterons  que 
les  machines  entrent  dans  ce;;  totaux  pour  2d  mil  l  ons 
et  demi  de  francs,  chiffres  rond>,  en  augmentation  de 
9.747.000  fr.,  sur  l'année  précédente.  On  ne  peut 
trouver  une  preuve  plus  complète  de  l'activité  crois- 
sante des  mines. 

Si  nous  cherchons  maintenant,  dans  le  rapport, 
l'opinion  de  notre  Consul  sur  le  rendement  des  mines, 
nous  trouverons,  après  un  tableau  qui  explique  celte 
opinion,  le  jugement  suivant,  assez  fortement  motivé, 
comme  on  va  le  voir: 

«  Il  en  ré-ulte  (du  tableau)  que  le  rendement  des 
mines  du  Witwatersrand,  ou  du  Rand,  comme  on  dit 
communément,  suit  une  progression  constante  depuis 
18s7.  Il  n'était  alors  que  de  787  ktloj.  Il  est  successi- 
vement monté  à  7.156  kilog.  en  18v8;  à  11.480  kilog. 
en  1K89;  à  15.384  kilog.  en  1890;  à  22.073  kilog.  en 
1891;  à  37.6'i3  kilog.  en  1892;  à  45.9ô7  kilog.  en  1893, 
pour  atteindre  le  chiffre  de  70  418  kilog.  en  ls9i. 

«  Ce  n'est  pas  cependant,  ajoute  M.  Aubert,  que  le 
nombre  des  Compagnies  exploitant  les  gisements  auri- 
fères ad  augmenté.  Au  contraire  :  il  a  beaucoup  dimi- 
nué. Mais  les  entreprises  qui  subsistent  travaillent 
plus  systématiquement,  plus  sérieusement,  plus  éner- 
giquement  que  par  le  passé.  « 

On  nous  permettra  bien  de  conclure  de  ces  affirma- 
tions que  la  sélection  des  valeurs  s'est  faite,  et  qu'il  y 
a  une  précieuse  garantie  d'avenir  dans  cette  double 
constatation  des  perfectionnements  apportas  aux  con- 
dit  ons  du  travail,  et  de  la  progression  formidable  et 
ininterrompue  qui,  en  huit  ans,  a  centuplé  la  produc- 
tion. 

Du  reste,  le  rapport  entre  ici  dans  des  détails  presque 
techniques.  Il  nous  dit  que,  si  le  nombre  des  bocards 
n'a  que  peu  augmenté  (1.805  en  1890  ;  2.0H4  en  1892  ; 
2.260  eu  1895),  leur  poids  s'est  accru  de  tebe  sorte  que 
les  têtes  de  bocards  qui  broyaient  de  2  à  2  1/2  tonnes 
auparavant,  en  broyent  aujourd'hui  environ  i.  Il  nous 
dit  encore  que  le  traitement  djs  résidus  a  pris,  en  1894, 
une  extension  considérable,  et  qu'il  a  produi',  pendant 
cette  année  20.892  kilog.au  lieu  de  11.417  kilog.  en 
1893.  Il  a  joute  que  des  Compagnies  spéciales  se  sont 
créées  pour  acheter  les  résidus  et  les  traiter  chimique- 
ment. Il  passe  en  revue  les  différents  procédés  chi- 
miques employés  pour  le  traitement  de  ces  résidus,  et 
aunonce  que  l'on  songe  déjà  à  reprendre  le  traitement 
des  sous-residus  ! 

Il  est  difficile  de  démontrer  d'une  façen  plus  explicite 
et  plus  péremptoire  l'intensité  d'une  industrie.  Et 
pourtant,  comme  si  cela  ne  suffisait  pas,  M.  Aubert, 
dont  le  rapport  est  bien  décidément  un  modèle  d'étude 
minutieuse,  a  joute  ceci  : 

«  Pour  donner  une  idée  de  l'importance,  au  point  de 
vue  commercial,  du  centre  minier  du  Witwatersrand, 
voici,  d'après  le  rapport  de  la  Chambre  des  Mines, 
qu'elle  a  été  la  consommation  de  67  Compagnies  tra- 
vaillant, en  1894,  avec  des  machines  d'une  force  do 
19.998  chevaux-vapp.ur.  » 

Ce  total,  en  fournitures  de  toutes  sortes,  dont  on 
trouvera  le  détail  au  rapport,  depuis  les  fourrages 
jusqu'aux  cables,  depuis  les  détonateurs  jusqu'au  mer- 
cure, atteint  £  2.463.341  (fr.  61.583.525). 

Tout  cela  est-il  illusoire? 

Nous  pourrions  continuer,  non  pas  la  discussion  de 
ce  rapport,  car  il  n'y  a  pas  à  discuter,  mais  sa  simple 
analyse.  Nous  pourrions  enregistrer  les  données  qu'il 
nous  offre  sur  les  différents  autres  districts  du  Trans- 
vaal  où  commencent  à  s'épanouir  les  exploitations  au- 
rifères, et  noter,  par  exemple,  ce  passage  instructif  re- 
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latif  au  Kléraksrtorp  et  au  Potchepstroom  :  «Ce  district 
qui  n'avait  pas,  jusqu'ici,  réalise  les  espérances  qu'on 
en  concevait  a  vu  sa  production  triplée  en  ISÎÏ'i.  Elle  a 
été  .le  2.  i  Ki  kdog.  tandis  qu'elle,  n'avait  été  que  île  322 
en  1891,  de  S49  en  1802  et  de  781  en  1803.  » 

Tel  est  le  travail  dont  on  a  cherché  à  l'aire  un  réqui- 
sitoire contre  les  entreprises  aurifères  du  Transvaal. 

Mais  nous  en  avons  dit  assez,  pour  démontrer,  de  la 
façon  ia  plus  formelle,  pour  tout  esprit  impartial,  que 
la  réserve  signalée  par  nous  dès  le  début  de  cette  ana- 
lyse du  inpport  n'est  que  l'expression  d'un  scrupule 
honorable  et  ifne  invitation,  à  l'adresse  du  public,  d'a- 
voir à  se  renseigner  exactement. 

Là,  c  mme  sur  le  reste,  nous  sommes  absolument 
d'accord  avec  M.  Aubert,  et  d'ailleurs  avec  tous  les 
gens  de  bon  sens. 

Nous  arrivons  maintenant  à  un  point  très  délicat  et 
quil  convient  d'aborder  avec  une  déférente  réserve: 
le  Gouv>  rnement  s'engagera-t-il  dans  la  voie  où  quel- 
ques initiatives,  peut  être  un  peu  hardies,  voudraient 
le  faire  entrer  et  prend ra-t-il  des  mesures  restrictives 
contre  les  Sociétés  minières? 

Nous  ne  le  pensons  pas,  parce  que  nous  avons  la 
plus  grande  confiance  dans  l'a  sagesse  des  hautes  per- 
sonnalités qui  auront  à  examiner  cette  question.  Le 
Gouvernement  accomplit  son  devoir  en  renseignant,  le 
public  par  la  large  diffusion  des  rapports  d'un  agent 
officiel  et  qualilié.  Mais  il  ne  semble  pas  qu'en  matière 
d'intérêts  privés,  il  puisse  ou  veuille  sortir  de  ce  rôle  : 
de  dftux  choses  l'une,  en  effet,  ou  il  proscrirait  toutes 
les  valeurs  de  mines  d'or  par  un  moyen  dont  la  for- 
mule serait  assez  difficile  à  établir  pratiquement,  ou  il 
procéderait  à  une  sélection. 

Dans  le  premier  cas,  il  commettrait  une  injustice 
flagrante,  puisque  les  esprits  les  plus  pessimistes  ne 
peuvent  contester  certains  faits  comme  ceux  exposés 
dans  le  rapport  Aubert. 

Dans  le  second,  il  engagerait  sa  responsabilité  en 
donnant  aux  entreprises  épargnées  un  brevet  «avec 
garantie  du  Gouvernement  ».  Or,  un  Gouvernement  ne 
décerne  jamais  de  ces  brevets-là,  et  il  a  parfaitement 
raison,  car  il  se  transformerait,  ipso  facto,  en  tuteur 
responsable  et  en  agent  commercial  et  de  propagande 
pour  certaines  entréprises  au  détriment  des  autres.  La 
devise  du  Gouvernement,  en  matière  commerciale,  est 
moins  grandiose  que  le  S.  P.  Q.  R.  (Senatus  populus 
que  Rouianus)  de  l'ancienne  Rome,  mais  elle  comprend 
également  quatre  lettres  très  appropriées  aux  temps 
modernes,  S.  G.  D.  G. 

Le  Gouvernement  lui  restera  certainement  fidèle  et 
comprendra  sa  mission,  qui  est  de  guider  l'épargne  et 
non  pas  de  l'entraîner,  et  il  la  comprendra  d'autant 
plus  que  l'intérêt  de  l'Etat,  dans  l'espèce,  est  d'accord 
avec  l'équité,  chance  heureuse  et  qui  ne  se  présente 
pas  toujours.  L'activité  du  marché  des  valeurs  des 
Mines  d'or  amène,  en  effet,  une  série  de  transactions, 
d'échanges  de  correspondances  télégraphiques  ou  pos- 
tales, de  voyages,  etc.,  qui  se  traduisent,  sous  forme 
de  taxes,  de  timbres  ou  d'impôts  divers,  par  de  fortes 
receltes  pour  le  Trésor.  Et  la  situation  budgétaire,  sans 
en  exagérer  la  gravité,  ne  permet  pas  qu'on  dédaigne 
cette  plus-value  de  ressources. 

Et  puis  le  crédit  si  justifié  de  notre  pays  ne  repose- 
t-il  pas  en  partie  sur  la  solidité  admirable  de  la  Ban- 
que de  France,  sur  l'importance  de  son  encaisse  or, 
qui  est  la  réserve  puissante  de  son  effort  commercial  ? 
Or,  il  est  incontestable  que  les  onces  de  métal  jaune 
jetées  dans  la  circulation  par  les  mines  du  Transwaal 
ont  contribué  à  former  et  à  maintenir  cette  encaisse. 

Nous  pensons  donc  que  le  Gouvernement  ne  suivra 
pas  les  espii  s  aventureux  qui  l'invitent  à  prendre  des 
mesures  draconiennes,  et  qui  d'ailleurs  se  gardent  bien 
de  lui  en  indiquer  la  nature. 

Nous  bornerons  là  cette  réponse  à  ceux  de  nos 
clients  qui  ont  bien  voulu  s'adressera  nous.  Toutefois, 
avant  de  terminer,  nous  citerons  ces  paroles  de 
M.  Henri  Bousquet,  envoyé  au  Transwaal  par  le  Jour- 
nal des  De  bals  pour  étudier  la  situation  : 


<j  On  comprend    dès  lors  combien  ce  concours  vruî-. 
nient  providentiel  de  circonstances  favorables  . donne 
de  solidité  et  d'assurance  aux  exploitations  aurifère», 
du  Rand.  Si  l'on  additionne  les  chance  s  de  prospérité» 
qui  garanli-sent  leur  avenir,  on  reste  confondu. 

«  Qu'on  ne  m'accuse  pas  d'optimisme  :  c'est  après 
une  minulieuseenquête,  elsurdes  laits,  sur  des  chiffres, 
exacts,  contrôlés,  oïliciels  que  se  fonde  mon  sentiment.: 
On  a  pu  peut-être  s'en  apercevoir  au  cours  de  ces. 
éludes  :  je  n'écris  pas  pour  développer  ma  thèse,  mais< 
pour  raconter  ce  que  j'ai  vu,  ce  que  l'on  m'a  Appris  ; . 
lesTeefs  existent,  on  les  exploite  ;  les  usines  existent,; 
elles  font  de  l'or:  la  ville  de  Johannesburg  existe,  elle, 
compte  près  de  70. (M)  habitants.  » 

Il  est  impossible  de  ne  pas  subir  l'ascendant  de. 
l'énergique  bonne  foi  qui  se  dégage  de  cette  citation. 

CONCLUSIONS 

Et  maintenant,  résumons-nous  et  concluons: 

Les  mines  d'or  du  Transwaal  offrent  de  belles  pers- 
pectives d'avenir  et  s'appuient,  dès  à  présent,  dans  leur 
généralité,  sur  des  preuves  répétées.  Les  unes  pré-, 
sentent  des  garanties  certaines,  les  autres  des  promesses 
seulement.  Le  public  doit  se  renseigner  exactement,  et 
choisir  dans  la  première  ou  dans  la  seconde  catégorie, 
suivant  qu  il  veut  placer  ses  capitaux  ou  spéculer. 

S'il  veut  placer  ses  capitaux,  il  devra  toujours  tenir- 
compte  de  ce  fait  qu'une  mine,  quelle  que  soit  sa  ri- 
chesse, n'est  pas  éternelle;  que  sa  durée  est  à  peu  près 
calculée  d'avance,  et  que.  par  conséquent,  sur  les  divi- 
dendes, on  doit  prélever  l'amortissement  des  fonds  em- 
ployés. Il  sera  sage  d'ailleurs  de  n'employer  qu'une 
partie  de  son  capital  pour  l'achat  de  ces  valeurs. 

Dans  le  second  cas,  le  public  devra  s'éclairer  le  plus 
possible.  Aujourd'hui, les  moyens  ne  lui  manquent  pas: 
nombre  des  claims,  nature  des  couches  aurifères,  ré- 
sultats des  mines  avoisinantes  en  exploitation,  teneur 
révélée  par  les  essais,  enquêtes  sur  les  personnalités 
dirigeantes,  etc.  Tels  seront  les  points  principaux  sur 
lesquels  porteront  ses  investigations.  Et  lor^qu'H  aura 
trouvé,  après  cet  examen,  des  valeurs  qui  lui  paraîtront 
s-usceptibles  d'un  bel  avenir,  il  pourra  s'y  intéresser,' 
mais  dans  une  mesure  encore  plus  prudente  que  dans 
le  cas  précédent,  il  est  certain  qu'il  courra  deschances- 
il  n'y  a  pas  de  spéculation  sûre.  Mais  il  mettra  de  son» 
côié  le  maximum  des  probabilités  heureuses,  et,  s'il 
échouf,  la  perte  du  moins  sera  réparable. 

Et  la  part  ainsi  faite  très  largement  à  la  sagesse  la 
plus  circonspecte,  nous  terminerons  par  cette  consta-» 
tation  que,  jus  pj'ici,  aucune  des  prévisions  énoncées 
dans  nos  différentes  études  n'a  été  déçue,  et  que  toutes' 
les  valeurs  sigaalées  par  nous  depuis  1892  ont  donné, 
une  plus-value.  Ce  n'est  pas  seulement  pour  céder  à  un 
mouvement  de  satisfaction  que  nous  notons  ce  point: 
c'est  pour  établir, par  notre  exemple  qu'on  peut  arriver 
à  diminuer  infiniment  les  chances  d'erreur,  en  faisant, 
comme  nous,  en  prenant  la  peine  de  se  renseigner  mi- 
nutieusement et  complètement.  ^  . 


LE  TRAITÉ  DE  SHIMONOSÊKI 

Nous  connaissons,  enfin,  le  texte  officiel  du  traité 
signé  le  17  avril  1805  à  Shimonoséki  et  ratifié  en  mai,, 
traité  qui  a  mis  fin  à  la  guerre  entre  le  Japon  et  la 
Chine. 

En  voici  les  clauses  essentielles  : 

Article  premier.  La  Chine  reconnaît  définitivement  la 
pleine  et  entière  itidépeudauce  et  l'autonomie  de  la  Corée,  et: 
renonce  au  tribut  et  à  toutes  formalités  ou  cérémonies  qui  en- 
étaient  la  conséquence. 

Uarl.  2  a  trait  aux  cessions  de  lerritolre;  on  sait' 
qu'à  la  suite  de  l'intervention  de  la  Russi-,  appuyée' 
par  la  France  et  par  l'Allemagne,  cet  article  a  subi; 
d'importantes  modifications.  Il  en  subsiste  encore  la( 
cession  : 
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a)  De  Formose  et  des  groupes  de  petites  îles  qui  en  dépen- 
dent ; 

(j)  Des  Pescadores.  c'est-à-dire  de  toutes  les  îles  situées 
entre  lesll9«  et  120"  degrés  de  longitude  est  de  Greenwich  et 
les  230  et  24e  degrés  de  latitude  nord. 

L'art.  4  vise  l'indemnité  de  guerre: 

Cette  indemnité,  fixée  à  200  millions  de  taëls  kupin<*  (de 
36  gr.  66  =  565  grains  7)  est  payable  en  huit  annuités. 
La  première  annuité  de  50  millions  de  taëls  doit  être  versée 
dans  un  délai  de  six  mois,  et  la  seconde,  également  de  50 
millions  de  taëls.  dans  un  délai  de  douze  mois  à  dater  du 
jour  de  la  ratification  du  traité.  Pour  le  solde,  le  paiement 
s'effectuera  en  six  annuités  d'égale  importance.  Les  intérêts, 
àc  raison  de  5  0/0  l'an,  commenceront  à  courir,  pour  toutes 
les  échéances,  à  partir  du  jour  fixé  pour  la  première. 

La  Chine  conserve,  toutefois,  la  faculté  de  se  libérer  par 
anticipation.  Dans  le  cas  où  la  totalité  de  l'ind-mnilé  de 
guerre  serait  réglée  dans  un  délai  de  trois  années  après 
1  échange  des  ralificatio  .s,  les  intérêts  seront  supprimes  et 
foutes  les  sommes  déjà  payées  de  ce  chef  viendraient  en  dé- 
duction du  total  de  la  dette. 

L'indemnité  représente  un  poids  total  de  7.332.000 
kilogrammes  à  0.98o  fin,  c'est-à-dire  environ  une  fois 
et  demie  la  production  de  l'argent  pendant  l'année 
189  \  ;  e>  c'est  précisément  cette  faculté  de  se  libérer  par 
anticipation  qui  a  donné  lieu  à  l'emprunt  sino-russe 
dont  on  s'occupe  actuellement. 

L'art.  6  prévoit  Ja  conclusion  d'un  traité  de  com- 
merce entre  le  Japon  et  la  Chine,  sur  la  base  des  con 
vendons  existant  déjà  entre  ce  dernier  pays  et  b-s 
puissances  européennes.  En  attendant  sa  signature,  le 
Japon  bénéficieia  du  traitement  de  la  nation  la  plus 
favorisée. 

En  outre,  la  Chine  fait  les  concessions  suivantes,  qui 
prendront  leur  effet  à  partir  du  17  octobre  1895  : 

1°  Indépendamment  des  ports  et  villes  déjà  ouverts,  les  su- 
jets japonais  pourront  résider,  commercer,  exercer  des  indus- 
tries, dans  des  conditions  identiques  à  celle*  qui  existent  déjà 
dans  les  villes  ouvertes  aux  étrangers,  à:  Sliashih,  dans  la 
rovince  de  Houpeh  ;  à  Chung  King,  dai  s  la  province  du 
ze  huen;  à  Suchow,  dans  la  provin-.e  du  Kiang-Sa  et  à 
Hangchow,  dans  la  province  de  Chekiang. 

Le  Gouvernement  japonais  pourra  nommer  des  Consuls 
dansc^s  diverses  villes; 

2'  La  navigation  à  vapeur  pour  les  navires  battant  le  pa- 
villon jnpiHiais.  s'étendra  :  d'ichang  à  Chung-King  sur  le 
Haut-Yangtzé,  de  Shanghaï  à  Suudiow  et  à  Hangchow,  sur 
la  rivière  de  Woosung  et  sur  le  canal; 

3°  Les  sujets  japonais  qui  achèteront  des  biens  ou  des 
produits  à  l'intérieur  de  la  Chine,  ou  qui  y  Iransport- ront 
des  marchandises  importées  dans  l'intérieur  de  la  Chine,  au- 
ront le  droit,  sans  payer  aucune  taxe,  de  louer  temporaire- 
ment des  entrepôts  pour  y  déposer  lesdits  articles  achetés  ou 
transportés  ; 

4°  Les  Japonais  auront  le  droit  de  s'adonner  à  toute  espèce 
d'industrie  ou  de  commerce  dans  toutes  les  cités,  villes  et 
ports  ouverts  de  la  Chine,  ainsi  que  d'importer  en  Chine 
toute  espèce  de  machines,  en  n'ayant  à  acquitter  que  les 
droits  d'entrée  stipulés  par  les  traités. 

Tous  les  objets  manufacturés  en  Chine  par  des  Japonais  y 
jouiront,  au  point  de  vue  des  facilités  de  tr-anspo-t  et  des 
impôts  ou  redevances  de  toute  sorte,,  des  mêmes  privilèges 
que  les  articles  importés  en  Chine  par  des  Japonais. 

Au  cas  où  des  clauses  supplémentaires  seraient  néres  aires 
relativement  à  ces  concessions,  elles  seront  intercalées  dans 
le.  traité  de  commerce  et  de  navigation  dont  il  est  fait  mention 
dans  cet  article. 

Les  autres  articles  du  traité  visent  les  délais  d'éva- 
cuation du  territoire  occupé  par  les  troupes  japonaises, 
l'échange  des  prisonniers  et  d  autres  points  secondaires 
dont  nous  n'avons  pas  à  nous  occuper  ici. 

*** 

On  voit,  à  la  lecture  de  ces  extraits,  que  le  Japon  a 
posé  des  jalons  sérieux  et  qu'il  s'apprête  à  tirer  parti, 
sur  le  terrain  commercial,  des  su-cès  éclatants  rem- 
portés par  ses  armées.  J'ai  déjà  démontré,  dans  des 
éludes  antérieures,  que  l'Empire  du  Mikado  était  en 
passe  de  devenir  un  pays  commercial  et  industriel  de 
premier  ôrdrn  et  que,  grâce  à  sa  circulation  d'argent,  il 
avait  porté  des  coups  terribles  à  l'industrie  coton- 
Bière  de  l'Angleterre  et  de  l'Inde.  Est-ce  à  dire  que 


d'autres  nations  ne  puissent  profiter  de  l'ouverture  de 
nouvelles  villes  chinoises  au  commerce  international?' 
Assurémenl  non,  et  il  y  a  tout  lieu  de  supposer  que, 
pendant  de  longues  années  au  moins,  quel  q^e  soit  le 
développement  de  son  commerce  et  de  son  industrie, 
le  Japon  ne  pourra  suffire  à  alimenter  les  vastes  mar- 
chés de  l'Empire  du  Milieu. 

A  ce  propos,  il  convient  de  signaler  un  télégramme 
de  Tientsin  reproduit.il  y  a  quelque  temps,  par  la  presse 
anglaise;  ce  télégramme  annonçait  qu'un  négociant 
allemand  établi  à  Tientsin  était  sur  le  point  de  partir 
pour  l'Europe  pour  y  constituer  une  S  >ciété  de  cons- 
truction de  chemins  de  fer  en  Chine.  Si  le  renseigne- 
ment est  exact,  nous  pouvons  en  conclure  que  les  auto- 
rités chinoises  sont  décidées  à  rompre  avec  les  errements 
du  passé  et  à  faire  appel  aux  étrangers  pour  l'outillage 
économique  qui  leur  est  nécessaire.  On  parle  aussi  d'un, 
syndicat  américain  dirigé  par  un  certain  général  Wil- 
son,  auquel  MM.  Pethick  et  l'ex-secrétaire  Foster  (qui 
ont  secondé  Li-Hung-Tchang  dans  les  négociations  du 
traité  de  Shimonoséki)  prêteraient  leur  appui.  Ce  syn- 
dicat avait  proposé  au  Tsong-li-Yamen  de  fournir  les 
fonds  nécessaires  au  paiement  de  l'indemnité  de  guerre, 
à  condition  d'être  chargé  de  l'exécution  des  grands  tra- 
vaux publics. 

E  i  résumé,  on  s'apprête,  de  tous  côtés,  à  profiter  de 
la  situation  nouvelle  créée  en  Extrême-Orient  pir  la- 
guerre  sino-japonaise.  Sur  l'initiativede  la  Chambre  de 
commerce  de  Lyon,  une  mission,  dont  la  direction  est 
confiée,  paraît-il,  à  M. Rocher,  ancien  consul  de  France 
à  Mongtzé,  doit  se  rendre  au  cœur  du  Céb  ste-limpire- 
pour  en  étudier  les  débou  hés  et  établir  des  communi- 
cations avec  nos  possessions  indo-chinoises.  11  faut 
espérer  que  cet  exemple  sera  suivi  par  d'autres  de  nos 
compatriotes.  Nous  ne  devons  pas  oublier  l'importance 
de  la  voie  du  fleuve  Rouge,  la  plus  courte  et  la  plus- 
économique  pour  pénétrer  dans  les  provinces  méridio- 
nales de  la  Chine. 

Par  ces  temps  de  crise  il  importe  d'aller  de  l'avant  et 
de  ne  pas  se  laisser  distancer  par  des  concurrents  plus- 
actifs  et  plus  entreprenants. 

C.-R.  Wehrung. 


Compagnie  des  Messageries  Maritimes 


C'est  le  30  mai  dernier  que  les  actionnaires  de  la. 
Compagnie  des  Messageries  Maritimes  se  sont  réunis 
en  assemblée  générale  ordinaire,  en  vue  d'examiner, 
pour  la  première  foisdepuis  Ja  transformation  de  la  Com- 
pagnie en  Société  anonyme  libre,  les  comptes  de  l'exer- 
cice écoulé.  Ces  comptes,  dont  nous  allons  donner  une 
rapide  analyse,  ne  constituent  pas  un  réel  progrès  sur' 
l'exercice  précédent. 

En  effet,  les  recettes  de  tonte  nature  effectuées  en 
1894  se  sont  élevées  à  52.422.986  fr.  46,  contre  54  mil- 
lions 251.142  fr.  15  en  1893.  Il  y  a  là  une  diminution  de 
1.1*28.155  fr.  69,  compensée,  il  est  vrai,  presque  en  tota- 
lité par  une  réduction  dans  les  dépenses  de  1  mil- 
lion 742.187  fr.  42  à  48.063.761  fr.  80,  ce  qui  a  permis 
la  répartition  du  même  dividende  que  précédemment,* 
soit  de  25  fr.  par  action,  divi  tende  qui  n'aurait  pu  être- 
atteint,  cependant,  si  la  Société  s'était  trouvée  dans 
l'obligation  de  continuer  ses  prélèvements  annuels.  Les 
chiffres  ci-dessous  établissent  la  situation  comparée 
des  deux  derniers  exercices  : 

1894  1893 

Francs  Francs 
Reliquatde  l'exercice  antérieur.         27.942  93  73.512  94 
liecettes  de  toute  nature  effec- 
tuées au  cours  de  l'exercice..    52. 422. 983  46  54.2">1.142  15- 

52.450.929  39   54.3.i4.t>55  09. 

Dont  il  faut  déduire  : 
Dépendes  de  toute  nature,  y 
compris    les  prélèvements 
d'amortissempnt  opérés  d'a- 
près les  règles  habituelles..    48. 063. 761  80   49.805.949  22 

Excédent  des  recettes. ..     4.387.167  59    4.518.705  87 
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Excédent  des  recettes....  4.3S7. 167  59    4. 518. '05  87 
Oui  duit  être  diminué  de  l'in- 
térêt de  la  dette  obligataire  et 
du    montant   de  ÏVcompto 
pave  au  mois  de  décembro 

précédent   2.528.515   »     2.546.090  » 

Reste  un  solde  de   1.858. «52  5J     1.972.615  87 

Ce  solde  a  reçu  l'application  suivante  : 

1894  ,  1893 

francs  Francs 

Coupon  à  détacher                      1.800.000    »  1.800.0n0  « 

Réserve  statutaire                           »  158.630  79 

Report  à  nouveau                          58.652  59  13.9S5  08 

Sommes  égales  _ 1. 858. 652  59     1.972.615  87 

Dans  ces  tableaux,  on  remarque  la  disparition,  en 
189K  de  l'affectation  ordinaire  a  la  réserve  statutaire. 
C'est  une  conséquence  de  la  transformation  de  la  So- 
ciété régie  désormais  par  la  loi  du  24  juillet  1867  qui, 
à  l'article  36,  mentionne  que  le  fonds  de  réserve  légal 
peut  cesser,  lorsque  le  montant  de  ce  fonds  est  égal  au 
dixième  du  capital.  Or,  la  réserve  statutaire  de  la  So- 
ciété s'élevant  à  6.735.836  fr.  88,  le  Conseil  d'adminis- 
tration a  cru  opportun  de  renfermer  la  Société,  dès  le 
début  de  son  fonctionnement  nouveau,  dans  la  limite 
prévue  par  la  loi.  Il  a  donc  réduit  cette  réserve  à  la 
somme  de  6  millions  de  francs  seulement,  et  transféré 
au  fonds  d'assurance  l'excédent  constitué  durant  les 
exercices  antérieurs. 

Mais  ces  modifications  au  bilan  ne  doivent  pas  nous 
faire  perdre  de  vue  cette  circonstance,  qu'en  1894,  l'ex- 

fdoitation  a  dénoté  une  activité  moindre  que  durant 
'exercice  précédent.  Nous  ne  voulons  pas  dire  par  là 
que  les  recettes  perçues,  n'aient  été,  eu  tenant  coin  te 
des  parcours  non  accomplis,  propor.iounellement  égales 
à  celles  de  1893.  Cepenoantil  n'en  est  pas  moins  évident 
que  sons  le  rapport  des  parcours,  l'exercice  1894  accuse  à 
802. U86  lieues,  une  diminution  de  32.559  lieues  sur 
l'exercice  précédent  qui  porte  sur  la  partie  de  l'exp'oi- 
tation  comprenant  les  voyages  facultatifs.  Cette  réduc- 
tion de  p^icoU'S  devait  entraîner,  comme  conséquence, 
une  réduction  dans  l'importance  des  voyageurs.  Elle  se 
traduit  par  une  diminution  de  5  514  passagers  dont 
4.191  provenant  du  mouveim-nt  des  personnes  par  les 
services  de  l'océan  Atlantique,  diminution  imputable 
aussi  à  la  cessation  du  courant  d'émigration  pendant  la 
période  de  la  révolution  du  Brésil  dont  la  solutionn'est 
pas  intervenue  as*ez  tôt  pour  que  les  produits  des 
lignes  de  1  océan  Atlantique  en  retirassent  des  avan- 
tages de  nalure  à  compenser  les  insuffisancts  de  la 
première  partie  de  l'année. 

En  dehors  de  cette  circonstance,  la  Compagnie  des 
Messageries  Maritimes  a  eu  à  compter  avec  l'amoin- 
drissement des  recettes  causé  par  la  dépréciation  de  la 
valeur  des  monnaies  d'argent  qui  forment  la  base  des 
transactions  dans  l'Extrême-Orient.  Elle  avait  tout  lieu 
aussi  de  craindre  d'avoir  à  ajouter  à  ces  causes,  déjà 
trop  nombreuses,  le  danger  de  voir  le  conûit  sino  japo- 
nais prendre  des  proportions  as-sez  étendues  pour  com- 
promettre les  relations  avec  Shanghaï.  Mais  celte  éven- 
tualité a  été  écartée  heureusement,  et  les  opérations  ont 
pu  continuer,  pendant  la  durée  de  la  guerre,  aussi 
bien  à  Shanghaï  que  dans  les  ports  du  Japon. 

Sans  nous  appesantir  sur  Je  chapitre  du  matériel,- sur 
la  perte  du  Saigon,  sur  les  explosions  à  bord  de 
Y  Equateur  et  de  la  Charente,  sur  l'entrée  prochaine  en 
service  du  Chili,  qui  desservira  le  réseau  de  l'océan 
Atlantique,  etc.,  nous  devons  faire  ressortir  ce  que, 
aussitôt  l'expédition  de  Madagascar  projetée,  la  Com- 

f>agnie  a  l'ait  pour  organiser  les  communications  avec 
e  corps  expéditionnaire.  L'escale  à  Majunga,  qui  n'é- 
tait desservie  que  par  le  petit  bateau  de,  la  côte  ouest 
de  Madagnscar,  a  été  introduite  dans  les  itinéraires 
des  lignes  de  la  côte  orientale  d'Afiique  et  au  service 
annexe  reliant  Mahé  avec  les  îles  M;tscareignes ;  de, 
sorte  qu'il  a  été  possible,  dès  le  début  des  opérations,  de 
communiquer  deux  fois  par  mois  avec  Majunga.  De 
plus,  et  sans  qu'il  ait  été  besoin  de  porter  atteinte  aux 


services  obligatoires,  sans  que  le  fonctionnement  régu- 
lier des  lignes  d  -ssorvies  à  titre  facultatif  ait  été  affecté, 
six  bateaux  de  la  Compagnie  ont  pu  être  mis  à  la  dis- 
position de  U  marine  pour  participer  au  transport  des 
troupes  et  du  matériel  do  l'expédition  à  Madagascar.  Il 
y  a  eu,  en  cette  circonstance,  un  témoignage  d'initiative 
évident  et  une  somme  d'efforts  dépensée  que  l'on  ne 
saurait  assez  faire  ressortir. 

Le  8  juin  courant,  dans  notre  Marché  Financier, 
nous  parlions  de  l'autorisation  donnée  au  Conseil  par 
les  actionnaires  au  sujet  de  l'émission  de  45  millions 
d'obligations  nouvelles  affeclée  au  rembour-einent  des 
obligations  en  circulation.  Nous  n'y  reviendrons  donc 
pas.  Et  en  attendant  la  ratification  par  le  Sénat  de  la 
convention  intervenue  le  5  novembre  1894  entre  la 
Compagnie  et  le  Gouvernement,  convention  dont  nous 
avons  parlé  à  diverses  reprises,  jetons  un  rapide  coup 
d'oeil  sur  les  principaux  chapitres  du  bilan  dressé  au 
31  décembre  i89i. 

Le  compte  matériel  naval  a,  après  divers  relranche- 
ments  op  -rés,  augmenté  de  3.581.496  fr.  88  provenant 
du  paquebot  neuf  Ernest-Simons  entré  en  service  le 
5  août  dernier,  de  dépenses  faites  pour  l'appropriation 
de  la  Tamise  et  de  la  Manche  en  vue  de  leur  affecta- 
tion aux  lignes  coloniales  de  L'In io-Ghine,  etc.  Les 
approvisionnements  (charbons,  vivres,  travaux  en 
cours  et  rechanges)  sont  en  progression  de  678  364  fr.  79. 
Les  immeubles  et  établissements,  outillage,  mobilier, 
etc.,  ont,  passé  de  12.372,484  fr.  33  à  12.498.622  fr.  10. 
Quant  au  fonds  d'amortissement  des  navires,  il  s'éta- 
blit maintenant  à(i6. 406. 769  fr.  32,  pendant  que  ,e  fonds 
d'assurance  se  voit  élevé  à  8.258.748  fr.  33. 

A.  Léchenet. 


LE  COMMERCE  EXTERIEUR  DE  LA  FRANCE 

en  Mai  1895 


L'Imprimerie  Nationale  vient  de  publier  le  volume 
des  Documents  statistiques  publiés  par  l'Administra- 
tion des  Douanes  sur  le  commerce  de  la  France  pendant 
les  cinq  premiers  mois  de  l'année  1895. 

Les  importations  se  sont  élevées,  du  1er  janvier  au 
31  mai,  à  1 .528.943.009  fr.,  et  les  exportations  à 
1.360.568.000  fr. 

Ces  chiffres  se  décomposent  comme  suit  pour  le  mois 
de  mai  : 

importations  1895  1894 

Objets  d'alimentation  80.323.000  87.063.000  —  6.740.000 
Matières  nécessaires 

à  l'industrie   187.929.000   170. Ib5. 000  +17.774.000 

Objets  fabriqués   50.204.000     44.  222.000  -f-  5.982.000 

Totaux   318.456.000    301.440.000  +17.016.000 

EXPORTATIONS 

Objets  d'alimentation  59.406.000  56.795.000  +  2.611.000 
Matières  nécessaires 

à  l'industrie   70.150.000  66.955.000  +  3.195.000 

Objets  fabriqués....  135. 92*5. (00  122.ti34.C00  +13.292.000 

Colis  postaux   7.V07.000  5.7-V?.o0o  +  2.210.00O 

Totaux   273.449.000   252. 141 .000  -f  21 .308.000 

Voici  les  chiffres  des  cinq  premiers  mois  de  1895 
comparés  à  ceux  de  la  même  période  de  1894  : 

importations  1895  1894 

Objets  d'alimentation  389.764.000  533. 137. 000-143. 373. 000 
Matières  nécessaires 

à  l'industrie       ...  916.288.000  1003.760.000-  87.472.000 

Objets  fabriqués   222.S91.000  230.581.000—  7.690.000 

Totaux   1528 . 943 . 000  1  <  07 . 47  8 . 000— 238 . 535 . 000 

exportations  1895  18^4 

Objets  d'alimentation  238.134.000  263.537.000—  25.353.000 
Matières  nécessaires 

à  l'industrie   343.284.000  296.069.000+  47.215.000 

Objets  fabriquas   730.675.000  864.795.000+  05.880.000 

Colis  postaux..   48.425.OJQ  80.047.000+  12.378.000 

Totau  x   1360 . 508 . 000  12o  > .  448 .  000  -f  100 . 120 . 000' 

Les  valeurs  mentionnées  aux  présents  tableaux  ont 


"80 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN  —  France 


été  établies  au  moyen  des  taux  définitifs  adoptés  pour 
1894  par  la  Commission  permanente  des  valeurs  de 
douane. 

Les  résultats  du  commerce  de  la  France  continuent 
à  être  satisfaisant»;  l'importation  a  augmenté  de  17 
millions  poitant  sur  les  matières  nécessaires  à  l'indus- 
trie; une  diminution  de  7  millions  sur  les  objets  d'ali- 
menlation  est  compensée  par  une  augmentation  de 
pareille  somme  sur  les  objets  fabriqués. 

A  l'exportation  Les  chiffres  sont  réellement  bons,  tous 
les  postes  sont  en  progrès;  nous  remarquons  suttouï 
avec  satisfaction  que  nos  ventes  d'objets  fabriqués 
dépassent  de  13  millions  celles  de  la  période  corres- 
pondante de  18!  14. 

En  somme,  dans  les  5  premiers  mois  de  1895  nous 
avons  exporté  une  valeur  de  100  millions  de  plus  que 
dans  les  5  premiers  mois  de  1894.  qui  étaii  nt  déjà  meil- 
leurs quH  la  même  période  de  1893.  Il  est  évident  qu'il 
se  fyit  dans  ce  pays  un  ajustement  aux  nouvelles  con- 
ditions gréées  par  le  régime  économique  existant, 

Voici,  par  pays,  à  l'importation  et  à  l'exportation  les 
différences  par  rapport  à  1894  : 

Importations 
Augnitnt.  Dimin. 

Milliers  de  francs 

Angleterre   6G9  » 

Allemagne   »  5.339 

Belgique   »  40.316 

Suisse   »  1.8-23 

Italie  ...  »  13.771 

Espagne   »  12.413 

Turquie   »  3.980 

Etats-Ums   »  26.937 

Brésl   7.425  » 

République  Argentine   »  ,  8.379 

Exportations 
Augment.  Dimin. 

Angleterre   10.224  » 

Allemagne   »  18.343 

Belgique   9.711  n 

Suisse   3.445  » 

Italie   17.491  » 

Espagne  •   7.438  » 

Turquie   2.086  » 

Etats-Unis   69.376  » 

Brésil   6.175  » 

République  Argentine   »  6.431 

RÉSUME  COMPARATIF  des  Importations  et  Exportations  par 
catégories  pendant  les  cinq  premiers  mois  des  dix  der- 
nières années  (1880-1895). 

IMPORTATIONS  (en  milliers  de  francs) 


Années 

Matières 

Objets 

Objets 

Total  des 

Or,  arg. 

premières 

fabriqués 

d'alimen. 

import. 

et  billon 

1895 

916-2-8 

222  891 

389.-61 

1  5?8  913 

219  384 

1894 

1.003. 760 

2*0.581 

533  137 

1  767. 47* 

125.234 

1893 

94V».  6  22 

22 i  299 

391)  8*9 

1  5)4.810 

274  315 

1892 

997  413 

298  215 

789  732 

2  085  420 

23>.095 

1891 

1.089  SM7 

254.980 

tS0.î>43 

1  825  440 

238.4*1 

1890 

1  104  815 

2-19  290 

573.479 

1  922  614 

119  474 

1889 

1.4  13  561 

S2S.072 

566  131 

l.*3J  769 

93  865 

1888 

8«7.15I 

216.401 

575  152 

1  058. 703 

l'6  .'50 

1887 

89!  1«3 

222.117 

599  550 

1  715  850 

138.887 

1886 

869  &8t 

233.313 

634. £26 

1.737.450 

281.523 

Résumé  des  échanges  avec  les  principaux  pays 

(En  milliers  de  francs) 


EXPORTATIONS  (en  milliers  de  francs) 


Années 

Matières 

Objets 

Objets 

Colis 

Total  des 

Oi,  arg. 

prem. 

fabriqués 

d'alimen. 

postaux 

export. 

et  billon 

1895 

313  284 

730.675 

238.184 

48  125 

1  ?6">.F69 

111  141 

1894 

2v6  069 

6U  795 

263.537 

36  047 

1  ?6  >  4  18 

83  456 

1893 

34".16S 

7<5  8x1 

283  619 

23  î-24 

1  393  409 

SO  316 

1892 

32  i  \-vù 

716.982 

316  £80 

21  *jj 

13-4  662 

9  »  837 

1891 

3  M  4^2 

70  i.')-  '.) 

304  360 

25.321 

1  1 19  73"-> 

100  910 

1890 

Xf3.  -9". 

81.9. 816 

341 .982 

1K  942 

1.5X4  132 

80.514 

1889 

3i(3.-i(6 

7o«  149 

315  933 

18  634 

I  46 t  325 

85  P56 

1888 

Slw  170 

6-8. 21* 

274  23-5 

15.874 

1  27)  498 

142  US 

1887 

311 . 114 

«'3.6i4 

283. 23 i 

12  82  S 

1  2*1  H8:> 

174  178 

1886 

*9.t.on 

703  0J1 

288. 688 

11.162 

1  295.952 

86  299 

ETATS 


Angleterre  

Allemagne  

Belgique  

Suisse  

Italie  

Espagne  

Turquie  

Etats-Unis  ....... 

Brésil  

Ré„ubl.  Argentine 


Mai  1895 
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Importât. 

Eiportat. 

Oiffér. 
pr  l'e-xp. 

Importât. 

Exportai. 

46.376 

77.949 

-f  31.573 

2^7.606 

387  646 

28.467 

28.053 

—  41 

i-2  1  ?«8 

isl  157 

27.C92 

46  229 

+  19  37 

122  443 

216  4i  9 

4.851 

14  616 

+    9  79:j 

21  8:8 

56  1  34 

10.208 

7. 414 

—   2  764| 

il  950 

48  8M 

14  96S 

12.  48 

—   2  820 

(-9.4  5 

47  91*8 

9  099 

6.432 

—    2  667; 

38  2  7ri 

21^36 

24  301 

17.60 

—  6.69! 

16  '  939 

127  813 

6  051 

5  09S 

—       4  53 

30  8H5 

3t  140 

25.389 

4.346 

—  21.013 

101  2t0 

19  9.0 

Différ. 
pr  l'exp. 


+180  040 
-I-  5  769 
4-  93.966 
+  31.156 
4-  3.901 

—  21.467 

—  14.040 

—  33.126 
4-  2.145 

—  81  250 


MÉTAUX  PRÉCIEUX.  —  Importations  et  Exportations  des 
Métaux  précieux  pendant  les  cinq  premiers  mois  des  an- 
nées 1893-1894-1895  (Valeur  en  milliers  de  francs)  : 


IMMIITATIOSS  (milliers  de  Ir.) 

EÏKIRTITIIINS  (milliers  de  fr.) 

Matières 

1895 

1894 

1893 

1895 

1894 

1893 

10.474 

23  287 

27.603 

3.975 

2  rsi 

1.793 

Or  monnayé  

129  221 

57.3--3 

178.213 

83.923 

47.875 

37.149 

Argent  en  lingots.... 

12.719 

7  6r5 

5.774 

4  565 

3  3!2 

5.863 

Argtnt  monnayé  

36.947 

36.901 

62.611 

17.2<0 

30.040 

35  507 

Monnaie  de  billon  

21 

63 

51 

1  398 

117 

1 

Totaux  

219.383 

125.233 

271.314 

ili  114 

83  455 

80.316 

Nous  avons  encore  à  enreg:strer  une  assez  forte  sortie 
de  métal  jaune  en  mai,  soit  3.971.000  francs.  La  pé- 
riode des  cinq  premiers  mois  de  1895  est  encore  en 
plus-value  d'entrées  de  81.7n7.000  francs. 

L'argent  continue  à  venir  (-n  abondance.  Pour  les 
cinq  premiers  mois,  le  total  des  entrées  a  été  de  49  mil- 
lions 660.000  francs  contre  une  sortie  de  21.845.000 
francs,  soit  une  plus-value  d'entités  de  27.815.000 
francs.  Pour  le  mois  de  mai  seul,  l'augmentation  est 
de  13.0U2.000  francs. 

Billon.  —  Nos  sorties  de  monnaie  de  billon  conti- 
nuent à  être  importantes.  Elles  s'élèvent»  pour  les  cinq 
premiers  mois,  à  1.398.0Û0  francs  contre  une  entrée  de 
21.100  francs. 

RÉSUMÉ  des  perceptions    opérées  par  le  service  des 
douanes  et  le  service  des  contributions  indirectes  pendant 
les  cinq  premiers  mois  des  années  1893,  1894  et  1895  : 
DÉSIGNATION 


Service  des  Douanes  : 

Droits  de  douanes  à  l'importation... 

—  —      à  l'exportation  . . . 

—  de  statistique  

—  de  navigation  

—  et  produits  divers  de  douanes. 
Taxe  de  consommation  des  sels  


Total  

Service  des  contribut.  indirectes  : 

Boissons  et  droit  de  fabr.  des  bières.... 

Sels  

Sucre  indigène  (droit  de  fabrication)... 

Droits  divers  et  rec.  à  diff.  titres  

Vente  des  tabacs   

—  des  poudres  

—  des  allumettes  

Total  

Total  général  des  perceptions.. 
A  déd.  les  dép.  p  primes  ou  drawbacks. 

Reste  acquis  au  Trésor  


1895 

1894 

1893 

Mille  fr. 

Mille  fr. 

Mille  fr. 

154  398 

212.541 

170  669 

» 

» 

2*  612 

2  769 

2.719 

3  (63 

3  r.21 

3.156 

1.993 

•i  811 

2.014 

.    8  097 

7  585 

7.973 

170  192 

22S.  6ï7 

186.531 

1S0.8V2 

180.959 

185.317 

4.01  < 

3  9s)5 

4.096 

5i  5=6 

49  7i4 

52.051 

42  273 

4'-.  82  i 

4L.S11 

153  36  1 

153  032 

152  866 

3.546 

•i  921 

3.056 

9  067 

9.71» 

9.518 

4  48.^67 

413. 193 

418.778 

618  859 

671  8?tT 

635.309 

28 

236 

255 

618.5.S1 

671  581 

035.054 

Les  perceptions  opérées  par  le  service  des  douanes, 
pendant  les  cinq  premiers  mois  de  1895,  ont  été  infé- 
rieures à  celles  de  la  même  période  de  189 v  de  5S. 435.000 
francs.  Cette  moins-value  est  presque  entièrement  im- 
putable aux  entrées  de  céréales,  dont  l^s  droits  n'ont 
été  que  de  16.768.000  francs,  contre  63.288.000  francs, 
dans  les  cinq  premiers  mois  de  1894;  les  vins  sont  en 
diminution  de  3.975.000  francs. 

Pour  les  contributions  indirectes,  la  perception  des 
droits  pour  les  cinq  premiers  m<>is  de  1895  est  en 
plus-value  de  5.474.000  f.ancs  sur  la  même  période 
de  la  dernière  année,  les  boissons  sont  en  diminution 
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de  107.000  francs  ;  par  contre,  le  droit  de  fabrication 
du  sucre  indigène  a  augmenté  de  5.802.000  francs. 


RÉSUMÉ  de  la  navigation  de  la  France  pendant  les  cinq 
premiers  mois  des  années  ÎH'.H  et  1895  (navires  chargés)  : 

ÊNTRÉE  I  SORTIE 


IS'.is 


Nomb 
Je 

Navires  français  navir. 

Avec  colonies  o<,  pos- 
sessions françaises 
Grande  pèche  

Etranger  : 

Pays  d'Europe  

—    hors  d  Europe 

Total  


1.579 
z«8 


Ton. 


(mil  I .  > 
513 


58!> 
335 


Navires  étrang. 

Avec  colonies  et  pos-| 
sessious  fraaçaisèd 

Etranger  : 

Pays  d'Europe  i 

—    hors  d  Europe. 

Total  

Total  général  


2.669  1.171 


65 


5.403  2  2S6 
62j|  i-94 

6  3.X21 
S  766  4  794 


1891 


Nomb 

de 
navir. 


661 

23 


1.7f"8 
2ô3 


B.Tl! 


s? 


6.271 
737 


Ton. 


1891 


Nomb 

do 
navir. 


(mill.) 
414 
1 

631 
379 


1.459 


61 


2  743 
1.069 


7.C9S  3.877 
y  Sl0|o.337 


82' 
491 


l.68i 
231 


47 


i.781 
18» 


Ton , 


(mil  t.) 
49 

603 
823 


1S94 


Nomb 

de 
navir. 


7'3 
42ï 


1  571 

217 


.6uc 


l.«î* 

3<8 

i  .949 


5.015 
8.2;0|3.f55  7.933 


8.11*6 


2i  1 


Ton. 

iniill.) 

5d6 
45 

601 
320 


22 

l  755 
311 

i  092 
3  565 


L'S  entrées  de  navires  pendant  les  cinq  premiers 
mois  de  1895  ont  été  inférieures  de  1.044  à  c«lles  de_la 
même  période  de  181)4,  le  tonnage  a  diminué  de  543 
milliers  de  tonneaux.  A  la  sortie  le  nombre  des  navires 
a  augmenta  de  30/,  mais  le  tonnage  est  en  réduction 
de  10  milliers  de  tonneaux. 


TONN«GE  des  navires  chargés,  français  et  étrangers,  pen- 
dant les  cinq  premiers  mois  des  années  1893,  1894  et  1895 
(entrées  et  sorties  réunies)  : 

En  tonneaux 

Différence 
par  rapport  à  1894 


Dunkerque  

Calais  

Boulogne  

Dieppe  

Le  Havre  

Rouen  

Nantes  

Saint-Nazaire. . . . 

Bordeaux  

Bayoune   

Cette  

Marseille  

Nice   

Autres  ports  

Tous  les  ports. 


1893 


651.564 
3Î9  579 
5't5.7/4 
23J  243 

1.171  5y5 
3)7  M9 
56  >61 
3*2  0>9 
754  617 
13.1  683 
321  5(  1 

2  6  7  92  . 
4P.7Î9 

1.012. 88 


8  916.915 


1894 


708  674 
327  367 
130  3U8 
30 j  085 
.518  875 
465  570 

69 . 798 
302.203 
75i  8C7 
159  843 
267.3  6 
'.SI  t  217 

49  223 
743  611 


1895 


8.9o2  967 


677. 
331, 
403 
2il 

1.479 
319 
63 
283 
6*8 
149 
315 

2.512 
45 
878 


97M 
6i  S 
60i> 
157 
383 
7<  1 
319 
523 
*02 
601 
470 
205 
409 
.867 


8.350  049 


Total 


+ 


+ 


+ 


Ç0  701 
4  i>4l 
26  7(8 
43  9:8 
69.49i 
116  8' 9 
6  449 
1S  67b 
li3.6')5 
10  242 
48  111 
93  042 
3  821 
135. ï56 


—  552.918 


Il  81 

1  29 
6.20 

14  39 
1.48 

31.17 
9.23 
6.17 

16  41 
6.40 

17.99 
3  79 
7  76 

18.18 

6.21 


Pendant  les  cinq  premiers  mois  de  1895,  le  commerce 
maritime  total,  comparé  à  la  même  période  de  1894,  a 
subi  une  diminution  de  552.918  tonneaux  ou  6,21  0/0, 
c'est  une  légère  amélioration  à  l'actif  du  mois  de  mai 
Tous  les  ports.  Celle  et  Calais  exceptés,  ont  été 
atteints  par  cette  moins-value.  Comparée  aux  cinq 
premiers  mois  de  1.S93,  la  dernière  période  est  en 
moins-value  de  506.860  tonneaux  ou  6,35  0/0. 

P.  E. 


Les  Banques  de  l'Afrique  du  Sud 

Tout  ce  qui  se  rattache  aujourd'hui  à  l'Afrique  du 
Sud  présente  un  si  vif  intérêt  que  nous  croyons  être 
agréable  à  nos  lecteurs  en  leur  donnant,  d'après  M.  Mi- 
ehell,  membede  l'Institut  des  Banquiers  de  Londres, 
un  court  résumé  du  développement  des  Banques  dans 
cette  partie  du  monde. 

Longtemps  après  ta  première  occupation  du  Cap  de 
Bonne-Espéi ance  par  les  Européens  il  n'y  avait  aucune 
Banque,  la-Conipagnie  qui  gouvernait  le  pays  possédait 
le  monopole  exclusif  du  commerce  et  des  finances,  elle 


émettait,  d'après  les  besoins  du  public;  des  billets 
exprimés  en  IL.r  ilallars  dont  la  valeur  suivait  les 
cours  des  changes  sur  1  Europe  mais  Auxquels  on  donna 
plus  tard  une  valeur  légale  fixe.  Malgr'*  l'existence  de 
ce  papier-monnaie  le  troc  était  h  condition  normale  des 
transactions  même  dans  le  siècle  présent. 

Les  premières  émissions  paraissent  avoir  eu  li(Mi  en 
1780,  lois  de  la  guerre  entre  l'Angleterre  <'t  les  Etats- 
Unis.  La  Hollande  ayant  reconnu  l'indépendance  des 
Etats-Unis,  les  navires  anglais  saisirent  les  transports 
hollandais,  et  le  gouverneur  Van  Pletlenberg  Se  trouva 
sans  remises  de  l'Europe.  Dans  cette  occurrence,  il  créa 
hne  grande-  quantité  de  billots  remboursables  à  la  fin 
de  la  guerre,  qui  furent  remboursés  et  annulés  entre 
1787'  et  1789.  En  1793,  les  autorités  hollandaises  fon- 
dèrent un  Lombard  ou  Banque  de  prêts  sur  gages 
autorisée  aussi  à  faire  des  avances  sur  hypothèque  et 
sur  dépôt  de  marchandises  ;  ie  capital  de  la  Banque 
était  fourni  par  l'Elat. 

Elle  émit  librement  des  billets;  comme  ils  n  étaient 
pas  garantis  ils  se  déprécièrent  et.  en  1795,  lors- 
que le  Cap  tomba  au  pouvoir  des  Anglais,  sa  circu- 
lation était  dans  le  plus  grand  désordre. 

Le  nouveau  Gouvernement  restaura  le  crédit,  en  hy- 
pothéquant le  domaine  public  et  les  bâtiments  de  l'Etat 
au  profit,  des  porteurs  de  billets,  dont  la  valeur  se 
trouva  par  suite  bien  gagée.  Lorsque  l'Angleterre  se 
retira,  en  1803,  il  v  avait  une  circulation  de  2  millions 
de  Rix-dollars  de  papier;  le  Gouvernement  hollandais 
supprima  leur  convertibilité  en  espèces  en  annulant  les 
garanties  qui  leur  avaient  été  données. 

En  18.16,  au  moment  où  la  colonie  retomba  sous  la 
domination  anglaise,  il  y  circulait  2.300.000  Rix-dollars 
de  billets  variant  constamment  de  \aleur  et  subissant 
une  lourde  perte. 

Malgré  1  appui  de  l'Etat,  la  Banque  de  prêts  sur  ga- 
ges était  à  peu  près  ruinée.  Pour  remédier  à  la  détresse 
publique,  le  Gouverneur,  lordCaledon  créa  en  1808  une 
Banque  d'Etat  secondaire,  la  Discount  Btink,  pour  re- 
cevoir tous  les  revenus  publics;  malheureusement,  il 
fixa  le  taux  de  l'intérêt  que  la  Banque  devrait  payer 
pour  les  dépôts  et  percevrait  pour  ses  prêts  à  50/0  pour 
l'un,  6  0/0  pour  l'autre.  Cette  entrave  emi  êcba  la  Ban- 
que de  rendre  les  services  qu'on  attendait  d'elle,  et, 
de  1810  à  1844.  un  million  de  riX'lollars  papier  à  cours 
forcé  furent  mis  en  circulation.  Lord  Charles  Somerset, 
nommé  gouverneur  du  Cap,  défendit  alors  à  la  Banque 
de  recevoir  de  nouveaux  dépôts  et  lui  en  joignit  de  rem- 
bourser les  anciens  en  billets  au  cours  du  jour.  Le  ré- 
sultat de  toutes  ces  mesures  maladroites  fut  que 
3.000.0i,0  de  rixdollars,  émis  à  4  s.  6  d.,  étaient  tom- 
bés à  1  s.  6  d.,  que  le  seul  métal  en  circulation  était 
des  pennys  anglais  et  que  l'or  faisait  1950/0  de  prime. 
Diverses  ordonnances  restreignirent  les  droits  de  la 
Lombard  Bank  et  de  la  Discount  Bank,  qui  s'éteigni- 
rent le  31  d^c>  mhre  1842. 

Les  Banques  d'Etat  n'avaient  point  réussi,  les  Joint 
Stock  Banks  furent  plus  heureuses.  En  1836  fut  créée 
la  Banque  du  Cap  de  Bonne-Espérance,  qui  exerça  une 
grande  influence  ;  en  1854  naquit  la  Banque  Commer- 
ciale du  Cap,  et  en  1859  la  Banque  de  Queeastown. 

Bien  que  possédant  des  ressources  restreintes,  ces 
instituions  étabnt  admirablement  adaptées  aux  be- 
soins de  la  population.  Elles  auraient  parfaitement 
réussi  si  elles  n'avaient  pas  eu  des  succursales  éloi- 
gnées. Leurs  affaires,  théoriquement,  devaient  être 
restreintes  aux  villages  où  se  trouvait  leur  siège  et 
n'être  conclues  qu'avec  des  personnes  bien  connues. 
Elles  é  aient  dirigées  par  des  Comités  locaux,  avaient 
un  droit  d'émission  illimité  et  n'étaient  pas  tenues  de 
publier  leurs  comptes. 

En  pratique,  ces  succursales  devenaient  des  affaires 
de  famille  a  cordant  exclusivement  des  avances  à  leurs 
directeurs  et  aux  amis  de  ceux-ci. 

L'accioissement  «tu  commerce  rendit  ces  Banques  in- 
suffisantes; il  fallut  en  créer  de  plus  grandes,  et  pour 
cela  l'aire  appel  au  capital  de  la  métropole. 

En  1861,  le  pionnier  des  Banques  Impériales,  la 
London  and  South  African  Bank,  apparut  sur  la 
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scène,  suivie,  en  1862.de  la  Standard  Bank  ofBrilish 
South  Africa,  en  lb79,  de  la  Bank  of  Africa  et,  en 
1890,  de  V A  frican  Banking  Corporation. 

Depuis  18(54,  on  est  entré  dans  une  ère  de  fusion  de 
Banque*  impériales.  L'une  après  l'autre,  les  Institu- 
tions coloniales  tombèrent  ou  disparurent,  absorbées 
par  les  plus  considérables  d'entre  elles,  et  aujourd'hui 
il  ne  reste  plus  au  Gap  que  trois  Banques  impériales: 
Standard  Bank,  A  frican  Banking  Corporation,  Bank 
of  Africa,  qui  ont  toutes  trois  le  droit  d'émettre  des 
billets  sous  certaines  conditions. 

Dans  la  Natalie,  nous  trouvons  une  vénérable  Ban- 
que, la  doyenne  de  celles  de  l'Afrique  du  Sud,  la  Natal 
Bank,  créée  en  1854. 

Dans  l'Etat  libre  d'Orange  il  y  a  une  institution 
bizarre  d'un  type  imaginé  par  la  République.  Etablie 
en  1K77,  lu  Banque  Nationale  de  l'Etal  libre  a  un  ca- 
pital de  100.000  liv.  st.  qui  appartient  à  l'Etat;  mais, 
chose  étrange,  le  Parlement  n'a  voulu  accorder  à  sa 
propre  Bnnque  aucun  privilège  spécial.  Les  billets  n'ont 
pas  cours  l^gal,  elle  est  t;ixée  lourdement  et  elle  ne 
pput  avoir  aucune  succursale  même  pour  les  besoins  de 
l'Etat. 

Au  Transwaal,  la  succursale  de  la  Standard  Bank 
est  le  plus  ancien  Etablissement.  On  y  trouve  aussi  des 
succursales  de  VAfrican  Banking  Corporation,  de  la 
Bank  of  Africa,  delà  Natal  Bank  et  une  Banque  hol- 
landaise, mais  tontes  les  faveurs  du  Gouvernement  sont 
réservées  à  la  Banque  Nationale,  établie  en  1821  par 
décret  spécial  du  Volksraad.  Son  capital  e?t  de  502.000 
liv.  st.,  entièrement  versé,  500.000  liv.  st  sont  du  ca- 
pital o:dinaire,  le  surplus  des  parts  de  fondateur  qui 
doivent  donner  de  magnifiques  revenus.  Sur  le  capital 
ordinaire,  100.000  liv.  st.  appartiennent  à  l'Etat  qui 
possède  certains  droits  sur  la  nomination  des  direc- 
teurs, administrateurs,  censeurs,  et  un  droit  général  de 
contrôle.  En  échange,  la  Banque  a  de  larges  facilités, 
elle  e-t  le  banquier  de  l'Etat  pour  cinquante  ans  est 
exempte  de  lout  impôt,  ses  employés  sont  dispensés  du 
service  militaire.  Ses  billets  ont  couis  légal  pour  toute 
somme,  mais  l'encaisse  doit  être  égale  au  tiers  de  la 
circulation.  La  dette  de  l'Etat  vis-à-vis  de  la  Banque 
est  considérée  comme  encaisse.  A  la  Banque  est  attri- 
buée pour  vingt-cinq  ans  la  fabrication  des  monnaies, 
l'Etat  perçoit  30  0/0  sur  le  bénéfice  du  monnayage  de 
l'argent.  Gomme  leTranswaal  n'a  pas  l'emploi  de  beau- 
coup de  métai  blanc,  le  Gouvernement  a  invité  les 
autres  Etats  Sud  Africains  à  se  servir  de  l'hôtel  des 
Monnaies  de  Pretoria.  ' 

Tels  sont  les  principaux  Etablissements  de  crédit  de 
l'Afrique  du  Sud;  ils  ont  sans  doute  de  l'avenir  car  ils 
ont  pour  champ  d'activité  des  pays  en  voie  de  prompt 
développement,  mais  rien  n'est  plus  difficile  que  leur 
administration.  Les  changements  de  commerce  sont 
continuels,  M.  Michell  a  vu  le  succès  et  la  chute  du 
coton,  du  tabac  et  du  café,  il  a  vu  le  sucre  florissant  et 
tombant  à  rien.  Cetteinstabilitéempéche  toute  tradition 
de  s'établir  et  fait  que  les  Banques  ne  connaissent 
jamais  leur  clientèle. 

Malgré  lout  elles  prospèrent,  entraînées  par  le  mouve- 
ment général,  et  on  peut  dire  aujourd'hui  en  rappelant 
une  métaphore  un  peu  surannée,  qu'elles  dansent  sur  un 
volcan  d'or. 

Pierre  des  Essars. 


et 


Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Un  versement  de  100  fr.  (net  93  fr.  40  après  déduction 
d'un  coupon  de  (j  fr.  00)  sur  bs  obligations  Commu- 
nales non  libérées  3  20  0/0  1892,  est  appelé  du  25  au 
30  juin  présent  mois. 

Èn  conséquence,  la  Chambre  syndicale  a  décidé  qu'à 
partir  du  24  juin,  lesdites  obligations  ne  seront  plus 
négociables  qu'en  titres  libérés  de  350  fr. 


Jusqu'au  30  juin,  il  pourra  être  traité,  suivant  con- 
ventions particulières,  en  titres  libérés  de  250  fr. 

En  liquidation  du  30  juin,  les  livraisons  devront 
s'effectuer  en  titres  libérés  de  350  fr. 


Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Banque  : 

13  juin  20  juin 

Or               2.015  "110.951  2.0J5.696  516 

Argent...    1.252  419  150  1. 256.625. 899 

3.297.520  101    3  302  322  415 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour  

P0rteleuineParis[|^^rtger:::: 

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  succursales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentès  de  la  réserve  (ex-banques)  

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale  

Divers   

Total  

PASSIF 

Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  capital  

t>  i~  „    t  Loi  du  17  mai  1831  

Reserves    \  ».   ,  »  ■      .  . 

~„k;i;,'.„«„  i  Ex-banques  département, 

mobilières  |  Loi  du  ^jllin  18'57  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  . . . 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales. 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescimpte  du  dernier  semestre  

Divers  

Total  


13 

juin 

20 

juin 

3.297 

520 

ICI 

3.302 

322.415 

33 

079 

50.612 

155 

798 

«37 

IcO 

511.327 

» 

» 

» 

251 

89? 

751 

227 

326.126 

1 

367 

(00 

1 

525.000 

2 

3*9 

5'  10 

2 

3>7  700 

137 

114 

»:<8 

135 

673.325 

155 

99" 

630 

155 

9n 1  551 

140 

000 

000 

140 

000.000 

10 

000 

000 

10 

000.000 

2 

980 

75C 

2 

980.750 

99 

627 

2'J4 

99 

624.637 

100 

000 

OOO 

100 

000.000 

4 

000 

000 

4 

000.000 

15 

190 

887 

10 

106.887 

5 

143 

694 

5 

275  774 

8 

407 

414 

8 

407.444 

69 

lu 

485 

113 

67=>.462 

4.486.517 

768 

1.474 

477.018 

182 

500.000 

182.500.000 

8 

002.313 

8.002.313 

iO 

000.000 

10.000.000 

2 

980 

750 

2.980.750 

9 

125.000 

9 

125.000 

4 

00i> 

000 

4.000.000 

8 

407 

444 

8.407.444 

3.494 

rw>4 

490 

3.472.057.390 

15 

234 

ïu9 

15  307.967 

26 

710.051 

26 

13 i  361 

20 1 

0:0.971 

213 

106.891 

384 

326  7^6 

383.610.783 

66 

008. 9.U 

6b 

166.217 

1 

181 

647 

1 

4*5  373 

7 

5:5 

435 

7 

7*>7  573 

782.317 

782  337 

64 

317 

,3S8 

64.153  611 

4  486.517  768 

4.474.477.018- 

Comparaison  avec  les  années  précédentes 


25  juin 
1891 

23  juin 
1892 

22  juin 
1893 

21  juin 
1891 

20  juin 
lh95 

millions 

millions 

millions 

millions 

millions 

Circulation  

3.002.9 

3.086  4 

3  406.6 

33^7.4 

3  V72.0 

2.604.0 

2  884.0 

2.994.2 

3  062  9 

3.?02  3 

586  3 

455  5 

508  0 

467  3 

377.8 

Avances  aux  partie. 

283.3 

332  3 

304  8 

289  6 

295.3 

—      à  l'Etat.... 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

Compt.  cour.  Trésor 

159  3 

212.9 

142.2 

159.5 

213.1 

—  part... 

508  4 

.01. 5 

398  7 

1-4.6 

4  48.7 

Taux  d'Escompte 

3  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

2  a  o/o 

2  0/0 

3  %  0/00 

pair 

1  %  0/00 

pair 

pair 

Bénéfices  nets  

10.531.1 

6.818.7 

5.108.2 

5.710.0 

2.431.7 

Les  Titres  Russes  à  la  Banque  de  France.  —  En 

exécution  de  la  convention  passée  les  11  avril  et 
1er  mai  1895.  entre  le  Ministère  Impérial  des  Finances 
de  Russie  et  la  Banque  de  France  : 

La  Banque  de  France  recevra  à  Paris  et  dans  ses 
succursales,  les  titres  de  la  Dette  publique  Russe  Exté- 
rieure, payable  en  métallique,  qui  lui  seront  déposés 
par  les  porteurs  désireux  d'avoir  des  certifi.-ats  nomi- 
natifs. Les  dépôts  à  effectuer  par  les  incapables,  mi- 
neurs, femmes  mariées,  etc  ,  seront  acceptés  parla 
Banque  de  France  sous  réserve  d'une  instruction  préa- 
lable par  son  contentieux.  Eu  représentation  de  ces 
titres  au  porteur,  la  Banque  délivrera  aux  déposants 
des  certificats  nominatifs,  timbrés  à  leur.-  frais,  signés 
par  deux  fonctionnaires  de  la  Banque  accrédités  par 
le  Gouvernement  Impérial  de  Russie. 
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Elle  surveillera  les  tirages  des  titres  amortissables  et, 

en  cas  de  eorlie,  avisera  1rs  titulaires.  Mlle  se  chargera 
de  rembourser  les  titres  amortis.  Elle  payera,  à  Paris 
et  dans  ses  succursales,  les  coupons  échus. 

Le  Gouvernement  Impérial  Uusse  prenant  à  sa 
(•harge  les  droits  de  garde  dus  à  la  Banque,  les  dépo- 
sants en  seront  exonérés,  n'ayant  ainsi  à  leur  charge 
que  le  timbre  des  certificats. 

'  Ce  service  commencera  à  fonctionner  le  1«  juil- 
let 1805.   

Comptoir  National  d'Escompte.  —  A  l'occasion  de 
l'ouverture  de  la  saison  thermale,  et  pour  répondre  à 
la  demande  qui  lui  a  été  faite  par  de  nombreux  clients, 
le  Comptoir  National  d'Escompte  de  Paris  vient  d'éta- 
blir un  bureau  à  Bagnères-de  Luchon. 

Ce  bureau  est  appelé,  on  le  conçoit,  à  rendre  les  plus 
grands  services  aux  baigneurs  qui  se  rendent  chaque 
année  dans  les  Pyrénées  et  qui  n'auront  plus,  désor- 
mais, à  se  munir  de  fonds  pour  leur  voyage  et  à  courir 
les  risques  de  perte  d'argent.  Il  leur  suffira  de  prendre 
une  lettre  de  crédit  sur  Bagnères-de-Luchon,  au  siège 
social  du  Comptoir,  à  sa  succursale  de  la  place  de 
l'Opéra  ou  dans  une  de  ses  agences  de  province. 

Cette  mesure  témoigne,  une  fais  de  plus,  du  soin 
constant  qu'apporte  le  Comptoir  à  multiplier  les  faci- 
lités qu'il  offre  à  ses  clients. 

Compagnie  des  Moteurs  Niel.  —  L'assemblée  gé- 
nérale annuelle  des  actionnaires  de  la  Compagnie  des 
Moteurs  Niel  a  eu  lieu  le  28  mai. 

Elle  a  approuvé  les  comptes  de  l'exercice  1894  et 
a  fixé  le  dividende  des  actions  anciennes,  entièrement 
libérées,  à  42  fr.  50  pour  l'exercice  1894.  Un  acompte  de 
12  fr.  L0  ayant  été  payé  en  novembre  1894,  le  solde  de 
30  fr.  est  mis  en  paiement  depuis  le  15  juin  courant 
sous  déduction  des  impôts.  Les  actions  de  la  2e  émis- 
sion, libérées  de  moitié,  reçoivent  par  action  13  fr.  75 
en  échange  du  coupon  no  7  et  les  parts  de  fondateurs 
touchent,  225  francs  chacune  également  sous  déduction 
des  impôts. 

Emprunt  Dom  Miguel  de  1832.  —  La  l»e  Chambre 
du  Tribunal  civil  de  la  Seine,  sous  la  présidence  de 
M.  Beaudoin,  dans  son  audience  du  12  juin,  a  rendu, 
conformément  aux  conclusions  de  M.  le  substitut  Se- 
ligman,  trqis  jugements  dans  les  divers  procès  intentés 
au  Comptoir  National  d'Escompte  de  Paris  par  M.  le 
comte  de  Reilhac,  M.  le  vicomte  de  Chabot  et  M.  le 
marquis  de  Villaines,  à  propos  des  obligations  de 
l'emprunt  Dom  Miguel. 

Le  Tribunal  a  constaté  que  la  distribution  de  la 
somme  de  2.500.000  francs  mise,  à  litre  purement  gra- 
cieux, par  le  Gouvernement  portugais  à  la  disposition 
des  porteurs  d'obligations  de  l'emprunt  Dom  Miguel 
1832,  avait  été  régulièrement  effectuée  par  le  Comptoir 
National  d'Escompte  en  qualité  de  mandataire  du  Por- 
tugal, et  que  la  totalité  de  la  somme  libéralement  offerte, 
sans  qu'il  y  ait  jamais  eu  aucune  reconnaissance  de 
dette  vis-à-vis  des  Miguelistes,  a  été  absorbée  par  l'at- 
tribution du  107  fr.  17  c.  à  chacune  des  23  278  obliga- 
tions déposées  aux  guichets  du  Comptoir  National  de 
Paris. 

Ces  jugements,  dans  des  considérants  très  fortement 
motivés,  mettent  en  pleine  lumière  tous  les  faits  de  la 
-cause  et  termine  la  bruyante  campagne  de  presse  et 
d'affiches  conduite  par  les  porteurs  intransigeants 
d'obligations  Dom  Miguel. 


Mouvement  des  Caisses  d'Epargne.  —  Voici  le 
relevé  des  opérations  concernant  les  Caisses  d'épargne 
ordinaires,  du  il  au  20  juin  1895  : 

Dépôts  de  fonds...   6.277.94  1  87 

Retraits  de  fonds  . ..         4.155.55U  46 

Excédent  de  dépôts   2.122.382  41 

Excédent  de  dépôts  du  1er  janvier  au  20  juin 
1895  :  49. 772.184  fr.  96. 


Capitaux  employés  en  achats  de  rentes,  <lu  11  au 
20  juin  1895,  pour  le  compte  des  déposants  des 
Caisses  d'épargne  ordinaires  :  874.689  fr.  50. 


Caisse  Nationale  des  retraites  pour  la  vieillesse 

Opérations  du  1'''  au  31  mai  1895 
Reçu  des  déposants  : 

A  Paris                 486  versements   100.381  » 

Dans  les  dé- 
partements.   6.652         —  274.505  50 

Ensemble   7.138         —   374.886  50 

Payé  aux  déposants  : 

Arrérages  de  rentes  viagères   861.495  94 

Payé  à  leurs  héritiers  : 

Remboursements  de  capitaux  réservés.  1.754.697  38 

Ensemble   ja.6Ui.19j 32 

Les  nouvelles  rentes  inscrites  s'élè- 
vent à   342.215  » 

aux  noms  d3  3.829  parties. 

Le  total  des  rentes  viagères  est  de. . .  33.169.726  » 
réparties  entre  199.265  titres. 

La  Caisse  a  perçu  pour  arrérages  ou 

remboursements  de  rentes  et  valeurs  . .  1.944.566  85 
Elle  a  placé  : 

En  obligations  départementales  et 

communales   1.286.601  21 


Bourse  de  Toulouse.  —  P^r  décret  du  Président  de 
la  République,  en  date  du  19  juin  18^5,  rendu  sur 
la  proposition  du  Président  du  Con«eil,  Ministre  des 
finances,  M.  Colomer  (Fortuné-Paul  François-Michel- 
Bernard)  a  été  nommé  agent  de  change  pré»  la  Bourse 
de  Toulouse,  en  remplacement  de  M.  Embry,  démis- 
sionnaire. 


Banque  Nationale  d'Haïti.  —  L'assemblée  générale 
ordinaire  des  actionnaires  a  eu  lieu  le  20  juin.  Elle  a 
approuvé,  tels  qu'ils  étaient  présentés  par  le  Conseil, 
les  comptes  de  l'exercice  1894  et  en  a  fixé  le  dividende 
à  43  fr.  50  par  action  et  à  32  fr.  par  pai  t  bénéficiaire. 

Les  administrateurs  sortants,  MM.  E.  Lehid^ux  et 
G.  Delessert,  ont  été  réélus.  MM.  Ch.  Durand  et  F.  Bas- 
tien  ont  vu  renouveler  leurs  pouvoirs  de  commissaires 
des  comptes  pour  l'exercice  en  cours. 

RECETTES   DES  CHEMINS  DE   FER   FRANÇAIS  (Grandes 
Compagnies)  du  4  au  10  juin  1895  (23«  semaine) 
(En  mittiors  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 


Etat  

Paris-Lyon-Méditer . 

—  Rhône  au  Mout-Cenis 

—  Chemins  Algériens.. 

Nord  

Ouest  

Orléans  

Est  

Midi  

Est-Algérien  

Bône-Guelma  voie  larg. 

—         voie  étroite 

Ouest- Algérien  

Arzew  à  Kralfallah. 
Médoc  


s -s. 
5  S* 
A  * 


2.761 
8.61.1 
133 
513 
3.69v* 
5.350 
G.  773 
4.802 
3.138 
î-97 
607 
128 
296 
214 
101 


Rec.  br.  de 
lasemaine 


1895  1894 


758  663 
2;  2' 6.946 
logl  ieO 

146  m 

531  3.674 
437  2  «36 
7.M)  3  42t 


Rec.  br.  depuis 
le  lo'janvier 


1895 


2  8(3 
1.779 
92 
51 
11 
49 
ail 
19 


15  630 
151  3-3 

2  085 

3  196 
80  713 
59  2.^2 
70  480 
59.2  8 
38.7F.4 

2  393 
1.775 
337 
97 1 
580 
451 


1891 


15  6=0 
149  677 
2.130 
2  893 
81.055 
60.3.SS 
70  747 
59.257 
37  001 
2  2*5' 
1.166, 
1«2 
819  ■ 
566  -- 


Différence 
pr  1895 


20 
1685 

16 
30SS 
372 
1.064 
266 

49 
1.752 
127 
609 
174 
128 

13 

43 


Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez. 


Du  ler  janvier  au  31  mai., 

Du  1er  au  10  juin  

Du  11  au  20  juin  


1895 
33. 4 iO. 000 
2.130.000 
2.050.U00 


1894 
32.010. 000 
1.860.000 
2.280.000 


Du  1er  janv.  au  20  juin.     37.620.000  3ri.lj0.000 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN.  —  Allemagne 


ALLEMAGNE 


LA  SITUATION 

Berlin,  20  juin  1895. 

Les  Fêtes  de  Kiel.  —  Nouvelle  Loi  sur  le  Timbre  en  Prusse.  —  Les 
Droits  sur  le  capital  des  Sociétés  anonymes.  —  La  Caisse  centrale 
des  Unions  syndicales  —  Nouveaux  Rachats  de  Cliemins'de  fer.  — 
Réduction  de  l'intérêt  sur  les  Prêts  fonciers.  —  Le  3  0/0  Prussien 
au  pair.  —  Son  Histoire.  —  Recensement  des  Professions.  —  Lois 
sur  les  Sucres  et  sur  l'Alcool. 

L'Allemagne  tout  entière  a  les  yeux  fixés  sur  Kiel. 
Ce  n'est  pas  qu'elle  soit  toute  à  la  joie  d'y  voir  figurer  la 
tlotte  française.  On  est  fier  de  la  grande  oeuvre  accom- 
plie, des  avantages  qu'elle  assure  à  la  puissance  mari- 
time de  l'Empire  et  surtout  du  concours  des  flottes  de 
toutes  les  puis-ances.  Comme  je  vous  l'ai  indiqué  dans 
mes  lettres  pi  écédentes,  la  présence  de*  marins  fran- 
çais à  l'inauguration  du  canal  n'a  provoqué  aucune 
surprise,  tes  Français  sont  venus  comme  les  Danois, 
les  anciens  maîtres  de  Kiel,  et  l'on  contemple,  avec  une 
certaine  curiosité,  les  navires  de  la  seconde  puissance 
maritime  du  monde. 

Le  projet  de  loi  prussien  sur  le  timbre  a  subi  sans 
encombre  le  passage  de  la  seconde  lecture  à  la  Chambre 
des  députés.' 

La  Gazette  de  Francfort  souhaite  à  la  flotte  interna- 
tionale une  traversée  aussi  heureuse  par  le  canal  de 
Kiel  —  ce  qui  prouve,  entre  parenthèses,  qu'il  y  a  en- 
core quelque  risque  à  passer  le  canal  des  Deux-Mers 
en  son  élat  actuel.  Un  seul  article  de  la  loi  a  été  pro- 
fondément remanié  :  c'est  celui  qui  a  trait  aux  avances 
sur  titres  ou  sur  marchandises,  le  lombard  âge,  comme 
on  dit  en  patois  franco-allemand.  Cette  opération,  plus 
fréquente  peut  être  en  Allemagne  qu'en  France,  échap- 
pera au  timbre.  C'est  M.  Richter,  le  député  de  l'oppo- 
sition libérale,  qui  a  obtenu  ce  succès.  Les  autres  chan- 
gements introduits  dans  le  projet  du  Gouvernement  ne 
sont  que  de  pure  forme* 

Parmi  les  nouvelles  taxes  de  timbre,  etc.,  projetées 
et  qui  seront  sûrement  adoptées,  je  dois  vous  signaler 
celle  qui  intéresse  le  plus  les  Sociélés  financières. 

A  la  création  des  Sociétés  par  actions  ou  en  com- 
mandite, ou  lors  des  augmentations  de  capital,  le  droit 
de  timbre  sera  de  1/50  0/0,  soit  2  pour  10.0)0.  Les 
Sociétés  à  responsabilité  limitée  acquitteront  une  taxe 
graduée  en  raison  de  l'importance  du  capital  de  fon- 
dation. 

L'échelle  est  ainsi  dressée  : 

to  Jusqu'à  101.030  M.   1/50  0/0 

2°  De  100.000  à  300.000  M   1/10  (I/O 

3°  De  300.000  à  5)0.000  M   1/2  O/0 

4o  Plus  de  503.000  M   1  0/0 

pour  toute  formation  ou  pour  toute  augmentation  de 
capital  social. 

La  taxe  est,  en  somme,  de  1  0/0  pour  les  Sociélés 
financières. 

C'est  sans  doute  pour  échapper  à  ces  charges  que 
plusieurs  grands  établissements  financiers  se  sont  em- 
pressés d'augmenter  leur  capital. 

Le  timbre  sur  les  polices  d'assurances  sur  la  vie  et  de 
rentes  Viagères  e^t  de  1/20  0/0;  sur  les  assurances  sur 
les  accidents,  sur  les  transports,  le  droit  est  fixé  à 
1/2  0/0,  ce  qui  est  assez  bizarre.  Les  polices  d'assu- 
rances comre  l'incendie,  contre  la  grêle  et  la  mortalité 
des  bestiaux  n'est  que  de  1  pour  1.000. 

Le  Landtag  di-euté  en  première  lecture  le  projet 
d'érection  d  un  établissement  central  de  crédit.  L'Etat 
se  chargerait  de  l'administration  de  cet  Etablissement, 
qui  serait  la  Banque  des  Syndicats  agricoles  et  tu  bains. 

Les  opérations  du  C*ntral-Crédil-Anslall  auront 
pour  but  «le  donner  le  crédit  à  bon  marché  à  la  classe 
moyenne  des  villes  et  des  campagnes. 

Les  Syndicats  y  déposeraient  leurs  fonds.  On  estime 
qu'un  capital  roulant  «le  5  millions  serait  suffisant. 

La  bourgeoisie  rurale  tirerait  ainsi  les  mêmes  avan- 


tages que  les  associations  de  grands  propriétaires 
nobles. 

Dans  i«  plan  gouvernemental,  le  nouvel  Etablisse- 
ment favoriserait  la  petite  industrie  des  villes.  Mais 
elle  devrait  s'organiser  en  fédérations  de  syndicats,  les 
petites  associations  ne  pouvant  entrer  en  relations  di- 
rectes avec  la  Caisse  centrale. 

Je  vous  a'  annoncé  en  leur  temns  les  projets  de  ra- 
chats des  chemins  de  fer  de  la  Werra  et  de  Weuuar- 
G-era.  Le  M.nistre  des  finances  a  déposé  des  projets  de 
loi  dans  ce  sens.  Les  chemins  de  la  Saafe  à  Unstrutt  et 
de  Zittan  Nikrisch  seront  également  rachetés.  Si  ce 
mouvement  continue,  et  rien  ne  prouve  qu'il  s'arrê- 
tera. l'Etat  prussien  aura  bientôt  fait  disparaître  toutes 
les  Compagnies  de  chemins  de  fer. 

LVnais-eiuent  du  taux  de  l'intérêt  est  devenu  très 
sensible.  Les  Banques  hypothécaires  et  les  Associa- 
tions provinciales  en  profitent  pour  con>ertir  leurs  let- 
tres de  gage  ou  obligations  foncières.  Le  taux  de  l'inté- 
rêt est  généralement  abaissé  de  4  0/0  à  3  1/2  0/0.  On 
n'assure  même  de  garantie  contre  une  conversion 
ultérieure  que  pour  un  délai  de  5  à  6  ans. 

Ainsi  viennent  de  procéder  la  Banque  hypothécaire 
de  Mecklembourg  et  l'Association  provinciale  de  Po- 
méranie. 

Le  3  0/0  Consolidé  Prussien  a  atteint  le  pair.  C'est  un 
véritable  événement.  Les  financiers  rappellent  avec 
fiprté  que  le  3  0/0  français  a  mis  plus  de  5  ans  à  pas- 
ser du  cours  de  82  95  à  celui  de  100. 

La  hausse  du  3  0/0  prussien,  disent-ils.  s'est  effec- 
tuée avec  plus  de  rapidité.  Ce  nouveau  type  de  Rente 
n'a  été  créé  qu'en  1890.  Le  premier  emprunt  prussien 
eu  3  0/0,  montant  à  6o  millions  de M.,  ne  fut  émis  qu'au 
cour-  de  87.  Un  second  emprunt,  de  250  millions  de 
M.,  fut  offert  au  public  en  février  1>91,  au  prix  de 
84  40;  un  troisième,  en  février  1893,  l'ut  émis  à  83  60 
et  représentait  180  millions;  enfin,  la  seconde  partie  de 
l'emprunt  (  140  millions  de  M.)  fut  livrée  au  prix  de  86  60, 
en  avril  1893. 

La  spéculation  avait  accueilli  avec  faveur  le  nouveau 
type  de  rente,  mais  elle  avait  compté  sans  son  hôte.  Le 
gros  public  résistait  et  les  prix  successifs  des  divers 
emprunts  en  3  0/0  prouvent  que  le  premier  prix 
d'éuiis!-ion  était  trop  haut. 

La  progression  extraordinaire  de  ce  type  depuis  1893 
s'explique  par  l'abondance  exceptionnelle  de  l'argent 
sur  les  marchés  européens.  Londres  en  particulier  a, 
beaucoup  acheté  de  ce  3  0/0  pendant  l'automne  de  l'an 
dernier.  Cette  influence  est  bien  marquée  dnns  la  liste 
des  étapes  successives  parcourues  par  ce  fonds  d'Etat. 

Au  i  janvier  1894,  on  cotait  86  40  prix  d'émission  de 
la  seconde  narlie  de  l'emprunt  de  1892.  Evidemment 
les  titres  n'étab  nt  pas  encore  classés.  Ils  l'étaient  le 
2  avril  1894,  car  le  cours  était  de  88  70.  A  cette  date 
seulement,  c'est-à-dire  au  bout  de  quatre  ans,  les  sous- 
cripteurs du  premier  emprunt  étaient  couverts.  Mais, 
dès  lors,  chaque  trimestre  amena  une  nouvelle  hausse  : 
90  80  au  2  juillet,  94  au  1"  octobre,  96  Zô  au  2  janvier 
de  cette  année. 

La  baisse  du  loyer  de  l'argent  au-dessous  de  3  0/0 
rendait  dès  lors  certain  l'événement  qui  s'est  produit. 
Au  ïer  avril  dernier,  on  cotait  le  3  0/0  Consolidé  prus- 
sien 96  70  et  c'est  Je  13  juin,  comme  je  vous  l'ai  annoncé 
dans  ma  dernière  correspondance,  que  le  cours  fati- 
dique de  100  a  été  enregistré. 

Il  ne  s'est  pas  maintenu  jusqu'à  ce  jour  du  moins, 
car  nous  cotons  aujourd'hui  moins  de  100.  Mais,  à 
moins  d'événements  imprévus,  il  faudra  peu  de  Lmps 
pour  que  le  nouveau  taux  de  capitalisation  de  la  Rente 
prussienne  soit  définitivement  accepté  par  le  public. 

Toutefois,  les  capitalistes  anglais  ser>m  peut-être 
peu  disposés  à  accepter  le  risque  d'une  conversion  ul- 
térieure en  2  3/4  0/0.  A  ce  prix,  ils  prêté  erout  réaliser 
leurs  bénéfices  et  acheter  du  Consolidé  britannique. 

C'est  le  14  juin  qu'a  eu  lieu  le  recensement  spécial 
des  industries  et  des  professions. 

Il  ne  faut  pas  confondre  ce  recensement  avec  le  dé- 
nombrement quinquennal  de  la  population  qui  a  lieu 
en  décembre  et  donne  des  renseignements  assez  diffé- 
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rents.  On  se  plaint  de  la  complexité  du  questionnaire, 
malgré  les  soins  pria  pour  le  rendre  intelligible.  Natu- 
rellement, les  résultats  de  ce  recensement  ne  seront 
pas  connus  avanl  plusieurs  mois.  Le  précédent  avait  eu 
lieu  en  juin  1882. 

Ir  Conseil  fédéral, dans  sa  séance  du  l'i  juin,  a  défi- 
nitivement adopté  le  projet  de  réforme  des  alcools.  Il 
entrera  donc  en  vigueur.  La  loi  d'urgence  sur  le  régime 
des  sucrts  a  été  promulguée  le  14  juin  par  le  Reich&an- 
léigtr. 

Mutions  Economiques  et  Financières 

BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  (lu  Trésor  

Billets  d'autres  banques  

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  

Circulation  de  billets  , 

Autres  engagements  à  vue... 

Autreseugagemeuts  


1895 


15  juin 


1.076.796 
47. 118 
10.622 
542.552 
69  496 
9  721 
42.468 


120.000 
30.000 
l  054.557 
56>.79i 


Dit.  1  juin 


+ 


2.279 
666 
13c-* 
15.800 
719 
188 
257 


non  mod. 
non  mod. 
-f  6.428 
+  11.778 
9.122+  27 


1894 


15  juin 


913.719 
29.327 
9.751 
551  2.8 
80.114 
7.01<i 
56  642 


Hit.  7  juin 


+ 


S.  334 
96 
276 
2.901 

1  2Ù7 
117 

2  760 


120.000  non  mod. 

30.000  non  mod. 
9i7.72.i  —  b.'iX 
597  970  +  12.U30 

12.2001+  30 


Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


Stock  métallique 
1893  1894 


1895 


31  mai 
7  juin 
15  — 
23  — 
30  — 


31  mai 
7  juin 
15  '  — 
23  — 
30  — 


8S.Ï.7 
8<2.3 
882.! 
870.6 
813,7 


P3-.,4  1  076,1 

P3  ',4  1  071,5 

9i3,7  1.076,7 

945,7   ,. 

8t>9,l  ,. 


Circulation 
1893  1891 


1895 


917,1  932,9  1  06",0 
6M>,7  922.9  I  018,1 
9^,9     917.7  1  054,j 

971,4     9:8.7   ,. 

l.UO.O  1.109,2   ,. 


Lettres  de  change  et  prêts  sur  titres 
1893     1891  1895 


31  mai 
7  juin 
15  — 
23  — 
30  — 


710,0 
719,0 
726.;* 
736,8 
867.1 


619,6 
63., 6 
631,4 

63;*,  7 

7i!y,8 


Réserve  de  billets 
1893  1891 


31  mai 
7  juin 
15  — 
23  — 
30  — 


269,7 
281,2 
285,1 
228,5 
39,3 


337,0 
315,1 
358,4 
310,0 
120,0 


601,5 
5-6,9 
612,0 


1895 

243,6 
251,1 
219,7 


L'exportation  des  Textiles  en  Allemagne.  —  Les 

résultats  définitifs,  du  commerce  extérieur  de  l'Alle- 
magne en  1894  viennent  de  paraître.  L'exportation  des 
produits  texti les  a  baissé  de  91.600.000  Marks  en  se 
réduisant  à  005.300.000  M.  au  lieu  de  096.9UO.000  M., 
dont  le  détail  se  répartit  comme  suit  : 

Exportation 
(en  quintaux  métriques) 
189 i  18y3 


Filés  de  coton   73.565 

Cotonnades   307.075 

Confections   81.161 

Soieii-s   44.470 

Filés  de  laine   85.886 

Lainages    279.758 


D'après  la  valeur,  on  a  compté  : 


1894 


79.593 
331.271 
85.115 
53.77i 
70.267 
311.663 

1893 


Millions  de  M. 


Filés  de  coton. 
Cotonnades  . . . 
Confections  . . . 

Soieries  

Filés  de  laine. . 
Lainages  


15.7 
141.8 

95.4 
122.9 

42.8 
186.7 


18.2 
154.3 

99.2 
169.4 

37.0 
217.9 


vier  ;  elle  s'accuse  pour  tous  les  textiles,  ainsi  que  le 
montre  le  tableau  suivant  : 

18!).-)  18!)', 


Une  reprise  sensible  s'est  dessinée  depuis  le  ltfF  jan- 


Piléa  do  coton   24.403 

Cotonnades   118. 255 

Confections   2'i.9!)'i 

Soieries   17.561) 

Filés  de  laine   27.1  !S 

Lainages   98.GU2 


$3.189 
104 .655 
2-..  599 
1:;.2.M) 
22.750 
87.845 


Courrier  de  la  ltour.se  de  Iterlin 


Berlin,  21  juin  1895. 

I Ine  opinion  assez  bizarre  domine  le  marché.  On  es.- 
père  encore  que  l'emprunt  russo  chinois  ne  sera,  pas 
émis  avant  le  grand  emprunt  international  chinois'. 
Sur  cette  base  le  marché  est  ferme  et  les  cours  des 
Consolidés  se  soutiennent,  quoique  le  cours  de  100 
n'ait  pu  être  gardé  pour  le  à  0/0  Consoli  lé  Prussien. 

Les  bruits  de  conversion  reprennent  créance.  Les 
cotes  des  valeurs  et  des  charbonnages  sont  égale- 
ment bien  tenues  et  même  en  hausse. 

L'argent  est  plus  recherché  et  la  Banque  de  l'Empire 
a  dû  relever  le  taux  de  son  escompte  particulier  sur  le 
marché  libre. 


ANGLETERRE 


LA  SITUATION 


Londres,  20  juin  1895. 

La  Majorité.  —  M.  Gladstone  et  Lord  Rosebery.  —  Questions  exté- 
rieures. —  La  Situation  monétaire  et  l'escompte  de  la  Banque.  — 
Le  Commerce  extérieur  de  mai. 

La  situation  du  Cabinet  s'affaiblit  de  jour  en  jour: 
les  élections  partielles  enlèvent  de  nouveaux  sièges  à  la 
majorité,  et  les  appuis  sur  lesquels  lord  Rosebery  devait 
compter  le  plus  l'abandonnent  les  uns  après  les  autres. 
La  décision  que  vient  de  prendre  M.  Gladstone  doit,  à 
ce  point  de  vue,  avoir  clans  le  parti  libéral  un  profond 
retentissement.  Le  Times  vient  d'annoncer,  en  effet, 
que  le  Grand  old  man  a  retiré  l'autorisation  donnée  à 
un  de  ses  collègues  de  voter  pour  lui  sur  la  séparation 
de  l'Eglise  et  de  l'Etat  dans  le  pays  de  Galles.  Cette  dé- 
cision n'est  peut-être  qu'un  scrupule  de  piéjiste  anglican 
craignant  de  servir  la  causede  la  négation  religieuse  par 
la  neutralité  dogmatique;  mais  beaucoup  sont  disposés 
à  la  considérer  comme  un  indice  du  mécontentement 
qu'inspire  à  M.  Gladstone  la  po  itique  générale  du 
Gouvernement  :  le  prestige  du  nom  de  l'ancien  chef  du 
parti  libéral  ayant  seul  permis  jusqu'ici  au  Cabinet 
d'affronter  bien  des  orages,  on  voit  quelles  consé- 
quences il  pourrait  y  avoir  pour  lui  si  M.  Gladstone 
lui  retirait  son  appui. 

Un  indice  de  l'affaiblissement  du  parti  au  pouvoir 
peut,  d'ailleurs,  se  trouver  dans  l'attitu.ie  de  la  presse 
à  l'égard  de  la  politique  extérieure  de  lord  Rosebery. 
Unanime  à  soutenir,  il  y  a  que'qne  temps,  celte  politi- 
que, la  presse  témoigne  aujourd'hui  une  certaine  irrita- 
tion et  ne  dissimule  plus  le  mécontentement  que  lui 
cause  la  tournure  prise  par  les  événements  d'Extrême- 
Orient.  Elle  avait  été  cependant  la  première  à  pousser 
le  Gouvernement  anglais  à  ne  pas  intervenir  entre  la 
Chine  et  le  Japon;  comprenant  que  la  situai  ion  actuelle 
de  la  politique  européenne  et  asiatique  est  plutôt  défa- 
vorable à  l'Angleterre,  elle  veut  en  faire  remonter 
aujourd'hui  la  faute  à  lord  Rosebery.  On  voit  que  la 
situation  s'embrouille  de  plus  en  plus. 

On  a  parlé  dernièrement  de  la  possibilité,  d'un  abais- 
sement du  taux  de  l'escompte  de  la  Banque  d'Angle- 
terre. Cette  nouvelle  me  paraît  être  sans  fondement, 
bien  que  le  taux  soit  à  2  0/0  depuis  le  22  février  1894. 
Une  seule  fois  ce  taux  resta  à  ce  même  niveau  pendant 
une  période  aussi  longue  :  ce  fut  après  la  panique  de 
1866  qui  paralysa  longtemps  les  affaires  sur  ce  marché  ; 
le  taux  officiel  établi  le  25  juillet  1867  à 2 0/0,  n'y  main- 
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tint  jusqu'au  2*J  novembre  1868.  Il  ne  semble  pas  que 
nous  puissions  avoir  un  changement  quelconque  avant 
l'automne;  non  seulement  on  paraît  peu  disposé  à 
abaissé  le  taux  de  l'escompte  au-des>ous  du  minimum 
de  2  0/0,  mais  le  moment  serait  mal  choisi  pour  faire 
une  modification,  à  cause  de  l'emprunt  sino-russe  et  le 
l'influence  que  cette  opération  doit  avoir  sur  le  marché 
anglais.  Malgré  les  achats  de  valeurs  aurifères,  les 
banques  parisiennes  détiennent,  en  effet,  des  quantités 
énormes  de  leltre^de  change  sur  Londres  et  elles  sont 
en  mesure  d'enlever  ici  encore  beaucoup  d'or.  Si  on 
réduisait  le  taux  de  l'escompte,  l'encaisse  de  métal 
jaune  se  trouverait  bientôt  diminuée.  Il  est  donc  peu 
admissible  que  l'on  prenne  une  semblable  me-ure. 

■Vous  avez  pu  voir  dans  le  relevé  sommaire  du 
commerce  extérieur  en  mai  publié  la  semaine  dernière, 
que  les  chiffres  obtenus  sont  as-ez  satL- faisants.  Il  y  a 
lieu  de  tenir  compte,  en  examinant  ces  chiffres,  de  ce 
fait  que  les  fêtes  de  la  Pentecôte  n'ont  pas  enlevé,  cette 
année  une  journée  ouvrable  comme  elles  l'avaient  fait  en 
mai  1894.  Maigre  cela  les  résultats  obtenus  montrent 
une  progression  certaine  qui  se  manifeste  autant  aux 
importations  qu'aux  exportations.  La  reprise  est  cepen- 
dant plus  importante  et  plus  satisfaisante  dans  les 
exportations.  Ces  dernières  sont  supérieures  de  860.532 
livres,  soit  4.9  0/0,  à  celles  de  mai  1894;  tandis  que  les 
importations  dépassent  de  618  026  livres,  soit  1,8  0/0, 
celles  du  même  mois.  Un  élément  quia  exercé  une 
certaine  influence  sur  les  meilleurs  résultats  obtenus  le 
mois  dernier,  est  le  relèvement  qui  s'est  produit  dans  le 
prix  de  plusieurs  des  marchandises  de  première  caté- 
gorie. Cet  élément  devra  exercer  une  influence  encore 
plus  gra nie  sur  les  résultats  des  mois  futurs,  caria 
•tendance  paraît  se  maintenir. 


et 


BILAN  DE  LA  BANQUE  D'ANGLETERRE 

19  Juin  1895 


PASSIF 
Billets  créés  


Département  des  opérations  d'émission 


Liv.  St. 

52.217.845 


Total.....*   52.217.845 


ACTIF 


Dette  fixe  de  l'Etat. . . 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots 

Total   58.217.845 


Liv.  st. 
11.015.100 
5  784  900 
3  .417.845 


Département  des  opérations  de  banque 


PASSIF 

Liv.  st. 

•Capital  social   14.553.000 

Réserve  et  profits  fct 

pertes......   3.049.267 

Trésor  et  administra- 
tion publique   8  987.975 

Comptes  particuliers..  37.832  270 

Billetsàsept jours,etc.  iih  512 

Total   61.548.024 


ACTIF 

Liv.  st. 

Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   13  931  339 

Portefeuille  et  avance»  21  0  3.3t4 

Billets  en  réserve   26.8*3  355 

Or  et  argentmonnayés  2.729.9e3 


Total   61.548.024 


•STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


de 


DATE 


43  Mars 
20  »  . 
27   »  . 

3  avril 
10  »  . 
17  »  . 
24  »  . 
1«  Mai. 

8  »  . 
15  »  . 
22  »  . 
29   »  • 

5  juin 
12  »  . 
19   »  . 


Or  monnayé  | 
et 

Lingots 

Circulation 
(excepté  les 
nilletsa7jours) 

DÉPOTS 

Dispon.  dudép. 
des  opérations 
de  Banque 

RÉSERVE 

Proportion  de 
la  reserve  aux 
engagements 

Taux 

du 
Pefc- 

% 

36.967 

24  893 

41.116 

30.558 

28.874 

70 

2 

37.362 

21.679 

42.liy4 

3  >.9i9 

29.4*3 

63 

n 

37.;29 

25.887 

44.330 

33.434 

29.242 

65 

37.714 

26  123 

42  950 

32.P91 

23  42" 

66 
68 

» 

36  653 

26  316 

39.600 

3U.2;é. 

27.136 

'  » 

16  755 

26.L18 

4U. 3V? 

3  .  ill 

27.536 

68 

» 

H7.4W2 

25.978 

41.810 

31.251 

2<  313 

67 

» 

37.u36 

26  238 

4L69S 

31  87  J 

27.Î 97 

66 

» 

36  tfv8 

M  2l3 

42.<'ïl 

xi  28i> 

27  5i4 

65 

36  9.-i6 

25.798 

43.3'.  4 

33  13a 

27.9  9 

64 

» 

37.1  3 

25.523 

44  038 

33  376 

28.430 

64 

n 

37  fjOO 

25  810 

44. 768 

31  146 

28.460 

63 

» 

17.121 

26  185 

44.41! 

34.4  4 

27.735 

62 

n 

37  3M7 

25  493 

45  549 

34  565 

28.704 

62 

» 

o8.147 

25  384 

46.820 

34.9b4 

29  t63 

63 

Le  Commerce  extérieur  en  Mai.  —  Nous  publions 
ci-dessous  notre  tableau  mensuel  des  Importations  et 
Exportations  : 

IMPORTATIONS  EN  ANGLETERRE 

(Mai  et  5  premiers  mois  de  189') 


DÉSIGNATION 


Animaux  vivants. . . 
Objets  d'alimentat. 

Exempts  

Taxés  

Tabacs  

Métaux  

Prod.chimiq.,  coul.. 

Huiles  

Mat.  premières  textil. 
Mat.  premières  autres 
Objets  fabriqués... 

Divers  

Colis  postaux  

Totaux  


Mai 
1895 

Comparais"" 
avec 
mai  1894 

5  1ers  mois 
de  1895 

Comparaison 
avec  1894 

£ 

£ 

£ 

£ 

827  605 

2i«8  026 

3  015  887 

412.727 

11 

815.  lOy 

557.672 

54.429.810 

1  376.887 

1 

731  618 

+ 

135  060 

9  533.6  6 

+ 

239  818 

265  697 

62.6o7 

1  137.298 

+ 

108  769 

1 

572  963 

f 

63  981 

7.207  655 

1.(02  196 

5'2.282 

+ 

61.291 

3  230  7*6 

128  031 

704.951 

4- 
+ 

159  984 

3  130  6=3 

2U  418 

s 

701.849 

187  32» 

37.2ï3  89  ' 

3.434  692 

3  471.679 

170  707 

14  176  707 

704.016 

6 

851.1-96 

+ 

913  300 

30  618.33» 

1.536  031 

I 

168.445 

67  7*5 

5.627.126 

1.666  027 

81.659 

+ 

33  589 

454  466 

+ 

132.454 

34.752.086 

618  026 
=  1.8  % 

169.816.204 

- 

ô. 976. 092 
=   3.9  % 

EXPORTATIONS  DE  L'ANGLETERRE 

(Mai  et  5  premiers  mois  de  1895) 


DESIGNATION 


Animaux  vivants. . . 
Objets  d'alimentat. 
Matières  premières. 
Obj.t'abr.ou  en  partie 

Fiis  et  tissus  

Met  .et  ouvrages  en 
Met.(sauf  les  mach.) 
MashiBès  

Confections  

P.-od.chim.etpharm. 

divers  

Colis  postaux  

Totauxdesprod.angl. 

Réexportation  des 
marchandises  imp. 

Total  des  exportât. 


Mai 
1895 


£ 

86  728 
783. 7î4 
1.705.211 

7.661  279 

2.460  717 
1.344>37 
5,11  261 
808  4t 
2.830  800 
119.727 


18.311.744 
5.215.785 


23.560  526 


Comparais"" 
avec 
lai  1894 


+ 


£ 

24  303 
34  104 

9.395 


-f     494  679 


43  825 
6  790 
46  3' 2 
97  31' 
263  3;5 
20.62 


860.532 
=  4.9  % 
311  677 
3  % 


.  (1.172  209 
+1=  5.2 


Ici  mois 
de  1895 


£ 

2r 3  272 
3  697.541 
6.926.821 

40.904.855 

10  767.507 
5.821  388 
3  426  ■  1 9 
3  499  330 

12.527  893 
492.745 


Comparaison 
avec  1894 


£ 

67  169 
205  440 
1.353.395 

385. 168 

512.909 
307  846 
139.303 
203.825 
915  534 
82  251 


88  317.416 
21.965.581 


113.282.997 


l     6.  6  904 
1=    0  7  % 
£•09  862 
1=   2.1  % 


417  012 

0.1  % 


Mouvement  commercial  entre  la  France  et  l'An- 
gleterre. —  D'après  les  rapports  des  Chambres  de 
commerce  britanniques,  les  importations  de  France  en 
Angleterre,  en  189't,  ont  baissé  d'un  million  de  livres 
sterling,  laudis  que  les  exportations  d'Angleterre  en 
France  ont  augmenté  de  11  millions  de  livres  sterling. 


Conversion  du  Rio  Tinto.  —  La  Compagnie  du 
Rio  Tinto  vi»nt  de  procéder,  par  l'intermédiaire  de  la 
maison  Rothschild,  à  la  conversion  des  bonds  hypo- 
thécaires (mort gage  bonds)  5  (>/0,  lr<=,  2"  et  3e  séries, 
par  uue  émission  de  3.6JO.000  liv.  st.  de  morlgage 
bonds  1"  catégorie.  Voici  les  conditions  de  cette  opé- 
ration : 

Tous  les  bonds  qui  n'auront  pas  été  préeentés  -j  la  con- 
version .  seront  remboursés  au  pair,  avec  l'intérêt,  à 
partir  du  19  juillet  :  ils  cesseront,  à  cette  date,  de  pro- 
duire intérêt.  Il  sera  établi  une  note  qui  tranfèrera 
toutes  les  propriétés  immobilières  de  la  Compagnie  en 
Espagne,  y  compris  les  mines  de  Rio-Tinto  et  le  che- 
min de  fer  de  Huelva,  à  des  trustées  (mandataires) 
pour  assurer  l'exécution  du  contrat  hypoihécaire.  Les 
bonds  seront  remboursés  par  tirages  semestriels  en 
juin  et  décembre.  Le  premier  tirage  aura  li^u  en 
juin  1896  et  le  dernier  en  janvier  1929,  mais  la  Compa- 
gnie se  réserve  le  droit  d  augmenter  l'amortissement  et 
même  de  rembourser  tous  les  bonds  à  partir  du  30  juin 
1905.  Ces  bonds  sont  émis  à  98. 


Finances  Egyptiennes.  —  En  1894,  les  recettes  de 
la  Daïra  se  sunt  élevées  à  1.078.744  liv.  ég.,  contre 
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1.5'2f).?69  en  189a,  et  les  dépenses  à  1.466.751  liv.  ég., 
conlre  1.383.588  en  1893. 

L'excédent  dos  récoltes  représente,  par  conséquent, 
ill.!»!'3  liv.  ég.,  contre  L49.187  en  1893. 

Sur  cette  somme,  9.143  liv.  ég.  ont  été  versées  au 
Ministère  des  finances  pour  le  tachât  des  pensions, 
tan. lis  que  le  restant  de  102.850  liv.  ég.,  contre  146.181 
en  1893,  a  été  atTecté  à  l'amortissement  de  la  d  lté  de  la 
Haïra.  Cette  dette  s'élève  encore,  pour  le  moment,  à 
6.644.360  liv.  ég. 

La  diminution  de  l'excédent  des  receltes  de  1894  est 
attribuée  à  la  dépréciation  de  l'industrie  suciïère. 


Clearing-House 

Résultat  des  compensatiotis  di<  13  au  19  Juin 


Jeudi  13  juin  ....  £  23.9  6.000 
Vemlre.lj  11  iuin  ...  22.414  000 
Samedi  15  juin   20.  J83.000 


l.und;  17  juin  £     2!  .M7  000 

Marti  1*  juin   22  083  000 

Mercredi'i'J  juin.  ...  2i.2.»000 

Total  £  737772^  000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
été  de  £  131.474.000. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Londres 


Londres,  21  juin  1895. 

Sans  montrer  beaucoup  d'animation,  le  marché  s'est 
sensiblement  raffermi  pendant  cette  semaine  et  c'e  t 
en  grande  paitie  à  là  bonne  tenue  des  places  étrangères 
que  cette  amélioration  est  due. 

Les  fonds  internationaux  sont  fermes  sur  les  indica- 
tions de  Paris  ;  le  Russe  et  le  Chinois  montent  lente- 
ment en  vue  de  leur  coupon,  les  Fonds  Turcs  sont  à 
la  remorque  de  Paris. 

Les  Fonds  Brésiliens  dont  le  niveau  paraissait  acsez 
bas.  bénéficient  de  demandes  suivies;  les  Fonds  Mexi- 
cains sont  en  progression  constante,  surtout  le  nouveau 
qui  tend  à  se  rapprocher  de  l'ancien. 

Les  Chemins  mexicains,  un  peu  influencés  par  le  re- 
cul de  certains  produits  en  Amérique,  restent  plus  fai- 
bles. 

Le  Rio  est  soutenu  par  la  conversion  dps  obligations; 
la  de  Beers  est  en  hausse  sur  le  bruit  d'une  augmenta- 
tion de  dividende  en  perspective. 


AUTllIGHE-HONGlilK 


LA  SITUATION 


Vienne,  19  juin  1895. 
La  Crise  ministérielle.  —  Le  Commerce  d'exportation  de  la  monar- 
chie. —  La  Marine  marchande  et  la  Société  du  Lloyd.  —  Confé- 
rences ministérielles;  le  programme  monétaire  pour  1896. 

La  crise  m  nistérielle,  latente  depuis  quelques  jours, 
était  provoquée  par  plusieurs  causes,  mais  ce  sont  tou- 
jours les  questions  de  nationalités,  de  rivalités  de  races, 
qui  se  manifestent,  sous  des  formes  variées,  parmi  les 
éléments  si  hétérogènes  qui  forment  les  assemblées  de 
la  Monarchie  de  Habsbourg. 

Les  incidents  qui  se  sont  produit?  ont  démontré  aussi 
que  les  racines  de  la  fameuse  coalition  ne  sont  pas  des 
plus  sol  des.  A  l'heure  actuelle  le  cabinet  Windisch- 
graetz  n'a  pas  encore  remis  officiellement  sa  démission, 
mais  sa  situation  est  ébranlée  au  point  qu'il  lui  serait 
difficile  de  conserver  une  autorité  suffisante  pour  diri- 
ger les  affaires  du  pays.  On  n'attend  plus  que  la  déci- 
sion de  l'Empereur. 

Dans  l'exposé  que  le  nouveau  Ministre  des  affaires 
étrangères  rie  la  Monarchie,  vient  de  faire  aux  Déléga- 
tions, il  a  promis  de  s'attacher  tout  spécialement  au 
développement  du  commerce  d'exportation.  Le  comte 
Goluchow  ki  vise  surtout  la  Chine  et  le  Japon,  où  il 
espère  trouver  des  débouchés  importants  pour  l'indus- 
du-t'ie,  si  variée  de  l'Autriche  Hongrie.  Mais  il  y  a  un 
facteur  avec  lequel  il  faut  compter  et  qui  met  tous  les 
pays  monométallistes-or,  au  milieu  desquels  on  a  voulu 


prendre  rang  dans  une  situation  notoirement,  inférieure  : 
ce  sont  les  barrières  que  le  Change  élève  conlre  les  im- 
portations de  ces  paya  dans  toute  l'Asie,  où  la  circula- 
tion est  basée  sur  l'argent. 

Je  ne  m'ét«-ndrai  pas  sur  cette  question  que  vous  trai- 
tez, d'une  façon  si  complète  dans  l'Economiste  Euro- 
péen, mais  il  importait  de  l'effleurer  pour  démontrer 
l'inutilité  des  efforts  qu'on  va  t<  nter  dans  ce  s  ns,  au 
moins  pour  les  produits  de  grande  consommation.. 

Il  est  a  remarquer  que  les  exportations  de  la  Monar- 
chie ne  se  dirigent  que  vers  neuf  Etals,  savoir  :  lAlle- 
magne,  l'Angleterre,  la  France,  l'Italie,  la  llus  ie,  la 
Suisse,  la  Roumanie  et  la  Serbie.  Toutes  les  autres 
parties  du  mon  le,  c'est -à-diré  les  Etats-Unis,  l'Austra- 
lie, la  Chine,  le  Jripon.  l'Egypte,  la  Grèce,  le  Monténé- 
gro, la  Ho  lande,  la  Suède,  le  Danemark,  etc.,  etc., 
figurenl,  dans  les  statistiques  commercial  s,  sons  la 
rubrique  spéciale  de  «  divers  »  qui  comprend  même 
Trieste,  Fiume  et  H  imbourg!  C^tie  rubrique  n  accuse, 
que  le  chiffre  minime  de  5.472  0  >0  quititaUK  métriques 
sur  un  mouvement  total  de  132.500  000  quintaux. 

Et  pourtant  l'organisation  de  la  marine  marchande 
de  l'Autriche-Hongrie  se  développe  de  jour  en  jour;  il 
convient  de  signaler  surtout  les  efforts  de  la  Société 
du  Lloyd,  qui  perfectionne  de  jour  en  jour  son  outil- 
lage. Cette  Société  va  reprendre  ie  service  e<tre  Galatz 
et  Bat  mm  as-umé  jusqu'ici  par  la  Compagnie  de  Na- 
vigation à  vapeur  dit  Danube,  en  transformant,  à  par- 
tir du  Ier  août,  tous  les  services  de  la  Méditerranée  et 
de  l'Orient.  Pendant  le  mois  d'avril,  les  recettes  se  sont 
élevées  à  756.021  fl.  (-(-  52.166  fl.)  pour  un  parcours  de 
100.035  milles  marins  (^f-  4.636)  ;  depuis  le  1er  janvier 
et  jusqu'au  H  »  avril  les  recettes  ont  atteint  mi  total  de 
2.780.286  florins  pour  un  parcours  de  610.915  milles  ; 
c'est  là  une  plus  value  de  151.966  Û.  et  une  augmenta- 
tion de  8.401  milles  marins  sur  la  période  comspon- 
dante  de  1894. 

Le  ministre  des  finances  hongrois,  Dr  Lnkacs,  est 
venu  à  Vienne  à  la  fin  de  la  semaine  dernière,  accom- 
pagné de  deux  de  ses  collaborateurs,  pour  conférer  avec 
M.  de  P  ener  au  sujet  du  programme  monétaire  à 
adopter  pour  1896  et  de  diver^-es  questions  se  ratta- 
chant au  privilège  de  la  Banque  d' Autriche-Hongrie. 
Il  s'agit  de  fixer,  tout  d'abord,  les  chiures  de  la  frappe 
des  pièces  de  20  et  10  couronnes  en  or,  ainsi  que  ceux 
des  pièces  d'une  couronne,  des  monnaies  de  nckel  et 
de  cuivre.  Les  résolutions  pri-es  d'un  commun  accord 
seront  soumi-es  au  Parlement  à  li  session  d'automne. 
On  annonce,  à  ce  propos,  que  l'Hôtel  des  monnaies  de 
Kremnilz  a  déjà  frappé  tout  l'or  nécessaire  à  la  régula- 
risaiion  de  la  vuiuia  en  Autriche  ;  la  direction  de  cet 
Etablissement  ne  s'occupera  donc  plus  que  des  besoins 
de  la  Banque  d'Autriche  Hongrie  en  Transleithanie  ou 
des  barres  d'or  déposées  par  les  particuliers  pour  être 
transformées  en  monnaies. 


Informations  ftomips  et  Financières 


Le  Commerce  Extérieur  de  l'Autriche-Hongrie. 

—  Voici,  pour  compléter  les  renseignements  contenus 
dans  Y  Economiste  Européen  An  1er  juin  1895  (n°  177), 
les  chiffies  totaux  du  commerce  extérieur  de  la  Mo- 
narchie (non  compris  les  métaux  précieux),  pendant 
les  quatre  premiers  mois  de  1895,  comparés  avec  la 
période  correspondante  de  1894  : 

1"  janvier  au  30  avril 


1834 


1895 


Importations  

Exportations  

Total  du  mouvement 


En  florins 
235. 445. 457     2 '5.235. 158 
210.625.403     22 ■.946. 886 


476.070.860  4tid.182.044 


Il  résulte  de  la  comparaison  de  ces  chiffres  que,  pour 
les  quatre  premieis  mois  de  1X95,  les  importations 
accusent  un  excédent  de  7.288.272  florins  sur  les 
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exportations:,  landis  que,  pendant  la  période  corres- 
pondante de  1S94.  ces  dernièi  es  avaient  bénéficié  d'un 
excédent  de  5. 179.946  florins. 


Le  Mouvement  des  Métaux  précieux  en  Au- 
triche-Hongri  .  —  Voici  les  chiffres  comparatifs  du 
inouvenieiit  des  métaux  précieux  eu  Autriche  Hongrie, 
pendant  les  quatre  premiers  mois  de  1895  et  189 i  : 

1"  janvier  au  30  avril 
1«94  1695 

Importations   15.282.952  31.672.366 

Exportations   9.352.488  6.539.719 

Tolal  du  mouvement   24.635.4<,0  38.212.085 

On  voit  que.  pen  lant  cette  période,  les  importations 
de  métaux  pié  ieux  accusent  uu  excellent  dd25.132.647 
florins  contie  5.930. 5U4  fl.  pour  la  période  correspon- 
dante de  1804. 

Le  Mouvement  des  Sucres  en  Autriche-Hongrie. 

—  La  production  des  sucres,  pour  la  campagne  ac- 
tuelle s'élevât,  au  1er  mai  1895,  aux  chiffres  suivants, 
conipa' és  à  ceiix  de  la  période  correspondante  de  la 
précédente  campagne  : 

1er  mai 
'189495  Ï«J3^94 

Tonnes 

Sucre  raffiné   626.411  564.513 

—  brut   290.871  101.376 

Et  voici  les  eh  ffres  comparatifs  des  exportations  et 
de  la  consommation  indigène  : 

1894-95  1893-94 
Tonnes 

Sucre  raffiné  (consommât.)    245.380  212.000 

—  brut  —  1.793  1.632 
Sucre  raffiné  (exportation)..    252.810  267.211 

—  brut  —  42.800  68.465 

Le  Stock  général,  au  1er  mai,  était  donc  de  : 

1894-95  1893-94 

Tonnes 

Sucre  brut   197.356  134.911 

—  raffiné   277.644  115.242 

Il  fst  bon  d'indiquer,  à  ce  pronos,  que  les  stocks  du 
monde  entier  s'élevaient,  au  commencement  de  juin 
1895,  à  2.463.700  tonnes  contre  1.290.000  tonnes  pour 
la  période  correspondante  de  l'année  antérieure. 


Première  Caisse  d'Epargne  Autrichienne.  —  Voici 
la  situation  de  la  Première  Caisse  d'Epargne  autri- 
chienne à  tin  mai  1k95  : 

Pendant  le  mois  de  mai  les  dépôts  se  sont  élevés 
à  :  1.222.658  florins  â  33/4  0/0  pour  24.224  comptes,  — 
1.541 .518  llorins  à  3  1/4  0/0  pour  4.923  comptes,— 
2.067.754  florins  à  3  0/0  pour  490  comptes  ;  —  soit,  au 
total,  4.831.930  florins  pour  29  637  comptes. 

Dans  ce  même  mois  les  retrait!  se  sont  élevés  à: 
1.555.460  florins  à  3  3/4  0/0  pour  17.101  comptas,— 
1.460.682  llorins  à  3  1/4  0/0  pour  6.526  comptes,  — 
2.030.574  florins  à  3  0/0  pour  1.035  compt'  s  ;  —  soit, 
au  total,  5.046  716  florins  pour  24.662  comptes; 

A  fin  mai  1895,  le  compte  des  Dëpfi(s  à  intérêts 
s'élevait  à  194.784.883  florins,  dont  127.631.110  florins 
à  3  3/4  0/0,  —  46. 02.). 964  florins  à  3  1/4  0/0,  et  21  mil- 
lions 73.808  florins  à  3  0/0. 

A  fin  mai  1894,  le  total  des  prêts  en  cours  s'éle- 
vait à  104.052.456  florins. 

Le  Sureau  des  avances  et  des  valeurs  a  escomplé, 
en  mai,  pour  7.896.156  florins  de  traites  et  a  encaissé 
6.635.744  llorins. 

Au  31  mai  1895,  le  Syndical  de  C>ëdit  comptait 
5'j!)  pa-ticipants,  représentant  un  crédit,  utilisable  de 
7.833.000  florins",  avec  un  fonds  de  garantie  de  411.000 


florin-.  Pendant  ce  même  mois  de  niai  le  Syndicat 
a  escompté  aux  participants  2.335  effets,  s'élèvant  à 
71''. 000  florins  (au  taux  de  4  1/4,  4  3/4  et  5  1/2  pour 
cenl)  et  le  crédit  utilisé  à  la  date  du  31  se  chiffrait  par 
2. 45 j. 600  florins. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Vienne 


Vienne,  21  juin  1895. 
Malgré  la  crise  ministérielle,  la  tendance  a  été  ferme 
cette  semaine,  mais  le  resserrement  monétaire  s'est 
accentué.  Sur  le  marché  libre,  le  laux  de  l'escompte  se 
rapproche  du  laux  officiel  de  4  0/0  et  les  reports  varient 
entre  6  et  11  0/0  en  coulisse  et  5  1/2  à  6  0/0  en 
banque. 

A  signaler  d'importants  achats  d'arbilrages. 

La  démission  du  cabinet  Windischg  aetz  a  été  ac- 
ceptée par  le  Souverain;  le  comte  Kiehnansegg  est 
chargé  de  présider  le  nouveau  Ministère,  qu'on  peut 
considérer  comme  un  Cabinet  de  transition. 

Le  Ministre  du  commerce  hongrois  a  refusé  d'ap- 
prouver la  concession  du  Chemin  de  fer  Métropolitain 
électiique  qui  avait  été  accordée  à  un  Syndicat  par  le 
Bourgmestre  de  Budapest. 


BELGIQUE 


La  S'tuati'm  du  Trésor.  —  Ou  vient  de  distribuer 
aux  Chambres  belges  le  document  indiquant  ollicielle- 
ment  la  situation  du  Trésor  au  ter  janvier  18,5.  If  ré- 
sulte des  chiffres  de  M.  Smet  de  Naeyer  que  le  boni  de 
l'exercise  1892  est  définitivement  arrêté  à  6  261.000  fr. 

Pour  1*93,  le  boni  est  évalué  provisoirement  à  7  mil- 
lions 600.060  fr.,  et  pour  1894  à  7.479.000  fr.  Mais  il 
s'agit  là  de  boni  pour  le  budget  ordinaire,  établis  à  l'aide 
de  l'ancien  mode  de  comptabilité. 


Caisse  Générale  d'Epargne  et  de  Retraite  de 
Belgique.  —  Pendant  le  mois  de  mars  .lernier,  le 
nombre  des  versements  s'est  élevé  au  croff'  e  de  lr3.165 
ayant  porté  sur  une  somme  totale  de  17  932.815  fr.  56. 
Pendant  le  même  mois,  le  chiffre  des  remboursements 
était  de  68.345  fr.  ayant  porté  sur  la  somme  de 
19.497.063  fr.  81.  Les  remboursements  ontdonc,  pendant 
le  mois  qui  "nous  occupe,  dépassé  les  versements  de 
1.564.748  fr.  25.  Le  nombre  des  livrets  ouverts,  toujours 
pend  nt  le  même  mois,  s'élève  à  13.841  fr.;  celui  des 
livrets  soldés,  à  8.514  fr.,  soit  donc  un  excédent  de 
5.327  livrets  restant  ouverts. 

Le  montant  total  des  versements  effectués  depuis  le 
1er  janvier  jus  iti'au  31  mars  de  cette  année  s'élève  à 
61.528.678  fr.  07,  se  répartissanl  sur  un  nombre  de 
versements  de  622.128.  Le  nombre  d>  s  remhour-ementa 
faits  pendant  la  même  période,  s  élève  à  16  i.890  repré- 
sentant une  somme  de  56.080.655  fr.  07.  Le  nombre  des 
versements  a  par  conséquent  dépasss,  pendant  les  trois 
premiers  mois  de  1895,  de  458.238  fr.  celui  des  rem- 
boursements, etl'import  de  cet  excédent  n'est  plus  que 
de  5.448.'  43  fr.,  au  lieu  de  7.012.791  fr.  25  qu'il  était  au 
28  février  dernier. 

Le  solde  resté  au  31  ''décembre  1891  étant  de 
410.399.798  fr.  54,  le  chiffre  tolal  du  solde,  au  31  mars 
dernier,  s'élève  donc  à  445. 847. 811  fc.  51  se  répartis- 
sant  sur  un  nombre  de  livrets  ouverts  de  1.094.62L 


Situation  des  Etablissements  de  Crédit  belges  au 
31  décembre  1894.  —  Le  chiffre  total  du  bilan  des 
Etablissements  de  crédit  belges  était,  au  31  décembre 
1894,  tant  à  l'actif  qu'au  passif,  de  1 .010.343.090  fr. 

Le  bénéfice  net  moyen  de  ces  Etabl  ssements  avait 
été  en  1893,  comme  en  1892,  de  8  40  0/0.  Il  s'est  élevé, 
en  1894,  à  9  11  0/0.  C'est  là  une  preuve  que  les  affaires 
ont  été  plus  actives  en  1894  que  pendant,  l'exercice  pré- 
)  cèdent. 
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Voici  le  bilan  d<  s  prit  cipinix  Etablissements  de  cré- 
dit belges  au  31  décembre  189'i  : 

En  milliers  de  francs 
Bilan  nu  ;ll  doc. 
Société  Générale  pour  favoriser 


l'Industrie  nationale   200.758 

Banq  te  I  .iégeoise   87.003 

Banque  Nauiurois«  Vervétoise.. .  44.84? 

Banque  d«  Bruxelles   44. 133 

Banque  Centrale  Anversoise   38.036 

Crédit  Foncier  de  B  lgique   36.256 


Le  Mouvement  du  Port  d'Anvers.  —  Pendant  le 


mois  de  mai  18  5,  il  est  entré,  dans  le  port  d'Anvers, 
427  navires  d'un  tonnage  lotal  de  476.226  tonnes  et 
d'un  tonnage  moyen  de  1.126  tonnes.  Comrneon  le  verra 
marie  tableau  ci-dessous,  depuis  le  mois  de  mai  1891, 
le  mouvement  du  port  d'Anvers  n'avait  pas  été  aussi  con- 
sidérable. Les  importations  de  grains,  surtout,  ont  été 
énormes  ;  en  effet,  elles  ne  comportent  pas  moius  de 
3.325. 0U0  hectolitres. 

Cependant,  il  y  a  une  légère  diminution  dans  les 
entrées  de  navires  depuis  le  commencement  de  l'année, 
mais  elle  est  due  à  l'inten uption  partielle  de  la  navi- 
gation en  lévrier  ;  par  contre,  le  tonnage  progresse 
toujours. 

Voici  le  tableau  : 


Nombre 

Tonnage 

Tonnage 

de  navire? 

total 

moye.i 

427 

476.226 

1.126 

—  iWi... 

421 

46'  1.260 

1.087 

—  4893... 

401 

418.701 

1.044 

—  189?... 

388 

389.929 

1.0H5 

—  18.H... 

438 

447.862 

1.020 

5  mois  1895. . . 

.  1:830 

2.103.502 

1.163 

—     1894 . . . 

.  1.853 

2.008.690 

1.087 

1.697 

1.804.644 

1.065 

—  1892... 

.  1.8<i0 

1.897.823 

1.057 

—  1891... 

.  1.728 

1.782.390 

1.061 

BOURSES  FINANCIÈRES  DE  BRUXELLES  Se.  D'ANVERS 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


17  mai 

21  mai 

31mai 

7  juin 

Hjuin 

21 j  uin 

Valeurs  diverses 

101  70 

101  50 

101 

35 

101 

50 

101 

» 

101 

)> 

—      —     2  1/2  0/0 

fS  . 

97  50 

97 

» 

95 

95 

70 

V5 

70 

18  50 

18  50 

18 

50 

18 

» 

18 

» 

is 

5U 

2  40  » 

2540  » 

2b35  » 

252E 

>  » 

252; 

>  » 

2  25  » 

Ch.  de  fer  Anvers  Kotterd.. 

9  7  5 

910  » 

9*0 

» 

9.5 

» 

92i 

92u 

—  Brux.-Lille-Calais 

45  J  » 

159  » 

452 

50 

4  2 

f.O 

450 

450 

« 

—       Congo  (p.  d.  £.), . . 
Valeurs  étrangères 

15  » 

luo  » 

100 

» 

100 

» 

100 

100 

m  50 

X45  » 

345 

» 

337 

» 

315 

» 

315 

» 

Brésil  4  0/0  

V6  2 

75  15 

7!> 

75 

71 

» 

7* 

» 

74 

Egypte  Unifiée  

520  » 

52S  » 

530 

1> 

53  1 

» 

5  9 

519 

» 

Espagne  Extérieure  4  0/0.. 

72  7 

72  » 

72 

50 

69 

b 

66 

5u 

68 

5> 

Hollandais  3  0/0   

ti  0  g  1 

i  OÔ  6  > 

il  ii 

2  i 

100 

5'< 

100 

!  Il 

HO 

50 

Change  sur  Amsterdam  .... 

W  S  97 

20  <  80 

208 

45 

208 

30 

208 

35 

20' 

15 

—     sur  Berlin  

12 1  45 

123  45 

[23 

>7 

123 

45 

123 

47 

12! 

55 

—     sur  Londres  

25  z5 

25  27 

85 

23 

25 

2i 

25 

g 

''5 

ii 

—     sur  Paris  

Anvers 

100  20 

10J  21 

1.0 

il 

100 

là 

100 

17 

100 

16 

Change  sur  Paris  

K  O  25 

100  22 

100 

17 

100 

21 

100 

17 

00 

17 

—     sur  Berlin   

123  35 

128  3 

123 

35 

123 

35 

123 

35 

123 

55 

—     sur  Londres  

25  2  S 

25  30 

25 

27 

25 

27 

25 

2ri 

25 

25 

ESPAGNE 


LA  SITUATION 

Madrid,  19  juin  1895. 
Le  Budget.  —  La  Situation  à  Cuba.  —  L'Assemblée  générale  du  Nord- 
Espagne.  —  Le  Bimétallisme  aux  Cortés. 

LesCo;tés  ont  enfin  terminé  la  discussion  du  bud- 
get :  elles  ont  approuvé  aussi  les  mesures  transitoires 
proposées  par  le  Gouvernement.  On  va  s'occuper,  à 


présent,  du  budget  de  Cuba  A  propos  de  Cubn,  je  suis 
obligé  de  démentir,  presque  chaque  senn  Ine,  les  nou- 
velles les  plus  extravagantes  qu'on  fa  M  circuler  ù 
l'étranger.  C'est  ainsi  qu'on  a  pailéd'nn  nouvel  envoi 
de  renforts  de  25.000  hommes  ;  la  vérité  est  qu'on  a 
tout  bonnement  comblé,  par  un  appel  «les  réserves 
sous  les  drapeaux,  les  vides  faits  par  ties  départs  pour 
Cuba.  Dans  lin  pays  où  l'armée  active  ne  comprend 
que  100.000  hommes,  on  ne  peut  laisser  Les  elleclifs  se 
réduire  du  quart  sans  remplir  les  vides. 

Je  vous  répète  ce  que  je  vous  ai  déjà  dit  :  1«  Gouver- 
nement veut  en  finir  à  tout  prix  avec  c<  lté  ins  inection 
et  on  ne  saurait  le  blâmer  de  prendre  toutes  les  dispo- 
sitions nécessaires  pour  atteindre  ce  but.  J'ajoute  que 
les  nouvelles  de  là-bas  sont  meilleures  ;  les  Etats-Unis 
conservant  une  attitude  correcte  en  empêchant  la  con- 
trebande d'armes  et  les  embarquements  de  Ilibustiers, 
la  lâche  du  maréchal  Martinez  Gampos  se  trouve  faci- 
litée dans  une  certaine  mesure. 

L'assemblée  générale  des  actionnaires  du  Nord-Es- 
pagne a  eu  hier.  Je  reviendrai  sur  cette  réunion,  mais, 
dès  à  présent,  il  est  bon  de  constater  la  naïveté  du  rap- 
port du  Conseil  d'administration.  11  s'engage  à  ne  pas 
distribuer  de  dividendes  aux  actionnaires  tant,  qu'un 
accord  ne  sera  pas  intervenu  avec  bs  obligataires! 
Mais  avec  quoi  leur  paierait  il  des  dividendes  ? 

D'autre  part,  on  fait  voter  une  ré.-olution  pour  trois 
années,  alors  qu'il  y  a  une  assemblée  générale  an- 
nuelle et  que  celle  de  1896  peut  parfaitement  adopter 
d'autres  vues.  Tout  cela  est  enfantin  et  il  convient  de 
constater  que  le  rapport  ne  justifie  pas  la  mesure  arbi- 
trai'e  dont  les  obligataires  du  Nord-Espagne  ont  été 
victimes. 

M.  Calzado,  député  aux  Cortés,  a  constaté,  il  y  a 
quelques  jours,  à  la  tribune,  les  progrès  réalisés  dans 
le  monde  par  l'idée  bimétallique  :  à  cette  occasion,  il  a 
rendu  hommage  à  l'activité  féconde  de  votre  rédacteur 
en  chef,  M.  Edmond Théry.  M.  Calzado  a  invité  le  Mi- 
nistre des  finances  à  envoyer  des  délégués  aux  diverses 
conférences  qui  pourront  avoir  lieu  pour  la  question 
monétaire. 

M.  Navarro  Reverter  a  répondu  qu'il  tiendrait  le 
plus  grand  compte  des  observations  de  VI.  Calzado  et 
qu'il  ne  perdrait  jamais  de  vue  les  intérêts  du  pays.  Le 
Ministre  croit  à  la  prochaine  hausse  de  l'argent,  comme 
conséquence  de  l'emprunt  sino-ru-se  et  d'autres  fac- 
leurs,  lels  que  l'accroissement  de  la  pro  'uotion  au 
Transwaal,  accroissement  qui,  de  l'avis  de  M.  Navarro 
Reverter,  doit  provoquer  une  dépréciation  du  métal 
jaune. 

Informations  Écomips  et  Financières 


Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Du  1"  janvier  au  3  juin  (22  semaines) 

1892  1893  1891  1895 

Pesetas 


Andalous(891  kit.)  

b 

904  107 

6 

(■35.061 

6 

3  54 

16" 

6.304. 

Nord  del'Espagne(1959k.) 

ii 

299  799 

il 

723.107 

ii 

812 

7^5 

19  771. 

Asturies  (741  lui.)  

.4 

0^3  918 

4 

589  197 

5 

109 

777 

1.805 

Lérida-Reus  (103  kil.)  . .  . 

583  780 

572  131 

513 

212 

483. 

Almansa-Valence  (460  kil.) 

4 

905.  lis 

4 

535  277 

4 

67 

53ri 

4  317. 

Saragosse  (2672  kil.)  

21 

658  071 

il 

420  716 

21 

673 

ï37 

20  833. 

Les  Obligations  du  Trésor  en  Espagne.  —  Voici 
le  texte  du  projet  de  loi  pvésenté  aux  Cortés.  que  nous 
avions  résumé  dans  notre  situation  financière  générale 
du  15  juin  (Economiste  Européen  n°  179)  : 

«  Article  unique.  —  Les  obligations  et  pagarès  du 
«  Trésor  émis  en  vertu  de  la  loi  du  26  juin  18'.)4etceux 
«  remis  à  la  Banque  d'Espagne  durant  l'exercice  en 
«  cours  pour  soldes  en  sa  faveur  dans  les  comptes  de 
«  Trésorerie,  pourront  être  retirés  et  renouvelés  par  les 
«  moyens  et  dans  les  délais  et  enditions  les  plus 
«  convenables  pour  les  intérêts  du  Trésor.  Le  Gouver- 
«  nement  rendra  compte  du  résultat  de  ces  opérations 
«  aux  Cortès.  » 
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Au  sein  de  la  Commission  du  budget,  on  trouva  à 
redire  à  la  faculté  de  retirer  ces  tilivs,  i-otnme  pouvant 
impliquer  une  autorisation  pour  négocier  une  conver- 
sion ou  un  empi  unt. 

La  Commission  rédigea  donc  le  texte  de  l'article 
unique  «le  la  façon  suivante: 

«  Le  Ministre  est  aut'-risé  à  renouveler  les  obliga- 
«  tions  et  pagarès  du  Trésor  émis  en  vertu  delà  loi 
«  du  2(3  juin  1894,  et  les  pagarès  remis  à  la  Banque 
«  d'Es|);.gne  durant  l'exprcice  en  cou  s  pour  soldes  de 
«  Trésor- rie,  c^  renouvellement  pouvant  se  faire  dans 
«  les  délais  et  avec  les  intérêts  qu'on  estimera  néces- 
«  saires.  » 

Ce  proj  t  de  loi  a  été  voté  d'urgence  par  les  deux 
Chambres  pour  permettre  au  Ministre  des  finances  et  à 
la  Banque  d'Espagne  de.  prendre  les  dispositions  néces- 
saires avant  le  30  j  .in  pour  renouveler  les  333.212.900 
piécettes  dobli^ations  5  0/0  et  les  cinquante  et  quelques 
millions  de  pagarès  3  0/0  du  Trésor. 


Les  Recettes  des  Douanes  aux  Iles  Philippines. 

—  La  Gazelle  officielle  de  Manille,  vient  «le  publier  le 
tableau  compas  atif  des  droits  de  douane  perçus  pendant 
les  années  1893  et  189 1. 

Le  total  les  droits  de  douane  perçus  dans  les  Phi 
lippin-s  pendant  l'année  189'i  a  été  de..$    4.822.815  5ô 
en  1893  H  avait  été  de   4.2B9.8i>3  04 

Il  y  a  donc  une  différence  en  plus  de  553.0i2  51 
pour  la  première  de  ces  deux  années. 

Ce  sont  les  exportations  qui  ont  contribué  le  plus  à 
la  marche  favorable  des  rentrées  du  fisc,  en  passant  de 
296.212  $  62  à  515.051  $91,  chiffre  qui  aurait  pu  élre 
encore  plus  élevé,  si  les  exportations  des  principaux 
produits  d'j  ces  îles  avaient  suivi  le  mouvement  constaté 
pendant  les  années  antérieures. 

L'augmentation  sur  les  droits  d'importation  a  été 
moins  forte  que  celle  qui  est  notée  pour  les  droits  d'ex- 
portation, attendu  qu'elle  ne  monte  qu'à  189.220 $85. 


Courrier  de  la  ltonr.se  <le  Madrid 

Madrid,  21  juin  1895. 
Des  achats  très  suivis,  portant,  notamment  sur  le 
4  0/0  Intérieur  ont  amené  une  grmde  fermeté  sur  le 
marché  espagnol;  l'approche  de  la  liquidation  expli- 
que, en  punie,  ces  achats  qui  sont,  en  réalité,  des  ra- 
chats du  découvert.  Au  surplus,  on  pouvait  prévoir 
cette  réa  tion  après  la  baisse  injustifiée  qui  s'était  pro- 
duite. 


ITALIE 


LA  SITUATION 

Rome,  19  juin  1895. 

La  .Situation  parlementaire.   —  Le  Programme  financier.  —  Les 
Crédits  fonciers  des  instituts  d'émission.  —  Les  Loteries  en  1*93-91. 

Le*  d  buts  de  la  session  parlementaire  sont  des  plus 
favorables  au  Cabinet  italien.  En  effet,  en  ce  qui  con- 
cerne le  programme  financier  déposé  la  semaine  der- 
nière par  MM.  S  muino,  ministre  du  Trésor,  et  Boselli, 
ministre  îles  finances,  les  bureau*  de  la  Chambre  ont 
nommé,  pour  l'examiner,  une  Commission  composée 
exclusivement  de  candidats  ministériels.  Les  confu- 
sions de  ce' te  Commission  ne  font  donc  aucun  doute  et 
il  y  a  toui  lieu  de  supposer  qu'elles  seront  formulées 
de  façon  à  convaincre  le  Parlement. 

Je  vous  ai  envoyé  la  traduction  in  extenso  de  l'ex- 
posé, de  M  Sonnino.  11  y  a  un  point,  sur  lequel  tout  le 
monde  est  d'accord  :  c'est  la  fermeture  complète  du 
Livre  de  la  Deite  publique  et  l'unification  de  toutes  les 
dettes  en  deux  titres  uni  (lies  :  un  4  1/2  0/0  intérieur  et 
un  4  0/0  extérieur.  Conliant  dans  le  relèvement  des 
forces  économiques  et  linancière*  du  pays.  M.  Sonnino 
jette  les  bas-s  de  la  conversion  des  titres  italiens  pour 
l'époque  où  ils  auront  dépassé  le  pair. 


L'espace  me  manque  pour  analyseras  divers  projets 
de  loi  qui  forment  le  corollaire  de  l'exposé  de  M  bon- 
niuo,  mais  je  vous  en  parlerai  au  fur  et  à  mesuré  de 
leur  discussion  à  Montecitorio.  Aujourd  nui,  je  me 
bornerai  à  un  court  résumé  du  projet  relatif  aux  cré- 
dits fonciers  des  Instituts  d'émission,  et  spécialement 
de  la  Banque  de  Naples. 

Ces  cré  lits  fonciers  pourront  accorder,  à  ceux  de 
leursdébileursdont  les  comptes  ne  seront  pas  en  retard 
de  plus  de  8  semestrialités  au  moment  de  la  promulga- 
tion de  la  loi,  de  nouveaux  délais,  répartis  en  fractions 
égales  aux  semestrialités  échues,  en  ajoutant  les  inté- 
rêt-. Ils  pourront  céder  leurs  créances  à  des  particu- 
liers ou  à  d'autres  Instituts,  en  se  conformai  aux  dis- 
positions de  la  loi  ;  dans  ce  cas,  le  produit  de  la  cession 
devra  être  appliqué  à  l'extinction  de  la  dette  correspon- 
dante et  à  l'amortissement  proportionnel  des  obliga- 
t.ons  émises. 

Mais  ces  dispositions  ne  s'appliquent  pas  à  la  Banque 
de  Nuples,  qui  devra  assurer  elle-même  le  service  de 
ses  obligations  foncières  à  partir  du  1er  août  1895,  sui- 
vant les  taux  d'amortissement  indiqués  et  au  moyen 
de  tirages  semestriels. 

La  Banque  de  Naples  mettra  chaque  année,  à  la  dispo- 
sition de  son  crédit  foncier,  une  somme  de  8  1/2  mil- 
lions d^  lire,  devant  servir  à  payer  les  taux  d'amortis- 
sement et  les  intérêts  des  obligations  en  circul  tion  ;  le 
surplus  de  cette  somme  sera  employé,  chaque  année, 
au  rachat  d'un  c-rtain  nombre  de  titres  fonciers  qu'on 
annulera,  tant,  que  les  cours  en  Bourse  seront  au-des- 
sous de  la  valeur  nominale  et,  quand  les  titn-s  auront 
atteint  le  pair,  on  en  remboursera,  cha  jue  année,  un 
certain  nombre  en  plus  de  ceux  sortis  aux  tirages. 

Les  bénéfices  et  excédents  de  caisses  disponibles  à  la 
clôture  de  l'exercice  annuel  devront  servir  :  1°  à  rem- 
bourser à  la  Banque  les  sommes  qu'elle  aura  avancées 
à  sou  crédit  foncier  au  delà  de  40  millions  de  lire; 

2»  Au  rachat  d'obligations  qui  seront  annulées. 

Je  vous  ai  déjà  résumé  les  rapports  de  la  Direction 
Générale  des  Gabelles  sur  le  rendement  du  sel  et  du 
tabac  ;  il  me  reste  à  vous  parler  des  loteries  enl8)3  94. 

Les  recettes  totales  de  l'Administi ation  se  sont  éle- 
vées à  64.895.835  lire,  les  lots  à  rembourser  à  29  rail- 
lions 6'i3.5l5  lire  et  les  dépenses  à  5.969.974  lire;  soit 
un  bénéfice  net  de29.2;8.340  lire,  en  moins-value  de 
2.312.331  lire  en  comparaison  avec  l'exercice  anté- 
rieur. Par  rapport  aux  prévisions  budgétaires,  la 
moins-value  est  de  2.912.772  li,re  pour  les  bénélices. 

En  ce  qui  concerne  les  lots  payés,  ils  se  chiffrent, 
ainsi  que  je  viens  de  l'indiquer,  par  29  643.5  4  lire 
pour  l'exercice  1893-189't,  contre  3l.llG>3i  lire  en 
1892  93;  pour  la  période  triennale  de  18-58  à  1891,  ce 
facteur  ressort  en  moyenne  à  37.746.893  lire,  et  pour 
les  <ienx  années  1891  à  1893,  à  34.6n9.517  lire.  Les 
charges  résultant  de  ce  chef  se  sont  donc  réduites  de 
1.472.251  li  e  par  rapport  à  l'exerc  ce  antérieur  et, 
respectivement,  de  8.103.324  lire  et  5.026.0.12  lire  en 
comparaison  avec  lesdites  moyennes  triennale  et  bien- 
nale. 

Si  on  compare  simplement  l'écart  entre  les  recettes 
de  l'Administration  des  loteries  et  les  lots,  on  trouve 
les  chiffres  suivants  : 

Pour  l'exercice  1893 94   35.107.992  lire. 

—  189293   37. 5'9. 481  » 

Moyenne  triennale  18X8-91   37.485.223  » 

—       biennale  1891-93   36.44  L 184    »  . 

Soit  une  diminution,  pour  le  dernier  exercice,  de 
2.491.562  lire  sur  1892-93  et,  respectivement,  de  2  mil- 
lions 377.301  lire  et  1.336.262  lire  sur  les  périodes 
1888-91  et  1891  93. 

Le  cniim.  Sandri,  directeur  général  des  Gabelles,  at- 
tribue la  moins-value  aux  abus  et  aux  fraudes  qu'on 
pourrait  prévenir  en  adoptant  les  réformes  proposées 
à  la  suite  de  son  rapport. 
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Informations  Écoimips  et  Financières; 


L'Exposé  financier  de  M.  Sonnino 

Voici  l'exposé  financier  présenté  au  Parlement 
italien,  à  la  séance  du  13  juin  1895,  par  le  Ministre  du 
Trésor  : 

M.  Sonnino  a  déclaré  tout  d'abord  que  les  résultats  de 
l'exercice  I84>t»lj395  sont  en  substance  ceux  annoncés  par 
l'exposé  Bnaneîor  du  lo  décembre  1894. 

La  plus-value  des  receltes  est  assurée  par  les  mesures  déjà 
appliquées  au  moyen  d'un  décret  royal,  par  un  plus  grand 
rendement  de  quelques  taxes  et  par  une  moindre  dépense 
pour  les  changes.  On  compensera  amplement  les  dépenses 
laites  pour  la  ca  upagne  d'Afrique  et  celles  occasionnées  par 
les  tremblements  de  terre  et  les  rendements  moins  forts  des 
autres  taxes. 

EXERCICE  1895-96 

Pour  l'exercice  prochain  on  prendra  comme  base  les  chif- 
fres résultant  des  états  de  prévision  présentés  à  l'ancienne 
Chambre,  qui  sont  les  suivants  : 

Recettes  effectives,  1.558.027.464  lire.  Remboursements  des 
existences  locales  pour  les  constructions  de  chemins  de  fer, 
589.630  lire.  Entrée  du  mouvement  des  capitaux  sans  aucune 
augmentation  nouvelle  de  dettes,  32.331 .053  lire.  —  Total 
des  recettes,  1 .5vi0.948.740  lire. 

Dépenses  effectives,  comprenant  12.400.000  lire  de  dépen- 
ses extraordinaires  pour  les  chemins  de  fer,  1 .572.Vt2S.277 
lire.  Constructions  de  chemins  de  fer,  33.500.000  lire.  Dépen- 
ses dans  le  mouvement  «les  capitaux,  23.790.761  lire.  Total 
des  dépenses  1.630.219.018  lire. 

Le  déficit  ressortirait  ainsi  à  39.270.268  lire. 

Mais  par  suite  de  divers  facteurs  ne  figurant  pas  dans  les 
états  de  previ>ion,  le  déficit  se  trouve  augmenté  de  7.80J.000 
lire,  ce  qui  le  met,  au  total,  à  47. 001.070  lire. 

Les  mêmes  états  de  prévision  tenaient  dé i  V  compte  de 
32. 72-">.0n0  lire  de  réductions  effectuées  par  le  Pouvoir  exécu- 
tif; on  avait  annoncé,  en  même  temps,  d'autres  projets  d'éco- 
nomies s'élevant  à  20  millions,  dont  qwelques-uns  contreba- 
lançaient seulement  des  augmentations  correspondantes  de 
dépensas. 

La  courte  durée  de  la  secsion  parlementaire  a  empêché 
l'enlrée  de  27  millions  nets  devant  provenir  de  nouveaux  im- 
pôts ou  d'augmentations  des  impôts  anciens.  Toutefois,  on  a 
déjà  pourvu  à  18  millions  sur  ce  chiffre  au  moyen  de  quel- 
ques décrets  dit  de  catenaccio  ainsi  répartis  :  droits  de 
douane.  10  1/2  millions;  taxe  de  fabrication  de  l'alcool, 

3  millions  ;  taxe  de  fabriration  des  allumettes  dépassant  les 
augmentations  de  dépenses,  4  1/2  millions  —  soit,  au  total, 
18  millions. 

LES  NOUVEAUX  «  PROVVEDIMENTI  » 

Il  restait  donc  à  trouver  9  millions  au  moyen  de  nouveaux 
projets  de  loi  O  i  les  trouve  avec  :  gaz  et  lumière  électrique, 

4  millions;  taxes  hypothécaires  2  1/2  millions  ;  ressources 
des  taxes  douanières,  1  1/2  millions  ;  poids  et  mesures, 
1/2  million  ;  —  soit  un  total  de  9  millions. 

Avec  tous  ces  provvedbnenti  réunis,  c'est-à-dire  une  plus- 
value  de  re  elles  de  27  millions  et  une  diminution  de  dépen- 
ses de  20  millions,  on  serait  arrivé  à  l'équilibre  budgétaire, 
mais  il  y  a  lieu  de  tenir  comple  des  événements  qui  se  sont 
prodniis  depuis  le  10  décembre  1894. 

Letemp<  presse  et  la  courte  période  qui  nous  sépare  du 
nouvel  exercicH  nous  oblige  à  réduire  la  prévision  de  l'effica- 
cité des  mesures  proposées.  On  ne  peut  espérer  pouvoir  faire 
approuver  avant  les  vacances  d'été  toutes  les  lois  concernant 
le  budget  de  la  justice. 

Pour  le  prochain  exercice  l'exercice  budgétaire  devra  se 
réduirjde2  mil, ions  à  700.000  lire.  Il  a  fallu,  aussi,  retarder 
l'application  pleine  et  entière  des  décrets  modifiant  les  dé- 
penses militaires;  mais  le  Ministre  de  la  guerre  y  a  suppléé 
en  proposant  des  réductions  de  caractère  provisoire,  en 
attendant  l'application  des  réformes  organiques. 

L'excédent  budgétaire  ressortira  ainsi  à  6.800.0C0  lire. 

pour  l'erytiirée 

La  contribution  totale  du  budget  colonial  de  l'Erythrée 
devra,  en  raison  de  l'extension  territoriale,  être  portée  à  10 
millions,  en  augmentation  de  1.750.000  lire. 

REMBOURSEMENT  DE  TAXES.  —  PRIMES    DES  LOTERIES. 
—  MARINE  MARCHANDE. 

Il  convient  d'augmenter  d'un  demi-million  la  somme  pré- 
vue pour  remboursement  de  taxes  et  de  1.400.000  lire  la 
prévision  des  primes  des  loteries,  non  par  suite  de  dépenses 
nouvelles,  mais  en  raison  de  certains  facteurs  indépendants  de 
la  volonté  de  l'Administration. 


Quant  à  la  marine  marchande,  il  y  a  lieu  de  m-évoir  une 
augmentation  de  dépenses  de  550. 0n0  lire,  s  >ii  quj  l'on  pro- 
roge la  loi  actuelle,  soit  que  le  Parlement  udop^  le  nouveau 
projet  de  loi  qu'on  va  lui  soumettre. 

LES  RECETTES 

La  prévision  pour  les  tabacs  a  été  réduite  de  1  million,  et 
celle  du  timbre  l'un  demi-million.  Mais  on  a  pu,  sans  dé 
passer  les  limites  de  la  plu.;  rigoureuse  prud  >ncfl,  et  en  so 
basant  sur  les  résultats  de  l'exercice  en  cours,  tabler  sur  les 
augmentations  suivantes:  Douanes,  2  millions  en  plus;  ri- 
chesse mobilière,  000.000  lire  ;  sel,  500.000  lire. 

ÉTAT  RÉCAPITULATIF 

En  additionnant  toutes  les  augmentations  et  réductions, 
tant  de  receltes  que  de  dépenses,  et  en  admettant  que  toutes 
les  propositions  du  Ministère  soient  acceptées,  voici  comment 
s'établira  le  budget  de  1895-91»  : 

Recettes  réelles   1 .618.208.606  lire 

Dépense*  réelles   1.615.630  773 

Soit  un  excédent  de   2. 57/. 923  lire 

Il  y  a,  en  outre,  l'équilibre  entr^  les  deux  catégories  des 
recettes  et  des  dépenses  effectives,  qui  donnent  un  excédent 
de  6.791  lire. 

LES  CAISSES  ET  LES  CONSTRUCTIONS  DE  CHEMINS  DE  FER 

Les  projets  de  loi  tendant  à  amortir  le  déficit  en  capital 
dans  les  caisses  des  employés  de  chemins  de  fer  et  pour  em- 
pêcher de  nouveaux  déficits,  sont  prêts. 

Pour  l'avenir,  il  n'est  pas  possible  d'affirmer  —  car  la 
question  dépend  en  grande  partie  de  la  possibilité  ries  accords 
avec  les  Sociétés  en  exercice  —  d'une  façon  positive  qu'on 
arrivera  à  faire  face,  pendant  les  quatre  année*  consécutives, 
à  tous  les  besoins  urgents  des  cai-ses  sans  dépasser  le  total 
de  30  millions,  qui  re^te  le  chiffre  normal  fixé  far  la  loi  de 
1892  pour  les  constructions  de  chemins  de  fer,  mais  le  Mi- 
nistre des  travaux  publics  espère  atteindre  le  but  visé  dans 
une  période  dépassant  la  prochaine  péiiode  quinquennale, 
sur  laquelle  se  réparlit  la  somme  de  7  millions  environ  re- 
présentant les  >ubventions  aux  chemins  de  fer  de  la  qua- 
trième catégorie,  en  obtenant  un  concours  des  Sociéiés. 

En  résumé,  le  total  des  économies  nouvelles  prooosées  par 
le  Gouvernement  dépasse  de  beaucoup  celui  des  réductions  de 
dépenses,  puisqu'il  a  fallu  faire  face  aux  augmentations  de 
dépenses  non  prévues  dans  les  états  de  prévisions.  Elles 
s'élèvent  à  plus  de  6  millions  qui  viennent  s'ajouter  aux  14 
millions  de  réductions  dans  les  dépenses  effectives. 

LE  TRÉSOR 

L'exercice  1893-94,  se  soldant  par  un  déficit  de  59  millions, 
aggrave  d'autant  la  situation  du  Trésor. 

L'exercice  actuel  n'apportera  aucune  aggravation;  il  en 
sera  de  même  l'exercice  prochain,  si  on  approuve  les  propo- 
sitions du  Gouvernement. 

Les  provvedimenli  relatifs  à  l'administration  spéciale  du 
Trésor  se  résument  comme  suit  : 

Dette  publique;  les  nouvelles  propositions  tendent  : 

1°  A  unifier  les  innombrables  types  de  litres  créés  pour 
compte  de  l'Etit,  en  transformant  les  dettes  rachetables  de 
toutes  sortes  en  un  nouveau  titre  intérieur  de  4  0/0; 

2°  A  empêcher  tout  accroissement  ultérieur  de  la  dette  pu- 
blique au  u.oyen  d'émissions  de  titres  anciens  ou  au  moyen  de 
la  création  de  titres  nouveaux; 

3°  A  fermer  non  seulement  le  Grand  Livre  de  la  Dette  pu- 
blique, mais  encore  l'édition  diamant  de  la  délie  elle-même,, 
créée  au  cours  des  quinze  dernières  années,  qui  a  porté  un  si 
grave  préjudice  à  l'Etat  et  à  ses  créanciers  et  qui  a  enlevé 
toute  efficacité  au  contrôle  parlementaire. 

On  a  beaucoup  ergoté  à  propos  de  l'opération  sur  les  dettes 
rachetables,  décidée  par  la  loi  du  22  juillet  IH'.t'i,  mais  ce  n'est 
là  qu'une  répétition  de  ce  qu'a  fait,  en  1872,  M  Sella  avec  la 
Banque  N'Hionale,  à  compte  à  demi,  avec  cetle  différence 
qu'aujourd'hui  tout  le  bénéfice  éventuel  revient  à  l'Etat. 

L'allégation  produite  par  les  adversaires  «tu  Cabinet,  con- 
sistant à  dire  que  le  Ministre  du  Trésor  pourrait  se  prévaloir 
de  ce<  opérations  pour  manipuler  la  caisse  suivant  son  bon 
plaisir,  est  i-ans  consistance. 

La  Cour  des  comptes  ne  saurait  admettre  une  aliénation 
anticipée. 

LA  CIRCULATION 

Par  suite  des  conditions  meilleures  de  la  circulation  du 
papier  et  des  espèces  métalliques,  il  est  opportun  de  s'ache- 
miner vers  une  restriction  progressive  de  la  circulation  des 
billets  d'Etat  non  couverts  par  une  réserve  métallique  corres- 
pondante. 

A  cet  effet,  le  Gouvernement  propose,  tout  d'abord,  de  ra- 
mener aussi  à  la  limite  extrême  de  800  millions,  prévue  par 
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la  loi  du  22  juillet  IB94  pour  les  billets  d'Etat  de  une  lira,  les 
bons  de  rjpisse  de  une  et  de  deux  lire. 

En  second  lieu  du  fixer  une  réserve  intangible,  qui  ne  sera 
pas  inférieure  à  80  millioi.s,  pour  les  400  millions  de  bidets 
qui  circult-nl  aujourd'hui  à  découvert. 

Enfin  de  réduire  'le  4')0  à  200  millions  la  nouvelle  émission 
deliillHs  d'Elat  garantis  par  une  reserve  métallique  expres- 
sément immobilisée  dans  ce  but. 

'  En  rénuin  ,  il  s'agit  de  restreindre  à  110  millions  la  limite 
de  toute  la  circulation  de  l'Elat.  et  de  donner  ainsi  à  la-circu- 
lation U  ^  base  plus  solide  et  affermissant  le  crédit  dj  l'Etat 
en  hâtant  le  jour  de  la  reprise  normale  de  l'échange  des  billets 
contre  de  la  monnaie. 

LES  INSTITUTS  D'ÉMISSION* 

Le  Ministre  propose  : 

1»  La  convention  avec  la  Banque  d'Italie,  à  laquelle  on 
cède  le  service  des  Trésoreries  provinciales  et  qui  reste  char- 
gée de  la  Liquidai!  m  finale  de  la  Banque  romaine; 
*  2°  Des  mesures  d'un  caractère  général  tendant  à  faciliter  la 
liquidation  des  i  lobilisations  des  trois  Instituts,  détermi- 
nées par  l'inspection  de  février  1894,  et  celles  des  crédits  fon- 
ciers respectifs  ;  _ 

8°  Des  mesures  spéciales  pour  le  crédit  foncier  delà  Banque 
de  Naples  ;  ,  ...  ,' 

4»  La  r  vision  des  statuts  des  deux  Banques  méridionales. 

La  convention  avec  la  Banque  d'Balie,  présentée  le  lu  no- 
vembre 1894,  a  déjà  été  appliquée,  au  grand  avantage  du 
service  du  Trésor,  avec  une  notable  économie  pour  le 
budget. 

Le  Ministre  propose  l'adoption  aes  mesures  d  un  caractère 
général,  communes  aux  trois  Instituts,  présentées  le  10  dé- 
cembre 1>94.  entre  autres  une  prolongation  de  quinze  années 

pour  la  dési  lobiisation  et  de  larges  concessions  pour  les 

taxes  de  transmission  des  immeubles. 

CRÉDIT  FONCIER 

Aux  facilités  pour  la  liquidation  graduelle  des  crédits  fon- 
ciers des  Instituts  d'émission,  on  ajoute  la  faculté,  très  im- 
portante en  c  is  d'adjudication  des  immeubles,  pour  l'Institut 
créditeur,  de  se  substituer  au  créancier  qui  exproprie,  en 
différant  le  remboursement  de  la  totalilé  du  prêt  et  en  3'enga- 
geant  seulement  à  continuer  le  paiement  de  l'amortissement 
semestriel. 

Mais  pour  le  crédit  foncier  de  la  Banque  de  Naples,  il  est 
nécessa  re  d'adopter  un  système  plus  radical,  amant  dns 
l'intérêt  de  cet  Etablissement  que  dans  celui  des  porteurs 
d'obligations. 

D'après  les  calculs  minutieux  qui  ont  ete  fa'ts,  il  manquera 
sans  doute,  pour  la  geslion  du  crédit  foncier,  pour  le  ser- 
vice du  cauital  et  dus  intérêts,  environ  1  million  1/2  de  lire 
par  an  pour  les  cinq  ou  six  prochaines  années,  et  environ 
650.000  lire  pour  les  années  ultérieures. 

LES  OBLIGATIONS  FONCIÈRES.  —  LA  BANQUE  DE  NAPLES 

11  est  urgent  de  garantir  d'une  façon  efficace  le  service  des 
obligations^  de  diminuer  la  charge  des  débours  annuels  pour 
ne  pas  augmenter  le  compte  courant  avec  la  Banque  et  ne  pas 
peser  lourdement  sur  la  circulation,  et  de  rendre  libre  l'action 
de  la  Banque  vis-à-vis  de  ses  débiteurs  en  retard. 

Dans  ce  bat,  il  huit  proclamer  nettement  la  responsabilité 
de  la  Banque  eu  ce  qui  concerne  les  obligations  foncières  et 
établir  une  annuité  uniforme  pendant  cinquante  ans,  ou 
moins,  pour  le  service  du  Crédit  Foncier. 

On  y  parviendra  en  réduisant  le  nombre  des  membres  des 
Conseils  généraux,  en  rendant  ainsi  ces  assemblées  moins 
coûteuses  et  plus  aptes  à  représenter  les  intérêts  généraux  de 
l'Institut,  el  en  introduisant»  dans  lés  Conseils  d'administra- 
tion, des  éléments  élus  dans  une  propoition  égale  à  celle  des 

conseillers  no  es  par  le  Gouvernement;  ceux-ci  pourront 

être  changés  quand  il  sera  démontré  qu'ils  ne  sont  pas  à  la 
hauteur  d.-  leurs  fondions. 

Les  Instituts  d'émission  seront  soumis  à  la  surveillance  du 
Trésor. 

L'annuité  fixe  serait  de  8  1/2  millions. 

PENSIONS 

Comme  suite  aux  éludes  de  la  Commission  royale  consti- 
tuée pour  préparer  la  réforme  des  lois  sur  les  pensions,  on 
propose  quelques  modifications  tendant  à  alléger  le  budget, 
tout  en  recédant  les  droits  acquis. 

D'après  |.  s  calculs  faits,  il  y  aurait,  pour  le  budget,  une 
économie  de  4,'.»7  0/0  pour  les  nouvelles  inscriptions  et  d'en- 
viron 7,01  0/0  sur  les  valeurs  relalivesdes  capitaux. 

CU'.C'.ULATION  ET  CRÉDIT 

L'amélioration  générale  de  la  circulation  ft  du  crédit,  qui 
s'est  produite  depuis  le  81  janvier  18J4,  peut  se  résumer  en 
quelques  chiffres  : 

La  circulation  de  Banque  et  de  l'Etat,  comprenant  les  bons 
de  caisse  de  1  et  2  lire,  a  diminué  de  141  i/2  millions;  la  di- 


minution est  de  225  millions  si  on  ne  tient  pas  compte  des 
bons  d«  caisse. 

Les  réserves  métalliques  du  Trésor  et  des  Instituts  d'émission 
se  sont  accrues  de  plus  de  181  millions,  dont  l'i  millions  en  or. 

Il  ne  reste  plus  aujourd'hui  que  2  millions  de  bons  du 
Trésor  ordinaires,  placés  dans  le  publie,  qui  seront  rembour- 
sés à  la  prochaine  échéance. 

Le  change  sur  Paris  a  baissé  de  10  0/0  ;  le  taux  de  l'es- 
comple  s'est  réduit  de  1  0/0. 

Le  cours  de  notre  Consolidé  5  0/0  a  gagné  14  1/2  points  a 
Paris. 

Les  immobilisations  des  trois  Instituts  d'émission  se  sont 
réduits  de  68  1/2  millions. 

CONCLUSION 

La  situation  de  l'exercice  1895-9  i  se  présentait,  il  y  a  une 
année,  dans  les  conditions  suivantes  :  le  déficit  effectif  de 
l'exercice  1894-95  avait  été  annoncé,  à  la  daie  ou  2t  février 
1894,  comme  étant  de  177  millions,  et  il  avait  été  porté,  à  la 
date  du  21  avril  suivant,  â  19)  millions. 

L'exercice  1895-96  aurait  dû  supporler  une  réduction  de 
dépenses  de  25  millions  pour  les  constructions  de  chemins  de 
fer  et  une  augmentation  de  dépenses  effectives  pour  des  arriérés 
de  7  mil  ions. 

Par  conséquent,  indépendamment  des  facteurs  imprévus 
qui  se  sont  manifestés  dans  le  courant  de  l'année,  le  déficit 
s'élevait  à  177  millions. 

On  y  a  déjà  pourvu  et  on  propose  d'y  faire  face  au  moyen 
d'augmentations  de  recettes  s  elevaut,  déduction  faite  des  di- 
minutions, à  77  1/2  millions. 

Il  ne  faut  compter  que  sur  9  millions  dn  fait  des  nouvelles 
sources  de  recettes  auxquelles  on  n'a  pa-  eue  ne  puisé. 

Dans  le  mouvement  des  capitaux,  1'.  quilinre  sera  atteint 
sans  qu'on  ait  besoin  de  recourir  à  aucune  sorte  d'émission 
de  titres  ni  à  la  Caisse  des  Danois. 

Saufimprévu,  le  problème  financierse  présente  comme  suit  : 

Pour  le  prochain  exercice,  nous  dépenserons  —  ajoute  le 
Mi::istre  —  si  tout-s  nos  propositions  sont  acceptées  :  814  1/2 
millions  pour  la  Guerre;  10  millions  pour  l'Afrique}  89  1/2 
millions  pour  les  Travaux  publics,  y  compris  les  construc- 
tions de  chemins  de  fer,  soit,  au  total,  414  millions. 

Si  nous  parvenons  à  maintenir  ce  chiffra  de  414  millions 
pendant  une  période  quinquennale,  l'avenir  de  njs  finances 
est  assuré.   

Etudes  sur  la  Politiq  e  commerciale  en  Italie.— 

M.  A.  Monzilli,  ancien  directeur  du  commerce,  officier 
de  la  Légion  d'honneur,  vient  -'e  publier  un  recueil 
d'études  très  complètes  sur  la  politique  rorumerciale. 

Ce  volume  de  250  pages,  intitulé  :  Stuiii  di  Politicn 
commerciale,  est  divisé  en  deux  parties  comprenant, 
la  première  15  chapitres  et  la  seconde  8  chapitres  ; 
toutes  les  questions  relatives  ans.  traités  de  commerce, 
aux  tarifs  douaniers,  dans  les  divers  pays,  etc.,  etc.,  y 
sont  passés  en  revue  de  la  faç  n  la  p  us  complète.  C'est, 
en  somme,  une  œuvre  aussi  originale  que  locumentée, 
qui  mente  d'attirer  l'att°ntion  des  économistes. 

Courrier  de  la  liour»*»  Rome 

Rome,  21  juin  1895. 

La  perspective  de  l'adoplion  du  programme  de 
M.  Sonnino  n'a  pas  peu  contribué  à  augmenter  la 
fermeté  du  marché  italien.  La  spéculation  locale  a 
donné  avec  énergie,  en  achetant  de  la  rente. 

La  Commission  du  budget  poursuit  ses  travaux, 
on  croit  que  son  rapport  sera  déposé  dans  deux  ou  trois 
jours.  Ou  annonce  qu'environ  4i>0!i0  actions  <ia  Crédit 
Mob  lieront  été  présentées  à  l'échange  contre  des  titres 
de  la  Banque  de  Gestions  et  de  Liquidations. 


ROUMANIE 

Recettes  des  Chemins  de  fer  Roumains.  —  Voici 
les  recettes  comparatives  des  chemins  de  fer  roumains 
en  avril  1895  et  1894  : 

1894  1895 
Fmncs  Francs 

Voya  geurs   i  .296 . 402   1 . 436 . 511 

Bagages   2,s.!>52  27.399 

Marchandises  de  grande  vitess,'.       150.801  lUO.loU 
—  petite      —    .    â.  169  i<0  1.470.583 

Régie.....   5r>.8li3  75.974 

Totaux   S.lOï.oJJ   3. 110.698 


ECONOMISTE  EUROPEEN 


—  Russie 


799 


Revenus  des  Ports  roumains 


proluit  des 

taxes  «le  un  demi  pour  cent  et  de  quavafe.i  pendant  le 
mois  d'avril  I8.»r>,  des  18  ports  roumain/dans  lesquels 
ces  taxes  sont  actuellement  perçues,  l'es  sort  comme 
suit  : 


impérial  a  signé  ixn 
neim  nt  de  Tokio. 


voici  comment  se  présente 
Roumanie  pendant  les  tre 
iS62  jusqu'en  1892  inclus 


m. . 


Francs 
41 .866  40 
L03.099  or» 
GO 

2 


Taxe  de  1/2  0/0  sur  l'importatior 
—  l'exportation 

Taxe  de  qunyage  M..     20. 383  6U 

Divers  i   2o2  22 

Total  t....  ÏtOsTs? 

Par  rapport  à  avril  1894,  c'est  Rà  une  moms-value  de 
144.582  francs. 

L'Agriculture  en  Roumanife.  —  D'après  les  rensei- 
gnements  recueillis  à  la  statidftique  générale  de  I  Liât, 


traité  de  commerce  avec  le  OOUV6* 

rS  à  présent,  le  traitement  de  la 

-  ,  «J  nrcordé  à  notre  commerce, 
nation  la  plus  ^prisée  est UJCO  l  spéciale: 

Fravê  dans  le  cœur  des  Russes  ^derai  a9  :  vous 
gine  étrangère.  Mais  je  ne  i  Imperja'e  et  de  son 
livrer  les  secrets  de  b'YMa)  t-L  e'e-t  le  s  cret  des 
Ministre  .les  Affaire  e tva^ères  ce  t  e  ^ 
dieux  a  il  «t  bien  gardé   Qi     y     1        sait  rien  ici, 


la  situation  agricole  en 
te  années  écoulés  depuis 

vement  :  nl{. 

Proport.  0/0 

entre  la 

culture  et 

la  superficie 

du  pays 


1862 
1883 
186't 
i865 
186b' 
1867 
1868 
1809 
187 

[871 
18/2 
18 
1874 
187 
1876 
J886 
1887 
1888  . 
1«8!» , 
1890 
1891 
Î89i 

Le  Cw 
réflexion 

«  Eu  obseivnnt 


ierul  Financiar 


Etendue 
totale  des 
cultures 

Hectares 
2.153.944 
2. 461.198 
2.807.414 
1.760.780 
2.277.596 
2  486.070 
2.493.623 
2.532.466 
2.493.436 
2.564.619 
2.463.739 
3.005.276 
3.352.661 
3.605.231 
3.360.744 
4.752.213 
4.208.394 
4.U5.736 
4.161.509 
4.376.906 
4.353.335 
4.440.265 


le  vos  éta- 


Patron  doit  connaître  plus  facilement 


q  Le  trafic  de  l'or  entre  ^^"frann^  1k9*T  VL  s'est 
relativement  très _  ac|.    pendant ^  a  ^  apppédaWe. 

monnaies,  la  Russie  a  reçu  pour 


17.25 

19.70 

2^.48 

14.10 

18.24 

19.K) 

19.96 

20. 2S 

11).  96 

20.53 

19,73 

24. *  6 

26.84 

28.86 

26.91 

36.27 

32.12 

31.41 . 

31.70 

33.41 

33  23 

33.89 


traduit  par  un 

qu'un  surplus  de  13  i 
l'entrée,  et  1' 

Ainsi  en  ce s  quatre  années, 
accru  de  260  millions  de  ^uble^  de 

dent,  de  1891  s  1894  dft  renversement 

H'i»aiiwwW2q.M«e^™\2wfoi8  Contraire,  au- 
de  la  balance  du  ^mme^e,  a^relo is  ^ 

jourd'bui  favorable  a  la  KusMt.  | ci,  wment 
Es  changes  i^ent  '^  f  J*«^k  £  Edmond 
commercial,  comme  1  d  si  b  en  aemu  change8  ». 

iéry;^  «•«•^^^^i.T^Smule  à  la  fois 
LaydépréciaUon  da^le^^tg^  ^ 


SïïffX*  et  l'étranger  a  été 
idant  l'année  1*94: 
excédent  d'entrées  d'or  appi 


d0nc  près  ^^SS^^Ï892. 104  millions 
a  IVntrée/XVcicelJO^  ,est 


fait  suivre  ce  tableau  des 


SUiva"leS,à  dernière  colonne  aon.t^au 


on 
men- 


peut  voir  cornu 
tant  en  H<«tu»M.e.  ...  ol  euuivée  en  céréales, 
En  1852.  la  portion  de  notie  801  cu  f ace  du  pays. 
ne  représentait  que  17  20  0/0  de  a  *  l6  d'aniiée 
Pe,dLt  trente  ans  cette  propoji  a 
en  ann^e  et  £^J?J*  ^oductions  agricoles 
Jfffiï:  sS£^ge!  l'a^ine,  le  niais,  le  mil- 
let  et  le  eolz  t.    -  — 


Théry  dv. 

"S?**  sultan-. 
résume  comme  suit  . 


Exportation 
Articles  d'alimentation 


1891  1895 
Milliers  de  roubles 
58.369 


«eioiro  ^  «•  ;         l'înrlimtrie        32  308 

Matières  nécessaires  a  1  industrie.        ^  ^ 


RUSSIE 


LA  SITUATION 

Saint-Pétersbourg,  15  juin  1895. 
n,.;»,,t  —Traité  de  commerce  russo-japonais. 
1*  Pa*  *™«  ™^m0^ZLZ    -  L'Alliance   franco-russe.  - 
_  Pétroles  russe,  et  "C»mS '      du  stook  d'01,  _  Mouvement 
ÎX^eT  mois.  -  Efleta  de  ta  tégaUsaUon  des 


Animaux 


Objets  fabriqués  


avec  le  Jap( 
eftet,  à  l'exemple 


Total  . . 

Or  et  argent  monnayés  et  en  lingots 

Importation  : 
Articles  d  alimentation  .  . . .  ■  •  •  •  •  •  • 

Mat  ères  nécessaires  à  l'industrie. . 

Animaux  

Objets  fabriqués  

Total 


810_ 
36 
0 


5.102 
32. "43 
181 

10.532 

47.958 
12.22S 


S7.396 
30.246 
1.834 
1.733 

71.209 
4 

5.089 
29.082 
674 
10^901 
00.746 
2.43T) 


ps  m- 
ati  ns 
En 


ses  8«r°Plo-";.;e:;-  t6nsion  inquiétante,  En 
Sr^Sfi-  le  Gouvernement 


Or  et  argent  monnayés  et  en  lingots  .cevoir  sur 

U  Les  recettes  douanes  g  e  a  ^e  ^ 
les  importations  du  ^  ^  conVv  15.771.000 
chiffrent  PYOrtV,0t1o  ^VÔTO  roubles  en  1893). 

S^l  ^^^S.^  ^  Kn  même 


UttUfUEN.  -  Russie 


Les 


mois  présentent  • 
Pour  1893,  un 
Pour  1894, 


précédente.  """" "Clies  ue  1  annee 

L'ordonnance  autorisant  l'emploi  légal  de  l'or  dans 

es  transactions  a  été  accueillie  avec  saUsCac.  on  dans 
les  certes  financ  ers.  Cette  mesure  est  coStée  nar 
une  nouvelle  disposition  d,s  statuts  de Ta  BanC 
Impériale.  Elle  ai^ntP  ^,<în„.,„„.  "  . .  ^anque 
s" 
de 
100 

circulation 

.Les  capitalistes  européens  n'hésiteront  plus  à  placer 
leurs  tonds  en  Russie  et  le  pays  bénéficiera  de  l'afflux 
des  capitaux  ainsi  attirés  dans  1  Empire. 


de  son  ressort  et  de  ses  correspondants  è^rs^S 
rp/l«pq'">MPeîîîant  l6sdeux  Premiers  m™  de  1895  les 
d-après  :       *******  ont  atteint  les  chiffres 

Budget  ordinaire  Roub  .crM 

Recouvrements  effectués   m  «wnna 

Dépenses  payées,  à  imputer  sur  le's'c'rédits  A/4-OJU-uuu 
de  l^Oo  et  ceux  des  exercices  antérieurs 

Budget  extraordinaire 

Recouvrements  effectués  

Dépenses  payées,  à  imputer  sur  les  cré- 
dits de  1895   


174.559.000 

Roubles- 
crédit 
1.040. 000 


4.927.000 

Ees  résultats  respectifs  des  deux  années  189 i  et  1893 
pour  les  deux  premiers  mois,  se  présentent  comme 

I.  Budget  ordinaire 

Recouvrements  de  1895   1~4.656.000 

de  1894   161.816.000 

S°i3^-n  fave,,r  des  deux  premiers  mois  de  '  

18Jo,  une  différence  en  plus  de   9  810  000 

d^ïïïSS  :pluS"values  0Qt  «*  réalisées  sur' les 

Plus-values. 

Impôt  et  taxes  foncières  ....  ^l'^nm 
Douanes   „ 

Stefe*  d^rEtai: ^  io:ihooo 


Fabriques  de  ia  Couronne             \  '^97 

Sucres   i./a3/.U0U 

Huiles  minérales  d'éclairage!.'*.'! 

Successions  et  dotations  

Patentes  et  taxes  additionnelles.".' 
Timbre,  enregistrement  et  greffe  '. 
Contributions  supplémentaires  de 

ces  indépendantes  de  l'Etat  

Droits  sur  le  transport  des  vovageurs  et  des 

marchandises  par  les  chemins  de  fer 

grande  vitesse  

Postes  "  " 

Télégraphes  et  téléphones .' .' .' .' .' .' .' .' .' .'  ! .' .' .' 

amEL  C°nV*e'  ]f  Prépaies  moins-values  s 
duites  sur  les  chapitres  suivants  :  1 

Moins-values. 

Boissons   3°602  000 

Paiements  des  Compagnies  de  chemins  de  fér   1  .'955.' 000 
liitc,  etc. 


ressour- 


en 


337.000 
1.000 

472.000 
79.000 
56.000 

57.000 


13.000 
71.000 
77.000 


uées  pendant  les  deux  premiers 
Milliers  r.-cr. 

total  de   4.927 

—    l."90 

Soit,  pour  1895,  un  excédent  de   a. 837 

L^s  résultats  des  deux  premiers  mois  de  l'exercice  ne 
sont  pas  aussi  brillants  que  ceux  de  l'exercice  1894. 

L  excédent  des  recette  sur  les  dépenses  ordinaires 
est  seulement  de  97.000  roubles.  Mais  les  recettes  con- 
servent encore  une  belle  élasticité,  les  recouvrements 
du  budget  ordinaire  dépassant  de  9.810.000  roubles 
ceux  de  l'exercice  précédent. 

Il  n'y  a  pas  lieu  de  tenir  compte  de  l'excédent  des 
deppnses  extraordinaires,  quoiqu'il  équivale  à  prés  de 
4  millions  de  roubles.  v 

On  ne  saurait  non  pluU  tirer  de  conséquences  défavo- 
rables de  la  diminution  dves  recettes  extraordindires. 

Les  dépenses  extraordinaires  engagées  par  le  budget 
suivent  évidemment  leur  taours.  Quant  aux  encaisse- 
ments, ils  varient  en  raisfon  des  dates  de  versement 
du  dernier  emprunt. 

MaiS?  si  nous  en  croyons  1^  Berliner  Bœrsen-Courier 
du  10  juin,  les  paiements\de  dépenses  ordinaii es  au 
Qo'fiPte  des  exercices  antérieurs  se  sont  élevés  à 
o~. 663. 000  roubles  et  ne  fontjfcas  double  emploi  avec 
les  dépenses  ci-dessus  indiquée^ 

Celle  apparition  de  dépenses  ambrées  des  exercices 
précédents  n'est  pas  nouvelle.  V. 

Pendant  les  deux  premiers  mois  deT^89'4»  ces  décou- 
verts réglés,  sur  hs  ressources  de  rexe\rci('e>  s'étaient 
élevés  à  22.854.000  roubles.  L'excéden»  drt  dépenses 
ordinaires  de  ce  chef  monte  donc  à  9  So-IL^OO  roubles, 

Sri  à  9,-70G-°00  roubles  Pai"  l'excédenr 
ments  ordinaires. 

Cette  différence  est  déjà  appréciable 
11  laut  y  joindre  un  débours  de  52  132  000 
pour  es  dépenses  extraordinaires  de  même 
L  an  dernier,  à  pareille  époque,  les  oaiîSf  Lh'i?'"1 
n'avaient  eu  à  i4gler  que  Ptf?<&.{3 0  oubhs  PUbhqUei 
Lerart  estde  36.459.000  roubles.  H  est  vrai  n.,'51 
faut  faire  entrer  dans  celle  sommp  a!  cv>      n      qu  11 
crédit  dp  94  aqi  An  „    u.    somme  d«  52  millions  un 

Sï  rtp  1  T,W  r°TUb,e?'  destiné  à  renforcer  l'en- 
18  000  nnn  B£?qiîe  îm.Péri^  et  la  subvention  de 
18.029.000  roubles  fournie  à  la  section  spéciale  de  la 
Banque  Agraire  de  la  Noblesse.  bPe^aie  de  la 

rln  ra?r8-U',e-décision  du  Conseil  de  l'Empire,  en  date 
i'eferciSg  STPS2Sï  confc^  la  ~>  de 


encaisse- 


Tlonbles 
205.28l.0ro 


II.  Budget  extraordinaire 


En  189.: 


)o,  les  recouvrements  des  deux  pre- 
miers mois  ont  été  de. 


Milliers 
de  r. 

En  1 894 ,  ils  a  vaientété  de  ! .'  ! .'  !  !  !  ! .' \  ]  15  ;  JJy 
Soit,  pour  1895,  une  diminution  de   13.903 


89.085.0oO 
situation  était 


Décaissements  totaux. . . 

Encaissements  .'".V  175.696:000 

;   "  Excédent  de  décaissements 
Lan  dernier,  à  pareille  époque,  ia 
certainement  meilleure. 

conterel7C^nntaleir°°.taientà  185'166  000  roubles 
contre  l/9.0ob.000  roubles  de  recettes  eff -clives  totales 

L  écart  au  m  éjudice  de  l'exercice  encours  s -  chiffre 
donc  par  84.37o.000  roubles.  cnuire 

Mais  il  faut  évidemment  déduire  la  remise  de  la 
Banque  impériale   et   la  subvention  à  la  Banque 

&d0  !3  îoufc  *******  Un  *V  de^S 

«â'î»?  Prétd[-e  d'a,ltres  différences  favorables,  l'ex- 
cédent des  décaissements  se  ramène  ainsi  à  52  013  000  r 
lout  compte  fait,  l'excédent  des  ressource,  du  Tré- 
sor impérial  que  les  recettes  de  l'exercice  1894  a  vaient 
porté  a  87  7o0.000  roubles-crédit  (voir  notre  co£2 lon- 
dance  du  9  avril),  reste  encore  égal  à  28.217  000  rou- 
tes car  on  ne  saurait  considérer  comme  perdus  les 
5etNo°b|Vesse.  *  la  BaMUe  ItBPériale  et  à 'a  banque8 


Le  Propriétaire-Gérant  :  Jules  ÂW^ZT 


r-«ris.  -  Imorim.  de  1*  Presse,  16  ru   du  Croissant. 
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SITUATION  HEBDOMADAIRE 

des  Banques  d'émission  de  l'Europe  (en  millions  de  fr.) 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 

jort de 
caisse 
circul. 

9 

m  a 

3  9- 

MT3  "» 

Or 

Argent 

Total 

tion 

°-9  « 

A'—  -es 

H  2 

1894  28  juin. 

1895  13  juin. 
1895  20  juin. 
189  5  27  juin. 


FRANCE.  —  Banque  de  France 

1.787.1  1.278.6  3.065.7  3.397.5 

2.045.1  1.252.4  3.297.5  3.494.1 

2.045.7  1.256.6  3.302.3  3.472  1 

2.047.5  1.258.8  3.306.3  3.461.4 


1894  23  juin. 

1895  8  juin. 
1895  15  juin. 
1895  23  juin. 


ALLEMAGNE. 

744.7 
967.0 
969.0 
986.1 


—  Banque  Impériale 

437.4  1.182.1  1.198.3 

376.1  1.343.1  1.310.1 

377.0  1.846.0  1.318  0 

375.7  1.341.8  1.337.6 


90 
90 

95 
95 


99 
102 
102 
100 


8» 

2 
2 


ANGLETERRE.  —  Banque  d'Angleterre 


1894 

28  juin. 

982.8 

982.8 

636  0 

155 

2 

1895 

12  juin. 

934.2 

934.2 

637.3 

146 

2 

1895 

•19  juin. 

953.7 

953.7 

63i.6 

150 

2 

1895 

27  juin. 

949.9 

» 

949.9 

652.5 

146 

2 

ANGLETERRE. 

—  Brnques  d'Ecosse 

1894 

21  avril 

97.5 

17.5 

115.0 

158.0 

73 

» 

1895 

23  ievr. 

99.0 

22.9 

121.9 

158.7 

77 

» 

1895 

23  mars 

97.8 

22.0 

119.8 

156.9 

76 

» 

1895 

20  avril 

98.2 

22.7 

120.9 

158.0 

76 

ANGLETERRE 

.  —  Banques  d'Irlande 

1894 

21  avril 

67.5 

10.0 

77.5 

160.0 

49 

1895 

23  févr. 

70.0 

10.4 

80.4 

157.6 

51 

1895 

23  mars 

70.2 

10.4 

80.6 

157.0 

51 

1895 

20  avril 

69.6 

9.0 

78.6 

157.4 

50 

» 

AUTRICHE.  —  Banque  d'Autriche-Hongrie 

1894 

23  juin. 

219.2 

344.0 

563.2 

908.9 

61 

4 

1895 

8  juin. 

403.8 

283.7 

687.5 

1.053.6 

65 

4 

1895 

15  juin. 

404  0 

284.0 

688.0 

1.050.4 

65 

4 

1895 

23  juin. 

418.7 

283.1 

701.8 

1.068.3 

66 

4 

Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 

i. . 

"2  s  = 

£  -  w 

2 

«  1 

s  »  S 

Or 

Argent 

Total 

tion 

C-*  tfï 

1894  21  juin. 

1895  6  juin. 
1895  13  juin. 
1895  20  juin. 


1894  7  mai. 

1895  22  avril 
1895  30  avril 
1895   7  mai. 


BELGIQUE. 

76.0 
86.5 
80.3 
82.9 

BULGARIE. 

7.5 
3.0 
3.2 
2.7 

DANEMARK. 


1894  31  mai. 

1895  30  mars 
1895  30  avril 
1895  31  mai. 


1894  23  juin. 

1895  8  juin. 
1895  15  juin. 
1895  22  juin. 

1894  31  mai. 

1895  31  mars 
1895  30  avril 
1895  31  mai. 


73.2 
74.9 
77.4 
85.5 

ESPAGNE. 

198.0 
200.1 
200.1 
200.1 

GRÈCE. 

2.2 
2.1 
1.9 
1.9 


HOLLANDE.  — 


1894  23  juin. 

1895  8  juin. 
1895  15  juin. 
1895  22  juin. 

1894  10  juin. 

1895  20  mai. 
1895  31  mai. 
1895  10  juin. 

1894  31  mai. 

1895  10  mai. 
1895  20  mai. 
1895  31  mai. 

1894  31  mai. 

1895  10  mai. 
1895  20  mai. 
1895  31  mai. 


1894  31  mai. 

1895  31  mars 
1895  30  avril 
1895  31  mai. 


113.8 
108.1 
108.2 
103.2 

ITALIE. 

299.4 
300.1 
300.5 
300.9 

ITALIE.  - 

93.2 
105.6 
105.6 
105.6 

ITALIE. 

I  35.2 
&5.2 
35.2 
I  35.2 

NORVEGE. 

31.2 
29.6 
30.7 
30.3 

PORTUGAL. 


1894  13  juin. 

1895  29  mai. 
1895  5  juin. 
1895  12  juin. 

1894  16  juin. 

1895  1  juin, 
1895  8  juin 
1895  15  juin 


16.8 
26.7 
26.7 
26.7 

OU  (VI  AN  I E. 

53.4 
58.9 
58.2 
58.2 


-  Banque  Nationale 

35.8  111.8  409.6 

23.0  109.5  440.5 
26.4     106.7  437.8 

22.1  105.0  436.3 

-  Banque  Nationale 

1.3  8.8  2.0 
6.9  9.9  1.5 
7.1  10.3  1.5 
6.0       8.7  1.6 

-  Banque  Nationale 

»  73.2  100.7 
»  74.9  102.4 
»  77.4  107.1 
»         85.5  108.2 

-  Banque  d'Espagne 

225.8  423.8  921.2 
311.5  511.6  932  5 
310.0     510.1  931.6 

311.3  511.4  929.7 

-  Banque  Nationale 

»         2.2  107.9 
2.1  106.8 
»         1.9  107.2 
»         1.9  105.3 

Banque  des  Pays-Bas 

177.7  291.5  421.7 
177.7  285.8  437.2 
178.0     286.2  433.0 

178.4  286.6  429.0 

-  Banque  d'Italie 

50.2  349.6  832.3 

54.9  355.0  714.7 
54.6     355.1  729.3 

57.3  358.2  727.9 

Banque  de  Naples 

10.4  103.6  227.6 
10.4  116.0  234.9 
10.4  116.0  237.7 
10.4     116.0  236.3 

-  Banque  de  Sicile 

1.5  36.7  56.7 
1.5  36.7  49.4 
1.5      36;7  49.0 

1.5  36.7  48.5 

-  Banque  de  Norvège 

31.2  65.8 
29.6  67.8 
»        30.7  70.4 
»        30.3  68.0 

-  Banque  de  Portugal 

36.6  53.4  283.0 
40.8      67.5  297.1 

40.7  67.4  300.0 
40.7      67.4  300.9 

-  Banque  Nationale 

2.6  56.0  120.5 

3.2  62.1  109.7 

3.3  61.5  112.2 
3.2      61.4  113.4 


27 
2i 
24 
24 


440 
660 
637 
537 


73 
74 
72 
79 

46 
54 
54 
55 

2 
2 
2 
2 

69 
65 
66 
67 

42 
50 
48 
49 

45 
49 
48 
49 

63 
74 
74 
75 

47 
43 
43 
45 

19 

23 
22 
22 


3 

2% 
2% 
2% 


3% 
3>a 

3Vz 


5 

4y2 


6>£ 
b% 
6% 
6^ 

2% 
2% 
2Yz 

2Ï2 

6 

5 
5 


5 
5 
5 
5 

4>< 
4 
4 
4 

6 
6 
6 
6 


46  6 


54 


802 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  —  Statistique  générale 


Dates 

Encaisse  métallique 

Circula- 
tion 

Rapport  de 
l'encaisse 
à  la  circul. 

Taux 
de 

l'escompte 

Or 

Argent 

Total 

1894  1"  juin. 

1895  1"  mai.. 
1895  16  mai. 
1895  l"juin. 


1894  31  mai. 

1895  31  mars 
1895  30  avril 
1895  31  mai. 


1894  8  juin. 

1895  22  mai. 
1895  31  mai. 
1895   8  juin. 

1894  31  mai. 

1895  31  mars 
1895  30  avril 
1895  31  mai. 


1894  31  mai. 

1895  31  mars 
1895  30  avril 
1895  31  mai. 


1894  23  juin. 

1895  8  juin. 
1895  15  juin. 
1895  22  juin. 


RUSSIE.  - 

1.525.5 
7.567.2 
1.565.2 
1.551.0 

RUSSIE.  - 

21.7 
21.8 
21.8 
21.7 

SERBIE.  - 

5.8 
5.3 
5.4 
5.4 

SUÈDE. 

23.0 
33.9 
34.0 
33.9 

SUÈDE. 

10.4 
10.4 
10.5 
10.4 

SUISSE.  — 

76.2 
82.9 
82.5 
83.0 


-  Banque  Impériale 

16.0  1.541.5  3.939;2  40 

16.8  1.584.0  4.253.0  37 

17.0  1.582.2  4.274.2  37 

17.2  1.568.2  4.297.5  36 

Banque  de  Finlande 

3.5  25.2      45.6  55 

3.6  25.4      50.5  50 

3.5  35.3  49.0  51 
3.4      25.1      50.8  49 

-  Banque  Nationale 

4.2      10.0       23.2  43 

4.6  9.9  23.7  41 
4.6  10.0  23.9  43 
4.6      10.0       24.3  41 

-  Banque  Royale 

5.1      28.1       64.4  44 

4.6      38.5       69.4  54 

5.0      39.0       66.4  58 

5.0      38.9       69.5  56 

-  Banques  Privées 

13.7  24.1  78.8  31 
14.6  25.1  87.5  29 
14.4  24.8  84.2  30 
14.0      24.4       82.6  30 

Banques  d'Emission 

14.8  91.0  165.8  55 
9.8  92.7  175.2  53 
9.8      92.3      174.9  53 

10.9  93.9      174.9  53 


4% 

4 

4 


TOTAUX  POUR  L'EUROPE  (1)  (En  millions  de  francs) 


1894  28  juin. 

1895  13  juin. 
1895  20  juin. 
1895  27  juin. 


1890  31  d^c. 

1891  31  déc. 

1892  31  déc. 

1893  31  déc. 

1894  31  déc. 


6  561,3 

7  280,0 
7  281,4 
7  293,6 


2  686,7 
2  627,9 
2  635.7 
2  635.3 


9  248,0 
9  07,9 
9  917,1 
9  928,9 


14  324,7 

15  008,0 
15  003,4 
15  039,9 


TOTAUX  au  31  décembre 

13  659,7 

14  337,2 

14  611,7 

15  157,1 
15  047,6 


4  854,5 

2  126,7 

6  981,2 

5  562,1 

2  324,0 

7  886,1 

6  159,9 

2  459,9 

8  619,8 

6  084,2 

2  459,5 

8  543,7 

7  030,0 

2  599,9 

9  629,9 

64% 
66 
66 
66 


55 
59 
56 
64 


(1)  La  décomposition  des  Encaisses  en  or  et  en  argent  résulte  soit 
des  bilans  des  Banques,  soit  de  nos  renseignements  particuliers. 

Les  totaux  ci-dessus,  comprenant  des  situations  à  des  dates  diffé- 
rentes, ne  sont  donnés  qu'à  titre  de  simple  renseignement;  ils  ne 
s'écartent,  d'ailleurs,  que  très  peu  de  la  vérité. 


COURS  ET  REVUE  DES  CHANGES 


CHANGE  SUR  PARIS  :  Cours  de  clôture  hebdomadaires  des 
Changes  sur  Paris,  de  : 


24  mai 

31  mai 

7  juin 

14  juin 

21  juin 

28  j> 

lin 

Amsterdam  

47 

97 

48 

02 

48 

02 

48 

03 

48 

07 

48 

05 

100 

22 

100 

20 

100 

20 

100 

15 

100 

17 

100 

17 

Athènes  

184 

» 

172 

50 

172 

50 

178 

» 

178 

» 

178 

25 

12 

80 

12 

50 

14 

17 

» 

16 

20 

15 

90 

81 

10 

81 

10 

81 

05 

81 

10 

81 

» 

81 

100 

-'l 

100 

13 

too 

17 

100 

16 

100 

16 

100 

14 

100 

55 

100 

75 

100 

75 

100 

60 

100 

15 

100 

30 

Constantioople  

22 

67 

22 

65 

22 

70 

22 

77 

22 

S7 

22 

90 

Francfort  

81 

11 

81 

10 

81 

07 

81 

03 

81 

01 

81 

02 

Gènes  

104 

88 

104 

72 

104 

75 

104 

87 

104 

40 

104 

35 

100 

15 

100 

17 

100 

19 

100 

19 

100 

19 

100 

20 

689 

» 

693 

» 

692 

692 

50 

695 

» 

691 

25 

25 

36 

25 

35 

25 

36 

25 

35 

25 

35 

11 

20 

12 

45 

14 

45 

16 

50 

16 

(15 

15 

62 

Rome  

104 

82 

104 

70 

101 

75 

104 

85 

104 

40 

104 

05 

Saint-Pétersbourg 

36 

77 

36 

77 

36 

80 

36 

75 

36 

77 

36 

77 

48 

45 

48 

35 

48 

15 

48 

25 

48 

20 

48 

20 

—      (à  3  mois).,. 

18 

10 

48 

27 

48 

10 

48 

17 

48 

15 

48 

15 

CHANGE  DE  PARIS  :  Cours  moyens  du  samedi,  de  Paris  sur  : 


Valeurs  a  trois  mois 

Amsterdam,  pip.  court 

Allemagne. .  — 

Vienne-Tr..  — 

Barcelone  . .  — 

Madrid   — 

Lisb.-Porto.  — 

St-Pétersb. .  — 

Valeurs  à  yu« 

Londres   — 

—  .....  eh.  eonrt 
Stockholm..  — 

Belgique   — 

Italie   — 

Suisse   — 

New- York  

Matières  d'or  et  d'argent 
Or  en  barre  (le  kil.). 
Argent  id.   (le  kil.).  . 
Quadruples  espagnols  

—         mexicains . . . 

Piastres  '.  

Souverains  anglais  

Banknotes  

Aigles  des  Etats-Unis  

Guillaume  (20  marks)  

Impér.  Russie  (titre  :  916") 

—  —  (nouv.  titre  :  900») 
1/2-       -(        -  - 
Couronnes  de  Suède  


2  % 

2  % 

3  % 
2  %  % 

5  % 
3  % 
2  K  % 
au  pair 
3437  » 
218  89 


7  jnin 

14  juin 

21  juin 

28  juinj 

28  juin 

9f\K  Q~7 

«Ut)  0/ 

an- 

*0d  75 



OAft  4  n  ' 

_ 

205  62 

122  00 

124  06 

1 21  94 

122  12 

205  75 

205  62 

205  25 

2o4  62 

205  75 

43si  50 

422  50 

427  50 

410  » 

425  50 

432  50 

4 -Ci  DU 

44/  OU 

440  » 

425  50 

n 

■ 

425  » 

n 

425  » 

268  50 

268  50 

268  » 

268  50 

268  50 

25  21 

25  19 

25  19 

25  21% 

25  19 

25  22  va 

25  20% 

25  20% 

25  23 

25  20% 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

138  50 

0  22  p 

0  15p. 

0  19  p. 

0  25  p. 

0  !5  p. 

4  62  p. 

4  62p. 

4  12  p. 

4  50  p. 

4  25  p. 

0  25  p. 

0  2op. 

0  25  p. 

0  25  p. 

0  25  p. 

514  50 

514  50 

514  » 

516  » 

513  50 

3437  » 

3437  » 

3137  » 

3437  » 

3437  » 

112  19 

111  75 

1)1  09 

112  19 

110  » 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

80  75 

2  72 

2  72 

2  72 

2  72 

2  72 

25  18 

25  17 

25  17 

25  17 

25  18 

25  20 

25  18 

25  18 

25  1* 

25  19 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

25  77 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

24  57 

20  60 

20  60 

20  60 

20  6C 

20  60 

40  » 

40  » 

40  » 

40  » 

40  » 

20  » 

.  20  » 

20  » 

20  ■> 

20  » 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

PAYS    EXTRA- EUROPEEN S 


NOMS  DES  PAYS 


Etats-Unis  (doit.  or). . 
Mexique  (piastre  arg.) 
Répub.Arg.fpesopap.) 

Chili  (peso  papier)  

Brésil  (milreis  papier) 
Indes  (roupie  argent). 
Japon  (yen  argent)... 
Ghine(Sbangliaï)(taël  arg.) 


Valeur 
au  pair 
en  franc! 

Valeurs  en  francs  au  change  du  jour 

30  mai 

6  juin 

13  juin 

20  juin 

27  juin 

5  18 

5  16 

5  14 

5  14 

5  11 

5  13 

5  43 

2  72 

2  72 

2  72 

2  72 

2  72 

5  » 

1  43 

1  46 

1  45 

1  43 

1  45 

5  » 

1  82 

1  85 

1  85 

1  85 

1  82 

2  60 

0  96 

0  97 

0  97 

0  99 

1  04 

2  38 

1  42 

1  40 

1  40 

1  38 

1  37 

5  39 

2  81 

2  80 

2  81 

2  80 

2  76 

7  47 

3  97 

3  91 

3  88 

3  86 

3  85 

AUX  COURS  DES  CHANGES  du  Vendredi  28  juin  1895 
100  francs  100  francs 


en  billets  de  banque  français 
valent  à  l'étranger  : 

En  Allemagne   100  09 

En  Angleterre   100  12 

En  Autr. -Hongrie...  101  05 

En  Belgique   100  15 

En  Espagne   116  34 

En  Grèce   178  25 

En  Hollande   101  11 

En  Italie   104  25 

En  Russie   147  50 

En  Suisse   100  25 

Aux  Etats-Unis   100  97 

Au  Mexique   199  26 

En  Rép.  Argentine.  344  » 

Au  Chili   274  72 

Au  Brésil   250  » 

Aux  Indes   173  72 

Au  Japon   195  29 

En  Chine   194  02 


en  billets  de  banque  étrangers 
valent  en  France  : 

Billets  Allemands   99  91 

—  Anglais   99  88 

—  Austro-Hongr.  98  95 

—  Belges   99  85 

—  Espagnols   85  95 

—  Grecs   56  10 

—  Hollandais....  98  89 

—  Italiens   95  92 

—  Russes   67  79 

—  Suisses   99  75 


Pièces  des  Etats-Unis.  99  03 

—  du  Mexique  ...  50  18 
BilleU Rép.  Argentine.  29  07 

—  du  Chili   36  48 

—  du  Brésil   40  » 

Pièces  des  Indes   57  56 

—  du  Japon   51  20 

—  de  la  Chine   51  53 


CHANGES,  NUMERAIRE  ET  METAUX  PRECIEUX 


Paris,  le  28  juin  1895. 

Les  devises  hollandaises  sont  à  205  62  et  les  devises 
allemandes  à  122  12  ;  la  Yalula  a  retrouvé  ses  plus 
hauts  cours  à  205  75  ;  la  Banque  d'Aulriche-Hongrie, 
comme  le  montrent  ses  bilans,  augmente  de  semaine 
en  semaine  son  approvisionnement  de  métal  jaune, 
aussi  le  pair  du  billet  sera  probablement  atteint  à  la 
fin  de  l'année. 

Le  papier  espagnol  n'a  pas  pu  conserver  les  cours  de 
la  semaine  dernière,  l'Extérieure  a  fléchi  sur  les  mau- 
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vaises  nouvelles  du  budget.  Le  déficit  .le  l'exercice 
1894-95  dépassera  25  millions,  les  recettes  des  onze  pre- 
miers mois  sont  en  moins-vajue  do  plus  de  3  millions 
et  les  événements  de  Cuba  paraissent  s'aggraver,  le 
maréchal  Campos  demande  un  renfort  de  14.000  hom- 
mes pour  en  ûnir  avec  l'insurrection. 

D'autre  part,  les pagarès  qui  ont  permis  à  l'Espagne 
d'ajourner  l'emprunt  de  nettoyage  qui  est  indispen- 
sable arrivent  à  échéance,  la  Banque  est  appelée  à 
renouveler  pour  six  mois  333.212.000  pesetas  d'obliga- 
tions 5  0/0  du  Trésor,  qui  étaient  auparavant  trimes- 
trielles. C'est  fort  avantageux  pour  la  Banque,  elle  n'a 
d'autre  peine  que  d'émettre  des  billets  qui  ne  lui 
coûtent  rien  en  contre-partie  d'autre  papier  qui  lui  rap- 
porte un  intérêt  rémunérateur,  mais  c'est  funeste  pour 
le  public  et  pour  le  Trésor,  qui  paient,  par  la  déprécia- 
tion du  papier-monnaie,  c'est-à-dire  par  la  hausse  du 
change,  bien  au-delà  de  ce  que  gagne  la  Banque. 

Le  Lisbonne  se  tient  à  425  sans  affaires  ;  le  rouble 
est  ferme  à  268  50.  Le  Londres  ne  varie  pas,  il  se  tient 
au  pair  malgré  les  nombreux  coupons  que  l'Angleterre 
aura  à  nous  payer  en  juillet. 

Le  papier  sur  Xew-York  a  encore  baissé  :  il  est  à 
513  50,  soit  8  70  0/00  de  perte.  A  5  0/00  de  perte,  les 
Américains  peuvent  commencer  à  nous  envover  des 
pièces  lourdes  et  à  9  0/00  du  tout-venant. 

La  réserve  du  Trésor  qu'on  a  pu,  avec  de  grosses 
dépenses,  porter  à  100  millions  de  dollars  est  donc  bien 
menacée  et  ne  saurait  rester  longtemps  au  chiffre  pré- 
sent avec  un  pareil  change. 

CHANGES  DE  LONDRES  :  Cours  moyens  du  jeudi,  deLondres  sur: 
Valeurs  à  4  mois 


Hong-Kong 
Shanghai.. . 
Yokoh  ami  . 


30  mai 

6  juin 

13  juin 

20  juin 

27  juin 

2/2  1 /* 

3/0  3/4 
2/2  ./. 

2/1  7/8 
3/0  1/8 
2/1  1/8 

2/2  1/8 
2/ H  7/S 
2/2  ./. 

2/2  ./. 
2/U  3/4 
2/1  7/8 

2/1  3/4 
2/11  5/8 
2/1  1/2 

2/2  1/4 
1/1  1/2 
1/1  1/2 
9  1/8 
17  5/1 

8/8  •/• 
1/1  9/32 
1/1  5/16 

9  i/4 
17  11/16 

2/2  ./. 
l/l  5/16 
l/l  5/16 
9  5/16 
17  11/16 

2/8  ./. 
1/1  5/32 
1/1  5/32 
9  7/16 
17  5/3 

2/1  3/4 
l/l  1/16 
1/1  1/32 
9  15/16 
17  3/8. 

249  1/2 
30  3/4 

242 
30  1/2 

244  ./. 
30  9/16 

250  ./ 
30  3/8 

244 

30  3/16 

Valeursàvue: 

6ingapoure  

Bombay  

Calcutta  

Rio -  Janeiro. 

Valparaiso  

Buenos  -  Ayres , 
prime  de  l'or.. 
Argent  en  barre» 

L'argent  métal  ayant  un  peu  baissé,  nous  trouvons 
les  changes  de  l'Extrême-Orient  en  légère  réaction;  la 
roupie  est  plus  faible. 

Le  papier  sur  Rio  est  en  reprise  ;  au  contraire,  le  pa- 
pier chilien  rétrograde  légèrement.  Il  sera  très  difficile 
au  Chili  d'avoir  son  change  au  pair  par  la  raison  que 
toutes  les  entrepiises  du  pays  sont  commanditées  par 
des  capitaux  étrangers  dont  la  rémunération  exige, 
chaque  année,  la  sortie  de  sommes  très  considérables. 
A  Buenos-Ayres,  l'agio  sur  l'or  est  de~244. 

L'or  reste  au  pair  à  Paris  et  à  Londres;  l'argent 
métal  a  fléchi  de  3/16  à  Londres  ;  à  Paris,  il  est  à  110 
francs  le  kilo. 

Il  n'y  à  pas  de  changement  dans  les  taux  d'escompte 
officiels. 

Encaisses.  —  Circulation  fiduciaire 
La  Banque  de  France  a  gagné  1.828.000  fr.  d'or,  sa- 
voir :  à  Paris,  330.000  fr.  par  la  circulation  et  3.138.000 
francs  par  une  entrée  de  matières  ;  les  succursales  ont 
perdu  1.62 -t.OOO  fr.  par  la  circulation  et  expédié  15.000 
francs  à  l'étranger. 

L'argent  a  augmenté  de  1.933.000  fr.  La  circulation  a 
rendu  1.713.000  fr.  à  Paris  et  1.330.000  fr.  dans  les  suc- 
cursales ;  celles-ci  ont  reçu  650.000  fr.  de  Beloiaue  ex- 
pédié 190.000  fr.  en  Italie  et  1.570.000  fr.  en  Suïssè.  La 
circulation  des  billets  a  diminué  de  10.700.000  fr. 

A  la  Banque  d'Allemagne,  il  y  a  une  diminution 
d'encais-e  de  4.200.000  fr.  A  la  dernière  réunion  du 
Conseil,  le  président,  M.  le  Dr  Koch,  a  déclaré  que  les 
ressources  monétaires  étant  supérieures  à  celles  de  l'an 
dernier,  il  n'y  avait  pas  à  prévoir  de  hausse  de  l'es- 
compte . 


Le  mouvement  de  l'or  à  la  Banque  d' Angleterre  s'est 
'°rnn  n^fw6  f main(\  Par  un  excédent  de  sorties  de 
i.bOO.OOOtr.  La  circulation  ayant  rendu  800  000  fr 
la  diminution  du  métal  jaune  a  été  de  3.800.000. 

Voici  le  détail  des  entrées  et  sorties  : 

Entrées  Sortie8 

!jlf  !BBh.V^  55:Soo  21  '"uinLe  300.000 

25  »    Ach.enbarres  18.000 
»    »    Malte   10. (  00 

26  »    Ach.enbarres   28. 000 

Excéd.  des  sorties  .. .  184.000 

Total  <^al  t  360,000     Total  des  sorties  .  £  300.000 

La  circulation  des  billets  a  progressé  de  17.900  000  fr 
La  Banque  d'Autriche- Hong  rie  a  ga<mé  14  700  000 

francs  d'or  et  perdu  900.000  fr.  d'argent,°sa  circulation 

s'est  augmentée  de  17.000.000  fr. 
Les  négociations  pour  la  prolongation  du  privilège 

de  cet  établissement  n'ont  pas  encore  abouti,  la  craes- 

tion  ne  sera  reprise  qu'à  l'automne. 
La  Banque  de  Belgique  a  perdu  1.700.000  fr  d'or 

et  d  argent. 

Le  compte  or  de  la  Banque  d'Espagne  est  toujours 
immobile,  le  compte  argent  gagne  1.300  000  fr 

Aucun  changement  en  Grèce  et  en  Hollande.' 
>    La  Banque  d'Italie  a  reçu  400.000  fr.  d'or  et  2  700  000 
francs  d  argent,  sa  circulation  e,t  de  727.900.000  fr 

Il  se  produit  un  mouvement  de  concentration  d'or 
assez  intéressant  clans  les  pavs  Scandinaves;  depuis  un 
an  la  Banque  de  Danemark  a  gagné  8.100.000  fr  de 
métal  jaune  et  il  en  est  rentré  pour  10.900.000  fr  à  la 
Banque  Royale  de  Suède  ;  la  circulation  des  billets  ne 
s  est  pas  accrue  autant  que  l'encaisse. 

,  }£?£%?quls  Suissfs  0Dft  ^Çu  500.000  fr.  d'or  et 
1.100.000  fr.  d  argent,  leur  circulation  n'a  pas  varié 

Si  on  compare  les  chiffres  des  encaisses  globales  on 
^arîî?e  ce  '"î*  assez  curieux,  que  l'or  a  augmenté  de 
iàZ  millions  et  la  circulation  de  715  millions,  on  en  est 
amené  a  conclure  que  cet  excédent  de  billets  n'a  pas 
ete  créé  pour  les  besoins  dn  commerce,  mais  tout  sim- 
plement pour  remplacer  par  un  instrument  plus  com- 
mode 1  or  que  les  mines  ont  jeté  en  abondance  sur  le 
marche. 


LA   SITUATION  MONÉTAIRE   AUX  ETATS-UNIS 
Mouvement  des  Métaux  précieux  à  New-Ym-k 

(En  dollars) 
EXPORTATIONS  IMPORTATIONS 


OR 

Grande-Bretagne 

France  

Allemagne  

Autres  pays  


du  l"  depuis 

au  S  juin  le  1"  janv. 

1.179  8.088.679 

»  ll.91fi.400 

»  5.774.286 

12.500  8.609.063 


du  1" 

au  S  juin 


depuis 
le  l«r  janv. 


»  13.568.380 
»  4.603.988 
»  1.527.166 
Î4.115  422.244 


13.679  35.388.428 
7.400.625  54.385.833 
1.005.500  68.644.618 


Total  1895. . 

—  1894.. 

—  1893.. 
ARGENT 

Grande-Bretagne      910.751  14.163.802 

France   »  „ 

Allemagne   »  12.935 

Autres  pays   27.921  612.266 

Total  1895... 

—  1894... 

—  1893... 


24.115  20.121.778 

101.129  9.216  431 

86.906  5.204.711 

»  40.730 

»  •  3.364 

»  3.809 

93.770  668.764 


938.672  14.789.003 
483.780  16.451.995 
686.905  12.643.284 


93.770  716.667 
2.289  657.561 
10.341  1.983.191 
Encaisse  des  Banques  associées 
de  New- York 

;894   23 juin.       98.510.000  dollars 

189<3   8juin.       70.800.000  — 

189°   15  juin.       66.300  000  — 

189°   22  juin.        65.900.000  — 

Les  mouvements  de  métaux  à  Xew-York  n'ont  pas 
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nrésènté  d'intérêt  du  1"  au  8  juin  ;  depuis  que  les  chif- 
FrVs  aui  précèdent  ont  été  publiés,  il  est  arrive  d  assez 
™S  quantités  d'or.  Le  22  courant,  le  paquebot 
fampania  a  apporté  1.125.000  dollars  envoyés  par  le 

"Seîve  du  Trésor  est  aujourd'hui  de  101  millions 
1p dollars  et  elle  va  s'accroître  de  6  millions  de  dollars 
auï  seront  Sansférés  par  le  syndicat  on  ne  l'avait  pas 
îue  à  un  chiffre  aussi  élevé  depuis  le  mois  de  sep- 

t6En  attSdaft,  l'encaisse  des  Banques  associées  de 
Ve^-yorrdimînue  rapidement  il  doit  y  avoir  d'assez 
ôrands  besoins  de  monnaie  sur  la  place. 


CHRONIQUE  MONÉTAIRE 

La  Question  monétaire  à  Saint-Etienne 

M  Fouceirol,  député  de  l'Ardèche  et  vice-président 
de lk  Ligue  Nationale  Bimétallique  vient  de  faire  a 
Saint-Etienne  une  conférence  sur  la  question  mone- 
taSe,  sous  le  patronage  de  la  Société  d'études  écono- 

"ÏÏrémiion  qt  était  présidée  par  M.  Jury  président 
de  la  Société  d'études  économiques,  comptait  de  très 
nombreux  industriels  de  Saint-Etienne  et  de  Saint-. 
Chïmond.  A  côté  du  président,  on  remarquait  M.  de 
Montgolfler,  directeur  des  aciéries,  membie  du  Conseil 

STitnfedrenTd"MCFougeirol  a  été  écoutée  avec  la 
nlus  grande  attention  et,  à  plusieurs  reprises,  a  été 
Fnterrompue  par  des  applaudissements  chaleureux  qui 
pouvaient  bien  que 'la  thèse  soutenue  par  1  orateur 

aXrXÈstZtM^roh  M.  de  Montgolder 
s'est  joint  au  président  pour  le  féliciter  de  la  clarté  de 

"TlîaécîSfen  outre,  qu'adversaire,  il  y  a  quelques 
iours  encordes  idées  défendues  par  M.  Fougeirol  il 
Sait  aujourd'hui  tout  disposé  à  être  d'accord  avec  lui 
sur  le  mal  et  sur  le  remède. 


La  Production  de  l'Argent 

M  Ottomar  Haupt  a  adressé  à  la  Gazette  de  Franc- 
fort' à  propos  des  chiffres  de  M.  Preston,  directeur  de 
la  Monnaie  des  Etats-Unis,  les  observations  suivantes: 

Il  doit  v  avoir  une  erreur  dans  le  chiffre  de  la  production 
de  l'argent  en  1894,  production  qui  est  évaluée  a  722  000  onces, 
soi  environ  22.0001  kilos  de  plus  qu'en  1894.  D'après  mes 
évaluations,  faites  d'une  façon  très  rigoureuse,  le  bilan  de 
l'argent,  pour  1894,  s'établit  comme  suit  :  ^ 

»  d'argent  fin 

Expéditions  f'An^erreenChme.   l.lg.OOÔ 

_       pour  les  détroits   293.000 

d'Amérique  pour  l'Extrême-Orient.  520.000 

Frappe  en  Europe  et  autres  pays  

Z     a\leTico, '  comme'  réserve  monétaire ....  280.000 

Total  pour  les  besoins  monétaires   3.717.000 

A  ce  Chiffre  vient  s'ajouter  celui  de  la  consomma-  ^ 

lion  industrielle  — , 

Soit  un  total  général  de     4.417.000 

d'où  il  convient  de  déduire  les  ventes  italiennes,  ^  ^ 

SW'1 Reste^'.!'^".'..  4.367.000 
C'est  là  la  quantité  que  les  mines  ont  dû  fournir  l'année  der- 

nière  en  d'autres  ermes,  la  production  a  dû  s  élever  a  134 

3Ôn?  dS  au  lieu  de1  106  millions  indiqués  par  le 

Directeur  de  la  Monnaie  aux  Etals-Unis. 
Nous  attendons  le  rapportée  M._Pwsto*^  ™ 

no 

en 

cette  diS 

par  M.  Ottomar  Haupt 


Une  adresse  bimétallique  au  Chancelier  de  l'Échiquier 
de  l'Angleterre 

La  Li que  Bimétallique  Anglaise  a  décidé  de  répon- 
dre à  Padresse  remise  récemment  au  Chancelier  de 
l'Echiquier  par  l'Association  pour  la  défense  de  l'éta- 
lon-or.  Voici  le  très  remarquable  mémoire,  contresigné 
par  un  grand  nombre  de  banquiers,  négociants,  in- 
dustriels, syndicats  ouvriers,  propriétaires,  agricul- 
teurs, membres  de  la  Chambre  des  Communes,  écono- 
mistes, et  par  d'autres  personnes  qu'elle  a  fait  parvenir 
au  Chancelier  de  l'Echiquier  : 

Au  Right  Honourable  Chancelier  de  l'Echiquier. 
Sir, 

Le  Comité  exécutif  de  la  Lir/ue  Bimétallique,  ayant  appris- 
qu'un  mémoire  vous  avait  été  adressé  par  quelques  «  négo- 
ciants et  banquiers  de  la  Cité  de  Londres  relativement  à  la 
discussion  qui  a  eu  lieu  récemment,  au  Parlement,  sur  la 
question  monétaire  »,  se  permet  de  vous  entretenir  du  même 

SUNos  vues  différant  totalement  de  celle  des  signataires  dudit 
mémoire,  nous  nous  réjouissons  de  ce  qu'ils  appellent  très 
justement  «l'agitation  croissante  en  faveur  du  Bimétallisme-», 
et  cela  pour  les  motifs  suivants,  que  nous  avons  l'honneur  de 
vous  exposer.  ,  ,  . 

Il  est  vrai  que  notre  régime  monétaire  actuel  a  prévalu, 
sans  interruption,  dans  le  Royaume-Uni,  depuis  1816  jusqu'à 
ce  jour,  mais  il  convient  de  rappeler  que,  pendant  la  plus 
orande  partie  de  cette  période,  c'est-à-dire  pendant  soixante 
années  environ,  toutes  les  transactions  de  notre  pays  et  du 
monde  ont  été  dirigées  sous  l'influence  dominante  du  régime 
bimétallique.  , 

Tant  que  ce  régime  a  été  maintenu  par  1  action  des  nations 
étrangères,  les  fluctuations  ou  la  divergence  des  valeurs  re- 
latives de  l'or  et  de  l'argent  ont  été  faibles,  sinon  nulles  ;  la 
parité  entre  les  deux  métaux  s'est  maintenue  ferme  dans  la 
pratique;  l'étalon  de  valeur  a  été  relativement  stable,  et  le 
commerce  de  notre  pays  s'est  effectué  avec  des  facilites  égales 
dans  toutes  les  parties  du  monde,  soit  avec  les  pays  inono- 
métallistes-or,  soit  avec  ceux  à  circulation  d'argent 

Ces  résultats  étaient  d'une  importance  incalculable  pour 
l'Angleterre,  qui  jouit  de  la  prédominance  commerciale,  qui 
aunDvaste  domaine  colonial  et  les  possessions  de  1  Inde. 

Nous  reconnaissons  que,  tant  que  ces  conditions  exis- 
taient l'étalon-or  suffisait  effectivement  à  nos  besoins.  Mais 
l'expérience  des  dernières  années  nous  a  absolument  con- 
vaincus de  ce  fait,  que  les  résultats  obtenus  ne  provenaient 
pas  de  l'action  de  notre  unique  étalon,  mais  bien  des  effets 
universels  de  la  loi  bimétallique. 

La  disparition  des  immenses  avantages  dont  il  s  agit,  a  la 
suite  de  l'abandon  du  Bimétallisme,  nous  a  confirmes  dans 

CeDepTsniandéinonétisation  de  l'argent,  on  a  essayé,  pour  la 
première  fois,  de  conduire  les  affaires  du  monde  occidental 
sur  une  base  unique  d'or.  ,    ,.  . 

CHtc  grande  expérience  a  eu  ses  résultats  naturels  :  une 
divergence  croissante,  avec  de  constantes  fluctuations  dans 
la  valeur  des  métaux  précieux,  divergence  qui  a  entrave  le 
commerce  et  a  provoqué  une  baisse  croissante  des  prix  cau- 
sant ainsi  des  maux  sérieux  aux  entreprises  industrielles. 

A  la  suite  de  cette  expérience,  on  ne  saurait  mer  que  nous 
avons  souffert  de  tous  les  maux  énumeres  dans  la  resolution 
acceptée  parle  Gouvernement  et  votée, à  l'unanimité  par  la 
Chambre  des  Communes  et  que  l'unique  étalon  d  or  a  failli 
lamentablement  aux  conditions  essentielles  que  doit  remplir- 
an  étalon  de  valeur  :  entre  autres  la  stabilité 

En  outre,  il  est  un  fait  .certain,  c'est  que  la  plupart  des 
maux  qui  suivant  les  signa  Inires  du  mémoire,  résulteraient 
A'xm  changement  de  notre  régime  monétaire,  se  sont  deja 
abattus  sur  nous  par  la  faute  du  régime  actuel. 

Les  contrats  ont  été-  troublés,  les  charges  des  débiteurs  se 
sont  accrues,  la  propriété  a  baissé  de  valeur,  les  entreprises 
se"  ont  arrêtées,  et  i  l  y  a  eu  une  perte  correspondante  de  ca- 
pitaux engagés  dans  l'industrie  et  d'emplois  pour  les  classes 

°lCeiesoent'là,  assurément,  des  faits  graves,  d'une  grande  im- 
Jrtn.n  nui  doivent  attirer  votre  attention;  pourtant,  les 
|£Sesqdu  mémoire  paraissent  les  ignorer' et  ils  n'en  ont 

^lo'us'estimons  quf-  en  raison  de  la  dépression  générale 
des  i  adustr™  ?  textile,  houillère,  métallurgique,  de  construc- 
5  ,„,  navales  et  autres  du  Royaume-Uni  g-^^Sf 
i,  n  lementaire  siè<*e  pour  s  enquérir  de  la  situation  des  sans 
tva  "  alors  que  [agrieu.tiire  est  gravement  atonie  e 
qu'elle  est  ruinée  dans  nombre  de  districts  —  les  Salaires 
mémoire  devraient  se  rappeler  que  la  prospérité  d  un 
Pay  c  d'un  peuple  dépend  de  son  commerce  et  de  ses  indus- 
tries bien  plus  que  des  intérêts  de  ses  Banques. 
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Nous  constatons  qu'ils  n'ont  pas  cru  devoir  l'ormulor  une 
opinion  tant  qu'il  no  s'agissait  quo  d'appliquer  le  principe 
bimétallique  aux  nations  étrangères.  Mais  l'effet  général  du 
rétablissement  du  Bimétallisme  serait  le  même  pour  nous, 
que  nous  nous  joignions  ou  non  aux  autres  nations. 

Toutefois,  considérant  l'importance  de  notre  commerce,  le 
montant  des  délies  assumées  par  nos  colonies  et  par  l'Inde, 
■  et  ce  fait  d'avoir  actuellement,  dans  l'Empire,  trois  régimes 
monétaires  distincts,  nous  croyons  qu'aucun  peuple  dans  le 
monde  n'esi  plus  intéressé  que  nous-mêmes  à  la  question  et 
que  nous  devrions  coopérer  de  tout  cœur  avec  les  autres  na- 
tions pour  atteindre  le  but  visé. 

L'expérience  de  l'histoire,  les  enseignements  de  la  science 
et  les  conclusions  autorisées  arrêtées  à  l'unanimité  par  les 
membres  de  la  «  Commission  pour  l'or  et  l'argent  »,  démon- 
trent que  le  régime  bimétallique  a  maintenu  avec  succès  la 
valeur  relative  des  deux  métaux  et  que  nous  pouvons  raison- 
nablement prévoir  le  même  résultat  pour  l'avenir. 

Les  récentes  déclarations  du  Gouvernement  français,  les 
résolutions  du  Reichstag  et  du  Conseil  d'Etat  allemands 
ainsi  que  des  deux  Chambres  de  la  Diète  prussienne,  les  dé- 
clarations emphatiques  du  Gouvernement  des  Etats-Unis,  en 
faveur  du  Bimétallisme  international,  sont  autant  de  preu- 
ves du  désir  qu'ont  la  France,  l'Allemagne  et  les  Etats-Unis 
de  s'unir  à  l'Angleterre  pour  se  livrer  à  une  tentative  sé- 
rieuse en  vue  d'atteindre  le  grand  but  final. 

Aucune  des  conséquences  alarmantes  évoquées  par  les 
signataires  du  mémoire  ne  s'est  produite  dans  le  passé  sous 
le  régime  bimétallique  et,  l'expérience  démontrant,  au  con- 
traire, que  ce  régime  a  existé  dans  les  périodes  de  la  plus 
grande  prospérité,  il  n'y  a  aucune  raison  de  croire  que  les- 
dites  conséquences  se  produiraient  dans  l'avenir,  si  on  y 
revenait. 

D'autre  part,  on  ne  conteste  pas  que,  depuis  la  fermeture 
•des  Hô'lels  des  monnaies  étrangers  à  la  libre  frappe  de  l'ar- 
gent, de  nouvelles  conditions  ont  surgi  qui  ont  sérieusement 
affecté  le  fonctionnement  de  notre  unique-étalon,  ainsi  que 
toutes  les  transactions  qui  en  dépendent. 

En  présence  des  maux  dont  on  ne  peut  nier  l'existence, 
nous  espérons  que  le  Gouvernement  de  Sa  Majesté  ne  per- 
mettra pas  qu'un  danger  hypothétique  menaçant  des  intérêts 
particuliers,  ou  la  prédiction,  qui  ne  repose  sur  rien,  d'un 
préjudice  possible  pour  l'industrie  et  le  commerce,  nous  em- 
pêchent de  coopérer  avec  les  autres  puissances  à  des  mesures 
capables  d'assurer  un  pair  du  change  fixe  entre  les  deux 
métaux  et  un  étalon  de  valeur  plus  stable  que  celui  que  nous 
possédons  actuellement.  Nous  vous  rappelons  respectueuse- 
ment la  résolution  votée  par  la  Chambre  des  Communes  le 
26  février  dernier,  à  laquelle  nous  vous  demandons  d'adhérer. 

La  liste  de  nos  adhérents  ne  comprend  pas  seulement  des 
négociants  et  des  banquiers  de  la  cité  de  Londres,  mais  aussi 
des  représentants  de  la  plupart  des  industries  du  pays,  sans 
•compter  les  leaders  bien  connus  des  classes  ouvrières  et  les 
autorités  eu  matière  de  science  économique. 

J'ai  l'honneur  d'être,  Sir,  de  la  part  du  Conseil  exécutif  de 
la  Ligue  bimétallique.,  votre  obéissant  serviteur, 
Henry  Hugks  Gibbs 
Président  de  la  Ligue  bimétallique. 

Cette  adresse  présente  un  intérêt  tout  particulier  au 
moment  où  M.  A.  J.  Balfour  devient  Premier  Lord  de 
la  Trésorerie  et  M.  Chaplin,  ancien  ministre  de  l'Agri- 
culture, président  du  contrôle  des  administrations 
locales  dans  le  Cabinet  Salisbury. 


Le  Bimétallisme  à  la  Société  royale  de  statistique 
à  Londres 

M.  J.  Barr  Robertson,  de  la  Ligue  Bimétallique  an- 
glaise, que  nous  n'avons  plus  besoin  de  présentera  nos 
lecteurs,  a  lu,  la  semaine  dernière,  à  la  Société  Royale 
de  Statistique,  à  Londres,  un  rapport  intitulé  :  «  Quel- 
ques statistiques  relatives  au  Bimétallisme  ». 

Voici  le  résumé  de  cette  remarquable  étude  : 

M.  Robertson  a  traité  principalement  le  Bimétallisme  en 
France,  les  métaux  précieux  sous  le  régime  bimétâllique,  les 
prix  du  marché  et  la  question  des  changes.  Il  avait  annexé  à 
son  rapport  des  tableaux  relatifs  à  la  production  de  l'or  et  de 
l'argent  dans  le  monde  depuis  quatre  cents  ans,  les  quantités 
■d'or  et  d'argent  existant  en  France  au  cours  des  derniers 
siècles,  le  mouvement  de  ces  métaux  précieux  dans  notre 
pays  de  1815  à  1894,  les  réserves  métalliques  et  la  circulation 
de  la  Banque  de  France  de  1811  à  1894,  les  changes  exté- 
rieurs, les  importations  et  les  exportations  d'or  du  Royaume- 
Uni  de  1858  à  1894,  et,  enfin,  les  divers  systèmes  monétaires, 
ainsi  que  les  stocks  approximatifs  de  monnaie  dans  les  prin- 
cipaux pays  du  monde. 


«  Le  but  du  Bimétallisme  —  a  dit  l'auteur —  est:  1*  d'ou- 
vrir les  Hotels  des  monnaies  a  la  libre  frappe  de  l'or  et  do 
l'argent,  avec  ou  sans  seigneuriale  ;  2°  délat.lir  un  étalon 
légal  illimité  pour  les  monnaies  d'or  ainsi  que  pour  les  prin- 
cipales monnaies  d'argent,  suivant  un  rapport  lixe  pour  le 
poids  respectif  de  l'or  et  de  l'argent  i\  convertir  en  une 
somme  déterminée!  de  monnaie  ;  8°  d'émettre,  pour  les  besoins 
courants,  à  la  discrétion  des  Gouvernements,  des  monnaies 
divisionnaires  d'argent  à  étalon  légal  limité. 

La  distinction  entre  le  monométallisme  et  le  Bimétallisme 
consiste  dans  ce  fait  que  là  où  existe  le  premier  de  ces  sys- 
tèmes la  ou  les  nations  qui  y  sont  soumises  se  trouvent  liées 
par  les  fluctuations  de  l'offre  et  de  la  demande  d'un  seul  mé- 
tal, tandis  que,  sous  le  régime  bimétallique,  les  nations  ba- 
sent le  volume  de  leur  monnaie  sur  la  production  moyenne 
des  deux  métaux  et  sur  la  demande  dont  ils  sont  l'objet. 
Quand  le  Bimétallisme  deviendra  effectif,  l'étalon  bimêtt  l- 
lique  prévaudra  même  dans  les  pays  monométallistes.  Les 
prix  en  Angleterre,  sur  le  continent  européen  et  aux  Etats- 
Unis,  ne  sont  pas  des  prix  strictement  en  or,  mais  en  partie 
bimétalliques  ;  en  effet,  près  d'un  tiers  de  la  monnaie  légale 
d'or  et  d'argent,  constituant  l'étalon-or,  se  compose,  en  réalité, 
d'argent.  Sans  ce  contingent,  le  volume  de  la  monnaie  Légale 
d'or  se  réduirait  de  300.U00.000  liv.  st.  et  les  prix  en  or  ac- 
tuels baisseraient  dans  une  proportion  équivalente.  » 

Après  s'être  occupé  des  Hôtels  de  monnaies  bimétalliques, 
M.  J.  Barr  Robertson  a  poursuivi  dans  les  termes  suivants: 

«  Il  est  complètement  faux,  —  comme  l'ont  prétendu  de 
nombreux  auteurs  —  que  le  rapport  français  n'ait  pas  eu 
d'effet  parce  que,  sous  le  régime  bimétallique,  l'or  a. souvent 
fait  prime  à  Paris  à  certaines  époques  et  l'argent  à  d'autres. 
En  réalité,  la  monnaie  d'or  entre  les  mains  des  commerçants 
faisait  une  prime  sur  l'or  entre  les  mains  des  banquiers,  pour 
cette  bonne  raison  que  les  commerçants  n'opèrent  que  quand 
ils  peuvent  réaliser  de  petits  bénéfices  en  important  ou  en 
exportant,  des  métaux  précieux  ;  au  contraire,  les  banquiers 
ordinaires  bornent  leurs  opérations  à  retenir  dans  leurs  cais- 
ses, à  recevoir  ou  à  donner  des  monnaies  d'or  et  d'argent, 
mais  ils  ne  trafiquent  pas  avec  la  monnaie  comme  s'il 
s'agissait  de  lingots  à  la  façon  des  négociants  en  lingots.  Les 
Banques  font  face,  avec  une  partie  de  leurs  bénéfices,  aux 
frais  de  déplacemement  du  lingot  ou  de  la  monnaie  d'une  ville 
à  l'autre,  mais  le  négociant  en  lingots  est  obligé  de  couvrir 
ses  frais  au  moyen  d'une  prime  sur  le  métal,  prime  qui 
constitue  son  unique  source  de  profits.  En  dehors  des  opéra- 
tions des  Hôtels  de  monnaies  l'or  et  l'argent  font  l'objet  de 
transactions  à  des  cours  cotés  sur  le,  marché,  sans  qu'on 
tienne  compte  du  rapport  légal,  parce  que  le  Bimétallisme 
ne  vise  que  l'or  et  l'argent  monnayés  ou  destinés  au  mon- 
nayage, ou  encore  figurant  dans  les  réserves  d'Etablissements 
tels  que  la  Banque  de  France  ;  il  ne  vise  même  pas  les  mon 
naies  accaparées  par  les  négociants  en  lingots  dans  un  bu- 
d'exportation.  Sous  le  régime  bimétallique,  les  métaux  prêt 
cieux  pouvaient  être  importés  en  France  ou  exportés  de- 
France  au  prix  fixé  à  l'Hôtel  des  monnaies  ou  suivant  le  rap- 
port établi. 

Les  conclusions  tirées  des  statistiques  produites  sont  les 
suivantes  : 

1°  De  1785  à  1873-78,  la  France  a  maintenu  le  rapport  de 
1  à  15  1/2,  la  totalité  de  sa  frappe  s'étant  élevée  à  355.689.428 
liv.  st.  d'or  et  à  220.546.957  liv.  st.  d'argent,  sans  qu'on  ait 
frappé  suivant  aucun  autre  rapport,  sauf  après  1864,  pour 
des  monnaies  divisionnaires; 

2°  De  1803  à  nos  jours,  on  a  frappé  de  l'or  tous  les  ans, 
excepté  en  1872  et  en  1873,  époques  auxquelles  les  paiements 
en  or  furent  suspendus  ; 

3°  De  1795  à  1878,  on  a  frappé,  chaque  année,  de  l'argent  à 
plein  étalon  légal  ; 

4°  L'emploi  des  deux  métaux  en  tant  que  monnaie  était  ab- 
solument nécessaire  de  1580  à  1700,  en  raison  de  la  faible  pro- 
duction d'or  et  d'argent  :  l'argent  surtout  était  indispensable 
à  cause  de  la  faible  production  d'or.  De  1700  à  1840,  et 
même  jusqu'en  1850,  l'emploi  des  deux  métaux  s'imposait,  eu 
égard  à  leur  stock  limité  ; 

5°  Après  1852,  la  production  de  l'or  a  dépassé  sensiblement 
les  besoins  pour  le  maintien  du  niveau  des  prix  cotés  alors, 
mais,  sous  l'action»  du  Bimétallisme,  la  France  a  atténué 
considérablement  les  effets  de  la  pression  de  l'or  en  Europe 
en  exportant  pour  environ  70.000.000  de  livres  sterling  d'ar- 
gent pris  sur  son  stock  et  en  important,  en  échange,  pour 
une  somme  équivalente  d'or  ; 

6°  Depuis  1830  et  jusqu'à  nos  jours,  la  France  a  importé 
et  exporté,  chaque  année,  de  l'or,  et,  de  1830  à  1878,  elle  a 
importé  et  exporté,  chaque  année,  de  l'argent,  démontrant 
ainsi  la  liberté  complète  et  l'activité  internationale  des  deux 
métaux  ;  il  n'y  a  pas  une  seule  année  pendant  laquelle  les 
deux  métaux  ne  soient  pas  entrés  librement  en  France  ou 
n'en  soient  sortis  de  même  ; 
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7»  A  aucune  époque,  depuis  1811,  la  Banque  de  France  n'a 
manqué  d'avoir  en  réserve  de  l'or  et  de  l'argent;  toutefois, 
pendant  une  partie  des  années  1825,  1828,  1830,  1832, 1833  et 
1834,  elle  n'avait  pas  d'or; 

8*  Depuis  1811,  la  Banque  de  France  n'a  jamais  manqué, 
dans  ses  réserves,  d'argent  ayant  plein  pouvoir  libératoire: 

9°  De  1879  à  1894,  en  France,  et  de  1877  à  1894,  dans' le 
Royaume-Uni,  c'est-à-dire  pendant  la  seule  période  de  mono- 
métallisme-or  que  le  inonde  ait  traversée,  les  importations 
d'or  en  France  accusent  une  immense  moins-value  en  com- 
paraison avec  la  période  antérieure,  et,  simuhanément,  la 
moyenne  des  prix  des  marchandises  s'est  abaissée"  dans  une 
très  large  mesure  ; 

10°  L'énorn-.e  accroissement  des  importations  d'argent  dans 
l'Inde  et,  à  un  degré  moindre,  des  importations  d'or  de  1855 
à  18i2,  comparées  à  celles  de  la  période  antérieure,  ont  large- 
ment contribué  à  atténuer  la  pression  de  l'or  nouveau  sur  les 
pays  européens,  empêchant  ainsi  les  prix  de  s'élever  à  un  ni- 
veau supérieur  à  celui  qu'ils  ont  atteint  ; 

11°  Tandis  que  la  France  frappait  la  totalité  de  sa  monnaie 
suivant  le  rapport  de  15  1/2  à  1,  il  v  a  eu  fréquemment  une 
prime  pour  les  deux  métaux  sur  le  marché  des  lingots,  mais 
cette  prime,  n'affectant  pas  la  frappe  en  France,  ne  pouvait 
affecter  le  bimétallisme  ; 

12'  Il  ne  peut  y  avoir  de  marché  pour  les  lingots,  en  dehors 
de  l'Hôtel  des  monnaies,  sans  qu'il  en  résulte  une  prime 
pour  les  métaux.  Les  fluctuations  des  changes  à  l'étranger 
comme  aussi  des  changes  de  Londres  sur  les  pays  étrangers^ 
ont  été  souvent  grandes  à  l'époque  du  bimétallisme  ;  cela 
explique  qu'on  ait  pu  obtenir  à  Paris  des  primes  plus  ou 
moins  élevées  pour  l'un  des  métaux  et,  quelquefois,  pour  les 
deux  ; 

13°_L'opinion  que  le  bimétallisme  en  France,  de  1785  à 
18/3-/8,  a  produit  un  étalon  variable  ne  repose  sur  aucune 
donnée;  en  effet,  l'or  et  l'argent  ont  toujours  circulé  en 
France  pendant  cette  période  et  la  monnaie  d'or  n'a  jamais  eu 
de  divergence  par  rapport  à  la  monnaie  d'argent  dans  les 
transactions  des  Français,  bien  que  le  commerce  du  négociant 
en  lingots  n'ait  pu  être  exercé  sans  qu'il  y  eût  un  profit  à  im- 
porter ou  à  exporter  des  métaux  précieux. 

La  lecture  de  ce  rapport  a  été  suivie  d'une  discus- 
sion fort  intéressante  à  laquelle  ont  pris  part,  tour  à 
tour,  des  bimétallistes  et  des monométallistes  :  MM.  Pro- 
byn,  professeur  Foxwell,  Glover  Herrnann  Schmidt, 
Herbert  Tritton,  Robert  Bartley,  M.  Harvey  (de  la 
maison  Glyn,  Mills  et  Go)  et,  enfin,  M.  Edmond  Théry. 
rédacteur  en  chef  de  l'Economiste  Européen  et  secré- 
taire général  de  la  Ligue  Nationale  Bimétallique 
Française. 

Invité  par  le  Président  de  la  Société  à  exprimer  son  opinion 
personnelle  relativement  à  la  discussion  en  cours,  M.  Ed- 
mond Théry  a  dit  en  substance  : 

_  Je  suis  très  heureux  d'avoir  suivi  cette  belle  discus- 
sion et  de  pouvoir  vous  dire  ce  que  j'en  pense. 

Je  constate  d'abord  qu'en  Angleterre  les  monomé- 
tallistes-or font  aux  bimétallistes  les  mêmes  objections 
à  ordre  local  que  celles  que  subissent  les  bimétallistes 
français,  allemands  et  américains  de  la  part  de  leurs 
adversaires. 

On  dit  aux  bimétallistes  anglais  :  «  Avec  la  frappe 
«  libre  de  l'argent  en  Angleterre  les  souverains  d'or 
«  disparaîtront  du  territoire  anglais  en  vertu  de  la 
«  loi  Gresham  :  la  mauvaise  monnaie  chasse  la 
«  bonne,  etc..  »  Mais  les  monométallistes-or  nous 
tiennent  exactement  le  même  langage  en  France 
(Rires)  et  j'ai  constaté  que  c'est  aussi  le  sort  que  prédi- 
sent à  l'Allemagne,  aux  Etats-Unis  et  à  la  Hollande  les 
monométallistes-or  de  ces  divers  pays  !  (litres  et  ap- 
plaudissements.) 

Les  monométallistes  oublient  cependant  de  nous  dire 
vers  quel  point  du  globe  l'or  anglais,  français,  allemand, 
américainet  hollandais,  soit  environ  14  ou  15  milliards 
de  francs,  s'exporterait  finalement,  irait  se  concentrer 
si,  par  un  accord  commun,  l'Angleterre,  la  France, 
l'Allemagne,  les  Etats-Unis  et  la  Hollande  créaient  le 
Bimétallisme  international!  Cette  simple  remarque 
détruit  la  raison  même  de  l'objection,  laquelle  pourrait 
avoir  une  certaine  valeur  pour  un  pays  pris  isolément, 
si  la  frappe  libre  de  l'argent  avec  plein  pouvoir  libéra- 
toire n'était  adoptée  que  par  ce  seul  pays...  mais  l'objec- 
tion n'existe  plus  si  la  mesure  est  appliquée  en  même 
temps,  et  d'une  manière  identique  par  toutes  les  grandes 


nations  dont  je  viens  de  parler,  qui  sont  sodmises  ac- 
tuellement à  la  loi  de  l'étalon  d'or.  (Applaudissements .) 

De  même  en  Angleterre,  pour  combattre  le  Bimétal- 
lisme international,  on  fait  au  Bimétallisme  français, 
—  tel  qu'il  a  fonctionné  de  1803  à  1873  —  le  reproche  de 
n'avoir  conservé  qu'imparfaitement  son  rapport  fixe 
du  15  1/2,  et  on  relève  triomphalement,  suivant  les 
époques,  des  écarts  de  valeur  relative  entre  l'or  et  l'ar- 
gent allant  jusqu'à  3  0/0.  C'est  exact,  mais  on  oublie 
de  dire  que  même  lorsque  l'écart  a  atteint  cette  propor- 
tion de  3  0/0  (qui  est  nulle  si  on  la  compare  à  ce  qui 
est  survenu  après  la  suppression  du  Bimétallisme 
français),  une  partie  de  cet  écart  provenait  de  diffé- 
rence de  traitement  appliqué  aux  deux  métaux  moné- 
taires. On  oublie  de  dire  également  que,  pendant  toute 
cette  période,  le  Bimétallisme  français  a  été  seul  à 
supporter  non  seulement  les  fluctuations  de  la  produc- 
tion universelle  de  l'or  et  de  l'argent  —  et  vous  savez 
dans  quelle  proportion  extraordinaire  cette  production 
s'est  brusquement  modifiée  à  certaines  époques  — 
mais  aussi  les  secousses  monétaires,  les  fluctuations  de 
changes  résultant  de  toutes  les  crises  économiques  sur- 
venues tantôt  en  Europe,  tantôt  en  Amérique,  tantôt 
dans  les  Indes.  (Applaudissements .) 

On  prétend  aussi  en  Angleterre,  et  c'est  M.  H.  Tritton 
qui  s'est  servi  de  cet  argument,  que,  de  1803  à  1873,  la 
France  n'a  jamais  eu,  en  réalité,  qu'un  seul  étalon  : 
tantôt  l'argent  et  tantôt  l'or,  parce  que  le  métal  apprécié 
s'exportait  toujours.  Mais,  Messieurs,  c'est  là  le  plus 
bel  hommage  que  les  monométallistes  anglais  puissent 
rendre  au  Bimétallisme  français,  car  ils  en  démontrent 
ainsi  son  influence  internationale. 

Grâce  à  lui,  l'or  et  l'argent  circulaient  librement 
dans  le  monde  suivant  les  besoins  particuliers  des 
pays  à  étalon  d'or  et  des  pays  à  étalon  d'argent.  Est-ce 
que  le  commerce  universel  de  l'Angleterre  n'a  pas  été 
le  premier  à  profiter  de  ce  régime  ? 

Que  l'on  suppose,  au  lieu  d'un  Bimétallisme  local  tel 
qu'il  fonctionnait  dans  le  monde  de  1803"  à  1873,  le  Bi- 
métallisme international  tel  que  nous  voulons  l'éta- 
blir :  n'est-il  pas  évident  que  les  légères  imperfections 
que  l'on  nous  signale  aujourd'hui  et  qui  proviennent 
de  ce  seul  fait  :  Bimétallisme  local,  disparaissent 
d'elles-mêmes  avec  la  cause  première  qui  les  a  mo- 
tivées ?  (Applaudissements.) 

En  résumé,  Ips  objections  que  l'on  a  faites  au  prin- 
cipe du  Bimétallisme  ont  eu  ce  double  avantage  :  1"  de 
démontrer  sa  nécessité  absolue  au  point  de  vue  des 
intérêts  économiques  des  grands  pays  dont  le  com- 
merce et  le  crédit  rayonnent  dans  le  monde  entier;  2« 
d'établir,  d'une  manière  décisive,  que  ce  Bimétallisme 
doit  être  international,  c'est-à-dire  qu'il  doit  grouper 
dans  un  régime  communies  principales  nations  actuelle- 
ment soumises  à  la  loi  de  l'étalon  unique  d'or.  Nous 
espérons,  en  France,  pour  le  bien  particulier  des  grands 
pays  de  l'Europe,  et  pour  le  bien  de  l'humanité  en 
général,  que  les  efforts  des  bimétall^tes  anglais  seront 
couronnés  de  succès.  (Vifs  applaudissements.) 


La  Question  monétaire  en  Belgique 

M.  Alphonse  Allard,  directeur  honoraire  de  la  Mon- 
naie en  Belgique,  dont  nous  avons  maintes  fois  ana- 
lysé les  remarquables  travaux,  a  traité,  le  13  juin,  à 
Bruxelles,  devant  un  public  nombreux  et  choisi,  la 
question  monétaire  au  point  de  vue  de  son  influence 
sur  la  politique  douanière. 

La  séance  était  présidée  par  M.  le  sénateur  baron 
Joly. 

L'orateur  a  décrit,  tout  d'abord,  la  crise  monétaire  et  a 
rappelé  l'essai  du  monométallisme-argent  sous  l'influence  de 
M.  Frère-Orban  qui  démonétisa  l'or  en  1851,  mais  qui  fut 
obligé  de  le  rétablir  dans  la  circulation  en  1862. 

Le  monométallisme-or  appliqué  en  1873  a  provoqué,  a  dit 
en  substance  M.  Alphonse  Allard,  une  baisse  des  prix  sans 
précédent,  et,  malgré  tout,  il  a  été  impossible,  depuis  22  ans, 
de  supprimer  l'argent. 

La  baisse  des  prix  paraît  avoir  rompu  l'équilibre  social  ;  le 
sol  national  a  perdu  de  sa  valeur.  Cette  perte  s'élève  pour  la 
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Belgique  à  288  millions  de  francs  pur  an.  et,  pour  la  Franco, 
M.  Allard  l'évalue,  en  s'appuyant  sur  Les  calculs  de  M.  Al- 
fred Noymarck.  piésident  de'  la  Société  do  statistique  de 
France,  à 2  milliards  chaque  année.  Los  Etats  sa  ruinant,  lo 
protectionnisme  remplace  le  libre-échange  et  l'univers  se 
divise  en  deux  camos  :  les  peuples  à  élalon-or  et  ceux  à  cir- 
culation d'argent.  L'orateur  démontre  ensuite  que  l'argent 
n'ayant  pas  baissé  do  valeur  chez  ces  derniers,  ils  ont  tout 
intérêt  à  nous  envoyer  leurs  produits  qui  se  trouvent  protégés 
par  le  change.  Et  dès  l'instant  où  la  protection  ne  s'exerco 
plus  d'une  façon  utile  la  ruine  des  ouvriers  est  à  craindre. 

Au  surplus  le  travail  et  l'activité  émigrent  vers  les  pays  à 
circulation  d'argent.  A  ce  propos,  M.  Allard  cite  des  extraits 
du  rapport  de  M.  Jamieson,  consul  général  d'Angleterre  à 
Shanghai  (rapport  que  nous  avons  publié  dans  l'Economiste 
Européen  et  que  notre  rédacteur  en  chef  a  longuement  ana- 
lysé). 

L'orateur  en  conclut  que  la  crise  monétaire  est  plus  redou- 
table pour  les  travailleurs. 

Mais  les  Gouvernements  paraissent  disposés  à  chercher  un 
remède,  et  ce  remède  n'est  autre  que  le  Bimétallisme  interna- 
tional. 

Après  une  allocution  du  sénateur  baron  Joly,  l'as- 
semblée a  adopté,  à  l'unanimité,  une  motion  en  faveur 
de  la  constitution  d'un  Comité  d'action  bimêlalliste. 


La  Question  monétaire  en  Allemagne 

D'après  la  Augsburger  Abendzeitung,  le  Gouvernement 
bavarois  entend  s'en  tenir  par  principe  à  l'étalon  d'or;  il  n'a 
toutefois  pas  d'objection  à  faire  à  la  convocation  d'une  Confé- 
rence dans  laquelle  on  s'occuperait  des  moyens  de  relever  le 
prix  de  l'argent. 

Les  pourparlers  à  ce  sujet  entre  le  Chancelier  de  l'Empire 
et  les  Gouvernements  confédérés  continuent. 


La  Question  monétaire  (l) 

Sous  ce  titre,  M.  G.  M.  Boissevain,  d'Amsterdam,  délégué 
du  Gouvernement  des  Pays-Bas  à  la  Conférence  monétaire  de 
Bruxelles  de  1892,  vient  de  publier  un  mémoire  très  développé 
et  des  plus  documentés.  L'auteur  constate  tout  d'abord  l'im- 
portance prise  par  la  question  monétaire  pour  laquelle  une 
solution  s'impose. 

«  En  Angleterre,  nous  dit-il  en  substance,  les  partisans 
d'un  règlement  de  la  question  par  voie  internationale  gagnent 
chaque  jour  du  terrain  ;  la  France  est  sortie  de  son  attitude 
réservée  et  en  Allemagne  on  voit  des  cercles  influents  exercer 
une  puissante  pression.  »  M.  Boissevain  compte  beaucoup 
sur  l'intervention  de  l'Empereur  qui  a  témoigné,  écrit-il,  en 
main.es  occa-ions  de  sa  sollicitude  pour  les  vrais  intérêts  de 
son  peuple. 

Après  avoir  fait  la  théorie  du  double-étalon  international, 
l'auteur  résume  la  situation  monétaire  actuelle;  il  constate 
que,  en  1894,  malgré  l'augmentation  de  la  production  d'or  de 
l'année  et  malgré  l'accroissement  du  stock  d'or  des  Banques, 
la  baisse  générale  des  prix  s'est  considérablement  accentuée. 
La  cause  première  du  malaise  serait  extirpée  par  un  retour 
à  l'association  de'  l'or  et  de  l'argent  devant  constituer  con- 
jointement l'étalon  monétaire  universel.  En  ce  qui  concerne 
le  rapport  à  fixer,  M.  Boisserain  estime  que  «  de  très  sérieux 
motifs  militent  en  faveur  de  la  fixation  d'un  rapport  se  rap- 
prochant autant  que  possible  du  1  à  151/2.  » 

La  dernière  partie  du  mémoire  est  consacrée  à  la  réfutation 
des  principaux  arguments  invoqués  par  les  monométallistes-or. 
Et  voici  la  conclusion  à  laquelle  il  arrive: 

«  Si  nous  voulons  la  paix  économique  internationale,  com- 
mençons par  réaccoupler  les  deux  métaux  monnayables,  afin 
de  posséder  de  nouveau  un  instrument  d'échange  interna- 
tional. En  matière  économique,  c'est  là  la  condition  de  la 
paix,  du  progrès,  du  développement  de  la  prospérité  géné- 
rale. » 

Ajoutons  que  le  volume  de  M.  Boissevain  est  complété  par 
une  série  de  tableaux  donnant  :  le  cours  de  l'argent  à  Londres 
depuis  la  lin  du  XVe  siècle,  la  production  de  Foret  de  l'argent 
de  1493  à  1894  ;  le  total,  par  périodes,  des  monnaies  frappées 
en  France  depuis  1803  ;  les  importations  et  exportations  de 
marchandises  et  de  métaux  précieux  aux  Indes  anglaises  de- 
puis 1854-55;  les  index-numbers  de  M.  Sauerbeck,  etc..  etc. 

Ces  tableaux,  très  sérieusernent  dressés,  constituent  des  do- 
cuments précieux  pour  tous  ceux  qui  se  livrent  à  l'étude  du 
problème  monétaire. 


Les  Systèmes  monétaires  du  monde 

M.  Maurice  L.  Muhleman,  trésorier-adjoint  d«a  Etats-Unis, 
vient  de  publier  un  volume  sur  les  systèmes  monétaires  du 
monde  (1;. 

Cette  étude  très  complète  des  divers  régimes  actuellement 
en  vigueur  renferme  de  nombreuses  statistiques  et  est  suivie 
de  l'exposé  des  projets  tendant  à  la  solution  de  la  question 
monétaire. 

Aujourd'hui  où  le  problème  soulève  partout  des  discus- 
sions passionnées  et  où  il  s'impose  à  l'attention  des  peuples, 
le  livre  de  M.  Muhleman  sera  d'une  grande  utilité  pour  tous 
ceux  qui  voudront  baser  leur  opinion  sur  des  données  pré- 
cises. Bien  entendu  la  circulation  des  Etats-Unis  y  est  ana- 
lysée avec  plus  de  détails,  mais  les  renseignements  qu'il  con- 
tient sur  les  autres  pays  sont  suffisants  pour  suivre  le  mou- 
vement général.  A  ce  titre,  il  mérite  de  figurer  dans  toutes 
les  bibliothèques. 


Les  Effets  du  Change  sur  le  commerce  de  la  Perse 

Nous  extrayons  les  renseignements  qui  suivent  du 
dernier  rapport  adressé  par  M.  de  Ballôy,  ministre  de 
France  à  Téhéran,  au  Département  des  affaires  étran- 
gères : 

Un  commerce  assez  important  existait  jadis  entre  la  pro- 
vince d'Ispahan  et  Manchester,  mais  il  s'est  ralenti  en  1893 
et  1894  par  suite  de  la  baisse  du  change. 

Dans  la  province  de  Chiraz,  comme  dans  beaucoup  d'au- 
tres, le  commerce  a  diminué,  de  1893  à  1894,  par  suite  de  la 
dépréciation  de  l'argent. 

Un  grand  nombre  de  commerçants  ont  prudemment  sus- 
pendu leurs  affaires,  la  disette  a  régné  dans  beaucoup  de  lo- 
calités et  dans  la  ville  même  de  Chiraz,  aupointqueles  habi- 
tants ont  dù  se  priver  non  seulement  des  objets  de  luxe,  mais 
encore  de  ceux  qui  étaient  pour  eux  de  première  nécessité. 
Le  mouvement  commercial  s'est  ralenti  dans  les  bazars,  et 
plusieurs  négociants  ont  dù  entamer  leur  capital.  De  plus, 
l'hiver  a  été  dur,  et  les  neiges,  les  pluies  et  les  inondations 
ont  entravé  le  commerce  entre  les  districts  qui  entourent 
Chirac.  La  surabondance  de  monnaie  de  cuivre  dans  les  ba- 
zars n'a  pas  peu  contribué  non  plus  à  augmenter  les  difficul- 
tés des  échanges  commerciaux. 


Les  Monnaies  d'étalon  et  les  lingots 

Les  monnaies  d'étalon  mesurent  le  prix  du  métal  en 
lingot,  ce  n'est  pas  le  lingot  qui  mesure  les  monnaies. 
,  Tel  est  le  principe  développé  par  M.  W.-T.  Ro'thwell  dans 
le  Bimétallist  de  mai  : 

Tous  les  lingots  gardés  en  réserve  par  les  Banques  —  écrit 
M.  Rotlrwell  —  et  jouant  dans  la  pratique  le  rôle  des  mon- 
naies, au  moyen  des  billets  mis  dans  la  circulation  qui  en 
sont  la  contre-partie,  prennent  rang  parmi  les  monnaies. 

Voici  cinq  considérations  à  l'appui  de  cette  thèse  : 

1°  Il  n'est  pas  nécessaire  de  déterminer  si  «  l'emploi  moné- 
taire» ou  «l'emploi  pour  l'art»  requièrent  la  plus  grande  quan- 
tité de  métaux  précieux.  Nous  n'avons  qu'à  admettre  que  le 
lingot  est  une  matière  première,  propre  à  beaucoup  d'usages, 
et  qu'une  certaine  quantité  d'or  ou  une  certaine  quantité  d'ar- 
gent sont  prises,  sous  forme  de  monnaies,  comme  dénomina- 
teur commun  ou  comme  instrument  de  mesure  des  prix  de 
toutes  choses  pouvant  être  tarifées.  Le  rapport  entre  les 
monnaies  et  le  lingot  saute  aussitôt  aux  yeux.  En  effet,  les 
monnaies  servant  à  mesurer  le  prix  de  toutes  marchandises, 
et  le  lingot  lui-même  étant  une  marchandise,  il  est  mesuré  de 
la  même  manière  que  tout  autre  objet  ; 

2°  Une  livre  sterling  et  un  lingot  de  la  valeur  d'une  livre 
peuvent  paraître  équivalents  ;  mais  cette  égalité  apparente 
s'applique  avec  une  force  égale  à  un  lot  de  souliers  valant 
une  livre  ou  à  toute  autre  chose.  La  supériorité  de  la  livre 
sterling  réside  de  la  supériorité  de  ses  facilités  d'échange, 
qni  résulte  de  sa  fonction  monétaire  et  de  sa  puissance  d'éta- 
lon légal  ; 

3°  Quand  une  matière  a  été  choisie  pour  la  frappe  des  mon- 
naies, il  est  indispensable  qu'une  grande  quantité  de  cette 
matière  soit  constamment  appropriée  dans  ce  but  et  conservée 
sous  cette  forme.  Car  si  les  monnaies  devenaient  rares,  elles 
deviendraient  très  chères  par  rapport  aux  'marchandises. 
Comme  conséquence,  beaucoup  de  ceux  qui  détiennent  le  mé- 
tal sous  une  forme  autre  que  les  monnaies  seraient  incités  à 
le  convertir  en  monnaies.  Il  s'ensuit  que  les  monnaies  ont  le 
rôle  dirigeant; 


(1)  La  Question  monétaire,  par  G.  M.  Boissevain,  traduit 
du  hollandais,  par  J.-F.  Rode,  chez  Guillaumin  et  Cio,  Paris. 


(1)  Monetary  Systems  ofthe  vaorld,  chez  Charles  H.  Nicoll, 
189,  Broadw  ay,  New-York. 
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4°  Si  la  valeur  des  monnaies  était  déterminée  par  le  lingot 
—  considérant  qu'il  n'y  a  qu'une  faible  quantité  de  métaux 
précieux  qui,  à  toute  époque,  ne  soit  pas  convertie  en  lin- 
gots ou  qui  ne  soit  pas  employée  pour  un  usage  déterminé  — 
la  portion  de  production  nouvelle  destinée  à  la  frappe  des 
monnaies  constituerait  le  l'acteur  dominant  pour  la  fixation 
de  la  valeur  des  monnaies  existant.  Cela  est  absurde.  Bien 
que  l'offre  et  la  demande  soient  les  deux  facteurs  réglant  la 
çaleur  marchande  des  choses,  c'est  la  demande  relative  à  la 
quantité  totale  de  l'offre  qui  détermine  cette  valeur.  Les  pro- 
ducteurs de  toutes  les  catégories  et  variétés  de  marchandises 
savent  que  leur  pouvoir,  pour  déterminer  la  valeur  mar- 
chande de  leurs  produits,  est  limité  et  qu'il  est  proportionné 
à  la  demande  portant  sur  la  masse  totale  offerte  sur  le  mar- 
ché. Combien  plus  limité  est,  alors,  le  pouvoir  des  produc- 
teurs de  métaux  monétaires  —  dont  la  production  annuelle 
ne  représente  pas  1  pour  cent  de  la  quantité  de  monnaies  exis- 
tant déjà  sur  le  marché  (en  supposant  même  que  la  totalité 
de  la  nouvelle  production  soit  transformée  en  monnaies)  — 
pour  fixer  la  valeur  sur  le  marché  de  la  quantité  totale  des 
monnaies  prêtes  à  être  échangées?  Avec  la  grande  quantité  de 
monnaies  existant,  la  production  pourrait  s'arrêter  pendant 
quelque  temps  sans  qu'on  s'aperçoive  de  leur  raréfaction  et, 
par  conséquent,  sans  que  leur  valeur  soit  sensiblement 
affectée.  Mais  quel  bouleversement  se  produirait  si  les  mon- 
naies exi-tant  venaient  à  disparaître  tout  à  coup.  Il  n'est 
donc  pas  raisonnable  de  croire  que  le  lingot  puisse  mesurer 
les  monnaies. 

5°  Supposez  qu'il  soit  possible  que,  à  poids  égal,  le  lingot 
acquère  plus  de  valeur  que  les  monnaies  d'étalon;  il  ne  tar- 
derait pas  à  baisser.  En  effet,  les  gens  ramasseraient  les 
monnaies  'dans  le  but  de  les  refondre,  car  ce  serait  là  le 
moyen  le  plus  avantageux  de  se  procurer  le  métal.  D'autre 
part,  supposez  que  le  lingot  ait  baissé  de  valeur  par  rapport 
aux  monnaies,  les  gens  porteraient  leur  lingot  à  l'Hôtel  des 
monnaies  pour  ls  faire  frapper,  arrêtant  ainsi  toute  tendance 
à  la  baisse.  Conséquemment,  en  ce  qui  concerne  leur  valeur, 
lingot  et  monnaie  sont  intimement  liés  l'un  à  l'autre  et  ne 
peuvent  se  mouvoir  séparément  que  dans  des  limites  très 
restreintes.  Et  bien  que  leur  valeur  respective  puisse  varier 
dans  ces  limites  restreintes  —  le  prix  d'unité,  et  par  suite  Ja 
puissance  de  mesure,  étant  concentré  dans  la  monnaie  — 
c'est  celle-ci  qui  règle  le  prix  du  lingot  absolument  comme 
un  maître  conduisant  son  chien  en  laisse  


La  Théorie  de  la  surproduction 

Les  principes  posés  par  les  monométallistes-or  —  lisons- 
nous  dans  The  American  du  1er  juin  —  sont  très  divers.  A  une 
époque  ils  prétendaient  que  les  prix  n'avaient  pas  baissé  et 
que  l'or  n'avait  pas  haussé  ;  puis  ils  ont  admis  la  hausse  de 
l'or,  mais  en  soutenant  que  la  baisse  des  prix,  qui  en  est  la 
conséquence,  est  un  bienfait  ;  enfin,  ils  ont  nié  à.  nouveau  la 
hausse  de  l'or,  en  reconnaissant  la  baisse  des  prix  qu'ils  attri- 
buent à  la  surproduction. 

Nous  avons  démontré  déjà  —  poursuit  notre  confrère  de 
Philadelphie  —  que,  s'il  y  a  souvent  pour  une  catégorie  de 
marchandises  me  surproduction  entraînant  une  baisse  tem- 
poraire des  prix,  la  surproduction  générale  de  toutes  les 
marchandises  à  une  même  époque  est  une  impossibilité.  En 
ell'et,  tous  les  producteurs  sont  des  consommateurs  et  il  n'est 
pas  admissible  que  les  hommes  produisent  plus  qu'ils  ne 
veulent  consommer.  Au  surplus,  les  besoins  de  l'homme 
sont  infinis  et  il  n'y  a  pas  de  limite  à  sa  puissance  de  con- 
sommation. Tant  que  l'homme  aura  des  besoins  qu'il  ne  peut 
satisfaire,  une  surproduction  générale  est  impossible.  Nous 
le  répétons,  les  besoins  de  l'homme  sont  infinis  ;  dès  qu'il  a 
pu  en  satisfaire  un,  il  désire  autre  chose. 

En  conséquence,  l'affirmation  des  monométallistes,  attri- 
buant la  baisse  des  prix  à  la  surproduction,  est  ridicule  ;  les 
faits  démontrent  qu'elle  est  insoutenable. 

On  ne  saurait  nier  que  la  population  ait  beaucoup  augmenté 
depuis  trente  aria  ;  l'accroissement  est  évalué  à  50  pour  cent 
pour  le  monde  entier.  Dans  la  seule  Europe  la  population  a 
augmenté  de  30  millions  pendant  la  dernière  période  décen- 
nale, et  nous  savons  que  le  chiffre  de  la  population  a  doublé 
en  Amérique  depuis  trente  ans.  Il  est  évident  que  ce  grand 
accroissement  de  la  population  a  du  amener  une  grande  aug- 
mentation de  la  production.  Si  la  population  s'estaccrue  dans 
la  proportion  de  1  2/3  pour  cent  l'an,  la  production  a  dû  aug- 
menter au  moins  aussi  rapidement.  D'après  la  théorie  de  la 
Surproduction,  si  la  production  augmente  plus  rapidement 
que  la  population,  les  prix  devraient  baisser;  et  inversement, 
si  la  population  s'accroit  plus  rapidement  que  la  production, 
les  prix  devraient  se  relever.  Mais  cette  théorie  ne  supporte 
pas  l'examen. 

De  1854  à  1873,  la  production  du  monde  s'est  accrue  dans 
une  proportion  de  3  pour  cent  l'an,  tandis  que  depuis  1873, 
l'augmentation  n'est  plus  que  de  1  pour  ceat  l'an.  Pendant  la 


première  période  (c'est-à-dire  de  1854  à  1873)  la  production  a 
augmenté  plus  rapidement  que  la  population  et  les  prix 
n'ont  cessé  de  hausser;  pendant  la  seconde  période,  au  con- 
traire (c'est-à-dire  depuis  1873),  la  population  s'est  accrue 
plus  rapidement  que  la  production  et  les  prix  n'ont  cessé  de 
tomber. 

En  d'autres  termes,  les  prix  ont  haussé  pendant  la  période 
de  plus  d'activité  de  la  production,  tandis  qu'ils  ont  baissé 
quand  la  production  a  commencé  à  diminuer. 

Le  R.  Hon.  Henry  Chaplin,  membre  du  Parlement  anglais, 
a  démontré  à  la  Chambre  des  Communes  que  la  récolte  de 
blé  du  monde  entier  de  1892  avait  été  inférieure  à  celle  de 
1891.  Suivant  la  théorie  de  la  surproduction,  le  prix  du  blé 
aurait  donc  dû  hausser,  mais,  en  réalité,  il  abaissé  de  18  0/0. 
En  1893,  la  récolte  de  blé  a  été  égale  à  celle  de  1891.  Si  on 
tient  compte  de  l'accroissement  de  la  population,  le  prix  du 
blé  eût  dû  se  maintenir  au  moins  à  la  moyenne  de  1891  ;  mais 
il  y  a  une  nouvelle  baisse  de  18  0/0.  La  production  du  blé  n'a 
pas  été  plus  grande  en  1893  qu'eu  1891,  mais  le  prix  est 
tombé  pendant  ces  deux  années  de  36  pour  cent. 

Ces  faits  contredisent  l'affirmation  des  monétallistes-or  ten- 
dant à  attribuer  la  baisse  des  prix  à  la  surproduction .  Ils 
indiquent  que  la  baisse  provient  d'une  autre  cause  :  c'est  la 
hausse  de  l'or. 

Montesquieu  a  dit,  il  y  a  plus  de  deux  siècles  :  «  quand 
la  quantité  des  métaux  précieux  est  doublée,  on  n'obtient 
pour  la  même  somme  que  la  moitié  des  marchandises  ou  des 
services  qu'on  obtenait  auparavant  ».  En  diminuant  de  moitié 
la  monnaie  par  la  démonétisation  de  l'argent,  nous  avons 
doublé  la  valeur  de  l'once  d'or  et  les  prix  sont  tombés  de 
50  pour  cent. 


MARCHÉ  DES  MINES  D'OR 


Londres,  le  28  juin  1895. 

Le  marché  a  été  très  ferme  pendant  toute  la  se- 
maine, sauf  pour  quelques  valeurs  de  l'est  du  Rand. 
C'est  surtout  le  district  de  Klerksdorp  qui  a  attiré  l'at- 
tention, mais  on  peut  dire  que  toute  la  cote  a  bénéficié 
d'achats,  non  de  spéculation,  mais  de  placement. 

Dans  ces  conditions,  le  marché  reste  très  sain  et  la 
continuation  de  la  hausse  est  à  prévoir,  d'autant  plus 
que  de  nombreux  dividendes  viennent  d'être  déclarés. 

Nous  croyons  savoir  qu'un  des  principaux  organes 
économistes  de  Londres  doit  publier  demain  une  inter- 
view de  sir  Edgar  Vincent,  qui  donne  des  apprécia- 
tions très  favorables  sur  toutes  les  mines  d'or  en  gé- 
néral. 

Etant  donnée  la  haute  situation  financière  de  sir 
Edgar  Vincent,  une  grande  valeur  sera  attribuée  à  ses 
déclarations. 

La  Buffelsdoorn  Estate  a  encore  progressé  cette  se- 
maine ;  elle  atteint  en  clôture  le  cours  de  7  livres.  Il  est 
certain  que  le  nouveau  filon  qui  a  été  découvert  récem- 
ment dans  cette  mine  s'étend  sur  toute  la  longueur  de 
la  propriété  et  qu'il  est  plus  riche  que  le  white  reef,  qui 
est  actuellement  seul  à  être  exploité. 

La  Potchefstroom,  que  nous  avons  signalée  à  l'at- 
tention de  nos  lecteurs  au  cours  de  10  sh.,  est  en  forte 
hausse  à  2  3/8,  sur  l'annonce  offiicielle  de  la  décou- 
verte, sur  la  ferme  Welgegund  west,  appartenant  à  cette 
Compagnie,  du  filon  de  la  Ruffelsdoorn. 

La  Klerksdorp  Estate  a  profité  de  la  hausse  des  va- 
leurs voisines  pour  franchir  le  cours  de  20/0;  elle  est 
aujourd'hui  à  25/0. 

La  Eastleigh  est  également  en  hausse  à  1  7/8. 

La  Buffelsdoorn  Central  et  la  Consolidated  Buffels- 
doorn sont  très  bien  tenues. 

Les  valeurs  du  district  de  Lydenburg  ont  commencé 
à  attirer  l'attention  par  suite  du  voyage  que  MM.  Al- 
fred Reit  et  Lionel  Philipps  viennent  de  faire  dans 
cette  région.  Ces  messieurs,  qui  possèdent  déjà  des 
intérêts  considérables  dans  le  Transwaal,  y  ont  acheté 
de  grandes  quantités  de  terrain  dans  le  but  de  faire 
des  recherches  aurifères. 

La  Transioaal  Gold  and  Exploration  a  monté  de 
5  3/4  à  7  1/8:  elle  subit  aujourd'hui  un  léger  tasse- 
ment à  6  7/8.  On  s'attend  ici  à  de  hauts  cours  sur  cette 
valeur,  la  propriété  est  fort  étendue  et  les  travaux  de 
prospection  ont  donné  d'excellentes  indications  sur  la 
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nature  du  terrain.  La  Lisbon-Berlyn  est  recherchée  à 
9/3  ;  la  Spitschop  à  1  3/4  ;  la  Grashop  à  8/0.  La  New 
Cleicev  a  progressé  de  1  3/4  à  2  3/10. 

Dans  le  district  de  Kaap,  \aSlieba  s'est  élevée  jusqu'à 
2  1/4,  mais  elle  n'a  pu  maintenir  ce  cours  et  reste  à 
2  liv. 

Les  valeurs  de  l'est  du  liand,  Modeler fontein,  East 
Rand  et  autres  ont  toutes  progressé  au  début  de  la 
semaine,  niais,  depuis  avant-hier,  un  courant  suivi  de 
réalisations  a  provoqué  un  recul  assez  sensible  :  seule, 
la  Van  Ryn  conserve  ses  cours  de  la  semaine  der- 
nière. La  Ruights  est  toujours  recherchée  dans  les 
environs  de  9  liv.  st.  On  a  remarqué  quelques  achats 
en  Baltnoral  et  Gardner,  valeurs  voisines  l'une  de 
l'autre  :  on  fait  courir  le  bruit  qu'il  est  question  de 
fusionner  les  deux  Compagnies. 

La  Gtencairn  et  la New-Frimrose  sont  toujours  très 
soutenues;  la  Simmer  And  Jack,  la  Geldenhuis  et  la 
Treasury  sont  sans  variations  sensibles. 

Quelques  réalisations  se  sont  encore  produites  sur  la 
Jumpers  et  la  Henry  Nourse;  les  nouveaux  pilons  de 
cette  dernière  Compagnie  seront  mis  en  marche  le 
10  juillet. 

La  New-Reriot  est  à  12  1/8  ;  l'assemblée  générale  a 
ratifié  la  fusion  avec  la  Compagnie  Ruby. 

La  Metropolitan,  la  Spes  Bo'na  et  la  George  Goeh  ne 
demandent  aucun  commentaire. 

Bien  que  le  report  ait  été  cher  sur  la  Wolhuter,  cette 
valeur  a  progressé  sensiblement  à  8  1/16.  Il  est  évident 
qu'on  pèse  sur  ses  cours,  on  cherche  probablement  à 
ramasser  le  titre  afin  de  l'écouler  à  des  prix  plus  élevés 
•lorsque  la  nouvelle  batterie  aura  été  mise  en  mouve- 
ment, c'est-à-dire  courant  août  ou  septembre. 

La  Meyer  and  Charlton  et  la  City  and  Suburban 
sont  toujours  favorisées  par  de  petits  achats. 

La  Salisbury  est  lourde  ainsi  que  la  Jubilee.  La 
Wemmer  ne  profite  pas  de  son  bon  dividende,  l'effet 
ayant  déjà  été  escompté.  La  même  remarque  s'applique 
à  la  Ferreira. 

La  Village  Main  Reef  est  un  peu  plus  calme.  La 
Crown  Reef' veste  délaissée. 

La  Langlaagte  Estate  a  réactionné  un  peu,  bien  que 
son  dividende  soit  satisfaisant  ;  on  fait  circuler  de 
nouveau  des  bruits  défavorables  sur  la  durée  de  la 
mine  ;  cependant,  nous  devons  faire  remarquer  que 
M.  Langerman,  le  président,  a  déclaré  formellement  à 


l'assemblée  générale  que  les  ingénieurs  évaluaient 
Vingt-Cinq  nns  cette  durée. 

De  très  gros  achats  ont  porté  sur  la  Langlaagte 
Royal  et  la  New  Crœsus;  la  première  de  ces  Compa- 
gnies est  sur  le  point  de  mettre  en  marche 80  nouveaux 
pions;  quant  à  la  New  Crœsus,  nous  avons  déjà  an- 
noncé qu'elle  avait  commencé  son  exploitation  effec- 
tive le  X!'.»  mai. 

I^es  mines  qui  se  trouvent  sur  la  ferme  Roodeporl 
sont  soutenues,  mais  sans  grandes  affaires. 

Le  Champ  d'or  deep  s'est  très  bien  tenu,  alors  que 
le  Champ  d'or  french  est  lourd.  Cette  dernière  pro- 
priété a  évidemment  une  existence  très  courte  et  il 
faudrait  un  taux  de  capitalisation  plus  élevé  pour  per- 
mettre l'amortissement  du  capital. 

On  parle  d'un  projet  de  fusion  entre  la  George  and 
May  et  la  West  Rand  qui  ont  progressé  cette  semaine. 
Rien  à  dire  sur  la  Violet,  sinon  qu'un  des  directeurs, 
M.  Tapp,  est  parti  au  Transwaal  pour  donner  une  nou- 
velle extension  aux  travaux  de  développement. 

La  Randfbnlein  continue  son  mouvement  ascension- 
nel à  46/3.  L'a  South  West  Rand  Mines  est  immobile  à 
1  9/16.  Un  stock  d'environ  20.000  titres  pèse  momenta- 
nément sur  les  cours  de  cette  valeur,  mais  nous  croyons 
savoir  que  des  négociations  sont  engagées  pour  faire 
passer  ce  stock  dans  des  mains  plus  fermes;  si  les  né- 
gociations aboutissent,  il  est  probable  qu'une  reprise 
sensible  se  produira. 

Parmi  les  valeurs  de  terrain,  la  Chartered  a  baissé 
sur  la  nouvelle  que  cette  Compagnie  allait  augmenter 
son  capital  de  500.000  actions,  qui  seraient  offertes  aux 
actionnaires  au  prix  de  3  1/2,  le  produit  devant  être 
affecté  au  remboursement  des  750.000  liv.  d'obligations 
existantes  et  le  reste  pour  continuer  les  travaux  de 
chemins  de  fer.  Cette  nouvelle  qui  a  produit  d'abord 
une  mauvaise  impression  est  mieux  accueillie  aujour- 
d'hui et  les  cours  reprennent  à  4  3/8. 

La  Neio  African  est  ferme  à  5  7/8.  L'Anglo  French 
est  demandée  à  3  1/2.  h'Oceana  est  faible  à  2  9/16. 

Les  dividendes  suivants  ont  été  annoncés  : 
City  and  Suburban,  50  0/0  pour  le  2e  trimestre  1895; 
Durban  Roodepoort,  15  0/0  pour  le  2e  trimestre;  Fer- 
reira, 65  0/0  pour  le  1er  semestre;  Geldenhuis  Estate, 
30  0/0  pour  le  1er  semestre;  New  Heriot,  50  0/0  pour  le 
1er  semestre;  Jubilee,  30  0/0  pour  le  2e  trimestre;  Lan- 
glaagte Estate,  25  0/0  pour  le  1er  semestre;  Meyérand 
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Charlton,  25  0/0  pour  le  2e  trimestre:  Rigel,  10  0/0 
pour  le  2e  trimestre;  Nord  Pritnrose,  25  0/0  pour  le 
Ici  semestre;  Glatc.airn,  15  0/0  pour  le  1er  semestre: 
Robinson.  0  sh.  pour  le  1er  semestre:  Simmer  and 
Jack,  10  0/0  intérimaire;  Wemmer,  100  0/0  (1er  divi- 
dende déclaré).   

Paris,  le  28  juia  1895. 

Bien  que  notre  Marché  des  Mines  d'or  ait  témoigné 
cette  semaine  d'un  peu  d'hésitation,  par  suite,  de  la 
tenue  du  Slock-Exchange  de  Londres,  impressionné  un 
moment  par  la  baisse  de  la  Charlered,  nous  clôturons 
ferme  et  en  nouvelle  hausse,  même  pour  la  plupart 
des  valeurs.  La  New  Primrose,  que  nous  laissions  à* 
181  25,  monte  à  185  62  1/2;  Randfontein,  57  50,  en 
avance  de  2  fr.  18  8/4  ;  Buffelsdoorn,  177  50.  C'est  un 
bénéfice  pour  la  semaine,  sur  cette  valeur,  de  11  87  1/2. 
On  paraît  croire  que  le  cours  de  compensation  de  la 
Buffelsdoorn  s'établira,  mardi,  dans  les  environs  de 
200  fr.:  Robinson,  24125  contre  237  50  vendredi  der- 
nier; Geldenhuis,  170,  accusant  ainsi  un  bénéfice  de 
2  fr.  50:  Charlered,  plus  soutenue  au  dernier  moment 
à  114  37  1/2,  après  un  moment  de  défaillance  dû  à  la 
cause  que  nous  mentionnons  dans  notre  chronique  de 
Londres.  Par  suite,  ce  titre  ne  perd  que  0.62 1/2  sur  la 
clôture  de  vendredi  dernier  ;  New  Kleinfontein,  lourde 
aussi  à  141  871/2,  en  recul  de  3  fr.  12  1/2  ;  Durban 
Roodepoort,  114  37  1/2  contre  113  12  1/2  ;  Ferreira, 
437  50,  perdant  6  fr.  87  1/2;  Simmer  and  Jack,  415 
contre  413  12  1/2;  Lower  Roodepoort,  sans  changement 
à  22  fr.  50. 

L'action  Zapopan  a  passé  de  13  fr.  à  13  75.  Cette  mine 
vient  d'installer  une  nouvelle  batterie.  Great  'Western 
Gold  Mining  Compatir/,  54  fr.,  en  avance  de  3  fr. 


FONDS  D'ETATS  EUROPEENS  a  la  Bourse  de  Paris. 

Calcul  du  revenu  d'après  les  cours  de  clôture  du  vendredi 


FONDS  D'ÉTATS 


Français  3  %  (perpétuel)  

Consolidés  anglais  (ch. f.  25fr.20, 
Autriche  or  4  %  (ch.  f.  2  fr.  ?J). . . 

Belgique  3  %  

Espagne  Ext.  4  %  (ch.  f.  1  fr.)  .. 
Grèce  5  %  1881  (en  suspension). 
Hollande  3  %  %  (à  Ams'.erd-.m). 
Hongrie  or  4  %  (ch.  f.  'i  fr.  50). . 

Italie  4  %  net  

Norvège  3  %  (ch.  f  ?S  fr.  20). . . . 

Portugal  3  %  (1  fr.  jet)  

Roumanie  5  %  

Russie  3  %  or  1891  libéré  

Serbie  5  %  1890  (ch.  de  f.)  

Suède  4  %  1880  (ch.  f.  25  fr.  20).. 
Suisse  rente  3  %  (chemin  de  fer) 
Turquie  convertie  1  %  série  D.. 

—       Priorité  4  %  1890  

Consolidé  Prussien  3  %  à  Berlin) 
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France.  —  Les  réserves  que  nous  formulions  il  y  a 
huit  jours  au  sujet  de  la  situation  de  la  Bourse  de 
Paris  étaient  de  saison.  La  semaine,  en  effet,  n'a  pas 
été  favorable.  Le  manque  de  nouvelles  au  sujet  de 
V Emprunt  Sino  Russe  n'a  pas  été  en  faveur  du  main- 
tien des  cours.  Aussi,  est-on  faible  sur  presque  tout. 
L'approche  de  la  liquidât  on  cornpli  juh  la  situation, 
car  on  ne  sait  comment  s'établiront  les  reports. t  On 
peut,  en  effet,  vouloir  réserver  nombre  de  capitaux  en 
vue  de  l'opération  que  l'on  attend  toujours,  et  ce  res- 
serrement subit  du  l'argent  amène  et  peut  amener 
encore  des  allégements,  et  même  des  réalisations  quel- 
que peu  forcée-*. 

Nos  Rentes  françaises  ont  été  faibles.  De  môme,  les 
Fonds   Ottomans.  Par  contre,  fermeté  de  l'Italien. 


Onant  à  la  Rente  Extérieure  Espagnole,  elle  a  été  une 
fois  de  plus  mouvementée   et  clôture  en  nouvelle 

baisse. 

Chemins  français  discutés  un  moment.  Sociétés  de 
Crédit  plus  lourdes.  Suez  en  recul. 

Allemagne.  —  La  liquidation  est  pénible  pour  les 
acheteurs  sur  le  marché  allemand  où  le  taux  des  reports 
s'est  élevé  à  6  0/0;  cette  cherté  a  été  provoquée  par- 
la suspension  des  avances  de  la  Seehandlung,  qui 
refuse  de  mettre  des  capitaux  à  la  disposition  de  la 
Bourse.  Il  résulte  de  cet  état  de  choses  une  dépression 
des  valeurs  de  crédit  et  une  tendance  à  la  baisse  pour 
l'ensemble  de  la  cote. 

On  constate  un  redoublement  de  sévérité  de  la  part 
du  Commissariat  de  la  Bourse  de  Berlin  pour  les  ad- 
missions à  la  cote  ;  c'est  ainsi  qu'il  a  refusé  d'y  inscrire 
les  actions  de  la  Banque  Brésilienne  émises  par  la 
Biskonto-Gesellschaft. 

Angleterre.  —  Les  événements  politiques  ont  eu  une 
telle  importanee  qu'ils  ont  attiré  cette  semaine  toute 
l'attention,  mais  on  doit  constater  que  le  changement 
qui  vient  de  s'opérer  dans  le  Gouvernement  s'est  effec- 
tué sans  provoquer  la  moindre  variation  sur  1-e  marché. 

A  la  Chambre  des  Lords,  lord  Salisbury  a  déclaré, 
hier,  que  le  moment  n'était  pas  venu  d'expliquer  sa 
ligne  politique;  d'ailleurs,  a-t  il  ajouté,  une  seule  poli- 
tique se  recommande  à  son  parti,  c'est  •  la  dissolution 
du  Parlement  aussitôt  que  possible.  Il  fera  de  son 
mieux  pour  hâter  la  décision  que  doit  rendre  le  pays, 
elle  seule  tracera  la  ligne  politique  à  suivre. 

La  dissolution  pourra,  pense-t-on,  avoir  lieu  lundi 
ou  mardi. 

Autriche-Hongrie ,  — Après  une  séance  assez  lourde, 
la  Bourse  de  Vienne  est  revenue  à  la  fermeté,  mais  les 
transactions  sont  rares.  La  liquidation  de  ûn  du  mois 
a  été  marquée  par  un  nouveau  resserrement  monétaire, 
les  Banques  faisant  preuve  d'une  granderéserve  et  exi- 
geant de  6  à  6  1/2  0/0  pour  leurs  avances;  nécessaire- 
ment ces  taux  ont  été  plus  élevés  encore  en  Coulisse. 

Les  conférences  entre  les  délégués  des  Ministères  des 
Finances  autrichien  et  hongrois,  au  sujet  de  la  Valuta 
et  du  privilège  de  la  Banque  cl' Autriche-Hongrie,  qui 
se  poursuivaient  à  Vienne  depuis  quelque  temps,  ont 
été  suspendues  ;  les  parties  en  présence  n'ont  pu  se 
mettre  d'accord.  On  pense  que  les  pourparlers  pourront 
être  repris  en  automne. 

Espagne.  —  Le  marché  espagnol  est  dépourvu  d'in- 
térêt, mais  on  y  fait  depuis  quelques  jours  la  chasse 
au  découvert  sans  que  les  baissiers  aient  cherché  à  se 
défendre.  Le  déport  sur  l'intérieur  a  été  en  moyenne 
de  45  centimes. 

L'accord  conclu  entre  le  Ministre  des  Finances  et  la 
Banque  d'Espagne  pour  le  renouvellement  des  obliga- 
tions du  Trésor  à  échéance,  du  30  courant  laisse  au 
Gouvernement  ses  coudées  franches.  Etant  donné  le 
vote  du  budget  et  la  prorogation  prochaine  des  Cham- 
bres, M.  Navarro  Reverter  pourra  se  consacrer  à  son 
programme  de  réformes  et  préparer  les  mesures  sus- 
ceptibles d'améliorer  la  situation  économique  et  finan- 
cière du  pays. 

On  évalue  à  une  vingtaine  de  millions  le  déficit  du 
budget  de  1894-95. 

Italie.  —  La  liquidation  s'est  faite  en  hausse,  en 
Italie,  et  dans  des  conditions  très  favorables,  grâce  à 
l'abondance  de  l'argent  ;  on  a  payé  de  20  à  25  centimes 
de  report  pour  la  Rente. 

On  continue  à  s'occuper  beaucoup,  au  delà  des  Al- 
pes, du  projet  d'unification  des  Dettes  de  l'Etat  ;  notre 
correspondant  de  Rome  nous  donne,  à  ce  sujet,  des 
détails  fort  intéressants. 

Les  recettes  du  Trésor  accusent,  pour  les  onze  pre- 
miers mois  de  l'exercice  en  cours,  une  plus-value  de 
44  millions  sur  la  période  correspondante  de  1893-94. 
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LA  SITUATION 


La  Politique.  —  Les  Crédits  supplémentaires.  —  Les  Fonds  do 
roulement  du  Tonkin.  —  La  Commission  de  la  Réforme  de  l'impôt. — 
La  Réforma  des  boissons.  —  Election  sénatoriale.  —  L'Anniversaire 
do  la  mort  du  président  Carnot. —  Les  .Services  maritimes  postaux. 
—  Le  Traité  franco-chinois.  —  Les  Relations  franco-suisses. 

Le  vote  des  nombreux  crédits  supplémentaires  et  la 
discussion  de  la  politique  coloniale  ont  occupé  deux 
séances  de  la  Chambre. 

Dans  la  première,  tenue  mercredi,  le  26,  M.  Bozérian 
a  fait  la  critique  trop  justifiée  du  système  qui  consiste 
à  engager  des  dépenses  sans  qu'elles  aient  été  sanc- 
tionnées par  le  Parlement  et  à  ne  présenter  la  note  à 
payer  que  lorsqu'il  n'y  a  plus  moyen  de  refuser  de  le 
faire  ;  il  a  cité  de  nombreux  exemples  de  cette  déplo- 
rable habitude. 

M.  Vigné  d'Octon,  prenant  ensuite  la  parole,  déclare 
qu'on  ne  pourra  jamais  rien  faire  du  Soudan,  que  les 
Européens  n'y  peuvent  vivre;  quant  à  l'organisation 
d'un  grand  gouvernement  général  à  laquelle  vient  de 
procéder  ML  Chautemps,  «  c'est,  dit-il,  une  chimère  qui 
ne  fera  que  grossir  le  nombre  des  mandarins  qui  ren- 
dent si  difficile  l'équilibre  du  budget  ». 

Après  lui,  M.  Le  Hérissé  critique  très  vivement  l'ad- 
ministration civile  de  M.  Grodet  au  Soudan  et  rappelle 
que  le  4  mars  dernier,  à  la  suite  d'observations  présen- 
tées par  lui  au  cours  de  la  discussion  du  budget  sur  le 
même  sujet,  la  Chambre,  pour  bien  marquer  ses  senti- 
ments, diminuait  de  1.000  fr.  les  crédits  du  Soudan. 
Depuis,  aucune  mesure  n'a  été  prise  envers  le  haut 
personnel  civil  du  Soudan.  ' 

L'ensemble  des  crédits  non  contestés  est  ensuite 
adopté  par  351  voix  contre  71. 

Au  début  de  la  deuxième  séance,  le  27,  M.  Isaac 
critique  vivement  les  concessions  faites  à  des  Compa- 
gnies de  colonisation  sur  divers  points  de  notre  do- 
maine africain  et  affirme,  ainsi  que  cela  a  été  affirmé 
au  Sénat,  qu'il  se  produit  encore,  au  Soudan  notam- 
ment, des  laits  qui  équivalent  à  l'esclavage. 

M.  Turrel  engage  le  Gouvernement  à  exiger  les  ga- 
ranties que  les  statuts  de  la  concession  Verdier  lui  per- 
mettent d'exiger  ou  même,  s'il  ne  peut  obtenir  satisfac- 
tion, à  poursuivre  l'annulation  de  cette  concession  pré- 
vue par  les  statuts. 

M.  Couchard,  député  du  Sénégal,  demande  à  la 
Chambre  de  voter  les  crédits  tout  de  suite,  puisque,  les 
dépenses  étant  faites,  il  faudra  toujours  arriver  à  les 
payer  un  jour  ou  l'autre.  M.  le  Ministre  des  colonies 
prend  ensuite  la  parole.  Il  s'explique  sur  l'expédition 
de  Kong  et  sur  le  rappel  du  colonel  Monteil.  Quant  à 
la  concession  accordée  à  M.  Verdier,  le  Gouverneur  de 
la  Côte  d'Ivoire  persiste  à  en  réclamer  l'annulation. 
Mais,  la  question  étant  soumise  au  Comité  du  conten- 
tieux du  Ministère  des  Colonies,  le  Ministre  ne  peut 
rien  dire  à  ce  sujet. 

M.  Lagnel  critique  la  politique  coloniale  en  général. 
Puis  M.  Cochery,  rapporteur  général  de  la  Commission 
du  budget,  expose  les  raisons  qui  ont  décidé  cette 
commission  à  proposer  à  la  Chambre  le  rejet  des  crédits 
demandés.  Il  fait  un  long  récit  documenté  de  toutes 
les  irrégularités,  de  tous  les  gaspillages  relevés  par  la 
Commission  dans  la  préparation  des  expéditions  du 
Soudan,  du  Tonkin  et  du  Siam. 

M.  Delcassé  revendique  hautement  toute  la  respon- 
sabilité de  l'expédition  de  Kong. 

M.  Doumer  réplique  qu'il  n'y  avait  pas  urgence  à 
prendre  une  aussi  grave  décision  que  celle  de  cette 
expédition  sans  en  référer  aux  Chambres. 

L'ajournement  du  vote  sur  les  crédits,  combattu  par 
M.  le  président  du  Conseil  et  par  le  Ministre  des  colo- 
nies, puisqu'il  s'agit  de  dépenses  faites  dont  une  partie 
n'est  pas  même  payée,  est  adopté  par  433  voix  contre 
89  voix. 


L'ordre  du  jour  de  confiance  est  entin  voté  par  322 
voix  contre  3. 


-wv  Le  22,  la  Commission  (le  la  réforme  <lo  l'impôt  a  ter- 
miné l'examen  de  la  proposition  de  MM.  Cavaignac  et  Mer- 
lou  relative  à  l'impôt  sur  le  revenu. 

La  Commission  a  adopté  la  suppression  de  la  cote  person- 
nelle et  ramené  à  4  francs  le  chiffre  de  la  péréquation  do 
l'impôt  qui  est  de  4  fr.  80. 

Le  21,  la  Commission  avait  prononcé  l'exemption  totale 
pour  les  revenus  inférieurs  à  3.000  fr.  La  Commission  a  dé- 
cidé, le  22,  que  cette  exemption  serait  prononcée  par  rota 
administrative  et  que  pour  les  revenus  d<- 3.000  à  10.000  fr. 
il  serait  procédé  par  déclaration  ou,  à  défaut  de  déclaration, 
par  taxation  administrative. 

La  déclaration  sera  obligatoire  pour  les  revenus  supérieurs 
à  10.000  francs. 

Les  revenus  seront  compris  dans  les  trois  cédules  sui- 
vantes :  revenus  du  capital ,  revenus  du  capital  et  du  travail  ; 
revenus  du  travail. 

La  proposition  du  taux  de  l'impôt  sur  ces  trois  catégories 
de  revenus  est  fixée  à  1  franc  pour  100  francs  pour  le  re  e  n 
du  capital  ;  à  0.06  pour  100  francs  pour  le  revenu  du  capital 
et  du  travail  et  à  0.37  pour  100  francs  pour  le  revenu  du 
travail. 

La  Commission  a  adopté  les  chiffres  suivants  pour  les  taux 
de  l'emprunt  : 

Les  revenus  de  3.000  francs  et  au-dessous  sont  exempts. 
De  3.000  à  7.000  francs  on  paierait  0.25  pour  0/0  ;  de  7  000 
à  10.000  francs  0.50;  de  10.000  à  20.000  francs  1.50:  de 
20.000  à  50.000  francs  3  0/0;  de  50.000  à  100.000  francs 
5  0/0;  de  100.000  à  300.000  francs  7  0/0;  de  300.000  et  au- 
dessus  S  pour  cent. 

Pour  le  calcal  de  l'impôt  on  défalque  du  revenu  net  impo- 
sable les  3.000  francs  exempts  d'impôts. 

Le  total  du  produit  de  l'impôt  progressif  sur  le  revenu  est 
évalué  à  60  millions,  cette  somme  est  employée  par  les  au- 
teurs de  la  proposition  à  la  suppression  de  la  contribution 
personnelle,  au  dégrèvement  des  cotes  inférieures  à  4  francs 
en  principal,  et  au  dégrèvement  des  petites  cotes  mobilières. 
M.  Cavaignac  a  été  chargé  du  rapport. 

Le  22,  la  Chambre  a  repris  la  discussion  de  la  réforme 
des  boissons. 

M.  Denoix  développe  un  amendement  tendant  à  percevoir 
l'impôt  sur  l'alcool  à  la  fabrication,  qui  est  repoussé  par  412 
voix  contre  111  voix. 

Même  sort  est  réservé  à  un  amendement  de  M.  Ricard 
(Côte-d'Or),  disposant  que  les  droits  seraient  payés  à  la  sortie 
de  l'usine. 

Enfin  à  la  suite  d'une  longue  discussion  à  laquelle  prennent 
part  MM.  Ducos,  Salis,  Charruyer,  Trouillot,  Odilon  Barrot, 
Ribot,  de  Saint-Quentin,  on  met  aux  voix  le  premier  para- 
graphe de  l'article  3  ainsi  conçu  : 

Si  le  crédit  de  l'impôt  est  demandé,  la  déclaration  entraîne 
l'ouverture  et  le  règlement  d'un  compte  d'entrepôt  d'au  moins 
cent  litres  d'alcool  pur  par  an,  par  producteur  ou  par  groupe 
de  producteurs  réunissant  leurs  produits  dans  un  local  unique 
en  vue  de  la  vente. 

Ce  paragraphe  est  adopté  après  pointage  par  265  voix 
contre  237. 

Un  amendement  de  M.  Dejan  tendant  à  faire  bénéficier  les 
bouilleurs  d'un  déchet  de  10  0/0  est  repoussé  et  Ton  adopte  le 
surplus  de  l'article  3  qui  se  compose  des  deux  paragraphes 
suivants  : 

Ce  compte  est  réglé  annuellement  et  les  manquants  nets 
reconnus  lors  du  récolement  effectué  à  ce  moment  sont  soumis 
à  la  taxe  générale  de  consommation  et,  s'il  y  a  lieu,  aux 
taxes  locales  d'entrée  et  d'octroi,  sous  déduction  de  7  0/0  des 
charges,  à  titre  de  déchet  pour  outillage,  coulage  et  évapora- 
tion.  Les  restes  sont  également  soumis  aux  droits  ou  reportés 
à  un  compte  nouveau.  | 

Sur  l'article  4,  on  adopte  par  311  voix  contre  211,  malgré 
l'opposition  du  rapporteur  et  du  Gouvernement,  un  amende- 
ment de  MM.  Rivet  et  Charles  Ferry,  qui  alloue  20  litres 
d'alcool  pur  à  titre  de  consommation  de  famille  au  lieu  de 
10  litres  proposés  parla  Commission.  Malgré  l'opposition  de 
M.  Mougeot,  qui  combat  la  disposition  de  l'article  5  relatif  à 
l'exercice  chez  le  bouilleur  de  cru,  cet  article  est  adopté. 

La  suite  de  la  discussion  est  renvoyée  à  mardi. 

-v%~  Dimanche,  le  23,  une  élection  sénatoriale  a  eu  lieu  dans 
le  département  du  Nord.  M.  Depreux,  républicain,  a  été 
élu. 

-wv  L'anniversaire  de  la  mort  du  regretté  président  Carnot 
a  été  commémoré,  le  24,  à  Paris,  par  deux  cérémonies.  La 
première  a  été  célébrée  au  Panthéon,  la  seconde  à  l'église  de 
la  Madeleine.  Le  Président  de  la  République,  les  membres 
du  Gouvernement,  les  présidents  de  la  Chambre  et  du  Sénat, 
les  bureaux  des  deux  Chambres  et  les  membres  du  corps 
diplomatique  y  ont  assisté. 
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-w*.  Dans  la  séance  du  25,  la  Chambre  des  députés  a 
adopté  les  articles  6,  7,  8,  9,  10, 11  et  12  de  la  loi  de  réforme 
de  l'impôt  des  boissons. 

•vw  Le  même  jour,  le  Sénat  a  rejeté,  par  241  voix  contre  3, 
les  deux  projets  de  loi,  adoptés  par  la  Chambre  des  députés 
et  relatifs  aux  services  maritimes  postaux  de  la  Méditerranée. 

-wv  Les  Ministres  se  sont  réunis,  le  25,  à  l'Elysée,  sous  la 
présidence  de  M.  Félix  Faure. 

M.  Hanotaux,  ministre  des  affaires  étrangères,  a  informe  le 
Conseil  que  M.  Gérard,  notre  représentant  à  Pékin,  vient  de 
signer  une  convention  achevant  la  délimitation  de  nos  pos- 
sessions indo-chinoises  avec  les  provinces  méridionales  de  la 
Chine.  Cette  convention  règle, -en  outre,  les  rapports  écono- 
miques et  commerciaux  de  notre  colonie  avec  la  Chine. 

M.  Hanotaux  a  fait  également  connaître  que  les  pourpar- 
lers relatifs  à  la  reprise  dos  relations  commerciales  avec  la 
Suisse  ont  abouti.  Les  Chambres  vont  être  saisies  d'un  projet 
de  loi  à  ce  sujet  et  le  Gouvernement  demandera  au  Parlement 
de  se  prononcer  sur  ce  projet  avant  la  fin  de  la  session. 

.vw  Un  traité  vient  d'être  signé  par  notre  représentant  à 
Pékin  pour  :  1°  achever  la  délimitation  de  nos  provinces 
indo-chinoises  avec  les  provinces  méridionales  de  la  Chine; 
2°  pour  régler  les  rapports  économiques  et  commerciaux  de 
nos  possessions  avec  la  Chine. 

La  délimitation  des  frontières  du  Tonkin,  commencée  en 
1888,  n'avait  été  effectuée  que  partiellement.  La  frontière 
avait  été  délimitée  sur  la  ligne  presque  horizontale  allant  de 
Monkaï.  sur  le  littoral  du  golfe  du  Tonkin,  à  Laokaï.  La  déli- 
mitation complémentaire  que  consacre  le  traité  d'aujourd'hui 
porte  sur  la  plus  grande  partie  de  la  frontière,  suivant  une 
lignée  brisée  s'inclinant  du  nord-est  au  sud-ouest  et  allant  de 
Laokaï  à  la  vallée  du  Mékong. 

Désormais  il  y  aura  contact  continu,  sans  interruption  au- 
cune, entre  nos' possessions  et  la  Chine  depuis  la  vallée  du 
Mékong  jusqu'à  Laokaï.  Il  suffit  de  jeter  les  yeux  sur  la 
carte  pour  se  convaincre  de  l'importance  de  cette  délimitation 
qui  empêche  toute  puissance  étrangère  de  prendre  pied  entre 
le  Tonkin  et  la  Chine  et  donne  à  notre  empire  indo-chinois 
une  homogénéité  réelle. 

La  seconde  partie  du  traité,  celle  qui  a  le  caractère  écono- 
mique, n'est  pas  moins  importante.  Elle  règle  des  questions 
de  transit,  de  tarifs,  mais  elle  établit  aussi  la  liaison  de  nos 
voies  ferrées  et  télégraphiques  d'Indo-Chine  avec  celles  à'  éta- 
blir en  Chine  et  donne  ainsi  au  commerce  de  notre  colonie  des 
avantages  inappréciables. 

•*w  La  Chambre  des  députés  a  discuté,  le  26,  la  politique 
coloniale  dans  l'Afrique  occidentale  et  voté  les  crédits  supplé- 
mentaires acceptés  par  la  Commission  du  budget. 

Les  Ministres  se  sont  réunis,  le  27,  en  Conseil  de 
cabinet,  au  Ministère  des  Finances,  sous  la  présidence  de 
M.  Ribot.  ,    ,  ,  „  • 

Ils  se  sont  principalement  occupes  des  questions  a  1  ordre 
du  jour  des  Chambres.  M.  Chautemps  a  fait  connaître  le  sens 
général  des  déclarations  qu'il  fera  aujourd'hui  à  la  Chambre 
en  réponse  aux  interpellations  sur  l'Afrique  occidentale. 

Au  Sénat,  une  question  doit  être  posée  au  Ministre  des 
Travaux  publics  par  M.  Gauthier,  sénateur  de  l'Aude,  sur  le 
rachat  des  canaux  du  Midi.  Le  Ministre  acceptera  la  question 
pour  la  séance  du  même  jour. 

Le  Ministre  de  la  Guerre  a  fait  savoir  que  les  communica- 
tions télégraphiques  avec  le  général  Duchesne  étaient  réta- 
blies. Le  26,  il  a  reçu  du  commandant  de  l'expédition  de 
Madagascar  une  dépèche  relative  à  des  questions  d'approvi- 
sionnement. ,  ■  "■ 

Le  Ministre  de  la  Marine  a  communique  une  dépêche  de 
l'amiral  Ménard  annonçant  que  la  division  cuirassée,  reve- 
nant de  Kiei,  a  été  retardée  par  de  gros  temps  dans  le  Skager- 
Kack.  Depuis,  elle  est  passée  au  cap  Gris-Nez. 

D'autre  part,  la  dépêche  suivante  de  notre  correspondant 
fait  savoir  que  nos  bateaux  doivent  être  arrivés  maintenant 
à  Cherbourg:  .  .         <  ' 

Cherbourg,  27  juin,  11  h.  5b. 

La  deuxième  division  de  l'escadre  du  Nord  a  été  aperçue  ce 
matin  de  Bartleur  à  environ  12  milles  dans  le  nord-est  faisant 
route  sur  Cherbourg,  où  elle  arrivera  vers  une  heure  de 
l'après-midi. 

Le  Dupuy-de-Lôme.  aussitôt  mouillé,  débarquera  ses  pou- 
•  I  sera'  rentré  dans  l'arsenal  pour  passer  au  bassin.  Les 
constructions  navales  procéderont  à  un  nettoyage  complet  de 
la  carène  et  à  la  visite  générale  des  prises  d'eau  et  de  l'em- 
manchement des  arbres  porte-hélices. 

Enfin,  le  Ministre  des  Colonies  a  fait  signer  un  décret  aux 
termes  duquel  le  contrôleur  financier  de  l'Indo-Chine  sera 
placé  sous  l'autorité  du  Ministre  des  Finances. 

-vw  Dans  sa  séance  du  27,  la  Chambre  des  députés  a 
décidé,  à  une  grosse  majorité,  d'ajourner  son  vote  sur  les 
crédits  coloniaux  supplémentaires  contestés.  Elle  a  proclamé, 


ensuite,  à  la  presque  unanimité  des  votants,  qu'elle  avai^ 
confiance  dans  la  déclaration  du  Gouvernement. 

Le  Gouvernement,  pour  assurer  le  fonctionnement  du 
service  de  trésorerie  du  Tonkin  qui  se  trouve  en  face  d'un 
mécompte  de  4  millions,  vient  de  déposer  le  projet  de  loi 
suivant  : 

Article  unique.  —  Le  montant  des  bons  émis  par  l'Admi- 
nistration de  l'Annam  et  du  Tonkin  que  le  Ministre  des 
Finances  est  autorisé  à  recevoir  dans  le  portefeuille  du  Trésor, 
aux  termes  de  l'article  48  de  la  loi  du  2d  décembre  1890  et  de 
la  loi  du  23  avril  1895,  pourra  s'élever  à  la  somme  de  quinze 
millions  de  francs  (15.000.000  fr.). 

Toutefois,  l'échéance  des  bons  émis  en  addition  du  maximum 
fixé  par  la  loi  du  23  avril  1895  ne  pourra  dépasser  le 
1"  avril  1896. 


Marché  Financier.  —  A  moins  d'un  revirement 
sensible  aujourd'hui,  la  fin  du  premier  semestre  aura 
laissé  quelque  peu  à  désirer.  La  nuance  de  lourdeur 
que  nous  signalions  vendredi  dernier  f'est,  en  effet, 
accentuée  ces  jours  derniers.  Est-ce  par  suite  de  l'in- 
certitude où  l'on  est  encore,  relativement  à  l'Emprunt 
Sino-Russe"?  C'est  probable,  d'autant  plus  qu'une  ques- 
tion se  pose  à  ce  sujet.  Les  capitaux  doivent-ils  se  ré- 
server pour  participer,  dans  le  courant  du  mois  pro- 
chain, à  cette  opération  plus  ou  moins  modifiée,  et,  par 
suite,  s'abstenir  de  s'employer  en  reports  dans  la  liqui- 
dation qui  commencera  aujourd'hui?  C'est  une  inter- 
rogation à  laquelle  il  est  difficile  de  répondre  et  qui  a 
certainement  amené  des  spéculateurs  à  alléger  leurs 
positions  avant  l'heure.  Ce  besoin  d'allégement  et  de 
réalisations  plus  ou  moins  forcées  se  calmera-t-il  d'ici 
le  jour  des  reports  ?  Il  faut  l'espérer,  car,  et  vraisem- 
blablement des  nouvelles  seront  connues  sous  peu  qui 
nous  fixeront  définitivement. 

De  ce  qui  précède  il  résulte  que  l'arrangement  com- 
mercial avec  la  Suisse,  arrangement  que  le  Parlement 
français  va  avoir  à  approuver,  a  passé  presque  ina- 
perçu. On  n'a  également  prêté  que  peu  d'attention  aux 
bruits  répandus  en  Bourse  hier,  et  qui  avaient  trait  à 
la  possibilité  de  la  reprise  de  négociations  avec  l'Italie 
en  vue  d'une  nouvelle  entente  commerciale  avec  ce 
pays. 

La  réponse  des  primes,  qui  a  eu  lieu  aujourd'hui 
sera  vraisemblablement  peu  discutée,  sauf  en  ce  qui 
regarde  la  Rente  Extérieure  Espagnole.  Disons  encore 
qu'en  conséquence  de  ce  que  nous  avons  dit  plus  haut, 
on  n'a  pas  encore  parlé  reports  et  qu'il  est  impossible 
de  se  faire  une  idée  du  prix  auquel  ils  s'établiront. 

if  Les  espérances  que  l'on  pouvait  concevoir  il  y 
a  huit  jours,  sur  la  tenue  de  nos  Rentes  Françaises,  en 
liquidation  n'ont  pas  persisté.  Sur  le  3  0/0  perpétuel, 
nous  sommes,  en  effet,  en  recul,  et  en  recul  même  très 
sensible,  puisque  nous  clôturons  à  101  70  après  101  65 
au  plus  bas  et  contre  102  12  1/2  vendredi  dernier.  Cer- 
tainement, l'adoption,  par  la  Commission  de  la  réforme 
de  l'impôt,  du  projet  de  M.  Cavaignac  portant  établis- 
sement d'un  impôt  progressif  sur  le  revenu,  a  été 
pour  quelque  chose  dans  la  faiblesse  que  nous  avons  à 
constater.  Mais  il  faut  dire  aussi  que  la  tenue  du  comp- 
tant, pendant  les  premiers  jours  de  la  semaine,  n'a  pas 
été  sans  influencer  le  marché.  Des  ventes  étaient  à  si- 
gnaler chaque  jour,  et  ces  ventes  ne  pouvaient  que 
contrecarrer  les  dispositions  de  la  spéculation.  Elles 
ont  cessé  à  partir  de  jeudi,  mais  l'effet  premier  produit 
n'en  a  pas  moins  persisté. 

Sur  la  Rente  3  1/2  O/O,  et  bien  qu'elle  se  ressente 
aussi  de  la  lourdeur  du  3  0/0,  la  tendance  est  moins 
lourde.  Elle  restait,  il  y  a  huit  jours,  à  107  72  1/2,  et 
elle  clôture  à  107  55,  après  107  40  au  plus  bas.  Renie 
3  0/0  Amortissable,  101  12  1/2  contre  101  25.  Ce 
maintien  relatif  des  cours,  sur  ce  fonds,  est  dû  certai- 
nement à  l'approche  de  son  coupon  trimestriel. 

-je  La  Banque  de  France,  que  nous  laissions  à 
3.580  fr.,  a  repris  à  3.650  fr.  ;  depuis,  elle  a  reculé  à 
3.550  ex-dividende  de  48  fr.  nets  d'impôts,  et  reste,  en 
dernière  heure,  à  3.575  fr.  Les  bénéfices  nets  des  es- 
comptes et  intérêts  divers  de  la  première  semaine  du 
second  semestre  de  l'année  en  cours  atteignent  223.903 
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francs;  contre  104.813  fr.  en  1893  ,  50!». 791  fr.  en  1891  et 
387.780  fr.  en  1890. 

4-  jf  Le  Crédit  Foncier  de  France  est  revenu  de 
905  fr.  à  895,  après  900  25  au  plus  haut,  et  reste  à 
897  50.  Dans  sa  séance  hebdomadaire  du  20  courant, 
le  Conseil  d'administration  du  Crédit  Foncier  a  auto- 
risé pour  3.888.500  fr.  de  nouveaux  prêts,  dont  3  mil- 
lions 329.500  fr.  en  prêts  fonciers  et  559.000  fr.  en  prêts 
communaux. 

En  ce  qui  regarde  lè  marché  des  Obligations  Fon- 
cières et  Communales,  faisons  remarquer'que  la  pro- 
chaine échéance  de  coupons  du  1er  juillet  va,  vraisem- 
blablement, amener  sur  ces  titres  la  recrudescence 
de  demandes  que  l'on  a  coutume  de  constater  périodi- 
quement sur  ces  valeurs  de  pur  placement.  Il  ne  faut 
donc  pas  s'étonner  si,  dès  maintenant,  les  capitaux  dis- 
ponibles s'empressent  de  se  porter  sur  ces  titres,  de- 
vançant ainsi  les  ordres  des  portefeuilles  désireux  de 
remplois.  Cependant,  les  cours  ne  restent  pas  tous  au 
plus  haut,  vu  la  tendance  générale  du  marché.  A  dire 
vrai,  la  lourdeur  du  moment  est  une  circonstance  à 
mettre  à  profit  dans  le  plus  bref  délai. 

\J  Obligation  Foncière  1877  revient  de  405  50  à  403, 
pendant  que  les  Communales  1879  perdent  1  fr.  75,  à 
501 25;  titres  estampilles  sans  changement,  à  488  25; 
Foncières  1879  498,  contre  498  50;  Communales 
188  0  498  75,  en  recul  de  0,75  centimes;  Foncières 
1883  4(37,  soit  au  même  cours  qu'il  y  a  huit  jours  ;  par 
contre,  Foncières  1885  en  gain  de  2  fr.  75,  à  499  75; 
Cinquièmes  10 1  50,  n'accusant  à  ce  prix  aucune  varia- 
tion ;  Communales  1891  lotit  payé  390,  contre  390  50; 
Communales  1892  entièrement  libérées  507  50,  contre 
507  75  :  Obligations  Foncières  1895  en  perte  >  de  0,50 
centimes,  à  488  50.  Il  ne  faut  pas  oublier  que  ces  der- 
niers titres  ne  sont  libérés,  jusqu'à  présent,  que  de  40 
francs,  et  qu'ils  conviennent  particulièrement  à  la 
masse  des  petits  rentiers  et  des  modestes  travailleurs 
qui  ne  songent  qu'à  économiser,  sur  leur  modeste  re- 
venu ou  sur  leur  travail,  des  petites  fractions  qu'il  est 
de  leur  intérêt  de  ne  pas  laisser  improductives.  Bons  à 
Lots  1887  75  50.  contre  76  50;  Bons  1888  en  reprise 
de  1  franc,  à  71  fr. 

if  -jf  Cette  semaine,  nous  avons  un  peu  d'hésitation 
à  constater  sur  nos  grandes  Sociétés  de  crédit.  Il  est 
vrai  que  les  affaires  ont  été  excessivement  restreintes, 
et  qu'il  est  difficile,  par  suite,  d'apprécier  la  tendance. 
Une  raison,  cependant,  militerait  en  faveur  de  ces 
titres.  L'argent,  quoi  qu'il  arrive,  semble  devoir  se 
resserrer,  ce  qui  est  tout  à  l'avantage  d'établissements 
qui  ont  constamment  à  faire  emploi  de  capitaux  im- 
portants, emploi  qui  présentait  en  1894  d'assez  sérieuses 
difficultés  ainsi  que  l'ont  attesté  tous  les  rapports  pour 
l'exercice  écoulé. 

La  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas,  qui  avait 
progressé  de  815  à  822  50,  revient  à  815,  après  même 
813  75  ;  Crédit  Lyonnais  815,  contre  817  50,  perdant 
ainsi  2  fr.  50;  Comptoir  National  d'Escompte  sans 
variation  à  585.  Cet  établissement  a  établi  un  bu- 
reau à  Bagnères  de-Luchon,  à  l'occasion  de  la  saison 
thermale,  et  en  réponse  aux  demandes  qui  lui  avaient 
été  adressées  par  un  certain  nombre  de  clients.  Il  a 
aussi  établi  un  nouveau  bureau  à  Paris,  ce  qui  porte  à 
14  le  nombre  de  guichets  supplémentaires  ouverts  dans 
la  capitale.  Enfin,  cette  Société  vient  de  traiter  avec  le 
Comptoir  d'Escompte  d'Angoulême  pour  établir  une 
agence  dans  cette  ville  en  prenant  la  "suite  des  affaires 
de  cet  établissement  à  partir  du  1er  juillet.  Le  Crédit 
Industriel  est  ferme  à  500.  Société  Générale  498  75, 
contre  495.  La  période  de  recueillement  de  cette  insti- 
tution est  passée  et  elle  a  brillamment  repris  sa  place 
dans  le  concert  de  nos  grandes  Sociétés. 

La  Banque  Internationale  de  Paris  est  à  565  en  re- 
cul de  2  fr.  50.  On  dit  que  cet  Etablissement  aurait 
pris  l'initiative  d'une  demande  à  la  Peruvian  Corpo- 
ration en  vue  de  l'introduction  des  titres  de  cette  af- 
faire convertie  au  porteur,  sur  le  Marché  parisien. 
Banque  Parisienne  en  avance  de  4  fr.  à  430;  Crédit 
Mobilier  01  25,  contre  71  25.  L'assemblée  générale  des 


actionnaires,  réunie  le  20  juin  a  approuvé,  le  bilan  et 
les  comptes  qui  lui  étaient  soumis  pour  l'exercice  18'J4, 
La  Banque  de  l'Agérie  perd  20  fr.  à  725;  Croupe  des 
Immeubles  sans  grand  mouvement.  Les  actions  pas- 
sent de  33  fr.  à  35  fr.  ;  Obligations  remboursables  à, 
1.000  fr.  165  50,  contre  165  ;  par  contre,  Obligations 
4  0/0  en  moins-vaine  de  2  fr.  à  185;  Obligations  350 
franc*  payés  demandées  à  250  fr.  50  bénéficiant  ainsi 
d'une  avance  de  5  fr.  50.  Un  jugement  rendu  le  24  juin 
par  le  Tribunal  de  <  lommerce  de  la  Seine  a  annulé  la 
réduction  de  capital  de  la  Banque  d'Escompte  de  Pa- 
ris de  05  millions  à  25  millions,  réduction  votée  par 
l'assemblée  générale  du  27  juin  1891.  Sans  entrer  dans 
des  explications  trop  étendues,  disons  que  ce  jugement 
va  obliger  le  syndic  de  la  Banque  d'Escompte  de  Pa- 
ris à  demander  le  versement  des  250  francs  qui  res- 
taient encore  à  appeler  sur  les  128.980  actions  non  en- 
tièrement libérées  à  ce  moment.  Reste  à  savoir  ce  que 
le  syndic  pourra  récupérer  sur  lesdits  versements  non 
faits,  et  le  temps  que  prendront  les  poursuites  judi- 
ciaires à  engager  de  ce  fait.  Sous  Comptoir  des  En- 
trepreneurs en  perte  de  12  fr.  50  à  87  fr.  50.  La  Ban- 
que I.  R.  P.  des  Pays-Autrichiens  est  à  596  25,  contre 
601  25,  en  dépit  de  l'arrangement  intervenu  à  Garlsbad 
entre  le  Gouvernement  serbe  et  le  Syndicat  des  Ban- 
ques Etrangères,  arrangement  qui  sera  soumis  à  la 
ratification  de  la  Skouptchina  le  4  juillet  prochain. 
Banque  Hypothécaire  d'Espagne  mieux  tenue  à  500  fr. 

if  Pour  la  24e  semaine  de  1895  (du  11  au  17  juin), 
les  recettes  de  nos  grandes  Compagnies  de  Chemins 
de  fer  accusent  une  augmentation  de  1.75-3.229  fr.  04 
sur  la  période  correspondante  de  1894.  A  l'heure  ac- 
tuelle, les  résultats  obtenus  depuis  le  1er  janvier  der- 
nier sont  en  plus  value  de  3.453.537  fr.  9i  sur  ceux  de 
lb94  pendant  le  même  espace  de  temps. 

En  dépit  de  ces  résultats,  nous  avons  eu,  au  moins 
momentanément,  une  faiblesse  à  constater  sur  quel- 
ques-unes des  actions  de  nos  grandes  Compagnies. 
Nous  voulons  parler  des  titres  du  Midi  et  de  l'Orléans,  * 
à  la  suite  du  bruit  répandu  qu'une  pièce  essentielle 
aurait  fait  défaut  dans  le  dossier  du  Midi  lors  du  pro- 
cès devant  le  Conseil  d'Etat.  A  la  vérité,  cette  pièce 
dite  essentielle,  semble  être  simplement  une  note  ne 
parlant  que  du  chiffre  des  dividendes  à  distribuer  an- 
nuellement aux  actionnaires,  et  de  la  compensation 
que  les  actionnaires  trouvaient  de  ce  fait  dans  les 
Conventions  de  1883,  en  regard  des  lourdes  charges 
qui  leur  incombaient  à  nouveau.  Cette  note  ne  men- 
tionne pas  qu'il  n'y  avait  aucune  autre  disposition  fa- 
vorable à  la  Compagnie  dans  la  Convention,  et  pour- 
tant il  en  existait.  Telle,  celle  ayant  trait  aux  travaux 
complémentaires  et  au  rachat.  Toutefois  ces  disposi- 
tions ne  donnaient,  pas  plus  que  la  prolongation  de  la 
garantie,  de  l'argent  comptant  à  distribuer,  et  c'est 
pourquoi  la  note  ne  les- mentionnait  pas.  En  tout  cas, 
il  apparaît  que  les  porteurs  d'action  de  l'Orléans  et  du 
Midi  auraient  tort  de  s'émouvoir  des  nouvelles  lancées 
et  qui  ne  peuvent  certainement  pas  amener  la  revisiou 
d'un  arrêt  qui  a  bel  et  bien  l'autorité  de  la  chose  jugée. 

Ce  que  nous  venons  de  dire  au  sujet  des  porteurs  se 
trouve  corroboré  par  ce  que  nous  avons  vu  cette  se- 
maine. De  1.328  fr.  75,  le  Midi  a  été  précipité  à  1.285; 
mais  il  reprend  à  1.315  et  nous  le  trouvons,  au  dernier 
moment,  à  1.308  75  à  terme  et  à  1.312  au  comptant.  La 
baisse  momentanée  survenue  paraît  donc  être  due  en 
entier  à  des  ventes  de  spéculateurs  à  qui  il  reste  main- 
tenant à  se  couvrir.  Orléans  1.565  contre  1.580,  après 
1.560  au  plus  bas. 

Le  Nord  revient  de  1.849  à  1.842  50  à  terme  et  1.844 
au  comptant  ;  Lyon  sans  changement  à  1.478  75;  Ouest 
1.090,  en  perte  de  5  fr.  ;  Est  954  50  contre  955. 

Les  titres  de  la  Compagnie  du  Sud  de  la  France 
s'établissent  :  Y  action  à  200,  en  perte  de  9  fr.,  et  les 
obligations  3  0/0  à  424  50,  en  bénéfice  de  4  fr.  50.  On 
espère  que  le  Ministre  ne  laissera  pas  s'éterniser  la 
question  relative  à  la  Convention  dont  le  Sénat  a 
prononcé  l'ajournement,  comme  nous  le  mentionnions 
il  y  a  huit  jours.  Ajoutons  que  les  actionnaires  de  cette 


814 


L'ECONOMISTE  EUROPÉEN  —  France 


Compagnie  se  réuniront  en  assemblée  générale  ordi- 
naire le  23  juillet  prochain. 

if  -jf  Les  actions  de  la  Compagyiie  de  Suez,  calmes 
d'abord.,  fléchissent  dans  ces  derniers  jours,  malgré 
l'approche  du  coupon  à  toucher  en  juillet.  Un  certain 
parti  met  à  profit  les  bruits  auxquels  nous  faisions  va- 
guement allusion  il  y  a  huit  jours,  et  qui  ont  trait  à 
une  plainte  déposée  par  un  actionnaire  contre  l'an- 
cienne administration  de  la  Compagnie  pour  bilans 
fictifs.  Voici,  à  ce  sujet,  l'explication  que  donne  le  Bul- 
letin décadaire  de  la  Compagnie  : 

Des  bruits  de  poursuites  contre  les  administrateurs  de  la 
Compagnie  ont  circulé  la  semaine  dernière  et  ont  ému  quel- 
ques-uns de  nos  actionnaires. 

La  Direction,  qui  n'a  pas  l'habitude  de  relever  les  nou- 
velles à  sensation  qui  sont  répandues  de  temps  à  autre  sur 
ses  affaires,  croit  devoir,  celte  fois,  informer  ses  aitionnaires 
d'un  fait  qui  a  pu  servir  de  prétexte  aux  bruits  mis  en  circu- 
lation. 

M.  Paulin  Silvan.  qui  a  déjà  poursuivi  à  plusieurs  reprises 
la  Compagnie  en  revendication  de  parts  attribuées  aux  fonda- 
teurs, eu  1861,  par  S.  A.  Sud  Pacha,  —  après  avoir  été  dé- 
bouté par  les  tribunaux  de  première  instance  et  d'appel,  — 
croit  devoir  soutenir,  aujourd'hui,  que  les  membres  du  Co- 
mité de  direction  ont  falsifié,  au  détriment  de  ses  clients,  les 
pièces  authentiques  qui  prouvent  le  mal-fondé  de  ses  récla- 
mations. 

De  là,  une  plainte  en  faux  et  en  distribution  de  dividendes 
à  des  personnes  qui  n'y  avaient  pas  droit. 

Cette  plainte,  comme  toutes  celles  que  M.  Paulin  Silvan  n'a 
cessé  de  renouveler  sous  toutes  les  formes  depuis  1889,  n'est 
pas  plus  de  nature  à  inquiéter  les  actionnaires  que  ceux  qui 
en  sont  l'objet. 

Quoi  qu'il  en  soit,  les  actions  Suez,  qui  de  3.265  fr. 
avaient  repris  à  3.282  fr.  50,  ont  reculé  à  3.217  fr.  50 
pour  clôturer  à  3.227  fr.  50.  Parts  Civiles,  2.225  fr. 
cotre  2.260  fr. 

Les  actions  de  la  Compagnie  Parisienne  dit  Gaz, 
que  nous  laissions  à  1.077  fr.  50  gagnent  2  fr.  50  à 
1.080.  Les  recettes  de  cette  Compagnie,  pour  le  mois  de 
mai  dernier,  ont  à  5.213.974  fr.  66,  dépassé  ds  143.731 
francs  84  celles  du  mois  de  mai  1891.  Par  suite,  les  re- 
cettes du  if*  janvier  au  31  mai  1895  dépassent  de 
684.369  fr.  61  celles  de  la  période  correspondante  de 
1894.  11  va  de  soi  que  cette  progression  ne  peut  pas 
s'arrêter  là.  Au  31  décembre  la  Compagnie  Parisienne 
ne  comptait  que  32.259  abonnés,  occupant,  des  appar- 
tements inférieurs  à  500  francs,  et  exonérés,  en  consé- 
quence des  frais  accessoires.  Or,  il  existe  à  Paris  605.000 
appartements  d'une  valeur  locative  au-dessous  de  500 
francs.  Sans  prétendre  que  tous  ces  appartements  uti- 
liseront le  gaz,  ou  peut  néanmoins  avancer  que  la  Com- 
pagnie trouvera  là  le  moyen  d'augmenter  encore  sa 
clientèle  déjà  si  nombreuse. 

Les  Messageries  Maritimes  progressent  de  613  à 
DIT  50  ;  Chargeurs  Réunis,  1.247,  en  avance  de  17  fr.  ; 
Compagnie  Générale  Transatlantique,  sans  change- 
ment à  345. 

Les  Bateaux  Parisiens  sont  à  645.  La  Compagnie  a 
proposé  au  Conseil  munkipal  de  Paris  de  diminuer  le 
prix  de  ses  places  pendant  la  semaine,  et  pour  la  tra- 
versée de  Paris,  à  condition  d'augmenter  ces  prix  le 
dimanche  et  de  conserver  sa  liberté  de  tarifs  pour  les 
services  spéciaux  à  grande  vitesse  qu'elle  pourra  être 
à  même  d'établir  par  la  suite. 

Les  Omnibus  de  Paris  sont  à  1.075  50,  en  recul  de 
8  fr.  50;  Voilitres  à  Paris  57©,  contre  577  50  ;  Compa- 
gnie Française  des  Métaux,  en  légère  reprise  de 
2fr.  50  à  2U7  50;  Anciens  Etablissements  Ca.il,  201  50 
contre  205  ;  Grande  Distillerie  Cusenier  710  contre  715; 
Compagnie  Française  des  Mines  d'or,  123,  en  recul  de 
5  fr.  25  ;  Lots  duCongo,  96  25,  perdant  1  fr.  25  pour  la 
semaine. 

Le  Rio-Tinto  ne  profite  guère,  jusqu'à  présent,  de  la 
conversion  en  cours  de  ses  Obligations  S  0/0.  De  409, 
il  revient  à  395,  mais  reste  à  402  50.  Nitrate  Railways 
440  à  terme  contre  432  50  à  terme  et  440  au  comptant 
vendredi  dernier  ;  Lagunas  Nitrate  145  au  comptant 
contre  147  50;  Compagnie  Générale  des  Nitrates 
10G  25,  en  plus-value  de  3  fr.  75;  Lautaro  Nitrate  190 
ex-coupon  de  9  fr.  15,  contre  205.  L'assemblée  des 


actionnaires  de  cette  Compagnie,  qui  vient  de  se  réunir 
à  Londres,  a  approuvé  les  comptes  qui  lui  étaient 
soumis,  et  dont  nous  donnions  un  abrégé  ici  même  il  y 
a  huit  jours.  On  dit  que  les  Compagnies  anglaises  de 
nitrates  se  sont  mises  d'accord  pour  limiter  la  produc- 
tion. Il  resterait  à  obtenir  l'adhésion  des  producteurs 
chiliens,  adhésion  sur  laquelle  on  croit  pouvoir  comp- 
ter, la  production  pour  les  cinq  premiers  mois  de  1895 
ayant  donné,  sur  la  période  correspondante  de  1894, 
une  augmentation  qui  a  pesé  sur  les  cours  des  nitrates. 
Cependant,  il  ne  faut  pas  oublier  que  les  nitrates  chi- 
liens sont  abondants,  d'un  prix  de  revient  peu  élevé, 
ce  qui  permet  aux  producteurs  de  résister  à  une  crise 
qui  serait  difficilement  supportée  par  d'autres  produc- 
teurs moins  favorisés. 

Les  valeurs  du  Corinthe  sont  toujours  lourdes. 
U Action  perd  5  francs  à  100  francs,  pendant  que 
l'Obligation  6  0/0  baisse  de  1  franc  à  175.  L'assemblée 
générale  des  actionnaires  n'a  pu  se  tenir  à  la  date  indi- 
quée primitivement,  par  suite  du  nombre  insuffisant 
d'actions  déposées.  Elle  a  été  remise  au  23  juin-5  juil- 
let. En  ce  qui  regarde  les  recettes  du  transit,  mention- 
nons que,  pour  la  décade 'du  9  au  21  juin,  elles  ont 
atteint  8.667  drachm es  et  377  francs  or,  pour  99  ba- 
teaux jaugeant  11.001  tonnes. 

Les  actions  Wagons-Lits  sont  en  reprise  de  14  fr.  à 
420  fr.;  Grands  Moulins  de  Corbeil  au  même  cours  de 
425  fr.  ;  Action  Malftdano  910  contre  945.  Sur  le  Petit 
Marché  en  Banque,  les  actions  delà  Grande  Fabrique 
de  Papier  s'échangent  toujours  aux  environs  de  100  fr. 

if  if  Les  Fonds  Brésiliens,  qui  avaient  continué  à 
progresser,  n'ont  pas  tout  à  fait  conservé  leurs  plus 
hauts  cours.  Le  4  0/0  1889  clôture  à  75  70,  encore  en 
légère  avance  de  5 'centimes .  Rente  4  1/2  1888,  un 
peu  négligée.  Le  dernier  cours  auquel  elle  s'est  inscrite 
ces  jours  derniers  est  79  50. 

if  if  L'opposition  à  la  baisse  sur  la.  Rente  Extérieure 
Espagnole  n'a  pas  pu  résister  à  la  lutte  acharnée  à  la- 
quelle nous  assistons  à  la  veille  de  la  réponse  des  pri- 
mes de  fin  du  mois. 

Alors  que  l'on  supposait  avoir  facilement  raison  des 
vendeurs  à  découvert,  des  acheteurs  encore  trop  char- 
gés et  qui  appréhendaient  des  reports  difficiles  ont 
voulu  s'alléger  et  ont  été  la  cause  d'un  nouvel  écrase- 
ment des  cours. 

De  68  30,  nous  tombons  à  66  95  au  plus  bas,  après 
avoir  atteint  un  moment,  au  plus  haut,  69  35.  On  reste, 
en  dernière  heure,  à  67  37  1/2,  ce  qui  constitue,  pour 
la  semaine,  un  recul  de  0,92  1/2  centimes. 

Les  Obligations  Hypothécaires  de  Cuba  ont,  aussi, 
un  peu  fléchi.  Les  6  0/0  1886  restent  à  439  contre 
443  75;  Obligations  5  0/0  1  89  0,  392  50,  en  recul  de 
2  fr.  50. 

if  if  Nous  laissions,  samedi  dernier,  la  Rente  Ita- 
lienne à  90  fr.  Nous  l'avons  vue  s'inscrire,  depuis,  à 
90  65,  en  dépit  des  violentes  attaques  formulées  contre 
M.  Crispi  de  la  part  de  la  minorité  de  la  Chambre  des 
députés  d'Italie.  Elle  revient  à  90  27  1/2,  en  conformité 
du  reste  de  la  cote  et  clôture  à  90  30.  La  liquidation  ne 
paraît  pas  avoir  de  l'influence  sur  ce  fonds. 

if  if  Les  Fonds  Russes  sont  un  peu  plus  mous.  Ce- 
pendant, les  Consolidés  ire  et  2*  séries,  que  nous 
laissions  à  102  55.  sont  à  102  60;  Russes  3  0/0  1891 
et  2*  émission  1894,  en  recul  de  40  centimes  à  93  30; 
Russe  3  1/2  0/0  97  95  contre  98  05;  Orient  67  40, 
perdant  ainsi  35  centimes. 

if  if  Les  Fonds  Serbes  sont  assez  fermes  ;  nous  leur 
consacrons  plus  loin  un  article  spécial.  Rente  5  0/0 
1890,  70,  gagnant  ainsi  1  fr.  60  pour  la  semaine. 

yf  if  Impressionnées  par  l'allure  générale  de  la  cote, 
les  Valeurs  Ottomanes  sont  plus  lourdes.  Pourtant,  il 
ne  faut  pas  perdre  de  vue  les  coupons  qui  viennent 
bientôt  à  échéance  sur  ces  titres,  coupons  qui,  comme 
de  coutume,  seront  vraisemblablement  vite  regagnés. 
Le  Turc  B  est  à  44  50  contre  44  80  ;  Turc  C,  27  90,  en 
recul  de  80  centimes  ;  Turc  D,  25  55  contre  26  15  ; 
Douanes,  512  50,  perdant  2  fr.  50;  Ottomanes  1894, 
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sans  variation  à  487  fr.;  Banque  Impériale  Ottomane, 
720.  en  perte  de  10  francs.  L'assemblée  générale  des 
actionnaires  de  cet  Etablissement  s'est  réunie  à  Lon- 
dres le  26  courant.  Elle  a  approuvé  ks  comptes  qui  Lui 
étaient  soumis  et  fixé  à  10  shillings  nets  (12  fr.  50),  le 
solde  du  dividende  de  l'exercice  1894. 

L'obligation  Snlyrne  Cassaba  est  à  437  50  contre  438; 
obligations  Salonique  Constanlinople,  320.  Nous  ren- 
dons compte  plus  loin,  dans  un  article  spécial,  de 
l'exercice  1894  de  cette  Compagnie,  dont  les  titres  ne 
doivent  que  profiter  des  remplois  auxquels  les  capita- 
listes vont  procéder  le  mois  prochain,  après  le  détache- 
ment des  coupons  échus  le  1er  juillet. 


QUESTIONS   DU  JOUR 


LES 

Mines  d'Or  du  Transwaal 

ET  LES  ACTIONS  DE  25  FRANCS 

(troisième  article) 


Conformément  aux  déclarations  faites  par  M.  Tra- 
rieux,  ministre  de  la  justice,  à  la  Chambre  des 
députés,  lors  de  la  discussion  de  l'interpellation 
Rouanet-Jaurès  (1er  juin),  le  Gouvernement  avait 
décidé  de  déposer  un  projet  de  loi  ayant  pour  objet 
de  modifier  la  loi  du  1er  août  1893  sur  les  Sociétés 
et  les  décrets  des  6  février  1880  et  1er  décembre 
1893  sur  la  négociation  en  F'rance  des  valeurs 
étrangères. 

Les  conséquences  éventuelles  de  cette  modifica- 
tion se  résumaient  en  quelques  lignes  :  l°Les  So- 
ciétés françaises,  d'un  capital  social  de  200.000  fr. 
et  au-dessus,  auraient  désormais  le  droit  de  se  cons- 
tituer, comme  le  font  les  Sociétés  anglaises  par 
exemple,  avec  des  actions  nominales  de  25  fr.  ;  2° 
Les  actions  de  25  fr.  des  Sociétés  étrangères  pour- 
raient être  officiellement  négociées  en  France,  con- 
formément aux  règlements  en  vigueur. 

Cette  modeste  réforme  aurait  d'abord  régularisé 
l'état  actuel  des  choses  en  ce  qui  touche  les  actions 
étrangères  de  25  francs  —  car  ces  actions  se  négo- 
cient en  France,  malgré  la  loi  de  1893  et  les  dé- 
crets de  1880  et  1893  —  ;  elle  devait  surtout  avoir 
pour  résultat  de  modifier  le  caractère  clandestin  de 
ces  négociations  et  de  mettre  en  lumière  cette  for- 
midable question  des  Mines  d'or  du  Transioaal, 
que  l'on  ne  doit  plus  ignorer  aujourd'hui  dans  le 
monde  officiel. 

Mais  il  parait  que  le  Gouvernement  a  été  effrayé 
de  son  propre  courage  et,  pour  des  motifs  que  l'on 
n'a  pas  encore  nettement  indiqués,  il  a  remisé  à  la 
sourdine,  dans  ses  cartons  verts  de  légendaire 
mémoire,  le  projet  de  loi  préparé  par  le  Ministre 
de  la  justice. 

Les  actions  des  Mines  d'or  continueront  donc  à 
être  introduites  sur  le  Marché  français  clandesti- 
nement et  sans  examen  préalable  ;  les  intermé- 
diaires anglais  conserveront,  comme  par  le  passé, 
le  monopole  fructueux  de  la  création  des  Sociétés 
nouvelles  des  Mines  d'or...  et  nos  compatriotes 
resteront  toujours  à  leur  merci. 

Car  il  ne  faut  pas  s'y  tromper,  et  le  rapport  de 
M.  Aubert,  notre  consul  à  Prétoria,  le  démontre 
lui-même  d'une  manière  irréfutable  :  S'il  y  a  eu, 
à  l'origine,  de  graves  mécomptes  avec  l'exploitation 
aurifère  du  Witwatersrand,  la  situation  s'est  sin- 


gulièrement améliorée  depuis  seulement  trois 
années  et  grâce  aux  conditions  économiques  spé- 
ciales de  cette  industrie,  unique  en  son  genre 
quanta  la  réalisation  de  ses  produits;  grâce  à  la 
manière  scientifique  dont  elle  s'exerce  au  Trans- 
waal, on  peut  maintenant  affirmer  que  toute 
exploitation  établie  sur  des  clairns  parfaitement 
prospectés,  dirigée  et  administrée  par  des  hommes 
compétents  et  honnêtes,  doit  donner  des  résultats 
presque  mathématiques. 

.Toute  la  question,  pour  les  acquéreurs  d'actions 
de  Mines  d'or,  se  résume  donc  en  ceci  :  avoir  des 
renseignements  exacts  sur  les  nouvelles  affaires. 

L'i  production  des  Mines  d'or  de  la  République  Sud- 
Africaine  —  écrit  M.  Aubert  —  a  été,  en  187)4,  de 
2.265.853  onces  (70.448  kilos),  soit  une  augmentation 
de  651.609  onces  (20.257  kilos)  sur  le  rendement  de 
l'année  précédente.  La  production  par  district  a  été 
comme  suit  : 

Onces  Kilos 


Witwatersrand   2.024  164  62.934 

Vallée  du  Kaap   92.577  2.878 

Lydenburg  ..«•  :   60. 275  1 .874 

Klerksdorp  et  Potchefstroom. .  77.714  2.416 

Zoutpansberg   10.629  331 

Malmani   494  15 


2.265.853  70.448 

Voici  quels  ont  été  les  progrès  faits  par  cette  in- 
dustrie pendant  les  huit  dernières  années  : 


Onces 

Kilos 

Production  en 

1887 

55.000 

1 

710 

1888 

280.000 

8 

705 

1889 

438.783 

13 

640 

1890 

554.822 

16 

250 

1891 . 

835.515 

25 

977 

189S 

1.289.498 

40 

092 

1893 

1.614.244 

50 

189 

1894 

...  2.265.853 

70 

448 

7.333.665 

228 

011 

Examinons  ces  chiffres  de  plus  près  en  ce  qui 
touche  le  district  du  Witwatersrand,  celle  où  l'ex- 
ploitation est  le  plus  avancée. 

906  Compagnies  ont  été  créées  pour  exploiter 
les  gisements  aurifères  de  cette  région  (Witwa- 
tersrand et  Hilleberg)  et  le  capital  nominal  de  ces 
Compagnies  représente,  en  totali  té  :  1 .301 .297.000  fr. 

Une  partie  de  ces  mines,  la  plus  faible,  accusent 
actuellement  des  Crushings,  c'est-à-dire  sont  ar- 
rivées à  l'état  de  production  proprement  dite  ;  les 
autres  en  sont  encore  à  la  période  de  recherches, 
ou  premier  établissement;  cependant  le  rende- 
ment total  de  la  région  observée  a  été,  pour  l'année 
1894,  de  2  millions  24.104  onces,  représentant 
62.934  kilog.,soit  environ  184  millions  de  francs, 
en  calculant  l'once  brute  à  91  francs. 

Les  frais  d'extraction,  d'après  la  moyenne 
établie,  atteignent  environ  40  0/0.  Les  bénéfices 
nets  réalisés  par  les  seules  Compagnies  en  produc- 
tion se  sont  donc  élevés  à  110  millions  de  francs, 
soit  environ  8  1/2  0/0  de  la  totalité  du  capital 
nominal  engagé  dans  la  région. 
\  Voilà  les  résultats  d'ensemble  indéniables  qui 
se  dégagent  des  chiffres  de  M.  Aubert,  et  ces  ré- 
sultats, combinés  avec  le  privilège  régalien  que  le 
régime  monétaire  des  grandes  nations  civilisées 
(Angleterre,  France,  Allemagne,  Etats-Unis,  Au- 
triche-Hongrie, Hollande,  Belgique,  etc.)  accorde 
à  l'industrie  des  Mines  d'or  en  général,  nous  auto- 
risent à  dire  que  les  gisements  aurifères  duTrans- 
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waal  constituent  certainement  la  plus  grosse 
affaire  internationale  de  notre  fin  de  siècle. 

Toute  entreprise  industrielle  présente,  en  effet, 
des  aléas,  et,  parmi  les  plus  nombreux,  on  peut 
faire  entrer  en  ligne  de  compte  :  la  concurrence  des 
entreprises  similaires  et  la  baisse  des  prix  résul- 
tant de  cette  concurrence,  ou  de  la  surproduction, 
ou  encore  du  ralentissement  de  la  consommation. 

Avec  l'industrie  des  Mines  d'or,  tous  ces  aléas 
disparaissent  :  au  moment  même  où  le  métal  est 
extrait  de  la  terre,  ses  détenteurs  savent  à  quel 
prix  et  à  quel  endroit  ils  le  Vendront  à  coup  sûr. 
La  législation  monétaire  des  grandes  nations  civi- 
lisées, comportant  la  libre  frappe  de  l'or  (c'est-à- 
dire  donnant  à  ce  métal  précieux  le  privilège  de 
s'introduire  à  cours  forcé  et  d'une  manière  illi- 
mitée dans  leur  circulation  monétaire),  a  pour  effet 
de  donner  à  cette  industrie  une  garantie  autre- 
ment effective  que  celle  que  l'Etat  français  accorde, 
par  exemple,  à  ses  Chemins  de  fer  ou  à  sa  Rente 
nationale,  puisque  cette  garantie  s'appuie  sur 
l'ensemble  de  la  richesse  acquise  de  toutes  les  na- 
tions du  monde. 

En  d'autres  termes,  le  fait  d'accorder  à  l'or  le 
privilège  de  la  frappe  libre  illimitée,  et,  aux  mon- 
naies résultant  de  cette  frappe,  puissance  libéra- 
toire illimitée,  a  pour  conséquence  absolue  de  per- 
mettre aux  propriétaires  des  Mines  d'or,  sur  quel- 
que point  du  monde  que  ces  Mines  se  trouvent, 
d'obtenir,  en  échange  de  leur  production  nette  de 
métal  jaune,  une  portion  de  la  fortune  acquise  de 
la  France,  de  l'Angleterre,  de  l'Allemagne,  des 
Etats-Unis,  de  la  Hollande,  de  la  Belgique,  etc., 
correspondante  au  nombre  de  kilos  d'or  obtenus 
par  leur  exploitation. 

Avec  une  industrie  ordinaire,  le  producteur  ne 
sait  jamais  comment  il  réalisera  sa  marchandise, 
parce  qu'il  est  soumis  à  la  loi  inéluctable  de  l'offre 
et  de  la  demande;  il  ne  sait  jamais  si  sa  clientèle 
ne  S'amoindrira  pas,  si  ses  débiteurs  le  paieront 
exactement,  si  une  invention  nouvelle  ne  viendra 
pas  le  mettre  dans  l'impossibilité  de  lutter  avec 
une  concurrence  nouvelle,  etc.  Ici,  au  contraire, 
le  métal  extrait,  converti  en  numéraire  à  cours 
forcé  au  moment  même  où  il  est  introduit  sur  le 
marché  de  consommation,  se  débarrasse  de  tous 
les  inconvénients  de  la  réalisation,  car  il  devient 
l'instrument  libératoire  avec  lequel  on  peut  ac- 
quérir toutes  les  autres  marchandises,  solder  tou- 
tes les  créances,  liquider  toutes  les  dettes. 

La  production  des  marchandises  ordinaires  a 
pour  limite  les  demandes  de  la  consommation  : 
pour  vendre  un  chapeau  ou  une  locomotive,  il 
faut  trouver  quelqu'un  qui  ait  besoin  d'un  chapeau 
ou  d'une  locomotive  ;  pour  vendre  le  produit  de 
son  exploitation  le  propriétaire  d'une  Mine  d'or 
n'a  pas  à  se  préoccuper  de  ce  détail  capital,  parce 
ue  les  lois  en  vigueur  dans  les  grandes  nations 
u  monde  civilisé  lui  donnent  le  droit  de  conver- 
tir chaque  kilog.  d'or  fin  tiré  de  sa  mine  en  3.437 
francs  d'espèces  sonnantes  et  trébuchantes  ayant 
cours  forcé  dans  le  pays  qui  les  a  frappées. 

La  conséquence  de  ce  traitement  privilégié  est 
trop  visible  pour  qu'il  soit  nécessaire  d'insister 
davantage  sur  ce  côté  spécial  de  l'industrie  des 
Mines  d'or. 

En  résumé  :  laquestion  des  actions  des25  francs, 
qui  se  rattache  d'une  manière  si  étroite  à  celle  des 
Mines  d'or  du  Transwaal,  est  aujourd'hui  posée  en 
France.  Que  le  Gouvernement  le  veuille,  ou  ne  le 


veuille  pas,  il  faudra  nécessairement,  qu'elle  se  ré- 
solve dans  le  sens  de  la  logique  et  de  l'intérêt  bien* 
entendu  de  notre  pays. 
Le  plus  tôt  sera  le"  mieux  ! 

Edmond  Théry. 


FINANCES  SERBES 


Le  10  juin  dernier,  le  Ministre  des  affaires  étrangères- 
de  Serbie  remettait  aux  ministres  plénipotentiaires  de 
France,  d'Allemagne  et  d'Autriche  accrédités  auprès  du 
Roi  Alexandre  1er,  à  Belgrade,  une  «  Note  verbale  » 
ainsi  conçue  : 

Une  des  tâches  principales  que  s'est  imposées  le  Gouverne- 
ment royal  concerne  le  règlement  des  finances  du  royaume, 
de  façon  que  l'Etat  puisse,  dans  tous  les  cas,  dans  ï'avenir 
comme  par  le  passé,  remplir  strictement  les  engagements  pris 
envers  ses  créanciers  étrangers. 

Reconnaissant  la  nécessité  de  réduire  les  dépenses  de  l'Etat 
et  l'utilité  de  répartir  sur  une  durée  uniforme  et  plus  équi- 
table l'amortissement  trop  rapide  de  la  plupart  de  ses  em- 
prunts, le  Gouvernement  royal  a  pris  la  résolution  d'ouvrir 
des  négociations  avec  la  Banque  Ottomane,  la  Handels-Ge- 
sellsehaft  et  la  Lamderbank,  en  vue  d'une  conversion  générale 
de  la  Dette  Serbe,  sur  la  base  d'un  échange  des  titres  actuels 
5  0/0  contre  des  obligations  nouvelles  d'un  taux  moins  élevé 
amortissables  en  70  ou  75  ans. 

Pour  engager  les  porteurs  actuels  des  Fonds  Serbes  à 
échanger  leurs  titres,  le  Gouvernement  royal  offre  de  garantir 
le  paiement  des  intérêts  et  de  l'amortissement  de  la  Dette 
unifiée  4  0/0  d'une  manière  efficace  et  indiscutable  par  la 
création  d'une  administration  spéciale  autonome,  qui  serait 
chargée  de  la  gestion  des  revenus  à  affecter  comme  gages  au 
service  de  la  Dette,  comme,  par  exemple,  les  revenus  des  mo- 
nopoles du  tabac,  du  sel,  du  pétrole,  des  allumettes,  du  papier 
à  cigarettes,  du  timbre,  du  chemin  de  fer  et  de  l'Uprava 
Fondova.  Dans  le  Conseil  à  placer  à  la  tète  de  cette  adminis- 
tration spéciale,  les  porteurs  de  fonds  étrangers  seraient  re- 
présentés par  des  mandataires  avec  voix  délibérative. 

Le  Gouvernement  royal  se  base  sur  les  informations  re- 
cueillies auprès  des  banques  à  l'étranger,  pour  exprimer  la 
certitude  que  la  conversion  projetée  tournerait  à  l'avantage 
des  porteurs  actuels  des  Fonds  Serbes,  puisque,  obtenant  une 
sécurité  absolue,  ils  profiteraient  d'une  augmentation  sensible 
des  cours,  laquelle  compenserait  largement  le  léger  sacrifice 
qui  leur  serait  demandé  en  intérêts  et  en  prolongation  d'amor- 
tissement. Il  espère  que  les  Gouvernements  étrangers,  dont 
les  nationaux  sont  intéressés  dans  les  Fonds  Serbes,  voudront 
bien  reconnaître  la  loyauté  dont  la  Serbie  fait  preuve  vis-à- 
vis  de  ses  créanciers  en  leur  offrant  des  garanties  indis- 
cutables. 

Gomme  suite  à  cette  Note  M.  Steva  Popovich,  mi- 
nistre des  finances  de  la  Serbie,  assisté  de  MM.  Georges 
Weifert,  gouverneur,  et  P.  Monojlovich,  directeur  de 
la  Banque  Nationale  Serbe,  en  qualité  de  membres  du 
Conseil  financier,  fondés  de  pouvoirs  du  Gouvernement 
serbe,  convoquait,  le  20  juin,  à  une  conférence  à  Carls- 
bad,  les  représentants  de  la  Berliner  Handelsyesells- 
chafl,  de  Berlin,  de  la  Banque  I.  R.  P.  des  Pays 
Autrichiens,  et  de  la  Banque  Impériale  Ottomane. 

Au  cours  de  cette  conférence,  le  Ministre  a  exposé 
qu'il  avait  désiré  s'aboucher  avec  ces  Etablissements, 
qui  se  sont  toujours  vivement  intéressés  au  crédit  de  la 
Serbie,  pour  leur  déclarer  que  le  Gouvernement  royal 
est  absolument  décidé  à  satisfaire  à  ses  engagements 
vis-à-vis  de  ses  créanciers  et  à  utiliser,  à  l'avenir,  tous 
les  revenus  provenant  des  recettes  affectées  aux  Em- 
prunts existant, ^exclusivement  pour  le  service  desdits 
Emprunts.  / 

D'autre  part,  a  ajouté  le  Ministre,  le  Gouvernement 
serbe  désire  asseoir  ce  service  sur  des  bases  solides,  en 
conformant  les  charges  de  l'Etat  aux  revenus  dispo- 
nibles. Le  préjudice  pouvant  en  résulter  pour  les- 
créanciers  trouverait  une  ample  compensation  dans  ce 
fait  que  les  garanties  qu'on  leur  accorderait  pour 
l'avenir  ne  pourraient  plus  être  mises  en  doute. 

Dans  ce  but,  le  Gouvernement  a  décidé  de  convertir 
les  Emprunts  5  0/0  en  un  Emprunt  unifié  4  0/0  d'un 
capital   de  355  millions  de  francs,  amortissable  en 
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72  ans.  Il  maintiendrait,  en  faveur  de  ce  nouvel  Etn  • 
prunt,  les  garanties  affectées  aux  anciens,  et,  pour  leur 
gestion,  il  constituerait,  au  moyen  d'une  loi,  une  Admi- 
nistration des  Monopoles  à  l'abri  des  événements 

Solitiques  et  composée  de  six  membres;  le  gouverneur 
e  la  Banque  nationale  de  Serbie  et  le  vice-gouverneur 
en  font  paatie  de  droit,  l'un  ou  l'autre  comme  prési- 
dent. Deux  membres  appartenant  à  la  nationalité  serbe 
en  font  partie  comme  délégués  du  gouvernement;  deux 
autres  membres  comme  délégués  du  groupe  des  créan- 
ciers. Les  garanties  destinées  à  l'Emprunt  de  Conver- 
sion seraient  ainsi  gérées  d'une  façon  indépendante, 
et  l'Administration  dos  Monopoles  encaisserait  elle- 
même  les  sommes  à  percevoir  pour  le  paiement  des 
intérêts  et  l'amortissement  dudit  Emprunt. 

Pour  consolider  la  situation  financière  de  l'Etat,  le 
Gouvernement  augmenterait  l'Emprunt  de  Conversion 
du  montant  nécessaire  à  la  liquidation  de  la  Dette  flot- 
tante; la  gestion  des  garanties  à  donner  de  ce  chef 
serait  également  confiée  à  Y  Administration  des  Mo- 
nopoles. 

Telles  sont  les  grandes  lignes  du  projet  dont  le  Gou- 
vernement serbe  saisira  la  Skoupchtina  le  4  juillet  pro- 
chain ;  un  télégramme  de  Belgrade  nous  apprend,  en 
effet,  que  le  Conseil  des  Ministres  réuni  dès  le  retour, 
de  Carlsbad,  de  M.  Steva  Popovich,  lui  a  donné  son 
approbation,  mais,  comme  nous  n'en  connaissons  pas 
encore  complètement  le  détail,  nous  reviendrons  sur  la 
combinaison  dont  il  s'agit,  ainsi  que  sur  le  fonctionne- 
ment de  Y  Administration  des  Monopoles  visée  dans 
la  Note  verbale  reproduite  plus  haut. 

C.-R.  Wehrung. 


C*e  DU  CHEMIN  DE  FER  OTTOMAN 

Jonction-Salonique-Constantinople 

C'est  le  28  mai  dernier  que  les  actionnaires  de  la 
Compagnie  du  Chemin  de  fer  Ottoman  Jonction-Salo- 
nique-Constanlinople  se  sont  réunis  pour  la  seconde 
fois  en  assemblée  générale  ordinaire.  Les  comptes  sou- 
mis à  leur  approbation  avaient  trait  à  l'exercice  1894, 
et  la  réunion  dont  nous  parlons  présentait  un  intérêt 
particulier,  la  Compagnie  Jonction-Salonique-Constan- 
tinople  étant  entrée,  au  cours  de  l'année  écoulée,  dans 
la  période  d'exploitation  d'une  partie  de  son  réseau. 

En  effet,  sur  les  509  kilomètres  qui,  d'après  les  études 
faites,  doivent  composer  l'étendue  de  la  concession  de 
l'entreprise,  deux  sections  étaient  achevées  dès  le  mois 
d'octobre  1894,  à  l'exception  de  quelques  bâtiments. 
Ces  sections  étaient  celles  de  Kara-Souli  à  Boiran  et 
de  Salonique  à  Kilindir,  dont  la  longueur  atteint 
96  kil.  988  m.  60  c.  La  réception  provisoire  en  fut  pro- 
noncée par  la  Commission  gouvernementale  nommée 
pour  les  inspecter,  et  leur  exploitation  commença  le 
22  du  mois  sus-mentionné,  après  autorisation  donnée 
par  S.  E.  le  Ministre  des  Travaux  publics.  Deux  mois 
après,  c'est-à-dire  le  24  décembre  1894,  le  transit  com- 
mençait également  sur  la  section  Boiran-Hadji-Beylik, 
de  sorte  qu'à  la  date  du  31  décembre,  l'exploitation 
portait  sur  146  kilomètres.  A  cette  même  époque,  tous 
les  travaux  de  la  voie  étaient  terminés  jusqu'à  Serrés 
et  les  rails  sortaient  déjà  des  limites  de  la  Ire  division. 
Sur  les  2e  et  3e  divisions,  l'activité  n'était  pas  moins 
grande.  Aussi,  le  service  du  contrôle  de  la  Compagnie 
estimait- il  que,  dans  ces  deux  dernières  divisions,  et 
toujours  à  la  même  date,  la  moitié  du  travail  à  accom- 
plir avait  été  effectuée.  Ces  estimations  n'étaient  pas 
outrées,  tout  le  porte  à  croire  du  moins,  car,  ainsi  que 
nous  l'avons  mentionné  à  plusieurs  reprises,  et  encore 
dans  notre  Marché  Financier  du  22  courant,  par  suite 
de  l'ouverture  récente  du  réseau  de  Salonique  à  An- 
gista,  de  celui  de  Kara-Souli  à  Kilindir  (réseau  qui 
desservira  les  grands  centres  de  Bemir-Hissar  et  de 
Serrés),  enfin,  par  suite  de  l'ouverture  de  la  gare  de 
Brama,  la  longueur  du  réseau  exploité  porte  déjà  sur 
230  kilomètres  environ .  Il  peut  donc  paraître  hors  de 


doute  qu'à  la  prochaine  assemblée  générale  statutaire, 
le  Conseil  d'administration  entretiendra  ses  associés 
de  l'exploitation  de  tout  le  réseau  de  la  Compagnie. 

Naturellement,  les  recettes  de  l'exploitation  com- 
mencée ne  sont  pas  encore  à  prendre  en  considération. 
Le  service  de  la  première  partie  du  réseau  ouverte  à 
l'exploitation  n'a  porté  que  sur  soixante  et  onze  jours 
et  celui  de  la  seconde  sur  huit  jours  seulement.  Dans 
ces  conditions,  les  produits  réalisés  ne  pouvaient  qu'<  I  re 
insignifiants  alors  que  les  frais  d'exploitatioD,  au  con-* 
traire,  chargés  des  dépenses  importantes  d'organisation 
de  ce  service,  devaient  être  comparativement  très  éle- 
vés. Déjà,  certainement,  depuis  l'augmentation  en  lon- 
gueur de  la  ligne  exploitée,  des  modifications  impor- 
tantes se  sont  produites,  les  grands  centres  de  popula- 
tion comme  Bémir-Hissaret  Serrés  ayant  été  atteints; 
et  ces  modifications  s'accentueront  au  fur  et  à  mesure 
de  l'ouverture  de  nouvelles  sections  du  réseau. 

Sur  les  848  wagons  ou  voitures  qui,  selon  le  cahier 
des  charges  de  la  Compagnie,  doivent  constituer  son 
matériel  roulant,  400  wagons  ou  voitures  ont  déjà  été 
reçus.  Le  reste  sera  livré  avant  la  fin  de  l'année.  Ce 
détail  peut  servir  d'indication  de  la  date  approximative 
à  laquelle  le  réseau  entier  doit  être  livré  à  la  circula- 
tion. Quant  au  bilan  de  la  Compagnie,  il  s'établit  ainsi 
à  la  date  du  31  décembre  1894  : 


actif  Francs 

Actions,  versements  à  appeler   7.800.000  .. 

Concession   5.267.734  96 

Construction  de  la  ligne   45.373.776  .. 

Matériel  roulant   1.380.401  17 

Matériel  et  mobilier  des  stations   99.012  67 

Intérêts  intercalaires   3.951.756  50 

Placements  divers   14.772.588  42 

En  dépôt  : 

A  la  Banque  Impériale  Ottomane   504.739  44 

Au  Comptoir  National  d'Escompte  de  Paris.  2.000.000  .. 

Au  Crédit  Lyonnais   1.000.000  . . 

Siège  de  Gonstantinople   4.230  04 

Ministère  des  finances   293.871  80 

Espèces  en  caisse  : 

A  Paris   456  15 

A  Constantinople   798  83 

A  Salonique   50  13 


82.449.406  11 

passif  Francs 

Capital   15.000.000  .. 

Obligations   66.373.665  .. 

Régie  générale  (Compte  exploitation)   64.147  80- 

Profits  et  pertes  :  * 

Intérêts  sur  placement   781.869  31 

Intérêts  sur  garantie  kilométrique   229.724  .. 


82.449.406  11 


Depuis  le  31  décembre,  ce  bilan  a  reçu  une  modifica- 
tion que  nous  devons  signaler.  Le  solde  restant  à  ver- 
ser sur  les  actions  a  été  appelé  le  20  février  dernier,  de 
sorte  que  le  capital-actions  de  la  Compagnie  est  actuel- 
lement représenté  par  30.000  actions  de  500  fr.  entière- 
ment libérées.  Ajoutons  aussi  que  le  compte  de  Profits 
et  Pertes  doit  être  compensé  "ultérieurement,  lors  de 
l'achèvement  des  travaux,  avec  les  intérêts  interca- 
laires dont  le  solde  entrera  dans  le  coût  de  la  cons- 
truction de  la  ligne. 

Comme  il  appert  des  comptes  ci-dessus  et  sur  les  por- 
tions de  la  ligne  ouvertes  —  dont  l'exploitation  a  été 
prise  à  forfait,  à  raison  de  4.000  fr.  par  kilomètre,  par 
la  Régie  Générale  avec  laquelle  la  Compagnie  a  passé 
un  contrat  d'entreprise  de  travaux  à  forfait  —  sur  ce& 
portions,  disons-nous,  la  garantie  du  Gouvernement 
ottoman  a  commencé  à  fonctionner.  Et,  par  suite  du 
grand  intérêt  que  notre  public  français  a  dans  l'entre- 
prise dont  nous  parlons  ici,  intérêt  qui  réside  dans  la 
participation  exceptionnelle  qu'il  a  prise  dans  les 
émissions  des  obligations  de  la  Compagnie  Jonclion- 
Salonique-Constantinople,  nous  croyons  devoir,  en 
peu  de  mots,  rappeler  le  mode  de  fonctionnement  de 
cette  garantie. 

Le  Gouvernement  ottoman  a  affecté  à  la  ligne  Jonc- 
tion-Salonique-Constantinople,  et  pour  le  service  des 
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intérêts  et  de  l'amortissement  de  sa  dette-obligations, 
une  garantie  annuelle  de  15.500  fr.  par  kilomètre  à 
prélever  sur  les  dîmes  des  Sandjaks  de  Brama,  Serrés, 
Gumuldjina  et  Lédéagalch,  et  sur  l'excédent  des 
dîmes  des  Sandjaks  de  Salonique  et  de  Monaslir,  af- 
fectées au  Chemin  de  fer  qui  relie  ces  deux  villes.  La 
gestion  et  l'encaissement  des  dîmes  sont  confiés  au 
Conseil  d'administration  de  la  Dette  Publique  Otto- 
mane, les  sommes  encaissées  par  cette  Administration 
de  ce  chef  étant  versées  directement  par  elle  à  la 
Banque  Impériale  Ottomane,  au  crédit  de  la  Compa- 
gnie, pour  le  service  de  la  garantie.  Ce  système  des 
garanties  kilométriques  reposant  sur  des  gages  comme 
ceux  affectés  à  la  ligne  Jonction-Salonique-Conslanti- 
nvple  a,  depuis  qu'il  a  été  appliqué,  donné  les  meil- 
leurs résultats.  De  l'exposé  de  M.  le  Président  du  Con- 
seil de  la  Dette  Publique  Ottomane  pour  l'exercice 
1893-94,  il  ressort  que  les  productions  agricoles  des 
provinces  traversées  par  les  lignes  de  chemins  de  fer, 
ou  qui  se  trouvent  dans  leur  zone  d'influence,  bénéfir 
cient  largement  des  facilités  que  donne  l'établissement 
de  nouveaux  moyens  de  transports,  et  que,  d'autre 
part,  les  charges  que  le  Gouvernement  assume  du  chef 
des  garanties  kilométriques  se  trouvent  compensées 
en  grande  partie  par  l'accroissement  des  ressources  du 
pays. 

En  terminant,  nous  avons  un  devoir  à  remplir.  C'est 
de  constater,  avec  le  Conseil  d'administration  de  la' 
Compagnie  Jonction-Salonique-Constantinople,  que 
toutes  les  questions  au  sujet  desquelles  il  y  a  eu  à 
s'entendre  avec  le  Gouvernement  ottoman  ont  été  ré- 
glées en  conformité  des  conventions  intervenues,  avec 
une  ponctualité  et  une  diligence  qui  font  honneur  à 
l'Administration  de  la  Turquie  et  qui  prouvent  aussi 
en  quelles  mains  fermes  et  sages  sont  maintenant  con- 
fiées les  destinées  de  l'Empire  ottoman. 

A.  Léchenet. 


Uns  Se  fer  ie  Paris  à  Lyon  et  à  la  Méierranée 


C'est  le  27  avril  dernier  que  les  actionnaires  de  la 
Compagnie  des  Chemins  de  fer  de  Paris  à  Lyon  et  à 
la  Méditerranée  se  sont  réunis  en  assemblée  générale 
pour  statuer  déiinitivement  sur  les  compte*  de  l'exercice 
1893  et,  provisoirement,  sur  ceux  de  1894.  La  réunion  a, 
de  plus,  approuvé  larévision  des  règlementsde  la  Caisse 
des  retraites  des  employés  de  la  Compagnie  sur  des 
bases  1res  favorables  aux  agents,  et  deux  conventions 
avec  l'Etat,  la  première  se  rapportant  à  la  renonciation 
à  la  concession  de  la  ligne  à'Ambérieu  à  Cerdon  et  à 
La  Cluse,  la  seconde  concernant  la  ligne  du  Fayei  à 
Chamonix  et  à  la  frontière  suisse.  On  se  souvient, 
ainsi  que  nous  le  mentionnions  dans  l'Economiste  Eu- 
ropéen du  23  octobre  1894,  que  l'assemblée  générale 
extraordinaire  du  19  octobre  dernier  n'avait  pu  statuer 
sur  ces  deux  conventions  à  cause  du  nombre  insuffisant 
des  actions  déposées. 

Pour  la  Compagnie  Paris-Lyon-Méditerranee, l'exer- 
cice 1894  a  été  particulièrement  favorable.  En  effet, 
pendant  que  les  recettes  s'augmentaient  de  9. 080.000 
francs,  les  dépenses  diminuaient  de  G. 580. 000  francs, 
d'où  une  amélioration  de  15.600.000  fr.  De  sorte  que 
nous  nous  trouvons  en  présence  d'un  sensible  progrès 
sur  les  exercices  1892  et  1893,  nous  rapprochant  ainsi 
des  résultats  de  1891. 

Cette  plus-value,  que  nous  avons  plaisir  à  constater, 
provient  surtout  delà  grande  vitesse  qui  accuse  un  excé- 
dent de  7.005.000  fr.  Dans  ce  chiffre,  le  produit  des 
voyageurs,  dont  le  nombre  a  augmenté- de  3.331.000, 
enlre  pour  4.006.000  fr.,  bien  que  le  parcours  moyen 
se  soit  abaissé  à  46  kilomètres  contre  48  en  1893;  que 
le  tarif  kilométrique  moyen  ne  soit  plus  que  de 
4  centimes  30,  et  que,  par  suite,  le  produit  moyen  d'un 
voyageur  n'atteigne  plus  que  1  fr.  99,  alors  qu'il  était 
de  2  fr.  14  en  1892;  et,  enfin,  en  dépit  de  la  faveur  dont 


jouissent  de  plus  en  plus  les  classes  inférieures  et  sur- 
tout la  3e  classe. 

Au  produit  des  voyageurs,  il  faut  joindre  les  excé-  ■ 
dents  de  bagages,  les  animaux  vivants,  la  messagerie. 
Cependant  les  unités  de  trafic  se  sont  abaissées.  Aussi 
les  transports,  moins  rémunérateurs,  ont-ils  dû  être 
beaucoup  plus  nombreux,  conséquence  de  la  réduction 
des  taxes  à  laquelle  on  ne  prête  jamais  assez  d'attention. 

La  petite  vitesse  a  profité  elle  aussi,  mais  sa  plus- 
value  de  recettes  n'est  que  de  1.533.000  francs,  certaines 
marchandises  ayant  plutôt  souffert,  quelques-unes 
même  considérablement,  comme  les  fourrages,  comme 
aussi  la  houille,  qui  a  eu  à  supporter  la  concurrence 
anglaise  et  qui  s'est  trouvée  réduite  de  196.000  tonnes. 
Par  contre,  il  y  a  à  mentionner  un  accroissement  sur 
les  vins  de  163.000  tonnes,  dû  non  seulement  à  la  re- 
constitution des  vignobles  français,  mais  aussi,  et  prin- 
cipalement, aux  abaissements  sur  les  prix  de  transport 
consentis  antérieurement. 

Naturellement,  la  Compagnie  Paris-Lyon-Méditer- 
ranée n'a  eu  qu'une  influence  que  l'on  peut  qualifier 
d'indirecte  sur  les  résultats  mentionnés  ci-dessus.  Il  en 
est  autrement  en  ce  qui  regarde  les  dépenses  qui  ont  eu 
toute  son  attention,  et  à  la  réduction  desquelles  elle  a 
consacré  ses  efforts.  On  a  vu  plus  haut  le  succès  qu'elle 
a  remporté  de  ce  fait.  Et  cependant,  au  cours  de  l'exer- 
cice, 134  kilomètres  de  voies  ferrées  ont  été  ajoutés  au 
réseau  existant  jusqu'alors,  et  ce  par  suite  de  l'achève- 
ment de  quelques  lignes  nouvelles. 

Il  est  vrai  que,  d'un  autre  côté,  on  a  cru  devoir,  aussi 
bien  dans  les  trains  de  marchandises  que  dans  les 
trains  de  voyageurs,  apporter  des  modifications  en  res- 
treignant les  parcours  divers  de  1.190.000  kilomètres, 
et  que  l'on  s'est  appliqué  à  réduire  de  600.000  fr.  les 
indemnités  pour  retards,  pertes  ou  avaries,  et  de  3  mil- 
lions 165.000  fr.  les  travaux  de  renouvellement  de  la 
voie.  Il  ne  faut  pas  compter  expressément  que  ces  mo- 
difications apparaîtront  constamment  à  l'avenir  ;  cepen- 
dant la  Compagnie  ne  paraît  pas  vouloir  trop  se 
départir  du  système  auquel  elle  s'est  ralliée. 

Il  va  sans  dire  que  l'amélioration  dans  les  produits 
nets  de  l'entreprise  se  répercute  sur  la  garantie  à  ré- 
clamer de  l'Etat.  Ce  qui  signifie  que  Fin  suffisance  à 
couvrir  par  ce  dernier  pour  assurer  aux  actions  le  divi- 
dende de  55  fr.  par  titre,  n'atteint  que  16.383.000  fr., 
alors  qu'elle  se  montait,  en  1893,  à  29.800.000  fr.  Il  y  a 
là  une  diminution  de  13.417.000  fr.  ;  et  une  petite  aug- 
mentation du  trafic  mettrait  vite  la  Compagnie  en  me- 
sure non  seulement  de  ne  plus  avoir  à  faire  appel  à  la 
garantie  de  l'Etat,  mais  encore  de  commencer  le  rem- 
boursement de  sa  dette.  Par  contre,  pourtant,  la  Com- 
pagnie se  crée  de  nouvelles  charges  à  elle-même,  en 
continuant  à  prendre  des  mesures  propres  à  satisfaire 
son  personnel,  soit  en  laissant  aux  veuves  âgées  de 
moins  de  soixante  ans  le  droit  de  demander  le  rempla- 
cement de  leur  pension  à  liquider  par  un  capital  repré- 
sentant dix  fois  cette  pension,  soit  en  fournissant  de 
nouvelles  ressources  à  la  Caisse  des  retraites,  soit  en 
faisant  passer  de  8  à  10  0/0  des  traitements  le  montant 
de  son  allocation  annuelle,  etc.  Mais,  en  agissant  ainsi, 
elle  s'assure  de  plus  en  plus  le  concours  dévoué  de  ses 
agents  ;  et,  en  fin  de  compte,  les  sacrifices  qu'elle  s'impose 
—  qui,  ainsi  que  nous  le  faisions  remarquer  le  12  mai 
1894,  représentaient,  pour  1893,  12.854.000  fr.,  soit  une 
somme  une  représentant  29  0/0  du  montant  nécessaire 
au  dividende,  —  ces  sacrifices,  disons-nous,  lui  sont 
profitables,  puisqu'ils  lui  permettent  d'obtenir  des  ré- 
sultats d'exploitation  remarquables. 

A  l'assemblée  générale  des  actionnaires  du  26  avril 
dernier,  la  question  de  conversion  des  Obligations  5 
et  4  O/O  de  la  Compagnie  a  été  agitée  ;  un  actionnaire 
ayant  interpellé  le  Président  du  Conseil  d'administra- 
tion de  la  Compagnie,  l'honorable  M.  Caillaux,  sur 
l'avantage  et  l'économie  qui  résulteraient  d'une  telle 
opération  à  effectuer,  M.  Caillaux  a  répondu  qu'il  n'y 
avait  pas  intérêt  à  agiter  en  ce  moment  cette  question  qui 
ne  manquerait  pas  de  rencontrer  des  difficultés  d'exé- 
cution, et  qu'il  valait  mieux  attendre  que  la  Compa- 
gnie de  l'Est  eût  mené  à  bonne  fin  l'opération  de  même 
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nature  qu'elle  a  entreprise,  et  qui  est  l'objet,  comme 
on  sait,  d'une  instance  en  cours  en  ce  moment. 

,T.  M. 


ANCIENS  ÉTABLISSEMENTS  CAIL 


Les  actions  des  Anciens  Etablissements  C'ait  ont  eu, 
dans  ces  derniers  temps,  un  marché  assez  animé.  Nous 
en  avons  fait  la  remarque  dans  notre  Marché  Finan- 
cier du  8  juin,  en  stipulantque  l'on  escomptait  les  pro- 
fits que  la  Société  devait  éventuellement  retirer  des  tra- 
vaux qu'elle  pouvait  être  appelée  à  effectuer  pour  l'Ex- 
position de  1000.  A  dire  vrai,  la  plus-value  acquise  mo- 
mentanément sur  ces  titres  n'a  pu  être  tout  à  fait 
maintenue,  la  Société  devant,  dans  la  circonstance  ci7 
dessus  mentionnée,  rencontrer  des  concurrences  sé- 
rieuses. Peut-être  trouvera-t-elle,  néanmoins,  à  s'utili- 
ser :  mais,  pour  le  moment,  elle  ne  paraît  devoir  abso- 
lument compter  que  sur  ses  affaires  ordinaires,  qui 
laissent  toujours  considérablement  à  désirer.  L'exercice 
1804,  par  exemple,  et  ainsi  que  nous  en  témoignions  la 
crainte  dans  un  article  spécial,  paru  dans  Y  Economiste 
Européen  du  8  septembre  1804,  n'a  pas  encore  donné 
de  résultats  bien  satisfaisants.  La  Société,  au  reste, 
l'avoue  sans  détours,  et  il  faut  lui  tenir  compte  de  cette 
franchise  qui,  au  moins,  l'encourage  aux  économies. 

Cependant,  et  ainsi  qu'il  ressort  du  rapport  présenté 
le  28  mai  dernier  à  l'assemblée  générale  des  action- 
naires, le  chiffre  général  d'affaires  a  un  peu  progressé 
en  1804.  Il  était,  en  1803,  de  0.006,000  fr.,  et  il  atteint, 
cette  fois,  11.429.000  fr.  Malheureusement,  si,  d'une 

Ïiart,  nous  sommes  encore  loin  du  chiffre  de  12.430.000 
rancs  accusé  en  1892,  d'autre  part,  l'accroissement  si- 
gnalé a,  comme  contre-partie,  une  diminution  considé- 
rable dans  les  travaux  véritablement  rémunérateurs. 
En  effet,  l'exportation  qui,  en  1891,  figurait  pour  43  0/0 
dans  le  total  de  ces  travaux,  ne  représente  plus,  en 
1894,  que  21  0/0,  tandis  que  les  sucreries  n'atteignent 
plus  qu'un  coefficient  de  33  0/0  contre  59  0/0  dans 
l'exercice  que  nous  venons  de  désigner  et  41  0/0  en 
1803. 

Bien  plus,  et  comme  il  arrive  aux  Sociétés  qui  tra- 
versent une  période  difficile,  le  fonds  de  roulement  a 
disparu  peu  à  peu.  Aussi  et  pour  réduire  en  même 
temps  l'importance  des  comptes  débiteurs  chez  les  ban- 
quiers et  les  charges  qui  en  résultent,  le  Conseil  d'ad- 
ministration a-t-il  jugé  sage  d'emprunter,  contre  garan- 
ties hypothécaires,  deux  millions  de  francs  au  Crédit 
Foncier  de  France,  au  taux  de  4,66  0/t,  amortissement 
compris,  et  de  se  faire  ouvrir,  à  la  Société  Générale, 
un  crédit  de  1.209.000  francs  à  utiliser  selon  ses  be- 
soins et  dont  on  pourra  se  libérer  à  toute  époque. 

En  compensation  de  ce  qui  précède,  que  trouve  l'ac- 
tionnaire des  Anciens  Etablissements  Cail  ?  Une  plus- 
value  acquise  aux  terrains  de  la  Société,  plus-value 
que  l'Exposition  de  1000  ne  peut  qu'accroître  et  qui 
constitue  un  actif  d'une  valeur  appréciable  pour  l'ave- 
nir. Certainement  nous  trouvons  là  un  élément  dont  il 
faut  tenir  compte.  Mais  cet  élément  n'est  pas  immé- 
diatement réalisable.  Il  ne  le  sera  même  pas  avant  que 
les  terrains  ne  soient  débarrassés  des  usines  qui  les 
couvrent.  Et  si  on  veut  trouver  des  acquéreurs  pour 
ces  terrains,  il  sera  nécessaire  de  procédera  un  prompt 
déblaiement  qui  puisse  donner  aux  nouveaux  proprié- 
taires à  trouver  encore,  le  temps  de  construire  et  de  se 
mettre  ainsi  à  même  de  profiter  de  cette  circonstance 
exceptionnelle.  Naturellement  et  en  cette  occasion, 
c'est  au  Conseil  d'administration  à  aviser  et  à  se  mon- 
trer diligent. 

Pour  l'année  1894,  le  bénéfice  accusé  s'élève  à 
66.216  fr.  33,  alors  qu'en  1893  on  avait  à  constater  un 
déficit  de  324.200  fr.  Toutefois,  il  faut  prendre  en  con- 
sidération que  ce  chiffre  de  profits  qui  est  celui  de  l'ex- 
ploitation, comprend  bien  les  résultats  défavorables  du 
•chantier  de  Saint-Denis,  mais  ne  tient  pas  compte  d'une 
perte  de  175.838  fr.  56  au  31  décembre  1894,  provenant 
du  remplacement  des  chaudières  à  huit  torpilleurs, 


remplacement  auquel  la  Société  a  été  contrainte  à  la 
suite  de  l'accident  survenu  le  13  janvier  1894  au  tor- 
pilleur le  Sarrasin,  et  dont  nous  parlions  le  8  septem- 
bre dernier.  On  a  laissé  ces  bateaux  dans  le  compte 
des  travaux  en  cours  jusqu'à  leur  réception  par  l'Ad- 
ministration de  la  marine.  Deux  d'entre  eux  ont  déjà 
été  reçus  et  on  travaille  activement  aux  six  autres. 
Mais  il  est  difficile  d'évaluer  à  combien,  en  définitive- 
et  par  suite  de  ces  changements  et  d'autres  modifica, 
tions  importantes  exigées  aussi,  s'élèvera,  pour  la  So- 
ciété, le  préjudice  total. 

On  peut  estimer  que  c'est  en  prévision  de  ces  aléas, 
que  la  Direction  des  Anciens  Etablissements  Cail  s'est 
appliquée  à  réduire  autant  que  possible  s-es  frais  géné- 
raux. La  diminution  réalisée  en  1894  s'élève  à  102.085 
francs,  et  elle  doit  être  plus  importante,  dans  l'année 
en  cours  en  raison  de  la  suppression  de  nombreux  em- 
plois. De  plus,  et  eu  égard  à  la  stagnation  des  affaires 
d'exportation,  les  traitements  fixes  des  agents  à  l'exté- 
rieur ont  été  remplacés  par  un  supplément  de  commis- 
sion sur  les  affaires  qu'ils  apporteront.  Il  reste  cepen- 
dant à  savoir  si  cette  dernière  résolution  ne  nuira  pas 
plutôt  à  la  Société  en  mitigeant  le  zèle  de  représen- 
tants qu'elle  a  dû,  anciennement,  choisir  avec  soin. 

A  l'assemblée  générale  du  28  mai,  M.  Bonnardel, 
président  du  Conseil  d'administration,  a  donné  sa  dé- 
mission, ses  nouvelles  fonctions  de  président  de  la 
Société  du  Canal  de  Panama  ne  lui  permettant  plus 
de  consacrer  aux  affaires  des  Anciens  Etablissements 
Cail,  le  soin  et  l'attention  qu'elles  exigent.  Il  reste 
toutefois  administrateur  de  la  Société  et  c'est  M.  Maire, 
qui  a  déjà  rempli  ces  fonctions  de  1880  à  1890  qui  a  été 
appelé  à  le  remplacer  comme  président.  Espérons  que 
M.  Maire  se  montrera  à  la  hauteur  des  circonstances. 
On  rappelait,  dernièrement,  que  le  fondateur  de  l'en- 
treprise dont  nous  nous  occupons  avait  su,  au  fur  et 
à  mesure  des  progrès  de  la  science  et  des  transforma- 
tions de  l'industrie,  abandonner  la  fabrication  devenue 
improductive  et  la  remplacer  par  une  autre.  Les  loco- 
motives avaient,  chez  lui,  succédé  aux  machines  fixes. 
Plus  tard,  il  s'était  occupé  des  ponts  en  fer  et  des  appa- 
reils de  sucrerie.  Toute  initiative  est-elle  donc  disparue 
avec  lui,  et  sommes-nous  condamnés  à  voir  une  grande 
Société  comme  les  Anciens  Etablissements  Cail  se 
cantonner  dans  une  inaction  blâmable,  et  péricliter  de 
jour  en  jour  davantage  sans  que  rien  ne  soit  réelle- 
ment tenté  pour  lui  redonner  au  moins  un  semblant  de 
son  ancienne  splendeur  ? 

P.  B. 


Compagnie  Française  des  Cables  Télégraphiques 


Depuis  le  22  courant,  on  trouve  inscrites  à  la  Cote 
Officielle  de  la  Bourse  de  Paris,  aux  cours  de  468  fr.  75 
environ,  les  obligations  4  0/0  créées  par  la  Compa- 
gnie Française  des  Câbles  Télégraphiques  pour  cou- 
vrir les  frais  de  premier  établissement  d'un  câble  allant 
de  l'Australie  à  la  Nouvelle-Calédonie.  Ces  obligations, 
de  500  francs  nominal,  sont  au  nombre  de  10.420  (280 
ayant  été' déjà  amorties  précédemment)  et  sont  rem- 
boursables au  plus  tard  en  trente  années,  par  tirages 
semestriels. 

On  sait  dans  quelles  circonstances  s'est  formée  la 
Compagnie  Française  des  Câbles  Télégraphiques. 
Nous  l'avons  mentionné  en  temps  dans  l'Economiste 
Européen  des  22  septembre  et  6  octobre  1894.  Rappe- 
lons donc  brièvement  que  son  capital,  entièrement 
libéré,  s'élève  à  24  millions  de  francs  et  qu'elle  repré- 
sente la  fusion  opérée  l'an  dernier  de  la  Société  Fran- 
çaise des  Télégraphes  Sous-Marins  avec  la  Compa- 
gnie Française  du  Télégraphe  de  Paris  à  New-Yorh. 

Son  réseau  d'exploitation  est  vaste.  Il  comprend  :  la 
ligne  de  Paris  à  New  York  et  une  ligne  partant  du 
Brésil,  et  desservant  successivement  :  la  Guyane  fran- 
çaise, la  Guyane  néerlandaise,  la  Martinique,  la  Gua- 
deloupe, Marie-Galante,  Saint-Domingue  et  Haïti,  pour 
venir  atterrir  à  Cuba,  avec  un  embranchement  se  dé- 
tachant de  Saint-Domingue,  passant  par  Curaçao  et 
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atterrissant  au  Yénézuela,  à  La  Guayra.  Tout  ce  réseau 
des  Antilles  et  de  l'Amérique  du  Sud  jouit  de  privi- 
lèges exclusifs,  de  subventions  et  de  garanties  de  trafic, 
ces  dernières  —  qui  atteignent  le  chiffre  de  355.000  fr. 
par  an  —  accordées  par  Les  colonies  françaises  et  néer- 
landaises. Enfin,  la  Compagnie  Française  des  Câbles 
Télégraphiques  exploite  un  câble  établi  par  la  Société 
■aise  des  Télégraphes  Sous-Marins,  et  qui  va  de 
l'Australie  à  la  Nouvelle-Calédonie. 

L'établissement  de  ce  câble  a  donné  lieu  à  une  con- 
vention approuvée  par  une  loi  en  date  du  23  mars  1893, 
et  qui  stipule  que  le  Gouvernement  fiançais  garantit  à 
la  Société,  jusqu'à  concurrence  des  deux  tiers,  un  re- 
venu annuel  de  300.000  fr.  Il  s'agit  là,  comme  on  le 
voit,  de  200.000  fr.;  quant  aux  autres  100.000  fr.,  ils 
sont  garantis  par  le  Gouvernement  du  Queensland  et 
de  la  Nouvelle-Galles  du  Sud,  et  cette  garantie  s'appli- 
que au  service  des  intérêts  et  d'amortissement  des  titres 
spéciaux  à  émettre  par  la  Société  pour  former  le  capi- 
tal nécessaire  à  l'établissement  du  câble  Australie- 
Nouvelle-Calédonie,  titres  spéciaux  qui  sont  les  obli- 
gations 4  0/0  dont  nous  avons  parlé  plus  haut. 

Le  service  de  l'intérêt  et  de  l'amortissement  de  ces 
10.420  obligations  4  0/0  absorbe  annuellement 300.000 
francs  par  an.  Ce  montant  est  donc  assuré  par  l'affecta- 
tion spéciale  des  garanties  de  produits,  jusqu'à  concur- 
rence de  200.000  fr.  par  le  Gouvernement  français,  et 
jusqu'à  concurrence  de  100.000  fr.  par  les  Gouverne- 
ments du  Queensland  et  de  la  Nouvelle-Galles  du  Sud. 
Et  cette  affectation  spéciale  constitue  un  produit  net  de 
toutes  charges,  attendu  que  la  Compagnie,  qui,  du 
reste,  assumeles  frais  d'exploitation  quels  qu'ils  soient, 
est  autorisée,  d'après  l'article  8  de  la  loi  du  23  mars 
1893,  à  prélever  «  sur  les  recettes  brutes  de  la  ligne, 
pour  couvrir  les  frais  d'exploitation,  une  somme  fixée 
à  60.000  francs  ». 

Il  va  de  soi  que  les  Obligations  nouvelles  4  O/O 
jouissent  de  la  garantie  générale  de  la  Compagnie 
Française  des  Cables  Télégraphiques,  qui  n'a  en  cir- 
culation qu'un  capital-obligations  5  0/0  de  7  millions 
de  francs  nominal,  et  qui,  de  plus,  a  délégué  à  une 
Société  Civile  des  Obligataires  de  la  Compagnie  Fran- 
çaise des  Câbles  Télégraphiques  (Câble  de  l'Australie 
à  la  Nouvelle-Orléans)  formée  entre  les  premiers  sous- 
cripteurs des  Obligations  4  O/O  dont  nous  parlons 
«  le  produit  du  trafic  de  cette  ligne  et  les  garanties  de 
produits  accordées  par  l'Etat  français  et  par  le  Gou- 
vernement du  Quensland  et  de  la  Nouvelle-Galles  du 
Sud  ».  * 

On  peut  juger  par  ce  qui  précède  de  la  sécurité  dont 
jouissent  ces  titres,  qui,  livrés  jouissance  du  1er  mai 
dernier,  auront  leur  prochain  coupon  semestriel  de 
10  francs  détaché  le  1er  novembre  prochain.  A  cette 
même  date,  il  sera  procédé  au  remboursement  des 
97  obligations  désignées  par  le  sort  le  mois  précédent. 

Nous  avons  dit  que  le  cours  auquel  se  négociaient 
ces  valeurs  s'établissait  à  468  fr.  75  environ,  ce  qui 
représente  un  rendement  brut  de  plus  de  4  1/4  0/0 
l'an.  En  tenant  compte  de  cette  circonstance  que  les 
Obligations  4  O/O  des  grandes  entreprises  industrielles 
s'établissent  au-dessus  du  pair,  on  peut  conclure  que 
les  obligations  de  la  Compagnie  Française  des  Câbles 
Télégraphiques  offrent  les  plus  sérieux  avantages  et 
doivent,  recherchées  comme  elles  ne  peuvent  manquer 
de  l'être  par  les  portefeuilles,  se  rapprocher,  dans  un 
bref  délai,  du  cours  de  500  fr. 

Terminons  en  mentionnant  que,  depuis  le  1er  jan- 
vier 1895,  les  recettes  des  deux  Compagnies  fusion- 
nées :  Société  Française  des  Télégraphes  Sous-Marins 
et  Compagnie  Française  du  Télégraphe  de  Paris  à 
New-  York  sont  encaissées  par  la  Compagnie  Française 
des  Câbles  Télégraphiques,  et  que,  en  dehors  du  ré- 
seau de  l'Australie  et  de  la  Nouvelle-Calédonie,  les 
cinq  premiers  mois  de  1895  ont  produit  plus  d'un 
million  de  francs.  Dans  ce  chiffre  ne  sont  pas  com- 
prises les  subventions  et  garanties  de  produits  paya- 
bles en  fin  d'exercipe  et  qui  représentent,  pour  la  pé- 
riode de  temps  écoulée,  un  prorata  de  145.000  francs. 

G.  B. 
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Situation  hebdomadaire  de  la  Banque  de  France 


PARIS  ET  SUCCURSALES 


ACTIF 

Encaisse  de  la  Banque  : 

20  juin  27  juin 

Or   2.015.696.516    2  047  535  117 

Argent...    1 . 2 5ô . 625 . 899    1.258  779  126 

3  302.322  415  3.306.304.243 

Effets  échus  hier  à  recevoir  ce  jour. . . . 

Portefeuille  Paris  S  g*»*" 

(  Etlets  Etranger  

Bons  du  Trésor  

Portefeuilles  des  succursales  

Avances  sur  lingots  à  Paris  

Avances  sur  lingots  dans  les  succursales 

Avances  sur  titres  à  Paris  

Avances  sur  titres  dans  les  auccunsales 

Avances  à  l'Etat  

Rentes  de  la  réserve  

Rentes  de  la  réserve  (ex-banques)  

Rentes  disponibles  

Rentes  immobilisées  

Hôtel  et  mobilier  de  la  Banque  

Immeubles  des  succursales  

Dépenses  d'administration  de  la  Banque 

et  des  succursales  

Emploi  de  la  réserve  spéciale  

Divers   

Total  

PASSIF 

Capital  de  la  Banque  

Bénéfices  en  addition  au  capital  

Réserves    (  Loi  du  17  mal  1834 

,  ....  <  Ex-banques  département, 
mobilières  ^  Loi  du^juinl£7  

Réserve  immobilière  de  la  Banque  

Réserve  spéciale  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Arrérages  de  valeurs  déposées  

Billets  à  ordre  et  récépissés  

Compte  courant  du  Trésor,  créditeur  . . . 

Comptes  courants  de  Paris  

Comptes  courants  dans  les  succursales. 

Dividendes  à  payer  

Escompte  et  intérêts  divers  

Réescompte  du  dernier  semestre  

Divers  .   

Total  


20  juin 


27  juin 


6.  Ol'i  .  <.>{,&  ,  i  10 

Q   on/i  9X9- 

50.612 

96  311 

lS0.51i.32r 

183.658.457 

» 

» 

» 

» 

227.326.126 

272  281.33* 

1.525.000 

1.359.000 

2.317.700 

1  819.700 

135  673.325 

137  286.926 

155.901 . 554 

156.119.058 

A  '  A    ôAft  t\(\f\ 

140.000.000 

140.000.000 

10.000.000 

10.000.000 

2. 980^750 

2. 980^750 

99.622.637 

99.622.637 

100.000.000 

100.000.000 

4.000.000 

4.000.000 

15. 106.887 

15.116.436- 

5.275.774 

8.407.444 

8.407.444 

113.675.462 

111  229.426 

4.474-177.018 

4.550.282.055 

182.500.000 

182.500.000 

8.002.313 

8.002.31* 

10.000.000 

10.000.000 

2.980.750 

2.980.750 

9.125.000 

9.125.000 

4.000.000 

4. 000. 000 

8.407.444 

8.407.444 

3.472.057.390 

3.461  419.630 

15  307.967 

f4.9S0.276 

26.135.361 

25  358.028- 

213.106.891 

215  622.400 

383.610.783 

457.815.660 

65.166.217 

76. 339.028 

1.435  373 

10.155  460 

7.707.573 

223.903 

782.337 

635.022 

84.153  611 

62  757.139 

4. 174. 47/. 018 

4  550.282  055- 

Comparaison  avec  les  années  précédentes 


Circulation  

Encaisse  

Portefeuille  

Avances  aux  partie. 

—      à  l'Etat.... 
Compt.  cour.  Trésor 
—  part... 
Taux  d'Escompte 

Prime  de  l'or  

Bénéfices  nets  


2  juillet 

30  juin 

29  juin 

23  juin 

27  juin 

1891 

1892 

1893 

1691 

1895 

millions 

millions 

millions 

millions 

millions 

3.077  6 

3  211.8 

3.450.7 

3  397.4 

3.461.1 

2  611.2 

2.881.7 

2  997  2 

3.065  7 

3.306.3 

659.2 

620.7 

612.3 

f-35.3 

455.9 

301.7 

330.9 

292  9 

290.0 

298. 5 

140.0 

140.0 

140.0 

140.0 

.  140.0 

192.2 

279.9 

154.9 

166.4 

215  & 

502.2 

479  3 

4?6.l 

498  1 

534.1 

3  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

2  %  0/0 

2  0/0 

3  %  o/oo 

pair 

1  %  0/00 

pair 

pair 

569.7 

» 

101.8 

» 

223.9 

Avis  delà  Chambre  Syndicale  des  Agents  de  change 
de  la  Ville  de  Paris 

Depuis  le  22  juin  présent  mois,  les  obligations  de 
500  fr.  4  0/0  de  la  Compagnie  Française  des  Câbles 
télégraphiques  sont  admises  aux  négociations  de  la 
Bourse,  au  comptant. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bul- 
letin de  la  Cote. 

10.420  obligations  de  500  fr.  4  0/0,  entièrement  libé- 
rées et  au  porteur  ;  remboursables  au  pair,  par  tirages 
au  sort  semestriels,  en  30  ans,  de  1894  à  1923. 

Intérêt  annuel:  20  fr.  payables  par  moitié  les  1er mai 
et  1er  novembre. 

Jouissance  courante  :  1er  mai  1895. 

Service  des  titres  et  des  coupons  :  à  la  Banque  Inter- 
nationale de  Paris  ;  à  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays- 
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Bas  ;  a  la  Société  Générale  et  a  la  Société  Générale  de 
Crédit  Industriel  et  Commercial. 


Un  versement  de  125  fr.  (3e  quart)  est  appelé  du  1er 
au  5  juillet  prochain  sur  les  actions  de  la  Société  Lyon- 
naise des  Forces  motrices  du  Rhône. 

Le  coupon  de  juillet  de  6  fr.  25  (net  :  nominatif  G  fr., 
et  au  porteur  5  fr.  90)  est  reçu  en  déduction  dudit  ver- 
sement. 

Par  suite,  la  Chambre  syndicale  a  décidé  qu'à  partir 
du  29  juin  lesdites  actions  ne  seraient  plus  négociables 
qu'en  titres  libérés  de  375  fr.,  coupon  n>>  1  détaché. 


Depuis  le  21  juin  présent  mois,  les  actions  de  la  So- 
ciété des  Etablissements  Orosdi-Back  sont  admises  aux 
négociations  de  la  Bourse,  au  comptant. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bulle- 
tin de  la  Cote. 

100. 000  actions  de  100  francs,  émises  au  pair,  entiè- 
rement libérées  et  au  porteur. 

Jouissance  courante  :  2  mars  1895. 

Siège  social  à  Paris,  9,  cité  d'Hauteville. 


Depuis  le  24  juin  présent  mois,  les  actions  de  la 
Société  Française  d'incandescence  par  le  Gaz  (système 
Auer)  sont  admises  aux  négociations  de  la  Bourse,  au 
comptant,  à  la  deuxième  partie  du  Bulletin  de  la  Cote. 

20.000  actions  de  100  fr.,  émises  au  pair,  entièrement 
libérées  et  au  porteur. 

Jouissance  courante  :  1G  avril  1895. 

Services  des  titres  et  des  coupons  au  Siège  social, 
151,  rue  de  Courcelles. 

Depuis  le  24  juin  présent  mois,  les  113  obligations  de 
500  fr.  6  0/0  nouvelles,  entièrement  libérées,  numéros 
24888  à  25000,  de  la  Société  Internationale  du  Canal 
Maritime  de  Corinthe  (en  liquidation)  sont  admises  aux 
négociations  de  la  Bourse,  au  comptant. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bulle- 
tin de  la  Cote,  sous  la  même  rubrique  que  les  24.887 
obligations  anciennes. 

Par  suite,  le  nombre  des  obligations  de  ladite  Société, 
négociables  sur  notre  marché,  se  trouve  porté  de  24.887 
à  25.000.   

Depuis  le  25  juin  présent  mois,  les  4.000  obligations 
de  500  francs  4  0/0  nouvelles,  numéros  16001  à  20000, 
de  la  Société  Lyonnaise  des  Eaux  et  de  l'Eclairage  sont 
admises  aux  négociations  de  la  Bourse,  au  comptant. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bul- 
letin de  la  Cote  sous  la  même  rubrique  que  les  16.000 
obligations  anciennes. 

Par  suite,  le  nombre  des  obligations  4  0/0  de  ladite 
Société,  négociables  sur  notre  marché,  se  trouve  porté 
de  16.000  à  20.000.   

Depuis  le  25  juin  présent  mois,  les  902  obligations  de 
500  francs  5  0/0  nouvelles,  numéros  7099  à  8000,  de  la 
Compagnie  Générale  d'Eaux  minérales  et  de  Bains  de 
mer  sont  admises  aux  négociations  de  la  Bourse,  au 
comptant. 

Ces  titres  sont  inscrits  à  la  première  partie  du  Bul- 
letin de  la  Cote  sous  la  même  rubrique  que  les  7.098 
obligations  anciennes. 

Par  suite,  le  nombre  des  obligations  5  0/0  de  ladite 
Société  négociables  sur  notre  marché,  se  trouve  porté 
de  7.098  à  8.000. 

A  partir  du  le-r  juillet  prochain,  l'Emprunt  Suédois 
3  1/2  0/0  1895  ne  sera  plus  négociable  qu'en  titres 
estampillés  et  munis  d'une  nouvelle  feuille  de  coupons 
à  3  1/2  0/0,  dont  le  premier  est  à  l'échéance  1er  avril 
1896.   

Suivant  les  prescriptions  de  M.  le  Ministre  des  finan- 
ces, en  date  du  24  courant,  les  actions  de  la  Compagnie 


des  Chemins  de  fer  de  Porto-Hico  ont  cessé  d'être  né- 
gociables à  la  Bourse  de  Paris  depuis  le  26  juin,  pré- 
sent mois. 


Le  26  juin  présent  mois,  il  a  été  détaché  sur  les  ac- 
tions de  la  Banque  de  France  53  fr.  (net  48  fr.). 

Déduction  faite  île  l'impôt,  le  montant  de  ce  coupon 
s'élève  à  1.200  fr.  pour  25  actions. 


Comité  du  Nord  de  l'Espagne.  —  Nous  sommes 
informés  que  le  Comité  des  Obligataires  du  Nord  de 
l'Espagne,  dont  le  siège  est  à  Paris,  3,  rue  de  Gram- 
mont,  convoque  ses  adhérents  en  réunion  générale 
pour  le  jeudi  4  juillet. 

MM.  Eugène  Lacornbe  et  Tony  Chauvin  rendront 
compte  du  résultat  de  leur  mission  et  porteront  à  la 
connaissance  des  obligataires  les  communications  qu'ils 
ont  reçues  et  les  renseignements  qu'ils  ont  recueillis 
pendant  leur  séjour  à  Madrid. 


Recettes  et  Dépenses  de  la  Ville  de  Paris.  — 

Situation  sommaire  à  la  fin  du  mois  de  mai  1895  : 

Depuis  le  com- 

Nature  Pendant  le  mencement 

des  recettes  mois  de  l'exercice 

I.  — Recettes  constatées. 
Ordinaires  : 

Octroi   13.253.857  03  61.650.930  29 

Autres  recettes   4.695.977  59  18.662.446  24 

Extraordinaires  : 

Fonds  généraux....  214.815  27  15.161.352  06 

Fonds  spéciaux   6.468  15  59.247.224  99 

Totaux   18.171.118  04  154.721.953  58 

II.  —  Dépenses  ordon- 
nancées. 

Ordinaires  : 

Dette  municipale  (Ire 

section)   1.891.786  90  48.407.027  99 

Autres  dépenses   15.628.348  83  61.004.748  24 

Extraordinaires  : 

Fonds  généraux....  670.294   »  3.995.037  90 

Fonds  spéciaux  . . . .  4.132.696  84  19.964.933  31 

Totaux   22.323.126  57  133.371.747  44 


Le  Dividende  de  la  Banque  de  France.  —  Le  Con- 
seil général  de  la  Banque  de  France  a  fixé,  dans  sa 
séance  du  25  juin,  le  dividende  du  1er  semestre  1895 
des  actions  de  la  Banque  à   50  fr. 

L'impôt  à  déduire  est  de   2  — 

Net  à  payer  par  action   48  fr. 

Ce  dividende  est  payé  à  bureau  ouvert,  à  dater  du 
vendredi  matin  28  courant,  sur  l'émargement  de 
MM.  les  actionnaires  ou  de  leurs  fondés  de  pouvoirs,  et 
sur  la  présentation  des  certificats. 


Les  Titres  Russes  à  la  Banque  de  France.  —  Le 

Gouvernement  russe,  désireux  d'organiser  en  France 
un  service  de  conversion  de  titres  au  porteur  en  certifi- 
cats nominatifs,  afin  d'éviter  aux  intéressés  des  for- 
malités longues  et  coûteuses,  vient  de  conclure  avec  la 
Banque  de  France  un  arrangement  aux  termes  duquel 
la  Banque  de  France  recevra  désormais  dans  ses 
caisses  les  titres  de  la  Dette  Publique  Russe  Extérieure 
qui  lui  seront  déposés  par  les  porteurs  désireux  d'avoir 
des  titres  nominatifs,  et  leur  délivrera  en  échange  des 
certificats  de  dépôt  nominatifs,  signés  par  deux  fonc- 
tionnaires accrédités  par  le  Gouvernement  impérial. 

Cet  arrangement  est  fort  avantageux  pour  les  por- 
teurs français;  il  leur  assure  :  toute  sécurité  pour  la 
conservation  gratuite  du  titre  déposé,  toute  facilité 
pour  le  retrait  de  celui-ci,  la  vérification  des  tirages, 
d'amortissement,  sans  autres  frais  que  ceux  du  timbre 
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des  certificats.  Le  nouveau  service  commencera  à  fonc- 
tionner à  dater  du  1er  juillet  prochain. 


Comptoir  National  d'Escompte.  —  Le  Comptoir 
National  d'Escompte  a  ouvert,  le  27  juin,  un  nouveau 
bureau  de  quartier  dans  Paris. 

Ce  bureau,  qui  prend  la  dénomination  d'Agence  L, 
est  établi  36,  avenue  de  Clichy.  Cette  création  porte  à 
14  le  nombre  des  Agences  du  Comptoir  dans  Paris.  • 

D'autre  part,  le  Comptoir  National  d'Escompte  de 
Paris  vient  de  traiter  avec  le  Comptoir  d'Escompte 
d'Angoulême  pour  établir  une  Agence  dans  cette  ville 
en  prenant  la  suite  des  affaires  de  cet  honorable  Etablis- 
sement. 

Les  bureaux  que  le  Comptoir  d'Escompte  d'Angou- 
lême possédait  à  Aigre,  à  Chalais  et  à  Ruffec,  devien- 
nent des  Sous-Agences  du  Comptoir  National,  ratta- 
chées à  l'Agence  d'Angoulême  qui  commencera  à  fonc- 
tionner le  1er  juillet.   

Compagnie  Franco  -  Algérienne.  —  Les  action- 
naires se  sont  réunis,  le  20  juin,  en  assemblée  géné- 
rale ordinaire,  sous  la  présidence  de  M.  Maugeï,  prési- 
dent du  Conseil.  Après  avoir  entendu  la  lecture  des 
rapports  du  Conseil  d'administration  et  des  commis- 
saires, ils  ont  approuvé,  tels  qu'ils  leur  étaient  présen- 
tés, les  comptes  de  l'exercice  1894. 

Ils  ont  en  outre  réélu  M.  Yerlès,  administrateur  sor- 
tant, et  désigné  à  nouveau  MM.  J.  Marné  et  P.  Roussel, 
comme  commissaires  des  comptes'  pour  l'exercice  1895. 

Tramways  de  Paris  et  du  Département  de  la  Seine. 

—  L'assemblée  générale  a  été  tenue  le  14  juin.  Elle 
a,  après  avoir  entendu  la  lecture  des  rapports  habituels, 
voté  à  l'unanimité,  les  résolutions  suivantes  : 

lo  L'assemblée  approuve  dans  leur  ensemble  et  dans 
toutes  leurs  parties  les  comptes,  le  bilan  et  le  rapport 
présentés  pour  l'exercice  1894  par  le  Conseil  d'adminis- 
tration ; 

2°  L'assemblée  décide  que  le  solde  de  l'exercice  1894, 
s'élevant  à  129.719  fr.  58,  et  le  montant  de  la  réserve 
spéciale  d'amortissement,  32.621  fr.  37,  seront  répartis 
comme  suit  : 

5  0/0  de  129.719  fr.  58  à  la  réserve  lé- 
gale  6.485  98 

30  0/0  de  129.719  fr.  58  au  fonds  d'amor  ■ 

tissement  des  actions   38.915  87 

En  amortissement  divers   116. 939  10 

3°  L'assemblée  autorise  le  Conseil  d'administration  à 
employer  les  38.915  fr.  87  et  le  solde  de  491  fr.  6o  du 
fonds  d'amortissement  des  actions  au  rachat  au-des- 
sous du  pair  d'actions  de  la  Société  ; 

40  L'assemblée  réélit  MM.  de  Traz  et  Propper,  admi- 
nistrateurs sortants  ; 

ï)'<  L'assemblée  nomme  MM.  Albigot  et  Dumoulin 
commissaires  chargés  de  la  vérifieatiou  des  cemptes  de 
l'exercice  1895.   

Compagnie  Française  d'Electro-Métallurgie.  —  Les 

actionnaires  se  sont  réunis  le  20  juin,  en  assemblée  gé- 
nérale extraordinaire,  sous  laprésidense  de  M.  Secrétan, 
président  du  Conseil.  Ils  ont  reconnu  la  sincérité  de  la 
déclaration  faite  devant  notaire  de  la  souscription  in- 
tégrale des  2.000  actions  nouvelles,  créées  en  vertu  de 
l'autorisation  votée  par  l'assemblée  du  26  mars  dernier 
et  du  versement  du  quart  sur  chacune  d'elles.  Ils  ont, 
en  outre,  voté  les  modifications  nécessaires  pour  mettre 
les  statuts  en  concordance  avec  l'augmentation  du  ca- 
pital.   

Mines  de  Lexington.  —  L'assemblée  générale  ordi- 
naire des  actionnaires  a  eu  lieu  le  25  juin,  sous  la  pré- 
sidence de  M.  Eug.  Renevey,  président  du  Conseil.  Elle 
a  volé  les  résolutions  suivantes  : 

lo  L'assemblée  générale,  après  avoir  entendu  la  lec- 
ture des  rapports  du  Conseil  et  des  commissaires, 
approuve  le  rapport,  le  bilan  et  les  comptes  tels  qu'ils 


lui  sont  présentés  par  le  Conseil  pour  l'exercice  clos  au 

31  décembre  1894  ; 

2°  L'assemllée  décide  qu'il  n'y  a  pas  lieu  à  une  dis- 
tribution de  dividende  et  que  le  solde  créditeur  du 
compte  profits  et  pertes  sera  réparti  de  la  manière  sui- 
vante : 

A  la  réserve  légale   3.584  56 

Report  à  nouveau  au  1er  janvier  1895 . . .    179.174  35 

Total   182.758  85 


3»  L'assemblée  nomme  administrateurs,   MM.  A. 
Guffroy  et  Lemoine  : 
4°  L'assemblée  nomme  MM.  Dussart  et  Mathieu, 

commissaires  des  comptes  pour  l'exercice  1895. 


Gaz  Général  de  Paris  (Hugon  et  Ce).  —  Les  action- 
naires se  sont  réunis,  le  22  juin,  en  assemblée  générale 
ordinaire.  Après  avoir  entendu  la  lecture  des  rapports 
de  la  Gérance  et  du  Conseil  de  surveillance,  ils  ont,  à 
l'unanimité,  approuvé  tels  qu'ils  leur  étaient  présentés 
les  comptes  de  l'exercice  1894  et  fixé  le  dividende  y  af- 
férent à  22  fr.  par  action,  comme  pour  l'exercice  précé- 
dent. Deux  acomptes  de  7  fr.  50  chacun  ayant  été  dis- 
tribués, le  solde  de  7  fr.  sera  mis  en  paiement  le  l«r  juil- 
let prochain,  en  même  temps  qu'un  premier  acompte 
de  7  fr.  50  sur  l'exercice  1895. 


Compagnie  Française  des  Mines  du  Laurium.  — 

L'assemblée  générale  a  été  tenue  le  22  juin.  Après 
avoir  entendu  les  rapports  du  Conseil  d'administration 
et  des  commissaires,  les  actionnaires  ont,  à  l'unani- 
mité, voté  les  résolutions  suivantes  : 

lo  Approbation  du  rapport  et  des  comptes  de  l'exer- 
cice 1894  et  fixation  du  dividende  total  à  40  fr.  par  ac- 
tion. Un  acompte  de  15  fr.  ayant  été  payé  en  janvier, 
le  solde  de  25  fr.  sera  mis  en  paiement,  sous  déduction 
de  l'impôt,  à  partir  du  l«r  juillet  prochain. 

A  la  même  date,  les  parts  de  fondateur  recevront  par 
titre  de  l/240e  de  part  primitive,  12  fr.  420  brut  par  ti- 
tre, soit  11  fr.  935. 

2o  Réélection  de  MM.  J.  B.  Serpieri  et  H.  Vergé,  ad- 
ministrateurs sortants. 

3o  Nomination  de  MM.  C.  de  la  Perrière  et  L.  Des- 
chars, comme  commissaires  des  comptes  pour  l'exer- 
cice 1895. 


RECETTES   DES   CHEMINS   DE   FER    FRANÇAIS  (Grandes 

Compagnies)  du  11  au  17  juin  1895  (24«  semaine) 
(En  milliers  de  francs) 


Désignation  des 
lignes 


Etat  

Paris-Lyon-Méditer . 

—  Rhône  au  Mont-Cenis 

—  Chemins  Algériens.. 

Nord    

Ouest  

Orléans  

E»t  

Midi  

Est- Algérien  

Bône-Guelma  voie  larg. 

—         voie  étroite 

Ouest- Algérien  

Arzew  à  Kralfallah. . 
Médoo  


S  45 

Rec.  br.  de 

Rec.  br.  depuis 

la  semaine 

le  l"janvier 

Différence 

il 

1895 

s  % 

A  • 

1895 

1894 

1895 

1891 

2.761 

771 

648 

16.402 

16  298 

+ 

103 

8.601 

7.295 

6.736 

158.658 

153  414 

+ 

2.244 

133 

101 

98 

2  187 

2.228 

40 

513 

165 

140 

3  361 

3  034 

+ 

327 

3.699 

3.569 

3.560 

84  282 

84.6*1 

349 

5.350 

3  062 

2.891 

62.351 

63.251 

886 

6.773 

3.831 

3  092 

74.312 

73  840 

+ 

472 

4.802 

3.081 

2  881 

62  289 

62.138 

+ 

151 

3.142 

1.845 

1.765 

40.599 

38  767 

1.831 

897 

97 

79 

2  490 

2  314 

ï 

145 

607 

» 

1.775 

1.166 

4- 

609 

128 

» 

337 

162 

171 

296 

4-1 

46 

1.022 

895 

î 

126 

214 

29 

i9 

610 

586 

24 

101 

21 

18 

472 

5,3 

40 

Recettes  du  transit  du  Canal  de  Suez. 

'  1895  1894 

Du  1"  janvier  au  31  mai.. .  33.440.000  32.010.000 

Du  1<*  au  10  juin   2.130.000  1.860.000 

Du  !1  au  20  juin   2.050.000  2.280.000 

Du  21  au  27  juin   1.290.000  1.640.000 

'  Du  1er  janv.  au  27  juin.  38.910.000  37.790.000 
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ALLEMAGNE 


LA  SITUATION 


Berlin.  '28  juin  1895. 
Le  Canal  de  l'Empereur  Guillaume.  —  L'Affaire  de  Mariaberg.  —  Le 
Symlicat  des  charbonnages  fhénano-wostphaliens. —  Les  Titres  grecs 
amortis.  —  Refus  d'admission  à  la  cote  —  Le  Recensement  iudus- 
triel.  —  L'Impôt  du  timbre  en  mai.  —  Développement  îles  affaires  de 
Bourse. 

La  presse  allemande  s'occupe  toujours  des  fêtes  de 
Kiel  et  du  nouveau  canal.  La  Gazette  de  l'Allemagne 
du  Nord  critique  en  termes  assez  aigres  la  réserve  ob- 
servée par  la  flotte  française  et  déplore  ce  qu'elle  con- 
sidère comme  une  concession  au  parti  chauvin. 

Suivant  un  usage  répandu  en  Allemagne,  le  canal  de 
la  mer  du  Nord  à  la  lîaltique,  vient  de  recevoir  un  nom 
officiel  :  celui  de  Canal  de  l'Empereur  Guillaume.  Le 
Conseil  fédéral  devra  confirmer  cette  dénomination. 

D'ailleurs,  le  canal  n'est  pas  achevé.  Un  navire, 
VAugusta-  Victoria,  de  fort  tirant  d'eau,  qui  le  traver- 
sait avec  d'augustes  invités,  dut  un  instant  revenir  en 
arrière.  Certains  passages  doivent  être  approfondis. 
Aussi  l'ouverture  définitive  de  la  navigation  est  retar- 
dée jusqu'au  le''  juillet.  Encore  les  navires  calant 
71" ,50  auront-ils  seuls  accès  dans  le  canal. 

Le  Landtag  de  Prusse  a  évoqué  l'affaire  de  Mariaberg, 
autrement  dite  Mellage,  qui  fait  beaucoup  de  bruit  en 
Allemagne.  Il  s'agit  d'un  établissement  tenu  par  les 
frères  Alexiens,  à  Mariaberg  (Province  Rhénane).  Les 
fous  y  étaient  soignés  et,  trop  souvent  maltraités.  En 
outre,  les  Alexiens  acceptaient,  avec  quelque  légèreté, 
les  ecclésiastiques  qui  y  étaient  envoyés  par  l'autorité 
épiscopale.  Un  restaurateur,  nommé  Mellage,  dénonça 
les  faits  blâmables  qui  se  passaient  à  Mariaberg.  Jl 
fut  accusé  de  diffamation,  mais  les  débats  judiciaires 
tournèrent  à  son  avantage.  Rref,  l'autorité  dut  fermer 
l'établissement  et  une  interpellation  a  été  adressée  au 
Ministère,  qui  a  promis  de  surveiller  avec  plus  de  so>n 
les  établissements  d'aliénés. 

L'entente  n'est  plus  complète  parmi  les  membres  du 
grand  syndicat  des  Charbonnages  rhénano-westpha- 
liens.  On  n'agite  pas,  à  vrai  dire,  la  question  de  disso- 
lution, mais  certains  veulent  modifier  les  cas  de  rup- 
ture. C'est  une  grosse  question  qui  peut  exercer  une 
influence  à  la  Bourse  où  les  valeurs  minières  jouent 
toujours  un  rôle  important.  Certains  titras,  tels  que 
ceux  de  la  Harpener  et  la  Laura,  sont  même  l'objet 
de  spéculations  courantes. 

Les  porteurs  de  titres  grecs  sont  fort  embarrassés. 
Ceux  qui  ont  eu  la  chance  de  voir  leurs  titres  compris 
dans  la  liste  des  remboursements  par  tirage  ne  savent 
qu'en  faire.  Le  remboursement  aura  lieu...  plus  tard  et 
le  Commissariat  de  la  Bourse  refuse  d'admettre  ces  ti- 
tres aux  négociations.  Il  les  considère  comme  amortis. 
Les  détenteurs  protestent  :  ils  demandent  qu'on  les 
classe  parmi  les  détenteurs,  qui  n'ont  pas  eu  l'heur 
d'être  favorisés  par  le  sort.  Le  Collège  des  Anciens  a 
donné  raison  au  Commissariat.  A  ses  yeux,  les  titres 
susdits  sont  bel  et  bien  remboursés,  quoique  ce  soit  en 
monnaie  de  singe. 

Les  trois  Comités  de  défense  formés  en  Allemagne 
par  les  porteurs  de  titres  helléniques  ont  adressé  à 
M.  Théodore  Delyannis  une  lettre  pour  lui  demander 
la  réouverture  des  négociations. 

Le  Commissariat  de  la  Bourse  de  notre  place  fait,  du 
reste,  preuve  d'une  grande  sévérité  depuis  quelque 
temps.  Ainsi,  il  refuse  l'admission  à  la  cote  des  actions 
de  la  Banque  Brésilienne.  Elles  sont  cependant  émises 
pour  le  compte  de  la  Disconto,  qui  voulait  en  émettre 
pour  4  millions  de  M.  avec  50  0/0  de  prime. 

L'affaire  appartenait  à  la  Banque  de  l'Allemagne  du 
Nord,  fusionnée  avec  la  Disconto.  Elle  distribue  de 
superbes  dividendes.  Mais  le  Commissariat  delà  Bourse 
trouve  mauvais  que  la  Disconto  ait  gardé  un  certain 
nombre  d'actions  libérées  seulement  de  25  0/0  et  qui 
jouiraient  des  dividendes  en  sus  des  5  0/0  d'intérêt. 


Appel  est  interjeté  de  cette  décision  devant  le  Collège 
des  Anciens. 

Quoique  les  résultats  du  recensement  industriel  ne 
doivent  être  publiés  qu'en  septembre  IMG,  certains  re- 
levés provisoires  sont  déjà  connus.  Ainsi  les  Krancfor- 
tois  savent  déjà  que  la  population  présente  de  leur  ville 
s'élève  à  223.0.15  habitants.  Au  dernier  recensement 
quinquennal  elle  était  seulement  de  1118. 0!»5  à  mes. 

Les  produits  de  l'impôt  du  timbre  vont  cesser  d'avoir 
une  signification  purement  budgétaire.  C'est  le  l«r  mai 
1894  qu'a  commencé  l'application  de  la  nouvelle  loi.  On 
pourra  désormais  comparer  les  données  nouvelles  à 
celles  de  l'année  dernière  et  en  déduire  ainsi  l'intensité 
du  mouvement  des  affaires.  Au  mois  de  mai  1804,  l'im- 
pôt sur  les  affaires  produisait  1.145.353  M.  Le  mois 
passé,  il  a  rendu  1.887.400  M.  Le  mouvement  des  affai- 
res s'est  donc  élevé  de  05  0/0.  Il  est  vrai  que  l'année 
passée,  la  perception  était  peut-être  quelque  peu  défec- 
tueuse. L'accroissement  n'en  est  pas  moins  très  remar- 
quable. 

L'impôt  sur  les  titres  aproduiten  mai  1895 1.425. 941  If. 
contre  314.101  M.  Mais  il  subit  de  telles  fiuctuations 
qu'une  comparaison  avec  les  données  de  l'année  précé- 
dente ne  fournit  aucun  renseignement  utile. 


El 


BILAN  DE  LA  BANQUE  DE  L'EMPIRE 


ACTIF  (milliers  de  marks) 

Métal  et  or  en  lingots  

Billets  du  Trésor  

Billets  d'autres  banques 

Lettres  de  change  

Prêts  sur  titres  

Valeurs  

Autres  propriétés  

PASSIF  (milliers  de  marks) 

Capital  social  

Réserve  

Circulation  de  billets  

Autres  engagements  à  vue.. 
Àutresengagements  


1895 


22  juin 

ML  15  juin 

1.073.003 

—  3.793 

28.167 

251 

9.157 

—  865 

551.406 

-f  8.354 

70.355 

+  859 

9  746 

+       2  b 

45.293 

+  2.825 

120.000 

non  mod. 

30.000 

non  mod. 

1.069.291 

-f  14.734 

558.432 

—  7.362 

9.404 

+  282 

1894 


23  juin 


945.701 
28  3u8 
8.595 
558.459 
81.26) 
6. 578 
63.888 


120.000 
30.000 
958.666 
571. 48* 


Dif.ISjuin 


+ 


1.952 
1.019 
1.156 
7.2U 
1.146 
462 
7.246 


non  mod. 
non  mod. 
+  40  946 
—  26.565 
18.7S4U.  534 


Comparaison  avec  1894  et  1893 

(Millions  de  marks) 


Stock  métallique 


1893      1894  1895 

1893 

1894 

31  mai  . 
7  juin  . 
15    —  . 
23   —  . 
30    —  . 

..  885,7  935,4  1.076.1 
. .  88«,3  935,4  1  071,5 
..  882,3  913,7  1.076,7 
..  870,6  945,7  1  073,0 
..     813,7  899,4 

31  mai 
7  juin 
15  — 
23  — 
30  — 

...  740,0 
...  719,0 
. . .  726.2 
. . .  736,8 
...  887,4 

619,6 
635,5 
631,4 
639,7 
729,8 

Circulation 

Réserve  de 

billets 

1893      1894  1895 

1893 

1894 

31  mai  . 
7  juin  . 
15-  . 
23    —  . 
30   —  . 

..  947,1  932,9  1.060,0 
..  930,7  922,9  1.048,1 
..  928,9  917,7  1.054,5 
..  971,4  958,7  1.069,2 
..  1.100,0  1.109,2 

31  mai 
7  juin 
15  — 
23  — 
30  — 

...  269,7 
...  281,2 
...  285,1 
...  22S£ 
39,3 

337,0 
315,1 
358,1 
316,0 
120,0 

Lettres  de  change  et  prêts  sur  titres 
1895 

604,5 

5%,9 
612,0 
621,7 


1895 

243,& 
251,1 
219,7 
231,8 


Les  Obligations  foncières  en  Prusse.  —  Il  Econo- 
miste Allemand  publie  un  tableau  des  lettres  de  gage 
restées  dans  la  circulation.  Les  Landschaften  (asso- 
ciations agricoles  de  propriétaires  nobles)  de  la  Prusse 
avaient  émis,  en  1882-83,  pour  1.270.303.015  M.  de 
lettres  de  gage.  En  1886-87,  cette  somme  s'élevait  à 
1.575.457.170  M.  et  en  1893-94  à  1.855.449.035  M.  En 
outre,  l'Association  centrale  agricole  du  Royaume  de 
Prusse  avait  lancé  pour  le  compte  d'autres  Associa- 
tions agricoles  pour  312.187.000  M.  de  lettres  de  we 
soit  en  tout  2.167.636.000  M.  ' 

Ces  sommes  comprennent  les  titres  amortis. 

Restent  encore  en  circulation  les  titres  de  valeur 
suivants  : 


/ 
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Landschaft  de  la  Prusse  orientale,  146.992.190  M.  à 

3  1/2  0/0  (sauf  94.000  M.)  ; 

Landschaft  de  la  Prusse  occidentale,  230.191.725  M. 
à  3  1/2  0/0,  sauf  1.100.000  M.  à  4  0/0  et  1.700.000  M. 

à  3  0/0  ; 

Union  de  crédit  agricolede  Poméranie,  42.224.550  71/., 
dont  155.400  M.  à  4  1/2  0/0,  242.800  M.  à  4  0/0. 

Landsch afl  de  Silésie,  416 . 395 . 595  M.  à  3  1/2  et  4  0/0. 

Institut  de  crédit  chevaleresque  de  la  Marche  électo- 
rale et  de  la  Nouvelle-Marche,  38.000.000,714".  à  3  et 

4  0/0,  plus  119  millions  de  lettres  de  gage  centrales  à 
3  1/2  0/0. 

Nouvel  Institut  de  crédit  de  Brandebourg,  91.600.000 
Marks,  dont  83.600.000  M.  à  3  1/2  0/0  en  lettres  de 
gage  centrales. 

Landschaft  de  Saxe,  67  millions  de  M.  à  3  0/0  en 
lettres  centrales  et  34  millions  de  M.  en  titres  à  4  0/0 
et  3  1/2  0/0. 

Banque  de  crédit  du  Schleswig-Holstein,  9  millions 
de  M.,  dont  269.000  M.  en  3  0/0. 


Commerce  de  l'Allemagne  pendant  les  4  premiers 
mois.  —  Principales  classes,  dont  la  valeur  annuelle 
atteint  ou  dépasse,  à  l'importation  ou  à  l'exportation, 
80  millions  de  marks  ou  100  millions  de  francs  : 

Importât.  Exportât. 


Classes  (Quantités  en  quintaux 

—  métriques) 

2.  Cotons  et  cotonnades   11.446.091  267.282 

5.  Drogueries,    médicaments,  cou- 

leurs  3.688.333  1.827.100 

6.  Fers  et  produits  métallurgiques.  567.149  4.665.173 

7.  Terres,  minerais,  métaux  pré- 

cieux  9.143.982  11.476.547 

8.  Lin  et  autres  textiles  végétaux, 

cotou  excepté   1.115.463  199.054 

9.  Céréales  et  denrées  agricoles....  11.931.687  1.890.973 

12.  Peaux  et  pelleteries   347.260  134.632 

13.  Bois,  matières  à  tailler  et  leurs 

produits.   6.228.534  1.130.941 

15.  Instruments,  machines  et  véhi- 
cules  119.337  448.833 

18.  Vêtements,  linge  et  articles  de  pa- 
rure  1.205  26.942 

20.  Quincaillerie   2.141  22.705 

21.  Cuir  et  objets  en  cuir   32.912  46.954 

2i.  Objets  d'art  et  de  littérature....  15.026  44.236 

25.  Drogues,  épicerie  et  confiserie  . .  3.087.019  4.686.007 

26.  Huiles  non  dénommées  et  graisses  1.738.703  337.441 

27.  Papiers  et  cartons   77.806  529.513 

30.  Soie  et  soieries   19.661  20.533 

34.  Combustibles  minéraux   33.500.983  39.211.041 

37.  Produits  animaux  non  dénommés  385.369  21.576 

39.  Bestiaux   959.209  93.686 

41.  Laine  et  lainages  ,   964.141  244.143 

Somme  générale  en  1895   82.446.407  70.370.528 

—             1894    92.892.932  68.062.521 


Courrier  de  la  Bourse  de  Berlin 

Berlin,  28  juin  1895. 

La  liquidation  est  très  chargée,  à  ce  point  que  le  prix 
des  reports  s'est  élevé  jusqu'à  5  0/0  et  même  au-delà 
pour  certaines  valeurs.  Cette  situation  préoccupe  à  ce 
point  la  Bourse  qu'elle  a  cessé  présentement  de  s'in- 
téresser à  l'affaire  de  l'emprunt  sino-russe. 

La  hausse  continue  des  valeurs  depuis  quelques  mois 
gêne  naturellement  quelques  spéculateurs,  dont  les  res- 
sources sont  limitées. 

L'escompte  dn  papier  reste  néanmoins  fixé  à  2  1/4  0/0. 
C'est  sans  doute  la  suspension  des  avances  de  la  See- 
handlung  qui  a  provoqué  cette  cherté  des  reports. 
Depuis  avant-hier,  elle  refuse  de  mettre  ses  capitaux  à 
la  disposition  de  la  Bourse. 

On  espère  toujours  que  l'Allemagne  aura  sa  part  dans 
l'émission  du  grand  emprunt  définitif  de  la  Chine. 

Les  rentes  consolidées  restent  toujours  fermes. 


ANGLETERRE 


LA  SITUATION 

Londres,  27  juin  1895. 

Crise  ministérielle.  —  La  démission  de  lord  Roseberrv.  —  Lord 
Salisbury  et  les  nouveaux  ministres. 

Bien  que  l'on  sentît  que  le  gouvernement  libéral  ne 
pouvait  longtemps  se  maintenir  et  que  depuis  plu- 
sieurs mois  on  relevât,  semaine  par  semaine,  les  indices 
de  la  diminution  sans  cesse  grandissante  de  son  auto- 
rité, on  ne  pensait  pas  que  sa  chute  pût  être  aussi  pro- 
che. L'opposition,  qui  s'était  contentée  pendant  long- 
temps de  laisser  aller  les  choses  et  avait  mieux  aimé 
voir  le  parti  libéral  s'user  peu  à  peu,  a  compris  que  le 
moment  était  venu  d'engager  la  lutte  décisive.  Comme 
je  vous  le  faisais  observer  la  semaine  dernière,  il  cher- 
chait, depuis  quelque  temps,  à  précipiter  les  événe- 
ments, et  c'est  sur  un  vote  de  surprise  qui,  était  en 
même  temps  un  vote  de  défiance  contre  M.  Campbell- 
-Bannermann,  que  le  Gouvernement  a  été  mis  en  mino- 
rité. A  vrai  dire,  ce  vote  n'avait  pas  grande  signification 
et  il  eût  été  facile  de  faire  revenir  la  Chambre  sur  une 
décision  prise  en  l'absence  d'un  grand  nombre  de  ses 
membres,  mais,  dès  le  début  de  la  crise,  sir  William 
Harcourt  et  lord  Bosebery  ont  formellement  déclaré 
qu'il  était  impossible  de  gouverner  avec  une  majorité 
qui  diminuait  de  jour  en  jour  au  milieu  de  difficultés 
qui  rendaient  impossible  l'accomplissement  du  pro- 
gramme libéral. 

La  Beine  a  donc  accepté  la  démission  de  lord  Bose- 
bery et  de  ses  collègues  avec  la  même  indifférence 
qu'elle  avait  accepté  celle  de  M.  Glasdtone.  Lord  Salis- 
bury  a  été  appelé  aussitôt  à  Windsor  et  a  accepté  la 
mission  de  former  un  Cabinet  dont  on  connaît  déjà  les 
membres  principaux  :  demain  au  plus  tard  le  Gouver- 
nement conservateur  entrera  en  fonctions. 

Le  nouveau  Ministère  ne  sera  ni  franchement  conser- 
vateur ni  franchement  whig,  il  se  trouvera  composé  de 
conservateurs  et  de  libéraux  dissidents  comme  le  duc 
de  Devonshire  et  M.  Chamberlain.  La  nouvelle  combi- 
naison consacre  donc  l'union  étroite  de  toutes  les  frac- 
tions du  parti  unioniste,  de  telle  manière  que  son  pro- 
gramme, strictement  conservateur  au  point  de  vue 
constitutionnel,  sera  par  un  autre  côté  largement  pro- 
gressiste. Ce  manque  d'homogénéité  réussira-t-il  mieux 
à  lord  Salisbury  qu'à  son  prédécesseur?  L'avenir  ne 
tardera  pas  à  nous  le  dire. 

Lord  Salisbury  ne  prend,  du  reste,  la  direction  des 
affaires  qu'à  la  condition  de  faire  immédiatement  la 
dissolution.  On  votera  les  crédits  inscrits  mu  budget,  on 
expédiera  les  affaires  parlementaires  urgentes  et  l'on 
consultera  ensuite  le  pays. 

Il  s'agira  de  savoir  alors  comment  sera  composée  la 
majorité,  si  les  conservateurs  l'emporteront  de  beau- 
coup dans  le  parti  unioniste  et  si  la  place  occupée  par 
les  membres  de  ce  parti  sera  alors  trop  grande  dans  l'e 
nouveau  Cabinet.  Il  y  aura  à  ménager  des  susceptibi- 
lités, à  donner  également  des  satisfactions  aux  éléments 
divers.  A  ces  difficultés  de  parti  il  faut  ajouter  les  dif- 
ficultés intérieures  et  extérieures  qui  ne  seront  pas  ré- 
solues par  le  seul  fait  de  l'arrivée  au  pouvoir  de  lord 
Salisbury.  Il  serait  d'ailleurs  prématuré  de  rien  vou- 
loir augurer  tant  que  la  coalition  qui  arrive  au  Gouver- 
nement n'aura  pas  fait  connaître  son  programme. 

Jusqu'ici,  il  a  tenu  dans  une  simple  négation,  mais 
ce  qui  était  suffisant  dans  l'opposition  ne  saurait  plus 
convenir  maintenant  que  les  uns  et  les  autres  sont  por- 
tés au  pouvoir  par  la  même  vogue. 

Les  deux  partis  coalisés  ont  bien  menée  ensemble 
la  lutte  contre  le  Gouvernement  libéral,  ils  feront  en- 
core ensemble  la  campagne  électorale,  mais,  après  les 
élections,  si  leurs  proportions  dans  la  future  majorité 
ne  sont  plus  les  mêmes,  le  parti  vainqueur  n'aura-t-il 
pas  de  trop  grandes  exigences? 

En  tout  cas,  la  situation  s'annonce  pour  le  nouveau 
Gouvernement  sous  des  conditions  très  favorables  :  les 
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libéraux  ont  fatigué  même  leurs  amis  à  force  de  piéti- 
ner aur  place,  les  Irlandais  sont  divisés,  le  Gouverne- 
•ment  est  certain  d'une  majorité  d'autant  plus  forte 
qu'il  est  formé  des  hommes  les  plus  en  vue  du  Parle- 
ment et  qui  jouissent  d'un  prestige  beaucoup  plus 
grand  que  les  membres  du  cabinet  Rosebery. 

Parmi  ces  membres  aujourd'hui  connus,  il  faut  citer 
le  duc  de  Devonshire,  qui  sera  lord-président  du  Con- 
seil privé; M.  Balfour,  qui  deviendra  premier  lord  de  la 
Trésoreiie,  M.  Chamberlain  qui  prend  le  poste  de  sous- 
secrétaire  d'Etat  aux  colonies  ;  M.  Michaël  Ilicks  Beach 
qui  devient  chancelier  de  l'Echiquier,  et  M.  Goschen, 
premier  lord  de  l'Amirauté. 

Le  duc  de  Devonshire,  ex-lord  Hartington,  est  à  la 
Chambre  haute  le  chef  du  groupe  libéral  unioniste, 
après  Fa\oir  été  précédemment  aux  Communes. 

M.  Balfour,  après  avoir  été  président  du  Gouver- 
nement local,  a  été,  en  1880,  secrétaire  d'Etat  pour 
l'Ecosse,  et,  l'année  suivante,  il  a  occupé  le  poste  diffi- 
cile de  chef  militaire  pour  l'Irlande.  Les  projets  de  loi 
concernant  ce  pays,  votés  en  1890  et  1891,  ont  émané 
de  son  initiative. 

M.Chamberlain,  ancien  ministre  du  commerce,  de 
1880  à  1885,  sous  le  ministère  Gladstone,  a  toujours  été 
connu  pour  ses  opinions  politiques  très  avancées;  mais, 
étant  adversaire  du  home  ride,  il  a  complètement 
rompu  avec  le  parti  libéral  et  est  aux  Communes  le 
chef  du  parti  unioniste. 

Sir  Michaël  Hicks  Beach,  qui  devient  chancelier  de 
l'Echiquier,  appartient  au  parti  conservateur.  Il  a  été 
président  de  l'Office  du  commerce  dans  le  dernier  ca- 
binet Salisbury  et  occupe  une  situation  importante 
dans  son  parti. 

Je  n'ai  pas  à  vous  présenter  M.  Goschen,  ancien  li- 
béral, ayant  rompu  avec  M.  Gladstone  à  cause  du 
home  mile.  Ses  qualités  remarquables  d'économiste  et 
de  financier  sont  trop  connues  pour  que  j'aie  à  les  faire 
ressortir;  on  remarquera  et  l'on  regrettera  peut-être 
qu'il  ait  abandonné  ce  poste  de  chancelier  de  l'Echi- 
quier où  son  passage  avait  donné  de  tels  résultats. 

Les  événements  politiques  ont  eu  une  telle  impor- 
tance qu'ils  ont  attiré  cette  semaine  toute  l'attention  et 
m'obligent  à  leur  donner  toute  la  place  qui  m'est  ré- 
servée: je  constaterai  seulement  en  terminant  que  le 
changement  qui  vient  de  s'opérer  dans  le  Gouver- 
nement s'est  effectué  sans  provoquer  la  moindre  va- 
riation sur  le  marché. 


Mormatas  Économiques  et  Financières 


Emprunt  de  Terre-Neuve.  —  Le  total  des  souscrip- 
tions à  l'emprunt  de  550.000  liv.  st.  4  0/0  du  Gouverne- 
ment de  Terre-Neuve  s'est  élevé  à  8G1.0751iv.  st.  Les 
demandes  au  taux  de  98  1/2  0/0  recevront  36  0/0  et, 
au-dessus  de  ce  taux,  la  totalité. 
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PASSIF 
Billets  créés  


Département  des  opérations  d'émission 

ACTIF 


Liv.  st. 
52. 084.67o 


Total   52.084.675 


Dette  fixe  de  l'Etat... 
Rentes  immobilisées.. 
Or  monnayé  et  lingots 

Total   52. 084.675 


Liv.  st. 
11.015.100 
5.784.900 
35.284.675 


Département  des  opérations  de  banque 


PASSIF 

Capital  social  

Réserve  et  profits  et 
pertes  

Trésor  et  administra- 
tion publique  

Comptes  particuliers.. 

Billets  à  sept  jours,etc. 

Total  


Liv.  st. 
14.553.000 

3.057  8i0 

9  084.880 
37.326  195 
138  353 

64.160  268 


ACTIF 

Liv.  st. 

Rentes  disponibles  (à 

la  Banque)   13  981.561 

Portefeuille  et  avance"  21  481 .427 

Billets  en  réserve   25.983  490 

Oret  argentmonnayés  2.713.790 


STATISTIQUE  relative  aux  divers  chapitres  du  Bilan  de 
Banque  d'Angleterre  (Milliers  de  liv.  st.) 


DATE 


20  Mars  

27  »   

3  avril  

10   

17  »   

24  n   

1"  Mai  

8  »   

15  »   

22  »   

29  »   

5  juin   

12  »   

19  »   

26  »   


Or  monnayé 
et 

Lingots 

Circulation  , 
(excepté  les  | 
)ùlletsà7jours) 

DÉPOTS 

•  M 

p.  a 
«as 

3  «  a- 

T3  E  q 
■  "S  rt 

a  cwo 
o  om 
a.  « 

i/i  vi 

Q-o 

RÉSERVE 

Proportion  de 
la  reserve  aux 
engagements 

Tant 

do 
l'es- 

% 

37.362 

21 . 879 

42.094 

30.919 

29.483 

63 

2 

37.729 

25.287 

44.339 

33.434 

29.24 -2 

65 

)• 

37.714 

26  123 

42.950 

32.891 

2* . 420 

66 

» 

36.653 

26  31fl 

39.000 

30.278 

27.130 

68 

36  755 

26.018 

40.357 

30.551 

27.536 

68 

» 

37.492 

25.978 

11.810 

31.251 

28.313 

67 

» 

37.o36 

26  238 

41.698 

31  877 

27.597 

66 

» 

36.928 

48  213 

42.021 

32.289 

27 . 51 1 

65 

» 

36  956 

25.798 

43 ,3 14 

33  135 

27.959 

64 

» 

37.  H3 

25.523 

41.038 

33.376 

28.430 

64 

» 

37.500 

25  810 

44.768 

31.046 

28.460 

63 

» 

37.021 

26  085 

44.443 

34.164 

27.735 

62 

37.397 

25.493 

45.549 

34.565 

28.704 

62 

» 

38  147 

25  384 

46  820 

34.984 

29  t63 

63 

37  938 

26.101 

46.411 

35.462 

28.697 

61 

» 

Total   64.160.268 


Central  London  Railway.  —  La  Compagnie  Cen- 
tral London  Railway  vient  d'émettre  285.000  actions  de 
10  livres  chacune.  Cette  nouvelle  voie  ferrée  londo- 
nienne, dont  les  actes  du  Parlement  de  1891,  1892  et 
1894  ont  autorisé  la  création,  se  composera  de  deux 
tunnels  séparés  sur  toute  sa  longueur  (6  milles  1/2)  et 
via  de  Shepherd  Berlin  à  Liverpool  street,  près  des  sta- 
tions du  Great  Eastern  et  du  North-London,  par  Hol- 
land-Park. 

Banque  Impériale  Ottomane.  —  La  trente-deuxième 
assemblée  générale  annuelle  des  actionnaires  a  eu  lieu 
à  Londres  le  26  courant. 

Elle  a  approuvé  le  rapport  et  les  comptes  de  l'exer- 
cice 1894  tels  qu'ils  lui  étaient  présentés  par  le  Consèul 
d'administration  et  fixé  le  dividende  à  8  0/0. 

Le  compte  de  profits  et  pertes  accuse  un  bénéfice  net 
de  457.840 liv.  st.,  soit,  avec  les  21.693  liv.  st.  repor- 
tées de  1893,  479.533  liv.  st.  Il  a  été  passé  à  la  réserve 
ou  distribué  aux  membres  du  Conseil  61 .989  liv.  st. 

Le  solde  disponible  reste  ainsi  de  417.544  liv.  st.,  sur 
lesquelles  150.000  ont  servi  à  payer  le  dividende  inté- 
rimaire de  janvier.  Après  paiement  du  nouveau  divi- 
dende de  10  sh.  qui  a  été  voté,  il  reste  à  porter  à  nou- 
veau 17.544  liv.  st. 

Toutes  les  propositions  du  Conseil  ont  été  adoptées. 


Clearing-House 

Résultat  des  compensations  du  20  au  26  Juin 

Jeudi  20  juin  £  17.366.000 

Vendredi  21  juin...  17.384  000 
Samedi  22  juin   17.712.000 


Lundi  24  juin  £  19.291.000 

Mardi  25  juin    18.517.000 

Mercredi  26  juin   51  038  000 


Total  £  111.338.000 

Pour  la  semaine  correspondante  de  1894,  le  total  a 
été  de  £  131.474.000.   

Mouvement  des  métaux  précieux.  —  Le  tableau 
suivant  donne  le  mouvement  des  métaux  précieux 


Or 

Argent 

Mai 

5  mois  189; 

Mai 

5  mois  1895 

Importations  1895  

—  1S91.... 

£ 

2  381.937 
4.645.435 

£ 

13  341.7C8 
12.144  501 

£ 

984.434 
1.156  97b 

£ 

3.975  255 
5.203  869 

Différence  en  1895. . 

—2.263.498 

-f 1.1 97. 207 

—    172  541 

—1.228.614 

Exportations  1895  

—          1894  .... 

1.580  659 
57.437 

9.871.507 
376.56Ï 

960.686 
1.461 .069 

4.506  086 
5.931  817 

Différence  en  1S95.. 

-|-7  491.945 

—  500.383 

—1.425.731 

Courrier  de  la  Bourse  de  Londres 

Londres,  28  juin  1895. 

Malgré  l'inactivité,  les  cours  restent  assez  fermes  et 
les  tendances  du  marché  n'ont  été  nullement  affectées 
par  les  événements  politiques  qui  viennent  de  se  produire. 

Les  Consolidés  et  les  valeurs  locales  conservent  leurs 
hauts  cours. 
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^  Les  Fonds  d'Etat  sont  généralement  immobiles  : 
l'Italien  très  soutenu  par  les  achats  faits  pour  le  compte 
de  Paris,  tandis  que  l'Extérieure  subit  une  dépréciation 
nouvelle  sur  les  indications  venues  de  cette  place.  Les 
Turcs  sont  plus  offerts  et  les  emprunts  grecs  sont 
faibles. 

Les  émissions  sud-américaines  sont  plus  recherchées; 
leur  capitalisation,  paraissant  rémunératrice,  même 
pour  la  spéculation  qui  peut  se  faire  reporter  à  bien 
meilleur  compte,  grâce  à  une  longue  perspective  de 
bon  marché  de  l'argent. 

Le  Chinois-or  est  en  avance. 

Le  marché  des  Chemins  américains  est  hésitant.  Les 
achats  effectués  pour  les  spéculateurs  de  New-York  ont 
eu  pour  conséquence  de  pousser  le  change  vers  la 
limite  d'exportation  de  l'or,  ce  qui  est  un  danger  à  la 
veille  au  paiement  de  l'intérêt  des  obligations  déte- 
nues par  les  capitalistes  européens. 

Les  Chemins  anglais  sont  fermes  sur  les  bonnes 
recettes. 


AUTRICHE-HONGRIE 


LA  SITUATION 

Vienne,  26  juin  1895. 

Le  Nouveau  Ministère  autrichien.  —  L'Œuvre  de  M.  de  Plener.  — 
Les  Délégations  austro-hongroises.  —  A  propos  du  renouvellement 
du  privilège  de  la  Banque  d'Autriche-Hongrie. 

Je  vous  ai  télégraphié,  la  semaine  dernière,  la  compo- 
sition du  nouveau  Ministère  autrichien,  mais,  à  titre 
documentaire,  il  convient  de  l'indiquer,  dans  ma  cor- 
respondance, avec  un  peu  plus  de  détails  : 

Le  comte  de  Kielmansegg,  gouverneur  de  la  Basse- 
Autriche,  devient  président  du  Conseil,  tout  en  prenant 
le  portefeuille  de  l'intérieur:  c'est,  depuis  M.  de  Beust, 
le  premier  ministre  protestant  nommé  en  Autriche  ; 

Le  général  de  Welsersheimb  reste  ministre  de  la 
défense  nationale  ; 

M.  de  Jaworski  reste  également  ministre  sans  por- 
tefeuille (ces  deux  derniers  sont  les  seuls  membres  de 
l'ancien  Cabinet  demeurant  en  fonctions)  ; 

Le  D1'  Bœhm  de  Bawerk,  chef  de  section  au  Départe- 
ment des  finances,  'devient  ministre  de  Yinstruction 
'publique; 

Et  les  autres  chefs  de  section  des  divers  Départements 
désignés  pour  des  portefeuilles  sont  : 

MM.  de  Blumfeld,  agriculture  ; 
de  Wittek,  commerce,  et 
Krall,  justice. 

Comme  je  vous  le  disais  la  semaine  dernière,  c'est  là 
un  cabinet  de  transition;  nous  pouvons  nous  attendre 
à  un  remaniement  pour  l'automne.  Constatons,  toute- 
fois, que  le  choix  de  M.  Bœhm  pour  le  portefeuille  des 
Finances  est  un  coup  droit  porté  à  son  prédécesseur  et 
ancien  chef,  M.  de  Plener,  dont  il  avait,  maintes  fois, 
combattu  les  idées.  Il  semblerait  que  le  Souverain  ait 
voulu  donner  une  leçon  à  la  Gauche  allemande.  Ce 
choix  a  une  autre  signification,  c'est  le  désir  qu'on  a, 
en  haut  lieu,  de  voir  aboutir  à  bref  délai  la  réforme  des 
impôts  dont  M.  Bœhm  est  le  père. 

Ouant  au  successeur  du  comte  Wurmbrand  au  minis- 
bère  du  Commerce,  le  chef  de  section  de  Wittek,  sa  no- 
mination n'est  pas  moins  significative.  M.  de  Wittek  a, 
en  effet,  un  programme  qui  consiste  dans  le  rachat  du 
réseau  ferré  par  l'Etat.  Adversaire  des  Compagnies,  le 
nouveau  Ministre  du  Commerce  leur  conteste  le  droit 
de  recevoir,  en  cas  de  rachat,  des  titres  qui  leur  per- 
mettraient de  profiter  du  développement  ultérieur  des 
recettes. 

Quoi  qu'il  en  soit,  le  nouveau  Cabinet  est  surtout  un 
Cabinet  de  fonctionnaires  qui  resteront  vraisemblable- 
ment inféodés  aux  traditions  administratives.  Est-ce  un 
mal?  D'aucuns  le  croient;  mais  nous  attendrons  d'avoir 
vu  les  successeurs  du  prince  de  Windiscngrailz  à  l'œu- 
vre avant  de  formuler  un  jugement  à  leur  égard. 


Il  faut  bien  dire  que  le  Ministère  de  coalition  qui 
vient  de  disparaître  n'a  rien  produit  de  transcendant. 
Sa  voie  était  tracée  et  il  n'a  pas  su  faire  aboutir  la 
fameuse  réforme  des  impôts*  En  ce  qui  touche  à  la 
valula  et  le  budget,  M.  de  Plener  n'a  eu  qu'à  exécuter 
les  idées  de  son  prédécesseur;  il  s'est  acquitté  de  cette 
tâche  avec  beaucoup  de  timidité. 

Les  délégations  ont  terminé  leurs  travaux;  la  diète 
autrichienne  a  adopté,  cette  semaine,  le  budget  de  la 
marine,  ainsi  que  les  comptes  définitifs  de  l'exercice 
1893.  Il  en  est  de  même  à  Budapest,  d'où  on  annonce 
que  la  promulgation  des  lois  politico-religieuses  doit 
avoir  lieu  dans  le  courant  de  juillet.  Le  comte  Golu- 
chowski,  ministre  des  Affaires  étrangères  de  la  Monar- 
chie, a  donné  lundi  un  dîner  de  soixante-quinze  cou- 
verts aux  membres  de  la  délégation  cisleithanienne  ; 
il  a  pensé,  sans  doute,  qu'on  pouvait  traiter  plus  faci- 
lement les  affaires  délicates  inter  pocula,  et  c'est  là  un 
expédient  auquel  le  comte  Kalnoky  n'avait  jamais 
songé.  Aujourd'hui  même  la  session  des  Diètes  a  été 
close. 

Les  conférences  entre  les  représentants  techniques 
des  Ministères  des  Finances  autrichien  et  hongrois,  au 
sujet  du  privilège  de  la  Banque  oV  Autriche-Hongrie  et 
de  la  reprise  des  paiements  en  espèces,  se  sont  pour- 
suivies à  Vienne.  On  a  examiné  les  nouveaux  projets 
de  statuts  élaborés  séparément  par  chacun  des  dépar- 
tements, et  comme  ces  projets  sont  nombreux,  il  n'y  a 
guère  lieu  d'espérer  qu'on  en  finisse  de  sitôt.  Au  surplus, 
l'administration  de  la  Banque  a  jusqu'à  la  fin  de  l'an- 
née pour  déclarer  si  elle  est  prête  à  entrer  en  négocia- 
tions avec  le  Gouvernement  ;  quant  aux  Ministres  com- 
pétents, il  leur  est  loisible  de  se  mettre  en  relations  avec 
la  Banque  sans  attendre  le  résultat  des  travaux  de  ses 
agents  techniques. 

P.  S.  —  J'apprends,  au  moment  de  fermer  mon 
courrier,  que  les  conférences  sont  suspendues;  les  délé- 
gués n'ayant  pu  tomber  d'accord,  les  pourparlers  ont 
été  ajournés  à  l'automne. 


Moiiata  feomps  et  ï imcières 

Emission  de  Rente  amortissable  en  Autriche.  — 

En  demandant  le  vote  d'un  douzième  provisoire  pour 
le  mois  de  juillet  1895,  le  nouveau  Ministre  des  finances 
cisleithanien,  docteur  Bœhm  de  Bawerk,  a  déposé, 
simultanément,  un  projet  relatif  à  l'émission  de  9  mil- 
lions 400  mille  florins  de  rente  amortissable,  dont  le 
produit  est  destiné  au  remboursement  des  capitaux  de 
la  Dette  commune  qui  vont  arriver  à  échéance. 

Il  s'agit  de  8.356.300  fl.  d'obligations-papier  et  de 
1.087. 500 fl.  d'obligations-argent,  soit,  ensemble,  9  mil- 
lions 413.800  fl.  de  rente  unifiée  4,2  0/0. 

Cette  opération  aura  lieu,  sans  doute,  à  bref  délai. 


Le  Stock  d'or  de  l'Autriche.  —  D'après  les  indi- 
cations données  par  l'ancien  Ministre  des  finances 
cisleithanien,  M.  de  Plener,  dans  l'allocution  qu'il  a 
prononcée  en  prenant  congé  de  son  personnel,  le  stock 
d'or  libre  du  Gouvernement  autrichien  s'élève  à  32  mil- 
lions de  florins.  L'émission  de  rentes  pour  la  Valula 
lui  ayant  procuré  171  millions  de  florins  d'or,  le  stock 
total  de  métal  jaune  est,  en  chiffre  rond,  de  202  millions 
de  florins. 

Le  Gouvernement  prélèvera  19  millions  de  florins  sur 
le  stock  libre  pour  le  retrait  des  billets  d'Etat,  sous  le 
contrôle  de  la  Commission  de  la  Dette  de  l'Etat. 


Les  Chemins  de  fer  de  l'Etat  autrichien.  —  Les 

recettes  des  chemins  de  fer  exploités  par  l'Etat  autri- 
chien se  sont  élevées  pour  le  mois  de  mai  1895  à 
7.907.307  fl.,  soit  une  plus-value  de  143.160  florins  sur 
mai  1894. 

Du  1er  janvier  au  31  mai  1895,  les  recettes  ?e  sont 
élevées  à  34.868.692  fl.,  soit  une  diminution  de  472.611 
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llorins  par  rapport  à  la  période  correspondante  de  1804. 

Il  y  a  une  diminution  de  380.79")  voyageurs  (184.066 
florins)  contre  une  augmentation  de  100.402  tonnes 
(220.301  tl.)  pour  les  ligues  exploitées  directement  par 
l'Etat,  en  mai  1895,  par  rapport  à  mai  1894. 


Une  nouvelle  Société  d'Electricité  en  Hongrie.  — 

La  semaine  dernière  a  été  constituée  à  Buaapest  une 
Société  par  actions  pour  les  entreprises  électriques  et  de 
transport  (Ahtien  Gesellschafl  fiir  elehtrische  und 
Verkehrsitnlerneh.mungen)3iU  capital  de  5  millions  de 
florins,  dont  2  1/2  millions  versés. 

Les  Etablissements  qui  ont  concouru  à  la  formation 
de  cette  Société  sont  :  la  Kreditbank  hongroise,  la 
Banque  d'Escompte  et  deChange  hongroise,  la. Banque 
Hongroise  du  Commerce  et  de  V Industrie,  la  Dis- 
honto-Gesellschafl  de  Berlin, la  Banque  de  Dresde,  et 
les  Maisons  S.  Bleichrœder  et  Born  et  Busse  de  Berlin. 


Les  Exportations  de  Sucre  de  la  Monarchie  aus- 
tro-hongroise. —  Depuis  le  début  de  la  campagne  ac- 
tuelle, les  exportations  de  sucre  de  la  Monarchie  se  sont 
élevées  à  475.071  quintaux  métriques  de  sucre  brut 
(contre  767.091  pour  la  campagne  antérieure)  et  à 
2.905.611  quintaux  métriques  (contre  2.984.262)  de  su- 
cre raffiné. 

Les  bonifications  pour  l'exportation  se  chiffrent,  de- 
puis août  1894  et  jusqu'à  fin  mai  1895,  à  7.436.460 
llorins. 

Au  1er  juin  1895,  les  stocks  de  la  Monarchie  s'éle- 
vaient à  438.600  tonnes  (contre  212.900  l'année  dernière 
et  169.900  pour  les  deux  années  antérieures).  Ce  chiffre 
ne  comprend  pas  les  existences  à  Trieste  qui  étaient,  à 
cette  même  date,  de  22.100  tonnes. 

On  annonce  qu'une  Conférence  des  délégués  de  l'Al- 
lemagne et  de  l'Autriche-Hongrie  doit  s'ouvrir  le  28  juin 
à  Vienne,  pour  examiner  la  question  du  règlement  in- 
ternational des  primes  à  l'exportation. 


Courrier  de  la.  Bourse  de  Vienne 


Vienne,  28  juin  1895. 

Bien  que  les  transactions  soient  peu  animées,  les 
cours  ont  maintenu  leur  fermeté  sur  le  marché  austro- 
hongrois.  Mais  le  resserrement  monétaire  s'est  accentué 
pour  la  liquidation  de  fin  de  mois;  les  Banques  se 
sont  montrées  très  réservées,  exigeant  de  6  à  6  1/2  0/0 
pour  leurs  avances,  ce  qui  a  eu  pour  conséquence  de 
relever  encore  le  taux  de  l'argent  en  coulisse  et  de  pro- 
voquer de  nombreuses  réalisations. 

Le  marché  des  devises  étrangères  continue  à  s'amé- 
liorer; la  prime  sur  l'or  se  réduit  à  1  0/0  environ.  Tou- 
tefois le  mouvement  du  commerce  extérieur  de  mai,  qui 
vient  d'être  publié,  accuse  une  angmentationde  7  mil- 
lions 400  mille  florins  pour  les  importations  et  une  di- 
minution de  1  million  de  florins  pour  les  exportations  : 
le  passif  de  la  balance  commerciale  s'élève,  fin  mai,  à 
15  millions  200  mille  florins. 


ESPAGNE 

LA  SITUATION 


Madrid,  26  juin  1895. 

Le  Vote  du  budget  de  Cuba.  —  La  Convention  avec  la  Banque 
d'Espagne.  —  Admission  à  la  Cote  officielle  de  nouveaux  Bons  de 
Cuba.  —  La  Situation  à  Cuba.  —  La  Question  des  Chemins  de  fer. 

Les  Cortès  ont,  enfin,  voté  le  budget  de  Cuba,  après 
celui  de  la  Métropole,  c'est-à-dire  l'application  pour 
1895-96  du  budget  actuellement  en  vigueur  avec  quel- 
ques modifications  que  le  Gouvernement  se  réserve  d'y 
introduire  ;  M.  Navarro  Beverter  et  ses  collègues  vont 
donc  avoir  leurs  coudées  franches  pour  appliquer  le 
programme  de  réformes  avec  lequel  ils  ont  pris  le  pou- 
voir. En  effet,  la  session  parlementaire  sera  close  à  J 


bref  délai,  et  il  est  à  présumer  qu'elle  aura  été  la 
dernière  de  la  législature  actuelle.  Attendons-nous  à 
une  dissolution  vers  la  lin  de  l'année  et  à  de  nouvelles 
élections  en  janvier  ou  en  lévrier  prochain. 

Dans  les  circonstances  actuelles,  le  Ministre  des 
finances  ne  pouvait  songer  à  consolider  la  Dette  flot- 
tante ;  c'est  partie  remise.  En  attendant,  il  a  conclu 
avec  la  Banque  d'Espagne  une  convention  renouve- 
lant pour  six  mois  les  3113.210.000  pesetas  de  pagan-s 
5  0/0  arrivant  à  échéance  ;  un  nouveau  renon  vellement 
semestriel  est  prévu,  dans  ces  accords,  pour  la  fin  de 
décembre,  l'intérêt  de  60  millions  de  ces  bons  appar- 
tenant à  la  Banque  devant  être  également  de  5  0/0. 

D'autre  part,  le  Ministre  d'outre-mer  a  fait  admettre 
à  la  cote  officielle  un  nouveau  lot  de  billets  de  Cuba, 
émission  de  1890,  avec  coupon  à  détacher  le  i»»  octobre 
prochain. 

On  a  fait  circuler  encore,  cette  semaine,  des  bruits 
alarmants  concernant  la  situation  à  Cuba,  entre  autres 
la  mort  du  fils  du  maréchal  Campos,  capitaine  dans  un 
des  régiments  envoyés  là-bas.  Fort  heureusement  la 
nouvelle  a  été  démentie,  et  cette  douleur  a  été  épargnée 
au  commandant  en  chef  des  forces  espagnoles  dans  la 
Grande-Antille.  Il  est  bon  de  constater,  à  ce  propos, 
que  le  récent  vote  du  budget  de  Cuba  est  non  seulement 
un  vote  de  confiance  pour  le  Gouvernement,  mais  aussi 
pour  le  maréchal  sur  qui  on  compte  pour  améliorer  la 
situation  économique  là-bas.  Le  Ministre  d'Outre-mer, 
voulant  augmenter  les  recettes  des  douanes  cubéennes 
et  atteindre  les  marchandises  étrangères  introduites 
sous  pavillon  espagnol  a  préparé  un  projet  de  surtaxe 
sur  les  importations  provenant  de  la  péninsule.  Par 
contre,  le  projet  dégrèvera  jusqu'à  6  0/0  ad  va- 
lorem les  droits  sur  le  matériel  destiné  aux  usines  et 
aux  chemins  de  fer,  de  façon  à  protéger,  d'une  manière 
plus  efficace,  l'industrie  sucrière. 

Je  vous  ai  résumé,  dans  ma  dernière  lettre,  le 
compte  rendu  des  actionnaires  du  Nord-Espagne;  on 
me  reproche  ici  d'avoir  été  trop  sévère  dans  mes  appré- 
ciation et  d'avoir  critiqué  des  résolutions  acceptées  par 
les  représentants  des  obligataires.  Je  ne  veux  pas  être 
plus  royaliste  que  le  roi  ;  si  les  obligataires  se  déclarent 
satisfaits,  tout  est  pour  le  mieux.  Au  surplus,  en  lais- 
sant les  choses  en  suspens,  la  Compagnie  garde  une 
porte  ouverte  pour  l'intervention  gouvernementale,  né- 
cessaire tôt  ou  tard  pour  compenser  les  Sociétés  de 
Chemins  de  fer  espagnoles  des  pertes  subies  du  fait  du 
change. 

Mais,  je  le  répète,  cette  intervention  ne  sera  ni  pos- 
sible, ni  efficace,  tant  que  se  poursuivra  une  guerre  de 
tarifs  comme  celle  que  se  font  depuis  plusieurs  mois 
les  Compagnies  du  Madrid -Saragosse  et  du  Nord- 
Espagne.  ^^^^^^^^^^^^^ 

Informations  Économiques  et  Finaucières 

Recettes  des  Chemins  de  fer  Espagnols 

Du  1"  janvier  au  10  juin  (23  semaines) 


1892 

1893 

1894 

1895 

Pesetas 

Andalous(891  kil.)  

6  159.015 

6.266.315 

6.626.856 

6.579.738 

Nord  de  l'Espagne  (1959  k.) 

23.3S7.390 

22.760.808 

23  956.738 

20  681.126 

Asturies  (741  kil.)  

4. 265. 750 

4.818  085 

5.373  821 

5.075.421 

Lérida-Reus  (103  kil.)  

607.693 

595.983 

565.379 

505.570 

Almansa-Valence  (4Ô0  kil.) 

5.131.351 

4  "51.653 

4.826  155 

4.568.427 

22.769  475 

22.415.192 

22.706  223 

21.910.905 

Les  Recettes  du  Trésor  espagnol.  —  D'après  les 
chiffres  publiés  par  la  Gacela,  les  recettes  du  mois  de 
mai  se  sont  élevées,  pour  tous  les  chapitres,  à  70.680.747 
pesetas,  et,  pour  les  onze  premiers  mois  de  l'exercice 
financier  en  cours,  à  690.336.339  pesetas. 

Les  recettes  de  la  période  correspondante  de  1893-94 
ayant  été  de  696.504.980  lire,  la  moins-value  pour 
1894  95  est  de  6.168.641  lire.  Cette  moins-value  porte 
sur  :  les  douanes,  les  cédules,  les  droits  de  consomma- 
tion, les  tabacs  et  les  loteries. 
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Par  contre,  il  y  a  augmentation  pour  :  les  droits 
royaux,  l'impôt  sur  les  soldes,  les  sucres  coloniaux,  les 
allumettes,  le  rachat  du  service  militaire  et  les  autres 
ressources  du  Trésor. 

Les  principales  causes  de  la  diminution  des  recettes 
sont  les  arrêts  des  arrivages  de  céréales  étrangères  et 
la  pénurie  dans  certaines  régions  de  la  péninsule. 


La  Circulation  des  billets  de  Cuba.  —  La  Gaceta  a 
publié  la  semaine  dernière  l'avis  suivant  émanant  du 
Ministère  des  colonies  (ministerio  de  Ultramar)  : 

S.  M.  le  Roi  (Q.  D.  G.)  et  en  son  nom  la  Reine  ré- 
gente, a  décidé  qu'on  mettrait  en  circulation  100.000 
billets  hypothécaires  du  Trésor  de  l'île  de  Cuba,  émis- 
sion de  1890,  de  500  pesetas  chaque,  rapportant  5  0/0 
d'intérêt  annuel.  Ces  billets  numérotés  de  525.001  à 
625.000,  avec  coupon  n°  20  à  échéance  du  1er  octobre 
prochain,  seront  admis  à  la  cote  officielle  du  syndicat 
des  agents  de  change  à  la  Bourse  de  Madrid,  conformé- 
ment au  règlement  du  31  décembre  1885. 


Mouvement  maritime  de  Santiago  de  Cuba  pen- 
dant l'année  1894.  —  Le  mouvement  maritime  du 
port  de  Santiago  de  Cuba  a  vu,  en  1894,  s'amoindrir 
son  importance  à  cause  de  la  diminution  des  bâtiments 
anglais  qui  y  allaient  charger  du  minerai  à  destination 
des  Etats-Unis;  en  effet,  l'exploitation  des  mines  de 
manganèse  a  été  entièrement  suspendue  et  celle  des 
mines  de  fer  s'est  beaucoup  ralentie. 

L'entrée  et  la  sortie  réunies  accusent  un  total  de  795 
bâtiments  contre  910  en  1893;  se  décomposant  ainsi  : 

Entrée  :  338  vapeurs  et  68  voiliers  en  1894,  contre 
399  vapeurs  et  59  voiliers  en  1893. 

Sortie  :  329  vapeurs  et  60  voiliers  en  1894,  contre 
391  vapeurs  et  61  voiliers  en  1893. 

Voici  l'ensemble  de  ce  mouvement  reporté  par 
ï)avillon  : 

Entrée  :  Sortie  : 

'  Totaux  Totaux 


Pavillons 

Vap.  Voil. 

1894 

1893 

Vap.  Voil. 

1894 

1893 

Espagnols  

187 

13 

200 

214 

187 

11 

198 

213 

76 

20 

96 

156 

70 

20 

90 

154 

Américains. . . 

48 

32 

80 

76 

48 

27 

75 

76 

Allemands  

15 

» 

15 

» 

15 

» 

15 

» 

Suédo-Norvég 

.  n 

2 

14 

11 

9 

1 

10 

8 

» 

1 

» 

» 

» 

1 

Haïtiens  

» 

1 

1 

» 

» 

1 

1 

» 

Ce  tableau  ne  tient  pas  état  des  navires  côtiers  espa- 
gnols qui  font  le  service  postal  avec  la  côte  sud  et  les 
ports  de  Guantanamo,  Manzanillo  et  Baracoa. 


Courrier  de  la  Bourse  de  Madrid 


Madrid,  28  juin  1895. 

Le  marché  est  ferme,  mais  les  transactions  sont  rares  ; 
la  chaleur  exerce  sur  les  boursiers  ses  effets  habituels. 
Dans  ces  conditions  la  liquidation  s'effectue  d'une 
façon  très  normale,  au  milieu  d'une  grande  indiffé- 
rence et  avec  du  déport. 

Nous  entrons  dans  une  période  de  calme  qui  durera 
vraisemblablement  jusqu'en  septembre  ou  octobre; 
d'ici  là  le  Ministre  des  finances  pourra  travailler  à 
loisir,  et  préparer  le  relèvement  des  finances  du  pays. 

On  évalue  à  une  vingtaine  de  millions  le  déficit  du 
budget  1894-95. 


GRÈCE 


Le  Commerce  extérieur  de  la  Grèce  pendant  le 
premier  trimestre.  —  Le  mouvement  du  commerce 
extérieur,  en  mars  dernier,  accuse  une  diminution  no- 
table aux  importations,  qui  se  sont  élevées  à  6.919.514 
francs,  contre  10.034.196  fr.  au  mois  de  mars  1894.  Cette 
diminution  est  due  en  totalité  aux  céréales,  dont  il  n'a 
été  importé,  en  mars  dernier,  que  pour  une  somme 


totale  de  579.448  fr.  contre  3.052.756  fr.  du  mois  cor- 
respondant de  1894.  Le  même  résultat  se  présente  au 
mouvement  du  premier  trimestre  de  1895  comparative- 
mont  au  trimestre  correspondant  de  1894,  ainsi  qu'on 
le  voit  au  tableau  ci-après.  La  diminution  totale  du 
trimestre  de  5.558.733  fr.  provient,  en  premier  lieu, 
des  céréales,  et,  en  second  lieu,  de  presque  tous  les 
autres  articles,  dont  l'importation  a  plus  ou  moins  di- 
minué. 

L'exportation,  durant  le  premier  trimestre  de  1895, 
du  1er  janvier  au  31  mars,  accuse,  comparativement 
au  premier  trimestre  1894,  une  diminution  de  2.468.033 
francs. 

Importations 

Céréales  

Fils  et  tissus  

Minerai,  métaux  ouvrés. 
Minerai,  métaux  bruts. . . 

Bois  forestiers  

Produitspharmaceutiques 

et  chimiques  

Peaux  brutes  

Sucre  

Animaux  

Café  

Verres,  cristaux,  poteries. 

Biz  

Papier,  etc  

Peaux  et  os  ouvrés  

Meubles  

Poissons  préparés,  caviar. 

Beurre  

Fromage  

Gants  de  peau  

Vins,  boissons  alcooliques 

Légumes  

Chapeaux,  etc  

Parapluies,  etc  

Autres  articles  


Totaux  ,  . 

18 

644.863 

24.203.596 

Exportations 

1895 

1894 

Raisin  de  Corinthe  

'  2 

244 

794 

3.087.054 

Minerais  

4 

911 

621 

4.882.446 

Huile  d'olive  

908 

671 

2.235.009 

1 

185 

726 

2.082.366 

374 

319 

673.001 

Eponges  

582 

780 

723.380 

Avélanèdes  

1 

159 

950 

189.497 

266 

.820 

265.764 

509 

407 

334.860 

79 

989 

126.812 

Cocons  

87 

516 

33.419 

137 

.135 

24.360 

117 

961 

160.612 

98 

680 

34.727 

280 

279 

56.237 

8 

990 

11.200 

365 

172 

379.002 

1 

408 

534 

1.973.470 

Totaux 

14.807 

448 

17.275.481 

ITALIE 


LA  SITUATION 

Rome,  26  juin  1895. 

L'Incident  Crispi-Cavallotti.  —  L'Unification  des  dettes  de  l'Etat.  — 
Les  Coupons  à  échéance  de  juillet.  —  Les  Paiements  effectués  ;'i 
l'étranger.  —  Les  Recettes  du  Trésor  pendant  les  onze  premiers 
mois  de  l'exercice. 

Bien  que  nous  ne.  nous  occupions  pas  de  politique 
dans  l'Economiste  Européen,  je  ne.  peux  passer  sous 
silence  l'incident  soulevé  par  la  publication  de  la  lettre 
de  M.  Cavallotti.  Cette  lettre,  formant  un  supplément 
de  six  pages  du  Secolo  de  samedi  dernier,  est  adressée 
aux  «  honnêtes  gens  de  tous  les  partis  ».  M.  Cavallotti 


1895 

1894 

2.729.991 

6.599.974 

i. 669. 918 

3.198.542 

762.594 

942.425 

2.839.623 

3.705.716 

595.518 

666.514 

1.219.578 

1.478.227 

506  989 

683.626 

693.123 

687:849 

230.470 

303.037 

479.339 

545.900 

282.231 

245.836 

444.004 

501.789 

350.865 

473.842 

133.155 

215.676 

18.902 

11.023 

883.045 

1.025.284 

57.645 

72.716 

15.410 

28.896 

2.908 

2,893 

38.603 

75.852 

40.959 

120.316 

65.443 

42.513 

54.445 

24.697 

1.530.705 

2.550.444 

L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN  -  Italie 


82JJ 


retrace  l'historique  dos  rapports  existant  autrefois  entre 
M.  Crispi  el  la  Banque  romaine,  d'une  part,  et  avec 
feu  le  baron  Ueinach,  à  propos  de  la  décoration  de 
Cornélius  lier/,  de  l'autre.  Mais  les  journaux  officieux 
ont  déjà  répondu  ;  la  Riforma  notamment  s'est  efforcée 
de  prouver  que  les  relations  entre  le  Président  du  Con- 
seil et  le  baron  Reinach  avaient  été  tout  simplement 
celles  d'un  avocat  avec  son  client,  et  que  le,  fameux 
chèque  de  60.000  lire  dont  il  avait  été  question  lors  du 
procès  de  Panama,  n'a  jamais  existé.  M.  Cavallotti  doit 
revenir  à  la  charge;  en  attendant,  M.  Crispi  a  réuni 
sa  majorité  qui  s'est  empressée  de  lui  voter  un  blanc- 
seing. 

Le  Sole  de  Milan,  revenant  sur  le  projet  d'unification 
des  dettes  de  l'Etat,  dont  je  vous  ai  entretenus,  rap- 
pelle qu'il  s'agit,  dans  l'espèce,  de  l'application  de  la  loi 
du  22  juillet  1894,  relative  à  la  conversion  d'une  série 
de  dettes  raohetables.  Les  titres  à  convertir  en  4.1/2  0/0 
seraient  les  suivants:  Rente  consolidée,  5  0/0  brute; 
obligations  de  Chemins  de  fer  3  0/0  ;  obligations  des 
Travaux  d'assainissement  de  Naples  et  de  la  régulari- 
sation du  Tevere  ;  certificats  nominaux  trentenaires 
pour  la  construction  et  l'exploitation  des  Chemins  de 
fer  Eboli-Reggio,  Messine  Cerda  et  Marina  di  Catanzaro 
au  détroit  Veraldi  ;  certificats  nominatifs  de  Rente  con- 
solidée 3  0/0  visés  par  la  loi  du  26  mars  1885. 

La  Rente  5  0/0,  la  Rente  spéciale  3  0/0,  les  obliga- 
tions de  Chemins  de  fer,  des  Travaux  de  Naples  et  du 
Tevere,  seraient  converties  à  la  parité  de  la  rente  nette. 
Les  échanges  de  certificats  nominaux  devront  s'effec- 
tuer, d'après  le  projet,  au  moyen  d'une  somme  corres- 
pondante de  Rente  consolidée  4  1/2  0/0  nette. 

Les  nouveaux  titres  de  Rente  consolidée  4  1/2  0/0 
seraient  garantis  contre  toute  conversion  ultérieure  jus- 
qu'au 30  juin  1900. 

Mais  j'aurai  l'occasion  de  revenir  sur  ce  projet  dont 
l'importance  ne  vous  échappe  certainement  pas. 

On  s'occupe  actuellement  du  paiement  des  coupons 
de  juillet. 

Le  mode  d'encaissement  de  ces  coupons  de  juillet 
sera  le  même  que  pour  ceux  du  mois  de  janvier,  c'est- 
à-dire  que  les  intéressés  devront,  à  l'étranger,  remplir 
une  formule  de  Yafficlavit  qui  devra  être  visée  par  les 
délégués  du  Gouvernement  italien.  Je  vous  rappelle 
que  l'impôt  de  la  richesse  mobilière  s'élevant  à  20  0/0, 
les  coupons  de  la  rente  italienne  5  0/0  serait  respec- 
tivement de  2  francs  (pour  celui  de  2  fr.  50  nominal)  et 
de  4  fr.  (pour  celui  de  5  fr.),  etc.  Le  paiement  des  cou- 
pons munis  de  YaffidavU  s'effectuera  d'après  les  cours 
du  chèque  sur  Paris. 

Pour  les  Obligations  de  Livourne  3  0/0,  séries  C, 
D  1  et  D  2,  le  coupon  de  janvier  de  7  fr.  50  nominal  a 
été  payé  sous  déduction  de  la  taxe  sur  la  richesse  mo- 
bilière, soit  1  fr.  50,  et  de  l'impôt  de  circulation,  soit 
0  fr.  19  ;  il  ressortait  ainsi  net  à  5  fr.  81.  Pour  juillet, 
ce  coupon  sera  de  5  fr.  82  (soit  1  centime  de  plus),  l'im- 
pôt  sur  la  circulation  ne  s'élevant  cette  fois  qu'à  0  fr.  18 
centimes. 

De  même  pour  le  coupon  des  Obligations  toscanes 
5  0/0  séries  A,  B  et  C,  on  gagne  2  centimes,  à9fr.  71  au 
lieu  de  9  fr.  69  en  janvier  ;  sa  valeur  nominale  étant  de 
12  fr.  50,  on  déduit  2  fr.  50  pour  la  richesse  mobilière 
et  0  fr.  29  (au  lieu  de  0  fr.  31)  pour  l'impôt  de  circu- 
lation. 

A  ce  propos,  il  est  intéressant  de  relever  les  paiements 
effectués  par  l'Italie,  à  l'étranger,  depuis  1893  ;  on  ar- 
rive à  un  total  fort  respectable. 

Pendant  le  deuxième  semestre  de  1893  et  le  premier 
semestre  de  1894,  les  paiements  pour  lesquels  il  a  fallu 
expédier  des  fonds  à  l'étranger  se  sont  élevés  à  216  mil- 
lions 597.997  lire  pour  le  compte  de  la  Dette  publique, 
et  à  156.039.614  lire  pour  celui  des  divers  ministères, 
soit,  au  total,  372.637.611  lire.  Mais  il  est  bon  de  remar- 
quer qu'il  s'agit  d'une  année  exceptionnelle  pendant 
laquelle  on  a  remboursé  les  Bons  du  Trésor  arrivant  à 
échéance  et  fait  face  aux  retraits  des  monnaies  divi- 
sionnaires d'argent. 

Pendant  le  second  semestre  de  1894,  on  a  expédié  à 
l'étranger  134.923.011  lire  tant  pour  le  service  de  la 


Dette  publique  que  pour  le  compte  des  divers  minis- 
tères. Enfin,  en  ce  qui  concerne  le  premier  semestre 
1895,  les  envois  de  fonds  au  dehors,  pour  le  compte  du 
Trésor,  sont  arrêtés  ;  on  estime  qu'après  avoir  retiré 
toutes  les  monnaies  divisionnaires  et  remboursé  les 
bons  du  Trésor,  grâce  au  bon  fonctionnement  de  Vaffi- 
davit, les  recettes  douanières  suffiront  pour  faire  face 
à  tous  les  paiements  du  Trésor  à  l'étranger  et  qu'on 
n'aura  pas,  besoin  de  recourir  à  des  mesures  extraordi- 
naires. 

Pour  les  onze  premiers  mois  de  l'exercice  financier  en 
coui's,  le  rendement  des  impôts  et  des  douanes  a  été  de 
1  milliard  167.800.000  lire,  en  plus-value  de  43  millions 
700  mille  lire  sur  la  période  correspondante  de  1893-94. 
Du  1er  juillet  1894  au  31  mai  1895  les  recettes  totales  du 
Trésor  ressortent  à  1  milliard  380  millions  900  mille 
lire,  soit  une  plus-value  de  44  millions  sur  l'exercice 
antérieur. 


Informations  Écomips  et  financières 

Les  Recettes  des  Douanes  italiennes.  —  Voici  le 
détail  des  recettes  douanières  du  1er  janvier  au  31  mai 
1895,  comparées  avec  celles  de  la  période  correspon- 
dante de  1894  : 

1er  janvier  au  31  mai 

1895^""  Î894 
En  lire 

Droits  d'importation ...  92 . 266 . 262  80 . 898 . 440 
Droits  d'exportation ...  1 . 998 . 490  2 . 001 . 810 
Surtaxes  de  fabrication.        766.106  664.628 

Droits  de  timbre   411.260  440.230 

Droits  maritimes   2.487.656  2.447.801 

Recettes  diverses   340.148  315.517 

Totaux   98.279.922  86.768.426 

La  plus-value,  pour  les  cinq  premiers  mois  de  1895, 
ressort  ainsi  à  11.511.496  lire. 


• 

Le  Mouvement  de  la  Population  en  Italie.  —  La 

Direction  générale  de  statistique  vient  de  publier  le 
volume  complet  relatif  au  mouvement  de  l'état  civil 
en  1893,  mouvement  dont  nous  avions  déjà  donné  un 
résumé  l'année  dernière  (Economiste  Européen  du 
6  octobre  1893,  6e  vol.,  p.  446). 

Au  31  décembre  1893,  le  chiffre  total  de  la  population 
du  royaume  était  évaluée  à  30.724.897-  habitants,  soit 
un  accroissement  de  1.887.615  habitants  pendant  la 
période  décennale.  Voici  le  détail  par  région  : 

Population 

Recensern""'     Au  31  déc. 

de  1881  1893  Augment. 

Piémont   3.070.250  3.289.237  218.987 

Ligurie   892.373  964.615  72.242 

Lombardie   3.680.615  3.982.412  301.797 

Vénétie   2.814.173  3.042.155  227.982 

Emilie   2.183.391  •  2.276.325  92.934 

Toscane   2.208.869  2  296.011  87.142 

Marche   939.279  968.874  29.595 

Umbria   572.060  600.282  28.222 

Lazio   903.472  1.002.667  99.195 

Abr.  eMolise   1.317.215  1.374.764  57.549 

Campanie   2.896.577  3.095.132  198.555 

Pouilles   1.589.064  1.816.172  227.108 

Basilicate   524.504  543.443  18.939 

Calabre   1.257.883  1.326.781  68.898 

Sicile  '   2.927.901  3.404.665  476.764 

Sardaigne   682.002  741.362  59.360 

Total  du  royaume .  28 . 459 . 628   30 . 724 .897   2 . 265 . 269 

On  a  célébré,  en  1893,  228.103  mariages,  soit  7.45 
mariages  par  l.OOOhabitants.  Cette  proportion  est  quel- 
que peu  inférieure  à  celle  des  deux  années  antérieures. 

En  classant  par  catégorie  d'âge  les  hommes  qui  se 
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marient,  on  trouve  les  rapports  suivants  par  10.000 
habitants  : 

16  au-dessous  de  18  ans,  117  ayant  moins  de  20  ans, 
2.357  de  20  à  25  ans,  3.921  de  25  à  moins  de  30  ans, 
1.600  de  30  à  moins  de  45  ans,  283  de  45  à  moins  de  50 
ans,  189  de  50  à  moins  de  55  ans,  125  de  55  à  moins  de 
60  ans,  80  de  60  à  moins  de  65  ans,  51  de  65  à  moins 
de  70  ans  et  31  ayant  plus  de  ÏO  ans. 

Les  jeunes  mariés  sont  relativement  plus  nombreux 
dans  les  Abruzzes,  la  Calabre,  la  Campanie  et  la  Basi- 
licate. 

Sur  10.000  femmes  qui  se  marient,  6  avaient  moins 
de  15  ans,  1.556  de  15  à  20  ans,  4.330  de  20  à  25  ans, 
2.247  de  25  à  30  ans,  829  de  30  à  35  ans,  384  de  35  à  40 
ans,  258  de  40  à  45  ans,  170  de  45  à  50  ans,  105  de  50  à 
55  ans,  60  de  55  à  60  ans,  34  de  60  à  65  ans,  15  de  65  à 
70  et  6  au-dessus  de  70  ans. 

En  1893,  les  naissances  se  sont  chiffrées  par  1  mil- 
lion 126.296,  soit  une  proportion  de  36.77  pour  mille 
habitants  ;  en  1892,  la  proportion  était  de  36.48. 

Le  nombre  des  morts  s'est  élevé,  en  Italie,  à  776.113 
en  1893,  soit 25.36  par  mille  habitants;  en  1892,  la  pro- 
portion était  de  26.37. 


Les  Recettes  du  Trésor  italien.  —  A  fin  mai  1895, 
les  recettes  du  Trésor,  pour  les  onze  premiers  mois  de 
l'exercice  financier  en  cours,  se  sont  élevées  à  1  mil- 
liard 380.860.453  lire,  en  augmentation  de  44.018.297 
lire,  sous  déduction  des  virements. 

L'augmentation  est  due  principalement  au  rendement 
de  la  taxe  sur  la  richesse  mobilière,  et,  en  partie,  aux 
taxes  de  fabrication  et  au  sel. 

Si  on  compare  ces  chiffres  à  ceux  relevés  àla  clôture 
du  précédent  exercice,  on  constate  que  le  compte  du 
Trésor  au  31  mai  dernier  présentait,  pour  les  dettes  de 
Trésorerie,  une  diminution  effective  de  100.441.669  lire 
et,  pour  les  crédits  de  Trésorerie,  une  augmentation  de 
66.087.639  lire.  L'excédent  des  débits  sur  les  crédits 
sera  ainsi  réduit  à  166.529.308  lire. 


Courrier  de  Itn  Bourse  de  Rome 


Rome,  28  juin  1895. 
Malgré  le  peu  d'importance  des  affaires  notre  Bourse 
est  plutôt  orientée  à  la  hausse  ;  la  liquidation  s'effectue 
avec  les  plus  grandes  facilités,  l'argent  étant  abondant. 
Les  taux  des  reports  sont  à  peu  près  les  mêmes  que  le 
mois  dernier  pour  les  valeurs  ;  quant  à  la  Rente,  on  a 
payé  entre  20  et  25  centimes. 


PORTUGAL 


LA  SITUATION 

Lisbonne,  le  34  juin  1895. 

Les  KMes  du  centenaire  de  Saint-Antoine.  —  Incendie  de  la  Chambre 
des  députés.  —  L'Exposé  financier  pour  1S95-9G. 

Gomme  je  vous  le  faisais  prévoir  dans  ma  dernière 
lettre,  la  quinzaine  s'est  écoulée  sans  qu'il  se  produise, 
au  point  de  vue  dès  affaires,  aucun  fait  digDe  d'être 
signalé.  Nous  sommes  en  pleine  période  de  fêtes  et  les 
partis  observent  assez  bien  la  trêve,  persuadés  qu'au- 
cune agitation,  qu'aucune  polémique  n'aurait  en  ce 
moment  le  moindre  retentissement  dans  le  pays. 

Saint  Antoine  jouit,  en  effet,  d'un  culte  bien  popu- 
laire, en  Portugal,  et  son  centenaire  a  été  accueilli  par 
tous  avec  la  plus  grande  joie.  Je  ne  dis  pas  que  l'unique 
but  de  ceux  qui  participent  aux  réjouissances  publiques 
soit  d'honorer  la  mémoire  du  Saint,  et  je  crois  même 
que  le  Thaumaturge  n'approuverait  pas  toujours  les 
plaisirs  auxquels  son  nom  se  trouve  mêlé,  mais  l'in- 
tention sauve  tout,  et  comme  le  peuple  entier  prend 
fort  gaiement  sa  part  des  plaisirs  qu'on  lui  offre, il  sera 
toujours  temps  de  parler  d'affaires  sérieuses. 

Nous  avons  donc  eu,  ces  jours-ci,  des  inaugurations, 
des  courses  de  taureaux,  des  fêtes,  des  danses  popu- 


laires.^  de  la  musique,  du  chant,  des  illuminations,  des 
feux  d'artifice,  etc.  Le  programme  a  été  bien  rempli  et 
même  dépassé,  puisque  la  Chambre  des  députés  a  été 
détruite  comme  dans  un  immense  feu  de  joie  !. .. 

A  vrai  dire,  je  ne  pense  pas  que  le  Gouvernement  ait 
été  fort  attristé  de  ce  feu  inattendu  ;  il  va  pouvoir  ti- 
rer un  merveilleux  parti  de  cette  circonstance  fortuite, 
et  si  Saint  Antoine  est  le  patron  des  causes  désespérées, 
il  a  voulu,  sans  doute,  donner  un  témoignage  de  satis- 
faction à  nos  Ministres.  Gomment  se  fera,  en  effet, 
l'ouverture  du  Parlement,  puisque  le  Palais  vient  d'en 
être  détruit  ?  L'occasion  est  trop  belle  de  remettre  une 
échéance  fâcheuse  pour  que  le  Ministère  se  prive  de 
s'en  servir,  et  l'on  continuera  pendant  quelque  temps 
encore  à  administrer  le  pays  sans  se  préoccuper  de  la 
représentation  nationale. 

Nous  apprenons  déjà  que  le  28,  ou  le  29,  sera  publié  le 
décret  ■  autorisant  le  recouvrement  des  recettes  publi- 
ques pour  l'exercice  1895-96  qui  commencera  le  1er  juil- 
let et  déterminant  leur  application  aux  dépenses  du 
même  exercice.  Ce  décret  sera  précédé  d'un  long  ex- 
posé du  Ministre  des  finances. 

Déjà,  l'année  dernière,  M.  Hintze  Ribeiro  avait  pris 
une  semblable  détermination  et  s'était  privé  du  vote 
des  Chambres  pour  décréter  le  budget  :  il  avait  expliqué 
alors  qu'aux  situations  exceptionnelles  il  fallait  des 
mesures  exceptionnelles.  Il  paraît  donc  que  la  situation 
ne  s'est  pas  modifiée,  mais  comme  le  public  s'habitue  à 
tout,  que  les  fautes  des  politiciens  ont  lassé  la  masse, 
il  est  probable  que  les  déclarations  du  Ministre  ne  sou- 
lèveront pas  autaDt  de  protestations  que  l'année  der- 
nière. 

Il  y  a  lieu  de  prévoir,  d'ailleurs,  que  l'exposé  du  Mi- 
nistre donnera  des  indications  favorables  :  sans  exagé-  ' 
rer  les  choses,  il  est  certain  que  le  Portugal  a  fait,  pen- 
dant l'année  1894-95,  un  nouveau  pas  dans  la  voie  du 
relèvement  et  le  Gouvernement  pourra  montrer  que  sa 
gestion  n'a  pas  été  malheureuse .  L'excédent  des  re- 
cettes des  Douanes  promet,  d'ailleurs,  une  plus  forte  ré- 
partition aux  créanciers  étrangers,  et  ce  fait  seul  as- 
sure à  l'exposé  un  bon  accueil  hors  du  Portugal. 

Déjà  lesfonds  ont  vu  leurs  cours  se  relever  :  la  reprise 
des  relations  diplomatiques  et  commerciales  avec  le 
Brésil  ouvre  bien  des  perspectives.  Vous  voyez  que  le 
Ministre  pourra  mettre  en  avant  bien  des  éléments  fa- 
vorables par  lesquels  il  excusera  ce  qu'une  gestion  sans 
contrôle  pourrait  avoir  d'anormal. 


ROUMANIE 


L'Agriculture  en  Roumanie.  —  La  Curierul  finan- 
ciar  a  dressé,  dans  son  dernier  numéro,  un  tableau 
comparatif  de  l'agriculture  en  Roumanie  et  de  celle  des 
principaux  pays  du  monde. 

Ce  tableau  contient,  entre  autres,  les  données  sui- 
vantes :  superficie  de  la  Roumanie,  131.020  kil .  carrés  ; 
totalité  des  cultures,  53.544  kil.  carrés  ;  céréales,  43.571 
kil.  carrés  (soit  81.370/0);  plantes  industrielles  —  colza, 
chanvre,  lin,  tabac,  anis,  houblon,  betteraves  à  sucre, 
coton,  etc.,  1.468  kil.  carrés  (soit  2.74  0/0);  diverses: 
—  légumineuses,  vignes,  arbres  fruitiers,  etc.,  2.438 kil. 
carrés  (soit  4.56  0/0)  ;  foin  et  autres  fourrages,  6.067 
kil.  carrés  (soit  11.33  0/0). 

«  La  Roumanie,  ajoute  notre  confrère,  occupe  le  neu- 
vième rang  au  point  de  vue  de  l'étendue  des  terrains 
cultivés.  Ainsi  son  agriculture  dépasse  celle  delà  Suède 
et  Norvège,  est  deux  fois  plus  étendue  que  celle  de  la 
Belgique,  de  la  Hollande  et  du  Danemark  ;  mais  elle 
est  moindre  de  la  moitié  environ  que  celle  de  l'Angle- 
terre, de  l'Autriche  et  de  la  Hongrie  ;  elle  représente  le 
tiers  de  celle  de  l'Italie,  le  cinquième  de  celle  de  la 
France  et  de  l'Allemagne  et  le  seizième  à  peine  de  celle 
de  la  Russie  et  des  Etats-Unis. 

«  En  ce  qui  concerne  l'étendue  du  terrain  cultivé  en 
proportion  de  la  superficie  du  sol,  nous  voyons  qu'en 
1892  la  Roumanie  a  employé  40.87  0/0  de  son  territoire 
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à  la  culture.  La  proportion  entre  1'ëtemlue  de  l'agri- 
culture et  la  surface  du  pays  est  plus  grande  qu'en 
Suède  et  Norvège,  qu'aux  Etats-Unis,  qu'en  Russie,  en 
Angleterre  et  en  Hongrie;  mais  elle  est  moindre  qu'en 
Belgique,  en  Danemark,  en  Hollande,  en  Italie,  en 
France  et  en  Autriche. 

«  Il  ressort  de  plus  du  tableau  dressé  que,  dans  au- 
cun pays,  on  ne  consacre  aux  céréales,  proportionnelle- 
ment, une  plus  grande  étendue  qu'en  Roumanie.  Ainsi, 
tandis  qu'en  Roumanie,  sur  100  hectares  cultivés  com- 
prenant toutes  les  cultures,  nous  avons  81.37  0/0  occu- 
pés par  les  céréales,  en  Russie  il  n'y  en  a  que  72.80, 
aux  Etats-Unis  69.75,  en  Hongrie  G7.35,  en  France 
55.39,  en  Angleterre  38.66  et  en  Hollande  25.42. 

«  En  ce  qui  concerne  les  plantes  industrielles  (colza, 
chanvre,  lin,  tabac,  betteraves,  etc  ),la  Roumanie  reste 
au  neuvième  rang,  avec  2.74  0/0  du  total  des  cultures, 
et  en  ce  qui  concerne  les  autres  cultures  (légumineuses, 
tuberculeuses,  vignes,  etc.),  au  dixième  rang  avec 
4.56  0/0. 

«  Mais  là  où  elle  est  tout  à  fait  en  retard,  c'est  pour 
le  foin,  car  on  consacre  à  peine  11.33  0/0  de  l'étendue 
totale  de  l'agriculture  à  la  nourriture  du  bétail.  » 


s:  il 


La  Viticulture  en  Roumanie.  —  M.  CE.  Cru- 
penski,  directeur  de  la  statistique  générale  de  l'Etat, 
vient  de  publier  des  renseignements  sur  la  situation 
des  vignes  en  Roumanie. 

D'après  ces  renseignements,  la  superficie  des  vignes 
en  Roumanie  était  en  1892,  de  138.742  hectares  :  elles 
ont  donné  une  récolte  de  3.121.716  hectolitres  de  vin, 
dont  2.247.407  de  vin  blanc  et  874.309  de  vin  rouge, 
ce  qui  donne  une  production  moyenne  de  22,50  hec- 
litres  par  hectare.  Le  prix  moyen  de  la  vente  du  vin  a 
été  de  13  fr.  53  l'hectolitre  ;  sa  valeur  totale  peut  donc 
être  calculée  à  42.250.819  francs. 

Ces  vignes  ont  été  cultivées  par  216.634  viticulteurs 
qui  ont  fait  chacun  en  moyenne  64  ares.  Le  coût  du 
travail  pour  un  hectare  a  été  en  moyenne  de  117 
francs  ;  par  conséquent  on  peut  compter  que  le  travail 
des  vignes  a  coûté  en  totalité  16.205.828  francs.  En 
1892,  l'hectare  de  vigne  a  donné  un  revenu  brut  de 
304  fr.  50  et  de  187  fr.  net  en  moyenne. 

Sur  32  districts,  6  districts,  ceux  de  Dolj,  Putna, 
Méhédintzi,  R.-Sarat,  Romanatzi  et  Valcea  contiennent 
le  46.72  0/0  de  toutes  les  vignes  du  pays,  et  le  reste 
est  réparti  entre  les  autres  26  districts. 

Les  districts  de  Putna,  de  Romnic-Sarat,  de  Tecuci, 
de  Dolj  et  de  Racau  ont  produit  47.14  0/0,  c'est-à-dire 
à  peu  près  la  moitié  de  la  récolte  du  pays  entier.  En- 
suite viennent,  pour  le  quantum  de  production,  les 
districts  de  Vùlcea,  Iassy  et  Tutova. 

En  comparant  la  viticulture  de  l'année  1865,  la  der- 
nière pour  aquelle  on  ait  des  renseignements  complets 
avec  celle  de  1892,  on  trouve  que  cette  branche  de  l'a- 
griculture a  progressé  de  69.10  0/0,  quoique  les  vignes 
aient  été  infestées,  ces  dernières  années,  par  le  phyl- 
loxéra, qui  a  causé  de  grands  dégâts,  surtout  dans  les 
districts  de  Prahova  et  de  Ruzeu. 


La  Banque  de  Roumanie.  —  Lundi  6  (18)  juin  a  eu 
heu  à  Londres  l'assemblée  générale  ordinaire  des  ac- 
tionnaires de  cette  Ranque  pour  prendre  connaissance 
et  approuver  le  résultat  de  l'année  1894. 

Après  la  lecture  du  rapport  et  du  bilan,  l'assemblée 
a  approuve  a  l'unanimité  le  résultat  et  a  donné  pleine 
décharge  au  Conseil  d'administration  pour  la  gestion 
de  l'année  1894. 

Le  dividende  a  été  fixé  à  12  fr.  81  comme  en  1893 
Un  acompte  sur  ce  dividende  ayant  été  déjà  distribué 
aux  actionnaires  en  janvier  dernier,  le  reste,  soit 
■j  fr.  31  1/4,  sera  payé  à  partir  du  1er  juillet  1895,'  nou- 
veau style. 

L'assemblée  a  réélu  comme  membres  du  Conseil 
cl  administration  MM.  Adolphe  Vernes  et  Charles 
Mallet,  dont  le  mandat  est  expiré,  et  comme  censeurs  et 
censeurs  suppléants  MM.  Jean  Kalindero,  D.  I.  Ghica 
Arthur  G.  Green,  D.  Nedeyano,  Georges  Anghelesco  et 
Roberston.  ° 


SUISSE 

LA  SITUATION 


Genève,  27  juin  1895. 
L'Assemblée  fédérale.  -  La   Banque  d'Etat.  -   La  Question  des 
Chemins  de  1er.  -  La  Réforme  militaire.  —  Reprise  des  relations 
commerciales  avec  la  France. 

L'Assemblée  fédérale  a  commencé  sa  session  d'été  le 
4  juin.  Ce^  sont  d'abord  des  questions  d'affaires  —  la 
Ranque  d'Etat  et  la  loi  contre  les  Compagnies  de  Che- 
mins de  fer  —  qui  revendiquent  la  place  principale 
dans  les  préoccupations  de  nos  députés.  Puis  viendra 
la  discussion  de  la  réforme  militaire.  Sur  cette  ques- 
tion, le  débat  s'ouvrira  dans  les  meilleures  conditions 
parlementaires.  En  effet,  le  Conseil  fédéral  est  unanime 
à  formuler  ses  propositions  et  la  Commission  du  Con- 
seil national  est  unanime  à  les  approuver,  sauf  en  ce 
qui  concerne  l'article  18  bis  (indemnités  pour  blessures 
ou  maladies  survenues  pendant  le  service  militaire) 
pour  lequel  la  Commission  propose  une  nouvelle  ré- 
daction. 

Le  Conseil  fédéral  s'était  occupé  activement  ces 
jours-ci  de  la  question  de  la  reprise  des  relations  com- 
merciales entre  la  France  et  la  Suisse.  Aujourd'hui, 
l'accord  est  conclu.  Deux  notes  ont  été  échangées,  le 
25,  entre  M.  Lachenal,  représentant  le  Gouvernement 
fédéral,  et  M.  Rarrère,  votre  ambassadeur  à  Rerne.  Le 
Gouvernement  français  a  dû  déposer  aux  Chambres,  le 
même  jour,  un  projet  de  loi  réduisant  le  tarif  minimum 
pour  certains  articles  suisses  ;  la  réduction  principale 
porte  sur  les  fromages.  On  ajoutera  à  la  convention  de 
voisinage  un  article  additionnel  concernant  les  bois 
sciés. 

Les  bases  de  l'entente  sont  l'échange  du  tarif  d'usage 
suisse  contre  le  tarif  minimum  français,  après  que  ce 
dernier  aura  subi  certaines  réductions. 

La  Suisse  accordera  au  pays  de  Gex,  par  voie  auto- 
nome, les  facilités  prévues  par  le  règlement  de  1892. 

L'arrangement  est  pour  une  durée  non  déterminée  et 
sans  délai  pour  la  dénonciation;  chaque  pays  conserve 
la  liberté  de  ses  tarifs  de  douane. 

L'accord  commercial  avec  la  France  ne  sera  pas  sou- 
mis à  l'Assemblée  fédérale  pendant  cette  session,  qui 
doit  se  terminer  samedi  prochain.  Le  Conseil  fédéral 
attendra  que  la  loi  réduisant  le  tarif  minimum  français 
sur  certains  articles  ait  été  votée  par  le  Parlement  fran- 
çais. Il  convoquera  ensuite  une  session  extraordinaire 
de  l'Assemblée  fédérale. 


et  FiiMciè 


Le  Commerce  avec  la  France  en  1894.  —  Les 

exportations  de  Suisse  en  France  se  sont  élevées  en 
1894  à  73.040.000  fr.  En  1893,  elles  ont  atteint  74  mil- 
lions 250.000  fr.,  et  la  moyenne  de  1890  et  1891  a  été 
de  124.530.000  fr. 

Les  importations  de  France  en  Suisse  se  sont  élevées 
en  1894  à  110.250.000  fr.,  en  1893  à  111.550.000,  en  1892 
3. 179 ,  âo0 .  0G0 , 

Comme  on  le  voit,  le  chiffre  total  des  exportations 
a  subi  une  diminution  de  1,6  0/0. 

Cette  diminution  porte  principalement  sur  des  ma- 
tières premières,  qui,  en  partie,  ne  sont  pas  d'origine 
suisse  (soie  écrue  —  1.720.000  fr.,  peaux  et  cuirs  bruts 
—  928.000  fr.,  cuivre  brut  et  métaux  précieux  bruts  —  ' 
200.000  fr.  chacun),  tandis  que,  parmi  les  produits  de 
l'industrie  suisse  proprement  dite,  le  recul  porte  sur- 
tout sur  les  machines  (  —  896.000  fr.),  c'est-à-dire  que 
l'émigration  en  France  des  entreprises  suisses  de  tissage 
de  la  soie  et  de  broderie  a  cessé.  L'écoulement  en 
France  de  machines  suisses  a  cependant  été  supérieur 
en  1894  à  celui  de  1890et  1891.  A  part  cela,  on  doiteiter 
comme  présentant  une  diminution  les  montres  (  — 
312.000  fr.),  les  couleurs  dérivées  du  goudron  (  — 
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233.000  fr.),  les  tissus  de  laine  (  —  806.000  fc),  et,  par- 
mi les  produits  agricoles,  le  beurre  (  —  521. 000  fr.)  pour 
la  consommation  de  Paris  en  hiver. 

En  revanche,  la  valeur  de  l'exportation  en  France  du 
fromage  suisse  a  presque  regagné  le  niveau  des  meil- 
leures0 années  antérieures  (  +  1 .813.000  fr.) ;  il  y  a 
aussi  une  amélioration  notable  dans  l'écoulement  en 
France  des  filés  de  coton  suisses  (+  586.000  fr.)  et  des 
cotonnades  (  -f  153.000  fr.),  de  même  que  pour  le  bois 
(  +  237.000  fr.)  et  la  viande  (  -f  209.000  fr  ). 

Pour  les  ouvrages  en  paille,  nous  constatons  une 
nouvelle  augmentation  de  262.000  fr.,  le  chiffre  total 
ayant  passé  de  1.704.000  fr.  à  1.966.000  fr. 

L'importation  des  vins  de  France  en  Suisse  a  été,  en 
1894,  de  26.681  hectol.,  en  1893,  elle  avait  été  de  28.198 
hectolitres.  .. 

Ces  chiffres  sont  insignifiants  en  regard  des  quanti- 
tés de  vins  dé  France  qui  s'importaient  et  se  consom- 
maient autrefois  en  Suisse  et  qui  se  chiffraient  par 
250.000  à  300.000  hectolitres  annuellement. 

L'éviction  de  la  France  du  marché  suisse  a  continué 
à  progresser  pour  la  plupart  des  articles  ;  pour  le  sucre 
elle  a°été,  comme  précédemment,  surtout  supplantée  par 
l'Autriche,  pour  les  autres  industries  par  l'Allemagne. 
Quant  aux  détails,  les  voici  :  ,  _  ... 

Sucre.  —  France  :  8.072  q.  n.;  Autriche:  +  72.420 
q.  n.;  Allemagne: -f-  13.557  q.  n. 

Le  recul  des  importations  de  soieries  françaises  (  — 
4  900  kil.)  a  profité  à  l'industrie  suisse. 

L'Angleterre  a  expédié  en  Suisse  2.070  q.  de  savon 
de  plus  qu'en  1893,  tandis  que  l'importation  de  savon 
français  est  restée  au  niveau  inférieur  auquel  elle  était 
descendue  en  1893. 

Recettes  des  Chemins  de  fer  Suisses 


Kilo- 

métrés 

LIGNES 

1895 

1894 

985 

985 

Jura-Simplon  

686 

664 

Nord-Est  

84 

84 

323 

323 

58 

58 

Sud  

278 

278 

Cli.  de  fer  réunis. 

266 

266 

Gothard  

TOTAL 

RECETTES 

des  recettes 

par  kilom" 

1«  janv.  au 

1"  janv.  au  30  avril 

30  avril 

1895 

1894 

1895 

1894 

Fr. 

Fr. 

Fr. 

Fr. 

7.117.599 

7.375.864 

7.226 

7.488 

5.973426 

5.899  915 

8.717 

9.147 

972.688 

983.402 

11.580 

11.707 

4.100.342 

4.322.674 

12.695 

13.383 

436.544 

481.369 

7.527 

8.299 

2.330.734 

2.483.509 

8.383 

8.933 

4.780.427 

4.392.923 

17.972 

18.394 

Chemin  de  fer  du  Simplon.  —  Recettes  du  1er  jan- 
vier au  81  mai  :  9.962.812  fr.  36,  (10.063.286  fr.  39  en 
1891):  dépenses  6.145.751  fr.  60  (5.760.163  fr.  63) 
excédent  des  recettes  3.810.560  fr.  76  (4.303.122  fr.  M. 
Recettes  de  mai  :  2.469-000  fr.  (2.357.702  fr.  80;  de- 
penees  1  378.000  fr.  (1.304.250  fr.  76)  ;  excédent  des  re- 
cettes 1 .091.000  fr.  (1.053.452  fr.  04). 


BOURSE  FINANCIÈRE  DE  GENÈVE 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  seinainaB 


VALEURS 


Fonds  d'États 

Genève  avec  Iota  3  %  

Fédéral  1887  3%%  

—  1889  3  %  

—  Ch.  do  1er  3  %  

Italie  j  4  %  

Chemins  de  fer  (Actions) 

Jura-Sirnplon  

Central  Suisse  

Nord-Lst  Suisso  

Banques 

Union  fin.  gén  

Banque  de  Paris  

Crédit  Lyonnais  

Changes 

France  

Londres  


2 1  mai 

31  mai 

7  juin 

14juin 

îljuiu 

28juin 

107  87 
107  » 
io-,  ig 

102  25 
89  72 

107  87 
107  25 
105  42 
102  50 
90  07 

107  87 

106  » 
105  62 
101  90 
89  25 

107  87 

106  50 
105  02 
101  87 

89  25 

107  87 
107  » 
105  75 
102 
90  10 

107  87 
106  15 
105  f'5 
101  85 
90  60 

193  50 
718  50 

»  » 

195  50 
722  50 
726  50 

201  50 
728  » 
731  » 

199  50 
725  » 
723  » 

199  50 
725  50 
723  50 

201  » 
748  50 
734  » 

637  » 
»  » 
811  50 

637  » 
802  50 
818  » 

661  50 

822  50 
825  50 

658  50 
818  n 
822  50 

655  » 

822  50 

823  » 

656  50 
821  » 
819  » 

100  15 
25  27 

100  17 
25  26 

100  18 
25  Î7 

100  19 
25  27 

100  19 
25  26 

100  20 
25  24 

TURQUIE 


Les  Recettes  de  la  Régie  des  Tabacs  en  Turquie. 

—  Les  recettes  de  l'administration  de  la  Régie  des  Ta- 
bacs pour  le  mois  de  mai  se  sont  élevées  à  221.000  1. 1. 
contre  208.000  pour  le  mois,  correspondant  de  l'année 
dernière.   

La  Reconstitution  des  Vignobles  en  Syrie.  —  Le 

Gouvernement  ottoman  a  fait  distribuer  460.000  ceps 
américains  aux  propriétaires  des  vignes  phylloxérées 
situées  aux  environs  de  Smyrne.  Ces  plants  de  vignes 
ont  été  fournis  par  les  pépinières  d'Erenkeuy,  de 
Smyrne  et  de  Magnésie.  Une  pépinière  de  plants  amé- 
ricains sera  créée  à  Vouria  pour  la  reconstruction  des 
vignes  de  cette  localité  qui  ont  été  également  phylloxé- 
rées dernièrement. 

La  Commission  qui  a  été  créée  ad  hoc  est  pourvue 
des  fonds  nécessaires. 

Le  Chemin  de  fer  de  Smyrne-Cassaba.  —  La  se- 
maine dernière,  a  tu  lieu  à  la  Ranque  Impériale  Otto- 
mane à  Constantinople,  l'assemblée  générale  des  ac- 
tionnaires de  la  Société  Ottomane  du  Chemin  de  fer 
Sinvrne-Cassaba  et  prolongement,  sous  la  présidence 
de  M.  La  Fuente.  Après  la  lecture  du  rapport,  les  réso- 
lutions à  l'ordre  du  jour  ont  été  mises  aux  voix  et  ont 
été  approuvées  à  l'unanimité  par  l'assemblée.  Ces  réso- 
lutions portent  :  1<>  la  création  de  15.000  obligations 
supplémentaires  décidée  par  le  Conseil  d'administra- 
tion en  vertu  des  pouvoirs  qui  lui  ont  été  conférés  par 
l'assemblée  générale  extraordinaire  du  4  octobre  1894; 
par  la  création  de  ces  obligations,  l'emprunt  dit  de 
1895,  c'est-à-dire  la  seconde  émission  d'obligations  qui 
a  eu  lieu  le  25  mars,  se  trouve  ainsi  porté  de  140.000  à 
155.000  obligations  ;  ces  15.000  obligations  supplémen- 
taires demeureront  à  la  souche  pour  n'être  utilisées  que 
dans  le  cas  où  la  ligne  à  construire  dépasserait  en 
longueur  les  prévisions  primitives  ;  2»  les  comptes 
et  le  bilan  de  1894  et  décharge  au  Conseil  d'adminis- 
tration de  sa  gestion  pour  l'exercice  1894  ;  3°  la  réélec- 
tion de  MM.  Wùlflng  et  Josse  comme  commissaires  pour 
l'exercice  1895. 

Le  Budget  de  l'Ile  de  Crète  (Candie).  —  Nous 

lisons  dans  le  Levant  Herald  : 

L'assemblée  crétoise  a  commencé  la  discussion  du 
budget  de  l'île  élaboré  par  le  Conseil  administratif  gé- 
néral. Les  recettes  sont  évaluées  à  12.303.392  piastres 
et  les  dépenses  à  12.060.490  piastres.  Il  y  a  donc  un 
excédent  de  242.300  piastres.  Le  nouveau  Conseil  gé- 
néral de  l'île  est  composé  de  7  musulmans  et  de  9  chré- 
tiens.   

Le  Chemin  de  fer  d'Anatolie.  —  On  annonce  que  la 
Commission  technique,  nommée  par  le  Gouvernement, 
ayant  approuvé  l'exécution  des  travaux  de  la  section 
du  chemin  de  fer  d'Eskichehir-Konia,  comprise  entre 
Afion-Karahissar  et  Tchekurler,  le  Ministre  des  tra- 
vaux publics  a  informé  la  Société  concessionnaire  qu'il 
prenait  livraison  provisoire  de  ce  tronçon  et  qu'il  en 
autorisait  l'ouverture  au  trafic. 


BOURSE  FINANCIÈRE  DE  CONSTANTINOPLE  (Galata> 

Cours  officiels  de  clôture  des  six  dernières  semaines 


VALEURS 


Tabacs  Ottomans  L. 

Pièce   

Ottoman  4  0/0  3"  groupe. . . 

Parité  à  Paris  Fr. 

Chemins  Ottomans  

Crédit  Ottoman  L. 

Change  sur  Paris  3  mois... 
—     sur  Londres  3  mois. 


21  mai 

31  mai 

7  juin 

14juin 

21  juin 

28juin 

21  32 

21  32 

21  SS 

21  21 

21  32 

21  19 

88  18 

88  12 

88  » 

87  39 

87  30 

87  34 

2>?  30 

28  23 

28  16 

28  20 

28  30 

28  16 

25  00 

25  57 

25  58 

25  67 

25  79 

25  78 

165  25 

162  50 

itjo  » 

157  7E 

158  Vi 

152  75 

11  27 

11  25 

11  24 

11  25 

Il  25 

11  25 

22  67 

22  5a 

22  72 

22  80 

22  87 

22  90 

lli  50 

111  45 

111  25 

110  75 

110  25 

110  25 

Xe  Propriétaire-Gérant  :  Jules  Montbl. 
Paris.  —  Imprim.  de  la  Presse,  16  ru  du  Croissant.  —  Simart 
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TABLEAU  DES  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  NÉGOCIÉES  A  LA  BOURSE  DE  PARIS 


Millions 

15204 

3986 
67S8 


RENTES 
i  FAYKR 


456. 126.943 
119.68». 600 
237.596.863 


.313.406 


395. 286 M.  do  500  1 


nombre 
di»t  titres 


182.500 

||125.000 
50.000 
30.000 

11150.000 
341.000 
120.000 

1 1400. 000 
60.000 

||240.000 
30.000 
50.000 
50.000 


60.000 
50.000 
11584.000 
800.000 
£50.00C 
h525.000 
.600.000 
1 1300.000 
40.000 


60.000 
11336.000 
80.000 
1120.000 
34.000 
85.000 
50.000 
11600.000 
11223.398 
40.000 
84.000 
50.000 


1000 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 

500 
oM 
50Ù 


600 
500 

5oo 

500 
500 
400 
500 
500 
500 


Soiiuii 
'  b  n 


1000 
500 
250 
500 
500 
500 
125 
250 
500 
250 
500 
500 
500 


RENTES  FRANÇAISES 


3  O'O  Perpétuel  

3  0/0  Amortissable. 

3  1/2  0/0  1894,  ineien  4  1/ 


Tunis  3  0/0  1892  gar.Franc 


K0O.000 
500.000 
1 1120. 000 
60.000 
(  95.000 
48.000 
|  60.000 
I  550.000 
750.000 
420.000 
I  [350. 000 
70.000 
11356.000 


00  500 


20011 
500 
500 
500 

» 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 


500 
500 
250 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 


20011 
250 

aoo 
12: 

500 
500 
500 
500 
500 
500 
EOO 
500 


Capital  uu 
{ Nombre  de  titres 


|529  477.984£ 

6.000.000 
20.000.000 
364.968 
3.047.912 
1.497.350 

1.240.000 
341.000 
240.000 
270.000 
11592. 000.0001 
||442.250.000 

285.000 
2.230.000 
50.000.000 
[1150. 000.  OOOr 
1941.992.000 
||500.000.000 
445.210 
52.870 

227.250 
391.362 
295.454 
40.000.000 


1941 

1936 
1940 
1921 
1962 


1926 


1937 
1960 
1970 
1974 
1952 
1949 

1931 
1931 

1938 


SOCIETES    DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (actions) 

Banque  de  France,  nom. 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique 
Compagnie  Algérienne 
Compt.  Nat.  d'Esc . ,  nom 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  

Crédit  Mobilier  

Société  Générale,  nom. 
Banq.  Comm.  et  Indust. 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 

CH.  DE  FER  FRANÇAIS 

(actions) 

Bône-Guelma  

Est- Algérien  

Est  

Paris-Lyon-  Méditerr 

Midi  

Nord  

Orléans  

Ouest  , . .  ] 

Sud  de  la  France  '.  . 


SOC.  INDUSTRIELLES 
FRANÇAISES  (actions) 

Mag.  Géu.  de  Paris. 
C»  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov.) 
C*  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  ne  Paris  (tir.  Janv.) 
Voitures  à  Paris  (tir.  Mai) 
C- française  des  Métaux 

Canal  de  Panama  

Canal  de  Suez  

Dynamite  (Soc.  Cent,  de, 
Telég.  Paris-New-York 
Téléphones  

SOCIÉTÉS  ÉTRANGÈRES 
DIVERSES  (actions) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich. 

B.  lmpér.  Ottomane  

Cr.  Fonc.  d'Autriche... 

Cr.  Fonc.  Egyptien  

Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis. 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  

Autrichiens-Hongrois. . 
Sud  de  l'Autrichefumbaras) 
Méridionaux  (Adriatique 

Nord  de  l'Espagne  

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à). . 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 

Angleterre  2  3/4  0/0  . . 
Autriche  4  0/0  or.  . 
Brésil  4  1/3  O/O  1888. . 

—  4  O/O  1889   

Egypte  (l)aira-Sanieh)  ... 

-  (Unitiée)  

(Privilégiée  3  1/2). 
Espagne  4  O/O  Extérieure 
Cuba  6  O/O  1886  . . . 

—  5  O/O  1890  

Hellénique  5  O/O  1881.. 

—  4  O/O  1887.. 

Hongrie  4  O/O  or  

Italie  5  O/O  (4  fr.  net). . . 
Portugal  3  0/0  

—  41/21891  (Tabacs) 
Roumanie  5  O/O  1875... 
Roumanie  5  0/0  Am.  1S93 
Russie  4  O/O  1880  

—  4  O/O  Consolidé.. 

—  3  0/0  1891  or.... 
_   —     3  0/0  (Chs  Transe.) 

Serbie  5  O/O  1890  

Dette  Ottom.  1  O/O,  conv. 
Consolidât.  Ottom.  4  0/0 
Priorités  Ottom.  4  O/O 
Douanes  Ottom.  5  O/O. . 
Emp.  ottoman  4  0/0  1894 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


3 


ROUMANIE 


MINISTÈRE  DES  FINANCES 


DIRECTION   I)B   LA   OOMPTAHILITÊ  GKNKRU.K 


Sous-Direction  de  la  Dette  publique 


Tableau  des  numéros  des  titres  de  la  rente  4  0/0 
amortissable,  de  l'emprunt  de  50.000.000  de  fr, 
sortis  au  tirage  du  3  (15)  décembre  1891. 

Montant  nominal  francs  258.500 


51  titres  à 

!5017  25375  25657  25733 

!6501  2tl562  26751  27077 

$7438  28089  28314  28391 

29;  190  291542  29687  29814 

80918  31033  31118  31138 

32722  33325  33373  33379 
34228  347&S  34973 


500  francs 

85878  25984  26054  26417 

27262  27272  27377  27386 

2801  iO  28786  29143  29148 

30253  30521  30857  30809 

31845  32055  32154  32647 

:!3567  33865  33914  34166 


103  titres  à  1.000  francs 


5027 
7211 
9087 
10752 
12670 
14107 
15917 
17517 
19031 
19951 
21300 
22357 
24083 


5136 
7399 
0128 
11248 
12811 
14433 
16404 
17521) 
19046 
20120 
21378 
22526 
24146 


5505 
7576 
9180 
11354 
12973 
14471 
16472 
17646 
19158 
20277 
21621 
22957 
24249 


5514 
7987 
9197 
11380 
13351 
14514 
16755 
17778 
19Ô83 
20379 
21624 
23068 
24331) 


64o6 
8156 
9514 
11385 
13357 
15475 
16856 
18113 
10781 
20603 
21730 
23071 
24379 


6651 
8326 
10317 
12183 
13582 
15508 
16944 
18600 
19820 
21004 
21851 
23321 
24062 


7109 

8395 
10331 
12489 
13785 
15051 
17103 
18649 
19828 
21078 
22137 
23483 
24910 


7128 
8892 
10744 
12010 
13796 
15897 
17282 
18830 
10838 
21114 
22341 
23714 


26  titres  à  5.000  francs 

3  154  363  402  1149  1256  1318  1682 
1712  1797  2152  2462  2015  2711  2823  2949 
2956  3108  3244  3434  3443  3097  4005  4148 
4155  4955 

Le  paiement  de  ces  titres,  portant  le  coupon 
n°  12  du  1er  juillet  1895,  ainsi  que  du  coupon 
n°  11  du  1er  janvier  1895,  se  fera  à  partir  du 
1er  janvier  1895  et  continuera  jusqu'au  31  décembre 
1899  n.  s.;  après  cet<e  date,  leur  paiement  sera 
prescrit  en  faveur  de  l'Etat  : 

En  Roumanie,  à  la  Caisse  centrale  à  Bucarest 
et  aux  caisses  générales  dans  les  districts  ; 

A  Berlin,  à  la  Dresdner-Bank,  et  aux  maisons 
correspondantes. 

Les  coupons  des  titres  sortis  cesseront  d'être 
payés . 

Tableau  des  numéros  des  titres  de  la  rente  4  0/0 
amortissable  de  1889, de  L'emprunt  de  50.000.000 
de  francs,  sortis  aux  tirages  qui  ont  eu  lieu 
à  partir  du  3  (15)  décembre  1889  jusqu'au 
3  (15)  juin  1894,  inclusivement  et  non  pré- 
sentés au  remboursement  jusqu'au  3  (15)  dé- 
cembre 1894. 

Titres  à  500  francs 

26203  f.  26759  d.  26761  d.  27266  f.  27753  f.  27976  e. 
28567  e.  28568  e.  29210  f.  29716  f.  29836  f.  30686  d. 
31567  e.  32035  f.  32072  e.  32075  a.  32757  f.  32819  c. 
33439  f.  34360  f,  34442  f.  34540  d.  34827  c. 


Titres  à  1 

5219  d.  5044  f.    6000  f. 

8653  c.  8045  f.  0075  f. 
11207  f.  11999  f.  12220  c. 
18440  f.  13468  d.  13577  f. 
10438  f.  16464  f.  16922  f. 
19991  f.  20106  f.  20595  e. 
2190: J  f.  22648  f.  22985  e. 


000  francs 

7162  e.  7333  f.  8132  f, 
9734  c.    9930  f.  10210  e. 

12500  f.  12602  f.  12637  e. 

14669  e.  15019  f.  15455  f 

17770  c.  18240  f.  18894  d. 

•2050!)  f.  21506  f.  21725  b. 

23270  f.  23788  f. 


Titres  à  5.000  francs 

f.   1840  d.    2028  d.  3027  f.   3610  f. 


3778  f. 


Date  du  tirage 


Terme  du  paiement 


a 

Juin  1890 

Juin  1895 

b 

Juin  1892 

Juin  1897 

c 

Décembre.  180:2 

Décembre 

1897 

d 

Juin  1893 

Juin  1898 

e 

Décembre  1893 

Décembre 

1898 

f 

Juin  1894 

Juin  1899 
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COMPAGNIE  GENERALE  FRANÇAISE 

DE  TRAMWAYS 

Société  anonyme  au  capital  Je  10,200,000  francs. 

AVIS  AUX  OlIUOATAiniCS 

MM.  les  Porteurs  des  obligations  5  0/0  sont 
prévenus  que  le  coupon  trimestriel  d'intérêts  q«  56 
desdites  obligations,  écbéanl  le  1"  janvier  1895, 
sera  payé  au  Comptoir  National  d'Escompte  de 
Paris.  14,  nie  Ilergèrc,  à  Paris,  sous  dédue.f ion 
des  droits  ilus  à  l'Etat,  net  à  raison  de  : 

Fr.  0   >>   pour  les  certificats  nominatifs  ; 
»   5  747  pour  les  titres  au  porteur. 

A  partir  de  la  même  date,  1"  janvier,  le  Comp- 
toir National  d'Escompte  de  Paris  remboursera,  à 
raison  de  500  fr.  sous  déduction  des  droits  dûs  à 
l'Etat,  et  contre  la  remise  des  titres,  les  obliga- 
tions sorties  au  tirage  du  15  décembre  1894,  com- 
prises sur  la  liste  ci-dessous,  savoir  : 

Les  obligations  numérotées  de  1  à  31  000 
net  à  raison  de   Fr.    499  40 

Les  obligations  numérotées  de  31  Uûl  à 
43  000  à  raison  de.   Fr.    499  60 

Liste  numérique  des  175  obligations  5  O/O 

sorties  au  tirage  du  15  décembre  1894 


78 
1519 
2711 

4524 
6637 
8672 


333 
1624 
2907 
547  4 
6658 
8714 


424 
1768 
0170 
5816 
6942 
8715 


643 
1821 
3670- 
5881 
7143 
9154 


10164  10222  10374  10520 
11414  11890  11968  12263 
12000  12852  13021  13078 
14987  15055  15151  15488 
16444  17236  17328  17461 
17707  18062  18127  18162 
19373  19681  19824  20022 
21373  21501  21058  21800 
20221  23342  23848  23980 
25140  25200  2  -284  25332 
27199  27214  27576  27692 
28547  29116  29181  29320 
30109  30631  30704  30818 
02281  30258  y 41 42  35566 
37109  37510  37655  37773 
40044  40180  40052  40964 


1048 
1910 
0710 
5924 
7156 
9281 
10795 
12402 
10210 
15500 
17531 
18541 
20104 
22171 
24266 
25390 
27928 
29338 
30898 
35568 
38105 
41062 


1051 
1940 
3961 

5986 
7387 
9348 
11153 
12489 
13993 
15673 
17567 
18556 
20200 

225X0 

24275 
25730 
28147 
29861 
30925 
35641 
38481 
41254 


1166 

2067 
3984 
6082 
7893 
9566 
11162 
12580 
14597 
15793 
17573 
18557 
20569 
22828 
24371 
26077 
28267 
29871 
30978 
35648 
38647 
41566 


1510 

2079 
4487 
6159 
8501 
9690 
11198 
12608 
14651 
16137 
17632 
19162 
21054 
23075 
24710 
27145 
28280 
30000 
32245 
36246 
39312 
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THE  NITRATE  RAILWAY-COMPAWY  LD 

Le  Conseil  d'administration  ayant  décidé  de 
payer  un  dividende  intérimaire  de  12  shillings  et 
6  pence  pour  le  second  semestre  échéant  le  31  dé 
cembre  1894,  le  coupon  n°  1  des  actions  au  porteur 
de  cette  Compagnie  sera  payable  à  Paris,  à  partir 
du  16  janvier  1895,  à  raison  de  15  fr,  10  nets  d  im- 
pôts, chez  MM.  André,  Neuflize  et  Cie,  banquiers, 
31,  rue  Lafayette. 
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VILLE  DE  CONSTANTINE 

MM.  les  porteurs  d'obligations  de  la  Ville  de 
Constantine  sont  informés  que  la  Ville  a  décidé  le 
remboursement  de  ses  obligations  à  partir  du 
31  janvier  prochain.  Elles  cesseront  de  porter  inté- 
rêts à  cette  date. 

Le  remboursement  sera  effectué  exclusivement  à 
la  caisse  du  Crédit  Algérien,  10,  place  Vendôme,  à 
Paris,  au  prix  suivant  : 

Capital  (impôts  déduits)  Fr.      998  80 

Intérêts  —         au  31  janvier.         3  91 

Total   Fr.    1.002  71 

La  Ville  a  réservé  expressément  aux  porteurs 
des  obligations  5  0/0  le  droit  d'échanger  leurs 
titres  actuels,  coupon  au  1er  janvier  détaché,  contre 
des  obligations  de  même  capital  rapportant  3.30  0/0 
net  d'impôts  présents  et  futurs,  jouissance  1er  jan- 
vier 1895.  Ils  recevront  en  outre  une  soulte  de 
12  fr.  50  par  obligation. 

Cet  échange  sera  effectué  aux  caisses  du  Créd:t 
Algérien,  du  20  au  31  janvier  1895,  sans  frais  poul- 
ies porteurs,  en  conformité  du  contrat  passé  entre 
la  Ville  et  cet  établissement,  approuvé  par  M.  le 
Ministre  de  l'Intérieur.  Les  nouveaux  titres  seront 
délivrés  quinze  jours  après  le  dépôt  des  anciens. 
Constantine,  le  29  décembre  1894. 

Le  maire, 

CASANOVA. 
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COMPAGNIE  ROYALE  DES 

CHEMINS  DE  FER  PORTUGAIS 


Les  Coupons  du  l"  semestre  1894  des  obliga- 
tions sont  actuellement  payables  aux  guichets  des 
Etablissements  de  Crédit  habituels,  a  raison  de 
2  fr.  25  nets  par  obligation  8  0/0  contre  remise  uu 
Coupon  n°  67  pour  les  titres  de  1"  à  6°  série  et  du 
Coupon  n"  8  pour  ceux  de  la  7°  série,  et  de  3  fr.  05 
nets  par  obligation  4  0/0  contre  remise  du  Coupon 
n"  14. 

657 

La  Société  nouvelle  des  Établissements  Oe- 
cauvilto  aine  a  été  constituée  définitivement 
le  31  décembre  1894  en  conséquence  du  vote  émis 
par  les  actionnaires  de  l'ancienne  Société  le  5  dé- 
cembre dernier. 

Le  conseil  de  la  nouvelle  Société  est  ainsi  con- 
stitué : 

M.  Paul  Decauville,  président; 
M.  L.-W.  Ravenez,  administrateur  délégué  ; 
MM.  Bergaud,  Chalupt,  A.  Poidatz,  administra- 
teurs. 
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BANQUE 

COMMERCIALE  ET  INDUSTRIELLE 

Société  Anonyme 
Capital  :  6.000.000  de  francs  entièrement  versés 
Siège  social  :  8,  rue  Auber,  Paris 


Le  Conseil  d'Administration  de  la  Banque  Com- 
merciale et  Industrielle  a  décidé  le  paiement  d'une 
somm^  de  7  fr.  50  par  action,  à  titre  d'acompte  sur 
le  dividende  de  l'exercice  1894. 

Ce  paiement  s'effectuera  au  Siège  social,  8,  rue 
Auber,  à  Paris,  à  partir  du  15  janvier  courant, 
contre  remise  du  coupon  n°  23,  et  sous  déduction 
des  impôts  résultant  des  lois  de  finance,  soit  à 
raison  de  : 

6  fr.  90  nets  pour  les  actions  au  porteur, 

7  fr.  20  nets  pour  les  actions  nominatives. 
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CREDIT  LYONNAIS 


SOCIÉTÉ  ANONYME,  CAPITAL  :  DEUX  CENTS  MILLIONS 


Bilans  aux 


31  oct.  1891 

Actif 

Espèces  en  caisse  et 

dans  les  banques  .. .  78. 390.201  81 

Portefeuille  (Effets  de 

commerce)   575.618.070  15 

Reports   15b. 626. 476  97 

Comptes  courants   300.424.831  83 

Avances  et  Crédits  sur 

nantissements   74.51S.925  51 

Actions,  Bons,  Obliga- 
tions, Rentes   14.767.511  23 

Immeubles   30.000.080  » 

Comptes    d'Ordre  et 

Divers   28.334.73S  38 

Versements  non  appe- 
lés (déduction  t'aita 
des  libérations  an- 

ticipéoe)   67.S39.9:0  » 

Fr.  1.325.580.705  91 


30  nov.  1894 


76.814.804  69 

59S.072.822  03 
152.753.417  23 
294.676.683  69 

77.111.860  29 

14.561.55<J  77 
30.000.000  » 

30.930.706  66 


67.195.600  » 
1.342.417.451  36 


Passif 

Dépôts  et  Bons  à  vue.  360.3S2.4oi  88  353. OIS. 254  e 

Comptes  courants   446.117.299  56  453.050.734  79 

Acceptations   109.411.640  36  123.342.953  82 

Bons  à  échéance   126.03J.834  32  124. 938. 881  65 

Comptes    d'Ordre  et 

Divers   43.615.476  79  4S.  066. 627  10 

Réserves  .'.V.   40.000.000    »  40.000.000  » 

Capital   200.000.000    »  200.000.000  » 

Fr.    1. 325.. 580. 705  91    1.312.117.1:1  36 

Certifié  conforme  aux  écritures  : 

Le  Président  du  Conseil  d'administration 
Henri  GERMAIN. 

Le  Directeur  général, 

A.  MAZERAT.  660 
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L'ECONOMISTE  EUROPÉEN 


CRÉDIT  FONCIER  DE  FRANCE 


Situation  au  30  novembre  1894 


Actif 

Espèces  en  caisse  et  à  la  Banque  de 
lrance  

Effets  et  valeurs  diverses  

Trésor  public  

Avances  sur  députs  de  titres  

Correspondants  

Emprunteurs  : 
Prêts  Hypothécaires  

—  communaux  

Prêts  réalisés  avec  les  fonds  provenant 

des  3ons  à  lots  

Prêts  réalisés  avec  les  fonds  du  capital 

social  et  des  réserves  

Semestres  d'annuités  échus  

Hotels  et  mobilier  : 

Prix  d'estimation  -.'.es  hôtels  

Frai*  d'appropriation  et  mobilier  

Divers  

Intérêts  acquis,  mais  non  échus  

Dépenses  d'administration...   . 

Total  

Passif 

Capital  social  

Réserve  obligatoire  

Provision  pour  l'amortissement  des  em- 
prunts   

Reserves  diverses  

Dépots  en  compte  courant  et  bons  de 

Caisse  

Correspondants  

Sous-Coniptoir  des  Entrepreneurs  

Versements  différés  : 

Sur  Prêts  Hypothécaires  

—  Communaux  

Obligations  Foncières  en  circulation  : 
Montant  au  pair.. . .    2.151.622.100  » 

A  déduire  : 
Versements  à  rece- 
voir des  obligat". 
Prime  à  amortir  ; 
recouvrer  des  cm 

prunteurs  

Obligations  Communales  eu  circulation 

Montant  au  pair   1.413.590.200 

A  déduhe  : 
Versement»  à  rece- 
voir des  obligatai- 
res  

Prime   à  amortir  i 
recouvrer  des  em 

prunteurs  

Bons  à  lots  en  circulât 
Obligations  a  rembourser 

échus  à  payer  

Semestres  d'annuités  payés  par  antici- 
pation  

l)i  vers  : 

Provision  pour  créances  douteuses  

Réserve  commune  avec  le  Crédit  Fon- 

•  cier  et  Agricole  d'Algérie  

Comptes  divers  

Intérêts  dus,  mois  non  échus  

Profits  et  pertes-: 

Rel.quatdcl'exercicelS93  

Exercice  1804  


22 

271. 9S4  25 

165 

475.992  34 

22 

000.000  » 

18 

512.266  67 

35 

732.250  55 

1 

819 

551.674  33 

1 

218 

387.935  90 

25 

875.342  36 

74 

160.222  01 

30 

821.749  72 

12 

933.709  25 

861.239  92 

38 

855.272  90 

55 

051.713  41 

3 

902. 6yl  63 

3.544.394.045  24 

170.500.000  » 
19.271.783  85 

115.156.962  77 
9.172.689  19 

S0. 986. 546  20 
7.094.224  72 
3.757.065  05 

21.449.907  57 
82.191.862  19 


610.500 


462.003.81S  96    1.689.007.781  04 


i5.436. 065 


139.027.000  49 
25.875.342  36 
intérêts 


1.199.127.134  51 

26.180.426  29 

2.553.476  42 

7.623.371  06 

954.115  47 
29.810.102  31 
35.402.382  69 

752.417  S9 
17.520.150  06 


COMPAGNIE  GÉNÉRALE  TRANSATLANTIQUE 


Total   3. 544. 394.015  24 


Çertilié  conforme  aux  écritures: 

Le  ijouverneui , 
ALBERT  CimiSTOPHLE.  601 

SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE  DE 

CRÉDIT  INDUSTRIEL  ET  COMMERCIAL 

SOCIÉTÉ  ANONYME 

Siège  social  :  Paris,  rue  de  la  Victoire,  66 

CAPITAL  SOCIAL  :  60  MILLIONS 


Comptes  (le  chèques   1/2  o/0 

—  à  7  jours  de  préavis   1  0/0 

—  à  G  mois   1  1/2  0/0 

Ordres  de  Bourse.  —  Paiement  de  coupons. 

—  Encaissement  d'effets  et  de  factures.  —  Es- 
compte d'effets.  —  Envois  de  fonds  province 
et  étranger.  —  Avances  sur  titres- 
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SIÈGE  SOCIAL  : 

6,    Rue    Auber,  6 

AR1S 


^SERVICE   J^OSTAL-  FIANÇAIS 


BFRB10  DES  PASSAGES  : 

12,  Bi  des  Capucine'! 

(grand-hôtel) 


Ligne  Directe  du  Havre  à  New-York 


TRAVERSEE   RAPIDE   EX   7   JOURS   ET  DEMI 

PAR  LES   PAQUEBOTS  A  GRANDE  VITESSE 


Tonnes 

et  Chevaux 

LA 

T0URAIME 

de 

8.700 

12.000 

LA 

CHAMPAGNE  . . . 

.  de 

7.200 

8.000 

LA 

BRETAGNE 

de 

7.200 

8.000 

LA 

BOURGOGNE 

de 

7.200 

8.000 

LA 

GASCOGNE 

de 

7.200 

8.000 

LA 

NORMANDIE  ... 

.  de 

6.300 

7.000 

Départs  du  Havre  et  de  New-York  tous  les  samedis 

Un  train  spéeial  est  mis,  chaque  semaine,  à  la 
disposition  des  passagers  allant  de  Paris  à  New-York  et 
les  conduit  directement  (avec  un  seul  arrêt  à  Rouen), 
eux  et  leurs  bagages,  au  bassin  de  l'Eure,  à  l'embarca- 
dère des  paquebots. 

Le  prix  du  transport  de  Paris  aux  paquebots  sont 
ceux  du  tarif  des  chemins  de  fer  de  l'Ouest. 

Les  passagers  allant  de  New-York  à  Paris,  trouveront, 
à  leur  arrivée  au  Havre,  des  trains  spéciaux 
qui  les  conduiront,  eux  et  leurs  bagages,  du  quai  de 
débarquement  à  Paris,  gare  .Saint-Lazare. 

Adresser  les  demandes  au  Service  Commercial, 
6,  rue  Auber,  PARIS. 


LIGNES  DES  ANTILLES 


Départs  de  Saint-Nazaire,  le  9  de  chaque  mois 
Pour  la  Guadeloupe,  la  Martinique,  Sainte-Lucie 
les  Guyanes,  le  Venezuela,  la  Colombie,  la  Centrc 
Amérique  et  le  Pacifique. 

Départs  de  Saint-Nazaire  le  21  de  chaque  mois 
Pour  Santander,  la  Havane,  Vera-Cruz. 

Départs  du  Havre  le  22  et  de  Bordeaux  le  26  dt 
chaque  mois  :  Pour  Santander,  la  Guadoupe  et  ls 
Martinique,  Trinidad,  Garupano,  la  Guayra,  Porto- 
Gabello,  Savanilla,  Colon  et  le  Pacifique. 

Départs  du  Havre  le  15,  de  Saint-Nazaire,  le  i| 
et  de  Bordeaux  le  19  de  chaque  mois  :  Pour  Saint- 
Thomas,  Porto-Rico,  Haïti,  la  Havane  et  Vera-Cruz. 

Départs  de  Marseille  le  12  de  chaque  mois  . 
Pour  Barcelone,  Malaga,  la  Martinique,  Venezuela, 
la  Colombie  et  le  Pacifique,  la  Correspondance 
pour  Porto-Rico,  Haïti  la  Havane  et  Vera-Cruz. 
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Le  BEC  AUER 


yv  ^*ry      âkk    i      ^xv  ^oev  ixw  ^cw  axk  ^Xk^Xk^Xk^xw^Xj 

Breveté    S.  G.  X>.  « 
SIEGE   SOCIAL  : 

1 5 1 ,  r.  de  Corolles 

IL  PRESENTE  LES  AVANTAGES  SUIVANTS: 

1°  D  s'installe  sans  frais  à  la  place  d'un  bec  ordinaire,  sur  le  même  pas  de  vis  ; 
2°  Sa  lumière,  grâce  à  sa  fixité,  ne  fatigue  pas  la  vue; 
3°  Consommant  moins  de  gaz  il  produit  moins  de  chaleur. 

Jj' Économie  réalisée  en  trois  mois  d'hiver  dans  certains  établis- 
sements par  le  Bec  AUER  a  remboursé,  et  au-delà  le  prix  des  becs. 

Si  ces  établissements  étaient  éclairés  précédemment  à  l'électricité  le 
remboursement  de  la  dépense  se  fait  en  deux  mois. 

MÉFIEZ-VOUS  DES  CONTREFACTEURS 

Exigez  la  Marque  *  S.  F.  AUER  * 

.          ,  ,          „„„„^„,„.,„„„  1  I7i  Boul  Montmartre  —  7,  Boul.  Beaumarchais 

MAGASINS  de  VENTE  et  d  EXPERIENCES  J  ,i6>  Rue  de  Rennes  à  PARIS. 

et  chez  tous  les  bons  Appareilleurs  de  Paris  et  de  la  Banlieue. 

PLUS   de   600,000   BECS  VENDUS  en   FRANCE  X 

xry%XFy%xFyoir^xr  ^xr  ^xf  \xr  ^xr^xr  ^xv  ^xr^xr^xr^xrvxR 


^     BEC  AUER 

Durée  du  Manchon 
de  1  III  i  1  E  00  heures 


CHEMINS  DE  FER  DE  L'OUEST 


Paris  à  Londres,  par  Rouen,  Dieppe  el  Newha- 
ven.  Voie  la  plus  économique. 

Double  service  quotidien  à  heures  fixes.  (Diman- 
che compris). 

Départ  de  Paris,  Saint-Lazare  :  9  h.  30  mat. 
9  h.  soir. 

Arrivées  à  Londres  :  London-Bridge,  7  h.  soir; 

7  b.  40  mat.  Victoria  :  7  h.  soir,  7  h.  00  mat. 
Départs  de  Londres  :  London-Bridge,  9  h.  mat., 

9  h.  soir;  Victoria,  9  h.  mat.,  8  h.  50  soir. 

Arrivées  à  Paris,  Saint-Lazare,  6  h.  35  soir, 

8  li .  matin. 

Prix  des  Billets  simples,  valables  pendant 7  jours  : 
lro  classe,  43  fr.  25;.  2e  classe,  32  fr.  ;  3e  classe, 
23  fr.  25. 

Billets  simples  .  valables  pendant  7  jours  : 
1"  classe,  43  fr.  25;  2«  classe,  32  fr.  ;  3e  23  fr.  25. 

Billets  d'aller  et  retour,  valables  pendant  un 
mois  :  1"  classe,  72  fr.  75;  2e  classe,  52  fr.  75; 
3'  classe,  41  t'r.  50. 

SERVICE  POSTAL 

Le  service  pour  l'Angleterre  (via  Dieppe-New- 
haven)  est  assuré  par  le  train  Paris-Saint-Lazare 
à  9  h.  du  soir. 


Les  lettres  déposées  avant  8  h.  25  du  soir  au  bu- 
reau de  la  rue  d'Amsterdam  et  celles  jetées  dans 
les  boites  de  la  gare  Saint-Lazare  (salle  des  Pasr 
Perdus),  avant  8  h.  50,  sont  distribuées  le  lende- 
main matin  à  Londres. 

TRANSPORT  EN  GRANDE  VITESSE 

De  Messageries,  Primeurs,  Fruits,  Légumes, 
Fleurs,  etc.,  entre  Paris  et  Londres.  —  Trois  dé- 
parts par  jour  pour  toute  l'année. 

Les  expéditions  remises  à  la  gare  Saint-Lazara 
pour  les  trains  partant  a  3  h.  40,  4  h.  10  et  9  h.  du 
soir  parviennent  à  Londres  le  lendemain  à  8  h.  45, 
à  9  h.  15  du  matin  ou  à  midi  45. 
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CRÉDIT  FONCIER  DE  FRANCE 

19,  rue  des  Capucines,  Paris 


Capital 


170.500.000  francs 


Comptes  courants  avec  chèques  ;  Encaisse- 
ment des  coupons;  Dépôts  de  titres;  Ordres 
de  Bourse;  Prêts  sur  dépôts  de  titres;  Prêt 
hypothécaires  à  long  terme  avec  amortisse 
ment;  Prêts  hypothécaires  à  court  terme 
sans  amortissement;  Prêts  communaux. 


IMPRIMERIE  DE  LA  PRESSE 
10,  rue  du  Croissant,  Paris.  —  Simart. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


N°  157.  —  7e  volume.  (;>) 


BUREAUX  :  H,  RUE  MONSIGNY,  PARIS 


Samedi  12  Janvier  1895. 


SERBIE 


hommes 
kilomètres 


DOCUMENTS  STATISTIQUES:   Les  chiffres 
liftés  au  fur  et  a  mesure  de  la  publication  dos 

Superficie  du  royaume  

Population  totale  on  1890   i 

—  —        en  1893   2 

—  parkil  carré  on  1S90  

—  —         en  1893  

Armée.  Pied  de  paix  

—       Pied  de  guerre.  Total  général  

Chemins  de  fer  (en  1898).  Réseau  total... 

—  par  1 .000  kilom.  carrés... 

—  par  million  d'habitants... 
Télégraphes.  Longueur  des  lignes  (1893)... 

—  —         des  fils  (1893)... 

—  par  million  d'habitants  

Nombre  total  des  dépêches  en  1893  

BUDGET  DE  1894 

Dette  publique  au  1"  janvier  1S94   362.670.000  francs 

Moyenno    par  habitant   161  — 

Dépenses  du   Ministère  de  la  Guerre   12.465.000  — 

Moyenne  par  habitant   5.53  — 

Total  des  dépenses  budgétaires   63.623.868  — 

Moyenne  par  habitant   28,26  — 


oi-dessous  sont  rec- 
doouments  officiels: 
(8.589    kil.  carrés 
.161.961  habitants 
.250.712  — 
44 
46 
12.692 
337.323 
540 
11 

240  — 
3.085  — 
6.558  — 
2.914  — 
923.412  dépèches 


COMMERCE  EXTÉRIEUR  (enmillions  de  francs) 


1883... 
1884... 
1885. . . 
1886. . . 


Imp.  |  Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

1887 

36.4 

36.1 

1891.... 

42.8 

43.3  39.9 

35.1 

38.9 

1892.... 

37.0 

40.4  37.6 

1889 

34.8 

39.0 

1893.... 

40.9 

51.01  40.6 

1890 

3S.0 

45.8 

1894.... 

m 

Exp. 

52.2 
46.4 
48.9 


SUEDE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chitfres 
fiés  au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des 

Superficie  du  royaume  

Population  continentale  en  1890  

—  —  en  1893  

—  par  kil.  carré  en  1890  

—  —         en  1893  

Armée.  Pied  de  paix  


—        Pied  de  guerre.  Total  général  

Chemins  de  fer  Réseau  total  

—  par  1000  kil.  carrés 

—  par  million  d'hab.. 
Télégraphes.  Long,  des  ligues  

—  —    des  fils  

—  —  par  million  d'habitants. 
Nombre  total  des  dépèches  en  1893  

BUDGET  DE  1895 
Dette  publique  au  1"  janvier  1894    387.352.136  francs 


ci-dessous  sont  recti- 
documents  officiels  : 
450.574  kil.  carrés 
4.789.981  habitants 
4.824.150  — 
11  — 
11  — 
1.953  officiers 
36.849  soldats 
452.553  hommes 
8.782  kilomètres 

19  — 
1.820  — 
12.751  — 
37.846  — 
7.845  — 
1.953.707  dépêches 


Moyenne  par  habitant  . 


80  fr.  29 

Dépenses  du  Ministère  de  la  Guerre   34.484.632  francs 

—  —       de  la  Marine   9.700.071  — 

—  extraordinaires,  armée  et  flotte   5.485.596  — 

Total  de  la  Guerre  et  de  la  Marine   49.670.899  — 

Moyenne  par  habitant   10  fr.  29 

Total  des  dépenses  budgétaires   134.880.990  francs 

Moyenne  par  habitant   27  fr.  96 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (en  millions  de  francs) 
(y  compris  les  métaux  précieux) 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

1882.. 

416.7. 

352.9. 

1886.... 

418.6. 

317.4. 

1890  

524.3. 

425.3 

1883.. 

164.1. 

356.5. 

1887  

413.3. 

342.9. 

1891  

513.8. 

449.0 

1884.. 

452.8. 

331.6. 

1888.... 

442.3. 

391.7. 

1892  

500.8. 

457.7 

1885.. 

472.6. 

342.3. 

1889  

524... 

419.3. 

1893  

500.8. 

457 . 7 

DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous 
fiés  au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents 

Superficie  du  royaume   322.304 

Population  continentale             en  1S75   1.806.900 

—  —                      en  1891....  1.9S8.674 

—  par  kilomètre  carré  en  1875....  5 

—  —                en  1891   6 

Armée.  Pied  de  paix   1.700 

—  —   •   18.000 

—  Pied  do  guerre.  Total  général   40.000  — 

Chemins  de  fer.  Réseau  total   1.612  kilomètres 

—  par  1.000  kil.  carrés   5  — 

—  par  million  d'habitants....  830  — 
Télégraphes.  Longueur  des  lignes  en  1893..  9.006  — 

—  —       des  fils   19.163  — 

—  par  million  d'habitants   9.639   

Nombre  total  des  dépèches  en  1893   1.815.884  dépêches 


sont  recti- 
officiels : 
kil.  carrés 
habitants 


officiers 
hommes 


BUDGET  DE  1892-1893 

Dette  publique  au  30  juin  1893    178,694.400  franos 

—           —        Moyenne  par  habitant   87  fr.  34 

Dépenses  du  Ministère  île  la  Guerre   H. 988. 611  francs 

—                 —       de  la  Marine   4.800.342  francs 

Total  de  la  Guerre  et  de  la  Marine   16.794.958  franc! 

—  Moyenne  par  habitant   8  fr.  14 

Total  des  dépenses  budgétaires  ;   71 .939.589  — 

—  Moyenne  par  habitant   36  fr.  17 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (en  millions  de  francs) 


Imp . 

Exp . 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

1S82. . 

223.0 

170.9 

1886. . 

187.9 

142.8 

1890  

290  0 

182.2 

1883. . 

221.2 

161  3 

1887. . 

185  8 

148.1 

1891  

309.9 

181.2 

1884.. 

220.7 

155.9 

1888.. 

220.1 

170.1 

1892  

278.0 

175.6 

1885. . 

202.3 

141.6 

1889. . 

266.3 

184.4 

284.3 

189.1 

SUISSE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels: 

Superficie  de  la  Confédération   41.346  kil.  carrés 

Population  (1"  décembre  1880)   2.816.102  habitants 

—  (1er  décembre  1888)   2.917.754  — 

—  par  kil.  carré  (1880)   69  — 

—  (1888)   71  — 

Armée  fédérale.  Effectif  en  1894  : 

I  Armée  régulière   134.932  combattants 

Pied  de  Guérie  ]  Landwehr   80.298  — 

(  Landsturm   273.296 

Total  de  l'effectif  ~~ 

Chemins  de  fer.  (Réseau  total)  

—  par  1.000  kil.  carrés.. 

—  par  million  d'habitants 
Télégraphes.  Long,  des  lignes  

—  Long,  des  fils  

—  —  par  million  d'hab.. 
Dépêches  transmises  en  1893  

BUDGET  DE  1893  {En  francs) 

Dette  publique  de  la  Confédération  en  1894.  74.800.000  francs 

Moyenne  par  habitant   25.59  — 

Dépenses  militaires  totales   32.320.0r6  — 

Moyenne  par  habitant   11.07  — 

Total  des  dépenses  budgétaires  fédérales..  86.301.439  — 

Moyenne  par  habitant   29.57  — 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  {En  millions  de  francs) 


488.526  — 

3.532  kilomètres 

85  — 

1.210  — 

7.271  — 

19.740  — 

6.767  — 

3.838.323  dépêches 


Imp. 

Exp . 

Imp. 

Exp. 

Imp . 

Exp. 

1882. . 

» 

1S86. . 

763.6 

646.6 

1880  

954.2 

702.8 

1883.. 

» 

» 

1S87. . 

797.8 

649.8 

1891  

932.3 

671.8 

1S84. . 

» 

» 

1888.. 

784.0 

651.9 

1892  

869.9 

657.6 

1885.. 

727.4 

033.5 

1889.. 

906.5 

695.2 

1S93  

S27.5 

645.5 

DOCUMENTS  STATISTIQUES:  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  furet  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels: 

Superficie  de  la  Turquie  d'Europe   108.563  kil.  carrés 

Population  continentale  eu  1S83    5.305.940  habitants 

—  —           en  1893   5.600.000  — 

—  par  kil.  carré  en  18S3   26  — ■ 

—  —          en  1893    33  — 

Armée.  Pied  de  paix   230.000  hommes 

—        Pied  de  guerre.  Total  général   800.000 

Chemins  de  fer  (en  1893).  Réseau  total   980  kilomètres 

—  par  1.000  kilom.  carré  5.7  — 

—  par  million  d'hab   175  kilomètres 

Télégraphes.  Long,  des  lignes  (1888-89).. . .  32.820  kilomètres 

—  —      des  fils   51.849  — 

—  —     par  million  d'hab   2.347  — 

BUDGET  DE  1893 

Dette  publique  au  13  mars  1893    2.999.084.310  francs 

Moyenne  par  habitant   137  fr.  07 

Dépenses  du  Ministère  de  la  Guerre   184.400.000  francs 

—                 —       de  la  Marine   16.135.000  — 

Total  de  la  Guerre  et  de  la  Marine   200.535.000  — 

Moyenne  par  habitant   9  fr.  01 

Total  des  dépenses  budgétaires   394.731.250  francs 

Moyenne  par  habitant   18  — 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (en  millions  de  francs) 


1883-  1884 

1884-  1885 
18S5- 1886 


Imp. 

Exp. 

Imp 

Exp. 

Imp. 

528.1 

295.8 

1886-1887 

463.4 

260.2 

1889-1890 

475.6 

485. . 

349.7 

1887-1888 

477.2 

292.9 

1890-1891 

463.3 

448.4 

312.2 

1888- 1S89 

406.1 

278.3 

1891-1892 

559.3 

294.9 
252.7 
350.1 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


Capital 


TABLEAU  DBS  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  NÉGOCIÉES  A  LA  BOURSE  DE  PARIS 


15204 

3986 
6788 


25978 


RENTES 

A  PAYER 


FrjDfi 

456. 126. 943 
119.589.600 
237.596.863 


813.313.406 


395.286obl.  4e  500  f 


nombre 

îal. 

Somm. 

dm  titres 

nom. 

rers. 

182.500 

1000 

1000 

125.000 

500 

500 

50.000 

500 

250 

30.000 

500 

500 

150.000 

500 

500 

341.000 

500 

500 

120.000 

500 

125 

400.000 

500 

250 

60.000 

500 

500 

240.000 

500 

250 

30.000 

500 

500 

50.000 

oOO 

500 

50.000 

500 

500 

60.000 

600 

600 

50.000 

500 

500 

584.000 

500 

500 

800.000 

500 

500 

250. OOC 

500 

500 

525.000 

400 

400 

600  '.  000 

500 

500 

300.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

336.000 

500 

500 

80.000 

250 

250 

120.000 

500 

500 

34.000 

500 

500 

85.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

600.000 

500 

500 

223.398 

500 

500 

40.000 

500 

500 

84.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

200.000 

20011 

200(1 

500.000 

500 

250 

120.000 

500 

200 

60.000 

500 

1  *S0 

95.000 

» 

48.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

550.000 

500 

500 

750.000 

500 

500 

420.000 

500 

500 

350.000 

500 

500 

70.000 

500 

EOO 

356.000 

500 

500 

Capital 

on 

=  "B 

Sombre  de  titres 

529  477.984£ 

6.000.000 

20.000.000 

364 

968 

3.047.912 

1941 

1.497.350 

1936 

1.240.000 

1940 

341 

000 

1921 

240. 000 

1902 

270.000 

592.000.0001 

442.250.000 

1926 

285.000 

2.230.000 

50.000.000 

1937 

150.000 

ooo  r 

1960 

1941.992.000 

1970 

500.000.000 

1974 

445.210 

1952 

52.870 

1919 

227.250 

1931 

391 

362 

1931 

295.454 

40.000.000 

1938 

RENTES  FRANÇAISES 


3  0/0  Perpétuel  

3  0/0  Amortissable... 
3  1/2  0/0  1894,  ancien  4  1/2 


Tunis  3  0/0  1892  gar.France 


SOCIETES    DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (actions) 

Banque  de  France,  nom 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique 
Compagnie  Algérienne 
Compt.  Nat. d'Esc,  nom. 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  , 

Crédit  Mobilier  , 

Société  Générale,  nom.. 
Banq.  Comm.  et  Indust. 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 

CH.  DE  FER  FRANÇAIS 
(actions) 

Bône-Guelma  

ïst- Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr. . 

Midi  

Nord  

Orléans  

Ouest  

Sud  de  la  France  

SOC.  INDUSTRIELLES 
FRANÇAISES  (actions 

Mag.  Gén.  de  Paris  

C*  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov. 
C»  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  de  Paris  (tir.  Janv.) 
Voitures  à  Paris  (tir.  Mai) 
Ce  française  des  Métaux 

Canal  de  Panama  

Canal  de  Suez  

Dynamite  (Soc.  Cent,  de' 
Télég.  Paris-New- York 
Téléphones  

SOCIÉTÉS  ÉTRANGÈRES 
DIVERSES  (actions) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich. 

B.  Impér.  Ottomane  

Cr.  Fonc.  d'Autriche... 

Cr.  Fonc.  Egyptien  

Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis.) 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  

Autrichiens-Hongrois. . 
Sud  de  l'Autriche)  Lombards) 
Méridionaux  (Adriatique) 

Nord  de  l'Espagne  

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à). 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 

Angleterre  2  3/4  O/O  . . 

Autriche  4  O/O  or  

Brésil  4  1/2  0/0  1888.. 

—  4  O/O  1889   

Egypte  (Daïra-Sanieh)  . . . 

—  (Unifiée)  

—  (Privilégiée  3  1/2) 
Espagne  4  O/O  Extérieure 
Cuba  6  0/0  1886  

—  5  O/O  1890  

Hellénique  6  O/O  1881.. 

—  4  0/0  1887.. 

Hongrie  4  O/O  or  

Italie  5  O/O  (4  fr.  net) . . . 
Portugal  3  O/O  

—  41/21891  (Tabacs) 
Roumanie  5  0/0  1875... 
Roumanie  5  0/0  Am.  1893 
Russie  4  0/0  1880  

—  4  0/0  Consolidé.. 

—  3  O/O  1891  or.... 

—  3  O/O  (Ch«  Transe.) 

Serbie  5  O/O  1890  

Bette  Ottom.  1  O/O,  conv. 
Consolidât.  Ottom.  4  O/O 
Priorités  Ottom.  4  O/O. 
Douanes  Ottom.  B  O/O. . 
Emp.  ottoman  4  0/0  1894 


D1T1DKRDB  on  INTÉRÊT  distribue  en 


1889    1890    1891    1892  1893 


3 
3 
4  50 


156  » 
40  » 
15  » 
27  50 
. .  » 
62  » 
13  40 
25  » 
27  » 
12  88 
15 
»  » 
30  » 


30  » 
30  » 
35  50 
55  » 
50  » 
64  » 
57  50 
38  » 
25  » 


27  50 
77  » 
30  » 
30  » 
55  » 
35  » 
»  » 
»  » 
89  38 
35  » 
»  » 
25  » 


25 

12  50 

27  50 
5  » 
5  » 

22  50 

15 

18  50 
5 

36 

12 

30 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

»  » 

4  0/0 
6  0/0 

»  » 

5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 
4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 
i  0/0 

»  » 

3  0/0 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
5  0/0 

»  » 


3 
3 

4  50 


161  » 
40  » 
15  » 
27  50 
4 
63 
14  43 
27  50 
25 
12  88 
15 
17  50 


30  » 
30  » 
35  50 
55  » 
50 
70  » 
58  50 
38  50 
25  » 


27  50 

78 

30 

30 

65 

50 


91  05 
45 


25 


14  11 

12  50 
30 

5 

5 
25 
20 

13  50 
8  » 

36  » 
15 
30 
12 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
*  » 

4  0/0 

4  0/0 
»  » 

3  0/0 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
»  » 


3  » 

3  » 

4  50 


165  » 
45  » 
15  » 
27  50 
10 
60 
15  57 
30 
25 
12  95 
15 
30 
15 


30  » 
30  » 
35  50 
55  » 
50  » 
70  » 
58  50 
38  50 
25  » 


12  11. 

17  50 
32  50 
6  » 
5  » 
17  50 
25  » 
20  » 
4  » 
36  » 

12  » 
15  » 

13  » 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 

4  0/0 
3  0/0 

3  0/0 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 
0/0 

5  0/0 


3 
3 
4  50 


135  » 
30 
12  50 
27  50 

12  50 
50 
15  62 
30 

» 

13  02 
15 
20 
20 


30 
25 
35  50 
55 
50 
66 
58  50 
38  50 
25 


74  50 
30  > 
30  > 
45  > 
35  > 
15  (a 

112  > 

12  50 


11  fl. 

17  50 

32  50 


12  » 
20 
25 
4 

36  « 
5 

9  » 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 
1  0/0 
3  0/0 
3  0/0 

5  0  0 
1  0/0 
'  0/0 

0/0 
5  0/0 
»  » 


3 
3 

4  50 


15  » 


129  » 
20  (a) 

6  K  (a) 
27  50 
12  59  a 
25  (a) 
14  58 
iî  50  a 

»  » 
12  50 

7  50(a) 
22  50 
20 


30 

27  50 
35  50 
55  » 
40  (a) 

28  (a) 
13  50 
38  50 
15 


27  50 
64  » 
20  » 
25  » 
40  » 
35  » 
22  50 

99  Oo 
12  50 
n  » 
17  » 


14  fl 
17  50 

35  » 
5 

3  25 
12  » 
20  » 
22 

4 

36  » 
»  » 
»  » 

4  25 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
1  0/0 
22  50 
5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 
"  0/0 

0/0 
0/0 
0/0 
0/0 
0/0 

5  0/0 


Cours  de  comp.  comm.  juillet 


Cours  de  clôture  des  5  dernières  sem. 


1891 

1892 

1893 

1894 

14  déc 

21  déc. 

28  déc. 

4 janv. 

11  jan.l 

95  15 

98  55 

97  50 

100  46 

102  37 

101  80 

101  80 

101  80 

102  301 

95  30 

98  80 

97  30 

99  70 

100  85 

101  » 

101  12 

100  60 

101  25 

105  35 

105  65 

106  35 

107  15 

107  50 

107  42 

107  47 

107  90 

108  30 

»  » 

»  n 

481  15 

492  oO 

500  » 

50Î  » 

501  » 

502  » 

| 

497  50 

j 

4410  » 

4230  » 

3900  » 

3930  » 

3670  y 

3625  » 

3560  » 

3600  » 

 j 

3S10  » 

805  » 

655  » 

630  » 

650  » 

720  » 

743  75 

747  50 

766  25 

742  50( 

425  » 

417  50 

391  25 

380  » 

400  h 

399  » 

397  50 

«  n 

»  » 

440  » 

492  50 

471  25 

475  » 

496  r 

495  50 

500  » 

525  » 

505  » 

577  50 

507  50 

483  75 

506  25 

545  » 

550  » 

562  50 

565  » 

572  50 

1270  » 

1 125  » 

982  50 

950  » 

915  » 

920  n 

921  25 

928  75 

903  75 

597  50 

545  » 

585  » 

547  50 

548  » 

550  » 

555  » 

552  » 

552  n1 

800  » 

782  50 

762  50 

737  50 

796  25 

81 5  » 

830  » 

847  50 

833  75 

377  50 

170  » 

115  » 

57  50 

»  » 

63  » 

60  » 

65  » 

61  25 

480  » 

465  » 

465  » 

457  50 

468  » 

471  25 

476  £5 

473  » 

473  50 

204  51 

180  » 

302  50 

290  » 

»  » 

»  n 

290  » 

2J5  » 

»  »| 

497  50 

405  » 

430  » 

472  50 

489  » 

497  50 

515  » 

515  » 

512  50 

392  50 

380  » 

370  » 

385  » 

»  » 

386  » 

407  50 

405  » 

»  » 

720  » 

700  » 

700  » 

670  » 

675  50 

675  » 

690  » 

685  » 

690  » 

710  » 

585  » 

607  50 

582  50 

590  >■ 

595  » 

593  » 

590  » 

595  n 

890  » 

920  » 

950  » 

933  75 

940  » 

9  42  » 

945  » 

960  » 

9*»  9  » 

1480  » 

1515  » 

1505  » 

1370  « 

1112  50 

1410  » 

1418  75 

1415  » 

1418  75 

1320  » 

1325  » 

1345  » 

1125  )> 

1177  50 

1180  » 

1 205  » 

i  •>  1  o  « 
1  C  LU  » 

1207  50 

lo©2  50 

1890  » 

1902  50 

1837  50 

1787  50 

1790  » 

180*  50 

i / y 4  ou 

1790  », 

1517  50 

1548  75 

1591  25 

1447  50 

1495  » 

1480  » 

1500  » 

1500  » 

1515  » 

1057  50 

1070  » 

1097  50 

1C82  50 

1 080  » 

1081  to 

lOol  » 

1090  » 

550  » 

517  50 

355  » 

290  » 

2i0  » 

270  » 

255  » 

.CAS  ID 

245  »: 

570  » 

560  » 

565  » 

572  50 

580  » 

579  n 

575  » 

578  » 

565   »  1 

1400  » 

1432  50 

1380  » 

1097  50 

1025  » 

1021  25 

1027  50 

1062  50 

1066  25 

545  » 

601  25 

505  » 

318  75 

373  » 

350  » 

340  » 

345  » 

335  »! 

640  » 

660  » 

630  » 

560  » 

580  » 

590  » 

590  » 

597  50 

590  »! 

1035  » 

1060  » 

1030  » 

1005  » 

1072  50 

1085  » 

1081  » 

1140  » 

1090  » 

730  » 

717  50 

585  » 

575  » 

570  » 

571  » 

570  » 

568  »' 

n  » 

»  » 

476  25 

342  50 

270  » 

280  » 

276  25 

268  » 

280  » 

32  50 

16  25 

17  50 

18  75 

10  75 

11  » 

10  50 

10  50 

10  »' 

2760  » 

2790  » 

2690  » 

2872  50 

3070  > 

3087  50 

3105  » 

3112  50 

3090  ») 

475  « 

387  50 

455  » 

490  » 

578  75 

606  25 

610  » 

620  » 

640  »' 

137  50 

105  » 

110  » 

118  7? 

114  » 

105  » 

111  25 

1C5  » 

102  50 

427  50 

465  » 

400  » 

307  50 

292  50 

302  50 

298  75 

301  25 

296  25 

470  » 

475  » 

512  50 

507  50 

580  » 

588  2o 

587  50 

OoO  20 

60  o  » 

587  50 

580  » 

585  » 

635  » 

666  25 

670  » 

673  75 

677  50 

RQA  OR 

1 130  » 

1126  25 

1190  » 

1258  75 

I3S8  75 

1410  » 

1 4U6  » 

14U0  » 

1453  75 

480  » 

475  » 

455  » 

453  75 

455  » 

460  » 

462  50 

A  -  Ci  .* 

»  »j 

137  50 

88  75 

80  » 

58  75 

73  75 

73  » 

75  » 

75  » 

360  » 

230  » 

218  75 

1 40  » 

»  » 

»  » 

1 50  » 

10U  » 

no  » 

482  50 

340  » 

325  » 

176  25 

197  50 

180  » 

190  » 

185  » 

188  75 

640  » 

660  y 

645  » 

705  » 

807  50 

820  » 

823  75 

826  25 

823  75 

240  » 

221  25 

222  50 

222  50 

237  50 

234  » 

232  50 

235  » 

66 c  ou 

685  » 

655  » 

640  » 

545  » 

613  75 

605  » 

608  75 

61 7  50 

617  50 

310  » 

176  25 

145  » 

100  » 

110  o 

113  7;. 

115  » 

115  » 

113  75 

225  » 

75  » 

73  75 

45  » 

53  75 

50  » 

50  » 

49  » 

50  » 

315  » 

201  25 

183  75 

146  25 

165  » 

158  75 

161  25 

162  50 

10*  ou 

96  » 

97  » 

98  75 

101  60 

102  50 

103  oO 

_  „ 
103  7o 

i\JO  OO 

104  50 

96  » 

96  15 

97  10 

98  80 

101  45 

101  25 

102  10 

iOÎ  80 

l\'o  IO 

80  50 

62  » 

69  » 

72  70 

78  75 

77  90 

79  » 

78  75 

80  25 

75  » 

59  50 

64  50 

65  80 

75  30 

74  60 

75  50 

75  75 

76  70 

490  » 

98  75 

102  25 

104  35 

103  50 

103  90 

103  90 

104  30 

10  i  90 

490  » 

97  70 

101  » 

102  80 

103  « 

103  10 

103  20 

103  10 

103  55 

467  50 

93  » 

96  » 

loi  60 

100  60 

101  35 

101  oO 

101  60 

101  70 

74  10 

65  » 

63  65 

65  40 

73  05 

73  35 

73  45 

74  15 

73  60 

500  » 

460  » 

460  » 

460  » 

489  » 

491  o 

491  50 

493  75 

494  » 

470  » 

420  75 

413  75 

405  » 

445  » 

44  5  50 

448  50 

450  » 

454  50 

432  50 

392  50 

232  50 

175  » 

152  » 

»  n 

175  » 

»  » 

»  » 

350  » 

303  75 

250  » 

175  » 

»  0 

164  » 

165  » 

»  » 

165  »' 

93  10 

95  25 

96  10 

99  10 

101  75 

102  25 

103  » 

102  15 

101  60 

93  50 

92  45 

91  40 

79  » 

87  20 

86  72 

b6  90 

87  05 

85  îsô 

44  50 

23  75 

22  55 

23  10 

24  50 

»  » 

24  15 

21  25 

25  20 

»  » 

355  » 

350  n 

3y7  50 

423  75 

426  25 

42i  75 

427  50 

413  75 

99  75 

100  » 

101  40 

99  50 

99  » 

99  75 

99  55 

100  »' 

»  » 

»  » 

»  » 

98  80 

96  80 

98  » 

97  75 

97  95 

95  75 

98  20 

94  30 

97  90 

99  85 

100  45 

100  70 

100  GJ 

100  SO 

100  80 

98  » 

95  60 

98  » 

101  15 

101  85 

102  15 

102  » 

102  » 

101  »' 

»  » 

78  70 

78  80 

88  95 

88  70 

88  95 

88  55 

88  65 

87  70 

81  75 

77  » 

77  40 

86  50 

88  30 

86  90 

86  50 

87  25 

87  20 

91  » 

81  » 

79  50 

71  50 

72  » 

72  » 

72  40 

74  25 

73  50 

18  65 

20  15 

21  80 

24  50 

25  70 

25  35 

25  60 

25  60 

26  05 

367  50 

378  75 

391  25 

438  75 

445  » 

44o  25 

453  » 

454  » 

455  » 

420  » 

422  50 

446  25 

476  25 

482  » 

487  25 

481  25 

482  20 

494  50 

465  » 

461  25 

495  37 

511  25 

512  50 

516  » 

513  75 

516  » 

517  50; 

»  » 

»  » 

n  » 

438  75 

447  50 

450  » 

451  » 

450  » 

445  50 

1 

L'ECONOM  ISTE  EUROP ÈEN 


0MPil  DES  TABACS  DE  PORTUGAL 

SNTES  du  4"  Exercice  (1er  Avril  1894) 

Kilogr.  Reis 

ntos  do  déc.  1891  (y  coni- 
S  la  recette  provenant 
i  droits  d'importation  di- 
te)                                165.199  «52: 200. 480 

entcsdes  mois  antérieurs  1.268.254  5.002.  5<.Hï.l54 

1.428.403  5.634:802.634 
667 


COMPAGNIE  FRANÇAISE  DES 

VOIES  FERRÉES  ÉCONOMIQUES 

>ciété  anonyme  —  capital  5  millions  de  francs 
Siège  social  :  3.  rue  Lafayette,  à  Paris 

4M.  les  actionnaires  sont  informés  que  le  Con- 
1  d'administration  de  la  Compagnie  a  décidé, 
iformémenl  à  l'article  39  des  statuts,  la  distri- 
tion,  à  partir  du  20  janvier  1895,  et  à  valoir  sur 
bénéfices  de  l'exercice  1894,  d'un  acompte  de 
francs  par  action,  lequel  sera  payé,  sous  dé- 
;tion  des  impôts,  à  raison  de  : 

9,60  par  action  nominative, 
9,10  par  action  au  porteur, 
tre  remise  du  coupon  n°  7,  au  Crédit  Lyonnais, 
'aris  et  dans  ses  succursales  en  province  et  à 
ranger. 
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BANQUE   DE  L'ALGÉRIE 


Bilan  au  31  Décembre  1894 


ACTIF 


meraire  en  caisse  

îtes  sur  l'Etat  

te  feuille   95.945.132  84 

îts  du  portefeuille 

a  recette   2.447.366  26 

ts  sur  titres   332.974  40 

•respondants  

uidations  (comptes  amortis 
conformément     à  l'article  35 

ies  statuts)   

iels  de  la  Banque  

naine  

>enses  d'administration  

cursales  (leur  compte  avec  la 

Banque)  

inces  à    l'État  (Chambres  de 

commerce)  

ers  


35 

049.343 

34 

11 

866.010 

» 

>98. 

715.473 

50 

7 

594.933 

02 

6 

422.602 

2G 

2 

311.179 

14 

8 

412  892 

07 

121.822 

85 

101 

087.724 

92 

1 

455.252 

77 

2 

995.135 

65 

276.032.369  59 

PASSIF 

ital    20.000.000  » 

ets  au  porteur  en  circulation  .  76.483.370  » 

dereaux  à  payer   14.468  20 

îptes  courants   3.877.862  53 

3oriers -payeurs    (leur  compte 

•-ourant)   2.471.000  » 

soi-  public   60.-113.824  65 

idendes  à  payer   171.636  45 

ds  et  commissions   879.616  37 

fits  et  pertes   19.501  08 

acompte   474.170  63 

srve  statutaire  „  6.666.606  66 

érve  extraordinaire   1.129.013  18 

erre  immobilière   2.311.179  14 

ique  de  l'Algérie  (son  compte 

vec  les  succursales)  .....Y.  99.717.526  15 

îrs   1.702.534  52 

276.032.3(59  52 


ger,  le  31  décembre  1894. 

Le,  Directeur  de  l<>  Banque  de  l'Algérie, 
Signé  :  F.  Nelson-Chiérico. 

66ï) 


SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE 

POUR  FAVONISF.U  LE  DÉVELOPPEMENT  DU  COMMKHCE 
ET  DE  L'iNDUSTRIK  ION  FRANCK 


Bilans  aux 


1894 


30  nov.  1891  31  d 

Actif  — 

Caisse  et  Banque   29.301.529  06  33.066.202  89 

l,'",''1"1'"'1;.""  --.   n?  134.933.349  41 

KHets  à  l'encaissement. . .  19.1()9.0;>6  01 

Reports   25.507.955  19  21.803  881  34 

Coupons  à  encaisser   1.345.867  13  3.918.876  67 

Rentes  et  actions,  bons  et 

obligations   47.399.042  9i  49.570.534  27 

Avances  sur  garanties...  73.217.146  36  75.255.652  43 

Participations  industriel- 
les et  commerciales. .. .  3.838.993  3S  3.837.993  38 

Participations  financières.  64.085.555  61  64.230.372  45 

Immeubles  de  la  Société.  .  4.089.6S3  21  4.166.360  76 

Comptes  de  banque  à  l'é- 
tranger et  comptes  cou- 
rants divers   90.056.525  32  97.494.854  63 

Appels  différés  sur  actions  60.000.000   »  60.000.000  » 

Intérêts  sur  actions  (cou- 
pon au  1er  octobre  1893).  1.500.000   »  1.500.000  .» 


535.770.678  07    552.778.078  23 


P  3,3  S  if 

Capital    120.000.000    »  120.000.000  » 

Réserve  statutaire    7.726.253  07  7.726.253  07 

Réserve  spéciale   6.000.000    »  6.000.000  » 

Comptes  de  chèques  ...   .  165.991.S79  47  161.383.235  12 

Dépots  à  échéances  fixes.  93.67^.900    »  93.674.500  » 

Comptes  à  disponibilité  ..  1.988.606  28  2.312.304  27 

Effets  à  payer   35.020.794  53  41  199.835  49 

Comptes  de  Banque  à  l'é- 
tranger et  comptes  cou- 
rants divers   101. 749. m  05  116.614.393  71 

Intérêts  et  dividendes. ., .  233.878  50  180.114  50 
Solde  du  dernier  exercice.  35.684  57  35.684  57 
Profits  et  pertes  (frais  gé- 
néraux   déduits):  3.352.547  60  3.651.757  50 


Effets  en  circulation  avec 

l'endos  de  la  Société  : 
Administration  centrale.. 
Agences  de  province  


535 

770 

.678  07 

552.778.078  23 

23 

858 

45S  » 

21.940.836  » 

2 

325 

.840  21 

5.153.196  12 

26 

ISi 

298  21 

27.094.032  12 

Certifié  conforme  aux  écritures: 


Le  directeur, 
BURON. 
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BANQUE  IMPÉRIALE  OTTOMANE 


Bilan  au  31  octobre  189 1 

ACTIF 

F..  C. 

Actions. —  Versements  non  appelés   125.000.000  » 

Caisse  : 

A  Constantinople   31.6il.564  30 

Dans  les  succursales   13.280.290  » 

Fonds  d'Etats  Anglais,  Français,  Alle- 
mands  33.875.098  65 

Autres  valeurs  acquises   85.116.808  10 

Effets  en  portefeuille   35.705.521  60 

Comptes  courants  du  Trésor  Impérial. . .  .  27.252.689  80 

Comptes  courants  divers   136.221.858  45 

Avances  sur  valeurs  publiques  et  mar- 
chandises   92.863.  ilo  25 

Immeubles  et  mobilier   2.731.495  90 

Divers   3.088.110  » 


Fr.     5S6.869.S52  05 


PASSIF 

Capital   250 

Billets  de  Banque   20 

Effets  a  payer   57 

Comptes  courants  divers   170 

Comptes  courants  spéciaux   26 

Réserve  statutaire   12 

Dépots  à  échéances  fixes   35 

Dividendes  à  payer  

Divers   1 

Fr.  586.869.852  05 


.000 
.793 
.436 

171 
i.87  i 
.006 
.677 

246 
.361 


000  » 
022  75 
221  60 
507  95 
2  a  25 
398  60 
228  90 
.470  90 
.T."il  10 


Pour  le  Directeur, 
Oust.  WULFING. 


Le  Directeur  général, 
L.  I.A  FUENTE. 
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SOCIÉTÉ  LYONNAISE 


DE    DÉPOTS,    DE  COMPTES  COURANTS  ET 
CRÉDIT  INDUSTRIEL 


0E 


Bilan  au  31  décembre  1894 

ACTIF 

Caisse  (espèces  en  caisse  et  à  la  Banque)-  1.620.643  05 

Portefeuille  (effets  de  commerce)   42.685.187  07 

Avances  et  crédits  sur  garanties  statutaires  11.562.265  76 

Comptes  courants   4.569.904  34 

Comptes  d'ordre   1.154.959  19 

Actions,  versements  non  appelés   22.500.000  » 

8 i. 093. 200  01 

PASSIF 

Capital   30.000.000  » 

Réserves   2.436.556  98 

Comptes  de  dépots  et  comptes  courants...  47.216.656  87 

Acceptations     1.226.257  30 

Comptes  d'ordre   2.973.788  86 

Acompte  dividende  1891   240.000  » 

84.093.260  01 
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CHEMINS  DE  FER  DE 

PARIS  A  LYON  ET  A  LA  MÉDITERRANÉE 


Excursion  en  Algérie  et  en  Tun  sie  organisée  avec 
le  concours  des  deux  agences  de  \oyages  «  Indi- 
cateurs Duchemin  et  Décroches  »  du  29  janvier 
au  24  février  1895. 

Itinéraire  :  Paris,  Marseille,  Alger,  Blidah,  Les 
Gorges  de  laGhitï'a,  Bougie,  Les  Gorges  du  Chabet- 
el-Akhra.  Setif,  Constantine,  Biskra,  Batna,  Lam- 
nessa,  Tingad,  Hammam  Meskoutine,  Tunis,  Mar- 
seille, Paris. 

Prix  du  l'excursion  :  lre  classe,  895  francs.  — 
2e  classe,  800  francs. 

Ces  prix  comprennent  les  frais  de  transport,  le 
logement,  la  nourriture  et  les  guides. 

Les  souscriptions  seront  reçues  à  partir  du 
15  janvier  1895  aux  bureaux  des  «  Indicateurs  Du- 
chemin ».  20,  rue  de  Grammont,  et  de  l'agence 
«  Dcsrodies  »,  21,  rue  du  Faubourg-Montmartre, 
à  Paris. 

On  peut  se  procurer  des  renseignements  et  des 
prospectus  détaillés  à  la  gare  de  Paris  P.-L.-M., 
ainsi  que  dans  les  bureaux-succursales  de  la  Com- 
pagnie, à  Paris. 
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CHEMIN  DE  FER  D'ORLÉANS 


Excursions  en  Touraine.  aux  châteaux  des  bords 
de  la  Loire  et  aux  stations  balnéaires  de  la  ligne  de 
Samt-Nazaire  au  Croisic  et  à  Guerande. 

1er  Itinéraire.  — lrc  classe  86  francs;  2e  classe 
63  francs.  Durée  :  30  jours. 

Paris,  Orléans,  Blois,  Amboise,  Tours,  Chenon- 
ceaux,  et  retour  à  Tour.-,  Loches,  et  retour  à 
Tours,  Langeais,  Saumur,  Angers,  Nantes,  Saint- 
Nazaire,  Le  Croisic,  Guérande,  et  retour  à  Paris, 
viâ  Blois  ou  Vendôme,  ou  par  Angers,  vià  Char- 
tres, sans  arrêt  sur  le  ré-eau  de  l'Ouest. 

NOTA.  —  Le  trajet  entre  Nantes  et  Saint-Nazaire 
peut  être  effectué,  sans  supplément  de  prix,  s^it  à 
l'aller,  soit  au  retour,  dans  les  bateaux  de  la  Com- 
pagnie de  la  Basse-Loire. 

La  durée  de  validité  de  ces  billets  peut  être  pro- 
longée une,  deux  ou  Irois  fois  de  10  jours,  moyen- 
nant paiement,  pour  chaque  période,  d'un  supplé- 
ment de  1U  °/0  du  prix  du  Billet. 

2e  Itinéraire.  —  lro  classe  54  francs.  —  2e  classe 
41  francs.  Durée  :  15  jours. 

Paris,  Orléans,  Blois,  Amboise,  Tours,  Chenon- 
ceaux,  et  retour  à  Tours,  Loches,  el  retour  à 
Tours,  Langeais,  et  retour  à  Paris,  viâ  Blois  ou 
Vendôme. 

En  outre  il  est  délivré,  à  toutes  les  gares  du  ré- 
seau d'Orléans,  des  Billets'  aller  et  retour  compor- 
tant les  réductions  prévues  au  tarif  spécial  G.  V. 
n°  2  pour  des  points  situés  sur  l'itinéraire  à  par- 
courir, et  vice  versa. 
Ces  billets  sont  délivrés  toute  l'année  : 
A  Paris,  à  la  gare  d'Orléans  (quai  d'Austerlitz) 
et  aux  Bureaux  succursales  de  la  Compagnie; 

^  Et  à  toutes  les  gares  et  stations  du  réseau  d'Or- 
léans, pouivu  que  la  demande  en  soit  faite  au 
moins  trois  jours  à  l'avance. 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


CHEMIN  DE  FER  D'ORLEANS 


Voyages  dans  les  Pyrénées 


La  Compagnie  d'Orléans  délivre  toute  l'année 
des  billets  d'excursion  comprenant  les  trois  itiné- 
raires ci-après,  permettant  de  visiter  le  centre  de 
la  France  et  les  stations  thermales  et  hivernales 
des  Pyrénées  et  du  golfe  de  Gascogne. 

1"  I  inéraire.  —  Paris,  Bordeaux,  Arcachon, 
Mont-de-Marsan,  Tarbes,  Bagnères-de-Bigorre, 
Montréjeau,  Bagnères-de-Luchon,  Pierrefitte-Nes- 
talas.  Pau.  Bayonne,  Bordeaux,  Paris. 

2'  Itinéraire.  —  Paris,  Bordeaux,  Arcachon, 
Mont-de-Marsan,  Tarbes,  Pierrefitte-Nestalas,  Ba- 
gnères-de-Bigorre, Bagnères-de-Luchon,  Toulouse, 
Paris. 

3e  Itinéraire.  —  Paris,  Bordeaux,  Arcachon, 
Dax.  Bayonne,  Pau,  Pierrefitte-Nestalas,  Bagnères- 
de-Bigorre,  Bagnères-de-Luchon,  Toulouse,  Paris. 

Durée  de  validité  :  30  jours. 

Prix  des  billets  :  1"  classe  163  fr.  50.  —  2e  classe 
122  fr.  50. 

La  durée  de  ces  différents  billets  peut  être  pro- 
longée d'une,  deux  ou  trois  périodes  de  10  jours, 
moyennant  paiement,  pour  chaque  période,  d'un 
supplément  de  10  0/0  du  prix  du  billet. 

Il  est  délivré,  de  toute  gare  des  Compagnies 
d'Orléans  et  du  Midi,  des  billets  Aller  et  Retour  de 
lrc  et  2e  classe  à  prix  réduits,  pour  aller  rejoindre 
les  itinéraires  ci-dessus,  ainsi  que  de  tout  point 
de  ces  itinéraires  pour  s'en  écarter. 

AVIS.  —  Ces  billets  doivent  être  demandés  au 
moins  3  jours  à  l'avance. 
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CRÉDIT  FONCIER  DE  FRANCE 

19,  rue  des  Capucines,  Paris 


Capital 


170.500.000  FRANCS 


Comptes  courants  avec  chèques  ;  Encaisse- 
ment des  coupons;  Dépôts  de  titres;  Ordres 
de  Bourse;  Prêts  sur  dépôts  de  titres;  Prêts 
hypothécaires  à  long  terme  avec  amortisse- 
ment; Prêts  hypothécaires  à  court  terme  et 
sans  amortissement;  Prêts  communaux. 
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BIBLIOGRAPHIE 


Une  question  qui  est  bien  à  l'ordre  du  jour  c'est 
celle  de  l'Antisémitisme.  La  Grande  Encyclopé- 
die vient  de  publier  sur  cette  question  brûlante 
un  très  remarquable  nrticle  de  M.  Théodore  Rei- 
NACH,  où  nos  lecteurs  trouveront,  traitées  avec  une 
compétence  hors  ligne,  l'histoire  des  Juifs,  leur 
littérature,  leur  religion,  leur  émancipation,  enfin 
une  statistique  curieuse  du  judaïsme  à  l'heure 
présente  et  des  réflexions  profondes  sur  son  avenir. 
La  Grande  Encyclopédie  s'honore  en  publiant 
de  tels  travaux. 

Prix  de  chaque  livraison  :  1  franc.  —  Une  feuille- 
spécimen  est  envoyée  gratuitement  sur  demande. 

H.  Lamirai  lt  et  Cie,  61,  rue  de  Rennes,  Paris. 
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La  37«  série  du  l>i<-<innnais-e  encyclopé- 
dique illustré,  publié  par  Flammarion,  est  en 
veille.  Elle  commence  par  un  grand  article  sur  le 
Ccevr,  sa  constitution  et  les  maladies  qui  dépen- 
dent de  cet  organe. 

Vient  ensuite  la  Coiffure,  avec  37  ligures  repré- 
sentant la  coiffure  à  travers  les  siècles.  Nous  y 
voyons  également  les  Coléoptères,  le  Colibri.  La 
Colombie,  avec  une  carte,  etc. 

Enfin,  mentionnons  l'importante  étude  consacrée 
au  mot  Colonne,  merveilleusement  illustrée. 

Les  deux  premiers  volumes  du  Iriclioiinaire 
encyclopédique  (A-C)  sont  en  vente  au  prix  de 
\'i  fr.  chacun,  broché,  et  17  fr.  en  lionne  reliure 
spéciale. 
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COMPAGNIE  GENERALE  TRANSATLANTIQUI 

^Service  J^ostal  Français 


6, 


SIEGE  SOCIAL  : 
Rue  Auber, 
"Paris 


BUREAU  DES  P1SS1GES 

12,  Bi  des  Capucij 
(grand-hôtel) 


Ligne  Directe  du  Havre  à  New-York 


TRAVERSEE   RAPIDE   EN   7   JOURS   ET  DEMI 

PAR  LES   PAQUEBOTS  A  GRANDE  VITESSE 


Tonnes 

et  Chevaux 

LA 

TOURAINE 

de 

8.700 

12.000 

LA 

CHAMPAGNE... 

.  de 

7.200 

8.000 

LA 

BRETAGNE.  .  . 

de 

7.200 

8.000 

LA 

BOURGOGNE. 

,  de 

7.200 

8.000 

LA 

GASCOGNE.  ... 

de 

7.200 

8.000 

LA 

NORMANDIE  ... 

.  de 

6.300 

7.000 

Départs  du  Havre  et  de  New-York  tous  les  samedis 

Un  train  spécial  est  mis,  chaque  semaine,  à  la 
disposition  des  passagers  allant  de  Paris  à  New-York  et 
les  conduit  directement  (avec  un  seul  arrêt  à  Rouen), 
eux  et  leurs  bagages,  au  bassin  de  l'Eure,  à  l'embarca- 
dère des  paquebots. 

Le  prix  du  transport  de  Paris  aux  paquebots  sont 
ceux  du  tarif  des  chemins  de  fer  de  l'Ouest. 

Les  passagers  allant  de  New-York  à  Paris,  trouveront, 
à  leur  arrivée  au  Havre,  des  trains  spéciaux 
qui  les  conduiront,  eux  et  leurs  bagages,  du  quai  de 
débarquement  à  Paris,  gare  Saint-Lazare. 

Adresser  les  demandes  au  Service  Commercial, 
6,  rue  Auber,  PARIS. 


SERVICES  POSTAUX  DE  LA  MÉDITERRANÉ 


Traversées  rapides  de  Marseilie  a  Alger  en  2 
26  heures,  par  les  paquebots  Eugène-Pérei: 
Duc  de  Bragance,  Maréchal-Bugeaucl,  Vil 
d'Alger  et  Général-Cbanzy. 

Départs  les  lundis,  mercredis  et  samedis 
Marseille  à  midi  30,  et  d'Alger  les  mardis,  jeu! 
et  samedis  à  midi. 

De  Marseille  à  Tunis,  rapide,  les  lundis,  m 
credis  et  vendredis,  à  4  heures  du  soir. 

De  Marseille  à  Oran,  rapide,  les  samedis 
4  heures  du  soir. 

Départs  quotidiens  de  Marseille  pour  l'Algéi 

Tunisie,  l'Italie,  la  Corse,  Malte,  l'Espagne, 
Maroc  et  Tripoli. 

Billets  circulaires  au  départ  de  France,  An{ 
terre,  Espagne,  Maroc,  Algérie,  Tunisie,  Ma 
Sicile,  Italie,  etc. 

Envoi  franco  des  livrets,  avec  cartes  et  con 
tions  des  voyages,  à  toute  personne  qui  en  fait 
demande  au  Service  Commercial,  6 ,  rue  Aub 
Paris. 
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Le  BEC  AUE 


Brièveté 
SIEGE 


S.  G.  I > . 
SOCIAL 


151,r.  de  Courcelles 


^     BEC  AU ER 

Durée  du  Manchon 
i  l.llltl  600  heures 


IL  PRÉSENTE  LES  AVANTAGES  SUIVANTS  : 

1°  D  s'installe  sans  frais  à  la  place  d'un  bec  ordinaire,  sur  le  même  pas  de  vis; 
2°  Sa  lumière,  grâce  à  sa  fixité,  ne  fatigue  pas  la  vue; 
3°  Consommant  moins  de  gaz  il  produit  moins  de  chaleur. 

L'Économie  réalisée  en  trois  mois  d'hioer  dans  certains  établis- 
sements par  le  Bec  AVER  a  remboursé,  et  au-delà  le  prix  des  becs. 

Si  ces  établissements  étaient  éclairés  précédemment  à  l'électricité  le 
remboursement  de  la  dépense  se  fait  en  deux  mois. 

MÉFIEZ-VOUS  DES  CONTREFACTEURS 

Exigez  la  Marque  *  S.  F.  AUER  * 

_       ..    .  ,„„,„„„  i  17,  Boul  Montmartre -7,  Boul.  Beaumarchais 

MAGASINS  de  VENTE  et  ((  EXPERIENCES  J  M6,  Rue  de  Rennes  à  PARIS. 

et  chez  tous  les  bons  Appareilleurs  de  Paris  et  de  la  Banlieue. 
PLUS   de   600,000   BECS  VENDUS  en  FRANCE. 
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COIPTOIR  NATIONAL  D'ESCOMPTE  DE  PARIS 


CAPITAL   :    75    MILLIONS    ENTIÈREMENT  VERSÉS 


SIÈGE  SOCIAL  :  14,  rue  Bergère 
SUCCURSALE:  2,  place  de  l'Opéra 
PAEIS 


M.  Denormandie,  ancien  gouverneur  de 
la  Banque  de  France,  Président  du  Con- 
seil d'Administration. 

Opérations  du  Comptoir: 
Escomptes  et  recouvrements,  chèques, 
traites,  lettres  de  crédit,  avances  sur  titres, 
ordres  de  Bourse,  garde  de  titres,  paiement 
de  coupons,  envois  de  fonds  (province  et 
étranger). 

Bureaux  de  quartier  dans  Paris.  —  A.  176, 
boulevard  Saint-Germain.—  B.  3,  boulevard 
Saint-Germain.  —  C.  2,  quai  de  la  Râpée.  — 
D.  11,  rue  de  Rambuteau.  —  E.  10,  rue  de 
Turbigo.  —  F.  21,  place  de  la  République.  — 
G.  34,  rue  de  Flandre.  —  H.  2,  rue  du  Quatre- 
Septembre,  place  de  la  Bourse.  —  I.  84,  bou- 
levard de  Magenta.  —  K.  (J2,  boulevard  Ri- 
chard-Lenoir. 


Agences  en  province  :  Agen,  Aix-en-Pr 
vence,  Reaune,  Béziers,  Castres,  Cette,  Bo 
deaux,  Dijon,  Dunkerque,  Le  Havre,  Haz 
brouck,Lyon,  Manosque,  Marseille,  Mazame 
Montpellier,  Nantes,  Narbonne,  Roubai: 
Salon,  Toulouse,  Tourcoing  et  Villeneuve-sd 
Lot. 

Agences  dans  les  pays  de  protectorat  :  T: 
matave,  Tananarive  et  Tunis. 

Agences  à  l'étranger:  Londres,  Bomba; 
Calcutta,  Shanghaï,  Hankow,  Foochow,  Ch 
cago  ,  San-Francisco  ,  New-Orléans ,  Mî 
bourne  et  Sydney. 

Intérêts  payés  sur  les  sommes  déposées 

A  4  ans   4  0/0 

A  3  ans   3  1/2  1 

A  2  ans   3  0/0 

A  1  an   2  1/2  1 

A  6  mois   11/2  0) 

A  vue   1/2  0/0; 

Le  Comptoir  tient  un  service  de  coffre 
forts  à  la  disposition  du  public. 
(Compartiments  depuis  5  fr.  par  mois) 


IMPRIMERIE  DE  LA  PRESSE 
16,  rue  du  Croissant,  Paris.  —  Simart. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


No  158.  —  ;«  volume.  (3) 


BUREAUX  :  il,  RUE  M0NS1GNY,  PARIS 


Samedi  L9  Janvier  1895. 


ALLEMAGNE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  ohiffcea 
fiés  au  fur  ot  a  mesure  dp  la  publication  dos 

Superficielle  l'Empire..1  

Population  (i«  déc.  1885)  

_  (i»r  déc.  1890)  

_  par  kil.  c.  (1885)  

_  _  (1890)  

Armée.  Pied  de  paix  


  Pied  de  guerre  :  Environ  

Chemins  de  fer  (Réseau  total)  l"  mai  1891 

  par  1 .000  kil.  carrés  

  par  million  d'habitants... 

Télégraphes.  Longueur  des  lignes  

  —        dos  lils  

  Long,  des  tils  par  million  d'hab. 

Dépèches  transmises  en  1893  


ci-dessous  sont  recti- 
doouments  officiels  : 
540.483  kil.  carrés 
4G. 855. 704  habitants 
49.428.470  — 
87  — 
91  — 
82.458  officiers 
557.093  soldats 
96.S44  chevaux 
5.100.000  on",  et  sold. 
45.07S  kilomètres 
83  — 
911  — 
123. 2S5  — 
111.399  — 
8.990  — 
33.172.110  dépèches 


BUDGET  DE  1894-95  (en  francs) 


Dette  publique  do  l'Empire. ......  

  des  Etats  confédérés  

Total  de  la  detto  allemande   1  toi 

Moyenne  de  la  dette  par  habitant   «91 

Dépenses  militaires  totales  de  l'Empire   loi 

—      pour  la  marine  

Total  pour  la  guerre  et  la  marine  

Moyenne  par  habitant  

Dépenses  totales  de  l'Empire  et  des  Etats.. 
Moyenne  par  habitant  


2.170  millions 
12. 101  — 


francs 
millions 
92  — 


17  fr.  32 
.7(30  Millions 
96  fr.  31 


COMMERCE  EXTÉRIEUR  (en  millions  de  francs) 


1891  

1892  

1893  

1894  (6  m«). 


lmp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

1883.. 

4.078 

4.0SS 

1887. . 

3.8S9 

3.917 

1884.. 

4.075 

4.004 

18SS.. 

4.088 

4.001 

1885.. 

3.672 

3.571 

1889. . 

4.987 

3.574 

1886.. 

3.597 

3.731 

1890. . 

5.1S1 

4.158 

lmp. 

Exp. 

5.188 

3.969 

5.284 

3.938 

5.167 

4.056 

2.739 

1.886 

ANGLETERRE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :    Les  chi 

tifiés  au  fur  et  à  mesure  de  la  publication 

Superficie  du  Royaume-Uni  

Population  —         (5  avril  1891). . 

_  —         (éval.  1894)  ... 

—  par  kil.  carré  en  1891  

_  —       en  1S94  

Armée.  Pied  de  paix  


—        Pied  de  guerre  (environ)  

Chemins  de  fer  (Réseau  total)  

—  par  1.000  kil.  carrés  

—  par  million  d'habitants.. 
Télégraphes.  Long,  des  lignes  

—  —      des  fils  

—  —      par  million  d'hab  

Dépêches  transmises  en  1893-94  


ffres  ci-dessous  sont  rec- 
des  documents  officiels  : 
314.628  kil.  carrés 
37.8S0.76i  habitants 
38.779.031  — 
120  — 
123  — 
10.101  officiers 
218.373  soldats 
26.736  chevaux 
734.180  off.  et  sold. 
33.280  kilomètres 
105  — 
858  — 
54.338  — 
334.244  — 
8.619  — 
70.899.498  dépêches 


BUDGET  DE  1893-94  (en  francs) 


Dette  publique  du  Royaume-Uni.  

—  Moyenne  par  habitant. 

Dépenses  militaires  dû  Royaume-Uni  

—        pour  la  marine  —   

Total  pour  la  guerre  et  la  marine  

Dépenses  totales  du  Royaume-Uni  

—         Moyenne  par  habitant  


16.117  mill. 
415  francs 
448  mill. 
387  — 
835  — 
3.204  — 
82  fr.  63 


COMMERCE    EXTÉRIEUR   (en  millions  de  francs) 


1S83.. 
1884.. 
18S5. . 
1886.. 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

10.672 

5.995 

1887.. 

9.055 

5.517 

1891  

10.885 

9.750 

5.825 

1888. . 

9.690 

5.S62 

1892  

10.595 

S.  77.", 

5.327 

1889.. 

10.690 

6.222 

1893  

10.167 

8.747 

5.317 

1890.. 

10.517 

6.587 

10.212 

Exp. 

6. 1S0 
5.601 
5.426 
5.404 


AUTRICHE-HONGRIE 

DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  : 
Superficie  de  la  monarchie  austro-hong.. . 
Population  totale     —      (31  déc.  1880).. 

_  —      (31  déc.  1890).. 

—  —  par  k.  c.  en  1880. . 

_               _     —      en  1890.. 
Armée.  Pied  de  paix  en  1895  


625.557  kilom.  car. 
37.882.712  habitants 
41.3S4.956  — 
61  — 


—        Pied  de  guerre  (environ)  

Chemins  de  fer  (Réseau  total)  

—  par  1.000  kilom.  carrés., 

—  par  million  d'habitants. . 


1.8 


23.415  officiers 
330. S07  soldats 
59.916  chevaux 
'2.178  of.  et  sold. 
29.160  kilomètres 
46  — 
704  — 


Télégraphes.  Longueur  dos  lignes   52.  «S»  kilomètres 

_  Longueur  dos  M.-:   ,,,, 

_  _  par  million  d'hab.  '1.210  — 

Dépêches  transmises  on  1893.  16.500. 150  dépêches 

BUDGET  DE  1894  (en  francs) 
(Pour  toute  la  monarchie  austro-hongroise) 


Dette  publique  de  La  monarc  

—  Moyenne  par  habitant 

Dépenses  militaires  do  la  monarchie  

  pour  la  marine  

Total  pour  la  guerre  et  ta  marine  

—     Moyenno  par  habitant  

Dépenses  totales  de  la  monarchie.... 
—  Moyenne  par  habitant  

COMMERCE  EXTÉRIEUR^,-  millions  de  francs) 


12.933.000  francs 

310  — 

312.865.973  — 

20.413.128  — 

369.279.101  — 

8.92  — 

2.383.092.150  — 

57.59  — 


1S83.. 
1884.. 
1885. . 


Imp. 

Exp.  1 

! 

In 

îp. 

Exp. 

1.562 

1.874 

1887.. 

1 

421 

1.682 

1.531 

1.728 

1888.. 

1 

332 

1.822 

1.394 

1.080 

1889. . 

1 

473 

1.915 

1.318 

1.746 

1890.. 

1 

526 

1.928 

1891  

1892  

1893  

1894  111 


ncs) 

Imp. 

Exp. 

1.532 

2.013 

1 . 554 

1.805 

1.675 

1.966 

1.278 

1.558 

BELGIQUE 

DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels 

P^u^^tX^edécemb^i^::..:::    |.Jf  habitants 
1  ^  (éval.  31  décembre  1893).    6.262.2/2  — 


kil.  carré  en  1890. 
"     —            en  1S93. 
Armée.  Pied  de  paix  


208 
213 

3.-121  officiers 
47.642  soldats 
10.696  chevaux 

_  Pied  de  guerre'  '(environ)'.'.  '.'.'.'.Y.'.'..'.  229.000  off  et  sold. 
Chemins  de  fer  (Reseau  total)   

—  par  1.000  kil.  carres  

  par  million  d'habitants  

Télégraphes.  Long,  des  lignes  

—  —     des  fils  

_  —         —    par  mill.  d'hab. 

Dépèches  transmises  en  1893  

BUDGET  DE  1894  (En  francs) 
Dette  publique  du  royaume   2.169.730.204  francs 

—  Moyenne  par  habitant   n  — 

Dépenses  militaires....^..   7*52  - 

347.723.567  — 
55.52  — 


5.473  kilomètres 

185  — 

874  — 

8.303  — 

53.616  — 

8.562  — 

8.320.186  dépêches 


Moyenne  par  habitant  

Dépenses  totales  du  budget  

—  Moyenne  par  habitant. 


COMMERCE  EXTÉRIEUR  (En  millions  de  francs) 


1883.. 
1884.. 
1885.. 
1886.. 


Imp. 

Exp.  1 

Imp. 

Exp. 

1.552 

1.343 

1887.. 

1.431 

1.240 

1.425 

1.337 

1S88.. 

1.534 

1.243 

1.347 

1.200 

1889.. 

1 .556 

1.458 

1.335 

1.182 

1890.. 

1.672 

1.457 

1891.... 
1892.... 
1893.... 
1894(11 


Imp. 

Exp. 

1.799 

1.159 

1.355 

1.239 

1.370 

1.200 

1.244 

1.011 

BULGARIE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffr 
fiés  au  fur  et  à  mesure  do  la  publication 

Superficie  de  la  Principauté  

Population  continentale  en  18SS  

F  _  _  en  189° 


■es  ci-dessous  sont  recti- 
des  documents  officiels: 
96.660  kilom.  carrés 
.    3.154.375  habitants 


parkil.  carré  en  1888. 
—        en  1893. 


Armée.  Pied  do  paix  

—  Pied  de  guerre.  Total  général  (env.) 
Chemins  de  fer  (En  1893).  Réseau  total... 

  par  1.000  kilom.  carres.... 

  par  million  d'habitants... 

Télégraphes.  Long,  des  lignes  

_  —      des  fils  

  _      par  million  d'habit.. 

Nombre  total  des  dépêches  en  1892  

BUDGET  DE  1894 

Dette  publique  en  1894  21S.000.000 

Moyenne  par  habitant   ,£? 

du  Ministère  de  la  guerre   22. 412.7S/ 


3.309.810 
33 
33 
2.319 
35.901 
70.000 
S3S 
8 

253 

4.756  — 
8.836  — 
2.670  — 
1.056.010  dépêches 


officiers 
soldats 
hommes 
kilomètres 
66  — 


francs 


Dépeases 

Moyenne  par  habitant. . . 
Total  des  dépenses  budgétaires. 

Moyenne  par  habitant... 


76 

102.270.982 

30.89 


COMMERCE  EXTÉRIEUR  (en  millions  de  francs) 


1883. 
18*84. 
1885. 
1886. 


Imp. 

Exp. 

lmp  • 

Exp . 

Imp. 

48.9 
46.3 
» 

61.2 

46.1 

48.8 
» 

50.4 

18.87.... 

1S8S  

1889.... 
1890.... 

64.7 
66.3 
72.8 
S4.5 

45.7 
64.1 
80.5 
71.0 

1891  

1892..... 

1893  

1894  10  "» 

81.3 
77.3 
90.8 
81.1 

Exp. 

70.0 
74.6 
91.4 
59.1 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


TABLEAU  DES  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  NÉGOCIÉES 


RENTES 
A  PAYER 


|  Saplbl 

| 

Millions 

1,15204 

3986 
I  6788 

25978  813.313.406 
395. 286 obi.  if  500  1 


Franti 

456.126.943 
119.589.600 
237.596.So3 


Rombre 
lei  titrts 


1182.500 

125.000 
50.000 
30.000 

150.000 
1 1341.000 

120.000 

soo.oool 

I  240.000 
|  30.000 
50.000 
50.000 
40.000 


60.000 
50.000 
11584.000 
I  800.000 
250. OOC 
I  525.000 
600.000 
I  300.000 
40.000 


1000 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 


500 
500 
500 
500 
400 
500 
500 
500 


1000 
500 
250 
500 
500 
500 
125 
250 
250 
500 
500 
500 
500 


RENTES  FRANÇAISES 


3  0/0  Perpétuel  

3  0/0  Amortissable... 
3  1/2  0/0  1894.  ancien  4  1/2 


Tunis  3  0/0  1892  gar.Franc 


SOCIÉTÉS  DE  CRÉDIT 
FRANÇAISES  (ACTIONS) 


600 
500 
500 
500 
500 
400 
500 
500 
500 


60.000 

500 

500 

336.000 

500 

500 

80.000 

250 

250 

1120.000 

500 

500 

34.000 

500 

500 

85.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

600.000 

500 

500 

223.398 

500 

500 

40.000 

500 

500 

84. 000 1 

500 

500 

50.030 

500 

500 

200.000 
500.000 
120.000 
60.000 
95.000 
48.000 
60.000 
550.000 
750.000 
420.000 
[350.000 
70.000 
356.000 


20011 
500 
500 
500 
» 

500 
500 
500 
500 
500 
501) 
500 
500 


20011 

250 
200 
125 
» 

500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 


Banque  de  France,  nom. 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique 
Compagnie  Algérienne 
Compt.  Nat.  d'Esc,  nom 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  

Société  Générale,  nom. 
Banq.  Comm.  et  Indust. 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie. 

CH.  DE  FER  FRANÇAIS 

(actions) 

Bône-Guelma  

Est- Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditem 
Midi  

Nord  

Orléans  " 

Ouest  

Sud  de  la  France . . . . . . 

SOC.  INDUSTRIELLES 
FRANÇAISES  (ACTIONS) 

Mag.  Gén.  de  Paris.... 
C°  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov.; 
C°  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  de  Paris  (tir.  Janv  ' 
Voitures  à  Paris  (tir.  Ma., 
Ce  française  des  Métaux 

Canal  de  Panama  

Canal  de  Suez  

Dynamite  (Soc.  Cent,  de, 
Telég.  Paris-New- York 
Téléphones  

SOCIÉTÉS  ÉTRANGÈRES 
DIVERSES  (ACTIONS) 

B.I.R.p.  Pays-Autrich. 

B.  lmpér.  Ottomane  

Cr.  Fonc.  d'Autriche... 

Cr.  Fonc.  Egyptien  

Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis.) 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  

Autrichiens-Hongrois. . 
Sud  de  l'Autriche(Lombards) 
Méridionaux  (Adriatique) 
Nord  de  l'Espagne 
Portugais 


ftinDINl  on  INTÉRÊT  diatribue  en 


A  LA  BOURSE  DE  PARIS 


14  43 
27  50 
12  88 
15 
17  50 
»  » 
S4  0 


1891 

1892 

1893 

18PJ 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

4  50 

4  50 

4  50 

3  50 

»  » 

»  » 

15  » 

15  » 

35  50 
55  » 
50  » 
70 
58  50 
38  50 
25 


135  » 
30 
12  50 
27  50 

12  50 
50 
15  62 
30 

13  02 
15 
20 
20 
64  17 


112  » 
12  50 


129  » 

30 
12  50 
27  50 

25 


117  70 
20  »(a 
6  25  (a 
12  50 (a 


»  (a) 
5  20  (a 


25 


6  25  (a) 

12  50 (a) 
»  » 
40  10 


Cours  de  comp.  c0mm.  juillet  |  Cours  de  clôture  des  5  dernières  sera 
1891   I  1892      1893      1894  jgïdéc.  28  déc.|4  janv.  [11  jan.  18  ja^ 


95  15 
95  30 
105  35 


4410 
805 
425 
440 
577  50 
1270 
597  50 
800 
480 
204  51 
497  50 
392  50 
1555 


98  55 
98  80 
105  65 

»  » 


21  55 

22  50 


500  Sarago sse  (Madrid  àV. .' 


Capital  os  i-Sq 
lombre  de  (ilrei   £  C 


,'529  477.984£ 

6.000.000 
20.000.000 
364.968 
3.047.912 
1.497.350 

1.240.000 
341.000 
240.000 
270.000 
592.000.000(1 
442.250.000 

285.000 
2.230.000 
50.000.000 
150.000.000r 
1941.992.000 
500.000.000 
100.00:i.oo0i 
52.870 

227.250 
391.362 
295.454 
40.000.000 


1941 

1936 
1940 
1921 
1962 


1926 


1  '.  i:>7 

i960 
1970 
1974 
1976 
1949 

1931 
1931 

1058 


FONDS  D'ÉTATS 
ETRANGERS 

Angleterre  2  3/4  O/O  . . 

Autriche  4  O/O  or  

Brésil  4  1/2  O/O  1888.. 

—  4  O/O  1889   

Egypte  (Daïra-Sanioh)  ... 

(Unifiée)  

(Privilégiée  3  1/2). 
Espagne  4  O/O  Extérieure 

Cuba  6  O/O  1886  

5  O/O  1890  

Hellénique  6  O/O  1881.. 
— .        4  0/0  1887.. 

Hongrie  4  0/0  or  

Italie  5  O/O  (4  fr.  net)... 
Portugal  3  O/O. . . 

—  41/21891  (Tabacs) 
Roumanie  5  0/0  1875 
Roumanie  5  o/o  km.  1893 
Russie  4  O/O  1880  

—  4  0/0  Consolidé.. 

—  3  0/0  1891  or... 

—  3  1  2  0  0  1894  . . 

Serbie  5  O/O  1890  

Dette  Ottom.  1  O/O,  conv. 
Consolidât.  Ottom.  4  O/O 
Priorités  Ottom.  4  O/O. 
Douanes  Ottom.  6  O/O.. 
Emp.  ottoman  4  0/0  1894 


11  fi. 

17  50 
32  50 


12  «  (a) 
7  50 (a) 
10  » (a) 
25  » (a) 
12  50  (a 


97  09 
25  » 


720  » 
710  » 
890  » 
1480  » 
1320  » 
1882  50 
1517  50 
1057  50 
550  » 


4230 
655 
417  50 
492  50 
507  50 
1125  » 
545  » 
782  50 
465  » 
180  » 
405  » 
380  » 
1160  » 


97  50 
97  30 
106  35 

481  15 


3900  » 
630  » 
391  25 
471  25 
483  75 
982  50 
585  » 
762  50 
465  » 
302  50 
430  » 
370  » 
1075  » 


100  45 
99  70 
107  15 

492  50 


101  80 
101  » 
107  12 


502   »   501  » 


700  » 
585  » 
920  » 
1515  » 
1325  » 
1890  » 
1548  75 
1070  » 
517  50 


2  75 

l  0/0 
4  1/2 
i  0/0 
1  0/0 
4  0/0 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 
4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

0/0 
0/0 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

4  34 

3 


5  0/0 

0/0 

0/0 

0/0 
5  0/0  5  0/0 
»    »    »  » 


»  » 

:  0/0 

0/0 
0/0 
»  » 
0/0 
1  0/0 
4  0/0 
'  0/0 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
"  0/0 

5  0/0 
5  0/0 

4  0/0 
'  0/0 

34 
0/0 
» 

5  0/0 

0/Ô 
1  0/0 
"  0/0 

5  0/0 
1  0/0 
"  0/0 
0/0 
0/0 
»    »    »  » 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 
1  0/0 
22  50 

5  0/0 
"i  0/0 

:  o/o 
:  o/o 

o/o 

»  » 

5  0/0 
1  0/0 
"  0/0 
0/0 
5  0/0 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
»  » 
»  » 
4  0/0 

4  0  0 
1  0/O 

22  50 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
4  ii  ii 


570  » 
1400  » 
545  » 
640  » 
1035  » 
730  » 
»  » 
32  50 
2760  » 
475  » 
137  50 
427  50 


560  » 
1432  50 
601  25 
660  » 
1060  » 
717  50 
»  » 
16  25 
2790 
387  50 
105  » 
465 


700  » 
607  50 
950  » 
1505  » 
1345  » 
1902  50 
1591  25 
1097  50 
355  » 


3930 
650 
380 
475 
506  25 
950 
547  50 
737  50 
457  50 
290 
472  50 
385 
710 


565  » 
1380  » 
505  » 
630  » 
1030  » 
635  » 
476  25 
17  50 
2690  » 
455  » 
110  » 
400  » 


670 

582  50 

933  75 
1370 
1125 
1837  50 
1447  50 
1082  50 

290 


96 
96 

80  50 
75 
490 
490 
467  50 
74  10 
500  » 
470  » 
432  50 
350  » 
93  10 
93  50 
44  50 
»  » 
99  75 
»  » 
98  20 
18  » 
»  » 
»  » 
91  » 
18  65 
367  50 
420  » 
465  » 
»  » 


512  50 
585  » 
1190  » 
455  » 

80  » 
218  75 
325 
645 
222  50 
640  » 
145  » 

73  75 
183  75 


572  50 
1097  50 

318  75 

560 
1005 

585 

342  50 
18  75 
2872  50 

490  » 

118  75 

307  50 


3625 
743 

399  » 

495  50 

550  » 

920  » 

550  » 

815  » 

»  » 

497  50 

386  » 
750 

750  » 


675  » 

595  « 

942  » 

1410  » 

1180  » 

1790  » 

1480  » 

10S1  £0 

270  » 


3560  » 
747  60 
397  50 
500 
562  50 
921  25 
555  » 
830  » 
476  25 
290  » 
515  » 
407  50 
765  » 


101  80 
100  00 
107  90 

502  » 


102  30 
101  25 
108  30 

497  50 


690  » 
593  » 
945  >, 
1418  75 
1205  » 
1802  50 
1500  » 
1031  » 
255  >> 


3600  » 
766  25 

»  » 

525  » 

565  « 

928  75 

552  » 

817  50 

473  » 

2J5  « 

515  » 

405  » 
769 


3S10  » 
712  50 


505  » 
572  50 
908  75 
552  » 
833  75 
473  50 


579 
1021  25 

350  » 

590  » 
1085  » 

570  » 

2S0  » 
11  » 
30S7  50 

606  25 

105 

302  50 


94  30 

95  60 
78  70 

»  » 
81  » 
20  15 
378  75 
422  50 
461  25 


98  75 
97  10 
69 
64  50 
102  25 
101  » 
96  » 
63  65 
460  v 
413  75 
232  50 
250 

96  10 
91  40 
22  55 

350 
101  40 
»  » 

97  90 

98  » 

78  80 
r>  » 

79  50 
21  80 

391  25 
446  25 
495  37 


101  60 

98  80 
72  70 
65  80 

104  35 

102  80 
101  60 
■65  40 
460 
405 
1/5 
175 

99  10 
79  » 

23  10 
397  50 

99  50 

98  80 

99  85 
101  15 

88  95 
»  » 
71  50 

24  50 
438  75 
476  25 
511  25 
438  75 


586  25 

670  » 
1410  » 

460  » 
73  » 
»  » 
180  » 
820  » 
234  » 
605  » 
113  75 

50  » 
158  75 


575  » 
1027  50 
340  » 
590  » 
1081  » 
571  » 
276  25 
10  50 
3105  » 
610 
111  25 
29S  7 


500 


.1415  » 
1210  » 
1792  50 
1500  » 
1090  » 
243  75 


587  50 
673  75 
1406  » 
462  50 

75  » 
150 
190 
823  75 
232  50 
608  75 
115  » 

50  » 
161  25 


50 


50 


25 


565  » 
1066  25 
335  » 
590  » 
1000  » 
568  » 
280  >, 
10  >. 
3090  » 
640  » 
102  50 
296  25 


103  50 
101  25 
77  90 
74  60 
103  90 
103  10 

101  35 
73  35 

491  « 
445  50 
»  » 
164  » 

102  25 
86  72 

«  » 
426  25 


100  70 
102  15 
88  95 
96  40 
72  » 
25  35 
446  25 
487  25 
516  » 
450  » 


586  25 
677  50 
1405  » 
450  » 

75  » 
160  » 
185  » 
826  25 
235  » 
617  50 
115  » 

49  » 
162  50 


103  85 

102  80 
78  75 
75  75 

104  30 

103  10 
101  60 

74  15 
493  75 
450 


005  » 
681  25 
1453  75 

»  M 

73  » 
170  .. 
188  75 
823  75 
232  50 
617  50 
113  75 

50 
162  50 


102  05'  | 
101 
108  17|| 

499  25 


3S00  » 
730  » 
»  » 
505  » 
575  »| 
900 

550  »| 
820 
475 
296 
515 
385 
769  50 


690 

505 

959 
H30 
1300 
1797  50j| 
157  7  50  1 
1105  » 

238  7 


560 

1080  »|| 

340 

595 
1070 

565 

275  »| 
10  2ô|| 
30S0 
635  »] 
105 
303 


104  50 
103  15 

80  25 

76  70 
10  i  90 
103  55 
101  70 

73  60 
494  » 
154  50 

»  » 
165  » 
101  60 

85  85 

25  20 
443  75 
100 

95 

100  80 

101 
87  70 
96  65 
73  50 

26  05 
455  » 
494  50 
517  50 
415  50 


592  50 
677  50i 
1430 
464  50,  | 

70 
165 
185 
816  25|| 
231  25 
616  25 
112  50!l 

50 
161  25 


104  65 
103  40|| 

80 

76  10|| 
105 

105  101 1 
102  50 

73  55 
493  50;  | 
454 
160 

101  70,1 
85  35|| 
24  85 

437  50|| 

102 
95  9011 

101  70 

101  50 
87  65|| 
95 
74 

26  35|| 
455 
488 
506 
446  2511 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN 


ERNEMENT  MWPERIAL  DE  RUSSIE 

itions  'i  1/3  0/0  de  la  Ci  ronde  Société  des 
saiins  de  fer  Russes,  Emission  18î»0 
(Nicolas) 

>anque  Russe  pour  le  Commerce  Etran- 
I  rue  du  4-Septembre,  à  l'aris,  est  char- 
r  Son  Excellence  Monsieur  le  Ministre 
nances  de  Russie  tic  payer  le  coupon 
i  obligations  (£  |  [s,  impôt  déduit), 
t  le  te*  février  18!tr>.  au  change  du  jour 
ndres,  sans  frais. 
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}RUNT  NORVEGIEN  3  %  1888 

les  porteurs  de  titres  de  l'Emprunt 
len  3  0/0  1888  sont  informes  que  le 

d'intérêt  échéant  le  1er  février  pro- 
era  payé  à  partir  de  cette  époque  chez 

Hoskier  et  Cie.  banquiers  à  Paris,  39, 
ird  Haussmann,  à.  raison  de  7  fr.  50 
e  de  50i  francs. 
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SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE 

POUIl  FAVOIUSKi;  i.K  UÈVELOPPliMKNT  UU  COMMERCE 
ET   DE  L'iNDUSTlUE  EN  FlîANCE 


SOCIÉTÉ  CIVILE  DES 

NES  DE  SOUFRES  ROMAINS 

es  porteurs  de  parts  sont  informés  qu'un 
semestriel  de  7  fr.  50  sera  payé,  à  partir 
:vier  1895,  eu  échange  du  coupon  n°  4,  à 

sur  les  titres  nominatifs: 
ir  les  titres  au  porteur,  tous  impôts  dé- 

reaux  du  Comptoir  National  des  Rentiers 
>assage  Saulnier,  à  Paris,  et  39,  rue  Saint- 
Lvon. 


TOIR  NATIONAL  D'ESCOMPTE 
DE  PARIS 


Actif 

Gaisso  et  Banque  

Portefeuille  

Effets  à  l'encaissement... 

Reports  

Coupons  a  encaisser  

Hontes  et  actions,  bons  et 

obligations  

Avances  sur  garanties... 
Participations  industriel- 
les et  commerciales  

Participations  financières, 
Immeubles  de  la  Société. 
Comptes  do  banque  à  l'é- 
tranger et  comptes  cou- 
rants divers  

Appels  différés  sur  actions 
Intérêts  sur  actions  (cou- 
pon au  1"  octobre  1893). 

Passif 

Capital  

Réserve  statutaire  ....!!!" 

Réserve  spéciale  .  " 

Comptes  de  chèques 

Dépôts  à  échéances  fixes. 

Comptes  à  disponibilité  .. 

Effets  à  payer  

Comptes  de  Banque  ' à  l'é- 
tranger et  comptes  cou- 
rants divers  

Intérêts  et  dividendes.'.','! 

Solde  du  dernier  exercice' 

Profits  et  pertes  (frais  gé- 
néraux déduits)  


Milans  aux 
30  nov.  ISSU     31  déc.  1894 


2!). 30 1.529  06 
116.. «6.323  83 
19. 109. 056  04 
25.507.955  19 
1.345. 887  13 

47. 399. 042  94 
73.217.146  30 


33.06ci.202  89 
il5.545.047  39 
19.388.302  02 
84.803  88 1  34 
3.918.876  67 

49.570.534  27 
75.255.652  43 


SOCIÉTÉ   GÉNÉRALE  DE 

CRÉDIT  INDUSTRIEL  ET  COMMERCIAL 


Situation  au 


3.838.993  3S       3.837.993  38 
Ci. 085. 555  61     6' 5.230. 372  45 
4.089.083  21       4.160.360  70 


90.036.525  32 
60.000.000  » 

1.500.000  » 
535.770.678  07    552.778.07S  23 


97. 194.854  03 
60.000.000  » 

1.500.000  » 


120.000.000  » 
7.726.253  07 
6.000.000  » 
165.991.S79  47 
93.671.900  » 
1.988.606  28 
35.020.794  53 


120.000.000  » 
7.726.253  07 
6.000.000  » 
161.383.235  12 
93.674.500  » 
2.312.304  27 
41.199.835  49 


101.749.124  05  116.614.393  71 

233. S78  50  180.111  50 

35.684  57  35.684  57 

3.352.547  60  3.651.757  50 


Effets  en  circulation  avec 
l'endos  de  la  Sociét  


535.770.678  07   552.778.078  23 


26.18i.29S  21     27.094.032  12 


actionnaires  sont  informés  que,  suivant 
nse  par  le  Conseil  d'administration,  un 
e  13  fr.  50  par  action  sera  réparti,  à  va- 

resultats  de  l'exercice  1894. 
îpte  est  payable  à  partir  du  31  janvier 
etion  de  l'impôt  résultant  des 'lois  de 
l  raison  de  12  fr.  par  action  nominative 

OU  par  action  au  porteur  (coupon  n°  4) 
s  du  Comptoir  national  d'Escompte  dé 
:ue  Bergère,  de  sa  succursale,  2  place 

et  de  ses  agences  dans  Paris,  en  pro- 
.  étranger. 
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ADJUDICATIONS 


Certifié  conforme  aux  écritures: 


Le  directeur, 
BURON. 
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CHEMINS  DE  FER  DE 

PARIS  A  LYON  ETALA  MEDITERRANEE 


Actif 

Espèces  a  la  Banque  

—  en  caisse  

Komis    disponibles  dans 

les  banques  

Effets  à  recevoir,  Franco  .' 
—  Etranger 

Comptes  Courants  

Rentes,  Actions  et  Oblig! 

Avances  sur  Titres  ., 

Reports  

Crédits  d'acceptations.... 

Coupons  à  encaisser  

Agents  de  change,  ventes 

et  achats  pour  le  compte 

de  tiers  

Immeuble  social  ......*."."" 

Frais  généraux  anciens'.!! 

—  nouveaux. 
Versement  non  appelé  

Total  de  l'actif... 

Passif 

Capital  émis  

Réserve  statutaire 

—  extraordinaire... 
Comptes  de  dépôts  p.  clo- 
ques à  1/2  0/0  

Comptes  de  dép.  à  préavis 
Comptes  courants,  France 
±-.  —  Etranger 
Divers  

Acceptations  à  payer. ...  ! 
Agents  de  change,  ventes 

et  achats  pour  le  compte 

de  tiers  * 

Intérêts  et  dividendes':'" 

Antér.  restant  à  payer. . 

Acomte  de  l'exercice  1894 

Reescompte  du  portef  

Profits  et  pertes  anciens.. 
—  nouveaux 

Total  du  passif... 


30  nov. 

512. 39S  03 
6.274.298  21 

5.413.768  19 
03.604.092  06 

i. 170. 275  28 
21.460.194  64 

3.935.058  40 
10.585.539  01 

8,086.330  60 
12.523.722  15 

1.010.413  87 


252.003  70 
3.213.606  16 
»  » 

610.672  93 
15.000.IMK) 


920.710  95 
0.152.700  53 

•1.287.720  43 
59.220.111  ,, 

3.8,10.827  72 
22.354.910  01 

3.533.007  98 

S. 708. 421  » 
10.309.310  86 
11.878.438  00 

2.132.975  04 


41.240  75 
3.213.715  41 
»  >, 
761.357  80 
45.000.000  » 


1S0.003.0G3  23    18i.35S.102  70 


60.000.000  » 
0.000.000  » 
1.000.000  » 

42.642.501  01 
11.699.940  36 
46.509.749  67 
3.605.418  44 


60.000.000  » 
6.000.000  » 
1.000.000  » 

39.789.060  73 
9.730.856  70 

47.86S.11S  33 
3.031.993  50 


12.567.736  05     11.895.023  20 


362.621  EO 

36.794  » 
75.985  » 
209.539  10 
140.945  54 
.692.132  56 


4.927  25 

32.029  » 
43.490  » 
299.539  10 
110.945  54 
2.014.179  35 


Effets  à  échoir  en  porte- 

EffetUs1én''cïrcuïa'tion''a;ec     67 ' 774 ' 967 • 34     63.056.938  72 
l'endossement  de  la  So- 

°lélé 4.220.000  >,  5.774.000  » 
Certifié  conforme  aux  écritures. 

Le  Directeur:  DESVAUX. 
■   091 


de 


à  Paris,  31,  av.  de  l'Ob- 
servatoire,  à  adj.  s.  1  en- 
de  bociete),  4  mars  95,  2  h.  Et.  Pru- 
t.  6,  rue  Caillou,  consign.  30,00(1  f  Lov 
f.;  m  a.  p.  000,000  f.  S'adr.  à  M.  Re- 
tenue de  l'Opéra,  et  aux  not.  M"  V\hn 
«E,  deposit.  de  l'ench. 

  086 

LVll   ?n  l'étude  de  M0  Ragot,  dx>Ï. 

a  Paris,  11,  r.  Louis-le-Grand, 
'P,a  i  û.  1/2,  en  4  lots,  5  «étions  de  la 
iduclion  du  froid  (E.  Fixary).  M.  à  p 
)t.  40  actions  lib.  de  la  G»  de  Ventila- 
pm  :  1U0  f.  et  S  actions  même  Com- 
e  250  francs.  Mise  à  prix  5  francs.  Ces 
S  Peuvent  rire  baissées.  Sud.  au  no- 

'  687 

Il  1  [KIR  A  f>  m.,  env.  R. 
WLftlttj  4.  b.  37,682  i'.  Or,.  Mise 
'(«Mr.  A  ardjuger  s.  1  ench.  Ch.  des 
ï,  le  .»  lévrier  95.  S'ait,  à  Paris  aux 
tara,  Lakqwest  Bhluillaud.  r.  Saint- 
dep.  de  1  ench, 


Excursions   organisées    avec   le  concours 
1  Agence  des  «  Voyages  Economiques  » 
1°  Italie  (24  janvier  au  22  février  1895)  —  Ttiné 

Prix  rl«  cl.,  840  fr.  ;  2=  cl.,  740  fr 

^  Algérie  et  Tunisie  (25  janvier  au  27  février  1895Ï 
-  Itmeraire:  Paris,  Marseille,  Alger,  Bougie  Cons' 
ÏÏftSa-  ^one,  Tunis,  Kairouan,  Tunfs ,  Mar- 

fré  :  ^i^'.1-180  fr-  26  "L,  1.080  fr. 

d  Corse  (29  janvier  au  15  février  1895)  --  Itmé 
raire:  Pans.  Nice,  Bastia,  l'île  Housse  Ma£ 
Bonifacio,  Marseille,  Paris  -vjaecio, 

Prix:  p«  d.,  50,,       3,  ej_.  m  fr 

4»  Egypte,    Palestine,   Syrie,    Asie-Mineure  et 

Cinq  itinéraires  dont  les  prix  pour  la  1™  Ha««. 

le  logement,  la  nourriture  pendant- touteP  il  d»rS 

et  17,  rue  du  Faubourg-Montmartre,  1 i  Paris  ' 
On  peut  se  procurer  des  renseignements  et  des 
prospectus  détaillés  à  la  gare  de  Par     P  r  m 

pagnie1;  à  ^^(^rs&Sa^ 
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SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE  DE 

CRÉDIT  INDUSTRIELJT  COMMERCIAL 

SOCIÉTÉ  ANONYME 

Siège  social:  Paris,  rue  de  la  Victoire,  66 

CAPITAL  SOCIAL  :  60  MILLIONS 

Comptes  de  chèques   1/2  0/0 

—      à  7  j ours  de  préavis  i  o/0 

— ;      a  0  mois   1  1  /9  n/n 

Ordres  de  Bourse.  -  Paiement' de  coupons 

et  é  ?anaerffetS  a  7  EîlVois  de  fonds  Prince 
ei  eirangei.  —  Avances  sur  titres. 

692 

CHEMINS  DeI^eITde- 

PARIS  il  LYON  ET  AU  MÉDITERRANÉE 

2&3S88r  pend"nt20  imrs  *35&&%5 

Look  et  nls.  Gaze  et  fils,  Lubin,  Wagons  Lits  <?Tn' 
dicateurs  Duchemin     voyages  éc^omiqueï;  Des-" 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


CHEMIN  DE  FER  D'ORLEANS 

Excursions  en  Touraine,  aux  châteaux  des  bords 
de  la  Loire  et  aux  stations  balnéaires  de  la  ligne 
de  St-Nazaire  au  Groisic  et  à  Guérande. 

1»  Itinéraire.  —  lrc  classe,  86  fr.;  2°  classe,  63  fr. 

Durée  :  30  jours. 

Paris,  Orléans,  Blois,  Amboise,  Tours,  Chenon- 
ceaux,  et  retour  à  Tours,  Loches,  et  retour  à  Tours, 
Langeais,  Saumur,  Angers,  Nantes,  St-Nazaire, 
Le  Groisic,  Guérande,  et  retour  à  Paris,  via  Blois 
ou  Vendôme,  ou  par  Angers,  via  Chartres,  sans 
arrêt  sur  le  réseau  de  l'Ouest. 

Nota.  —  Le  trajet  entre  Nantes  et  St-Nazaire 
peut  être  effectué,  sans  supplément  de  prix,  soit  à 
l'aller,  soit  au  retour,  dans  les  bateaux  de  la  Com- 
pagnie de  la  Basse-Loire. 

La  durée  de  validité  de  ces  billets  peut  être  pro- 
longée une,  deux  ou  trois  fois  de  10  jours,  moyen- 
nant paiement,  pour  chaque  période,  d'un  supplé- 
ment de  10  0/0  du  prix  du  billet. 

2"  Itinéraire.  —  lr°  cl.,  54  fr.;  2e  cl.,  41  fr. 

Durée  :  15  jours. 

Paris,  Orléans,  Blois,  Amboise,  Tours,  Chenon- 
ceaux,  et  retour  à  Tours,  Loches,  et  retour  à  Tours, 
Langeais  et  retour  à  Paris,  via  Blois  ou  Vendôme. 

En  outre,  il  est  délivré  à  toutes  les  gares  du  ré- 
seau d'Orléans  des  billets  aller  et  retour  compor- 
tant les  réductions  prévues  au  tarif  spécial  G.  V. 
n°  2  pour  des  points  situés  sur  l'itinéraire  à  par- 
courir, et  vice  versa. 

Ces  billets  sont  délivrés  toute  l'année  :  a  Paris, 
à  la  gare  d'Orléans  (quai  d'Austerlitz)  et  aux  bu- 
reaux succursales  de  la  Compagnie  et  à  toutes  les 
gares  et  stations  du  réseau  d'Orléans  pourvu  que 
Ta  demande  en  soit  faite  au  moins  trois  jours  à 
l'avance.  m 


COMPAGNIE  GENERALE  TRANSATLANT1QU 


SIÈGE  SOCIAL  : 

Rue    Auber,  6 
"J>aRis 


Service  Postal  Français 


Ligne  Directe  du  Havre  à  New-York 

TRAVERSÉE  RAPIDE  EN  7   JOURS  ET  DEMI 

PAR  LES  PAQUEBOTS  A  GRANDE  VITESSE 

Tonnes   et  Chevaux 

U  TOURAINE   de      8.700  12.000 

LA  CHAMPAGNE   de      7.200  8.000 

LA  BRETAGNE   de      7.200  8.000 

LA  BOURGOGNE   de      7.200  8.000 

LA  GASCOGNE   de      7.200  8.000 

LA  NORMANDIE  ....  de  6.300  7.000 
Départs  du  Havre  et  de  New-York  tous  les  samedis 
Un  train  spécial  est  mis,  chaque  semaine,  à  la 
disposition  des  passagers  allant  de  Paris  à  New-York  et 
les  conduit  directement  (avec  un  seul  arrêt  à  Rouen), 
eux.  et  leurs  bagages,  au  bassin  de  l'Eure,  à  1  embarca- 
dère des  paquebots. 

Le  prix  du  transport  de  Paris  aux  paquebots  sont 
ceux  du  tarif  des  chemins  de  fer  de  l'Ouest. 

Les  passagers  allant  de  New-York  à  Pans,  trouveront, 
à   leur  arrivée  au  Havre,  des    trains  spéciaux 
qui  les  conduiront,  eux  et  leurs  bagages,  du  quai  de 
débarquement  à  Paris,  gare  Saint-Lazare. 
Adresser  les  demandes  au  Service  Commercial, 
6,  rue  Auber,  PARIS. 


BDRBAD  DES  Î1SS1GBS 

12,  B4  des  Capuc 

(grand-hôtel) 


LIGNES  DES  ANTILLES 


Départs  de  Saint-Nazaire,  le  9  de  chaque  m 
Pour  la  Guadeloupe,  la  Martinique,  Sainte-L 
les  Guyanes,  le  Venezuela,  la  Colombie,  la  Ci 
Amérique  et  le  Pacifique. 

Départs  de  Saint-Nazaire  le  21  de  chaque  n 
Pour  Santander,  la  Havane,  Vera-Cruz. 

Départs  du  Havre  le  22  et  de  Bordeaux  le  2 
chaque  mois  :  Pour  Santander,  la  Guadoupe 
Martinique,  Trinidad,  Carupano,  la  Guayra,  P 
Cabello,  Savanilla,  Colon  et  le  Pacifique. 

Départs  du  Havre  le  15,  de  Saint-Nazaire,  I 
et  de  Bordeaux  le  19  de  chaque  mois  :  Pour  S: 
Thomas,  Porto-Rico,  Haïti,  la  Havane  et  Vera-( 

Départs  de  Marseille  le  12  de  chaque  m 
Pour  Barcelone,  Malaga.la  Martinique,  Venez' 
la  Colombie  et  le  Pacifique,  la  Correspond 
pour  Porto-Rico,  Haïti,  la  Havane  et  Vera-Cn 


CHEMINS  DE  FER  DE  L'OUEST 

Excursions  à  Jersey  et  à  Guernesey 
La  Compagnie  des  Chemins  de  fer  de  l'Ouest  fait 
délivrer  des  billets  d'aller  et  retour  de  Pans  a 
Jersey  (Saint-Hélier)  valables  pendant  un  mois  et 
comprenant  la  traversée  de  France  à  Jersey,  aux 
conditions  suivantes: 

Par  Granvillc  ou  Saint-Malo  (toute  1  année) 
1.  Billets  valables  à  l'aller  et  au  retour  par 
Granville  : 

1»  cl.,  70  fr.  10:  2-  cl.,  49  fr.  05;  3°  cl.,  35  fr.  25. 

IL  Billets  valables  à  l'aller  par  Granville,  au 
retour  par  Saint-Malo  (ou  inversement),  et  per- 
mettant d'effectuer  l'excursion  du  Mont-Saint-Mi- 
chel  (parcours  en  voiture  compris  dans  le  prix  du 
billet)  : 

1"  cl.,  78  fr.;  2"  cl.,  55  fr.  40;  3«  cl.,  40  fr.  lo. 
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DEMANDEZ  *  ENCRES 


ET  LES 


PLUMES  NOUVELLES 


9) 

S. 

9> 


E.  MATHiEU-PLESSY 


— ^        __  _  _  — ».    Breveté   S.  G.  D.  G. 

Le  PE©  AU  En  1 5  iTrfdelcourceîies 

IL  PRÉSENTE  LES  AVANTAGES  SUIVANTS  : 

1°  Il  s'installe  sans  frais  à  la  place  d'un  bec  ordinaire,  sur  le  même  pas  de  vis; 
2°  Sa  lumière,  grâce  à  sa  fixité,  ne  fatigue  pas  la  vue; 
3°  Consommant  moins  de  gaz  il  produit  moins  de  chaleur. 

L'Économie  réalisée  en  trois  mois  d'hioer  dans  certains  établis- 
sements par  le  Bec  AUER  a  remboursé,  et  au-dela  le  prix  des  becs. 

Si  ces  établissements  étaient  éclairés  précédemment  a  l  électricité  te 
remboursement  de  la  dépense  se  fait  en  deux  mois. 
MÉFIEZ-VOUS  DES  CONTREFACTEURS 

Exigez  la  Marque  *  S.  F.  AUER  * 

s  l7,Boul  Montmartre  -  7,  Boul.  Beaumarchais 
MAGASINS  de  VENTB  el  d'EXPERIENCES  j  116,  Bue  de  Rennes  à  PARIS, 

et  chez  tous  les  bons  Appareilleurs  de  Paris  et  de  la  Banlieue. 
JS   de   600,000   BECS  VENDUS  en F 'RANCE 


S     BEC  AUER 

Durée  du  Manchon 
de  1.19»  U. 500  heures  PLUS 


ETHÎ  VENTE 

L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 

11,  rue  Monsigny  —  PARIS 

La  Question  de  l'Argent  aux  États-Unis  en 
1893,  par  Edmond  Théry.  —  1  brochure 

1  fr. 


in-18 


chez  tous  les  Papetiers. 
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La  Crise  des  Changes.  —  La  Baisse  de  l'Ar- 
gent et  ses  conséquences.  —  La  Situation 
monétaire  du  Monde.  —  Le  Bimétallisme 
universel,  par  Edmond  Théry.     1  volume 

in-18,  4c  édition  °  tr- 

Franco,  3  fr.  40 

Histoire  des  Grandes  Compagnies  Fran- 
çaises de  Chemins  de  fer  dans  leurs 
Rapports  financiers  avec  l'Etat,  par  Edm. 
Théry.  —  1  volume  in-18,  Coédition,    3  Ir. 
Franco,  3  fr.  30 

L'Avenir  de  l'Indo-Chine  Française,  par 

C.-R.  Wehrung  ;  Préface  par  Edmond 
Théry.  —  1  brochure  in-18  1  11 


VIENT  DE  PARAITRE 

La  Conférence  Bimétallique  Internati 
de  Londres  ;  Préface  par  Edmond  1 
Traduction  de  C.-R.  Wehrung.  —  1  vo 

in-18  •  •  •  ^ 

Franco,  _2Jr.  80 

Collection  de  l'ÉCONOMISTE  EUROPE 

DEPUIS  SA  CRÉATION 

1er  Volume  (17  janvier  1892  au  26  juin 
1392)   

2e  Volume  (3  juillet  1892  au  25  dé- 
cembre 1892)   

3e  Volume  (1er  janvier  1893  au  2o  juin 

1893)  /  

4e  Volume  (2  fuillet  1893  au  31  dé- 
cembre 1893)   A,/.'-- 

5e  Volume  (6  janvier  1894  au  30  juin 

1894)  1 

Chaque  volume  est  broché  et  comprefl 

Table  des  matières  alphabétique. 

Les  frais  d'envoi  à  domicile  par  la, 
sont  à  la  charge  de  l'acheteur,  soit  :  0 
par  volume  pour  la  France  ou  2  tr.  m 
l'étranger. 


"imprimerie  de  la  presse 

16,  rue  du  Croissant,  Paris.  —  SimMj 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


N°  lB9.  —  7e  volume.  (4] 


Bl'REAUX  :  il,  RUE  M0NS1GNY,  PARIS 


Samedi  26  Janvier  L895. 


DANEMARK 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Us  chiffres  ci-dessous  son!  recti- 
fiés au  fur  et  ii  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  ; 

Superficie  du  royaume  

Population  loialo  Si»  février  ISSO)  

—  février  1890)  

—  par  kilomètre  carré  en  1SSO.. 
_  on  181)0.. 

Armée.  Pied  do 


paix... 
—      pied  do  guerre. 


Chemins  de  fer  (Réseau  total)  

—  par  1.000  kil.  carrés  

—  par  million  d'habitants.. 
Télégraphes.  Long,  des  lignes  

—     des  fils  

par  m i 1 1 .  d'hah 


3N.310  kil.  earrt 
1.996.039  habitants 
2.172.380  — 
51  — 

57  — 
800  officiers 

13.889  soldats 
l.iVJ  officiers 
02.919  soldats 
2.231  kilomètres 

58  — 
1.026  — 
4.683  — 

13.201 
6.076 


Dépèches  transmises  eu  1893   1.804.820  dépêches 

BUDGET  DE  1892-1893  (eu  francs) 

Dette  publique  du  royaume   255.121.538  francs 

—  Moyenne  par  habitant. . 

Dépenses  militaires  

—      de  la  marine  

Total  pour  la  guerre  et  la  marine  

Moyenne  par  habitant 


117 

22.92S.488  — 
11.251.424  — 
34.179.912  — 
15  73 


Dépenses  totales  du  budget   87.837.000  francs 

—        Moyenne  par  habitant   40  43 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (en  millions  de  francs) 
Imp.     Exp.  Imp.    Exp.  Imp. 


1SS2.. 
1883.. 
1884.. 
1885. . 


351 
401 

3Si 
346 


261 
277 
217 
221 


1SS6. 
1887. 
18SS. 
18S9. 


294 
34S 
3S1 
422 


259 
290 


1890.. 
1891. 
1892.. 
1893.. 


426 
465 
451 


Exp. 

324 
346 
350 


ESPAGNE 

DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels: 

504.517  kil.  carrés 
17.032.439  habitants 
17.560.352  — 
33  — 
35  — 
80.000  off.  et  sold. 
176.000  — 
11.435  kilomètres 
22  — 
651  — 
39.362  — 
95.811  — 
5.455  ■ — 
.735  dépêches 


Superficie. 

Population  —  (31  déc.  1884) 

—  —  (31  déc.  1887) 

—  par  kil.  carré  en  1881  

,.     —  _en  1887  

Armée.  Pied  de  paix  (environ)  

,  —        Pied  de  guerre  (environ)  

Chemins  de  fer  (Réseau  total)  

—  par  1.000  kilom.  carrés... 

—  par  million  d'habitants... 
Télégraphes.  Long.  îles  lignes  

—  —     des  fils  

—  par  million  d'habitants.... 
Dépêches  transmises  en  1892    4 

BUDGET  DE  1893-94  (En  pesetas  =  1  franc) 
Dette  publique  du  royaume   5.962.043.090  Pesetas 

—  Moyenne  par  habitant. 
Dépenses  militaires  

—      de  la  marine  

Total  pour  la  guerre  et  la  marine  

Moyenne  par  habitant  

Dépenses  totales  du  budget  

—  Moyenne  par  habitant. 


339 

133.372.215 
22.503.410 
155. 875.625 
8.8 

736.561.S37 
41.9 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (En  millions  de  francs) 
y  compris  les  métaux  précieux 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

1883.. 

893.4 

719.5 

1887.. 

811.2 

722.2 

1891  

1018.8 

1884.. 

779.6 

619.2 

1888.. 

716.1 

763.1 

751.7 

1885. . 

764.8 

698.2 

1889.. 

866.3 

896.9 

684.2 

1886. . 

855.2 

727.4 

1890. 

941.1 

937.8 

1894(11  "'S). 

681.0 

Exp. 

932.2 
663.0 
626.6 
550.0 


FRANCE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  !  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  : 

Superficie  de  la  République   528.876  kil.  carrés 

Population  continentale  en  1891   38.313.192  habitants 

—  —         en  1886   38.218.903  — 

—  par  kil.  carré  en  1891   72  — 

.     —                —          en  1886   72  — 

Armée.  Pied  de  paix   28.3S9  officiers 

—               —        sous-offs  et  hommes. . .  532.631 

Total  de  l'effectif  de  paix   560.970 

Chevaux   141.059 

Effectif  probable  de  guerre   4.372.000  off.  et  sold. 

Chemins  de  fer.  Rés.  total  1"  janv.  18?4.  39.357  kilomètres 

—  par  1.000  kil.  carrés   74  — 

—  par  million  d'habitants. .  1026  — 
Télégraphes.  Long,  des  lignes  (1891)   103.781  — 

—  —     des  fils  (1891)   329.158  — 

—  —     par  million  d'habit...  8.662  — 
Nombre  total  des  dépêches  en  1892   45.328.888  dépêches 


BUDGET  DE  1894  (en  franci 

Dette  publique  :  3  %  perpétuel   15 

  3  %  amortissable   3 

_  3  %  %  1894   6 

Total  de  la  dette  consolidée   25 

Moyenne  par  habitant  

Dépenses  du  ministère  de  la  guerre  

  —       de  la  marine  


) 

.204.231 .400  francs 
986.320.000  — 
.788.481.800  — 

.979.033.200  francs 

677  — 
633.053.091  — 
266.861.528  — 


Total  do  la  guerre  et  de  la  marine  

Moyenne  par  habitant  

Total  des  dépenses  budgétaires   3 

Moyenne  par  habitant  


1883.. 
18S4.  . 
1885. . 
1886.. 


Imp . 

Exp. 

Imp. 

Exp.  I 

Imp. 

4.801 

3 . 452 

1887. . 

4.026 

3.246 

1891  

4.768 

4.343 

3 . 232 

1888.. 

4.107 

3.247 

1892  

4.188 

i-088 

3.088 

1889. . 

4.317 

3.704 | 

1893  

3.853 

4.208 

3.248 

1890.. 

4.437 

3.753| 

1894  

1.119 

900. 511.019  francs 
23.4  — 

368.902.004  — 
87.8  — 

de  francs) 

Exp. 

3.570 
3.460 
3.236 
3.275 


GRECE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels 

Superficie  du  royaume  

Population  totale  (en  1879). 

*  _  (en  1889).. 

—         par  kil.  carré  en  1879  

_  —  en  1889  

Armée.  Pied  de  paix  


—       Pied  de  guerre  

Chemins  de  fer  (Réseau  total)  

  par  1.000  kilom.  carres. 

—  par  million  d'habitants. . , 

Télégraphes.  Long,  des  lignes  

—  — ■      des  fils   

  —         —     par  mill.  d'hab 

Dépèches  transmises  en  1892  

BUDGET  DE  1894  (en  francs) 

Dette  publ.  du  royaume  payable  en  or   569. 2?0.353  francs 

    —       en  papier 


65.119  kil.  carrés 
1.979.561  - 
2.187.208  habitants 
30  — 
34  — 
1.8S0  officiers 
22.997  soldats 
2.490  chevaux 
66.250  hommes 
915  kilomètres 

14  — 
421  — 
7.651  — 
9.063  — 
4.144  — 
1 .175.891  dépêches 


161.758.822 


Total  de  la  Dette  publique   730.979.175  francs 

Moyenne  par  habitant   334 

Dépenses  militaires   ^t'fao'iria 

de  la  marine   S  "Si*  «5? 

Total  pour  la  guerre  et  la  marine   19.712.641  — 

Moyenne  par  habitant   9  01 

Dépenses  totales  du  budget   86.370.249  francs 

Moyenne  par  habitant   3J  48 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (en  millions  de  francs) 

Imp.  Exp. 


1883.. 

1884  (1) 

1885  (1) 
1886(1) 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

136 

92 

1887  .... 

131 

102 

» 

1888  

109 

95 

1889  

132 

107 

49 

44 

1890  

120 

95 

1891. 
i 1892. 
1893. 
1S94 


140 
119 
91 

78 


107 

82 
88 
74 


(1)  Les  statistiques  sont  muettes  au  sujet  du  commerce  de  la  Grèce 
en  1884  et.  1885.  Les  chiffres  donnés  pour  1886  ne  comprennent  que  la 
période  du  1er  septembre  au  31  décembre.  


HOLLANDE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  rec- 
tifiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  : 

Superficie  du  royaume   33.000  kil.  carrés 

Population  continentale  (31  déc.  1889)   4.511.415  habitants 

(31  déc.  1893)   4.732.911  — 

carré  en  1889   137  — 

en  1893   143  — 

2.035  officiers 


—      par  kil. 
Armée.  Pied  de  paix  . . . 


19.370  s-off.  et  sold. 


—      Pied  de  guerre  "Total  général   184.361  off  et  sold. 


Chemins  de  fer  (en  1893).  Rés.  total. 

—  par  1.000  kil.  carrés  . 

—  par  million  d'hab  

Télégraphes.  Long,  des  lignes  

—  —     des  fils. 


2.661  kilomètres 
80  — 
569  — 
5.539  — 
19.878  — 
4.198  — 

Nombre  total  des  dépêches  en  1893   4.429.771  dépêches 

BUDGET  DE  1894  (en  francs) 

Dette  publique  en  1894   2.298.637.51a  francs 

Moyenne  par  habitant  

Dépenses  du  ministère  de  la  guerre. 
—  —       de  la  marine. 


ar  million  d'hab. 


46.785.316 
32.804.383 


79.589.699 
16.81 


Total  de  la  guerre  et  de  la  marine  

Moyenne  par  habitant  

Total  des  dépenses  budgétaires   «noa 

Moyenne  par  habitant   60.38 

COMMERCE  EXTÉRIEUR   (en  millions  de  francs) 
y  compris  les  métaux  précieux. 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Ëxp. 

Imp. 

Exp. 

1882.. 

2.083 

1.580 

1886.. 

2.315 

1.993 

1890  

2.729 

2.283 

1883. . 

2.252 

1.437 

1887.. 

2.387 

2.082 

1891  

2.847 

2.395 

1884. . 

2.369 

1.766 

1888.. 

2.671 

2.341 

1892  

2.696 

2  381 

1885. . 

2.292 

1.871 

1889.. 

2.615 

2.297 

1893  

2.958 

2.344 

2 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


TABLEAU  DES  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  NÉGOCIÉES  A  LA  BOURSE  DE  PARIS 


CaliUI 
non 


■  ■liions 

15204 

3986 
6788 


2597  :< 


RENTES 

A  PATER 


Iranti 

456.126.94: 
119.589.600 
237.596.863 


813.313.406 


395. 286 obi.  île  500 


loobre 
des  titres 


182.500 
125.000 
50.000 
30.000 
150.000 
341.000 
120.000 
400.000 
240.000 
30.000 
50.000 
50.000 
40.000 


60.000 
50.000 
11584.000 
800.000 
250. OOC 
525.000 
600.000 
||300.000 
40.000 


60.000 
1336.000 
80.000 
1120.000 
34.000 
85.000 
50.000 
11600.000 
1223.398 
40.000 
84.000 
50.033 


1000 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
5n0 
500 


600 
500 
500 
500 
500 
400 
500 
500 
500 


500 
500 
250 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 


Somra 
rell 

1000 
500 
250 
500 
500 
500 
12! 
251 
250 
500 
500 
500 
500 


200.000 

20011 

2001 

500.000 

500 

25( 

120.000 

500 

20( 

60.000 

500 

125 

95.000 

» 

» 

48.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

550.000 

500 

500 

750.000 

500 

500 

420.000 

500 

500 

350.000 

500 

500 

70.000 

500 

EOO 

356.000 

500 

500 

Capital  oo 

600 
500 
500 
500 
500 
400 
500 
500 
500 


500 
500 
250 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 


RENTES  FRANÇAISES 


3  0/0  Perpétuel  

3  0/0  Amortissable. 
3  1/2  0/0  1894,  ancien  4  1/2 


Tunis3  0/0  1892  gar.Franc 


SOCIETES  DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (actions) 


Banque  de  France,  no 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique. 
Compagnie  Algérienne. 
Compt.  Nat. d'Esc,  nom 
Cr.  Fonc.  de  France,  - 
Cr.  Indust.  et  Comm.  - 

Crédit  Lyonnais  

Société  Générale,  nom. 
Bc.uq.  Comm.  et  Indust 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie... 

CH.  DE  FER  FRANÇAIS 
(actions) 

Bône-Guelma  

Est- Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr. . 

Midi  

Nord  

Orléans  

Ouest  

Sud  de  la  France  

SOC.  INDUSTRIELLES 
FRANÇAISES  (actions 

Mag.  Gén.  de  Paris  

C"  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov.) 
C«  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  de  Paris  (tir.  Janv.) 
Voitures  à  Paris  (tir.  Mai) 
C'  française  des  Métaux 

Canal  de  Panama  

Canal  de  Suez  

Dynamite  (Soc.  Cent,  de) 
Télég.  Paris-New- York 
Téléphones  


nombre  de  titrés 


|529  477.984£ 

6.000.000 
20.000.000 
364.968 
3.047.912 
1.497.350 

1.240.000 
341.000 
240.000 
270.000 
1592. 000.  OOOfl 
|S42.250.000 

285.000 
2.230.000 
50.000.000 
I50.00O.000r 
1941.992.000 
500. 000. 000 
100.000.000r 
52.870 


1941 

1936 
1940 
1921 
106Z 


1926 


SOCIETES  ÉTRANGÈRES 
DIVERSES  (actions) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich. 

B.  Impér.  Ottomane  

Cr.  Fonc.  d'Autriche... 

Cr.  Fonc.  Egyptien  

Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis.) 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  

Autrichiens-Hongrois. . 
Sud  de  rAutriche(Un>bardsj 
Méridionaux  (Adriatiquel 

Nord  de  l'Espagne  

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à) 


DlTil)8S[)I  on  UTIRÉT  distribue  en 


1890    1891    1892  1893 


161 
10 

15 

27  50 
4 
63 
1 

27  50 


43 


15 
17  50 


84  0 


30 
30 
35  50 
55 
50 
70 
58  50 
38  50 
25 


27  50 

78 

30 

30 

65 

50 


91  05 
15 


25  » 


227.250  I 
391.362 
295.454 
40.000.000 


1937 
1060 
1970 
1974 
19J0 
1949 

1931 
1931 

1958 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 

Angleterre  2  3/4  O/O  . 

Autriche  4  O/O  or  

Brésil  4  1/2  0/0  1888. . . 

—  4  O/O  1889   

Egypte  (Daira-Sanieh)  . . . 

—  (Unifiée)  

—  (Privilégiée  3  1/2) 
Espagne  4  0/0  Ultérieure 
Cuba  6  O/O  1886  

5  O/O  1890  

Hellénique  5  O/O  1881 
—  4  O/O  1887 

Hongrie  4  O/O  or  

Italie  5  O/O  (4  fr.  net). 
Portugal  3  O/O  

-  4  1/2  1891  (Tabacs) 
Roumanie  5  O/O  1875 
Roumanie  5  0/0  Am.  1893 
Russie  4  O/O  1880  

—  4  O/O  Consolidé.. 

—  3  O/O  1891  or.... 

—  3  1/2  0/0  1894.  .. 

Serbie  5  O/O  1890  

Bette  Ottom.  1  O/O,  conv. 
Consolidât.  Cltom.  4  0/0 
Priorités  Ottom.  4  0/0 
Douanes  Ottom.  b  O/O  . 
Emp.  ottoman  4  0/0  1894 


12  50 
30  » 


20 

13  50 
8 
36 
15 

30  » 
12 


2  75 
4  0/0 
1  1/2 
4  0/0 
i  0/0 

4  0/0 

3  50 
i  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 

0/0 

4  0/0 
'  34 
0/0 

»> 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 
i  0/0 


3  » 

3  » 

4  50 


165  » 
45  » 
15 
27  50 
10 
60 
15  57 
30 
12  95 
15 
30 
15 
74  58 


3  » 

3  » 

4  50 


30 
30 
35  50 
55 
50 
70 
58  50 
38  50 
25  » 


25 
» 

18  » 


135  » 
30  » 
12  50 
27  50 

12  50 
50  » 
15  62 
30  » 

13  02 
15 
20 
20 
64  17 


3 
3 
4  50 


15  » 


30 
25 
35  50 
55  » 
50  » 
66  » 
58  50 
38  50 
25  » 


12  II. 
17  50 
32  50 
6  » 
5  » 
17  50 
25  » 
20  » 
4  » 
36 

12  » 

15 

13 


26  » 
74  50 
30  » 
30  » 
45  » 
35  » 
15  (a) 

112  » 

12  50 

n  » 

20  » 


129 

3û 

12  50 
27  50 
25  » 
45  » 
14  58 
30  » 
12  50 
12  50 
25  » 
25  » 
53  22 


189  i 


3  » 
3  » 

3  50 


15  » 


30 
27  50 
35  50 
55 
50 
64 
58  50 
38  50 
15 


117  70 

20  »( 
6  25  ( 

12  50  ( 
» 

2î  »  ( 

5  20  ( 
»  » 

6  25  ( 

12  50 (a 
»  )) 
40  10 


27  50 
64  » 

20  » 
25  » 
40  » 

21  55 

22  50 
»  » 

99  06 


17  » 


»  (a) 
»  (a 
»  (a 
»(a 
»  (a 
»  (a 
»(a 


17  50  la 


12   »  (a 
7  50  ( 
10   «  (a 
25    »  (  a 
12  50 (a 


97  09 
25  » 


2  75 

0/0 
1/2 
0/0 
0/0 
0/0 

50 
0/0 
0/0 
0/0 
0/0 
0/0 
0/0 

34 
0/0 
i  » 
0/0 

» 

0/0 
0/0 
0/0 


11  fi 

17  50 
32  50 


12  » 

20  » 

25  » 

4  » 

36  « 


25 


14  fi 
17  50 

35 

5 

3 
12 
20 
22 

4 
36 


4  25 


»  » 
7  50  (a 
37  50 
5  » 
2  » 
7  50 

28  « 

4  » 

33  » 

»  » 

»  » 

»  » 


»  »  »  » 
5  0/0 
l  0/0 
i  0/0 
'  0/0 
5  0/0 


5  0/0 
1  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 
1  0/0 
3  0/0 

»    »  i  »  » 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 
1  0/0 
22  50 

5  0/0 
5  0/0 

0/0 
0/0 


3  0/0 


5  0,0 
1  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
»  » 


5  0/0 
1  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
»  » 
»  » 
4  0/0 

4  0/0 
1  0/0 

22  50 

5  0/0 

r>  o/o 

i  0/0 

4  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
4  0/0 


Cours  de  comp.  comm.  juillet  |  Cours  de  clôture  des  5  dernières  sem 


1891 


95  15 
95  30 
105  35 


4410 
805 
425 
440 

577  50 

1270 
597  50 
800  » 
480  » 
204  51 
497  50 
392  50 

1555 


1892 


98  55 
98  80 
105  65 


720 
710 


480  » 
1320  » 
1882  50 
1517  50 


4230 

655 

417  50 

492  50 

507  50 
1125 

545 

782  50 

465 

180 

405 

380 
1160 


1893 


97  50 
97  30 
106  35 

481  15 


1057  50  1070 
550    »    517  50 


570  » 
1400  » 
545  » 
640  » 
1035  » 
730  » 
»  » 
32  50 
2760  » 
475  » 
137  50 
427  50 


700 

585 

920 
1515 
1325 
1890 
1548  75 


560 
1432  50 

601  25 

660 
1060 

717  50 
»  » 
16  25 
2790 

387  50 

105 


470  » 
587  50 
130  » 
480 
137  50 
360 
482  50 
640  » 
240  » 
685  » 
310  » 
225  » 
315  » 


96  » 
96  » 
80  50 
75  » 

490  » 

490  » 

467  50 
74  10 

500 

470 

432  50 

350 
93  10 
93  50 
44  50 
»  » 
99  75 
»  » 
98  20 


»  » 
91  » 
18  65 
367  50 
420  » 
465  » 
»  » 


475  » 
580  » 
1126  25 
475  » 

88  75 
230  » 
340 
660 
221  25 
655 
176  25 

75  » 
201  25 


97  » 

96  15 
62  » 
59  50 

98  75 

97  70 

93  » 
65  » 

460  » 
420  75 
392  50 
303  75 

95  25 
92  45 
23  75 
355  » 
100  » 
»  » 

94  30 

95  60 
78  70 

»  » 
81  » 
20  15 
378  75 
422  50 

461  25 


3900  » 
630  » 
391  25 
471  25 
483  75 
982  50 
585 
762  50 
465 
302  50 
430 
370 
1075 


1894 


100 
99 
107 

492  50 


700  » 
607  50 
950  » 
1505  » 
1345  » 
1902  50 
1591  25 
1097  50 
355 


3930 
650 
380 
475 
506  25 
950 
547  50 
737  50 
457  50 
290  » 
472  50 
385 
710 


565  » 
1380  » 
505  » 
630  » 
1030  » 
635  » 
476  25 
17  50 
2690  » 
455  » 
110  » 
400  » 


670 

582  50 

933  75 
1370 
1125 
1837  50 
1447  50 
1C82  50 

290 


572  50 
1097  50 

318  75 

560 
1005 

585 

342  50 
18  75 
2872  50 

490  i 

118  71 

307  50 


512  50 
585 
1190 
455 

80 
218  75 
325  » 
645  » 
222  50 
640  » 
145  » 

73  75 
183  75 


98  75 
97  10 
69  » 
64  50 

102  25 

101 
96 
63  65 

460 

413  75 

232  50 

250 

96  10 
91  40 
22  55 

350 
101  40 

97  90 

98  » 

78  80 
»  » 

79  50 
21  80 

391  25 
446  25 
495  37 


507  50 
635 
1258  75 
453  75 

58  75 
140 
176  25 
705 
222  50 
545 
100 

45 
146  25 


101  60 

98  80 
72  70 
65  80 

104  35 

102  80 
loi  60 

65  40 
460  » 
405  » 
175  » 
175  » 

99  10 
79  » 

23  10 
397  50 

99  50 

98  80 

99  85 
101  15 

88  95 
»  » 
71  50 

24  50 
438  75 
476  25 
511  25 
438  75 


28  déc.  |4  janv.  lljan.  18  jan 


101  80 
101  12 
107  47 

501  » 


3560 
747  50 
397  50 
500 
562  50 
921  25 
555  m 
830  .. 
476  25 
290  » 
515  » 
407  50 
765  » 


101  80 
100  60 
107  90 

502 


3600  » 
766  25 

«  » 

525  » 

565  » 

928  75 

552  » 

847  50 

473  » 

295  » 

515  » 

405  » 
769 


102  30 
101  25 

108  30 

497  50 


102  05 
101  » 
108  17 

499  25 


593 

945 
1418  75 
1205 
1802 
1500 
1031 

255 


50 


575 

1027  50 
340  » 
590  » 

1081  » 
571  » 
276  25 
10  50 

3105  » 
610  » 
111  25 
298  75 


685 

590 

960 
1415 
1210 
1792  50 
1500 
1090 

248  75 


578 
1062  50 

345 

597  50 
1140 

570 

268 
10  50 
3112  50 

620 

1C5 

301  25 


587  50 
673  75 
1406 
i62  50 
75  » 
150  » 
190  » 
823  75 
232  50 
608  75 
115  » 
50  » 
161  25 


103  75 
J02  10 
79  » 
75  50 
103  90 
103  20 

101  60 
73  45 

491  50 
448  50 
175  » 
165  » 
103  » 
86  90 

24  15 
423  75 

99  75 
97  75 
100  60 

102  » 
88  55 
96  45 
72  40 

25  60 
453  » 
481  25 
513  75 
451  » 


586  25 
677  50 
1405  » 
450  « 

75  » 
160  » 
185  » 
826  25 
235  » 
617  50 
115 

49 
162  50 


3810 
742  50 

» 

505 
572  50 
908  75 
552 
833  75 
473  50 

512  50 
n  » 
760  » 


690  » 
595  » 
959  » 
1418  75 
1207  50 
1790  » 
1515  » 
1095 
245 


38  00 
730 

»  » 

505  » 

575  » 

900  » 

550  » 

820  » 

475  » 

296  » 

515  » 

385  » 
769  50 


565  « 
1066  25 
335  » 
590  » 
1090  » 
56S  » 
280  » 
10  » 
3090  » 
640  » 
102  50 
296  25 


690  » 
595  > 
959  » 
1130  » 
1300  » 
1797  50 
1577  £0 
1105 
238  75 


25  jan 


102  30 
100  7C 
108 

498 


3780 
730 
400 
515 
572 
900 
544 
8;3  75 
480 

»  » 
507 
39l  25 
795 


560 
1080 

310 

595  » 
1070 

565 

275 
10  2o 
3080 

635  » 

105  » 

303  75 


103  85 

102  80 
78  75 
75  75 

104  30 

103  10 

101  60 
74  15 

493  75 
450  » 
»  » 
»  » 

102  15 

87  05 

24  25 
427  50 

99  55 
97  95 
100  S0 
102  » 

88  65 
96  70 
74  25 

25  60 
454  » 
482  50 
516  » 
450  » 


605 
681  25 
1453  75 
»  » 

73  » 
170  ., 
188  75 
823  75 
232  50 
617  50 
113  75 

50  » 
162  50 


104  50 

103  15 
80  25 
76  70 

104  90 
103  55 
101  70 

73  60 
494 

454  50 
»  » 

165 
101  60 
85  85 

25  20 
443  75 
100  » 

95  75 

100  80 

101  » 
87  70 

96  65 
73  50 

26  05 

455  » 
494  50 
517  50 
445  50 


592  50 
677  50 
1430 
464  50 

70 
165 
185 
816  25 
231  2; 
616  25 
112  50 

50 
161  25 


104  65 
103  40 

80  » 
76  10 

105  » 
105  10 
102  50 

73  55 
493  50 

454  » 
160  » 

»  » 
101  70 
85  35 
24  85 
437  50 
102 
95  90 
101  70 
101  50 
87  65 
95  90 

74  » 
26  35 

455  » 
488  75 
506  » 
446  25 


690 

630 

954  50 
1438  75 
1292  50 

799  50 
1567 
1100 

225 


567  50 

1055  » 

310 

586  » 

1070  » 

565 

266  » 

10  » 
3075 

620 

105  » 

295  » 


597  50 
682  » 
1432  50 
463 

72  50 
169  75 
176  25 
815 
232  50 
618  75 
105 

50 
157  50 


105  90 
103  30 

80 

76  30 
105  40 
106 
103  05 

73  60 
495 
452 


101  55 
85  92 
24  85 

442  50 

102 

96  25 

101  80 

102  10 
88  S5 

97  10 
73 
26  70 

465 
498  50 
505 
450 
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COMPAGNIE  PARISIENNE 

ÉCLAIRAGE  Sî  CHAUFFAGE  piaer  GAZ 


MOIS 

RKCETTIÎS  DE  GAZ 

DIFFÉRENCE 

1894 

1893 

en  1894 

Soit 
0/0 

fr.  c. 

fr.  c. 

fr.  c. 

fr.  e. 

cembre 

9.653.510  78 

9.892.440  (57 

—  238.929  89 

2.41 

77.093.549  38 

7S.C09.G33  31 

—  9t 1.083  93 

1.17 

700 

COMPTOIR  NATIONAL  b'ESCOMPTE 
DE  PARIS 

.tfM.  les  actionnaires  sont  informés  que,  suivant 
:ision  prise  par  le  Conseil  d'administration,  un 
mpte  de  12  fr.  50  par  action  sera  réparti,  à  va- 
|  sur  les  résultats  de  l'exercice  1894. 
let  acompte  est  payable  à  partir  du  81  janvier, 
déduction  de  l'impôt  résultant  des' lois  de 
mces,  à  raison  de  12  fr.  par  action  nominative 
le  11  fr.  50  par  action  au  porteur  (coupon  n°  4), 
caisses  du  Comptoir  national  d'Escompte  de 
is,  14,  rue  Bergère,  de  sa  succursale,  2,  place 
'Opéra,  et  de  ses  agences  dans  Paris,  en  pro- 
e  et  à  l'étranger. 

  701 


BANQUE  DE  L'INDO-CHINE 

Bilan  au  30  septembre  1894 
Actif 

Versements  non  appelés   9.000.000 

Caisse  (Paris  et  succursales)   ll.347.S9i  .17 

Portefeuille  (Paris  et  suce.)   10.835.435  48 

Avances  sur  nantissements   7.100.519  m 

Correspond   divers  (Paris  et  succursales).     6.685  183  05 

Frais  généraux  (Paris  et  succursales)   213.090  32 

Frais  d'installation  et  frais  de  fabrication 

de  billets  an  porteur  

Mobiliers  ' .  ' 

Immeubles  


349.674  64 
139.171  33 
605.091  63 


Fr.    45.712.013  91 


Passif 

Capital  social   12.000.000 

bonds  de  reserve  statutaire  

Fonds  de  prévoyance  statutaire  

Fonds  de  secours  

Fonds  de  réserve  supplémentaire  

Amortissement  des  frais  d'installation  et 
de  fabrication  des  billets  au  porteur... 

Amortissement  du  mobilier  

Réserve  immobilière  

Billets  au  porteur  en  circulation  

Comptes  de  dépôts  


Effets 


-- —  -  Payer  

Correspondants  divers  (Paris  cl  suceurs.). 

Intérêts  et  commissions  du  semestre  

Dividendes  à  payer  

Profits  et  Per'es  : 

Solde  du  2=  semestre  1893   

—    du  l«r  semestre  1894  


OMPTOIR  NATIONAL  D'ESCOMPTE 

DE  PARIS 

iU  anonyme.  Cap.  :  15.000.000  fr.,  entièrement  versés 
Situation  au  31  décembre  1894 
ACTIF 

e  et  Banque   29.181.833  49 

-îfeuille  «Effets  de  Commerce»   171  950  26'  87 

!rts  

nés  des  Colonies  françaises  

ispondants  «Effets  à  l'Encaissement». 

■>tes  courants  débiteurs   21.688.077 

es.  Obligations  et  Valeurs  diverses,  y 

npris  l'emploi  des  Réserves  '..  12.910.305  08 

ces  hors  d  Europe   27.416.989  65 

ces  garanties   40.300.307  61 

mpations  financières   5.851.780  95 

esàéch.  des  Agences  hors  d'Europe.  12. 01 1.^00  00 

eurs  par  Acceptations   31.680.750  98 

s  par  Acceptations  garantis   47.297.621  70 

tes  d'Ordre  et  Divers  : . . 

lubies  


115.000 
431.707  08 
100.000  » 
600.000  » 

349.674  64 
139.171  33 
211.816  20 
22.431.738  85 
1.673.542  64 
89.399  51 
3.721.662  06 
246.657  78 
9.043  20 

9.908  98 
282.691  64 


Fr.     45.712.013  91 


Le  Directeur  :  S.  SIMON. 


705 


37.517.306  75 
8.832.757  93 
17.469.152  73 


SOCIÉTÉ  MARSEILLAISE 
DE  CRÉDIT  INDUSTRIEL  &  COMMERCIAL 
ET  DE  DEPOTS 


Bilan  au  31  décembre  1894 
ACTIF 

Caisse  et  banques  


2.402.277  10 


10.407.971  62 
7.250.000  « 


Fr. 


481.769.621  41 


23.962.177  52 


7.S23.983  1S 
11. 080. 7f9  41 


il. 


PASSIF 


75.000.000  » 
5.348.901  65 
192.363.136  83 
94.123.582  21 
8.132.427  19 
MU. 777  05 
9.169.508  78 


ves  

•es  de  chèques  et  compt.  d'Escompte. . 

es  courants  créditeurs  

ns  et  Dividendes  à  payer  

les  des  Colonies  françaises  

remis  à  l'Encaissement  

tations  pour  compte  des  Agences  hors 

.roPe  •■•   10.531.499  14 

tations  et  Effets  a  payer  pour  compte 

ers'.;--    72.810.329  65 

es  d  Ordre  et  Divers   7  535.021  31 

(ible  «Annuités  à  régler»   5.863.437  cO 

Fr.  481.769.621  41 


Portefeuille 

Ert'ets  en  francs   22.395.141  80 

Effets  en  monnaies  étran- 

_    ë'ères   1.567.035  72 

Rentes,  actions,-  obligations  et  participa 

tions  diverses... 
Avances  sur  titres 

Comptes  courants  garantis   12  013  979  8? 

Crédits  sur  garanties   8!s63.'l23  46 

Correspondants  débiteurs   4  018  >34  14 

Comptes  d'ordre   1.923.208  05 

Comptes  reports   1.553.611  40 

trais  généraux    308.191  2 

Immeuble  social   1.672.722  5 

Actions.  Versements  non  appelés   15!o0o!o00  » 


.622.307  79 


CERTIFIE  CONFORME  : 

la  Commission  de  Contrôle, 
A.  ALLAIN-LAUNAY. 

Le  Président  du  Conseil  d'Administration 
DENORMANDIE. 
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ADJUDICATIONS 


à  Paris,  31,  av.  de  l'Ob- 
.  servatoire,  à  adj.  s.  1  en- 
ssol.  de  Société),  4  mars  95,  2  h.  Et.  Pru- 
ie,  not.  G,  rue  Gaillon,  consign.  30,000  f.  Loy 
!0,fi00  f.  ;  m.  à  p.  200,000  f.  S'adr.  à  M.  Ri- 
35,  avenue  de  l'Opéra,  et  aux  not.  Mcs  Vaxin 
dhomme,  déposit.  de  l'ench. 
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l'ABOUKHi,  4.  &Oftgf£ 

:  300,000  fr.  A  Adjuger  s.  1  ench.  Ch.  des 
i  Parts,  le  5  février  95.  S'ad.  à  Paris  aux 
If  Huillier,  Lanquest  Breuillaud,  f.  Saint- 
||  333,  dép.  de  l'ench. 
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PASSIF 

Actions  

Réserves  : 

Statut  lire   3.000.000 

Supplémentaire   2.500.000 

Immobilière   1.000.000 

Comptes  de  dépôts  

Comptes  d'encaissement  ), 

Correspondants  créditeurs  '. 

Effets  à  pa>  er  .  / 

Ordres  de  Bourse  ['.'.:'. 

Dividendes  à  payer  

Réescompte  du  dernier  semestre  

Profits  et  pertes  


Effets  en  circulation  avec  l'endossement  de 
la  Société  


30.000.000 


6.500.000  » 

31.358.540  04 
222.549  35 
4.449.626  45 
16.990.294  16 
63.762  50 
23.594  15 
106.779  33 
907.161  81 

90.622.307  79 


Opérations  du  Comptoir: 

Escomptes  et  recouvrements,  chèques, 
traites,  lettres  de  crédit,  avances  sur  litres' 
ordres  de  Bourse,  tfarde  do  titres,  paiement 
de  coupons,  envois  de  fonds  (province  et 
étranger)^ 

Bureaux  de  quartier  dans  Paris.  —  A.  176 
boulevard  Saint-Germain.—  B.  3,  boulevard 
Saint-Germain.  —  C.  2,  quai  de  la  Râpée.  — 
D.  11,  rue  de  Rambuteau.  —  E.  le,,  nie  de 
Turbigo.  —  F.  21,  place  de  la  République.  — 
G.  24,  rue  de  Flandre.  —  H.  2,  rue  du  Ouatre- 
Septembre,  place  de  la  Rourse.  —  I.  84,  bou- 
levard de  Magenta.  —  K.  92,  boulevard  Ri- 
chard-Lenoir. 

Agences  en  province  :  Agen,  Aix-en-Pro- 
vence,  Beaune,  Béziers,  Castres,  Cette,  Bor- 
deaux, Dijon,  Dunkerque,  Le  Havre,  Haze- 
brouck,Lyon,  Slanosque,  Marseille,  Mazamet, 
Montpellier,  Nantes,  Narbonne,  Roubaix, 
Salon,  Toulouse,  Tourcoing  et  Villeneuve-sur- 
Lot. 

Agences  dans  les  pays  de  protectorat  :  Ta- 
matave,  Tananarive  et  Tunis. 

Agences  à  l'étranger:  Londres,  Bombay, 
Calcutta,  Shanghaï,  Hankow,  Foochow,  Chi- 
cago ,  San-Francisco  ,  New-Orléans ,  Mel- 
bourne et  Sydney. 

Intérêts  payés  sur  les  sommes  déposées  : 

A  7±  ans   4  0/0 

A  3  ans   3  1/2  0/0 

A  2  ans   3  0/0 

A  1  an   2  1/2  0/0 

A  6  mois   1  1/2  0/C 

A  vue   1/2  0/0 

Le  Comptoir  tient  un  service  de  coffres- 
forts  à  la  disposition  du  public. 
(Compartiments  depuis  5  fr.  par  mois) 
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SOUS-COMPTOIR  DES  ENTREPRENEURS 


Bilan  au  31  décembre  1894 


ACTIF 

f&SfV;:.:   47.425  60 

Portefeuille  ;   3.028.941  45 

Immeubles   g.750  860  52 


Mines  de  Bert. . . 

Crédit  Foncier,  compte  capital  

courant  

d'intérêts  à  valoir. 

Accrédités  

Billets  non  renouvelés  

Débiteurs  divers  

Frais  généraux  

Crédits  : 

Réalisés   19.480.500   »  ) 

A  réaliser   8.018.550  » 


130.281  20 
3.750.000  » 
2.186  60 
65.625  » 
19.336.618  09 
S.  012.250  » 
234.092  52 
37.292  30 

27.529.050  a 
64.924.653  2S 


19.250.666  64 
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COMPTOIR  NSTlOiLraOMPTE  DE  PARIS 

CAPITAL   :    75    MILLIONS    ENTIÈREMENT  VERSÉS 

SIÈGE  SOCIAL  :  14,  rue  Bergère 
SUCCURSALE:  2,  place  de  l'Opéra 
PARIS 


M.  Denormandie,  ancien  gouverneur  de 
la  Bânque  de  France,  Président  du  Con- 
seil d'Administration. 


PASSIF 

Capital  social   5.000.000  » 

Keserve  statutaire   3  750  090  » 

Fonds  de  prévoyance   4i300.'oo0  » 

Billets  des  accrédités   19.504.300  » 

Crédit  Foncier,  compte,  billets  échus   2.070.500  >> 

Créditeurs  divers   1.272.066  79 

Pertes  et  profits  réalisés   "73/455  30 

Crédits  en  cours   27.529.050  » 

Bénéfices  de  l'exercice  précédent   1.425.281  19 

64.921.653  28 


708 


CRÉDIT  FONCIER  DE  FRANCE 

19,  rue  des  Capucines,  Paris 
Capital    :    170.500.000  francs 


Comptes  courants  avec  chèques  ;  Encaisse- 
ment des  coupons;  Dépôts  de  titres;  Ordres 
de  Bourse;  Prêts  sur  dépôts  de  titres;  Prêts 
hypothécaires  à  long  terme  avec  amortisse- 
ment; Prêts  hypothécaires  à  court  terme  et 
sans  amortissement;  Prêts  communaux. 
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L'ECONOMISTE  EUROPÉEN 


CHEMIN  DE  FER  D'ORLÉANS 

La  Compagnie  d'Orléans,  en  vue  de  faciliter  les 
relations  de  la  population  ouvrière  de  la  banlieue 
awc  Paris,  a  soumis  à  l'Administration  supérieure, 
qui  vient  de  l'approuver,  une  proposition  ayant 
pour  objet  : 

1»  La 'délivrance,  aux  gares  ci-dessous,  de  billets 
aller  et  retour  pour  Paris  (quai  d'Austerlitz)  et  pour 
Orléans-Ceinture,  aux  prix  réduits  ci-après:  ces 
billets  seront  exclusivement  valables  en  voitures  de 
S'  classe  et  par  des  trains  désignés. 

Des  gares  ci-contre  à  Paris  (quai  d'Austerlitz)  : 

Ablon.O  fr.  75  :  Athis-Mons,  0  fr.  85  ;  Juvisy,  1  f. 

Des  gares  ci-contre  à  Orléans-Ceinture  : 

\blon,  0  fr.  65:  Atbis-Mons,  0  fr.  70;  Juvisy. 
0  fr.  85.  ,  ,  , 

2°  La  délivrance  de  cartes  d'abonnement  hebdo- 
madaire d'aller  et  retour,  pour  ouvriers  et  ouvriè- 
res, exclusivement  valables  en  voilures  de  3e  classe 
et  par  des  trains  désignés,  aux  prix  réduits  ci- 
après,  savoir  : 

Prix  des  places,  idler  et  retour,  par  semaine  et 
par  abonnement  (dimanches  et  fêtes  compris)  : 

Des  gares  ci-contre  à  Paris  (quai  d'Austerlitz)  ou 
à  Orléans-Ceinture  : 

Ablon,  1  fr.  90;  Atbis-Mons,  1  fr.  90;  Juvisy, 
2  fr.  20. 

Ces  dispositions  ont  été  mises  en  vigueur  a 
dater  du  20  janvier  1895. 


COMPAGNIE  GÉNÉRALE  TRANSATLANTIQUE 


6, 


SIÈGE  SOCIAL  : 
Rue  Auber, 
"Paris 


Service  Postal  Français 


BUREAU  DES  PASSAGES  : 

12,  BJ  des  Capucii 
(grand-hôtel) 


CHEMINS  DE  FER  DE 

PARIS  A  LYON  ET  A  LA  MÉDITERRANÉE 

Excursions  organisées  avec  le  concours  de  l'A- 
gence des  voyages  économiques  : 

1°  Italie  et  Carnaval  de  Nice  (20  février  au  1" 
mars  189"').  Itinéraire  :  Paris,  Turin,  Gênes,  Nice, 
Monaco,  Monte-Carlo.  Cannes.  Marseille,  Paris. 

Prix  :  1»  classe,  350  fr'.;  2e  classe.  300  fr. 

2°  Italie  et  Carnaval  de  Nice  (21  février  au  23 
mars  1895).  Itinéraire  :  Paris,  Nice.  Gènes,  Borne, 
Naples.  Poinpeï,  Florence.  Venise,  Milan,  La  Char- 
treuse de  Pavie.  Turin,  Paris. 

Prix  :  1»  classe.  905  fr.:  2*  classe,  805  fr, 

3°  Corse  et  Carnaval  de  Nice  (2l  février  au  15 
mars  1895).  Itinéraire:  Paris.  Nice,  Bastia,  Calvi, 
Ajaccio,  Sartènc.  Bonifacio,  Marseille,  Paris. 

Prix  :  1"-  classe.  630  fr.;  2e  classe,  574  fr. 

4°  Carnaval  de  Nice  (21  au  28  février  1895).  Iti- 
néraire :  Paris,  Marseille,  Nice,  Monaco,  Monte- 
Carlo,  Cannes,  Paris. 

Prix  :  1"  classe.  300  fr. 

Les  prix  ci-dessus  comprennent  :  le  transport  en 
chemin  de  fer.  les  passages  à  bord  des  paquebots, 
le  logement,  la  nourriture  pendant  toute  la  durée 
du  voyage,  etc., -sous  la  responsabilité  de  l'Agence 
des  voyages  économiques. 

Les  souscription-;  sont  reçues  aux  bureaux  de 
l'Agence  des  voyages' économiques,  17,  rue  du  fau- 
bourg Montmartre,  et  10,  rue  Auber,  à  Paris. 

On  peut  se  procurer  des  renseignements  et  des 
prospectus  détaillés  à  la  gare  de  Paris  (P.-L.-M.), 
ain.-i  que  dans  les  bureaux-succursales  de  la  Com- 
pagnie, à  Paris. 
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Ligne  Directe  du  Havre  à  New-York 

TRAVERSÉE   RAPIDE   EN   7    JOURS   ET  DEMI 

PAR  LES  PAQUEBOTS  A  GRANDE  VITESSE 

Tonnes    et  Chevaux 


LA  T0URAINE   de 

LA  CHAMPAGNE....  de 

LA  BRETAGNE   de 

LA  BOURGOGNE   de 

LA  GASCOGNE   de 


8.700  12.000 
7.200  8.000 
7.200  8.000 
7.200  8.000 
7.200  8.000 
LA  NORMANDIE  ....    de      6.300  7.000 
Départs  du  Havre  et  de  New-York  tous  les  samedis 
Un  train    spécial  est  mis,  chaque  semaine,  à  la 
disposition  des  passagers  allant  de  Paris  à  New-York  et 
les  conduit  directement  (avec  un  seul  arrêt  à  Rouen), 
eux  et  leurs  bagages,  au  bassin  de  l'Eure,  à  l'embarca- 
dère des  paquebots. 

Le  prix  du  transport  de  Paris  aux  paquebots  sont 
ceux  du  tarif  des  chemins  de  fer  de  l'Ouest. 

Les  passagers  allant  de  New-York  à  Paris,  trouveront, 
a  leur  arrivée  au  Havre,  des    trains  spéciaux 
qui  les  conduiront,  eux  et  leurs  bagages,  du  quai  de 
débarquement  à  Paris,  gare  Saint-Lazare. 
Adresser  les  demandes  au  Service  Commercial, 
6,  rue  Auber,  PARIS. 


BIBLIOGRAPHIE 

La  3R°  série  du  Diction  imirè  Encyclopé- 
dique illustré,  publié'  par  Flammarion,  vient  de 
paraître.  Elle  contient  des  articles  intéressants, 
notamment  ceux  consacrés  aux  mots  suivants  : 
Comble,  les  principales  classes,  les  conditions  d'é- 
quilibre et  les  différentes  applications  des  combles 
dans  la  pratique.  Comédie,  l'historique  des  divi- 
sions et  le  développement  de  la  comédie  depuis  son 
origine  jusqu'à  nos  jours;  Comète,  origine  et  des- 
tinée, etc. 
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Lire  dans  la  507e  livraison  de  la  Grande  En- 
cyclopédie, publiée  cette  semaine, une  remarquable 
biographie  du  célèbre  orientaliste  Stanislas  Julien, 
par  M. E.  Cha vannes  ;  la  monographie  du  départe- 
ment du  Jura,  avec  une  magnifique  enrte  en  cou- 
leurs hors  texte,  par  M.  A. -M.  Bertiielot,  et  un 
article  magistral  sur  le  terrain  Jurassique  par 
M.  Hauo,  un  de  nos  plus  savants  géologues. 

Prix  de  chaque  livraison  :  1  franc. —  Une  feuille- 
spécimen  est  envoyée  gratuitement  sur  demande. 

II.  Lamirault  et  Cie,  61,  rue  de  Kennes,  Paris. 
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SERVICES  POSTAUX  DE  LA  MÉDITERRANÉE 

Traversées  rapides  de  Marseille  a  Alger  en  3 
26  heures,  par  les  paquebots  Eiigcnc-Péreir 
Duc  <!e  Bragance,  Mar£chal-Bugeaud,  Vil 
d'Alger  et  Général-Chanzy. 

Départs  les  lundis,  mercredis  et  samedis 
Marseille  à  midi  30,  et  d'Alger  les  mardis,  jeul 
et  samedis  à  midi. 

De  Marseille  à  Tunis,  rapide,  les  lundis,  m 
credis  et  vendredis,  à  4  heures  du  soir. 

De  Marseille  à  Oran,  rapide,  les  samedis; 
4  heures  du  soir. 

Départs  quotidiens  de  Marseille  pour  l'Algéi 

Tunisie,  l'Italie,  la  Corse,  Malte,  l'Espagne, 
Maroc  et  Tripoli. 

Billets  circulaires  au  départ  de  France,  Am; 
terre,  Espagne,  Maroc,  Algérie,  Tunisie,  Ma 
Sicile,  Italie,  etc. 

Envoi  franco  des  livrets,  avec  cartes  et  cod 
lions  des  voyages,  à  toute  personne  qui  en  fait 
demande  aii  Service  Commercial,  6 ,  rue  Aul| 
Paris. 
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os     r~l>^l     _  lœay  — —,  _  _  _  Breveté  S.  G.  D .  G . 


Le  BEC  AUER 


^     BEC  AUER 

Durée  du  Manchon  _ 
il. »MU  600  heures  PLUS 


Breveté   S.  G.  I> .  G, 
SIÈGE  SOCIAL 

151,r.  de  Courcelles 

IL  PRÉSENTE  LES  AVANTAGES  SUIVANTS: 

Il  s'installe  sans  frais  à  la  place  d'un  bec  ordinaire,  sur  le  même  pas  de  vis; 
Sa  lumière,  grâce  à  sa  fixité,  ne  fatigue  pas  la  vue; 
Consommant  moins  de  gaz  il  produit  moins  de  chaleur. 
L'Économie  réalisée  en  trois  mois  d'hiuer  dans  certains  établis- 
sements par  le  Bec  AUER  a  remboursé,  et  au-delà  le  prix  des  becs. 

Si  ces  établissements  étaient  éclairés  précédemment  à  l'électricité  le 
remboursement  de  la  dépense  se  fait  en  deux  mois. 

MÉFIEZ-VOUS  DES  CONTREFACTEURS 

Exigez  la  Marque  *  S.  F.  AUER  ★ 

4  l7,Boul  Montmartre  -  7,  Boul.  Beaumarchais 
MAGASINS  de  VENTE  et  d'EXPERIENCES  j  ne,  Rue  de  Rennes  à  PARIS, 

et  chez  tous  les  bons  Appareilteurs  de  Paris  et  de  la  Banlieue, 
de   600,000   BECS  VENDUS  en  FRANCE. 


il  il  500  genres  PLUS    de    DUU,UUU    pcpct    v  c  m  ^  w  o    en    ■  . .  —     ^  ^ 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 

11,  rue  Monsigny  —  PARIS 


La  Question  de  l'Argent  aux  États-Unis  en 
1893,  par  Edmond  Théry.  —  1  brochure 
in-18  1  fr. 

La  Crise  des  Changes.  —  La  Baisse  de  l'Ar- 
gent et  ses  conséquences.  —  La  Situation 
monétaire  du  Monde.  —  Le  Bimétallisme 
universel,  par  Edmond  Théry.     1  volume 

in-18,  4c  édition  3  fr. 

Franco,  3  fr.  40 

Histoire  des  Grandes  Compagnies  Fran- 
çaises de  Chemins  de  fer  dans  leurs 
Rapports  financiers  avec  l'Etat,  par  Edm. 
Théry.  —  1  volume  in-18,  6e édition.    3  fr. 
Franco,  3  fr.  30 

L'Avenir  de  l'Indo-Chine  Française,  par 

C.-R.  Wehrung  ;  Préface  par  Edmond 
Théry.  —  1  brochure  in-18  1  fr 


La  Conférence  Bimétallique  Internationa 
de  Londres  ;  Préface  par  Edmond  Thér 
Traduction  de  C.-R.  Wehrung.  —  1  volui 

in-18  2  fr. 

Franco,  2  fr.  80 


Collection  de  /'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 

DEPUIS  SA  CRÉATION 

1er  Volume  (17  janvier  1892  au  26  juin  fr.  j 

1892)   12  I 

2e  Volume  (3  juillet  1892  au  25  dé- 
cembre 1892)   12 

3e  Volume  (1er  janvier  1893  au  25  juin 

1893)   12 

4e  Volume  (2  juillet  1893  au  31  dé- 
cembre 1893)   12] 

5e  Volume  (6  janvier  1894  au  30  juin 

1894)   121 

Chaque  volume  est  broché  et  comprend  uj 

Table  des  matières  alphabétique. 

Les  frais  d'envoi  à  domicile  par  la  pofii 
sont  à  la  charge  de  l'acheteur,  soit  :  0  fr.  J 
par  volume  pour  la  France  ou  2  fr.  25  po| 
l'étranger.  ^ 


IMPRIMERIE  DE  LA  PRESSE 
16,  rue  du  Croissant,  Paris.  —  Simart. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


N°  160.  —  7»  volume.  (•">) 


BUREAUX  :  H,  RUE  MONSIGNY,  PARIS 


s.-irncdi  ~!  Février  is!ir>. 


ITALIE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci  dessous  sont  recti 
liés  au  fur  et  à  mesure  do  la  publication  dos  documents  officiels: 

Superficie  du  royaume   2S6.5S9  kil.  carrés 

Population  (SI  déc.  1800)   30.158.408  habitants 

—  (31  déc.  189:!)   30. 721. 897 

—  —     par  kil.  carré  

Armée.  Pied  de  paix  


—       Pied  de  guerre  

Chemins  de  fer  (Réseau  total)  

—  par  1.090  kil.  carrés... 

—  par  million  d'habitants 
Télégraphes.  Longueur  des  lignes  

—  —  fils  

Longueur  des  fils  par  million  d'hab  

Dépêches  transmises  en  1892-93   


107  — 
14.53.'>  officiers 
267. S17  soldats 
;!.:;si.859  off.  et  sold. 
11.  ISS  kilomètres  . 


•164  — 
3S.2S8  — 
148.318  — 
4.828  — 

9.497.885  dépèches 


BUDGET  1894-1895  (en  Lire  =  1  fr.) 

Dette  Consolidée   9.068  millions 

Dettes  diverses   3.S09 

Total  de  la  Dette  italienne   12.S77  — 

Moyenne  de  la  dette  par  habitant   419  lire 

Dépenses  militaires  totales   227  millions 

—      marine         —    102  — 

Total  guerre  et  marine   339  — 

Moyenne  par  habitant   10  lire  71 

Dépenses  totales  du  budget   1.781  millions 

Moyenne  par  habitant   5S  lire  08 


COMMERCE  EXTÉRIEUR  {En  millions  de  francs) 
(y  compris  les  métaux,  précieux) 


Imp. 

Exp . 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

1883.. 

1.380 

1.198 

18S7. . 

1.690 

1. 109 

1  180 

1884.. 

1.321 

1.096 

1888.. 

1.241 

967 

1S92  

1  173 

1885.. 

1.575 

1  134 

1889. 

1.440 

1.005 

1893 

1.190 

188«. . 

1.509 

1.076 

1890.. 

1.372 

903 

189i  11  ('"*). 

1.041 

Exp. 


939 
958 
964 
980 


GRAND-DUCHE  DE  LUXEMBOURG 

DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  : 

Superficie  du  Grand-Duché   2.587  kil.  carrés 

Population  au  1"  décembre  1885    213.283  habitants 

—  au  1t      —        1890    211.088  — 

—  par  kilomètre  carré  en  1885    S2  — 

—  —  1890    82  — 

Chemins  de  fer.  Réseau  total  au  31  déc.  1893.         435  kilomètres 

—  par  1.000  kil.  carrés   16S  — 

—  par  million  d'habitants   2.060  — 

Télégraphes.  Longueur  des  lignes   (iOO  — 

—  —  fils   1.670  — 

—  —     par  million  d'habit...       7.914  — 

—  Dépèches  transmises  en  1893  .. ..    111.317  dépèches 

BUDGET    DE    1894  (en  francs) 

Dette  publique  du  Grand-Duché   11.470.000  francs 

Moyenne  par  habitant   54  fr.  33 

Dépenses  budgétaires  totales   8.136.812  francs 

Moyenne  par  habitant   39  fr.  96 

COMMERCE  EXTÉRIEUR 

Le  Grand-Duché  fait  partie  de  l'Union  douanière  Allemande 


PORTUGAL 

DOCUMENTS  STATISTIQUES  !  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés nu  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  : 

Superficie  du  royaume   92.575  kil.  carres 

Population  totale  en  1S78   4.550.699  habitants 

—  en  1881    4.708. 17S  — 

—  par  kil.  carré  en  1878..  .  49  — 

—  —          en  1881....  51  — 
Armée.  Pied  de  paix   2.286  officiers 

—  —   .'   31.886  soldats 

—  —    1.065  chevaux 

—  Pied  de  guerre   151.000  hommes 

Chemins  de  fer.  Réseau  total  en  1893   2.310  kilomètres 

—  par  1.000  kilomètres  carrés.  25  — 

—  par  million  d'habitants   197  — 

Télégraphes.  Longueur  des  lignes   6.418  — 

—  —      des  tils   14.234  — 

—  —      par  million  d'hab....  3.023  — 

—  Dépêches  transmises   1.354.827  dépêches 

BUDGET   DE    1893-1894  (en  francs) 

Dette  publique  en  1894   3.711.950.626  francs 

—               Moyenne  par  habitant. .  794  — 

Dépenses  militaires   28.692.473  — 

Dépenses  de  la  Marine  ....  13.945.808   

Total  pour  la  Guerre  et  la  Marine   42.638.281   

Moyenne  par  habitant   9  fr.  05 

Dépenses  totales  du  Budget   250.191.323  francs 

Moyenne  par  habitant   53  fr.  13 


COMMERCE  EXTERIEUR  (en  million»  àe  fram  i) 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Kxp. 

Imp. 

Exp. 

1883... 

171.7 

127.6 

1887  

209.  1 

118.7 

1891  

221.2 

198.1 

1 ss  i . . . 

182.5 

120.9 

1888  

215.6 

131.0 

1892  

» 

1885;.  . 

183.6 

127.1 

ISS9  

885.2 

131.4 

1893  

215.6 

165.2 

1886. . . 

20.8.  S 

146.1 

1890  

219.7 

120.4 

1891(11  '"<). . 

109.6 

03.1 

ROUMANIE 

DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres 
fiés  au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des 

Superficie  du  royaume  

Population.  Evaluation  actuelle  

—  par  kilomètre  carré  

Armée.  Pied  de  paix  


—       Pied  de  guerre  

Chemins  de  fer.  Res.  total  au  31  déc.  1893. 

—  par  1.000  kilomet.  carrés. 

—  par  million  d'habitants.. 
Télégraphes.  Longueur  tles  lignes  

—  —       des  tils  

—  par  million  d'habitants  

Nombre  de  dépèches  expédiées  


ci-dessous  sont  recti- 
documents  officiels  : 
131.020  kil.  carrés 
5.038.312  habitants 
39  — 
2.960  officiers 
49.354  soldats 
10.000  chevaux 
152.000  hommes 
2.573  kilomètres 
19  — 
510  — 
5.836  kilom. 
12.879  — 
2 . 556  — 
1.653.151  dépèches 


BUDGET    DE    1894-1895  (en  francs) 


Dette  publique  du  royaume  en  1894-1895  

—  Moyenne  par  habitant... 

Dépenses  militaires  

Moyenne  par  habitant... 

Dépenses  totales  du  budget  

Moyenne  par  habitant... 


1 . lN9.6io.793  francs 
235  fr.  93 
41.351.072  — 
7  fr.  69 
203.170.000  — 
37  fr.  79 


COMMERCE    EXTERIEUR  {en  millions  île  francs) 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp . 

Imp. 

Exp. 

1S83... 

359.9 

220.6 

18S7  

314.6 

265.7 

1891  

436. 6 

274.0 

18S4... 

294.9 

1S1.1 

'888 

310.3 

256.7 

1S92  

3S0.7 

285.3 

1S85... 

20*. 5 

247.9 

1889  

367.9 

274.1 

1893  

430.4 

370.0 

18S6... 

290.4 

255.5 

1890  

362.7 

275.9 

1894  

» 

RUSSIE 

DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  : 

4.889.062  kil.  carrés 
83.906.921  habitants 
18  — 
127.319  kil.  carrés 
8.900.418  habitants 
70  — 
30.574  officiers 
750.944  s.-of.  et  sold. 


Superficie  de  la  Russie  d'Europe. 
Population  —         —  (1891).. 

—  moyenne  par  kil.  carré  

Superficie  de  la  Pologne  russe  

Population  —  (1S91)... 

—  moyenne  par  kil.  carré  

Armée.  Pied  de  paix  


Total  de  l'effectif  de  paix. 


Pied  de  guerre  (non  compris  l'armée 
terri toriale  et  les  troupes  cosaques  de 
défense  nationale  comprenant  plus  de 
5  millions  d'hommes)  


7S1.5i8  combattants 
139.966  chevaux 


51.353  officiers 
2.359.720  s.-of.  et  sold. 


Total  de  l'effectif  de  guerre. 


Chemins  de  fer:  Réseau  total  d'Europe. 

—  par  1 .000  kil.  carrés. . 

—  par  million  d'habitants 
Télégraphes  :  Longueur  des  lignes.... 

—  Longueur  des  fils  

—  —  par  million  d'hab. 
Nombre  total  des  dépèches  en  1892  


2.411.073  combattants 
462.917  chevaux 
31.364  kilomètres 
6.2  — 
320  — 
129.917  — 
301.240  — 
3. OIS  — 
12.7S3.473  dépêches 


BUDGET  DE  1894  (En  francs) 

Dette  publique  de  la  Russie  et  de  la  Pologne  Russe  en  1895  : 

Roubles-métal   1.882. 872. 43S  r.  métal 

Roubles-crédit   2.711.027.539  r.  papier 

Total  de  la  Dette  publique  en  francs   14.318.058.599  francs 

Moyenne  par  habitant   146  — 

Dépenses  du  Ministère  de  la  Guerre  ...  1 . 100 . 145. 644  francs 

—                   —                Marine...  204.925.572  — 


Total  de  la  Guerre  et  Marine. 

Moyenne  par  habitant  

Dépenses  totales  du  budget . 
.Moyenne  par  habitant... 


1.305.071.216  — 

13.34 
4.334.406.104  francs 
44  fr.  31 


COMMERCE  EXTÉRIEUR  (En  millions  de  francs) 


Imp. 

Exp. 

Imp . 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

1883.. 

2.248 

2.561 

1S87. . 

1.508 

2.492 

1891  

1.394 

2.801 

1884. . 

2.147 

2.359 

1S88.. 

1.404 

3.113 

1892  

1.463 

1.884 

1885.. 

2.741 

2.154 

1889. . 

1.578 

3.008 

1893  

1.687 

2.378 

1886. . 

1.706 

1.954 

1890. . 

1.537 

2.748 

1894  (8  ■!). 

1.331 

1.680 

2 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


TABLEAU  DIS  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  NÉGOCIÉES  A  LA  BOURSE  DE  PARIS 


Cipital 
non. 


RENTES 

A  PAYER 


Million: 

Franei 

15204 

456. 126. 943 

3986 

119.589.600 

6788 

237.596.863 

85978 

813.313.406 

395.286obl.  4e  500  1 


Nombre 

Tal. 

Somm 

des  titres 

nom. 

Ters. 

182.500 

1000 

1000 

125.000 

500 

500 

50.000 

500 

250 

30.000 

500 

500 

150.000 

500 

500 

341.000 

500 

500 

120.000 

500 

125 

400.000 

500 

250 

04A  AAA 

,£4U . UUU 

500 

250 

9A  AAA 
OU . UUU 

500 

500 

50.000 

500 

500 

50. 000 

500 

500 

Af\  AAA 

4U. UUU 

500 

500 

60.000 

600 

600 

50.000 

500 

500 

584.000 

500 

500 

800.000 

500 

500 

250. OOC 

500 

500 

525.000 

400 

400 

600.000 

500 

500 

300.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

336.000 

500 

500 

80.000 

250 

250 

120.000 

500 

500 

34.000 

500 

500 

85.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

600.000 

500 

500 

223.398 

500 

500 

40.(00 

500 

500 

84.010 

500 

500 

50.000 

500 

500 

200.000 

20011 

20011 

500.000 

500 

250 

120.000 

500 

200 

60.000 

500 

125 

95.000 

» 

» 

48.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

550.000 

500 

500 

750.000 

500 

500 

420.000 

500 

500 

350.000 

500 

500 

70.000 

500 

500 

356.000 

500 

500 

Capital 

on 

=  ~B 

Nombre  de  titres 

529  477.984S 

6.000.000 

20.000.000 

364 

968 

3.047.912 

1941 

1.497.350 

1936 

1.240.000 

1940 

341 

000 

1921 

240.000 

1962 

270.000 

592.000.000f! 

442.250.000 

1926 

285.000 

2.230.000 

50.000.000 

1937 

150.000 

OOOi 

1960 

1941.992.000 

1970 

S00.000.000 

1974 

10O.O0O.OOOr 

1970 

52.870 

1949 

227.250 

1931 

391 

362 

1931 

295.454 

40.000.000 

1958 

RENTES  FRANÇAISES 


3  0/0  Perpétuel  

3  0/0  Amortissable  — 
3  1/2  0/0  1894,  ancien  4  1/i 


Tunis  3  0/0  1892  gar.France 


SOCIETES    DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (ACTIONS) 

Banque  de  France,  nom 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique 
Compagnie  Algérienne 
Compt.  Nat.  d'Esc,  nom. 
Or.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  , 

Société  Générale,  nom. 
BMiq.  Comm.  et  Indust, 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie. . . 

CH.  DE  FER  FRANÇAIS 
(actions) 

Bône-Guelma  

Est- Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr. . 

Midi  

Nord  

Orléans  

Ouest  

Sud  de  la  France  

SOC.  INDUSTRIELLES 
FRANÇAISES  (actions) 
Mag.  Gén.  de  Paris — 
C«  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov. 
C»  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  de  Paris  (tir.  Janv.) 
Voitures  à  Paris  (tir.  Mai 
C'  française  des  Métaux 

Canal  de  Panama  , 

Canal  de  Suez  

Dynamite  (Soc.  Cent,  de 
Telég.  Paris-New- York 
Téléphones  


SOCIETES  ETRANGERES 
DIVERSES  (ACTIONS) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich 
B.  Impér.  Ottomane. . . 
Cr.  Fonc.  d'Autriche.. 

Cr.  Fonc.  Egyptien  

Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis. 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  

Autrichiens-Hongrois. 
Sud  de  l'Autriche(Umbards) 
Méridionaux  (Adriatique) 

Nord  de  l'Espagne  

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à)... 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 

Angleterre  2  3/4  O/O  . .  - 

Autriche  4  O/O  or  

Brésil  4  1/2  O/O  1888... 

—  4  O/O  1889   

Egypte  (Daira-Sanieh)  

—  (Unifiée)  

—  (Privilégiée  3  1/2). 
Espagne  4  O/O  Extérieure 
Cuba  6  O/O  1886  

—  6  O/O  1890  

Hellénique  5  O/O  1881.. 

—         4  0/0  1887.. 

Hongrie  4  O/O  or  

Italie  5  O/O  (4  fr.  net). . . 
Portugal  3  O/O  

—  41/21891  (Tabacs) 
Roumanie  5  0/0  187B. 
Roumanie  5  0/0  Am.  1893 
Russie  4  O/O  1880  

—  4  O/O  Consolidé.. 

—  3  0/0  1891  or.... 

—  3  1/2  O/O  1894.. 

Serbie  5  O/O  1890  

Dette  Ottom.  1  O/O,  conv 
Consolidât.  Ottom.  4  O/O 
Priorités  Ottom.  4  O/O. 
Douanes  Ottom.  5  O/O.. 
Emp.  ottoman  4  0/0  1894 


DIT1DBÎIDK  ou  INTÉRÊT  distribue  en 


1890    1891    1892    1893  1894 


3  » 

3  » 

4  50 


161  » 
40  » 
15  » 
27  50 
4  » 
63  » 

14  43 
27  50 
12  88 

15  » 
17  50 

»  » 
S4  01 


30  » 
30  » 
35  50 
55  » 
50  » 
70  » 
58  50 
38  50 
25  » 


27  50 
78  » 
30  » 
30  » 
65  » 
50  » 
»  » 
»  » 
91  05 
45  » 
»  » 
25  » 


14  11. 

12  50 
30  » 

5  » 

5  » 

25  » 

20  » 

13  50 
8  » 

36  » 

15  » 
30  » 
12  » 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 

4  0/0 
»  » 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
»  » 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 

4  0/0 

3  0/0 
.  »  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
»  » 


3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

4  50 

4  50 

»  » 

»  » 

165  » 

135  » 

45  » 

30  » 

15  » 

12  50 

27  50 

27  50 

10  » 

12  50 

60  » 

50  » 

15  57 

15  62 

30  » 

30  » 

12  95 

13  02 

15  » 

15  » 

30  » 

20  » 

15  » 

20  » 

74  58 

61  17 

30  » 

30  » 

30  » 

25  » 

35  50 

35  50 

55  » 

55  » 

50  » 

50  » 

70  » 

66  » 

58  50 

58  50 

38  50 

38  50 

25  » 

25  » 

— 

25  » 

26  » 

75  » 

74  50 

30  » 

30  » 

30  » 

30  » 

55  » 

45  » 

35  » 

35  » 

»  » 

15  (a) 

»  » 

»  y> 

92  68 

112  » 

25  » 

12  50 

»  » 

»  » 

18  » 

20  » 

12  11. 

11  fl. 

17  50 

17  50 

32  50 

32  50 

6  » 

5  » 

5  » 

»  » 

17  50 

12  » 

25  » 

20  » 

20  » 

25  » 

4  » 

4  » 

36  » 

36  « 

12  » 

5  » 

15  » 

»  » 

13  » 

9  » 

2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 
i  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
»  » 


3  » 

3  » 

4  50 


15  » 


129  » 

30  » 
12  50 
27  50 
25  » 
45  » 
14  58 
30  » 
12  50 
12  50 
25  » 
25  » 
53  22 


30  » 
27  50 
35  50 
55  » 
50  » 
64  b 
58  50 
38  50 
15  » 


27  50 
64  » 

20  » 
25  » 
40  » 

21  55 

22  50 
j>  » 

99  06 


17  » 


14  fl. 
17  50 

35  » 
5  » 

3  25 
12  » 
20  » 
22  » 

4  » 

36  » 
»  » 
»  » 
4  25 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 
1  0/0 
22  50 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 
4  0/0 
3  0/0 


0/0 
0/0 
0/0 
0/0 
5  0/0 


Cours  de  comp.  comm.  juillet  j  Cours  de  clôture  des  5  dernières  sem. 


1894 

1891 

1892 

1893 

1894 

4 janv. 

11  jan . 

18  jan. 

25  jan. j 

1er  fév. 

3  » 

95  15 

98  55 

97  50 

100  45 

101  SO 

102  30 

102  05 

102  30 

102  80 

3  » 

95  30 

98  80 

97  30 

99  70 

100  60 

101  25 

101  » 

100  70 

101  10 

3  50 

105  35 

105  65 

106  35 

107  15 

107  90 

108  30 

108  17 

108  32 

107  05 

15  » 

* 

» 

»  B 

481  15 

492  50 

■  502  » 

•497  50 

499  25 

498  b 

499  b 

117  70 

4410 

» 

4230  » 

3900  » 

3930  b 

3600  b 

3810  b 

3800  » 

3780  » 

3780  b 

20   « (a) 

805 

655  » 

630  » 

650  » 

766  25 

742  50 

730  » 

730  » 

720  » 

6  25  (a) 

425 

» 

417  50 

391  25 

380  » 

»  » 

B  B 

»  8 

400  » 

8  8 

12  50 (a) 

440 

» 

492  50 

471  25 

475  » 

525  » 

505  » 

505  » 

515  b 

512  50 

»  » 

577  50 

507  50 

483  75 

506  25 

565  » 

572  50 

575  b 

572  b 

572  50 

2'i  »(«) 

1270 

» 

1125  b 

982  50 

950  » 

928  75 

908  75 

900  b 

900  » 

900  b 

5  20  (a) 

597  50 

545  » 

585  b 

547  50 

552  » 

552  b 

550  b 

514  » 

544  > 

8  8 

800 

» 

782  50 

762  50 

737  50 

8 17  50 

833  75 

820  » 

823  75 

8211  » 

6  25  (a) 

480 

» 

465  » 

465  » 

457  50 

473  « 

473  50 

475  8 

480  b 

480  8 

»  » 

204  51 

180  » 

302  50 

290  b 

2i)5  b 

B  » 

296  b 

B  B 

»  » 

12  50 (a) 

497  50 

405  » 

430  » 

472  50 

515  B 

512  50 

515  » 

507  b 

510  8 

»  » 

392  50 

380  » 

370  » 

385  » 

405  ■  » 

B  » 

385  » 

39 1  25 

391  b 

40  10 

1555 

» 

1160  » 

1075  » 

710  » 

769  » 

760  b 

769  50 

795  b 

823  50 

15   » (a) 

720 

» 

700  » 

700  » 

670  » 

685  b 

690  » 

690  8 

690  b 

690  » 

15  »(a) 

710 

» 

585  » 

607  50 

582  50 

590  » 

595  » 

595 

600  b 

591  b 

20   »  (a) 

890 

» 

920  b 

950  » 

933  75 

960  » 

959  » 

959  b 

954  50 

952  50 

20  n.(a) 

1480 

» 

1515  » 

1505  » 

1370  » 

1415  b 

1418  75 

1130  » 

1438  75 

1445  » 

40   »  (a) 

1320 

1325  » 

1345  » 

1125  » 

1210  » 

1207  50 

1300  8 

1292  50 

1305  » 

28   »  (a) 

1882  50 

1890  » 

1902  50 

1837  50 

1792  50 

1790  » 

1  "r  A-f   —  [\ 

1797  50 

1799  50 

1791  25 

20   »  (a) 

1517  50 

1548  75 

1591  25 

1447  50 

1500  b 

1515  » 

1577  50 

1567  £0 

1570  b 

17  50  (a) 

1057  50 

1070  » 

1097  50 

1082  50 

1090  » 

1095  » 

1105  » 

1100  » 

1109  » 

»  » 

550 

517  50 

355  » 

290  » 

24S  75 

245  » 

238  75 

225  » 

236  50 

8  » 

570 

» 

560  » 

565  b 

572  50 

578  » 

565  » 

560  » 

567  50 

568  » 

12   » (a) 

1400 

» 

1432  50 

1380  b 

1097  50 

1062  50 

1066  25 

1080  » 

1055  b 

1076  » 

7  50  (a) 

545 

B 

601  25 

505  b 

318  75 

345  » 

335  >î 

310  b 

340  » 

339  50 

10   » (a) 

640 

» 

660  » 

630  » 

560  » 

597  50 

590  » 

595  b 

586  » 

585  b 

25  »(a) 

1035 

1060  » 

1030  b 

1005  » 

1140  » 

1090  » 

1070  » 

1070  b 

1075  » 

12  50  [et) 

730 

» 

717  50 

635  b 

570  » 

56S  b 

565  » 

565  » 

568  b 

■»   »  • 

» 

» 

B  » 

476  25 

342  50 

268  » 

280  b 

275  » 

266  8 

258  » 

»  » 

32  50 

16  25 

17  50 

18  75 

10  50 

10  » 

10  25 

10  B 

'.)  25 

97  09 

2760 

» 

2790  » 

2690  » 

2872  50 

3112  50 

3090  » 

3080  » 

3075  » 

3112  50 

25  » 

475 

B 

387  50 

455  » 

490  b 

620  b 

640  b 

635  b 

620  b 

610  » 

137  50 

105  » 

110  » 

118  75 

1C6  » 

102  50 

105  » 

105  b 

100  » 

»  » 

427  50 

465  » 

400  b 

307  50 

301  25 

296  25 

303  75 

295  » 

292  50 

»  » 

470 

» 

475  » 

512  50 

507  50 

586  25 

605  » 

592  50 

597  50 

OïtD  * 

7  50  (a) 

587  50 

580  » 

585  b 

635  » 

677  50 

681  25 

677  50 

682  » 

AHA  n 
03U  B 

37  50 

1130 

1126  25 

1190  b 

1258  75 

1405  » 

1453  75 

1430  b 

1432  50 

t  /.  10  s;a 

5  » 

480 

» 

475  b 

455  b 

453  75 

430  » 

»  » 

464  50 

463  » 

465  * 

2  » 

137  50 

88  75 

80  » 

58  75 

75  » 

73  b 

70  » 

72  50 

72  50 

7  50 

360 

B 

230  b 

218  75 

140  b 

160  » 

170  » 

165  8 

169  75 

165  » 

5  » 

482  50 

340  » 

325  » 

176  25 

185  b 

188  75 

185  » 

176  25 

175  » 

28  » 

640 

» 

660  » 

645  b 

705  » 

826  25 

S23  75 

816  25 

815  b 

817  » 

4  » 

240 

» 

221  25 

222  50 

222  50 

235  » 

232  50 

231  25 

232  50 

236  25 

33  » 

685 

» 

655  » 

640  b 

545  » 

617  50 

617  50 

616  25 

618  75 

623  » 

»  » 

310 

» 

176  25 

145  b 

100  » 

115  B 

113  75 

112  50 

105  » 

103  75 

»  » 

225 

B 

75  b 

73  75 

45  b 

49  » 

50  b 

50  s 

50  i> 

50  b 

»  » 

315 

» 

201  25 

183  75 

146  25 

162  50 

162  50 

161  25 

157  50 

159  50 

2  75 

93 

97  b 

98  75 

101  60 

103  85 

104  50 

104  6o 

iOo  90 

104  70 

4  0/0 

96 

» 

96  15 

97  10 

98  80 

102  80 

103  15 

103  40 

103  30 

J03  50 

4  1/2 

80 

50 

62  b 

69  b 

72  70 

78  75 

80  25 

80  » 

80  b 

S0  » 

4  0/0 

75 

» 

59  50 

64  50 

65  80 

75  75 

76  70 

76  10 

76  30 

75  75 

4  0/0 

490 

B 

98  75 

102  25 

104  35 

104  30 

104  90 

105  b 

105  40 

105  90 

4  0/0 

490 

» 

97  70 

101  » 

102  80 

103  10 

103  55 

105  10 

106  » 

105  35 

3  50 

467 

50 

93  » 

©6  B 

101  60 

101  60 

101  70 

102  50 

103  05 

103  40 

4  0/0 

74 

10 

65  b 

63  65 

65  40 

74  15 

73  60 

73  55 

73  60 

74  05 

6  0/0 

500 

» 

460  b 

460  b 

460  b 

493  75 

494  » 

493  50 

495  b 

494  50 

5  0/0 

470 

B 

420  75 

413  75 

405  b 

450  » 

454  50 

454  » 

452  » 

452  b 

»  » 

432 

5U 

392  50 

232  50 

175  b 

B  B 

B  » 

160  b 

B  » 

141  » 

»  » 

350 

» 

303  75 

250  » 

175  b 

B  B 

165  » 

»  » 

8  8 

>  » 

4  0/0 

93 

10 

95  25 

96  10 

99  10 

102  15 

101  60 

101  70 

101  55 

101  85 

4  0/0 

93 

50 

92  45 

91  40 

79  b 

87  05 

85  85 

85  35 

85  92 

86  80 

1  0/0 

44 

50 

23  75 

22  55 

23  10 

24  25 

25  20 

24  85 

24  85 

24  80 

22  50 

» 

355  b 

350  b 

397  50 

427  50 

413  75 

437  50 

442  50 

ili  » 

5  0/0 

99 

75 

100  B 

101  40 

99  50 

99  55 

100  B 

102  » 

102  » 

103  » 

5  0/0 

» 

» 

B  » 

B  » 

98  80 

97  95 

95  75 

95  90 

96  25 

9d  60 

1  0/0 

98 

20 

94  30 

97  90 

99  8b 

100  80 

100  80 

101  70 

101  80 

101  90 

4  u/() 

98 

» 

95  60 

98  » 

101  15 

102  b 

101  8 

101  50 

102  10 

102  40 

3  0/0 

» 

» 

78  70 

78  80 

88  95 

88  65 

87  70 

87  65 

88  S5 

89  75 

»  » 

» 

» 

»  » 

»  » 

»  » 

96  70 

96  65 

95  90 

97  10 

97  35 

5  0/0 

91 

B 

81  B 

79  50 

71  50 

74  25 

73  50 

74  » 

73  » 

73  25 

1  0/0 

18 

85 

20  15 

21  80 

24  50 

25  60 

26  05 

26  35 

26  70 

26  52 

4  0/0 

367 

50 

378  75 

391  25 

438  75 

454  » 

455  » 

455  » 

465  » 

463  75 

4  0/0 

420 

» 

422  50 

446  25 

476  25 

482  50 

494  50 

488  75 

498  50 

49/  b 

5  0/0 

465 

» 

461  25 

495  37 

511  25 

516  b 

517  50 

506  b 

505  » 

505  b 

4  0/0 

» 

B  B 

B  B 

438  75 

450  » 

445  50 

446  25 

450  b 

453  » 

L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


LISTE  DES  COUPONS  ÉCHÉANT   EN   FÉVRIER  1895 


l  « 

W  5 
H  g  | 

COUPON 

t  o  S 

BP  W 

DÉSIGNATION  DES  VALEURS 

BRUT 

NET   A  PAYER 

3  « 

0. 

Q  tS 

sa 
a 

nominatif  |au  porteur 

1er  févr. 
31  janv. 
0  févr. 

6 
6 

31  janv. 
31 
31 

1er  févr. 

12 
6  févr. 
1er 
6 
11 
6 
1er 

31  janv. 
1er  févr. 
6 

1er 
1er 
1er 
1er 
1er 

31  janv. 
1er  févr. 


25 


1er 
6 
6 
6 

6 
13 
6 
13 
6 
6 
6 
6 
1er 
1er 
1er 

1er 


VALEURS  FRANÇAISES 


Rente3  1/2  »/0  

obi.  Dép.  d'Alger  3  1/2  o/0  93  (lre-2e  s*es) 
Ville  de  Paris  1865  

do         d«  1869  

do    de  Marseille  1877  

do    de  Cannes  4  o/0  1881  

do     d'Hyères  3  3/4  o/0  1892  

Obi.  Ville  de  Saint-Nazaire  3  1/2  1894. . 

d11     do   de  Troyes  1894  

do     do   de  Bordeaux  4  o/0  1881  

Comptoir  National  d'Escompte  

Cie  N'e  des  Ch.  de  fer  à  voie  étr.  (enliq.). 
Obi.  Foncières  1877  

do  Banque  Hyp.  de  France,  r.  à  1.000  f. 

Société  Immobilière  Marseillaise  

do  do      act.  de  jouiss. 

Banque  des  Fonds  Publics,  lib  

Annuités  Orléans  à  Chàlons  

Obi.  Bône-Guelma  

Chemins  Brésiliens,  bons  6  °/0  1891-93. 

Obi.  Mines  de  la  Loire  5  o/0  

Obi.  Docks  de  Rouen  4  °/0  

Petit  Journal  

Taxes  municipales  (Bons  de  déléga- 
tions, anc.  et  nouv.)  

Obi.  Secteur  Place  Clichy,  r.  à  1.000  fr. 

d»   Soc.  Electr.  des  Pyrénées  (lre  et 

2e  séries)  

Obi.  Galerie  desCh.-Elysées5  %  ent.  lib. 
Annuités  des  3  Ponts  (Austerlitz,  Cité, 
Arts)  


VALEURS  ÉTRANGÈRES 


Autriche  5  o/0  papier  

Belge  3  1/2  o/„,  3e  série  

Hongrois  4  1/2  o/0  or  1889   

Norvégien  3  o/0  1888  

Russe  4  o/0  1893  (5e  émiss.)  

Russie,  Bill,  métall.  4  o/0  (lre,  2e  et  4e  s'e 

Suédois  1888   

Priorité  Tombac  4  <y0  1893  

Uruguay  3  1/2  o/0  1891  

Obi.  Chem.  Andalous,  2e  série  

Lérida-Reus-Tarragone,  act.  est  

Obi.  Smyrne-Cassaba  

Obi.  Crédit  Mobilier  Espagnol  

Banque  Hypoth.  de  Suède,  obi.  4  %>. . 
Gaz  Belge  

Charbonn.  et  Usines  de  Sosnowice  ... 


0  875 

8  75 
10  .. 

6  .. 

6  .. 
20  .. 

9  375 

7  . . 
9  .. 

10  .. 
12  50 
16  50 

6  .. 
3  75 

1/  .. 

7  .. 
9  95 

12  50 
7  50 
15  .. 
25  .. 
10  .. 
15  .. 

5  .. 

25 

5  .. 
7  50 

38  50 


2fl.l0kr. 

1  3/4  o/0 

2  1/4  o/0 
1  1/2  o/0 

1  «/o 

48  .. 

18  51 

10  .. 
7/8  o/0 
7f50 
7  50 

10  .. 
7  50 

10  .. 

39  .. 

30 


0  87t 

'9  60 
5  76 
5  76 

19  20 


9 
12 

5 
3 


60 


76 
60 
16  32 

6  72 


7  20 

24 
9  60 
14  40 

4  80 
24  .. 


0  875 

8  75 

9  06 
5  33 

5  35 
18  17 

8  494 

6  307 

8  1425 

9  08 

11  50 
16  50 

5  37 

3  34 
15  67 

6  36 
9  25 

12  50 
6  752 

15  .. 
22  755 
9  20 

13  90 

4  48 
23 

5  .. 

6  90 

38  15 


change 
1  3/4  o/o 
ch.fïxe2  SO 

1  1/2  o/o 

1  % 

45  60 

18  51 

10  .. 
change 
7f20 
7  50 
9  50 
7  50 

10 

39  .. 
30  .. 


au  Louvre. 

place  Vendôme,  10  (c.  1  et  3). 
Hôtel-de-Ville. 
do 

rue  des  Capucines,  19. 

rue  de  Richelieu,  102  (c.  24). 

place  Vendôme,  10  (c.  5). 

do  (c.  1). 

à  Troyes,  et  boulevard  des  Italiens,  19. 
boulevard  des  Italiens,  19  (c.  27). 
rue  Bergère,  14  (c.  4). 
rue  de  la  Victoire,  66  (2e  répart.), 
rue  des  Capucines,  19. 

rue  de  la  Chaussée-d'Antin,  50  (c.  33). 


do 


35). 


place  de  la  Bourse,  3  (c 
rue  Bergère,  14  (c.  42). 
rue  d'Astorg,  7  (c.  35). 
rue  Chauchat,  20. 
rue  Joubert,  47  (c.  85). 
rue  de  la  Victoire,  66  (c.  1). 
rue  Lafayette,  61  (c.  53). 

do  116  (c.  19  et  5). 

rue  Bergère,  14  (c.  9). 

rue  de  Téhéran,  24  (c.  9  et  8). 
avenue  de  l'Opéra,  20  (c.  2). 

Hôtel-de-Ville. 


(c.  10). 


rue  Laffitte,  23. 
do 
d» 

boulevard  Haussmann,  39. 

(Se  paie  à  raison  de  7  fr.  56  par  titre  de  504  fi".), 
rue  d'Antin,  3. 

rue  du  Quatre-Septembre,  31. 
rue  Lafntte,  23. 
rue  Meyerbeer,  7. 
rue  d'Antin,  3. 

do  (c.  9). 

rue  de  la  Victoire,  69  (c.  19). 
rue  Meyerbeer,  7  (c.  1). 
rue  de  la  Victoire,  69  (c.  31). 
rue  d'Antin,  3  (c.  31). 

rue  de  la  Bourse,  4,  et  rue  de  la  Vie 

toire,  66  (c.  33). 
rue  de  la  Victoire,  66  (c.  4). 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


SOCIETE  GENERALE 

POUR  FAVORISER  LE   DÉVELOPPEMENT   DU  COMMERCE 
ET    DE    L'INDUSTRIE    EN  FRANCE 


Société  anonyme  fondée  suivant  décret  du  4  mai  1864 


Capital  :  120  millions  de  francs 
SIÈGE  SOCIAL  :  54  et  56,  r.  de  Provence,  PARIS 


Dépôts  de  fonds  produisant  inLérêts  et 
remboursables  à  échéance  fixe 

De  4  ans  à  5  ans   3  1/2  0/0 

De  2  ans  à  47  mois   2  1/2  0/0 

De  1  an  à  23  mois   2  0/0 

Comptes  à  sept  jours  de  préavis. . .  1  0/0 

Comptes  de  Chèques   1/2  0/0 


Toutes  opérations  de  Banque,  notamment  :  Es- 
compte et  Encaissement  d'Effets  de  commerce;  — 
Ordres  de  Bourse  en  France  et  à  l'Etranger  ;  —  Cou- 
pons ;  —  Avances  et  Opérations  sur  Titres  ;  —  Sous- 
criptions ;  —  Garde  de  Titres  ;  —  Dépôts  de  Fonds 
à  intérêts; — Lettres  de  crédit; — Envois  de  Fonds; 
—  Renseignements,  etc. 

La  Société  a  179  agences  en  France,  1  agence 
à  Londres,  et  des  correspondants  sur  toutes  les 
places  de  France  et  de  l'Etranger. 
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COMPAGNIE  GÉNÉRALE  FRANÇAISE 

DE  TRAMWAYS 

Société  anonyme  au  capital  de  11). 200. 000  francs 


COMPAGNIE  GENERALE  TRANSATLANTIQUE 


6, 


"Messieurs  les  actionnaires  sont  informés  que  la 
Chambre  syndicale  des  Agents  de  Change  ayant 
décidé  l'inscription  à  la  cote  officielle,  à  partir  du 
1"  février  courant,  des  20.400  actions  nouvelles  de 
500  francs  représentant  le  capital  social  ;  l'échange 
des  actions  anciennes  pour  les  nouvelles,  à  rai- 
son de  cinq  actions  anciennes  contre  deux  nou- 
velles, aura  lieu  au  Comptoir  National  d'Escompte 
de  Paris,  14,  rue  Bergère,  à  partir  du  lundi  11 
courant. 

Paris,  le  2  février  18'.»5. 

Le  Conseil  d'Administration. 

  71S 

ADJUDICATIONS 


BAL  lit  B;L1L1i  servatoire,  à  adj.  s.  1  en- 
ëh.  (dissol.  de  Société),  4  mars  95,  2  h.  Et.  Piu  - 
dhomme.  uot.  6,  rue  Gaillon,  consign.  30,000  f.  Loy. 
à'av.  2ii,(i00  f.;  m.  à  p.  200,000  f.  S'adr.  à  M.  Ri- 
CBARD,  35,  avenue  de  l'Opéra,  et  aux  not.  M"  Valin 
et  Prudhomme,  déposit.  de  l'ench. 
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1°  MAISON*  PARIS 


SIÈGE  SOCIAL  : 

Rue   Auber,  6 

ARIS 


Service  Postal  Français 


BURBAC  DIS  PISSiGHI 

12,  B&  des  Capao 

(GRAND-HÔTEL)  j 


Ligne  Directe  du  Havre  à  New-York 


TRAVERSEE   RAPIDE   EN   7    JOURS   ET  DEMI 

PAR  LES   PAQUEBOTS  A  GRANDE  VITESSE 


Tonnes 

et  Chevaux 

LA 

T0URAINE  

de 

8.700 

12.000 

LA 

CHAMPAGNE... 

.  de 

7.200 

8.000 

LA 

BRETAGNE.  . 

de 

7.200 

8.000' 

LA 

BOURGOGNE. 

de 

7.200 

8.000 

LA 

GASCOGNE.  ... 

de 

7.200 

8.000 

LA 

NORMANDIE  ... 

.  de 

6.300 

7.000 

Départs  du  Havre  et  de  New-York  tous  les  samedis 

Un  train  spécial  est  mis,  chaque  semaine,  à  la 
disposition  des  passagers  allant  de  Paris  à  New-York  et 
les  conduit  directement  (avec  un  seul  arrêt  à  Rouen), 
eux  et  leurs  bagages,  au  bassin  de  l'Eure,  à  l'embarca- 
dère des  paquebots. 

Le  prix  du  transport  de  Paris  aux  paquebots  sont 
ceux  du  tarif  des  chemins  de  fer  de  l'Ouest. 

Les  passagers  allant  de  New-York  à  Paris,  trouveront, 
à  leur  arrivée  au  Havre,  des  trains  spéciaux 
qui  les  conduiront,  eux  et  leurs  bagages,  du  quai  de 
débarquement  à  Paris,  gare  Saint-Lazare. 

Adresser  les  demandes  au  Service  Commercial, 
6,  rue  Auber,  PARIS. 


Elude  de  M*  DELAUNAY,avouéà  Paris,  51,  r.  S1"- Anne 

Ir   au  Palais  de  Justice,  à  Paris,  le  samedi 
!i    23  février  1895,  à  2  h.,  en  4  lots,  de  : 
1 1 .  rue  Monsiffny, 
au  coin  de  la  r.  S.-Au- 
«ustin.  Rev.  net  :  17. Wi  fr.  50.  —  Mise  à  prix  : 
280.000  fr. 

2"  MAISON  a  PARIS''  en  face  le  musée  de 

Glunv.  Rev.  net  :  215.198  fr.  70.  —  Mise  à  prix  : 
100.000  fr. 

••"MAISON  A  PARIS  en  'face*  le*  musée* de 
Oluny.  Rev.  net  :  :>i,520  ir.  95;  —  Mise  à  prix  : 
500,000  francs. 

F"  HAÏTI  AV1;,;  JARDIN  à  VERSAILLES, 
•I  IIUlLlJ-'i,  avenue  de  Villeneuve-l'Eiang, 
Contenance  :  2,507  m. —  Mise  à  prix:  <SO,OOOfr. 

à  M"  Délai  nav,  Duhail,  Gillct. 
avoués;  Laverne,  Robineau.nol. 
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S'ADRESSE» 


LIGNES  DES  ANTILLES 


Départs  de  Saint-Nazaire,  le  9  de  chaque 
Pour  la  Guadeloupe,  la  Martinique,  Sainte-L 
les  Guyanes,  le  Venezuela,  la  Colombie,  la  Gei 
Amérique  et  le  Pacifique. 

Départs  de  Saint-Nazaire  le  21  de  chaque 
Pour  Santander,  la  Havane,  Vera-Cruz. 

Départs  du  Havre  le  22  et  de  Bordeaux  le 
chaque  mois  :  Pour  Santander,  la  Guadoupe 
Martinique,  Trinidad,  Garupano,  la  Guayra,  P 
Gabello,  Savanilla,  Colon  et  le  Pacifique. 

Départs  du  Havre  le  15,  de  Saint-Nazaire,  l 
et  de  Bordeaux  le  19  de  chaque  mois  :  Pour  Si 
Thomas,  Porto-Rico,  Haïti,  la  Havane  et  Vera-C: 

Départs  de  Marseille  le  12  de  chaque  m 
Pour  Barcelone,  Malaga.la  Martinique,  Venezu 
la  Colombie  et  le  Pacifique,  la  Corresponda; 
pour  Porto-Rico,  Haïti,  la  Havane  et  Vera-Cru: 
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|gpçlw>fiOiX*ti  >xw  iyk.  >na       ^yv  ixw  ixw  ^xk  jîx±4Xk.AXKAX± 


reveto 
SIEGE 


S.  G.  I>.  G. 
SOCIAL 


151,  r.  de  Courcelles 


Le  BEC  AUER 

IL  PRÉSENTE  LES  AVANTAGES  SUIVANTS: 

1°  D  s'installe  sans  frais  à  la  place  d'un  bec  ordinaire,  sur  le  même  pas  de  vis  ; 
2°  Sa  lumière,  grâce  à  sa  fixité,  ne  fatigue  pas  la  vue; 
3°  Consommant  moins  de  gaz  il  produit  moins  de  chaleur. 

L'Économie  réalisée  en  trois  mois  d'hioer  dans  certains  établis- 
sements par  le  Bec  AUER  a  remboursé,  et  au-delà  le  prix  des  becs. 

Si  ces  établissements  étaient  éclairés  précédemment  à  l'électricité  le 
remboursement  de  la  dépense  se  fait  en  deux  mois. 

MÉFIEZ-VOUS  DES  CONTREFACTEURS 

Exigez  la  Marque  ★  S.  F.  AUER  ★ 

„  s  17.  Boul.  Montmartre  -7,  Bout.  Beaumarchais 
MAGASINS  de  VENTE  et  d'EXPERIENCES  }  ,|6,  Rue  de  Renne*  è  PARIS, 

et  chez  tous  les  bons  Appareilleurs  de  Paris  et  de  la  Banlieue. 
Datmui  im bMiïï  PLUS  de   600,000  BECS  VENDUS  en  FRANCE, 


EC  AUER 
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MUSÉE  GRÉ ViN 

Lourdes  au  Musée  Grévin  : 

On  peut  voir  depuis  quelques  jours  au  musée 
(îrévin  la  reconstitution,  grandeur  nature^  de  la 
grotte  miraculeuse  I elle  qu'elle  existait  en  18ÔK,  lors 
des  visions  de  Bernadette. 

La  jeune  voyante  y  est  représentée  en  extase, 
les  bras  tondus  vers  l'apparition  de  la  Vierge  qui 
vient  par  intermittence  illuminer  le  fond  de  la 
grotte. 

Un  très  beau  panorama  peint  par  Jambon  com- 
plète l'attrait  de  cette  scène  ingénieusement  courue 
et  d'un  effet  très  saisissant. 
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La  Serbie  :  Histoire,  Economie,  Finances. 
M  .Edmond  Théry,  rédacteur  en  chef  de  l'Economiste 
Européen,  s'es.l' donné  la  Lâche  d'étudier  la  situa- 
tion économique  et  financière  de  tous  les  pays  débi- 
teurs de  la  France. 

L'histoire  de  la  Serbie,  que  la  libràirlé  de  1  Eco- 
nomiste Européen  vient  d'éditer  cette  semaine 
(11,  rue  Monsignyj  Paris:  Une  brochure,  1  fr.  50 
par  la  poste),  commence  la  série,  et,  ce  petit  livre 
est  tout  d'actualité  car  il  contient  les  documents  les 
plus  intéressants  sur  les  Finances,  la  Dette  publi- 
que, les  Chemins  do  fer,  le  Commerce,  l'Agricul- 
ture, etc.,  du  petit  royaume  balkanique. 


iEMANDEZ  >es  ENCRE 


PLUMES  NOUVELLES 


E.  MATHiEU-PLESSY 


chez  tous  les  Papetiers. 


* 


IMPRIMERIE  OE  LA  PRESSE 
16,  rne  du  Croissant,  Paris.  —  Sim«rt. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


N°  161.  —  "/«  volume.  Mi) 


RIREM  :  H,  RUE  M1WY,  PARIS 


Samedi  !l  l<Vïvri«:r  1S!)5. 


SERBIE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :   Los  chiffres  ci-dessous  soûl  m 
tiflés  au  fur  i>t  à  rassura  de  la  publication  >los  documents  officiais: 


Superficie  du  royaume. 
Population  totale  on  1890  . . 


18.589 
2.161.961 


kil.  narres 
habitants 


en  1893   2.250.712  — 


—  parkil  carré  on  1890. 

—  —  en  1S93  

Armée.  Pied  de  paix  

—       Pied  <l«  guerre.  Total  général  

Chemins  de  fer  ion  1893!.  Réseau  total... 

—  par  1.000  kiloin.  carrés... 

—  par  million  d'habitants... 
Télégraphes.  Longueur  des  lignes  (1898). . 

—  —         des  fils  (1893)... 

—  par  million  d'habitants  

Nombre  total  'les  dépèches  en  1893  

BUDGET  DE  1894 

Dette  publique  au  1«'  janvier  1S94  3S2.G7O.00O  fra 

Moyenne   par  habitant   161 

Dépenses  du  Ministère  de  la  Guerre   12.405.000 

Moyenne  par  habitant   5.53 

Total  des  dépenses  budgétaires   03.623.808 

Moyenne  par  habitant   28.26 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (enmillioiis  de  francs) 


44 
46 
12.69Ï 
337.323 
540 
11 
210 
3.0S5 
6.558 
2.911 
923.112 


hommes 
kilomètres 


18S3... 
1884... 
1885..., 
1886. . . , 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

» 

» 

1887. , 

36:4 

36.1 

1S91.... 

42.8 

52.2 

43.3 

39.9 

1888  

35.1 

3S.9 

1892.... 

37.0 

46.4 

40.1 

37.  6 

1889 

34.8 

39.0 

1893.... 

40.9 

48.9 

51.0 

40.0 

1890 

38.0 

45.8 

1894.... 

M 

» 

SUEDE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres 
fiés  an  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des 

Superficie  du  royaume  

Population  continentale  en  1890  

—  —  en  1893  

—  par  kil.  carré  en  1890  

—  —         en  1893  

Armée.  Pied  de  paix  


—        Pied  de  guerre.  Total  général  

Chemins  de  fer  Réseau  total  

—  par  1000  kil.  carrés 

—  par  million  d'hab.. 
Télégraphes.  Long,  des  lignes  

—  —    des  fils  

—  —  par  million  d'habitants. 
Nombre  total  des  dépêches  en  1893   

BUDGET  DE  1895 

Dette  publique  au  1er  janvier  1894    387.352.136 

Moyenne  par  habitant   80 

Dépenses  du  Ministère  de  la  Guerre   34.484.632 

—  —       de  la  Marine   9.700.671 

—  extraordinaires,  armée  et  flotte   5.485.596 


ci-dessous  sont  recti- 
documents  officiels  : 
150  574  kil.  carrés 
4.7S9.981  habitants 
4.824.150  — 
11  — 
11  — 
1 .953  officiers 
36.849  soldats 
452.553  hommes 
8.782  kilomètres 

19  — 
1.820  — 
12.751  — 
37.846  — 
7.845  — 
1.953.707  dépêches 


francs 
fr.  29 
francs 


Total  de  la  Guerre  et  de  la  Marine   49.670.899 

Moyenne  par  habitant   10 

Total  des  dépenses  budgétaires   134.88i3.990 

Moyenne  par  habitant   27 


fr.  29 
francs 
fr.  96 


COMMERCE  EXTÉRIEUR  (en  'millions  de  f  >  •unes) 
(y  compris  les  métaux  précieux) 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

1882.. 

416.7. 

352.9. 

1886.... 

118.6. 

317.1. 

1890  

524.3. 

1883.. 

464 . 1 . 

356.5. 

1887.... 

113.3. 

342.9. 

1891  

513.8. 

1884.. 

452.8. 

331.6. 

1888.... 

142.3. 

391.7. 

1892  

500.8. 

1885. . 

472.6. 

342.3. 

1889.... 

524 . . . 

419.3. 

1893  

500.8. 

Exp. 

425 . 3 . 
449.6. 
457.7. 
457.7. 


NORVEGE 

DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous 
fies  au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents 

Superficie  du  royaume   322.301 

Population  continentale               en  1875   1.806.900 

—  —                       en  1891   1.988.674 

—  par  kilomètre  carré  en  1875....  5 

—  —  en  1891....  6 
Armée.  Pied  de  paix   1.700 

—  —   '   18.000 

—  _    Pied  de  guerre.  Total  général   40.000 

Chemins  de  fer.  Réseau  total   1.612  kilomètres 

—             par  1.000  kil.  carrés   5   

-              par  milliou  d'habitants   830   

Télégraphes.  Longueur  des  lignes  en  1893..  <  9.606 

—  —       des  tils   19.163   

—  par  million  d'habitants   9.639   

Nombre  total  des  dépêches  en  1893   1.815.884  dépêches 


sont  recti- 
officiels  : 
kil.  carrés 
habitants 


officiers 
hommes 


BUDGET  DE  1892-1893 

Dette  publique  au  30  juin  1893    173.694.400  francs 

—        Moyenne  par  habitant   87  fr.  34 

Dépenses  du  Ministère  de  la  Guerre   II. 988. 611  francs 

'    —       de  la  Marine   1.800.342  francs 


Total  do  la  Guerre  et  de  la  Marine   fi. 791 .953  francs 

—  Moyenne  par  habitant   8  fr.  44 

Total  «les  dépenses  budgétaires   71.939.589  — 

—  Moyenne  par  habitant   36  fr.  17 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (en  millions  de  francs) 


1890. . . 
1891.. . 
1892. . . 
1893... 


Imp . 

Exp. 

1  mp . 

Exp. 

dépèches 

1882.. 
1883.. 
18.81. . 
1885. 

223.0 
221.2 
220.7 
202.3 

170.9 
161  3 
155.9 
141.6 

1886.. 
18S7. . 
1888.. 
1889. . 

187.9 
185  8 
220.1 

266.3 

l«2.s 
148. 1 
170.1 
184.1 

Imp. 

Exp. 

290  0 

182.2 

309.9 

181.2 

278.0 

175.6 

284.3 

189.1 

SUISSE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels: 

Superficie  de  la  Confédération   41.346  kil.  carrés 

Population  (1«  décembre  1880)   2.846.102  habitants 

—  (1"  décembre  1888)   2.917.754  — 

—  par  kil.  carré  (1880)   69  — 

—  (1888)   71  — 

Armée  fédérale.  Effectif  en  1894  : 

I  Armée  régulière   134.932  combattants 

Pied  de  Guerre  ]  Landwehr   80.298  — 

(  Landsturm   273.296 

Total  de  l'effectif  ~ 

Chemins  de  fer.  (Réseau  total)  

—  par  1.000  kil.  carrés.. 

—  parmillion  d'habitants 
Télégraphes.  Long,  des  lignes  

Long,  des  fils  

par  million  d'hab. 


488.526  — 
3.532  kilomètres 

85  — 

1.210  — 

7.271  — 

19.740  — 
6.767 


Dépèches  transmises  en  1893   3.838.323  dépêches 

BUDGET  DE  1893  (En  francs) 

Dette  publique  de  la  Confédération  en  1891.  74.800.000  francs 

Moyenne  par  habitant   25.59  — 

Dépenses  militaires  totales   32.320.076  — 

Moyenne  par  habitant   11.07  — 

Total  des  dépenses  budgétaires  fédérales..  86.301.439  — 

Moyenne  par  habitant   29.57  — 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (En  millions  de  francs) 


Imp. 

Exp. 

Imp . 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

1882. . 

» 

1S86.. 

763.6 

646.6 

1880  

954.2 

702.8 

18§3. , 

» 

1887. . 

797.8 

649.8 

1891  

932.3 

671.8 

1884. . 

» 

» 

li888.. 

784.0 

651.9 

1892  

S69.9 

657.6 

1885.. 

727.1 

633.5 

1889. . 

900.5 

695.2 

1893  

827.5 

645.5 

TURQUIE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES:  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels: 

Superficie  de  la  Turquie  d'Europe   168. 563  kil.  carrés 

Population  continentale  en  1883    5.305.946  habitants 

—  —  en  1893   5.600.000  — 

—  par  kil.  carré  en  18S3  

—  —         en  1893   

Armée.  Pied  de  paix  

—        Pied  de  guerre.  Total  général  

Chemins  de  fer  (on  1893).  Réseau  total  

par  1.000  kilom.  carr<: 

par  million  d'hab  

des  lignes  (1888-89)  

des  fils  

par  million  d'hab  


Télégraphes.  Long. 


26  — 
33  — 
230.000  hommes 
800.000  — 

980  kilomètres 

5.7  — 
175  kilomètres 
32.820  kilomètres 
51.849  — 
2.347  — 


BUDGET  DE  1893 

Dette  publique  au  13  mars  1893   

Moyenne  par  habitant  

Dépenses  du  Ministère  de  la  Guerre  

—  —       île  la  Marine  

Total  de  la  Guerre  et  de  la  Marine  

Moyenne  par  habitant  

Total  des  dépenses  budgétaires  

Moyenne  par  habitant  


2.999.084.310  francs 
137  fr.  07 
184.400.000  francs 
16.135.000  — 

200.535.000  — 
9  fr.  01 
394.731.250  francs 
18  - 


COMMERCE  EXTÉRIEUR  (en  millions  de  francs) 


1883-  188! 

1884-  1885 

1885-  1886 


Imp. 

Exp, 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

528.1 
485. . 
448.4 

295.8 
349.7 
312.2 

1886-  1887 

1887-  1888 

1888-  1889 

463.4 
577.2 
406.1 

260.2 
292.9 
278.3 

1889-  1890 

1890-  1891 

1891-  1892 

475.6 
463.3 
559.3 

294.9 
252.7 
350.1 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


TABLEAU  DES  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  NÉGOCIÉES  A  LA  BOURSE  DE  PARIS 


Capital 
ex 


25978  813. 313. 406 
395. 286 obi.  4e  500  t 


15204 

3986 
6788 


RENTES 

A  PAYER 


Franea 

456.126.943 
119.5S9.60U 
237.596.863 


lombre 

Tal. 

Somm- 

dt» litres 

nom. 

iers. 

182.500 

1000 

1000 

125.000 

500 

500 

50.000 

500 

250 

30.000 

500 

500 

150.000 

500 

500 

341.000 

500 

500 

i?n  non 

500 

125 

100.000 

500 

250 

240.000 

500 

250 

30 . 000 

500 

500 

50 . 000 

500 

500 

r.o.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

60.000 

600 

600 

50.000 

500 

500 

584.000 

500 

500 

800.000 

500 

500 

250. OOC 

500 

500 

525.000 

400 

400 

600.000 

500 

500 

300.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

336.000 

500 

500 

80.000 

250 

250 

120.000 

500 

500 

34.000 

500 

500 

85.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

600.000 

500 

500 

223.398 

500 

500 

40.100 

500 

500 

84.000 

500 

500 

50.0Û0 

500 

500 

200.000 

20011 

20011 

500.000 

500 

250 

120.000 

500 

200 

60.000 

500 

125 

95.000 

» 

» 

48.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

550.000 

500 

500 

750.000 

500 

500 

|420.000 

500 

500 

350.000 

500 

500 

70.000 

500 

£30 

356.000 

500 

500 

CipiUl  on 
Sombre  de  titrés 


529  477.934£ 

6.000.000 

20. 00 J. 000 

361.968 

3.047.912 

1941 

1.497.350 

1936 

1.240.000 

1940 

341.000 

1921 

240.000 

1962 

270.000 

592.000.000P 

442.250.000 

1926 

285.000 

2.230.000 

50.000.000 

1937 

150.000.000r 

ioou 

1941.992.000 

1970 

500.000.000 

1974 

100.000. OOOr 

1976 

52.870 

1949 

227.250 

1931 

391.362 

1931 

295.454 

40.000.000 

1958 

RENTES  FRANÇAISES 


3  0/0  Perpétuel  

3  0/0  Amortissable.., 

3  1/2  0/0  1894,  ancien  4  1/2 


Tunis3  0/0  1892  gar.France 


SOCIETES    DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (actions) 

Banque  de  France,  nom 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique 
Compagnie  Algérienne 
Compt.  Nat.  d'Esc,  nom. 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  

Société  Générale,  nom. 
Bruq.  Comm.  et  Indust 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie — 

CH.  DE  FER  FRANÇAIS 
(actions) 

Bône-Guelma  

Est- Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr.. . 

Midi  

Nord  

Orléans  

Ouest  

Sud  de  la  France  

SOC.  INDUSTRIELLES 
FRANÇAISES  (actions) 

Mag.  Gén.  de  Paris  

C»  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov.) 
C«  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  de  Paris  (tir.  Janv. 
Voitures  à  Paris  (tir.  Mai) 
C'  française  des  Métaux 

Canal  de  Panama  

Canal  de  Suez  

Dynamite  (Soc.  Cent.  aV 
Télég.  Paris-New-York 
Téléphones  


SOCIETES  ETRANGERES 
DIVERSES  (actions) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich 
B.  Impér.  Ottomane. . . 
Cr.  Fonc.  d'Autriche.. 
Cr.  Fonc.  Egyptien  — 
Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis.) 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  — 
Autrichiens-Hongrois 
Sud  de  l'Autriche(Lombards) 
Méridionaux  (Adriatique) 

Nord  de  l'Espagne  

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à) 


D1VIMNDR  ou  INTÉRÊT  distribue  en 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 


Angleterre  2  3/4  O/O  . . 

Autriche  4  O/O  or  

Brésil  4  1/2  O/O  1888. . 

—  4  O/O  1889   

Egypte  (Daira-Sauieh)  . . . 

—  (Unifiée)  

—  (Privilégiée  3  1/2) 
Espagne  4  O/O  Extérieure 
Cuba  6  O/O  1886  

—  5  O/O  1890  

Hellénique  5  O/O  1881. 

—  4  O/O  1887. 

Hongrie  4  O/O  or  

Italie  5  O/O  (4  fr.  net)... 
Portugal  3  O/O  

—  41/2  1891  (Tabacs) 
Roumanie  5  O/O  1875 
Roumanie  5  0/0  Am.  1893 
Russie  4  O/O  1880  

—  4  O/O  Consolidé 

—  3  O/O  1891  or... 

—  3  12  O/O  1894. . 

Serbie  5  O/O  1890  

Dette  Ottom.  1  O/O,  conv. 
Consolidât.  Ottom.  4  O/O 
Priorités  Ottom.  4  O/O 
Douanes  Ottom.  5  O/O. 


1890 

1891 

1892 

3  » 

3  » 

3  " 

3  » 

3  » 

3  » 

4  50 

4  50 

4  50 

»  X 

»  » 

»  » 

161  » 

165  » 

135  » 

40  » 

30  » 

15  » 

;5  » 

12  50 

27  50 

27  50 

27  50 

4  » 

10  » 

12  50 

63  » 

60  » 

50  » 

14  43 

15  57 

15  62 

27  50 

30  » 

30  » 

12  88 

12  95 

13  02 

15  » 

15  » 

15  » 

17  50 

30  » 

20  » 

»  ») 

15  » 

20  » 

84  Ot 

74  5S 

61  17 

30  » 

30  » 

30  » 

30  » 

30  » 

25  » 

35  50 

35  50 

35  50 

55  » 

55  » 

55  » 

50  » 

50  » 

50  » 

70  » 

70  » 

66  » 

58  50 

58  50 

58  50 

38  50 

38  50 

38  50 

25  » 

25  » 

25  » 

27  50 

•  

25  » 

26  » 

78  » 

75  » 

74  50 

30  » 

30  » 

30  » 

30  » 

30  » 

30  » 

65  » 

55  » 

45  » 

50  » 

35  » 

35  » 

»  » 

»  » 

15  (a) 

»  » 

»  » 

»  » 

91  05 

92  68 

112  » 

45  » 

25  » 

\%  50 

»  » 

»  » 

»  » 

25  » 

18  » 

20  y> 

14  II. 

12  11. 

u  a. 

12  50 

17  50 

17  50 

30  » 

32  50 

32  50 

5  » 

6  » 

5  » 

5  » 

5  » 

»  » 

25  » 

17  50 

12  » 

20  » 

25  » 

20  » 

13  50 

20  » 

25  » 

8  » 

4  » 

4  » 

36  » 

36  » 

36  « 

15  » 

12  » 

5  » 

30  » 

15  » 

»  yt 

12  » 

13  » 

9  » 

2  75 

2  75 

2  75 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  1/2 

4  1/2 

4  1/2 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

3  50 

3  50 

3  50 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/  0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  34 

4  34 

4  34 

'  3  0/0 

3  0/0 

3  0/0 

»  » 

»  » 

»  » 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

»  » 

»  » 

»  » 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

1  0/0 

»  » 

3  0/0 

3  0/0 

»  » 

»  » 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

l  0/0 

1  0/0 

1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

»  > 

»  « 

»  » 

129  » 

30  » 
12  50 
27  50 
25  » 
15  » 
14  58 
0  » 
12  50 
12  50 
25  » 
25  » 
53  22 


30  » 
27  50 
35  50 
55  » 
50  » 
64  n 
58  50 
38  50 
15  » 


27  50 
64  » 

20  » 
25  » 
40  » 

21  55 

22  50 
»  » 

99  06 


3  » 

3  » 

4  50 


14  fl. 
17  50 

35  » 
5  » 

3  25 
12  » 
20  » 
22  » 

» 

36  » 
»  » 
»  » 

4  25 


1894 


3  » 
3  » 

3  50 

'.5  >» 


117  70 

20  »(o) 
6  25  (a) 

12  50 (a) 
»  » 

2î  »(«) 

5  20  (a) 

6  25  (a) 

12  50 (a) 

»  » 
40  10 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 
1  0/0 
22  50 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

3  0/0 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 


»  (a) 
>»  («) 
»  (a) 
»(a) 
»  (<*) 
»  (a) 
»(a) 


17  50 (al 


»  » 
12  » 

7  50 
10  » 
25  » 
12  50 


97  09 

25  » 
■»  » 


7  50  (o) 
37  50 


7  50 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 


4  0/0 

4  0/0 
1  0/0 

22  50 

5  0/0 
5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
4  0/0 


Cours  de  comp.  comm.  juillet  |  Cours  de  clôture  des  5  dernières  sem. 
1891      1892      1893      1894     11  jan.  |18  jan    25  jan.  jl"  fév.  ;  8  lV-v. 


95  15 
95  30 
105  35 


4410  » 
805  » 
425  n 
440  » 
577  50 

1270  » 
597  50 
800  » 
480  » 
204  51 
497  50 
392  50 

1 555  » 


720  » 

710  » 

890  » 

1480  » 

1320  » 

1882  50 

1517  50 

1057  50 

550  » 


570 
1400 
545 
640 
1035 
730 
» 
32 
2760 
475 
137 
427 


50 


470  » 
587  50 
1130  » 
480  » 
137  50 
360 
482  50 
640  » 
240  » 
685  » 
310  » 
225  » 
315  » 


98  55 
98  80 
105  65 


4230  » 
655  » 
417  50 
492  50 
507  50 

1125  » 
545  » 
782  50 
465  » 
180  » 
405  » 
380  » 

1180  » 


3900  » 
630  » 
391  25 
471  25 
483  75 
982  50 
585  » 
762  50 
465  » 
302  50 
430  » 
370  » 

1075  » 


700  » 
585  » 
920  >, 
1515  » 
1325  » 
1890  » 
1548  75 
1070  » 
517  50 


560  » 
1432  50 
601  25 
660  » 
1060  » 
717  50 
»  » 
16  25 
2790  » 
387  50 
105  » 
465  » 


475 
580 
1126  25 
475  » 
88  75 
230  » 
340  » 
660  » 
221  25 
655 
176  25 
75 
201  25 


96  » 
96  » 
80  50 
75 
490 
490 
467  50 
74  10 
500  » 
470  » 
432  5u 
350  » 
93  10 
93  50 
44  50 
»  » 
99  75 
»  » 
98  20 
98  » 
»  » 
»  » 
91  » 
18  65 
367  50 
420  » 
465  » 


97  50 
97  30 
106  35 

481  15 


700  » 
607  50 
950  » 
1505  » 
1345  » 
1902  50 
1591  25 
1097  50 
355  » 


565  » 
1380  » 
505  » 
630  » 
1030  » 
635  » 
476  25 
17  50 
2690  » 
455  » 
110  » 
400  » 


512  50 
585  » 
1190  » 
455  » 

80  » 
218  75 
325 
645 
222  50 
640 
145 

73  75 
183  75 


97 

96  15 
62 
59  50 
98  75 

97  70 
93 
65 

460 
420  75 
392  50 
303  75 
95  25 
92  45 
23  75 
355  » 
100  » 
»  » 

94  30 

95  60 
78  70 

»  » 
81  » 
20  15 
378  75 
422  50 
461  25 


I 


98  75 
97  10 
69  » 
64  50 

102  25 

101 
96 
63  65 

460 

413  75 

232  50 

250 

96  10 
91  40 
22  55 

350 
101  40 
»  » 

97  90 

98  » 

78  80 
»  » 

79  50 
21  80 

391  25 
446  25 
495  37 


100  46 
99  70 
107  15 

492  50 


3930  » 
650  » 
380  » 
475  » 
506  25 
950  » 
547  50 
737  50 
457  50 
290  » 
472  50 
385  » 
710  » 


670  » 
582  50 
933  75 
1370  » 
1125  » 
1837  50 
1447  50 
1082  50 
290 


572  50 
1097  50 

318  75 

560 
1005 

585 

342  50 
18  75 
2872  50 

490  i 

118  7; 

307  50 


507  50 
635 
1258  75 
453  75 

58  75 
140 
176  25 
705 
222  50 
545  » 
100  » 

45  » 
146  25 


101  60 

98  80 
72  70 
65  80 

104  35 

102  80 
lui  60 

65  40 
460 
405 
175 
175 

99  10 
79 

23  10 
397  50 

99  50 

98  80 

99  85 
101  15 

88  95 
»  )) 
71  50 

24  50 
438  75 
476  25 
511  25 
438 


102  30 
ICI  25 

108  30 

497  50 


3S10 
742 

505 
572 

908 

552 
S33 
173 


50 


512  50 
»  » 
760  » 


690  » 
595  » 
959  » 
1418  75 
1207  50 
1790  » 
1515  » 
1095  » 
245  » 


565  » 
1066  25 
335  » 
590  » 
1090  » 
568  » 
280  » 
10  » 
3090 
640 
102  50 
296  25 


605 
6S1  25 
1453  75 

73 
170 

188  75 
823 
232  50 
617  50 
113 
'50 
162  50 


102  05 
101  » 
108  17 

499  25 


3800  » 

730  » 

»  » 

5P5  >■ 

575  » 

900  » 

550  » 

820  » 

475  » 

296  » 

515  » 

385  >. 

769  50 


6So 

595 

959 
1130 
1300 
1797  50 
1577  50 
1105 

238  75 


550 

1080  » 
340  » 
595  » 

1070 
565  » 
275 
10  25 

3080  » 
635  » 
105  » 
303  75 


102  30 
100  70 
108  32 

49S  » 


3780  o 

730  » 

400  » 

515  » 

572  » 

900  » 

514  » 

8:3  75 

480  » 

»  » 

507  » 

39 1  25 

795  » 


3780 
72(1 

» 

512 
572 
900 
544 
82(1 
480 

510 
391 

823 


690 

600 

954  50 
1438  75 
1292  50 
1799  50 
1567  50 
1100 

225 


592  50 
677  50 
1430  » 
404  50 

70  » 
165  » 
185  » 
816  25 
231  25 
616  25 
112  50 

50  » 
161  25 


104  50 
103  15 
80  25 
76  70 
101  90 
103  55 
101  70 
73  60 
494 

454  50 
»  » 

165 
101  60 
85  85 

25  20 
413  75 
100  » 

95  75 

100  80 

101  >> 
87  70 

96  65 
73  50 

26  05 

455  » 
494  50 
517  50 
415  50 


104  65 
103  40 

80  » 
76  10 

105  » 
105  10 
102  50 

73  55 
493  50 
454 
160 

101  70 

85  35 

24  85 
437  50 
102 

95  90 
101  70 
101  50 

87  65 

95  90 

74 

26  35 
455 
488  75 
506  » 
446  25 


567 
1055 
340 
586 
1070 
565 
266 
10 
3075 
620 
105 
295 


597  50 
682 
1432  50 
463 

72  50 
169  75 
176  25 
815 
232  50 
618  75 
105 

50 
157  50 


102  80 
101  10 
107  63 


103  30 
101  40 
1(8  05 


499   »    5C0  50 


3900 
727 
4 10 
540 
565 
911 
544 
813 
487 
» 
508 
392 
815 


690 
591 

952  5U 
1445  » 
1305  » 
U91  25 
157  0 
1109 

236  50 


568  » 

1076 
330  50 
5S5  » 

1075  >i 
56S  » 
258  » 
9  25 

311^  50 
6Î0 
100  » 
292  50 


595 
680  » 
1412  50 
465  » 

72  50 
165 
175 
817 
236  25 
623 
103  75 

50 
159  50 


105  90 

103  30 
80  » 
76  30 

105  40 

106 

103  05 
73  60 

495 

452  » 
» 

»  » 

101  55 
85  92 
84  85 

442  50 

102  » 

96  25 

101  80 

102  10 
88  85 

97  10 
73  » 
26  70 

465  » 
498  50 
505  » 
450  » 


50 


695 

595 

951  50 
1415 
1302  50 
1795 
1577  50 
1110 

250 


570 
1090 

307  50 

580 
1070 

fo7 

230 
9 

3100 
612  50 
100  50 
290  » 


598  ? 
680 
1440 
4ZÎ  7 

77  50 
170 
188 
817  50 
240 
632  50 
110 

50 
170 


104  70 

105 

25 

103  50 

104 

20 

.80  » 

80 

10 

75  75 

76 

» 

105  90 

105 

75 

105  35 

105 

50 

103  40 

103 

40 

74  05 

76 

15 

494  50 

502 

452  » 

463 

50 

141  » 

» 

» 

»  » 

I5S 

» 

101  85 

101 

75 

86  80 

87 

85 

21  80 

25 

» 

411  » 

451 

25 

103  » 

102 

97 

96  60 

97 

101  90 

102 

il 

102  40 

102 

75 

89  75 

90 

90 

97  35 

93 

37 

73  25 

73 

50 

26  52 

26 

5E 

463  75 

463 

7- 

iOl  » 

491 

25 

505  » 

506 

25 

453  » 

458 

7  r 

■■■■■■ 


L'ÊCONOMISTK  KUIN  M'KKN 


COMPAGNIE  FRANÇAISE 

11KS  CHEMINS  TtK  FKH  11K  [.A 

PROVINCE   DE  SANTA-FÉ 

Rcceties  brutes  pondant  lo  mois  de  décembre  1891 
i  réseau  exploité  par  la  Compagnie  (1  .305  km.): 
KbOO  Fr.  (ou  $  m/n  250.000)  contre  340  000  l'r. 
us  m  11  230.000)  en  décembre  1893. 

726 

HEIHIIN  DE  FER  DE  PARIS  A  ORLEANS 

Assemblée  générale 
JIM.  les  Actionnaires  de  la  Cie  du  Chemin  de 
Es  à  Orléans  sont  convoqués  en  Assemblée  gé- 
Ble  pour  lo  vendredi  29  mars  prochain,  a  deux 
mres  et  demie,  dans  l'établissement  de  lu  Compa- 
re, 8.  rue  do  Londres. 

Pour  assister  a  l'Assemblée  générale,  tout  ac- 
pnaire  doit  justifier  de  son  droit  par  la  présenla- 
E  d'une  carte  d'admission. 

Ont  seuls  droit  à  la  carte  d'admission  les  action- 
lires  porteurs  ou  titulaires  de  quarante  actions 
tmoins.  Les  actions  peuvent  être  nominatives 
i  au  porteur,  pourvu  que,  dans  ce  dernier  cas,  les 
lires  au  porteur  aient  été  préalablement  déposé» 
t  siège  de  la  Société  trois  jours  au  moins  avant 
réunion. 

Seront  reçus  comme  donnant  droit  à  la  carte 
admission  à  l'Assemblée  générale,  les  récépissés 
nstatant  les  dépôts  d'actions  de  la  Compagnie 
ils.  à  quelque  titre  que  ce  soit,  à  la  Banque  de 
•ance  et  aux  autres  établissements  de  crédit  dési- 
îés  par  le  Conseil  d'Administration. 
A  partir  du  jeudi  14  mars  prochain.  les  bureaux 
1  Service  central  de  la  Cie,  8,  rue  de  Londres,  re- 
vrontlc  dépôt  des  titres  au  porteur  et  des  récé- 
ssés  de  dépôt,  et  délivreront  des  cartes  person- 
nes d'admission  à  MM.  les  Actionnaires  ou  à 
irs  fondés  de  pouvoir;  ces  derniers,  qui  devront 
n  membres  de  l'Assemblée,  c/est-à-dire  posséder 
I  moins  quarante  actions,  auront  à  déposer  une 
ocuralion  spéciale  dont  le  modèle  est,  dés  à  pré- 
nt,  délivré  dans  les  bureaux  du  Service  central. 
Paris,  le  1"  février  1895 . 
Le  Directeur  de  la  Compagnie,  HEURTEAU. 
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ADJUDICATIONS 


Il  iî  1  i i  1  p  |  T! même  sur  enchère,  en  la 
"«LUI >iA  1 111;*   chambre  des  notaires  de 

iris,  le  la  mars  l*'-1"),  midi,  de 

TEStHAïXS  avec  hôleJ  particulier  à 
tris,  rue  Lamennais.  T  eJ  9,  l'SSÉS  AVIi- 

L'E  I''ltIl,;!>LA.\i).  libre  de  location, 
Contenance  :  351  m.  13  et 'J38  m.  51. 
Mises  à  prix  :  140.000  et  135.000  fr. 

l''acult«'-  «le  réunion. 

On  traiterait  avant  l'adjudication. 
S'adresser  à  Mc  DUFOUR,  notaire  à  Paris,  bou- 
vard  Poissonnière,  15. 


72S 


as.  14  fév  a  h.  pr.  Et.  M  vssion,  not.  58,  h.  Hauss- 
ann  3  Act.  assur.  \atiouale  oie.  M.  à  pr.  ch. 
.000  fr.  'S  Act.  assur.  (générales  vie.  M.  à  p. 

66.0Q0  fr.  et  2  Act.  ass.  Phénix  vie.  M.  à  p. 
.000  f.  Cous.  p.  L  1.001 1  f. 

729 


(>e  d'Antibes  (Alpes- 
JjrlU  '13flUU  Maritimes),  près  ville  et 
Ete 'd'Antibes.  Belle  vue  sur  le  Golfe  de  \ice. 

0  h.  35  a.  M.  à  px  80.000  f.,  à  adj.  s.  1  ench. 
à  des  not.  de  Paris,  5  mars  95.  S'ad.  à  M0  Ri- 
,1'i.t,  not.  à  Paris,  31,  Bd  Sébastopol. 

730 


même  sur  une  enchère,  en 
la  chambre  des  notaire* 
i  Paris,  le  mardi  ~>  mars  1895,  à  midi. 
De  deux  TERRAINS,  à  Paris,  rue  St-Fargeau, 
8  51  et  53,  près  l'avenue  Gambetta,  le  premier  de 
7  m.,  le  deuxième  de  340  m. 
Mise  à  prix  à  raison  de  25  fr.  le  mètre: 
Pour  le  premier.   9.925  fr. 
Pour  le  second.    8.500  fr. 
Entrée  en  jouissance  de  suite. 
S'adresser,  pour  visiter,  à  M.  Voisin,  13,  rite  du 
ilégraphe. 

lEt  pour  tous  renseignements,  à  M8  CHATELAIN, 
iitaire,  37,  rue  Poissonnière,  dépositaire  de  l'en- 
ère. 
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COMP"  DES  TABACS  DE  PORTUGAL 

VENTES  du  4"  Exercice        Avril  1894) 

Kilugr.  Rois 

Ventes  dejanv.  bsn'i (y  com- 
pris la  rocoiio  provenant 
des  droits  d'impoi  tation  di 

rcc'e)   109.80'.»  670:498.090 

Ventes  des  mois  antérieurs  1.428.453  5.654: 802:634 
l]598.2t;2  0.325:  290.724 
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COMPAGNIE  DES  LITS  MILITAIRES 

Société  anonyme  au  capital  de  5  millions  de  francs 

Un  acompte  sur  le  dividende  allèrent  à  l'exercice 
1894,  s  élevant  à  12  fr.  50,  sera  payé,  sous  la  dé- 
duction seulement  de  l'impôt  de  transmission,  con- 
tre remise  du  coupon  n-  57,  à  partir  du  20  courant, 
au  Siège  social,  18,  boulevard  des  Capucines,  à 
Paris. 
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CRÉDIT  FONCIER  DE  FRANCE 


Situation  au  31  décembre  1894 
Actif 

Espèces  en  caisse  et  à  la  Banque  de 

France   26.493.66*7  36 

Effets  et  valeurs  diverses   158.967.56.)  13 

Trésor  public   22.392.973  60 

Avances  sur  dépots  de  titres. .'.   18.168.681  70 

Correspondants   26.927. 040  65 

Emprunteurs  : 

Prêts  hypothécaires   IMt  329.613  40 

-    communaux   1.223.382.663  61 

Prêts  réalisés  avec  les  fonds  provenant 

des  Bons  à  lots   25. 95o.792  85 

Prêts  réalisés  avec  les  fonds  du  capital 

social  et  des  réserves   74.197.702  65 

Semestres  d'annuités  échus   28.613.058  68 

Hôtels  et  mobilier  : 

Prix  d'estimation  des  hôtels   12.933. /09  2o 

Frais  d'appropriation  et  mobilier   806.519  40 

Divers  ..   38.8l4.14t  17 

Intérêts  acquis,  mais  non  échus   60  898.155  46 

Dépenses  d'administration   4.301 .064  51 

Total   3 .540 .482 .349  42 

Passif 

Capital  social   170.500.000  >. 

Réserve  obligatoire   19.271.783  85 

Provision  pour  l'amortissement  des  em- 
prunts..  109.724.78101 

Réserves  diverses   9.255.731  4S 

Dépôts  en  compte  courant  et  bons  de 

c'aisse   84.247.989  41 

Correspondants   90.204.439  97 

Sous-Comptoir  des  Entrepreneurs   3.808.456  96 

Versements  différés  : 

Sur  Prêts  Hypothécaires   17.954.964  43 

_        Communaux   80.039.223  45 

Obligations  Foncières  en  circulation  : 
Montant  au  pair....    2.151.628.700  » 

A  déduire  : 
Versements  à  rece- 
voir des  obligates.  006.610  » 
Prime  à  amortir  ;ï 
recouvrer  des  em- 
prunteurs                  461.820.976  96   1 .689.201 .113  04 

Obligations  Communales  en  circulation  : 

Montant  au  pair   1.314.506.400  » 

A  déduire  : 
Versements  à  rece- 
voir des  obligatai- 
res  56.019.227  50 

Prime   à  amortir  à 
recouvrer  des  em- 

prunteurs   131.489.394  04    1.126.997.778  46 

Bons  à  lots  en  circulât.  25.955.792  85 
Obligations   a   rembourser  el  intérêts 

échus  à  payer   20.ot6.609  81 

Semestres  d'annuités  payés  par  antici- 

pation   4.460.03a  67 

Divers  '. 

Provision  pour  créances  douteuses   7. 233. 7V3  11 

Réserve  commune  avec  le  Crédit  Fon-  ' 

cier  et  Agricole  d'Algérie   Jjg-jgg  S 

Comptes  divers   oHTi'-'r 

Intérêts  dus,  niais  non  échus   3o.9d4.o4o  » 

Profits  et  pertes  : 

Reliquatdel'exercicel893    „î 

Exercice  1894   19.277.628  0, 

Total   S .540.  482.349  42 


Certifié  conforme  aux  écritures: 

Le  gouverneur, 

ALBERT  CHRISTOPHLE.  734 


CRÉDIT  LYONNAIS 

SOCIÉTÉ  ANONYME,  CAPITAL  :  DKUX  CKN'I'S  MILLIONS 


Bilans  aux 


Actif 

EJspèCQB  en  caisse  et 
dans  les  banques  . . . 

Portefeuille  (Effets  do 
commerce)  

Reports  

Comptes  courants. . .  . 

Avances  et  Crédits  sur 
nantissements  

Aclions,  I5ons,  Obliga- 
tions, Rentes  

Immeubles  

Comptes  «l'Ordre  61 
Divers   

Versements  non  appe- 
lés (déduction  failu 
«les  libérations  an- 
ticipé'ee)  


30  aOT.  1891 


76.814.804  69 
598.072.r22  03 

152.753.417  2.'. 
291.676. 383  OS 

77.1  il. 860  29 

1 i.501 .5SH  77 
30.000.000  » 

30.93(1.706  66 


67.495.60(1 


31  «l.-« 


ls'Ji 


90.460.620  95 

5Ni.Pfl.135  11 
162. 9211. 515  04 
339. 192. 421  45 

78.722.C86  89 

18.713.427  '.5 
30.000.000  » 

35.575.030  28 


67.222.0(10  » 


Fr.  1.342. 417 .451  36  1.107. 7 -5  537  67 

Passif 

Dépôts  et  Bons  à  vue.  353.018.254    <•  356.984.375  55 

Comptes  courants....  453.050.734  79  500.883.884  89 

Acceptations   123.342.953  82  135.803.695  55 

Bons  à  échéance   124.938.881  65  122.951.076  91 

Comptes    d'Ordre  et 

Divers   48.066.627  10  51.117.501  77 

Réserves   40.000.000    »  40.000.000  » 

Capital   200.000.000    »  200.000.000  - 

Fr.  1.342 .417. 451  36  1.407.785.537  67 

Certifié  conforme  aux  écritures  : 

Le  Président  du  Conseil  d'administration. 

Henri  GERMAIN. 

Le  Directeur  général, 

A.  MAZERAT.   J35 


DE  L'ALGERIE 


Bilan  au  31  Janvier  1895 

ACTIF 

Numéraire  en  caisse   35.864. 

Rentes  sur  l'Etat   11.800. 

Portefeuille   92 .  550 . 523  35  j 

Effets  du  portefeuille  f  q-  ,v. 

en  recette   2.157,580  20 

Prêts  sur  "titres   337 . 156  85  J 

Correspondants   6.973. 

Liquidations     (comptes  amortis 

conformément     à  l'article  35 

des  statuts)   6.421. 

Hôtels  de  la  Banque   2.311. 

Domaine   8.412. 

Dépenses  d'administration   189. 

Succursales  (leur  compte  avec  la 

Banque)   101. 4/0 

Avances  à    l'État  (Chambres  de 

commerce)...,   «î 

Divers   3.1d6 

273:072, 


908  46 
010  » 

260  40 

279  07 


733  17 
179  14 
618  ri 
y;  15  29 

009  62 

068  61 

952  64 


015  12 


.    •  PASSIF 

Capital   20.000.000  » 

Billets  au  porteur  en  circulation. .  .  72.968.380  » 

Bordereaux  à  payer   Jf'^n  Ta 

Comptes  courants   2.948.0/0  49 

Trésoriers -payeurs    (leur  compte 

courant)    2. 307. OUI)  .. 

Trésor  public::   60.025.959  23 

Dividendes  à  payer   £j 

Aoïos  et  commissions   1. ■  <■> 

Profils  et  pertes   S 

Réescompte   474.170  63 

Réserve  statutaire   i  ioqoiq  to 

Réserve  extraordinaire   ÏqTi  iio  V? 

Réserve  immobilière   2.311.1/9  1± 

Banque  de  l'Algérie   (son  compte 

avec  les  succursales)   101.230.188  09 

Divers  .....   1.648.183  /9 

273.072.015  12 

Alsrer,  le  31  janvier  1895. 

Le  Directeur  de  la  Banque  de  l'Algérie, 

Signé  :  F.  Nelson-Chiérico.  ' 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


La  seconde  Assemblée  constitutive  de  laCompa- 
gme  Française  de  Mines  d'Or  et  d'Explora- 
tion, Société  anonyme,  au  capital  de  10  millions 
de  francs,  a  eu  lieu  aujourd'hui  (8  lévrier).  —  Après 
avoir  approuvé  le  rapport  des  Commissaires,  elle  a 
nommé  Administrateurs  pour  six  ans  :  MM.  le 
comte  I.  de  Camondo.  E.  Ducoureau,  le  baron 
Hély  dOissel,  J.  Kulp,  8.  Lilienthal,  Ernest  May 
Harry-Mosenthal,  Harnilton  Smith,  et  Commis- 
saires des  Comptes  pour  le  premier  exercice, 
MM.  Corrion  et  Pfeiffer. 

La  Compagnie  Française  de  Mines  d'Or  et  d'Ex- 
ploration est  ainsi  définitivement  constituée. 
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CRÉDIT  FONCIER  DE  FRANCE 

19,  rue  des  Capucines,  Paris 
Capital    :    170.500.000  francs 

Comptes  courants  avec  chèques  :  Encaisse- 
ment des  coupons;  Dépôts  de  titres;  Ordres 
de  Bourse;  Prêts  sur  dépôts  de  titres;  Prêts 
hypothécaires  à  long  terme  avec  amortisse- 
ment; Prêts  hypothécaires  à  court  terme  et 
sans  amortissement;  Prêts  communaux. 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 

11,  rue  Monsigny  —  PARIS 

La  Question  de  l'Argent  aux  États-Unis  en 
1893,  par  Edmond  Théry.  —  1  brochure 
in-18  i  fr_ 

La  Crise  des  Changes.  —  La  Baisse  de  l'Ar- 
gent et  ses  conséquences.  —  La  Situation 
monétaire  du  Monde.  —  Le  Bimétallisme 
universel,  par  Edmond  Théry.     1  volume 

in-18,  4e  édition  3  fr 

Franco,  3  fr.  40 

Histoire  des  Grandes  Compagnies  Fran- 
çaises de  Chemins  de  fer  dans  leurs 
Rapports  financiers  avec  l'Etat,  par  Edm. 
Théry.  —  1  volume  in-18,  6e édition.    3  fr 
Franco,  3  fr.  30 

L'Avenir  de  l'Indo-Chine  Française,  par 
C.-R.  Wehrnng  ;  Préface  par  Edmond 
Théry.  —  1  brochure  in-18  1  fr. 

La  Conférence  Bimétallique  Internationale 
de  Londres  ;  Préface  par  Edmond  Théry  ; 
Traduction  de  C.-R.  Wehrung.  —  1  volume 

in-18  2  fr.  50 

Franco,  2  fr.  80 

VIENT  DE  PARAITRE  : 

La  Serbie  :  Histoire,  Economie,  Finances, 
par  Edmond  Théry.  —  1  brochure, 
Franco  Fr.     1  r>0 

Collection  de  l'ÈCONOMISTE  EUROPÉEN 

DEPUIS  SA  CRÉATION 

1er  Volume  (17  janvier  1892  au  26  juin  fr. 

1892)  J.  .  12  50 

2e  Volume  (3  juillet  1892  au  25  dé- 
cembre 1892)   1250 

3c  Volume  (1er  janvier  1893  au  25  juin 

1893)  .  .  .  J.  .    12  50 

4e  Volume  (2  juillet  1.X93  au  31  dé- 
cembre 1893)  12  50 

5e  Volume  (6  janvier  1894  au  30  juin 

1894)  .  J.  .    12  50 

fie  Voluwr  (7  juillet  1894  au  29  décem- 
bre^)'!).. 12  50 

Chaque  volume  f  st  broché  et  comprend  une 
Table  des  matières  alphabétique. 

Les  frais  d'envoi  à  domicile  par  la  poste 
sont  à  la  charge  de  l'acheteur,  soit  :  0  tr.  85 
par  volume  pour  la  FraDce  ou  2  fr.  25  pour 
l'étranger. 
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COMPAGNIE  GÉNÉRALE  TRANSATLANTIQUE 


SIÈGE  SOCIAL  : 

6,    Rue    Auber,  6 


Service  Postal  Français 


BtjRïiD  DBS  P1SS1GBS  : 

12,  Bà  des  Capucipe: 

(GRAND-HÔTEL) 


Ligne  Directe  du  Havre  à  New- York 

TRAVERSÉE   RAPIDE   EN   7    JOURS   ET  DEMI 

PAR  LES   PAQUEBOTS  A  GRANDE  VITESSE 

Tonnes    et  Chevaux 

LA  TOURAINE   de  8.700  12~000 

LA  CHAMPAGNE   de  7.200  8  000 

LA  BRETAGNE   de  7.200  8  000 

LA  BOURGOGNE   de  7.200  8  000 

LA  GASCOGNE   de  7.200  s'oOO 

LA  NORMANDIE  ....  de  6.300  7^000 
Départs  du  Havre  et  de  New-York  tous  les  samedis 

Un  train  spécial  est  mis,  chaque  semaine,  à  la 
disposition  des  passagers  allant  de  Paris  à  New-York  et 
les  conduit  directement  (avec  un  seul  arrêt  à  Rouen) 
eux  et  leurs  bagages,  au  bassin  de  l'Eure,  à  l'embarca- 
dère des  paquebots. 

Le  prix  du  transport  de  Paris  aux  paquebots  sont 
ceux  du  tant  des  chemins  de  fer  de  l'Ouest. 

Les  passagers  allant  de  New-York  à  Paris,  trouveront 
a   leur  arrivée  au  Havre,  des    trains  spéciaux 
qui  les  conduiront,  eux  et  leurs  bagages,  du  cruai  de 
débarquement  à  Paris,  gare  Saint-Lazare. 
Adresser  les  demandes  au  Service  Commercial 
6,  rue  Auber,  PARIS. 


SERVICES  POSTAUX  DE  LA  MÉDITERRANÉE 

Traversées  rapides  de  Marseille  a  Alger  en  24? 
2b  heures,  par  les  paquebots  Eugène-Péreire 
Duc  de  liragance.  Maréchal-Bugeaud,  Ville 
d'Alger  et  Général-Chanzy. 

Départs  les  lundis,  mercredis  et  samedis  d< 
Marseille  à  midi  30,  et  d'Alger  les  mardis,  ieudis 
et  samedis  à  midi. 

De  Marseille  à  Tunis,  rapide,  les  lundis  mer 
credis  et  vendredis,  à  4  heures  du  soir. 

De  Marseille  à  Oran,  rapide,  les  samedis,  i 
4  heures  du  soir. 

Départs  quotidiens  de  Marseille  pour  l'Algérie 

Tunisie,  l'Italie,  la  Corse,  Malte,  l'Espagne  le 
Maroc  et  Tripoli. 

Billets  circulaires  au  départ  de  France  Angle- 
terre, Espagne,  Maroc,  Algérie,  Tunisie'  Malte 
bicile,  Italie,  etc. 

Envoi  franco  des  livrets,  avec  cartes  et  condi- 
tions des  voyages,  à  toute  personne  qui  en  fait  la 
demande  au  Service  Commercial.  6 ,  rue  Auber 
Paris. 
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SOCIÉTÉ  LYONNAISE 

DE    DÉPOTS,    DE  COMPTES  COURANTS   ET  DE 
CRÉDIT  INDUSTRIEL 


Bilan  au  31  janvier  1895 

ACTIF 

Caisse  (espèces  en  caisse  et  à  la  Banque).  1.244.669  67 

Portefeuille  (effets  de  commerce)   42.450.113  06 

Avances  et  crédits  sur  garanties  statutaires  12  0*7  i.jii  70 

Comptes  courants   4.751.394  34 

Comptes  d  ordre   1.065.186  » 

Actions,  versements  non  appelés  '.  .  22!sOû!oOO  » 

S i.038. 819  77 


Capital   30.000.000  » 

Reserves   2.436.556  98 

Comptes  de  dépots  et  comntes  courants...  47  170  851  37 

Acceptations    1.346.758  60 

Comptes  d  ordre   3.084.652  82 

84. 038. 819  77 
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CHEMINS  DE  FER  DE 

PARIS  A  LYON  ETALA  MÉDITERRANÉE 

Excursion  à  Nice  (Carnaval)  organisée  avec  le 
concours  des  Agences  de  Voyages  :  "  Indicateurs 
Duchemin  "  et  "  Desroches  ",  du  20  au  28  février 
189o. 

Itinéraire  :  Paris,  Lyon,  Marseille,  Nice,  Mona- 
co, Monte-Carlo,  Monaco,  Nice,  Marseille,  Lvon 
Paris. 

Prix  :  1»  cl.',  320  fr.  —  2'  cl.,  225  fr. 
Ces  prix  comprennent  :  le  ransport  en  chemin 
de  ter,  les  voitures  et  omnibus,  le  logement,  la 
nourriture,  pendant  toute  la  durée  du  voyage,  etc., 
sous  la  responsabilité  des  Agences  de  ' Vovages  : 
Indicateurs  Duchemin  et  Desroches. 

Les  souscriptions  seront  rames  du  5  au  15  février 
nclus  aux    bureaux  des    Indicateurs  Duchemin, 

20,  rue  de  Grammont,  et  de  l'Agence  Desroches, 

21,  rue  du  Faubourg-Montmartre. 

On  peut  se  procurer  des  renseignements  et  des 
prospectus  détaillés  à  la  gare  de  Paris  P-L-M,  ainsi 
que  dans  les  bureaux-succursales  de  la  Compagnie, 
à  Paris. 
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CHEMIN  DE  FER  D'ORLEANS 

Excursions  en  Touraine,  aux  châteaux  des  bords 
de  la  Loire  et  aux  stations  balnéaires  de  la  ligne 
de  St-Nazairc  au  Croisic  et  à  Guérande. 


1"  Itinéraire.  —  1"  classe,  86  fr.;  2=  classe, 63  fr. 

Durée  :  30  jours. 

Paris,  Orléans,  Blois,  Amboise,  Tours,  Chenon-I 
ceaux,  et  retour  à  Tours,  Loches,  et  retour  à  Tours, 
Langeais,  Saumur,  Angers,  Nantes,  St-Nazaire,'. 
Le  Croisic,  Guérande,  et  retour  à  Paris,  vià  Bloïs- 
ou  Vendôme,  ou  par  Angers,  vià  Chartres,  sans, 
arrêt  sur  le  réseau  de  l'Ouest. 

Noia.  —  Le  trajet  entre  Nantes  et  St-Nazaire 
peut  être  effectué,  sans  supplément  de  prix,  soit  à 
l'aller,  soit  au  retour,  dans  les  bateaux  de  la  Com- 1 
pagnie  de  la  Basse-Loire. 

La  durée  de  validité  de  ces  billets  peut  être  pro-, 
longée  une,  deux  ou  trois  fois  de  10  jours,  moyen- i 
r.ant  paiement,  pour  chaque  période,  d'un  supplé- 
ment de  10  0/0  du  prix  du  billet. 

2=  Itinéraire.  —  P°  cl.,  54  fr.;  2°  cl.,  41  fr. 

Durée  :  15  jours. 

Paris,  Orléans,  Blois,  Amboise,  Tours,  Chenon- 
ceaux,  et  retour  à  Tours,  Loches,  et  retour  à  Tours, 
Langeais  et  retour  à  Paris,  vià  Blois  ou  Vendôme. 

En  outre,  il  est  délivré  à  toutes  les  gares  du  ré- 
seau d'Orléans  des  billets  aller  et  retour  compor- 
tant les  réductions  prévues  au  tarif  spécial  G.  V. 
n°  2  pour  des  points  situés  sur  l'itinéraire  à  par- 
courir, et  vice  versa. 

Ces  billets  sont  délivrés  toute  l'année  :  à  Paris, 
à  la  gare  d'Orléans  (quai  d'Austerhtz)  et  aux  bu- 
reaux succursales  de  la  Compagnie  et  à  toutes  les 
gares  et  stations  du  réseau  d'Orléans  pourvu  que 
la  demande  en  soit  faite  au  moins  trois  jours  à 
l'avance. 
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Lire  dans  la  510e  livraison  de  la  Grande  En- 
cyclopédie, publiée  cette  semaine,  un  fort  inté- 
ressant article  de  M.  B.-H.  Gausseron,  sur  ces 
curieux  livres-albums  qu'on  appelle  en  Angleterre 
d**s  Keepseake.  On  trouvera  d'autres  lectures 
utiles  dans  le  même  fascicule,  par  exemple  :  la 
biographie  du  maréchal  Kellermann,  par  M.  Ch. 
Grandjean,  celle  du  maréchal  Keith,  par  M.  René 
Samuel,  celle  de  l'astronome  Kepler,  par  M.  Léon 
Sagnet,  celle  du  comte  de  Kératry,  par  M.  Antonin 
Debidour. 

Prix  de  chaque  livraison  :  1  franc.  —  Une  feuille- 
spécimen  est  envoyée  gratuitement  sur  demande. 
H.  Lamirault  et  Cic,  61,  rue  de  Rennes.  Paris. 
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IMPRIMERIE  DE  LA  PRESSE 
10,  rue  du  Croissant,  Paris.  —  Simart. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


N°  162. 


7e  volume.  (7) 


BUREAUX  :  H,  RUE  I0NSIGNY,  PARIS 


Samedi  Hi  Février  1895. 


ALLEMAGNE 

DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Lpa  chiffres  oi-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  do  la  publication  des  documents  officiels: 

Superficie  de  l'Empire   540.483  kil.  carrés 

Population  (I"  déc.  1885)   46.855.704  habitants 

—  (1er  dec  1890)   49.428.470  — 

—  par  kil.  c.  (1885)   87  — 

(1890)   91  — 

  22.458  officiers 

  557.093  soldats 

  96.844  chevaux 

—       Pied  de  guerre  :  Environ   5.100.000  otf.  et  sold. 

Chemins  de  fer  (Réseau  total)  1«  mai  iS91 

—  par  1.000  kil.  carrés  

—  par  million  d'habitants... 
Télégraphes.  Longueur  des  lignes  

—  —        des  fils  

—  Long,  des  fils  par  million  d'hab. 
Dépêches  transmises  en  1893  


Armée.  Pied  de  paix. 


45.07S  kilomètres 
83  — 
911 

123.285  — 
441.399  — 
8.990  — 
33.172.116  dépèches 


BUDGET  DE  1894-95  (en  francs) 

Dette  publique  de  l'Empire   2.176  millions 

—              des  Etats  confédérés   12.404  — 

Total  de  la  dette  allemande   14.580  — 

Moyenne  de  la  dette  par  habitant   291  francs 

Dépenses  militaires  totales  de  l'Empire   764  millions 

—       pour  la  marine   92  — 

Total  pour  la  guerre  et  la  marine   856  — 

Moyenne  par  habitant   17  lr.  32 

Dépenses  totales  de  l'Empire  et  des  Etats   4.760  millions 

Moyenne  par  habitant   96  fr.  31 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (en  Millions  de  francs) 


Imp, 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

1883.. 

4.078 

4.0SS 

1887.. 

3.889 

3.917 

1891  

5.188 

3.969 

1884.  -. 

4.075 

4.004 

1888.. 

i.088 

4.004 

1892  

5.284 

3.938 

18S5.. 

3.672 

3.574 

1SS9.. 

1.987 

3.574 

1893  

5.167 

4.056 
3.972 

1886. . 

3.597 

3.731 

1890.. 

5.181 

4.15S 

1894  

5.307 

ANGLETERRE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :   Les  chiffres 
tifiés  au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des 

Superficie  du  Royaume-Uni  

Population  —         (5  avril  1891). .  37 

—  —         (éval.  1894)  ...  38. 

—  par  kil.  carré  en  1891  , 

—  —       en  1894  

Armée.  Pied  de  paix  


—        Pi3d  de  guerre  (environ)  

Chemins  de  fer  (Réseau  total)  

—  par  1.000  kil.  carrés.... 

—  par  million  d'habitants. 
Télégraphes.  Long,  des  lignes  

—  —      des  fils  

—  —      par  million  d'hab. . . 
Dépêches  transmises  en  1893-94    70. 


ci-dessous  sont  rec- 
documents  officiels  : 
314.028  kil.  carrés 

764  habitants 
779.031  — 
120  — 

123   

10.101  officiers 
218.373  soldats 
26.736  chevaux 
734.180  off.  et  sold. 
33.280  kilomètres 
105  — 
858  — 
54.338  — 
334.244  — 
8.619  — 
899.498  dépêches 


BUDGET  DE  1893-94  (en  francs) 


Dette  publique  du  Royaume-Uni  

—  Moyenne  par  habitant. 

Dépenses  militaires  dù  Royaume-Uni  

—        pour  la  marine  —   

Total  pour  la  guerre  et  la  marine  

Dépenses  totales  du  Royaume-Uni  

—         Moyenne  par  habitant  


16.117  mill. 
415  francs 
448  mill. 
387  — 
835  — 
3.204  — 
82  fr.  63 


COMMERCE    EXTÉRIEUR   (en  millions  de  francs) 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

1884.. 

9.750 

5.S25 

1888.. 

'  9.690 

5.862 

■1885. . 

8.775 

5.327 

1889. . 

10.690 

6.222 

1886.. 

8.747 

5.317 

1890.. 

10.517 

6.587 

1894  

1887.. 

9.055 

5.5171 

1891.. 

10.8S5 

6.180 

1895  (ternis). 

Imp 

Exp. 

10.595 

5.601 

10.167 

5.426 

10.212 

5.404 

91 

8 

455 

AUTRICHE-HONGRIE 

DOCUMENTS  STATISTIQUES  !  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  : 
Superficie  de  la  monarchie  austro-hong.. .        625.557  kilom.  car 
Population  totale     —      (31  déc.  1880)..    37.882.712  habitants 

—  —      (31  déc.  1890)..    41.384.956  — 

—  —  park.c.  en  1880..  61  — 

—  —     —      en  1890. .  66  — 
Armée.  Pied  de  paix  en  1895                      ,      23.445  officiers 

—  —    330.807  soldats 

—  —         •   59.916  chevaux 

—  Pied  de  guerre  (environ)   1.872. 178  of.  et  sold. 

Chemins  de  fer  (Réseau  total)   29.160  kilomètres 

—  par  1.000  kilom.  carrés..  46  — 

—  par  million  d'habitants. .  704  — 


Télégraphes.  Longueur  îles  lignes  

—  Longueur  dos  fils  

—  —         par  million  d'hab. 

—  Dépêches  transmises  en  1893. 


52.493  kilometïos 
174.269  — 
4.210  — 
10.506.156  dépêches 


BUDGET  DE  1894  (en  francs) 
(Pour  toute  la  monarchie  austro-hongroise) 

Dette  publique  de  la  monarchie  

—  Moyenne  par  habitant.. 
Dépenses  militaires  de  la  monarchie  

—  pour  la  marine  

Total  pour  la  guerre  et  la  marine  

—     Moyenne  par  habitant  

Dépenses  totales  de  la  monarchie   2.383.692.156 

—         Moyenne  par  habitant   57.50 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (en  millions  de  francs) 


12.933.O00  francs 
310  — 
342.865.973  — 
26.413.12.8  — 
309.279.101  — 
8.92  — 


Imp. 

Exp. 

1 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

1883.. 

1.562 

1.874 

1887. . 

1.421 

1.682 

1891  

1 .532 

1884.. 

1.531 

1.728 

1888.. 

1.332 

1.S22 

1892  

1 . 554 

1885. . 

1.394 

1.6S0 

1889.. 

1.473 

1.915 

1893  

1 . 43  i 

1886. . 

1.318 

1.746 

1890. . 

1.526 

1.928 

1.506 

Exp. 

2.013 
1.805 
1.688 
1 .692 


BELGIQUE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres 
fiés  au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des 

Superficie  du  royaume  

Population  totale  (31  décembre  1S93)  

—  (éval.  31  décembre  1893). 

—  par  kil.  carré  en  1890  

—  —  en  1893  

Armée.  Pied  de  paix  


—       Pied  de  guerre  (environ)  

Chemins  de  fer  (Réseau  total)  

—  par  1.000  kil.  carrés  

—  par  million  d'habitants.... 
Télégraphes.  Long,  des  lignes  

—  —     des  fils  

—  —  —  par  mill.  d'hab. 
Dépêches  transmises  en  1893  


ci-dessous  sont  recti- 
documents  officiels: 
29.457  kil.  carrés 
6.147.041  habitants 
6.262.272  — 
208  — 
213  — 
3.421  officiers 
47.642  soldats 
10.696  chevaux 
229.000  off.  et  sold. 
5.473  kilomètres 
185  — 
874  — 
8.303  — 
53.616  — 
8.562  — 
8.326.486  dépêches 


BUDGET  DE  1894  (En  francs) 

Dette  publique  du  royaume   2.169.730.204  francs 

—  Moyenne  par  habitant   346  — 

Dépenses  militaires   47.117  452  — 

—  Moyenne  par  habitant   7.52  — 

Dépenses  totales  du  budget   347.723.567  — 

—  Moyenne  par  habitant   55.52  — 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (En  millions  de  francs) 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

1883.. 

1.552 

1.343 

1887. . 

1.431 

1.240 

1891  

1.799 

1.159 

1884.. 

1.425 

1.337 

1888.. 

1.534 

1.243 

1 .355 

1.239 

1885.. 

1.347 

1.200 

1889.. 

1 .556 

1.458 

1893  

1.370 

1.200 

1886.. 

1.335 

1.182 

1890. . 

1.672 

1.457 

1894  

1.367 

1.138 

BULGARIE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffre 
fiés  au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  d 

Superficie  de  la  Principauté  

Population  continentale  en  1888  

—  —  en  1893  

—  parkil.  carré  en  1S88  

—  —        en  1893  

Armée.  Pied  de  paix  


s  ci-dessous  sont  recti- 
es  documents  officiels: 
96.660  kilom.  carrés 
3.154.375  habitants 
3.309.810 


33 
33 
2.319 
35.901 
70.000 


officiers 
soldats 
hommes 
kilomètres 


—       Pied  de  guerre.  Total  général  (env.) 

Chemins  de  fer  (En  1893).  Réseau  total...  83» 

—  par  1.000  kilom .  carrés. .. .  8.00  — 

—  par  million  d'habitants...  253  — 
Télégraphes.  Long,  des  lignes   4.756  — 

—  —      des  fils   8.836  — 

—  —       par  million  d'habit..  2.670  — 
Nombre  total  des  dépèches  en  1892                1.056.610  dépêches 

BUDGET  DE  1894 

Dette  publique  en  1894   218.000.000  francs 

Moyenne  par  habitant   65. S6  — 

Dépenses  du  Ministère  de  la  guerre   22.412.787  — 

Moyenne  par  habitant   6.76  — 

Total  des  dépenses  budgétaires   102.270.982 

Moyenne  par  habitant   30.89  — 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (en  aillions  de  francs) 

Imp.  Exp. 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

48.9 

46.1 

18S7. . . . 

64.7 

45.7 

1881.... 

46.3 

48.8 

1888.... 

66.3 

64.1 

1885. . . . 

» 

» 

1889.... 

72.8 

80.5 

1886.... 

61.2 

50.4 

1890.... 

84.5 

71.0 

1891  

1<>92  

1893  

1894  11  ■>» 


81.3 
77.3 
90.8 
89.8 


70.0 
74.6 
91.4 
65.4 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


TABLEAU  DES  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  NÉGOCIÉES  A  LA  BOURSE  DE  PARIS 


Capital 
nom  . 


RENTES 

A  PAYER 


Billion! 

Franei 

15204 

456.126.943 

3986 

119.589.600 

6788 

237.596.863 

25978 

813.313.406 

395.286 obi.  de  500  f 


Nombre 

Tal. 

Sorom 

dei  litres 

nom 

rers. 

182.500 

1000 

1000 

125.000 

500 

500 

50.000 

500 

250 

30.000 

500 

500 

150.000 

500 

500 

341.000 

500 

500 

120.000 

500 

125 

400  000 

500 

250 

240  000 

500 

250 

30.000 

500 

500 

50 , 000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

60.000 

600 

600 

50.000 

500 

500 

584.000 

500 

500 

OUU 

DUU 

250. OOC 

500 

500 

525.000 

400 

400 

600.000 

500 

500 

300.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

336.000 

500 

500 

80.000 

250 

250 

120.000 

500 

500 

34.000 

500 

500 

85.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

600.000 

500 

500 

223.398 

500 

500 

40.C00 

500 

500 

84.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

200.000 

20011 

20011 

500.000 

500 

250 

120.000 

500 

200 

60.000 

500 

125 

95.000 

» 

» 

48.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

550.000 

500 

500 

750.000 

500 

500 

420.000 

500 

500 

350.000 

500 

500 

70.000 

500 

500 

356.000 

500 

500 

Capital  on 

|  5 

Sombre  de  titrei 

529  477.984£ 

6.000.000 

20.000.000 

364.968 

3.047.912 

1941 

1.497.350 

1936 

1.240.000 

1940 

341 

000 

1921 

240.000 

1962 

270.000 

592.000.000P 

442.250.000 

1926 

285.000 

2.230.000 

50.000 

.000 

1937 

150.000 

.OOOr 

1960 

1941.992.000 

1970 

500.000.000 

1974 

îoo.ooo 

.OOOi 

1970 

52.870 

1949 

227.250 

1931 

391 

.362 

1931 

295.454 

40.000.000 

1938 

RENTES  FRANÇAISES 


3  0/0  Perpétuel  

3  0/0  Amortissable.. 
3  1/2  0/0  1894.  ancien  4  1/2 


Tunis  3  0/0  1892  gar.France 


SOCIETES    DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (actions) 

Banque  de  France,  nom 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique. 
Compagnie  Algérienne. 
Compt.  Nat. d'Esc,  nom. 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  

Société  Générale,  nom.. 
B&nq.  Comm.  et  Indust. 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie — 

CH.  DE  FER  FRANÇAIS 
(actions) 

Bône-Guelma  

Est- Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr.. . 

Midi  

Nord  

Orléans  

Ouest  

Sud  de  la  France  

SOC.  INDUSTRIELLES 
FRANÇAISES  (actions) 

Mag.  Gén.  de  Paris  

Ce  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov.) 
C»  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  de  Paris  (tir.  Janv.) 
Voitures  à  Paris  (tir.  Mai) 
Ce  française  des  Métaux 

Canal  de  Panama  

Canal  de  Suez  

Dynamite  (Soc.  Cent,  de) 
Télég.  Paris-New- York 
Téléphones  

SOCIÉTÉS  ÉTRANGÈRES 
DIVEBSES  (actions) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich. 

B.  Impér.  Ottomane  

Cr.  Fonc.  d'Autriche... 

Cr.  Fonc.  Egyptien  

Cr.  Mob.  Espagn.  (Jouis.) 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  

Autrichiens-Hongrois. . 
Sud  de  l'Autriche!  i.omtiardsi 
Méridionaux  (Adriatique) 

Nord  de  l'Espagne  

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à)... 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 

Angleterre  2  3/4  O/O  . . . 

Autriche  4  O/O  or  

Brésil  4  1/2  O/O  1888... 

—  4  O/O  1889   

Egypte  (Daïra-Sanieh)  

—  (Unifiée)  

—  (Privilégiée  3  1/2). 
Espagne  4  O/O  Extérieure 
Cuba  6  O/O  1886  

—  B  O/O  1890  

HeUénique  5  O/O  1881.. 

—  4  0/0  1887.. 

Hongrie  4  O/O  or  

Italie  5  O/O  (4  fr.  net)... 
Portugal  3  O/O  

—  41/2  1891  (Tabacs) 
Roumanie  5  0/0  1875 
Roumanie  5  0/0  Am.  1893 
Russie  4  O/O  1880  

—  4  O/O  Consolidé. 

—  3  O/O  1891  or ... . 

—  3  1/2  O/O  1894... 

Serbie  B  O/O  1890  

Dette  Ottom.  1  O/O,  conv 
Consolidât.  Ottom.  4  O/O 
Priorités  Ottom.  4  O/O. 

(Douanes  Ottom.  5  O/O 
Emp.  ottoman  4  0/0  1894 


DITIMIIDI  on  INTÉRÊT  distribue  en 


1890 

1891 

1892 

1893 

189* 

1891 

3  » 

3  » 

3  n 

3  b 

3 

» 

95  15 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

3 

» 

95  30 

4  50 

4  50 

4  50 

4  50 

3  50 

105  35 

»  » 

»  » 

»  » 

15  » 

15  » 

»  » 

161  » 

165  » 

135  » 

129  » 

117 

70 

4410  » 

40  » 

45  » 

30  » 

30  » 

20 

»(a) 

805  » 

15  » 

15  » 

12  50 

12  50 

6  25  (a) 

425  » 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

12  50(o) 

440  » 

4  » 

10  » 

12  50 

25  » 

» 

» 

577  50 

63  » 

60  » 

50  » 

45  » 

2> 

»  M 

1270  » 

14  43 

15  57 

15  62 

14  58 

5  20  ta) 

597  50 

27  50 

30  » 

30  » 

30  » 

» 

800  » 

12  88 

12  95 

13  02 

12  50 

6 

25(o) 

480  » 

15  » 

15  » 

15  » 

12  50 

» 

204  51 

17  50 

30  » 

20  » 

25  » 

12  50 (o) 

497  50 

»  » 

15  » 

20  » 

25  » 

» 

» 

392  50 

S4  01 

74  58 

64  17 

53  22 

40 

10 

1555  » 

30  » 

30  » 

30  » 

30  » 

15 

»  (a) 

720  » 

30  » 

30  » 

25  » 

27  50 

15 

»  (a) 

710  » 

35  50 

35  50 

35  50 

35  50 

20 

»  (a) 

890  » 

55  » 

55  » 

55  » 

55  » 

20 

»  (o) 

1480  » 

50  » 

50  » 

50  » 

50  » 

40 

»  (o) 

1320  » 

70  » 

70  » 

66  » 

64  » 

28 

»  [a) 

1882  50 

58  50 

58  50 

58  50 

58  50 

20 

»  ta) 

1517  50 

38  50 

38  50 

38  50 

38  50 

17  50  ta) 

1057  50 

25  » 

25  » 

25  » 

15  n 

» 

» 

550  » 

27  50 

a5  » 

26  » 

AI  DU 

570  » 

78  » 

75  » 

74  50 

64  » 

12 

»  (a) 

1400  » 

30  b 

30  » 

30  » 

20  » 

7  50(o) 

545  » 

30  » 

30  » 

30  » 

25  » 

10 

»  (a) 

640  » 

65  » 

55  » 

45  » 

40  » 

25 

nia) 

1035  » 

50  » 

35  » 

35  » 

21  55 

12  50 (a) 

730  » 

»  » 

»  » 

15  (a) 

22  50 

» 

» 

n  » 

»  » 

»  » 

»  » 

» 

32  50 

91  05 

92  68 

11-  )) 

99  06 

97 

09 

2760  » 

45  b 

&o  » 

25 

i*  •>  » 

o-  " 

»  » 

» 

137  50 

18  » 

6\J  » 

17  » 

» 

427  50 

14  II. 

12  n. 

n  a. 

14  fl. 

» 

470  » 

12  50 

17  50 

17  50 

17  50 

7  50  (a) 

587  50 

30  » 

32  50 

32  50 

35  » 

37  50 

1130  »> 

5  » 

6  » 

5  » 

5  » 

480  » 

5  » 

5  » 

»  » 

3  25 

2 

137  50 

25  » 

17  50 

12  » 

12  » 

7  50 

360  b 

20  » 

25  » 

20  «. 

20  » 

5 

» 

482  50 

13  50 

20  » 

25  » 

22  » 

28 

» 

640  » 

8  » 

4  » 

4  » 

4  » 

4 

» 

240  » 

36  » 

36  » 

36  « 

36  » 

33 

» 

685  » 

15  » 

12  » 

5  » 

»  » 

» 

» 

310  » 

30  » 

15  » 

»  ri 

»  » 

» 

225  » 

12  » 

13  » 

9  » 

4  25 

» 

» 

315  » 

2  75 

2  75 

2  75 

2  75 

2 

75 

96  » 

1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

96  » 

i  1/2 

4  1/2 

4  1/2 

4  1/2 

4 

1/2 

80  50 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

75  » 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

490  » 

l  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

490  » 

3  50 

3  50 

3  50 

3  50 

3 

50 

467  50 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

74  10 

6  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

6 

0/0 

500  » 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5 

0/0 

470  » 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

» 

» 

432  5u 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

» 

» 

350  » 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

93  10 

4  34 

4  34 

4  34 

4  34 

4 

0/0 

93  50 

3  0/0 

3  0/0 

3  0/0 

1  0/0 

1 

0/0 

44  50 

»  » 

»  » 

»  » 

22  50 

22 

50 

»  » 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5 

0/0 

99  75 

»  » 

n  » 

»  » 

5  0/0 

5 

0/0 

»  » 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

98  20 

4  0/0 

4  0/0 

i  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

98  » 

»  » 

3  0/0 

3  0/0 

3  0/0 

3 

0/0 

B  » 

»  » 

b  » 

)>  )> 

»  » 

n 

I) 

»  )) 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5 

0/0 

91  » 

1  0/0 

1  0/0 

1  0/0 

i  0/0 

1 

0/0 

18  65 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

367  50 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

420  » 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5 

0/0 

465  » 

»  » 

»  » 

»  » 

»  » 

4 

0/0 

»  » 

Cours  de  comp.  comm.  juillet 


1892 


98  55 
98  80 
105  65 

»  » 


4230  » 
655  » 
4)7  50 
492  50 
507  50 

1125  » 
545  » 
782  50 
465  » 
180  » 
405  » 
380  » 

11Ô0  » 


700  » 
585  » 
920  » 
1515  » 
1325  » 
1890  » 
1548  75 
1070  » 
517  50 


560  » 
1432  50 
601  25 
660  » 
1060  » 
717  50 
»  » 
16  25 
2790  » 
387  50 
105  » 
465  » 


475  » 
580  » 
1126  25 
475  » 

88  75 
230  » 
340  » 
660  » 
221  25 
655  » 
176  25 

75  » 
201  25 


97  » 

96  15 
62  » 
59  50 

98  75 

97  70 

93  » 
65  » 

460  » 
420  75 
392  50 
303  75 

95  25 
92  45 
23  75 
355  » 
100  » 
n  » 

94  30 

95  60 
78  70 

»  » 
81  » 
20  15 
378  75 
422  50 

461  25 


1893 


97  50 
97  30 
1Ù6  35 

481  15 


3900  » 
630  » 
391  25 
471  25 
483  75 
982  50 
585  n 
762  50 
465  » 
302  50 
430  » 
370  » 

1075  » 


700  » 
607  50 
950  » 
1505  » 
1345  » 
1902  50 
1591  25 
1097  50 
355  » 


565  » 
1380  » 
505  » 
630  » 
1030  b 
635  b 
476  25 
17  50 
2690  » 
455  » 
110  » 
400  b 


512  50 
585  » 
1190  b 
455  » 

80  » 
218  75 
325  » 
645  » 
222  50 
640  b 
145  b 

73  75 
183  75 


98  75 
97  10 
69  b 
64  50 
102  25 
101  » 
96  » 
63  65 
460  b 
413  75 
232  50 
250  b 

96  10 
91  40 
22  55 

350  » 
101  40 

B  » 

97  90 

98  b 

78  80 

B  B 

79  50 
21  80 

391  25 
446  25 
495  37 

B  B 


1894 


100  45 
99  70 
107  15 

492  50 


3930  » 
650  » 
380  » 
475  » 
506  25 
950  b 
547  50 
737  50 
457  50 
290  b 
472  50 
385  » 
710  b 


670  b 
582  50 
933  75 
1370  » 
1125  » 
1837  50 
1447  50 
1082  50 
290  b 


572  50 
1097  50 
318  75 
560  » 
1005  » 
585  » 
342  50 
18  75 
2872  50 
490  b 
118  75 
307  50 


507  50 
635  » 
1258  75 
453  75 

58  75 
140  b 
176  25 
705  » 
222  50 
545  b 
100  B 

45  » 
146  25 


101  60 

98  80 
72  70 
65  80 

104  35 

102  80 
101  60 

65  40 
460  b 
405  » 
175  b 
175  b 

99  10 
79  b 

23  10 
397  50 

99  50 

98  80 

99  8b 
101  15 

88  95 

8  •» 

71  50 

24  50 
438  75 
476  25 
511  25 
438  75 


Cours  de  clôture  des  5  dernières  sem. 


lSjan    25  jan.  1"  fév. 1  8  fév.   15  fév 


102  05 
101  B 
108  17 

499  25 


3800  b 

730  » 

B  » 

505  » 

575  » 

900  b 

550  » 

820  » 

475  » 

296  b 

515  » 

385  » 

769  50 


690  » 
595  >• 
959  b 
1430  » 
1300  » 
1797  50 
1577  50 
1105  » 
238  75 


560  » 
1080  b 
340  b 
595  b 
1070  » 
565  » 
275  » 
10  25 
3080  » 
635  b 
105  » 
303  75 


592  50 
677  50 
1430  » 
464  50 

70  b 
165  b 
185  » 
816  25 
231  25 
616  25 
112  50 

50  b 
161  25 


104  65 
103  40 

80  » 
76  10 

105  » 
105  10 
102  50 

73  55 
493  50 

454  b 
160  b 

»•  B 

101  70 
85  35 
24  85 

437  50 

102  » 
95  90 

101  70 
101  50 
87  65 
95  90 

74  » 
26  35 

455  » 
488  75 
506  » 
446  25 


102  30 
100  70 
108  32 


3780 

730  » 

400  b 

515  b 

572  b 

900  » 

514  b 

8:3  75 

480  » 

B  B 

507  » 

39 1  25 

795  » 


690  » 
600  » 
954  50 
1438  75 
1292  50 
1799  50 
1567  50 
1100  B 
225  » 


567  50 

1055  » 

340  » 

586  » 

1070  b 

565  » 

266  » 

10  » 

3075  » 

620  b 

105  » 

295  b 


597  50 
682  » 
1432  50 
463  » 

72  50 
169  75 
176  25 
815  » 
232  50 
618  75 
105  » 

50  » 
157  50 


105  90 
103  30 
80  » 
76  30 

105  40 

106  » 
103  05 

73  60 
495  b 
452  » 

B  » 
B  » 

101  55 
85  92 
24  85 

442  5u 

102  b 

96  25 

101  80 

102  10 
88  85 

97  10 
73  » 
26  70 

465  » 
498  50 
505  » 
450  b 


102  80 
101  10 
107  65 


103  30 
101  40 
108  05 


499   »    500  50 


3780  b 
720  b 

512  50 
572  50 
900  b 
544  » 
820  » 
480  b 

»  B 

510  » 
391  » 
823  50 


690 

591 

952  50 
1445 
1305 
1791  25 
1510 
1109 

236  50 


568  » 
1076  » 
339  50 
585  b 
1075  b 
568  » 
25S  » 
9  25 
31 \z  50 
610  » 
100  » 
292  50 


680 
1412  50 
465 

72  50 
165 
175 
817 
236  25 
623 
103  75 

50  b 
159  50 


104  70 
103  50 

80 
75  75 

105  90 
105  35 
103  40 

74  05 
494  50 
452 
141 
» 

101  85 
86  80 
24  80 

41!  » 

103  b 
9o  60 

101  90 

102  40 
89 
97  35 
73  25 
26  52 

46.3  75 
iOï  » 
505  b 
453  » 


3900 
727 
110 
540 
565 
911 
544 
813 
487 

B 

508 
392 
815 


50 


695 

595 

951  50 
1445 
1302  50 
1795 
1577  50 
1110 

250 


570  » 
1090  » 
307  50 
580  b 
1070  » 
5b7  » 
230  » 
9  8 
3190  » 
612  50 
100  50 
290  » 


598  75 
680  » 
1440  » 
453  75 

77  50 
170 
183  75 
817  50 
240  b 
632  50 
110  n 

50  b 
170  » 


105  25 

104  20 
80  10 
76  b 

105  75 
105  50 
103  40 

76  15 
502 
463  50 


» 


158 

101  75 
87  85 

25  » 
451  25 

102  97 

97  b 
102  15 
102  75 

90  90 

98  37 
73  50 

26  55 
46i  75 
491  21 
506  25 
458  75 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 
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COMPAGNIE  PARISIENNE 

'ÉCLAIRAGE  S  CHAUFFAGE  V.  GAZ 


MM.  les  Actionnaires  de  la  Compagnie  sont 
vités  à  se  réunir  en  Assemblée  Générale 
«nielle  le  Jeudi  28  mars  prochain,  à  8  heures, 
ôtel  Continental  (Entrée,  rue  Rouget  de  Lis- 
,  no  2). 

Les  Actionnaires,  propriétaires  de  quarante 
îtions,  qui  voudront  assister  à  cette  Assem- 
.ée,  devront,  conformément  à  l'article  33  des 
;atuts,  déposer  leurs  titres  au  porteur  (Cou- 
in  d  a  vril  1895  détaché)  au  Siège  de  la  So- 
été,  6.  rue  Condorcet  (Service  des  litres),  du 
courant  au  18  mars  inclusivement,  de  10  h. 
2  heures  très  précises. 

Les  actions  sorties  au  tirages  annuels  ne 
mrront  être  acceptées  en  dépôt.  MM.  les  Ac- 
snnaires  voudront  bien,  au  préalable,  les 
hanger  contre  des  titres  de  jouissance  qui 
ront  admis  aux  lieu  et  place  des  actions  de 
.pital  amorties. 

Il  sera  délivré  un  récépissé  des  titres  dépo- 
s,  en  même  temps  qu'une  Carte  d'admission 
l'Assemblée. 
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SOCIETE  GENERALE 
E  CRÉDIT  INDUSTRIEL  &  COMMERCIAL 

Société  Anonyme  au  Capital  de  60  millions 
Siège  à  Paris  :  66,  rue  de  la  Victoire 


Assemblée  générale  annuelle  ordinaire 
MM.  les  actionnaires  sont  convoqués  en  Ass'em- 
e  générale  annuelle  ordinaire,  le  mardi  19  mars 
35.  à  trois  heures,  salle  Kriegelslein,  4,  rue  Char- 
s,  à  Paris. 

Ordre  du  jour  : 
Rapport  du  conseil  d'administration; 
Rapport  des  commissaires-censeurs  : 
Approbation  îles  comptes  et  fixation  du  divi- 
dende ; 

Nomination  d'administrateurs  et  d'un  censeur; 
Nomination  des  commissaires. 
Aux  ternies  de  l'article  38  des  statuts,  tout  titu- 
re  de  quarante  actions  est.  de  droit,  membre  des 
semblées  générales  ordinaires,  à  la  condition 
•Ire  inscrit  sur  les  registres  de  la  Société  deux 
)is  avant  l'époque  de  la  réunion  de  l'Assemblée. 
Le  conseil  à^administration  a  décidé  qu'il  propo- 
sai! à  l'Assemblée  générale  de  fixer  le  dividende 
l'exercice  1894  à  12  l'r.  50  par  action  libérée  de 
~>  IV.,  soil  12  IV.  nets  d'impôt,  sur  lesquels  un 
ompte  de  5fr,  a  été  mis  en  paiement  en  novembre 
■nier. 
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ETABLISSEMENTS  DUVAL 

[/Assemblée  générale  ordinaire  annuelle  des  ac 
innaires  aura  lieu  le  vendredi  8  mars  1895,  à 
icures,  30,  cité  Rougemont,  Hôtel  des  Ingénieurs 
ils,  pour  l'examen  des  comptes  et  la  fixation  du 
ridende  de  1894. 

Les  dépôts  d'actions  (5  au  moins)  auront  lieu 
squ'au  2  mars  inclus  à  la  caisse  sociale,  21,  rue 
-Fiacre. 
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CREDIT  FONCIER  EGYPTIEN 

L'assemblée  générale  des  actionnaires  du  Grédil 
nncier  Egyptien,  réunis  au  Caire  le  31  janvier  1895, 
volé»,  pour  l'exercice  clos  le  31  octobre  1894,  la 
Uribulion  d'un  dividende  de  5  fr.,  contre  remise 
coupon  d'  15. 

Se  dividende  sera  payé  à  partir  du  20  février 
urant  : 

\  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas  ; 

\.u  Crédit  Lyonnais  ; 

V  la  Société  Générale  ; 

1U1  Crédit  Industriel  et  Commercial; 

Vu  Comptoir  National  d'Escompte. 
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CREDIT  FONCIER  DE  FRANCE 

Échange  des  feuilles  de  coupons  des  obligations 

communales  de  1879  sorties  au  tirage  spécial  du 
5  décembre  1894. 

Gel  échange  doil  étire  fait  au  pins  tard  lors  du 
payement  du  coupon  du  1er. mars.  Il  a  lien  au 
siège  de  la  Société  à  présentation  et,  en  province, 
soit  par  correspondance,  soil  par  l'entremise  des 
Recettes  des  Finances. 
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BILLETS  HYPOTHECAIRES  6  0  0 
DE  L'ILE  DE  CUBA 


Emission  de  188IÏ 

Le  1"  mars  1895,  il  sera  procédé,  en  séance  pu- 
blique, (buis  l'hôtel  de  la  Banque  Hispano-Colo- 
niale, à  Barceli        dans  les  conditions  déterminées 

par  l'ordre  royal  du  10  mai  1880,  au  35°  tirage  tri- 
mestriel des  Billets  hypothécaires  0  0/0  de  l'Ile  de 
Cuba,  à  rembourser  au  pair  le  1er  avril  5.895. 
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GOUVERNEMENT  IMPERIAL  DE  RUSSIE 

Emprunts  4  0/0  or  1889  et  1890  (2e  Émission) 

MM.  E.  Hoskier  et  Cc,  banquiers  à  Paris,  39, 
boulevard  Haussniann,  oui  l'honneur  d'informer 
les  porteurs  d'obligations  des  Emprunts  Russes 
4  0/0  or  18.89  et  1890  (2e  émission),  qu'ils  paieront, 
à  partir  du  1er  mars  prochain,  le  coupon  trimestriel 
échéant  à  cette  date  sur  lesdils  Emprunts. 
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SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE 

POUR  FAVORISER  LE  DÉVELOPPEMENT   DU  COMMERCE 
ET   DE  L'INDUSTRIE   EN  FRANCE 


Bilans  aux 


31  janv.  1894 


31  déc.  1894 

Actif  — 

Caisse  et  Banque   33.066.202  89 

Portefeuille   il5.545.047  39 

Effets  à  l'encaissement. . .  19.383.302  02 

Reports   24.803  881  34 

Coupons  à  encaisser   3.918.876  67 

Rentes  et  actions,  bons  et 

obligations   49.570.534  27 

Avances  sur  garanties..-  75.255.652  43 

Participations  industriel- 
les et  commerciales. .. .  3.837.993  38      3.844.282  73 

Participations  financières.  ôi. 230. 372  45     63.951.444  62 

Immeubles  de  la  Société..  4.166.360  76      4.187.010  70 

Comptes  de  banque  à  l'é- 
tranger et  comptes  cou- 
rants divers   97.494.854  63 

Appels  différés  sur  actions  60.000.000'  » 

Intérêts  sur  action6  (cou- 
pon au  1«  octobre  1893).  1.500.000  » 


29.197.642  98 
122.941.504  98 
17.341.5S2  76 
30.087.086  12 
2.293.675  53 

49.222.371  20 
77.532.236  90 


96.209.730  11 
60.000.000 


1.500.000 


552.778.078  23   558.308.574  69 


Passif 

Capital  

Réserve  statutaire  

Réserve  spéciale  

Comptes  de  chèques  .. .  • 

Dépôts  â  échéances  fixes. 

Comptes  à  disponibilité  . . 

Effets  à  payer  

Comptes  de  Banque  à  l'é- 
tranger et  comptes  cou- 
rants divers  

Intérêts  et  dividendes. . , . 

Solde  du  dernier  exercice. 

Profits  et  pertes  (frais  gé- 
néraux déduits)  1894.. 
Exercice  1895.. 


Effets  en  circulation  avec 
l'endos  de  la  Sociét  .... 


120.000.000  » 
7.726.253  07 
6.000.000  » 
161.383.235  12 
93.674.500  » 
2.312.304  27 
41.199.835  49 


120.000.000 
7.726.253  07 
6.000.000 
164.785.101  06 
93.564.200 
2.032.000  77 
43.156.848  89 


416. 614. 393  71  116.902.495  94 
180.114  50  147.576  » 
35.684  57  35.684  57 


3.651.757  50 


3.651.757  50 
306.656  S9 


552.77S.07S  23    558.308.571  69 


27.094.032  12     25.515.2S4  81 


Certifié  conforme  aux  écritures: 


Le  directeur. 
BURON. 
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CHEMIN  DE  FER  DE  PARIS  A  ORLÉANS 

Échéance  d'avril  1895 

Le  Directeur  de  la  Compagnie  a  l'honneur  d'in- 
former MM.  les  porteurs  d'obligations  3  0/0  d'Or- 
'  'ans  (Emission  1884)  que  le  montant  des  intérêts 
semestriels,  soil  pour  les  titres  au  porteur,  soil 
pour  les  titres  nominatifs,  sera  payé  dans  les  bu- 
reau du  Serv  ice  central,  8,  rue  de  Londres,  à  Pa- 
ris, ii  partir  du  1™  avril  ls'.iô. 

Kn  raison  des  impôts  établis  par  les  lois  des 
29  juin  1872  et  26  décembre  1890,  il  sera  retenu, 
savoir  : 

Net  à  payer  : 

Pour  les  obligations  au  porteur,  o  fr.  767,  ti  t.  788 

Pour1  les  obligations  nominatives, 0  fr.  30,  7  1.20 

Le  montant  des  intérêts,  déduction  faite  des  im- 
pôts, pourra  être  payé  à  Paris,  à  partir  du  1"  mars 
prochain,  sous  une  retenue  calculée  au  taux  d'es- 
compte de  la  Banque  de  France. 

Les  litres  qui  auront  usé  de  la  faculté  d'esc  pte 

ne  pourront  être  présentés  ni  au  transfert  ni  à  la. 
conversion  avant  le  l"'  avril  1895. 

Les  intérêts  seront  payés  dans  toutes  les  gares  et 
stations  de  la  Compagnie  d'Orléans  ouvertes  au 
Service  des  Titres,  dans  les  gares  principales  des 
Compagnies  Paris-Lyon-Méditerranée,  de  l'Est,  de 
l'Ouest  et  du  Midi,  ainsi  qu'aux  guichets  de  la  So- 
ciété Générale  et  de  ses  succursales,  du  Crédit 
Lyonnais  et  de  ses  succursales,  de  la  Société  Géné- 
rale de  Crédit  Industriel  et  Commerciale)  du  Comp- 
toir National  d'Escompte  et  de  ses  succursales. 

Les  intérêts  seront  payés  parées  Sociétés  de  cré- 
dit sans  frais  d'aucune  sorle  pour  les  porteurs  de 
litres.  Le  paiement  aura  lieu  dans  un  dé-lai  de  huit 
jours,  au  plus  lard,  à  partir  de  la  remise  des  titres 
auxdiles  Sociétés  qui  ne  pourront  escompter  ni  les 
arrérages,  ni  les  coupons  qui  leur  seront,  déposé». 

Paris,  le  8  février  1895. 

Le  Directeur  de  la  Compagnie,  HEURTEAU, 
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SOCIÉTÉ    GÉNÉRALE  DE 

CRÉDIT  INDUSTRIEL  ET  COMMERCIAL 

Situation  au 


Actif 

Espèces  au  siège  social  . 

—  à  la  Banq.  de  France 
Fonds  disponib.j  France, 
dans  les  banques  )  Etran^. 

Coupons  à  encaisser  

Agents  de  change  /. 

Effets  à  recevoir,  France  . 

—  Etranger 

Reports  

Rentes,  Actions  et  Oblig. 
Avances  sur  Titres  

—  Garanties... 

Comptes  Courants  

Crédits  d'acceptations  gar. 
Frais  génér.  sem.  écoulé. 

—  —   en  cours 

Immeuble  social  

Versement  non  appelé.... 

Total  de  l'actif... 


Passif 

Capital  

Fonds  de(  statutaire  

réserve  '(^extraordinaire. 
Comptes  de  dépôts,  à  vue. 

—  à  préavis 
Comptes  courants,  France 

—  Etranger 

Agents  de  change  

Acceptations!  sur  garant. 

à  payer    }  sur  provis. 

Divers  

Réescompte  du  portef . . . . 
Intérêts  et  dividendes  : 
Antér.  restant  à  payer. . 
Acom"  de  l'exercice  1894 
Solde  du  sem. 

écoulé  

Sem.  en  cours 


Profits  et 
pertes 


Total  du  passif. 


Effets  à  échoir  en  porte- 
feuille  

Effets  en  circulation  avec 
l'endossement  de  la  So- 
ciété  


31  déc.  1S94 

31  janv.  1894 

6.152.700 

63 

5.725.211  28 

926.716 

9î 

774 

350  92 

1.36S.6S4 

19 

1.103 

727  10 

2.919.012 

24 

3.548.397  62 

2.132.975 

64 

3.483 

022  22 

41.246 

75 

» 

59.220.111 

» 

61.009.012  09 

3.8<6.827 

72 

2.7:6.356  56 

10.309.356 

36 

11.292 

S92  85 

3.5X3.667 

96 

3.-22.650  56 

8.135.371 

82 

8.053 

861  29 

573.019 

18 

1.109.335  15 

22.351.910 

61 

22.229.361  52 

11.8/8.438 

60 

8  735.557  05 

» 

761 

357  80 

761.357 

80 

181 

718  01 

3.213.715 

41 

3.213.718  41 

45.000.000 

» 

45.000.000  » 

182.35$. 162 

76 

182.520.530  43 

60.000.000 

60.000 

000  » 

6.000.000 

.  » 

6.000 

000  » 

1.000.000 

» 

1.000 

000  ». 

39.789.060 

73 

43.544 

591  67 

9. 730.8' 6 

76 

10.3S3 

601  15 

47.86i.118 

33 

45.933 

287  79 

3.631.993 

50 

3.109 

214  OS 

4.927 

25 

1.089 

379  75 

11.878.43S 

60 

8.735 

557  05 

16.584 

(iO 

19 

834  03 

» 

» 

43 

000  » 

209.539 

10 

209 

539  10 

32.029 

» 

26 

946  » 

43.490 

» 

28 

205  » 

110.945 

54 

2.155 

124  89 

2.014.179 

35 

272 

249  92 

182.358.162 

?6 

182.520.530  43 

63.055.938  72 

63.785.368  65 

5.774.000 

9.120.000  » 

63  830.938  72 

72.905.368  65 

Certifié  conforme  aux  écritures, 

Le  Directeur  :  DESVAUX. 
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L'ECONOMISTE  EUROPÉEN 


ADJUDICATIONS 


Oliauny  et  Cirev,  à  adj.  en  l'ét.  de  Me  Constantin, 
not.  9."  r.  Bois>v-d'Anglas,  le  22  février  1895,  1  h. 
Mise  à  prix:  20.000  fr.  Gonsign.  p.  ench.  1.000  fr. 
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iimiu-sui 


Cne    d'Antilies  (Alpes- 
Maritimes),  près  ville  et 
jrare  d'Antibes.  Belle  vue  sur  le  <»oIfe  de  i\i<*e. 

Cr  6  h.  35  a.  M.  à  px  80.000  f.,  à  adj.  s.  1  ench. 
ch.  des  not.  de  Paris,  5  mars  95.  S'ad.  à  M0  Ei- 
qau.lt,  not.  à  Paris,  31,  Bd  Sébastopol. 

756 

rue  de  Miromesnil.  57.  Rev.  br.  17,275 
Fil  fr.  45.  M:  à  ]i.  3011.1)00  à  adj.  sur  1  ench. 
ch.  des  notaires,  Paris.  5  mars  1895.  S'adresser  à 
M4  Massiun.  notaire,  58.  boulevard  Haussmann. 
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R.DES  PETÏTS-CHAHPS.43 

'  .  35,730  fr.  M.  à  p.  350.0UO  fr. 


.liaison 

à  Paris 

angle  r.  Ste-Anne.  Rev 

SIS  R.  DE  LA  1IICH0DIÈRE.  U 

Rev.  br.21.327  fr.M.  à  p.ïdO.OOO  fr.,  A  adj.  s.l  ench. 
ch.  des  not.  de  Paris,  le  5  mars  1895.  S'adr.  à  M» 
F.  Morel-d'Arlei  x,  not.,  35,  faub.  Poissonnière. 

75S 

i  1k  IN  DICATION,  même  sur  une  enchère,  en  la 
AI/M  chambre  des  notaires  de  Paris,  place  du 
Ghâtelet.  le  mardi  .',  mars  1895,  à  midi. 

D'un  TERRAIN  à  Paris,  rue  Lauriston,  74  pré- 
sumé (près  l'avenue  Kléber). 

Contenance  :  512  m.  50  c. 
Mise  à  prix  :  102.500  fr.  (200  fr.  le  mètre). 
S'adresser  à  M4  William    BAZIN,  notaire  à 
Paris,  avenue  de  l'Opéra,  27. 

759 


ADJUDICATION 


même  sur  enchère,  en  la 
chambre  des  notaires  de 
Paris,  le  12  mars  1805,  midi,  de 

1  TERItAIXK  avec   hoJel   particulier  à 
Paris,  rue  Lamennais.  7  et  9,  IMÎÈS  AVE- 
ATE  FRIEDLAXD.  libre  de  location. 
Contenance  :  351  m.  13  et  338  m.  51. 
Mises  à  prix  :  140.000  et  135.000  fr. 

Faculté  de  réunion. 
On  traiterait  avant  l'adjudication. 
S'adresser  à  Mr  DUFOOR,  notaire  à  Paris,  bou- 
levard Poissonnière,  15. 
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p.  du  Pétit-Mtfsc.  '•is.O«802">.Rcv.  br. 
Il  24,067  f. M. àp. 350,000 f.  Pr.Oréd.  Fonc, 
A  ADJ.  s.  1  ench.,  ch.  des  noi.  Paris.  12  mars  1895. 
S'adr.  M4  <  i.  Morel-d'Ahleux,  not.  15,  r.  d.  Sis-Pères. 

7G1 

ili  Il  IHTlTUlY  niêiné  sur  une  ench..  en  h, 
AIJtH  IJHiA  1  lUil  chambre  des  notaires  de 
Paris,  le  mardi  10  mars  1895,  de 

I  MAISON,  à  Paris.  BOtlEEVARI)  SAIXT- 
GERMA1N,  64. 

Revenu  environ  23.800  fr.  Mise  à  prix.  240.000  fr. 

3»  MAISON,  à  Parié),   RIE  GALAXim.  31. 

Revenu  environ  7.800  fr.  Mise  à  prix,  (il).OOO  fr. 

;  MAISON,  à  Paris,  RUE  DE  LA  FERRON- 
NERIE, 17.  Revenu  environ  SjOOO  fr.  Mise  à  prix. 
50.OIK)  fr. 

S'adresser  à  M>  DATJCHEZ,  notaire,  quai  delà 
Tournclle.  37. 

1,  .  ■    762 

CRÉDIT  FONCIER  DE  FRANCE 

19,  rue  des  Capucines,  Paris 
Capital    :   170.500.000  francs 


Comptes  courants  avec  chèques  ;  Encaissement 
des  coupons  :  Dépôts  de  I  i  I  l  es .;.  Ordres  .de-  Bon  rse  ; 
Prêts  sur  dépôts  de  titres';  Prèls  hypothécaires  à 
long  terme  avec  amortissement  ;  Prêts  hypothécai- 
res à  court  terme  e1  sans  amortissement  ;  Prèls 
communaux. 
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COMPAGNIE  GÉNÉRALE  TRANSATLANTIQUI 


SIÈGE  SOCIAL  : 


BCRRA0  DES  PASSAGES 


3,   Rue   Auber,  6  SERVICE   f  OSTAL  FRANÇAIS  12-  Bd  des  Capuci 

XAR1S  (grand-hôtel) 


Ligne  Directe  du  Havre  à  New- York 

TRAVERSÉE   RAPIDE   EN   7   JOURS   ET  DEMI 

PAR  LES   PAQUEBOTS  A  GRANDE  VITESSE 

Tonnes   et  Chevaux 

LA  T0URAINE   de  8.700  12.000 

LA  CHAMPAGNE   de  7.200  8.000 

LA  BRETAGNE   de  7.200  8.000 

LA  BOURGOGNE   de  7.200  8.000 

LA  GASCOGNE   de  7.200  8.000 

LA  NORMANDIE  ....  de  6.300  7.000 
Départs  du  Havre  et  de  New-York  tous  les  samedis 

Un  train  spécial  est  mis,  chaque  semaine,  à  la 
disposition  des  passagers  allaat  de  Pans  à  New-York  et 
les  conduit  directement  (avec  un  seul  arrêt  à  Rouen), 
eux  et  leurs  bagages,  au  bassin  de  l'Eure,  à  l'embarca- 
dère des  paquebots. 

Le  prix  du  transport  de  Paris  aux  paquebots  sont 
ceux  du  tarif  des  chemins  de  fer  de  l'Ouest. 

Les  passagers  allant  de  New-York  à  Paris,  trouveront, 
à  leur  arrivée  au  Havre,  des  trains  spéciaux 
qui  les  conduiront,  eux  et  leurs  bagages,  du  quai  de 
débarquement  à  Paris,  gare  Saint-Lazare. 

Adresser  les  demandes  au  Service  Commercial, 
6,  rue  Auber,  PARIS. 


LIGNES  DES  ANTILLES 


Départs  dp  Saint-Nazaire,  te  9  de.  <-ha< 
mois  :  Pour  la  Guadeloupe,  la  Martiniq 
Sainte-Lucie,  les  Guyanes,  le  Venezuela, 
Colombie,  la  Centre-Amérique  et  le  Pacifiq 

Départs  de  Saint-Nazaire  le  21  de  cha 
mois  :  Pour  Santander,  la  Havane,  Vera-Cr 

Départs  du  Havre  le  22  et  de  Bordeaux  le  i 
de  chaque  mois  :  Pour  Santander,  la  Guadelou 
et  la  Martinique,  Trinidad,  Càrupano,  la  Guay 
Porto-Gabello,  Savanilla,  Colon  el  le  Pacifiqv 

Départs  du  Havre  le  1.").  de  Saint-Nazaire 
17  et  de  Bordeaux  le  19  de  chaque  mois  :  Pc 
Saint-Thomas,  Porto-Rico,  Haïti,  la  Hava 
et  Vera-Cruz. 

Départs  de  Marseille  le  12  de  chaque  moi 
Pour  Barcelone,  Malaga.  la  Martinique,  Vei 
zuela,  la  Colombie  et  le  Pacifique,  la  Corre 
pondance  pour  Porto-Bico,  Haïti,  la  Havane 
Vera-Cruz. 
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COMPAGNIE  ALGÉRIENNE 


Bilan  au  31  décembre  1894 


ACTIF 

Caisses  et  Banques  

Effets  en  portefeuille  

Valeurs  diverses  

Prêts  hypothécaires  et  sur  nantissements. 

Comptes  courants  et  correspondants  

Avances  à  l'Etat  

Mobilier  

Immeubles  urbains  et  magasins  généraux 

Immeubles  ruraux  (Bâtiments  plantations 
et  exploitations)  

Soldes  de  prix  de  ventes  dus  par  acqué- 
reurs de  terres  

Terrains  

Divers   


Total. 


PASSIF 

Capital  

Réser-j  statuaire   719.843  61  ) 

ves(  extraordinaire...    1.497.116  96  j 

Provision. pour  amortissements  et  risques 
en  cours  

Dépôts  en  compte  courant  

Bons  de  caisse  

Correspondants  :  

Emprunteurs  sur  hypothèques  et  nan- 
tissements (leur  compte  d'effets)  

Mandats  a  payer  

Obligations  de  la  Société  Générale  Algé- 


Divers  v . . 

Caisse  de  prévoyance  du  personnel  

Dividendes  à  payer  

Compte  d'ordre  

Prolits  et  pertes  : 

Report  des  exercices  antérieurs... 

Exorcice  1893  


Total  

Valeurs  en  circulation  avec  l'endos  ou  la 
garantie  de  la  Compagnie  


1.612.237  16 
27.472.312  02 
238.432  65 
4.766.315  62 
4.135.650  33 
102.730  16 
28.482  54 
1.885.490  07 

1.041.570  93 

813.111  53 
6.182.2S2  91 
1.003.579  81 

49.282.195  73 


15.000.000  « 
2.216.960  57 

1.062.751  81 
19.7S5.406  55 
2.225.600  » 
1.739.026  33 

593.485  65 
771.462.811 

1.493.13S  05 
2.081.271  45 

269.726  65 
19.020  » 

242.246  92 

620.823  85 
1.161.275  10 


49.282.195  73 


6.940.502  82 
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CHEMIN  DE  FER  D'ORLEANS 

1895.  —  Fêtes  de  Pâques  à  Madrid 
A  l'occasion  des  cérémonies  de  la  semaine  sainle 
i'l  des  fêtes  de  Pâques,  la  Compagnie  d'Orléans, 
d'accord  avec  les  Compagnies  du  Midi  de  la  France 
et  du  Nord  de  l'Espagne,  délivrera  «lu  3  au  13  avril 
1895,  au  dépari  des  gares  de  Paris,  Orléans,  Le 
Mans,  Tours,  Poiliers.  Saincai/.e.  Bourges.  Ghâ- 
teauroux,  Moulins  (Allier),  Gannat,  Montluçoa, 
Limoges  et  ( 'Je.rmonl-Ferrand,  des  billets  aller  et 
retour  de  1"  classe  pour  Madrid,  au  prix  réduit  et 
uniforme  de  200  fr.,  avec  faculté  d'arréi  :  en  France 


à  Bordeaux,  à  Bayonne  el  à  Ilendaye  ;  et,  en 
pagne,  à  Ions  les  points  du  parcours. 

Ces  billets  seront  valables  pendant  20  jours 
donneront  aux  voyageurs  la  faculté  de  prendre 
trains  de   luxe  Sud-Express,  à  la  condition 
payer,  en  outre  du  prix  ci-dessus,  le  supplénif 
complet,  c'est-à-dire  50  0  0  du  prix  du  billet  à  pie 
la  lit.  705 
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Quel  est  l'homme  politique,  l'écrivain,  Parti 
qui  ne  souhaite  savoir  ce  que  l'on  dit  de  lui  dar 
la  presse?  Mais  le  temps  manque  pour  de  tel] 
recherches. 

Le  «  Courrier  de  la. Presse  »,  fondé  en  188'.).  2 
boulevard  Montmartre,  à  Paris,  par  M.  Gallois 
pour  objet  de  recueillir  el  de  communiquer  ai 
intéressés  les  extraits  de    tous  les  Journaux 
inonde  sur  n'importe  quel  sujet. 

Le  «  Courrier  de  la  Presse  »  lit  6.1  MX)  journa 
p ar  jour.  766 


FRANCE-ALBUM 

Illustration  de  la  France  par  arrondissement 

Celle  charmante  publication,  sans  rivale  el  absl 
solumenl  unique  en  son  genre,  se  présente  soi 
forme  d'albums  de  32  liages  de  dessins  (donnant  e 
moyenne  60  vues),  notice  historique  el  géographi-™ 
et  carie. 

Chaque  fascicule  décrit  un  arrondissement 
une  ville  importante. 

Avec  celle  publication,  on  parcourt  chez  soi 
France  entière  en  artiste,  en  archéologue;  en  i 
risle.  car  rien  de  ce  qui  peut  nous  intéresser 
nous  instruire  ne  manque  à  ces  albums  dont 
dessins  sont,  pris  sur  nature  au  moment  de  l'app 
rition  de  chaque  fascicule,  ce  qui  en  garantit  J'ai 
thenticité  moderne.  L'ouvrage  donnera  plus 
vingt  mille  vues  dé  France  et  de  ses  colonies  et  e 
formera  la  collection  la  plus  complète  qui  ail  é< 
faite  jamais. 

C'est  une  œuvre  v  leste  en  apparence  et  néaj 

moins  immense,  sérieuse  et  des  plus  alli-iyanuj 
en  même  temps.  Elle  se  recommande  à  tous  pa 
sonjexéculion  soignée  el  son  prix  minime  la  mej 
la  portée  de  chacun. 

Chàqtfô'album  se  vend  séparément  •>  fr.  50 
la  poste,  0  fr.  60. 

L'abonnement  annuel  (douze  numéros)  :  li 
France  ;  8  fr.,  Etranger. 

Direction  :  51.  cité  des  Fleurs,  Paris. 

On  s'abonne,  sans  frais,  dans  tous  les  bun 
de  poste. 

Envoi  d'un  numéro  spécimen  contre  0  fr.  ^ 
timbres-poste. 

IMPRIMERIE  DE  LA  PRESSE 
18,  rue  du  Croissant,  Paris.  —  Simart. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


No  u,i.  _  ;«  Voiume.  (8)         BURBAOI  :  11,  RUE  MONSIGMY,  PARIS 


Samedi  2-i  hYîVi'icr  1 81)5. 


DANEMARK 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés an  fur  et  à  mesure  de  la  publication  dos  documents  officiel».' 

Superficie  du  royaume  

Population  totale  (l"  février  1880)  

—  (1«  lévrier  18î)0)  

—  par  kilomètre  carré  en  1880.. 
_  on  1890.. 

Armée,  Pied  de 


38.340  kil.  caiws 
.096.039  habitants 
.172.380  — 
51  — 


paix . 


—      Pied  de 


800  officiers 
13.669  soldats 
1.459  officiers 
62.919  soldats 
■'.  iil  kilomètre 

58  — 
1 . 026  — 
1.683  — 
13.201    ■  — 
6.076  — 
1.804.820  dépêches 


Chemins  de  fer  (Réseau  total)  

—  par  l.OOO  kil.  carrés  

—  par  million  d'habitants.. 
Télégraphes.  Long,  'les  lignes  

—  —     dos  fils  

—  —  par  mill.  d'hab. 
Dépêches  transmises  en  1893  

BUDGET  DE  1892-1893  (en  francs) 

Dette  publique  du  royaume   255.121.53S  francs 

—  Moyenne  par  habitant. .. .  117  — 

Dépenses  militaires. .'.   22.92S.48S  — 

—      do  la  marine   11.251.424 

Total  pour  la  guerre  et  la  marine   34.179.912  — 

—    Moyenne  par  habitant   15  73 

Dépenses  totales  du  budget   87.837.000  francs 

—        Moyenne  par  habitant   40  43 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (en  millions  de  francs) 
Imp.     Exp.  Imp.    Exp.  Imp. 


1882  - . 
1883. . 
1884.. 
1885.. 


351 
401 

38  i 
346 


261 
277 
217 
221 


1886. 
1887. 

1SSS. 
ISSU. 


294 
348 
3s  l 
422 


22 1 
254 
259 
290 


1890. 
L891. 
1892. 
1893. 


42ô 
465 
451 


Exp. 

324 
346 
350 


ESPAGNE 

DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels 

Superficie  

Population  — 


—  (31  déc.  1884) 

—  (31  déc.  1887) 
par  kil.  carré  en  1S84  

—  —       en  1887  

Armée.  Pied  de  paix  (environ)  

—        Pied  de  guerre  (environ)  

Chemins  de  fer  (Réseau  total)  

—  par  1.000  kilom.  carrés. . . 

—  par  million  d'habitants... 
Télégraphes.  Long,  des  lignes  

—  —     des  fils  

—  par  million  d'habitants.... 
Dépêches  transmises  en  1892    4. 

BUDGET  DE  1893-94  (En  pesetas  =  1  franc) 
Dette  publique  du  royaume   5.962.043.090 

—  Moyenne  par  habitant   _  339 

Dépenses  militaires   133.372.215 

—      de  la  marine   22.503.410 

Total  pour  la  guerre  et  la  marine   155.875.625 

Moyenne  par  habitant   8.8 

Dépenses  totales  du  budget   736.561.837 

—          Moyenne  par  habitant   41.9 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (En  millions  de  francs) 
y  compris  les  métaux  précieux 


504.517  kil.  carrés 
17.032.439  habitants 
17.560.352  — 
33  — 
35  — 
SO.OOO  off.  et  sold. 
176.000  — 
11.435  kilomètres 
22  — 
651  — 
39.362  — 
95.811  — 
5 . 455  — 
.735  dépêches 


Pesetas 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

1883.. 

893.4 

719.5 

1887.. 

811.2 

722.2 

1891  

1018.8 

932.2 

1884.. 

779.6 

619.2 

1888.. 

716.1 

763.1 

1892  

751.7 

«63.0 

1885. . 

764.8 

698.2 

1889.. 

866.3 

896.9 

1893  

674  9 

609.9 

1886. . 

855.2 

727.4 

1890. 

941.1 

937.8 

1894  

743.6 

600.5 

FRANCE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  : 

Superficie  de  la  République   528.876  kil.  carrés 

Population  continentale  en  1891   38.343.192  habitants 

P_  -         en  1886   38.218.903  - 

—        par  kil.  carré  en  1891   72  — 

_  —  en  1886    72  — 

Armée.  Pied  de  paix   28.319  officiers 

_  _        sous-off»  et  hommes.. .  532.611 

Total  de  l'effectif  de  paix   560.970 

Chevaux   141.059 

Effectif  probable  de  guerre   4.372.000  off.  et  sold. 

Chemins  de  fer.  Rés.  total  l°r  janv.  1891.  39.357  kilomètres 

—  par  1.000  kil.  carrés  '  74  — 

—  par  million  d'habitants. .  1026  — 
Télégraphes.  Long,  des  lignes  (1891)   103.781  — 

—  —     des  fils  (1891)   -329.158  — 

—  —     par  million  d'habit...  8.662  — 
Nombre  total  des  dépêches  en  18P2              45.32S.888  dépêches 


BUDGET  DE  1894  (en  francs) 

Dette  publique  :  3  %  perpétuel    15.804.gl.400  francs 

_f  3  %  amortissable   3.986.320.000  — 

_  3  %  %  I8U4   6.788. 4SI  .800  - 

Total  de  la  dette  consolidée.. 

Moyenne  par  habitant  

Dépenses  du  ministère  de  la  guerre 


—       de  la  marine. 


25. '.179. 033. 200  francs 
677  — 
633.053.091  — 
266.861.52S  — 


Total  de  la  guerre  et  «le.  La  marine.. 

Moyenne  par  habitant  

Total  des  dépenses  budgétaires  

Moyenne  par  habitant  

COMMERCE  EXTÉRIEUR 


900.514.619  francs 
23.4  — 
3. 368. 902. 004  — 
87.8  — 


(en  millions  de  francs) 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

1884. . 

4.343 

3.232 

1888.. 

4.107 

1885. . 

4-088 

3.088 

1889.. 

4.317 

1886. . 

4.208 

3.248 

1890. . 

4.437 

18.87.. 

4.026 

3.246 

i891. . 

4.768 

EV 

8.247 
3.701 
3.753 
3.5701 


1892. . 
1893  .  . 
1894 . . 
1895(4* 


mois) 


Imp. 

4.188 
3.853 
1.119 
286.7 


Exp. 

3.400 
3.236 
3.275 
f264.0 


GRECE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  rectU 

fiés  au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  • 
Superficie  du  royaume. 
Population  totale 


—  par  kil.  c 

Armée.  Pied  de  paix. 


(en  1879i. 
(en  1839). 

en  1879  

en  1S89  


—       Pied  de  guerre  

Chemins  de  fer  (Réseau  total i  

—  par  1.000  kilom.  carrés.. 

—  par  million  d'habitants... 
Télégraphes.  Long,  des  lignes  

—  —      des  fils   

  —  —     par  mill.  d'hab. 

Dépêches  transmises  en  1892  

BUDGET  DE  1894  (en  francs) 

Dette  publ.  du  royaume  payable  en  or   569.220.353  francs 

  —  —       en  papier 


65.119  kil.  carrés 
1.979.561  — 
2.187.208  habitants 
30  — 
34  — 
1.8*0  officiers 
22.997  soldats 
2.490  chevaux 
66.250  hommes 
915  kilomètres 
14       —  . 
121  — 
7.651  — 
9.063  — 
4.141  — 
1.175.891  dépèches 


101.758.822  — 


Total  de  la  Dette  publique   730.979.175  francs 

Moyenne  par  habitant   334  — 

litaiîes    14.420.432  — 

  5.292.209  — 

  19.712.641  — 

  9  01 

86.370.219  francs 
39  48 


Dépenses  nu 

—  '     de  la  marine  

Total  pour  la  guerre  et  la  marine.  • 

Moyenne  par  habitant. 
Dépenses  totales  du  budget  

Moyenne  par  habitant. 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

136 

92 

1887...  . 

131 

102 

H891  

140 

» 

1888  

109 

95 

11892  

119 

1889  

132 

107 

1893  

91 

49 

44 

1890    ,  . 

120 

95 

1894  (»>■). 

78 

74 


18S3.. 

1884  (1) 

1885  (1) 
1886(1) 

(1)  Les  statistiques  sont  muettes  au  sujet  du  commerce  de  fa  urece 
en  1884  et  1885.  Les  chiffres  donnés  pour  1886  ne  comprennent  que  la 
période  du  l''r  septembre  au  31  décembre.  


!  7 

82 


HOLLANDE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  rec- 
tifiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels: 

Superficie  du  royaume  

Population  continentale  (31  déc.  1SS9)  

_  (31  déc.  1893)  

—  par  kil.  carré  en  1889  

—  —        en  1893  

Armée.  Pied  de  paix  


33.000  kil.  carrés 
4.511.415  habitants 
4.732.911  — 
137  — 
143  — 
2.035  officiers 
19.370  s-otf.  et  sold. 

—  Pied  de  guerre  Total  général   184.361  off.  et  sold. 

Chemins  de  fer  (en  1893).  Rés.  total   2.661  kilomètres 

—  par  1.000  kil.  carrés  .. 

—  par  million  d'hab  

Télégraphes.  Long,  des  lignes  

—  —     des  fils  

—  —  par  million  d'hab. 
Nombre  total  des  dépèches  on  1S93... 

BUDGET  DE  1894  (en  francs) 

Dette  publique  en  1894   2.292.637.515  francs 

Moyenne  par  habitant   484 

Dépenses  du  ministère  de  la  guerre   46.785.316  — 

—  —       de  la  marine   32.804.383  — 


569  — 
5.539  — 
19.878  — 
4.198  -  — 
4.429.771  dépèches 


Total  de  la  guerre  et  de  la  marine  . . 

Moyenne  par  habitant  

Total  des  dépenses  budgétaires  

Moyenne  par  habitant  

COMMERCE  EXTÉRIEUR 


y  compris  les  métaux  précieux 


79.589.699 
16.81 
285.776.085 
60.38 

(en  millions  de  francs) 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

1882.. 

2.  Os:'. 

1.5S0 

1886.. 

2.315 

1.993 

1890  

2.729 

2.2S3 

1883. . 

2.252 

1 . 137 

1SS7. . 

2.3S7 

2.082 

1891  

2.847 

2.395 

1884. . 

2.309 

1.766 

1SSS.. 

2.071 

2.341 

1898  

2.696 

2  381 

1885.. 

2.292 

1.871 

1889.. 

2.015 

2.297 

1893  

2.95S 

2.344 

L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


■ 


TABLEAU  DES  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  î 

TRA 

ÈRES  I 

IES  A  LA  BOURSE 

DE  PARIS 

Capital 

RENTES 

RENTES  FRANÇAISES 

DIVIMMII 

oo  ISTKRÊT  distribue 

en 

Cours  de  comp 

.  comm. 

juillet 

Cours  de  clôture  des  5  dernières  sem. 

a». 

A  PAYBR 

1890 

1891 

1892 

1893 

189  S 

1891 

1892 

1893 

1894 

«o  jan . 

1"  fév. 

'  8  fév. 

22  fév 

milieu! 

Francs 

15204 

456.126.943 

3  0/0  Perpétuel  

t  n 
o  » 

Q 

O  » 

3  n 

3  » 

3 

» 

95  15 

98  55 

97  50 

100  45 

102  30 

102  80 

103  30 

103  47 

103  32 

3986 

119.589.600 

3  0/0  Amortissable  

<>  )) 

O  » 

n 

0  » 

3  » 

3 

n 

95  30 

98  80 

97  30 

99  70 

100  70 

101  10 

101  40 

101  40 

101  4b 

6788 

237.596.863 

3  1/2  0/0  1894,  ancien  4  1/2 

4  50 

h  ^O 
4  OU 

4  OU 

4  OU 

3  50 

105  35 

105  65 

106  35 

107  15 

108  32 

107  05 

1C8  05 

108  02 

107  00 

2597S 

813.313.406 

395.286 obi.  de  500  1 

Tunis  3  0/0  1892  gar.France 

*  » 

»  » 

»  » 

15  » 

1 

5  » 

» 

» 

»  » 

492  50 

498  » 

499  » 

500  50 

5^1  » 

502  ); 

Hombre 

Val 

SOCIÉTÉS    DE  CRÉDIT 

in  litres 

nom. 

FRANÇAISES  (actions) 

182.500 

1000 

1000 

Banque  de  France,  nom. 

161  » 

165  » 

135  » 

129  » 

117 

70 

4410 

» 

4230  » 

3900  » 

3930  » 

3780  » 

3780  » 

3900  » 

3905  » 

3810  > 

125.000 

500 

500 

B.  de  Paris  et  Pays-Bas 

40  » 

45  » 

30  » 

30  » 

20 

»  la) 

805 

» 

655  » 

630  » 

650  » 

730  » 

720  » 

727  50 

7  35  >; 

737  50 

50.000 

500 

250 

Banq.  Transatlantique. 

15  >? 

15  » 

12  50 

12  50 

6  25  la) 

425 

» 

417  50 

391  25 

380  » 

400  » 

»  » 

410  » 

402  » 

»  >■ 

30.000 

500 

500 

Compagnie  Algérienne. 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

12 

50  (a) 

440 

» 

492  50 

471  25 

475  » 

515  » 

512  50 

540  » 

535  » 

535  > 

150.000 

500 

500 

Compt.  Nat.  d'Esc,  nom. 

4  » 

10  » 

12  50 

25  » 

» 

» 

577  50 

507  50 

483  75 

506  25 

572  » 

57  i  50 

565  » 

570  » 

5b9  » 

341.000 

500 

500 

Cr.  Fonc.  de  France,  — 

63  » 

60  » 

50  » 

45  » 

2> 

»  lu) 

1270 

» 

1125  » 

982  50 

950  » 

900  <. 

900  » 

911  25 

913  75 

SUS  75 

120.000 

500 

125 

Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

14  43 

15  57 

15  62 

14  58 

5  20  (a) 

597  50 

545  » 

OoO  » 

547  50 

514  » 

544  » 

544  » 

515  » 

550  » 

400.000 

500 

250 

Crédit  Lyonnais  

27  50 

30  » 

30  » 

30  » 

» 

800 

» 

782  50 

762  50 

737  50 

8*3  75 

820  » 

813  75 

827  50 

830  » 

240.000 

500 

250 

Société  Générale,  nom.. 

12  88 

12  95 

13  02 

12  50 

6 

25  (a) 

480 

» 

465  » 

465  » 

457  50 

480  » 

480  » 

487  50 

493  75 

405  « 

30.000 

500 

500 

Benq.  Comm.  et  Indust. 

15  » 

15  » 

15  » 

12  50 

204 

51 

180  » 

302  50 

290  » 

»  » 

))  •  *» 

)>  n 

»  i 

»  n 

50.000 

500 

500 

Banq.  Intern.  de  Paris 

17  50 

30  » 

20  » 

25  » 

12  50 (a) 

497  50 

405  » 

430  » 

472  50 

507  » 

510  » 

508  75 

516  25 

517  50 

50.000 

500 

500 

B.  Parisienne  nouvelle 

»  » 

15  » 

20  » 

25  » 

» 

» 

392  50 

380  » 

370  » 

385  » 

39 1  25 

391  » 

392  50 

392  50 

»  » 

40.000 

500 

500 

Banque  de  l'Algérie  

Si  Ot 

74  58 

64  17 

53  22 

40 

10 

1555 

» 

1160  » 

1075  » 

710  » 

795  » 

823  50 

815  » 

770  » 

800  » 

CU.  DE  FER  FRANÇAIS 

(actions) 

60.000 

600 

600 

Bône-Guelma  

30  » 

30  » 

30  » 

30  » 

15 

»  (a) 

720 

» 

700  » 

700  » 

670  » 

690  » 

690  » 

695  » 

705  » 

705  » 

50.000 

500 

500 

30  » 

30  » 

25  » 

27  50 

15 

»  («) 

710 

» 

585  » 

607  50 

582  50 

6J0  » 

591  » 

595  » 

600  » 

005  » 

584.000 

500 

500 

Est  

35  50 

35  50 

35  50 

35  50 

20 

»(œ) 

890 

» 

920  » 

950  » 

933  75 

954  50 

952  50 

951  50 

952  50 

957  50 

800.000 

500 

500 

Paris-Lyon-Méditerr.. . 

55  » 

55  » 

55  » 

55  » 

20 

»  (a) 

1480 

» 

1515  » 

1505  » 

1370  » 

1438  75 

1445  » 

1445  » 

1450  » 

H82  50 

250. OOC 

500 

500 

Midi  

50  » 

50  » 

50  » 

50  » 

40 

»  (a) 

1320 

» 

1325  » 

1345  » 

1125  » 

1292  50 

1305  » 

1302  50 

1310  » 

1327  50 

525.000 

400 

400 

Nord  

70  » 

70  » 

66  » 

61  » 

28 

»  (a) 

1882  50 

1890  » 

1902  50 

1837  50 

1799  50 

1791  25 

1795  » 

1793  75 

1797  50 

600.000 

500 

500 

Orléans  

58  50 

58  50 

58  50 

58  50 

20 

>>  (a) 

1517  50 

1548  75 

1591  25 

1447  50 

1567  £0 

1570  » 

1577  50 

15S0  » 

1005  » 

300.000 

500 

500 

Ouest  

38  50 

38  50 

38  50 

38  50 

17  50  la) 

1057  50 

1070  » 

1097  50 

1C82  50 

1100  » 

1109  » 

1110  » 

1110  » 

1107  50 

40.000 

500 

500 

Sud  de  la  France  

25  » 

25  » 

25  » 

15  » 

» 

» 

550 

517  50 

355  » 

290  » 

225  » 

236  50 

250  » 

251  50 

252  50 

SOC.  INDUSTRIELLES 

FRANÇAISES  (actions) 

60.000 

500 

500 

27  50 

OR 

£0  » 

27  50 

» 

» 

570 

560  » 

565  » 

572  50 

567  50 

568  » 

570  ' 

574  » 

5/2  5G 

336.000 

500 

500 

oe  irar.  au  txaz  (tir.  rsov.j 

78  » 

75  » 

74  50 

64  » 

12 

»  (a) 

1400 

» 

1432  50 

1380  » 

1097  50 

1055  » 

1076  » 

1090  » 

1105  » 

80.000 

250 

250 

Ce  Gén.  Transatlantique 

30  » 

30  » 

30  » 

20  » 

7  50  (a) 

545 

» 

601  25 

505  » 

3l8  75 

340  » 

339  50 

307  50 

332  50 

330  » 

120.000 

500 

500 

Messageries  Maritimes 

30  » 

30  » 

30  » 

25  » 

10 

»  (a) 

640 

» 

660  » 

630  » 

586  » 

585  » 

580  » 

5S0  » 

581  50 

34.000 

500 

500 

Omn.  de  Paris  (tir.  Janv.) 

no  » 

40  » 

25 

nia) 

1035 

lOoO  » 

1030  » 

1005  » 

IU/U  » 

1U  /  D  » 

1070  » 

lUiU  Ti 

iUoj  » 

85.000 

500 

500 

Voitures  à  Paris  (tir.  Mai) 

50  » 

35  » 

35  » 

21  55 

12  50 (a) 

730 

» 

717  50 

635  » 

585  » 

563  » 

568  » 

Eo7  » 

563  » 

566  » 

50.000 

500 

500 

\j  irancais©  ues  ivieiaux 

»  » 

»  » 

15  (a) 

22  50 

» 

n 

» 

» 

»  » 

476  25 

342  50 

266  » 

258  » 

230  » 

230  » 

217  50 

600.000 

500 

500 

Canal  de  Panama  

» 

» 

32  50 

16  25 

17  50 

18  75 

10  d 

9  25 

9  » 

9  » 

7  - 

L 

223.398 

500 

500 

Canal  de  Suez  

91  05 

92  68 

112  » 

99  06 

97  09 

2760 

» 

2790  » 

2690  » 

2872  50 

3075  » 

311-  50 

3190  » 

OC  16  ÔV 

325/  5(i 

40.C00 

500 

500 

u  v  il  ci  i  il  110  lo'ji..  u»ni.  cie) 

25  » 

12  50 

25 

» 

475 

» 

387  50 

455  » 

490  » 

620  » 

610  » 

612  50 

620  » 

630  » 

84.000 

500 

500 

i  ciyg.  r aria-ii e w- 1 ortt 

»  » 

»  » 

» 

137  50 

105  » 

110  » 

118  75 

105  » 

100  » 

100  50 

97  oO 

05  » 

50.000 

500 

500 

25  » 

18  » 

20  » 

17  » 

» 

» 

427  50 

465  » 

400  » 

307  50 

295  » 

292  50 

290  j> 

.287  50 

2'.)0  » 

SOCIÉTÉS  ÉTRANGÈRES 

DIVERSES  (ACTIONS) 

200.000 

20011 

20011 

B.I.R.P.  Pays-Autrich. 

14  11. 

12  n. 

u  fl. 

14  fi. 

t  » 

n 

470 

475  » 

512  50 

507  50 

597  50 

595  * 

598  75 

605  » 

618  75 

500.000 

500 

250 

B.  Impér.  Ottomane  

12  50 

17  50 

17  50 

17  50 

7  50  (a) 

587  50 

580  » 

585  » 

635  » 

682  » 

680  » 

680  » 

692  50 

696  25 

120.000 

500 

200 

Cr.  Fonc.  d'Autriche... 

30  » 

32  50 

32  50 

35  » 

37  50 

1130 

» 

1126  25 

1190  » 

1258  75 

1432  50 

1412  50 

1440  « 

1435  » 

1416  » 

60.000 

500 

125 

Cr.  Fonc.  Egyptien  

5  » 

6  » 

5  » 

5  » 

5 

» 

480 

» 

475  » 

455  » 

453  75 

463  » 

465  » 

4o3  75 

461  25 

456  25 

95.000 

» 

» 

Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis.) 

5  » 

5  » 

»  » 

3  25 

2 

137  50 

88  75 

80  » 

58  75 

72  50 

72  50 

77  50 

73  75 

7  2  50 

48.000 

500 

500 

Gaz  de  Madrid  

25  n 

17  50 

12  » 

12  » 

7 

50 

360 

0 

230  » 

218  75 

140  » 

169  75 

165  » 

170  n 

165  » 

167  50 

60.000 

500 

500 

Chemins  Andalous  

20  » 

25  » 

20  » 

20  » 

5 

» 

482  50 

340  » 

325  » 

176  25 

176  25 

175  » 

183  75 

1S6  25 

175  »i 

550.000 

500 

500 

Autrichiens-Hongrois. . 

13  50 

20  » 

25  » 

22  » 

28 

» 

640 

» 

660  » 

645  » 

705  » 

815  » 

817  » 

817  50 

820  » 

822  50 

750.000 

500 

500 

Sud  de  l'Autriche(Lombards) 

8  » 

4  » 

4  » 

4  » 

4 

» 

240 

B 

221  25 

222  50 

222  50 

232  50 

236  25 

240  » 

237  50 

238  75 

420.000 

500 

500 

Méridionaux  (Adriatique) 

36  » 

36  » 

36  « 

36  » 

33 

» 

685 

» 

655  » 

640  » 

545  » 

618  75 

623  » 

632  50 

631  25 

631  25 

350.000 

500 

500 

Nord  de  l'Espagne  

15  » 

12  » 

5  » 

»  » 

» 

» 

310 

176  25 

145  » 

100  » 

105  » 

103  75 

110  » 

111  25 

105  » 

70.000 

500 

500 

30  » 

15  » 

»  » 

»  » 

» 

» 

225 

» 

75  » 

73  75 

45  » 

50  » 

50  » 

50  » 

50  » 

47  » 

356.000 

500 

500 

Saragosse  (Madrid  à)... 

12  » 

13  » 

9  » 

4  25 

n 

» 

315 

u 

201  25 

183  75 

146  25 

157  50 

159  50 

170  » 

171  25 

163  75 

Capital  oo 

Jombre  de  titrés 

=  5 

I  Ul!lI3     If    t  I  l \  Y  a 

ETRANGERS 

529  477.984£ 

Angleterre  2  3/4  0/0  . , . 

2  75 

2  75 

2  75 

2  75 

2 

75 

96 

» 

97  » 

98  75 

101  60 

105  90 

104  70 

105  25 

105  20 

105  25 

Autriche  4  0/0  or  

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

96 

» 

96  15 

97  10 

98  80 

103  30 

103  50 

104  20 

103  05 

104  » 

6.000.000 

Brésil  4  1/2  0/0  1888... 

i  1/2 

4  1/2 

4  1/2 

4  1/2 

4 

1/2 

80 

50 

62  » 

69  » 

72  70 

80  » 

80  » 

80  10 

80  50 

81  75 

20.000.000 

—      4  0/0  1889   

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

75 

» 

59  50 

64  50 

65  80 

76  30 

75  75 

76  » 

76  25 

77  55 

364 

968 

Egypte  (Daïra-Sanieh)  

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

490 

» 

98  75 

102  25 

104  35 

105  40 

105  90 

105  75 

105  90 

106  25 

3.047.912 

1941 

—  (Unifiée)  

1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

490 

» 

97  70 

101  » 

102  80 

106  » 

105  35 

105  50 

105  » 

105  >• 

1.497.350 

—       (Privilégiée  3  1/2). 

3  50 

3  50 

3  50 

3  50 

3 

50 

467 

50 

93  » 

96  » 

101  60 

103  05 

103  40 

103  40 

103  75 

103  55 

1936 

Espagne  4  0/0  Extérieure 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

74 

10 

65  » 

63  65 

65  40 

73  60 

74  05 

76  15 

77  35 

77  20 

1.240.000 

1940 

Cuba  6  0/0  1886  

6  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

G 

0/0 

500 

» 

460  » 

460  » 

460  » 

495  o 

494  50 

502  » 

503  50 

503  » 

341 

000 

1921 

—     5  0/0  1890  

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5 

0/0 

470 

» 

420  75 

413  75 

405  » 

452  » 

452  » 

463  50 

461  50 

403  50 

240.000 

1962 

Hellénique  5  0/0  1881.. 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

» 

,  » 

432 

50 

392  50 

232  50 

175  » 

»  » 

141  » 

»  » 

160  » 

167  n 

270.000 

—          4  0/0  1887.. 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

» 

» 

350 

n 

303  75 

250  » 

175  » 

»  » 

»  » 

158  » 

178  « 

»  » 

592.000.000fi 

Hongrie  4  0/0  or  

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

93 

10 

95  25 

96  10 

99  10 

101  55 

101  85 

101  75 

102  25 

101  77 

442.250.000 

Italie  5  0/0  (4  fr.  net)... 

4  34 

4  34 

4  34 

4  34 

4 

0/0 

93 

50 

92  45 

91  40 

79  » 

85  92 

86  80 

87  85 

88  85 

88  70 

1926 

Portugal  3  0/0  

3  0/0 

3  0/0 

3  0/0 

1  0/0 

1 

0/0 

44 

50 

23  75 

22  55 

23  10 

24  85 

21  80 

25  » 

26  » 

25  50 

285.000 

—   41/2  1891  (Tabacs) 

n  » 

»  » 

»  » 

22  50 

22 

50 

» 

355  » 

350  » 

397  50 

442  50 

41!  » 

451  25 

470  » 

457  50 

2.230.000 

Roumanie  5  0/0  1875.  .. 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5 

0/0 

99 

75 

100  » 

101  40 

99  50 

102  » 

103  » 

102  97 

»  » 

»  » 

50,000.000 

1937 

Roumanie  5  0/0  Ain.  1893 

»  » 

n  » 

5  0/0 

5 

0/0 

D 

» 

»  » 

»  » 

98  80 

96  25 

96  60 

97  » 

97  50 

97  85 

150.000,OOÛr 

19Ç0 

Russie  4  0/0  1880  

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

98 

20 

94  30 

97  90 

99  85 

101  80 

10 1  90 

102  15 

102  15 

102  30 

1941.992.000 

Î970 

-     4  0/0  Consolidé.. 

i  0/0 

4  0/0 

1  0/0 

4  0/0 

4 

u/0 

98 

» 

95  60 

98  » 

101  15 

102  10 

102  40 

102  75 

102  50 

102  S  - 

500.000.000 

1974 

-     3Ô/0  1891  or.... 

•  " 

3  0/0 

3  0/0 

3  0/0 

3 

0/0 

» 

78  70 

78  80 

88  95 

88  85 

89  75 

90  90 

90  95 

92  70 

100.O0O.O00r 

19)6 

—    3  1  2  0  0  1894. . . 

n  » 

»  » 

»  » 

»  » 

n 

» 

» 

»  » 

»  » 

»  » 

97  10 

97  35 

93  37 

93  30 

93  70 

W>  «70 

19  49 

Serbie  5  0/0  1890  

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5 

0/0 

91 

» 

81  n 

79  50 

71  50 

73  » 

73  25 

73  50 

73  75 

73  40 

Dette  Ottom.  1  0/0,  conv. 

1  0/0 

1  0/0 

1  0/0 

1  0/0 

1 

0/0 

18 

05 

20  15 

21  80 

21  50 

20  70 

26  52 

26  55 

£6  90 

26  85 

227.250 

1931 

Consolidât.  Ottom.  4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

367 

50 

378  75 

391  25 

438  75 

465  » 

463  75 

463  75 

475  » 

478  75 

391 

362 

1931 

Priorités  Ottom.  4  0/0. 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

420 

n 

422  50 

446  25 

476  25 

498  50 

i9l  » 

491  23 

492  50 

493  75 

295.454 

Douanes  Ottom.  b  0/0.. 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5 

0/0 

465 

» 

461  25 

495  37 

511  25 

505  » 

505  » 

506  25 

509  » 

506  25 

40.000.000 

19o8jEmp.  ottoman  4  0/0  1894 

»  » 

»  » 

»  » 

»  » 

4 

0/0 

» 

» 

»  » 

»  » 

438  75 

450  n 

453  » 

458  75 

465  » 

467  50 
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COMPAGNIE  PARISIENNE 

ÉCLAIRAGE  II  CHAUFFAGE  V  GAZ 


dois 


RECETTES  DE  GAZ 
1895  1891 


fr. 


0. 


fier..   9.157.183  65 


fr.  c. 
S.si:i.76?  Ki 


DHtPBRBNCE 
on  1895 


fr. 


r. 


4-3l3.3(i(i  19 


Soit 
0/0 


Ir.  e. 

3.54 
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OUKASE  DE  S.  M.  L'EMPEREUR 

AU  MINISTRE  DES  FINANCES 
Si^iii''  par  S.  M.  l'Empereur,  le  27  janvier, 
à  Saint-Pétersbourg 


mnformémont  au  projel  que  vous  avez  présent 
jui  a  été  examiné  par  un  comité  spécial,  Nous 
ms  jugé  utile  de  prendre  des  mesures  pour  venir 
aide  aux  personnes  dépossédées  de  tilrcs  au 
leur  de  fonds  d'Elat  russes,  lesquels  litres  ayanl 
détruits,  égarés  ou  détournés,  et  en  même  tenir 
ctroyer  un  avantage  aux  détenteurs  de  divers 
ds  russes  en  reculant  le  terme  par  lequel  se 
serivent  les  engagements  actuellement  en  circu- 
la du  Gouvernement  impérial, 
sel  effet,  Nous  vous  ordonnons  : 
D'établir  en  ce  qui  concerne  les  fonds  d'Etat 
ses  un  règlement  pour  le  remboursement  du 
Bal  el  le  paiement  îles  arrérages  des  titres  au 
tour  qui  seraient  déclarés  détruits,  perdus  ou 
eu  veillant  à  ce  que  ce  règlement  sauve- 
de  les  intérêts  du  Trésor  impérial  el  ne  porte 
une  atteinte  aux  ^droits  des  détenteurs  even- 

'_l)e  reconnaître  comme  payable  pendant  trente 
;,  à  dater  de  l'échéance,  le  capital  desobliga- 
is  el  autres  valeurs  d'Etat  appelées  au  rembour- 
sât, soil  en  une  seule  fois,  soi!  par  voie  de  ti- 
3  au  sort,  et  ce  pour  les  emprunts  ci-après  : 
e!  61'  emprunts  5  (>  n  de  1854  el  de  1855; 
mprunls  à  lots  5  0  0  de  1864  el  1866: 
étires  de  gage  5  0  0  de  l'ancienne  Société  du 
lii  foncier  mutuel; 
ente  or  5  0,  0  de  1884; 
ente  ô  0  0  des  chemins  de  fer  de  1886; 
ittres  de  gages  5  0  0  à  lots  de  la  Banque  fon- 
e  de  la  noblesse. 

bligalions  5  0  0  du  chemin  de  fer  du  ïranscau- 
de  188!); 

.'lires  de  gage  4  1/2  0/0  de  l'ancienne  Société 
drédil  foncier  niatuel  ; 

fui  gâtions  4  1/2  0/0  de  la  Grande  Société  des 
nins  de  1er  russes  de  1858.  1"  émission: 
mpre.nl    Intérieur  consolidé  4  1/2  0/0  des  che- 
s  de  fer  russes  de  1890; 

mprunts  de  conversion  4  O'O  du  royaume  de 
)gnc.  1844: 

ente  perpétuelle  4  0/0  de  1859: 

bligalions  4  0/0  métallique  do  la  Banque  de 

bligalions  4  0  0  de  la  Grande  Sociétés  des  che- 
de  fer  russes  de  1861,  2»  ('•mission,  de  1388 

mins  de  fer  Nicolas),  de  1890,  4e  émission,  de 
(chemins  de  fer  Nicolas); 

légations  i  o  0  du  chemin  de  fer  Nicolas  de 
et  1869: 

nprunl  de  liquidation  4  0/0  du  royaume  de 
igne  ; 

égalions  consolidées  4  0/0  des  chemins  da  fer 
les  ; 

('•mission  de  1880: 

,  2e  et  3"  séries  do  1889-1890; 

digalions  4  0/0  du  chemin  de  fer  de  Tamboff- 

toff  île  1881  : 

(ligations  4  0/0  des  chemins  de   1er  du  Sud- 

sj  de  1885  el  de  1888; 

Uigations  4  O'O  du  chemin  de  fer  de  Moscou- 
rsk  de  1886; 

Sigations  4  0/0  du  chemin  de  fer  d'Orel-Griazi. 
A.  1887;  s. 'ries  B  et  G.  1889; 
nprunl  intérieur  4  'I/O  de  188?  : 
(Il gâtions  4  0/0  du  chemin  de  fer  de  Koursk- 
•kof-Azof,    série   A.    1888;   séries  B  et  G, 

forunt  or  4  0/0  de  1889;  2e.  3°  et  4°  émissions 
190; 

gâtions  4  0/0  du  chemin  de  fer  de  Tamboff- 
,01'  de  1890; 


Obligations  'i  (M)  du  chemin  de  1er  de  Libau- 
liomny  de  1891  ; 

Obligations  \  0/0  du  chemin  de  fer  de  Riaisk- 
MEorchausk  de  L803; 

Obligations  ;!  0  o  de  la  Grande  Société  des  che- 
mine de  1er  russes  de  18KI  ; 

Obligations  3  o  ii  du  chemin  de  1er  du  Transcau- 
case  de  1882; 

Obhgations  80/0  du  chemin  de  fer  de  Morchausk- 
Syzrane  de  l  s.sy  ; 

l  (bligalions  ■  >  o  n  du  chemin  da  fer  de  Riajsk- 
Viazma  de  1889; 

8°  De  reconnaître  comme  exigibles  pendant  dix 
années,  à  dater  de  l'échéance,  ions  arrérages  affé- 
rents à  toutes  obligations  el  autres  valeurs  cL'Etal 
sans  en  excepter  celles  donl  les  arrérages,  en 
vertu  des  clauses  d'émission,  se  prescrivent  par 
cinq  ans. 

Pour  traduction  conforme. 

Le  Directeur  du  Département  des 
Relations  Intérieures  du  Minis- 
tère des  Affaires  étrangères, 

Signé:  SAC  KEN. 
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ÉTATS-UNIS  DU  BRÉSIL 


ETAT  DE  ESPIRITO  SANTO 


Obligations  5  0/0 
Les  titres  définitifs  timbrés,  munis  de  coupons 
semestriels,  dont  le  premier  est  à  l'échéance  du  5 
avril  1895.  seront  délivrés  en  échange  des  certificats 
provisoires  entièrement  libérés,  à  partir  du  lundi 
25  février,  à  la  caisse  de  la  Banque  de  Paris  el  des 
Pays-Bas,  3  rue  d'Anlin  à  Paris. 
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COMPAGNIE  DES  CHEMINS  DE  FER  DE 

BONE-GUEUIA   ET  PROLONGEMENTS 


Le  coupon  n"  32  des  actions  sera  payé,  le  1er 
avril  1895.  soit  au  siège  social.  7.  rue  d'Astorg,  à 
Paris,  soil  aux  bureaux  de1  l'exploitation  du  che- 
min île  fer,  à  Bône  : 

Par  action  nominative   14  fr.  208 

Par  action  au  porteur   13  fr.  516 

Les  coupons  indiqués  ci-dessus  pourront  être 
payés  au  siège  de  la  Compagnie,  à  partir  du  1er 
mars  1895,  sous  une  retenue  de  4  •/., 
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JARDIN  ZOOLOGIQUE  D'ACCLIMATATION 
DE  PARIS 


AVIS 

Il  résulte  d'une  délibération  du  conseil  d'admi- 
nistration de  la  Société  du  Jardin  zoologique  d'Ac- 
climatation, en  dale  du  18  février  1895,  que  : 

Tous  les  actes  pouvant  engager  la  Société  du 
Jardin  zoologique  d? Acclimatation ,  et  spéciale- 
ment ceux  visés  en  l'article  27  des  statuts,  seront 
signés  par  : 

1°  Deux  administrateurs  faisant  partie  du  comité  de 
direction,  lequel  comité  se  compose  actuellement 
de  M.  le  pi  i  née  de  Wagram,  président,  el  de 
MM.  le  comte  Treilhard.  L.  Gilbert,  Dubois  e1 
Gaulel  ; 
2"  M.  Porte,  directeur. 

Toutefois,  les  marchés  et  actes  nécessaires  aux 
besoins  journaliers  de  la  Société  seront  contractés 
par  M.  Porte  seul  et  sans  l'assistance  d'aucun 
administrateur,  lorsque'  chaque  marché  ou  acte 
n'entraînera  pas  pour  la  Société  un  engagement 
supérieur  h  mille  francs. 
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COMPAGNIE  FRANÇAISE 
DE  MINES  D'OR  ET  D'EXPLORATION 

Le,  Conseil  d'administration  de  la  Corapa- 
jnie  française  de  Mines  d'Or  et  d'Exploration 
vient  de  se  compléter  par  la  nomination  de 
M.  E.  de  Ciano- 
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COMPTOIR  NATIONAL  D'ESCOMPTE 

DE  PARIS 

Société  anonyme.  <'ni>-  75.000.000  l'y-,  entièrement  verlét 


Situation  au  31  janvier  1895 


ACTIF 

Caisse  et  Banque   26.370.588  36 

Portefeuille  «Effets  de  Commerce»   103. ■402.022  62 

Reports   42.207.011  90 

Banques  des  Colonies  françaises   10.65t.734  51 

Correspondants  «Effets  à  l'Encaissement».  18.339.300  82 

Comptes  courants  débiteurs   21.840.012  93 

Rentes,  Obligations  et  Valeurs  diverses,  y 

compris  l'emploi  des  Réserves   1:1.901.203  42 

Agences  hors  d  Europe   24.428.676  54 

Avances  garanties   40. -Mo. 470  40 

Participations  financières   4.632.583  » 

Tirages  à  éch.  des  Agences  hors  d'Europe.  12.885.959  &< 

Débiteurs  par  Acceptations   32.903.094  12 

Crédits  par  Acceptations  garantis   44.512.833  50 

Comptes  d'Ordre  et  Divers   8.532.373  83 

Acompte  «  Exercice  lS9i  »   1.873.000  n 

Immeubles   7.250.000  » 

Fr.  470.370.140  83 

PASSIF 

Capital   75.000.000  » 

Réserves   5.348.901  65 

Comptesdechèquesetcompt.  d'Escompte..  198.280.747  » 

Comptes  courants  créditeurs   80.195.802  » 

Coupons  et  Dividendes  à  payer   4.732.939  80 

Banques  des  Colonies  françaises   1.005.907  77 

Effets  remis  à  l'Encaissement   8.714.572  58 

Acceptations  pour  compte  des  Agences  hors 

d'Europe   11.585.075  28 

Acceptations  et  Effets  à  payer  pour  compte 

de  tiers   71.731.321  34 

Comptes  d'Ordre  et  Divers   7  851.375  81 

Immeuble  «  Annuités  à  régler»   5.863.437  c"0 

Fr.  476.370  140  83 

CERTIFIÉ  CONFORME  : 

Pour  la  Commission  de  Contrôle, 
A.  ALLAIN-LAUNAY. 

Le  Président  du  Conseil  d'Admin  istration 
DENORMANDIE. 
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BANQUE  DE  L'INDO-CHINE 


Bilan  an  31  octobre  i894 


Actif 

Versements  non  appelés   9.000.000  » 

Caisse  (Paris  et  succursales)   12.206.682  28 

Portefeuille  (Paris  et  suce.)   12.631.000  90 

Avances  sur  nantissements   0.728.344  01 

Correspond   divers  (Paris  et  succursales).  4.277.948  82 

Frais  généraux  (Paris  et  succursales)   281.079  36 

Frais  d'installation  et  frais  de  fabrication 

de  billets  au  porteur   349.674  64 

Mobiliers   139.171  33 

Immeubles.   665.091  63 

Fr.  46.279.592  97 


Passif 

Capital  social   12.000.000  » 

Fonds  de  réserve  statutaire   415.000  » 

Fonds  de  prévoyance  statutaire   431.707  08 

Fonds  de  secours   100.000  n 

Fonds  de  réserve  supplémentaire   600.000  » 

Amortissement  des  frais  d'installation  et 

de  fabrication  des  billets  au  porteur...  319.674  64 

Amortissement  du  mobilier   139.171  33 

Réserve  immobilière   211.816  20 

Billets  au  porteur  en  circulation   22.505.78J  15 

Comptes  de  dépôts   4.311. 878  35 

Effets  à  payer   123.514  45 

Correspondants  divers  (Paris  el  suceurs.).  4.452.928  77 

Intérêts  et  commissions  du  semestre   340.020  58 

Dividendes  à  payer   5.500  80 

Profits  et  Per'es  : 

Solde  du  2c  semestre  1S93    9.908  98 

-    du  1"  semestre  1894   282.691  64 

Fr.  40.279.592  97 


Le  Directeur  :  S.  SIMON. 
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ADJUDICATIONS 


"pari"  R.DES  PETITS-CHAMPS.45 

angle  r.  Ste-Anne.  Rev.  b.  35,750  fr.  M.  à  p.  350.0UU  fr 

liaison 

à  Paris 

Rev.  br.  21.327  IV. M.  à  p.^lU.OUO  fr.p  A  a  tu.  s.l  ench 
ch.  des  not.  do  Paris,  le  5  mars  I89ô.  S'adr.  àM' 
F.  Mûrel-d'Akleus,  not.,  35,  laub.  Poissonnière. 


It.  DELA  MŒODIÈIIIÎ.  H 


COMPAGNIE  GÉNÉRALE  TRANSATLANTIQUE 


6, 


SIÈGE  SOCIAL  : 

Rue  Auber, 
"Paris 


^ERVICE   J^OSTAL  j^RANÇAIS 


R  CREA  C  DES  P4SS1GBS  : 

12,  B<>  des  Capucines  j 

(grand-hôtel) 


iil  lUDICATiON,  même  sur  une  enchère,  en  la 
\UJ  chambre  des  notaires  de  Paris,  place  du 
Ohàtelet.  le  mardi  ô  mars  1895,  à  midi. 

D'un  TERRAIN  à  Paris,  rue  Lauriston,  74  pré- 
sumé fprés  l'avenue  Kléber). 

Contenance:  512  m.  50  c. 
Mise  à  prix  :  102,500  fr.  (200  fr.  le  mètre). 
S'adresser  à  M''  William    BAZIN,  notaire  à 
Paris,  avenue  de  l'Opéra,  27. 
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A  A  i  >J 
S'adr.  M' 


r.  du  B'etit-Musc.  28.O802m.Kev.  br. 
1  ->'i .i  167  F.  M .  à  p.  351 1,000  f.  Pr.  Créd.  Finie 
iii'is.  12  mars  1895. 
.15.  r.  d.  Sts-Pères. 

77-J 


1  ench.,  ch.  îles  aoi.  1 
(  ; .  Morel-d'Arljeux,  m 


I.IQUI) ATIOV  AMIAI5I.E  l»K  SOCIÉTÉ 

\  AD.i 


Liane  Directe  du  Havre  à  New-York 

O 

TRAVERSÉE   RAPTDE   EN   7    JOURS   ET  DEMI 

PAR  LES   PAQUEBOTS  A  GRANDE  VITESSE 

Tonnes   et  Chevaux 

LA  T0URAINE   de      8.700  12.000 

LA  CHAMPAGNE....    de      7.200  8.000 

LA  BRETAGNE   de      7.200  8.000 

LA  BOURGOGNE   de      7.200  8.000 

LA  GASCOGNE   de      7.200  8.000 

LA  NORMANDIE  ....  de  6.300  7.000 
Départs  du  Havre  et  de  New-York  tous  les  samedis 
Un  train  spécial  est  mis,  chaque  semaine,  à  la 
disposition  des  passagers  allant  de  Paris  à  New-York  et 
les  conduit  directement  (avec  un  seul  arrêt  à  Rouen), 
eux  et  leurs  bagages,  au  bassin  de  l'Eure,  à  l'embarca- 
dère des  paquebots. 

Le  prix  du  transport  de  Paris  aux  paquebots  sont 
ceux  du  tarif  des  chemins  de  fer  de  l'Ouest. 

Les  passagers  allant  de  New-York  à  Paris,  trouveront, 
à   leur  arrivée  au  Havre,  des    trains  spéciaux 
qui  les  conduiront,  eux  et  leurs  bagages,  du  quai  de 
débarquement  à  Paris,  gare  Saint-Lazare. 
Adresser"  les  demandés  au  Service  Commercial, 
6,  rue  Auber,  PARIS. 


SERVICES  POSTAUX  DE  LA  MÉDITERRANÉE 

rapide 


de  Marseille  à  Alger  en  2ijl 
laquehots  Eutrène-Pereir^i 


Traversé» 
26  heures,  par 

nuc-de-liragance.  Maréchal  -Itii&reauil.Yilte 

d'Alger  el  Général-Chanzy. 

Départs  les  lundis,  mercredis 
Marseille  à  midi  30,  ël  d'Alger  le 
el  sai  lis  à  midi. 

De  Marseille  à    Tunis,  rapide, 
credis  et  vendredis,  à  4  heures  du 

De  Marseille  à  <  >ran.  rapide, 

heures  du  soir. 

Départs  quotidiens  de  Marseille  pour 
la  Tunisie.  l'Italie,  la  Corse,  Malle.  l'Espa 
Maroc  et  Tripoli. 

Billets  circulaires  au  départ  de  France.  Anj 
terre,  Espagne,  Maroc.  Algérie,  Tunisie,  Ma 
Sicile.  Italie^  etc. 

Envoi  franco  des  livrets,  avec  caries  el  couc 
lions  des  voyages,  à  tonte  personne  qui  en 
demande  aii  Service  Commercial.  •>. 
Paris. 
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et  samedi: 
ii  mardis,  ji 

les  lundis, 
soir. 

les  samedis 
l'Aie 


l'ail 
rue  Aubi 


i  prix 


1" 
un 

cie.  exploil 
Mis 

•2° 
uni 

à  Clichv 

10.111  Kl  fl 


ager  en  l'et.  de  Mc  G-rignon,  not.  à  Paris, 
20,  bd  Sl-Michel.  le  6  mars  1895.  à2h. 

fj  de  march.  de  bandages,  app.  ortho- 
pédiques et  accessoires  de  pharma- 
i  Paris,  r.  Ramhuteau,  i9(M""  Hiret). 
5.000  fr.  et 

■  fabrication  de  caoutchouc,  d'app. 
y  orthopédiques  el  ace.  de  pharmacie, 
rue  Marire.  89.  M.  àp.  (pouv.  être baiss.) 
Consikn.  2.000  fr.  March.  en  sus.  Eoy.  à 


remb.  S'adr.  à  M. 
Caurnarlin.  10,  c! 


Lougarre 
au  notaire 


adm. 


Sociétés,  rue 


;so 


CRÉDIT  FONCIER  DE  FRANCE 

19,  rue  des  Capucines,  Paris 
Capital    :    170.500.000  francs 


Comptes  courants  avec  chèques  :  Encaissement 
des  coupons  :  Dépôts  de  litres  :  Ordres  de  Bourse: 
Prêts  sur  dépôts  de  titres  ;  Prêts  hypothécaires  à 
long  terme  avec  amortissement  :  Prêts  hypothécai- 
res à  court  terme  et  sans  amortissement  ;  Prêts 
communaux. 
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SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE  DE 

CRÉDIT  INDUSTRIEL  ET  COMMERCIAL 


SOCIÉTÉ  ANONYME 

Siège  social.:  Paris,  rue  de  la  Victoire, 

CAPITAL  SOCIAL  !   60  MILLIONS 


66 


(  '.Olllpll 


•llèipi 

jon  rs 


d. 


On  In 


à  11  nioi- 
de  Bourse. 


pr 


■avis 


Paiemonl 

Encaissement  d'ell'el-s  el  de  l'actun 

d'effets. —  Envois  de  f  Is  provint 

Avances  su  r  I  il  res. 


1  '2  0  0 
1  0/0 
.  11-2  0/0 
coupons.  — 
-  Escompti 
é1  ranger.  — 

782 


COMPTOIR  NATIONAL  D'ESCOMPTE  DE  PARIS 


75     MILLIONS    ENTIÈREMENT  VERSES 


Opérations  du  Comptoir  : 

Escomptes  et  recouvrements,  chèques, 
traites,  lettres  de  crédit,  avances  sur  titres, 
ordres  de  Bourse,  garde  de  titres,  paiement 
de  coupons,  envois  de  fonds  (province  et 
étranger). 

Bureaux  de  quartier  dans  Paris.  —  A.  176, 
boulevard  Saint-Germain.—  B.  3,  boulevard 
Saint-Germain.  —  C.  2,  quai  de  la  Râpée.  — 
D.  11,  rue  de  Rambuteau.  —  E.  16,  rue  de 
Turbigo.  —  F.  21,  place  de  Ta  République.  — 
G.  24,  rue  de  Flandre.  —  H.  2,  rue  du  Quatre- 
Septembre,  place  de  la  Bourse.  —  I.  84,  bou- 
levard de  Magenta.  —  K.  92,  boulevard  R't- 
chard-Lenoir. 

Agences  en  province  :  Agen,  Aix-en-Pro- 
vence,  Beaune,  Béziers,  Castres,  Cette,  Bor- 
deaux, Dijon,  Dunkerque,  Le  Havre.  Haze- 
brouck,Lyon,  Manosque.  Marseille,  Mazamet, 
Montpellier,  Nantes,  Narbonne,  Roubaix, 
Salon,  Toulouse,  Tourcoing  et  Villeneuve  sur- 
Lot. 

Agences  dans  Tes  pays  de  protectorat  :  ia- 
matave,  Tananarive  et  Tunis. 

Agences  à  l'étranger:  Londres,  Bombay, 
Calcutta,  Shanghaï,  Hankow,  Foochow,  Chi- 
cago ,  San-Francisco  ,  New-Orléans.  Mel- 
bourne et  Sydney. 

Intérêts  payés  sur  les  sommes  déposées  : 

A  4  ans   4  0/0 

A  3  ans   3  1/2  0/0 

A  2  ans   3  0/0 

A  1  an  

A  6  mois  

A  vue   V2  0/0 

Le  Comptoir  tient  un  service  de  coffres- 
forts  à  la  disposition  du  public. 
(Compartiments  depuis  5  fr.  par  mois) 
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La  Crise  des  Changes.  —  La  Baisse  de  l'A. 
gent  et  ses  conséquences.  —  La  Situatw 
'monétaire  du  Monde.  —  Le  Bimétallisn 
universel,  par  Edmond  Théry.     1  voluri 

in-18,  4e  édition  

Franco,  3  fr.  40 

Histoire  des  Grandes  Compagnies  Fran 
çaises  de  Chemins  de  fer  dans  lew 
Rapports  financiers  avec  l'Etat,  par  Edr 
Théry.  —  1  volume  in-18,  6e édition.    3  f 
Franco,  3  fr.  30 

L'Avenir  de  l'Indo-Chine  Française,  pa 
C.-R.  Wehrung  ;  Préface  par  Edmon 
Théry.  —  1  brochure  in-18  1  i 

La  Conférence  Bimétallique  Internationa 
de  Londres  ;  Préface  par  Edmond  Thér 
Traduction  de  C.-R.  Wehrung.  —  1  voTut 

in-18  2  fr. 

Franco,  2  fr.  80 


VIENT  DE  PARAITRE 

La  Serbie  :  Histoire,  Économie,  Finance 
par  Edmond  Théry.  —  1  brochure, 
Franco   


Fr. 


SI  EUE  SOCIAL  :  11,  rue  Beryère 
SUCCURSALE:  2,  place  de  l'Opéra 
PARIS 


M.  Dknormandie,  ancien  gouverneur  de 
la  Manque  de  France,  Président  du  Con- 
seil d'Administration. 


2  1/2  0/0 
1  1/2  0/C 


ETJT  VENTE 

L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 

11,  rue  Monsigny  —  PARIS 

La  Question  de  l'Argent  aux  États-Unis  en 
1893,  par  Edmond  Théry.  —  1  brochure 
in-18  •  1  fr- 


Collection  de  l'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 

DEPUIS  SA  CRÉATION 

1er  Volume  (17  janvier  1892  au  26  juin 

1892)  •  •  ■ 

oc  Volume  (3  juillet  1892  au  25  dé- 
cembre 1892)  

3c  Volume  (le'-  janvier  1893  au  2o  juin 

1893)  • 

4e  Volume  (2  juillet  1893  au  31  de-  1 

cembvel893)  L-.'."  121 

5e  Volume  (6  janvier  1894  au  30  juin 


fr. 

12 

12 

12  3 


1894) 


Il  I 


6e  Volume  (7  juillet  1894  au  29  décem-  ■ 

bre  1894)  121 

Chaque  volume  est  broché  et  comprend  ul 
Table  des  matières  alphabétique. 

Les  frais  d'envoi  à  domicile  par  la  posa 
sont  à  la  charge  de  l'acheteur,  soit  :  0  fr.J 
par  volume  pour  Ta  France  ou  2  fr.  2o  p« 
l'étranger. 
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IMPRIMERIE  DE  L»  PRESSE 
rue  du  Croissant,  Paris.  —  Simart. 
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N°  164.  -  7«  volume.  (9)        BUREAUX  :  H,  RUE  MONSIGNY,  PARIS 


Samedi  2  Mars  1895. 


LISTE   DES  COUPONS  ÉCHÉANT   EN   MARS  1895 


ATES 

DU 

EMENT 

z 

09  « 

S  §  1 

COUPON 

DÉSIGNATION  DES  VALEURS 

BRUT 

NET   A  PAYER 

Pi 

=  1 

«a 
a 

nominatif  [au  porteur 

1«  mars 

6  mars 

1er 

6 

1er  avril 

16 

'1  er  mftr^ 

A          111  Cl  1  o 

g 

15 

15 

15 

25 

25 

1  er 

a 
u 

1er 

6 

1er 

6 

11 

11 

11 

11 

11 

11 

2 

2 

1er 

6 

i  er 

4  er 

i  er 

fi 

O 

o 

1er 

1er 

1er 

6 

1er 

1er 

1er 

6 

1er 

1er 

15 

15 

1er 

1er 

1er 

1er 

1er 

1er 

1er 

1er 

1er 

1er 

1er 

1er 

1er 

1er 

1er 

6 

6 

31 

31 

1er  ou  2 

1er  ou  2 

1er  ou  2 

1er  ou  2 

1er  ou  2 

1er  ou  2 

1er 

1er 

1er 

6 

1er 

1er 

1er 

1er 

VALEURS  FRANÇAISES 

Fonds  d'Etat  —  Villes 


Bons  du  Trésor,  éch.  mars  1895  

do  d"    sept.  1895  

Rente  française  3  o/0  

Obi.  Ville  de  Paris  1855-60  

do  do  1886   

do  do  1886  quarts  

do  Département  du  Nord  3  1/2  0/0  1894 

Institutions  de  Crédit 

Obi.  Communales  1879   

do  do  1880  

do   Banque  Hypothécaire  3  »/0  1881. . . 

Banque  de  la  Guadeloupe  

do     de  la  Guyane  

do     de  la  Martinique  

Caisse  Lécuyer  

Banque  Russe  et  Française  (en  liq.) . . . 

Canaux  —  Chemins  de  fer  —  Tramways 


Obi.  Suez  3  o/0  1880  (Ire  série) 
do  do  (2e   do  ) 

Bons  Trentenaires  Suez  

Sambre  française  canalisée  . . 

Annuités  Lérouville  à  Sedan  . 

Obi.  Est  3  o/0  nouvelles  

do   Havre  5  o/0  1845-47   

do    Ouest-Algérien  3  o/0  


Obi.  Epernay  à  Romilly  

Chemins  Economiques  du  Nord  . . . 
Obi.  Cie  Paris,  de  Tramways  5  o/0. 

Valeurs  diverses 


Eaux  de  Vichy  

Obi.  C^  Frange  et  Contint  du  Gaz  

Obi.  Gaz  Général  de  Paris  

do   Mines  d'Annezin  

d°   Docks  de  Saint-Ouen  

Baignots  de  Dax  (Bourse  de  Bordeaux) 


Société  des  Jumelles  de  Théâtre 

Annuaire  Didot-Bottin  

Obi.  Duval  4  0/0  


VALEURS  ÉTRANGÈRES 


Fonds  d'Etats 

Local  Loans  Stock  3  o/0  1887  

Emprunt  Anglais  2  3/4  %  

do  do     2  1/2  o/o  1853  

Obi.  Domaniales  d'Autriche  1866  . . . 
Emprunt  Egyptien  3  °/o  1885  garanti 

d°      Hollandais  3  o/„  1844  

do      Russe  5  o/o  1822  


10 
10 
0 
7 
6 
1 


7o 
50 

50 


13  12 


7  50 
7  50 
7  50 

60  .. 
130  .. 

30  .. 
6  25 

50  .. 


7  50 
7  50 
4  .. 

14  .. 

12  50 
7  50 

25  .. 
7  50 

7  50 
10  .. 
12  50 


236  75 
7  50 
7  50 

10  .. 

10  .. 

15  .. 

5  . . 
25  .. 
5  .. 


3/4  o/0 
11/16  o/0 

5/8  o/0 
7f50 
1  1/2  o/o 

1  1/2  o/o 

2  1/2  o/0 


10  .. 
10  .. 

0  75 
7  20 
5  76 

1  44 
12  595 


7  20 
7  20 
7  20 

57  60 
124  80 

29  70 
6  .. 


14 


7  20 
24  .. 
7  20 

7  20 
10  .. 
12  .. 


236  75 
7  20 
7  20 
9  60 
9  60 


4  80 
24  .. 
4  80 


10  .. 

10  .. 

0  75 
6  63 
5  34 

1  33 

11  85 


6  72 
72 
77 


6  706 
6  756 
3  772 
13  50 
11  30 
6  738 
22  733 
6  77 

6  87 

10  .. 

11  51 


232  25 
6  894 
6  89 
9  10 
9  275 
15  .. 

4  585 
22  80 
4  55 


change 
change 
change 
7f50 

change 
change 


au  Louvre, 
do 
do 

Hôtel-de-Ville. 
do 
do 

rue  Taitbout,  11  (c. 


1). 


rue  des  Capucines,  19. 
do 
do 

rue  Blanche,  54. 
do 
do 

rue  de  la  Banque,  17. 

rue  d'Antin,  3  (3e  répartition). 


rue  Charras,  9  (c.  30). 

do        (c.  16). 

do        (c.  47). 
rue  Drouot,  22. 

rue  Bergère,  14,  place  de  l'Opéra,  2  (c.  39) 
faubourg  Saint-Denis,  146  (c.  33). 
gare  Saint-Lazare  (c.  98  et  96). 
rue  de  Provence,  54,  bould  des  Italiens,  19 

et  place  Vendôme,  10  (c.  36  et  22). 
rue  Chauchat,  7  (c.  50). 
bd  des  Italiens,  19,  rue  de  la  Victoire,  66  (c.  23) 
boulevard  des  Italiens,  19  (c.  7). 


boulevard  Montmartre,  8  (c.  22). 
rue  Taitbout,  11  (c.  21). 
rue  d'Hauteville,  5. 
place  Lafayette,  116  (c.  2). 
rue  de  Dunkerque,  18  (c.  56). 
à  Dax  :  au  Siège  de  la  Société  ou  à  la  Société 

Générale  (c.  9). 
rue  Saint-Lazare,  8  (c.  6). 
rue  Saint-Georges,  3  (c.  27). 
rue  Saint-Fiacre,  21  (c.  10). 


rue  Laffitte,  23. 
rue  Laffitte,  23. 
do 

rue  d'Antin,  3 

rue  Laffitte,  23.  (37  fr.  50  par  titre  de  2.500  fr.). 
rue  Laffitte,  23. 


Si 
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TABLEAU  DBS  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  NEGOCIEES  A  LA  BOURSE  DE  PARIS 


Capital 
■ta. 


RENTES 

À  PAYER 


aillions 

Iranea 

15204 

456.126.943 

3986 

119.589.600 

6788 

237.596.863 

25978 

813.313.406 

395.28 

6 obi.  de  5001 

Nombre 

Tal. 

Somm. 

des  litres 

sers. 

182.500 

1000 

1000 

125.000 

500 

500 

50.000 

500 

250 

30.000 

500 

500 

1  DU .  \)\J\J 

Dw 

341.000 

500 

500 

120.000 

500 

125 

400.000 

500 

250 

240.000 

500 

250 

30.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

60.000 

600 

600 

50.000 

500 

500 

584.000 

500 

500 

800.000 

500 

500 

250. OOC 

500 

500 

525.000 

400 

400 

600.000 

500 

500 

300.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

336.000 

500 

500 

80.000 

250 

250 

120.000 

500 

500 

34.000 

500 

500 

85.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

600.000 

500 

500 

223.398 

500 

500 

40.000 

500 

500 

84.000 

500 

500 

50.000 

500 

ouu 

200.000 

20011 

20011 

500.000 

500 

250 

120.000 

500 

200 

60.000 

500 

125 

95.000 

» 

» 

48.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

550.000 

500 

500 

750.000 

500 

500 

420.000 

500 

500 

350.000 

500 

500 

70.000 

500 

500 

356.000 

500 

500 

Capital  oo 

Rombre  de  litres 

529  477.984£ 

6.000.000 

20.000.000 

364. 

968 

3.047.912 

1941 

1.497.350 

1936 

1.240.000 

1940 

341. 

000 

1921 

240.000 

1962 

270.000 

592.000.000fi 

442.250.000 

1926 

285.000 

2.230.000 

50.000 

000 

1937 

150.000.000r 

1960 

1941.992.000 

1970 

500.000.000 

1974 

100.000. OOOr 

19Î6 

52.870 

1949 

227.250 

1931 

391 

362 

1931 

295.454 

40.000.000 

1958 

RENTES  FRANÇAISES 


3  0/0  Perpétuel  

3  0/0  Amortissable.. 
3  1/2  0/0  1894,  ancien  4  1/2 


Tunis  3  0/0  1892  gar.France 


SOCIETES    DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (ACTIONS) 

Banque  de  France,  nom 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique. 
Compagnie  Algérienne. 
Compt.  Nat.  d'Esc . ,  nom. 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  

Société  Générale,  nom.. 
Bcnq.  Comm.  et  Indust. 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie — 

CH.  DE  FER  FRANÇAIS 
(actions) 

Bône-Guelma  

Est- Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr.. . 

Midi  

Nord  

Orléans  

Ouest  

Sud  de  la  France  

SOC.  INDUSTRIELLES 
FRANÇAISES  (actions) 

Mag.  Gén.  de  Paris  

C«  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov.) 
C«  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  de  Paris  (tir.  Janv.) 
Voitures  à  Paris  (tir.  Mai) 
Ce  française  des  Métaux 

Canal  de  Panama  

Canal  de  Suez  

Dynamite  (Soc.  Cent,  de) 
Télég.  Paris-New- York 
Téléphones  

SOCIÉTÉS  ÉTRANGÈRES 
DIVERSES  (ACTIONS) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich. 
B.  Impér.  Ottomane  — 
Cr.  Fonc.  d'Autriche... 

Cr.  Fonc.  Egyptien  

Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis.) 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  

Autrichiens-Hongrois. . 
Sud  de  l'Autriche(Lombardi) 
Méridionaux  (Adriatique) 

Nord  de  l'Espagne  

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à). 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 

Angleterre  2  3/4  O/O  . . . 

Autriche  4  O/O  or  

Brésil  4  1/2  O/O  1888.  .. 

—  4  O/O  1889   

Egypte  (Daira-Sanieh)  

—  (Unifiée)  

—  (Privilégiée  3  1/2). 
Espagne  4  O/O  Extérieure 
Cuba  6  O/O  1886  

—  5  0/0  1890  

Hellénique  5  O/O  1881.. 

4  0/0  1887.. 

Hongrie  4  0/0  or  

Italie  B  O/O  (4  fr.  net). . . 
Portugal  3  O/O  

—  41/2  1891  (Tabacs) 
Roumanie  5  O/O  1875... 
Roumanie  5  0/0  Ain.  1893 
Russie  4  0/0  1880  

—  4  0/0  Consolidé.. 

—  3  0/0  1891  or.... 

—  3  1/2  O/O  1894... 

Serbie  5  O/O  1890  

Dette  Ottom.  1  O/O,  oonv. 
Consolidât.  Ottom.  4  O/O 
Priorités  Ottom.  4  O/O. 
Douanes  Ottom.  5  O/O.. 
Emp.  ottoman  4  0/0  1894 


DIVIDENDE  oo  INTÉRÊT  distribue  en 


1890    1891    1892   1893  18P4 


3 
3 

4  50 


161  » 
40 
15 

27  50 

4 
63 
14  43 
27  50 
12  88 
15 
17  50 

»  » 
84  01 


30  » 
30  » 
35  50 
55  » 
50  » 
70  » 
58  50 
38  50 
25  » 


27  50 
78  » 
30  » 
30  » 
65  » 
50  » 


91  05 
45  » 


25 


14  11. 

12  50 
30  » 

5.  » 

5  » 
25  » 
20  » 

13  50 
8  » 

36  » 

15  » 
30  » 
12  » 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 

4  0/0 
»  » 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 


3 
3 

4  50 


165  » 
45  » 
i5  » 
27  50 
10  » 
60  » 
15  57 
30  » 
12  95 
15 
30 
15 
74  58 


30  » 
30  » 
35  50 
55  » 
50  » 
70  » 
58  50 
38  50 
25  » 


92  68 
25  » 


18 


12  tl. 
17  50 
32  50 
6  » 
5  » 
17  50 
25  » 

■a  » 

4  » 

36  » 

12  » 
15  » 

13  » 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 

4  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 
0/0 

5  0/0 
»  » 


3 
3 
4  50 


135  » 
30 
12  50 
27  50 

12  50 
50 
15  62 
30 

13  02 
15 
20 
20 
64  17 


30 
25 
35  50 
55 
50 
66 
58  50 
38  50 
25 


26 
74  50 
30  » 
30  » 
45  » 
35  » 
15  (a) 
»  » 
112  » 
12  50 


11  fl. 

17  50 
32  50 
5  » 
»  » 

12  » 
20  » 
25  » 

4  » 
36  « 


9  » 


2  75 
4  0/0 
■  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
1  0/0 

3  50 

4  0/0 
"  0/0 

5  0/0 
5  0/0 

':  0/0 

0/0 

4  34 
0/0 

»  » 
5  0/0 
»  » 

4  0/0 
1  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 


3 
3 
4  50 


15  » 


129  » 
30 
12  50 
27  50 
25 
45 
14  58 
30 
12  50 
12  50 
25 
25 
53  22 


30 
27  50 
35  50 
55 
50 
64 
58  50 
38  50 
15 


27  50 
64  » 

20  » 
25  » 
40  » 

21  55 

22  50 
»  » 

99  06 


17  » 


14  fl. 
17  50 

35  » 
5  » 

3  25 
12  » 
20  » 
22  » 

4  » 

36  » 
»  » 
»  » 
4  25 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 
:  34 

1  0/0 
22  50 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
0/0 

4  0/0 
0/0 

5  0/0 


3  » 
3  » 

3  50 

15  » 


117  70 

20  »(o) 
6  25  (a 

12  50  (a) 
»  » 

25    »  (a) 

5  20  (a 
»  » 

6  25  (a 

12  50 (a 
40  10 


»  (a) 
»  (a) 
»  (a) 
»  (a) 
»  («) 
»  (a) 
»  («) 


17  50  (a) 


»  » 
12   »  (a) 

7  50  (a) 
10  » (a) 
25  »(a) 
12  50 (a 

»   »  • 

»  » 
97  09 
25  » 

»  » 

»  » 


7  50  (a 
37  50 

5  » 

2  » 

7  50 

5  » 
28  » 

4  » 
33  « 

»  » 

»  » 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
»  » 


4  0/0 

4  0/0 
1  0/0 

22  50 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

3  0/0 
n  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
4  0/0 


Cours  de  comp.  comm.  juillet 


Cours  de  clôture  des  5  dernières  sem. 


1891 

1892 

1893 

1894 

1"  fév. 

8  fév. 

15  fév. 

22  fév 

lr  mars 

QK  4  K 

VD  10 

98  55 

97  50 

100  4o 

102  80 

103  30 

103  47 

103  32 

103  55 

95  30 

98  80 

97  30 

99  70 

101  10 

101  40 

101  40 

101  45 

101  5C 

105  35 

105  65 

106  35 

107  15 

107  65 

108  05 

10S  02 

107  90 

108  05 

»  » 

»  » 

481  15 

492  50 

499  » 

500  50 

501  » 

502  » 

501  » 

4410  » 

4230  » 

3900  » 

3930  » 

3780  » 

3900  » 

3905  » 

3810  » 

3830  » 

805  » 

655  » 

630  » 

650  » 

720  » 

727  50 

735  » 

737  50 

740  » 

425  » 

417  50 

391  25 

380  » 

«  » 

410  » 

402  » 

»  » 

407  50 

440  » 

492  50 

471  25 

475  » 

512  50 

540  » 

535  » 

535  » 

735  » 

577  50 

507  50 

483  75 

506  25 

572  50 

565  » 

570  » 

569  » 

570  » 

1270  » 

1125  » 

982  50 

950  » 

900  « 

911  25 

913  75 

898  75 

912  50 

597  50 

545  » 

585  » 

547  50 

544  » 

544  » 

545  » 

550  » 

548  » 

800  » 

782  50 

762  50 

737  50 

820  » 

813  75 

827  50 

830  » 

835  » 

480  » 

465  » 

465  » 

457  50 

480  » 

487  50 

498  75 

495  » 

495  » 

204  51 

180  » 

302  50 

290  » 

»  » 

»  » 

»  » 

»  » 

»  » 

497  50 

405  » 

430  » 

472  50 

510  » 

508  75 

516  25 

517  50 

516  25 

392  50 

380  » 

370  » 

385  » 

391  » 

392  50 

392  50 

»  » 

395  » 

1555  » 

1160  » 

1075  » 

710  » 

823  50 

815  » 

770  » 

800  > 

785  » 

720  » 

700  » 

700  » 

670  » 

690  » 

695  » 

705  » 

705  » 

710  » 

710  » 

585  » 

607  50 

582  50 

591  » 

595  » 

600  » 

605  >« 

605  » 

890  » 

920  » 

950  » 

933  75 

952  5U 

951  50 

952  50 

957  50 

960  » 

1480  » 

1515  » 

1505  » 

1370  » 

1445  » 

1445  » 

1450  » 

1482  50 

1480  » 

1320  » 

1325  » 

1345  » 

1125  » 

1305  » 

1302  50 

1310  » 

1327  50 

1320  » 

1882  50 

1890  » 

1902  50 

1837  50 

1791  25 

1795  » 

1793  75 

1797  50 

1800  » 

1517  50 

1548  75 

1591  25 

1447  50 

1570  » 

1577  50 

1580  » 

1605  » 

1608  75 

1057  50 

1070  » 

1097  50 

1C82  50 

1109  » 

1110  » 

1110  » 

1107  50 

1108  » 

550  » 

517  50 

355  » 

290  » 

236  50 

250  » 

251  50 

252  50 

264  » 

570  » 

560  » 

565  » 

572  50 

568  » 

o/u  » 

574  » 

572  50 

572  » 

1400  » 

1432  50 

1380  » 

1097  50 

1076  » 

1090  » 

10S5  » 

1105  » 

ll40  » 

545  » 

601  25 

505  » 

318  75 

339  50 

307  50 

332  50 

330  » 

325  » 

640  » 

660  » 

630  » 

560  » 

585  » 

580  » 

580  » 

581  50 

581  » 

1035  » 

1060  » 

1030  » 

1005  » 

1075  » 

1070  » 

1070  » 

1065  » 

1069  » 

730  » 

717  50 

635  » 

585  » 

568  » 

567  » 

563  » 

566  » 

555  » 

»  » 

»  » 

476  25 

342  50 

258  » 

230  » 

230  » 

217  50 

241  25 

32  50 

16  25 

17  50 

18  75 

9  25 

9  » 

y  » 

7  » 

9  50 

2760  » 

2790  » 

2690  » 

2872  50 

311-  50 

3190  » 

0070  r;n 

■  <~>  ~.  ou 

0£01  ou 

OOU-  ou 

475  » 

387  50 

455  » 

490  » 

610  » 

612  50 

OsU  )) 

630  » 

625  » 

137  50 

105  » 

110  » 

118  75 

100  » 

100  50 

Q7  K{\ 

y/  ou 

95  s) 

96  » 

427  50 

465  » 

400  » 

307  50 

292  50 

290  » 

2S7  50 

290  » 

290  » 

470  » 

475  » 

512  50 

507  50 

595  » 

598  75 

605  » 

618  75 

621  25 

587  50 

580  » 

585  » 

635  » 

680  » 

680  » 

692  50 

696  25 

707  50 

1130  » 

1126  25 

1190  » 

1258  75 

1412  50 

1440  n 

1435  » 

1446  » 

1415  » 

480  » 

475  » 

455  » 

453  75 

465  » 

453  75 

461  25 

456  25 

463  » 

137  50 

88  75 

80  » 

58  75 

72  50 

77  50 

73  75 

72  50 

72  50 

360  » 

230  » 

218  75 

140  » 

165  » 

170  » 

165  .» 

167  50 

170  » 

482  50 

340  » 

325  » 

176  25 

175  » 

188  75 

186  25 

175  » 

180  » 

640  » 

660  » 

645  » 

705  » 

817  » 

817  50 

'820  » 

822  50 

817  50 

240  » 

221  25 

222  50 

222  50 

236  25 

240  » 

237  50 

238  75 

243  75 

685  » 

655  » 

640  » 

545  » 

623  » 

632  50 

631  25 

631  25 

618  75 

310  » 

176  25 

145  » 

100  » 

103  75 

110  » 

111  25 

105  » 

112  50 

225  » 

75  » 

73  75 

45  » 

50  » 

50  » 

50  » 

47  » 

45  » 

315  » 

201  25 

183  75 

146  25 

159  50 

170  » 

171  25 

163  75 

167  50 

96  » 

97  » 

98  75 

101  60 

104  70 

105  25 

105  20 

105  25 

104  72 

96  » 

96  15 

97  10 

98  80 

103  50 

10  4  20 

103  95 

104  » 

103  95 

80  50 

62  » 

69  » 

72  70 

80  » 

OU  x\f 

80  50 

81  75 

81  75 

75  » 

59  50 

64  50 

65  80 

75  75 

76  » 

76  25 

77  55 

77  35 

490  » 

98  75 

102  25 

104  35 

105  90 

105  75 

105  90 

106  25 

106  » 

490  » 

97  70 

101  » 

102  80 

105  35 

105  50 

105  » 

105  » 

105  40 

467  50 

93  » 

96  » 

101  60 

103  40 

103  40 

103  75 

103  55 

104  50 

74  10 

65  » 

63  65 

65  40 

74  05 

76  15 

77  35 

77  20 

77  » 

500  » 

460  » 

460  » 

460  » 

494  50 

502  » 

503  50 

503  » 

498  » 

470  » 

420  75 

413  75 

405  » 

452  » 

463  50 

461  50 

463  50 

458  » 

432  5U 

392  50 

232  50 

175  » 

141  » 

»  » 

160  » 

167  » 

160  » 

350  » 

303  75 

250  » 

175  » 

158  » 

178  » 

»  » 

168  » 

93  10 

95  25 

96  10 

99  10 

101  85 

101  75 

102  25 

101  77 

101  80 

93  50 

92  45 

91  40 

79  » 

86  80 

87  85 

88  85 

88  70 

87  80 

44  50 

23  75 

22  55 

23  10 

24  80 

25  » 

26  » 

25  50 

25  30 

»  » 

355  » 

350  » 

397  50 

443  » 

451  25 

470  » 

457  50 

467  50 

99  75 

100  » 

101  40 

99  50 

103  » 

102  97 

»  » 

»  s> 

104  » 

»  » 

n  » 

»  » 

98  80 

96  60 

97  » 

97  50 

97  85 

98  25 

98  20 
98  » 

94  30 

97  90 

99  85 

101  90 

102  15 

102  15 

102  30 

102  50 

95  60 

98  » 

101  15 

102  40 

102  75 

102  50 

102  80 

102  95 

»  » 

78  70 

78  80 

88  95 

89  75 

90  90 

90  95 

92  70 

92  80 

»  » 

»  » 

»  » 

«  » 

97  35 

98  37 

98  30 

98  70 

98  75 

91  » 

81  » 

79  50 

71  50 

73  25 

73  50 

73  75 

73  40 

72  50 

18  65 

20  15 

21  80 

24  50 

•  26  52 

26  55 

26  90 

26  85 

27  » 

367  50 

378  75 

391  25 

438  75 

463  75 

468  75 

475  » 

478  75 

479  50 

420  » 

422  50 

446  25 

476  25 

i07  » 

491  25 

492  50 

493  75 

497  50 

465  n 

461  25 

495  37 

511  25 

505  » 

506  25 

509  » 

506  25 

507  50 

»  » 

»  » 

»  » 

438  75 

453  » 

458  75 

465  » 

467  50 

468  50 

L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


GOUVERNEMENT  SUÉDOIS 


RombtOuraemenl  el  conversion 

DU 

l'Emprunt  Suédois  4  0  „  de  1880 

Conformément  a  la  loi  du  12  mai  lS'i'i.  et  en  vertu 
du  droit  qu'elle  s'esl  réservé  dans  le  texte  des  obli- 
gations de  l'Emprunt  Suédois  I  ••  .,  isso,  ainsi 

que  dans  les  contrats  des  trois  émissions  de  cet 
emprunt.  l'Administration  do  la  Dette  Publique 
Suédoise  appelle  au  .remboursement  le  I"'  octo- 
bre lst»r>,  toutes  les  obligations  de  cet  emprunt 
non  sorties  aux  tirages  et  qui  se  trouvent  en  cir- 
culation, s'élevanl  d'origine  au  montant  total  de 
lf>i;.:WO.00O  francs. 

Toutefois  les  porteurs  qui  désireraient  conserver 
leurs  litres  à  un  lauxréduil  a  -i  1  -  "  o  à  daterdu 
1"  octobre  1895  pourront,  aux  conditions  du  pros- 
pectus, qu'ils  trouveront  a  leur  disposition  dans 
lies  divers  guichets  île  la  Société  Générale,  les  con- 
vertir à  ce  taux  en  les  déposant  du  .">  au  30  mars 
Ï&95  à  la  Société  Générale  qui  est  officielle- 
ment chargée  de  la  conversion  : 
A  Paris,  au  siège  de  la  Société,  54.  rue  de  Pro- 
vence, et  dans  ses  Bureaux  de  quartier; 
En  Province,  dans  ses  Agences. 

Les  titres  ainsi  convertis  sont  garantis  contre 
toute  augmentation  de  l'amortissement  annuel, 
remboursement  intégral  de  l'Emprunt  ou  conver- 
sion, jusqu'au  1er  octobre  1900. 


786 


RÉGIE  GO-INTÉRESSÉE  DES 

TABACS  DE  L'EMPIRE  OTTOMAN 


MM.  les  Actionnaires  sont  prévenus  que  le  Con- 
seil d'Administration  a  décidé,  dans  sa  séance  du 
1/13  février  1895,  de  distribuer  6  O/0  sur  le  capital 
réduit,  en  accompte  des  bénéfices  du  11e  exercice 
(mars  1894,  février  1895). 

En  vertu  de  celle  décision,  il  sera  payé  en  acompte 
du  coupon  n°  11  à  : 

Berlin,  Paris.  Vienne.      Fr.        12  « 

Londres   Fr.    0  9  7  1/5 

Constantinople  ....    P.  or       52  80 
A  partir  du  2/14  mars  1895,  aux  établissements 
•i-dessous  indiqués,  où  les  bordereaux  nécessaires 
jpnt  tenus  à  la  disposition  de  MM.  les  Action- 
naires. 

Les  coupons  représentés  seront  retenus  cinq 
ours,  contre  récépissé,  et  seront  restitués  aux 
propriétaires,  frappés  d'une  estampille  constatant 
e  paiement  de  12  fr. 

Constantinople,  Paris,  Londres,  à  la  Banque 
(impériale  Ottomane  ; 
Berlin,  chez  M.  S.  Bleichrœder  ; 
Vienne  à  la  Crédit  Anstalt,  Société  I.  R.  Pr.  Au- 
ricMenne  de  Crédit  pour  le  Commerce  et  l'Industrie. 


SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE  I.  R.  P.  DU 

CRÉDIT  FONCIER  D'AUTRICHE 

ASSEMBLÉE  GÉNÉRALE 

MM.  les  Actionnaires  sont  prévenus  que  la  30e 
Assemblée  générale  ordinaire  aura  lieu  à  Vienne, 
lans  les  salles  de  l'hôtel  du  Crédit  Foncier  d'Au- 
riche,  Teinfaltstrasse,  n°  8,  le  mardi  9  avril  pro- 
chain, à.  dix  heures  du  matin. 

Les  Actionnaires  porteurs  de  50  actions  au 
noins,  peuvent  seuls,  aux  termes  des  statuts,  faire 
partie  de  l'Assemblée,  et  aucun  Actionnaire  ne 
jeut  réunir  plus  de  dix  voix. 

I  Pour  y  être  admis,  ils  doivent  déposer  leurs 
itres  dans  les  caisses  de  la  Succursale  du  Crédit 
foncier  d'Autriche,  place  Vendôme,  n°  16,  avant 
e  9  mars. 

Les  objets  présentés  aux  délibérations  de  l'As- 
lemblée  générale  seront  : 
Rapport  du  Gouverneur  ; 
Rapport  des  Censeurs  ; 

Approbation  des  comptes  sociaux  et  décision  sur 
l'emploi  à   donner  aux   bénéfices   (Art.  61, 
69  et  69)  ; 
Election  d'Administrateurs  ; 
Election  d'un  Censeur. 
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CHEMINS  DE  FER  DE  L'EST-ALGÉRIEN 


L'Assemblée  générale  annuelle  des  Actionnaires 
est  convoquée  le  mercredi  8  avril  L895,  &  quatre 
heures  de  ['après  midi,  31,  rue  Pasquier.  —  M  M  les 
Actionnaires  porteurs  do  10  actions  au  moins, 

devront  déposer  leurs  litres  du  1 1  an  23  mars,  au 
Siège  social.  31,  rue  Pasquier,  ou  au  <  Crédit  Indiis- 

i  nel.  66,  rue  de  la  Victoi re. 
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CRÉDIT  FONCIER  DE  FRANCE 


Situation  au  31  janvier  1895 


Actif 

Espèces  en  caisse  et  à  la  Banque  de 

France  

Effets  et  valeurs  diverses  

Trésor  public  

Avances  sur  dépôts  de  titres  

Correspondants  

Emprunteurs  : 
Prêts  hypothécaires  

—  communaux  

Prêts  réalisés  avec  les  fonds  provenant 

des  Bons  à  lots  

Prêts  réalisés  avec  les  fonds  du  capital 

social  et  des  réserves  

Semestres  d'annuités  échus  

Hôtels  et  mobilier  : 

Prix  d'estimation  des  hôtels  

Frais  d'appropriation  et  mobilier  

Divers   

Intérêts  acquis,  mais  non  échus  

Dépenses  d'administration  

Total  

Passif 

Capital  social  

Réserve  obligatoire  

Provision  pour  l'amortissement  des  em- 
prunts   

Réserves  diverses  

Dépôts  en  compte  courant  et  bons  de 

Caisse  

Correspondants  

Sous-Comptoir  des  Entrepreneurs  

Versements  différés  : 

Sur  Prêts  Hypothécaires    

—  Communaux  

Obligations  Foncières  en  circulation  : 
Montant  au  pair....    2.163.729.700  » 

A  déduire  : 
Versements  à  rece- 
voir des  obligates. 
Prime  à  amortir  à 
recouvrer  des  em- 
prunteurs   

Obligations  Communales  en  circulation 
Montant  au  pair....    1.336.800.100-  ' 

A  déduire  : 
Versements  à  rece- 
voir des  obligatai- 
res  

Prime  à  amortir  à 
recouvrer  des  em- 
prunteurs  132.714.854  41 

Bons  à  lots  en  circulât.  26.042.041  40 
Obligations  â  rembourser  et  intérêts 

échus  à  payer  

Semestres  d'annuités  payés  par  antici- 
pation  

Divers  : 

Provision  pour  créances  douteuses  

Réserve  commune  avec  le  Crédit  Fon- 
cier et  Agricole  d'Algérie  

Comptes  divers  

Intérêts  dus,  mais  non  échus  

Profits  et  pertes  : 

Bénéfices  de  l'exercicel894   15.728.981  40 

A  déduire:  i"  répartition 

de  25  fr.  par  action. ..      8.525.000  » 

Exercice  1895  

Total  


Certifié  conforme  aux  écritures  : 


35.788.007  86 
147.147.80i  68 
22.392.973  60 
17.495.732  29 
48.952.656  54 

1.801.203.869  40 
1.218.833.494  20 

26.042.041  40 

73.927.349  59 
54.074.184  08 

12.933.709  25 
806.827  30 
38.351.591  34 
6.323.974  14 
360.864  58 


3.504.635.080  25 


170.500.000  » 
19.271.783  85 

110.165.275  46 
9.285.913  21 

84.019.069  36 
31.225.47S  78 
3.750.432  05 

19.383.717  76 
80.755.523  31 


605.140 


462.671.812  88 


55.297.207  50 


2.875.282.826  61 

28.365.503  81 

1.118.003  63 

7.233.723  11 

948.165  91 
25.038.111  83 
29.556.642 


7.203.981  40 
1.530.927  30 

S. 504. 635. 080  25 


Le  gouverneur, 
ALBERT  CHRISTOPHLE. 


SOCIÉTÉ  MARSEILLAISE 
DE  CRÉDIT  INDUSTRIEL  &  COMMERCIAL 
ET  DE  DÉPOTS 


Bilan  au  :il  janvier  1895 
ACTIF 

Caisse  et  banques  

Portefeuille  : 

Bfféts  en  francs   19.950.094  78  1 

liffetse»  monnaies  étran- 
gères  801.087  27  ) 

Rentes,  actions,   obligations  et  participa- 
tions diverses  

Avances  sur  titres  

Comptes  courants  garantis  

Crédits  sur  garanties  

Correspondants  débiteurs  

Comptes  d'ordre  

Comptes  reports  

Frais  généraux  

Immeuble  social  

Actions.  Versements  non  appelés  


PASSIF 

Actions  

Réserves  : 

Statutaire   3.000.000 

Supplémentaire   2.500.000 

Immobilière   1.000.000 

Comptes  de  dépôts  

Comptes  d'encaissement  

Correspondants  créditeurs  

Effets  à  payer  

Ordres  de  Bourse  

Dividendes  à  payer  

Réescompte  du  dernier  semestre  

Profits  et  pertes  


Effets  en  circulation  avec  l'endossement  de 
la  Société  


1.730.989  29 


20.757.782  05 


s. 197.605  23 
11.530.852  86 
12.551.838  33 
8.881.322  43 
4.779.763  95 
1.835.192  21 
»       P  » 
357.155  55 
1.672.722  59 
15.000.000  » 

S7.30I ,224~20 
30.000.000  » 


6.500.000  » 

28.030.180  73 
3Û0.074  59 
3.92S.047  37 
17.339.130  11 
58.608  10 
18.720  65 
106.779  33 
1.019.683  32 

S7.301.224~20 

17.684.976  71 
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BANQUE  IMPÉRIALE  OTTOMANE 


Bilan  au  30  novembre  1894 

ACTIF 

F..  c. 

Actions. —  Versements  non  appelés   125.000.000  » 

Caisse  : 

A  Constantinople   32.065.459  35 

Dans  les  succursales   19.249.558  20 

Fonds  d'Etats  Anglais.  Français,  Alle- 
mands .'   33.S75.098  65 

Autres  valeurs  acquises   85.368.692  75 

Effets  en  portefeuille   36.572.551  90 

Comptes  courants  du  Trésor  Impérial...  .  28.219.805  40 

Comptes  courants  divers   130.824.865  90 

Avances  sur  valeurs  publiques  et  mar- 
chandises  97.907.355  95 

Immeubles  et  mobilier   2.753.761  40 

Divers   3.579.4S5  20 


Fr. 


595.416.634  70 
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PASSIF 

Capital   250.000.000  » 

Billets  de  Banque   20.566.06S  20 

Effets  à  payer   65.575.04S  40 

Comptes  courants  divers   170.361.794  50 

Comptes  courants  spéciaux   26.805.767  05 

Réserve  statutaire   12.006.398  60 

Dépôts  à  échéances  fixes   35.874.403  20 

Dividendes  à  payer   158.111  15 

Divers  .   14.069. 013  60 

Fr.  595.416.634  70 

Pour  le  Directeur,  Le  Directeur  général, 

Oust.  WULFING.  L.  LA  FUENTE. 
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CRÉDIT  FONCIER  DE  FRANCE 

19,  rue  des  Capucines,  Paris 
Capital    :    170.500.000  fkancs 


Comptes  courants  avec  chèques  ;  Encaissement 
des  coupons  ;  Dépôts  de  titres  :  Ordres  de  Bourse  ; 
Prêts  sur  dépôts  de  titres  ;  Prêts  hypothécaires  à 
long  terme  avec  amortissement  ;  Prêts  hypothécai- 
res à  court  terme  et  sans  amortissement  ;  Prêts 
communaux. 
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L'ECONOMISTE  EUROPÉEN 


ADJUDICATIONS 


4  ïi  II  hgr  4  TIAiV  même  sur  une  ench.,  en  la 
AllJLUlljAI  lUll  chambre  des  notaires  de 
Paris,  le  mardi  19  mars  1895,  de 

l«  MAISON,  à  Paris.  BOULEVARD  SAINT- 
GERMAIN,  64. 

Eevenu  environ  23.860  fr.  Mise  à  prix.  340,000  fr. 

'   MAISON,  .i  Paris.  RIE  GALAADE.  31. 

Revenu  environ  7.800  fr.  Mise  à  prix.  00.000  fr. 

3°  MAISON,  à  Paris,  RIE  DE  LA  FERRON- 
NERIE. 17.  Revenu  environ  5.000  fr.  Mise  à  prix, 
50.000  fr. 

S'adresser  à  Me  DAUCHEZ,  notaire,  quai  de  la 
Tournelle.  37. 
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SOUS-COMPTOIR  DES  ENTREPRENEURS 


Bilan  au  31  janvier  1895 


ACTIF 

Caisse  '.   46 

Portefeuille  : .  :  :  : .  :   2.998 

Immeubles   2.750 

Mines  de  Bert   130. 

Crédit  Fonciei-,  compte  capital   3.750 

—  —  courant  

—  —      d'intérêts  à  valoir.  10 

Accrédités   18.919 

Billets  non  renouvelés   7.911 

Débiteurs  divers   228. 

Frais  généraux   51 

Crédits  : 

Réalisés   19.059.750 

A  réaliser   8.559.750 


.224  78 
.091  45 
.860  52 
281  20 
000  » 
433  46 
937  50 
719  69 
700  » 
762  94 
314  45 


27.619.050  o 


PASSIF 

Capital  social  

Réserve  statutaire  

Fonds  de  prévoyance  

Billets  des  accrédités  

Crédit  Foncier,  compte  billets  échus. 

Créditeurs  divers  

Bénéfices  des  exercices  précédents... 

Perles  et  profits  réalisés  

Crédits  en  cours  


64.417.405  99 


5.000.000  » 
3.750.000  » 
4.300.000  » 

19.090.100  » 
1.867.000  » 
1.229.398  59 
1.425.281  19 
136.576  21 

27.619.050  » 


64.417.105 
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PLUMES  NOUVELL 


E.  MATHIEU 


COMPAGNIE  GENERALE  TRANSATLANTIQUE 


chez  tous  les  Papetiers. 
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SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE  DE 

CRÉDIT  INDUSTRIEL  ET  COMMERCIAL 

SOCIÉTÉ  ANONYME 

Singe  social:  Paris,  rue  de  la  Victoire,  66 

CAPITAL  SOCIAL  :  60  MILLIONS 


Comptes  de  chèques   1/2  0/0 

—  à  7  jours  du  préavis   1  0/0 

—  à  0  mois  11/2  0/0 

Ordres  de  Bourse.  —  Paiement  de  coupons.  — 

Encaissement  d'dl'ds  cl  de  factures.  —  Escompte 
fl'effets. —  Envois  (le  fonds  province  et  étranger. — 
Avances  sur  titres. 
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SIÈGE  SOCIAL  : 

6,    Rue    Auber,  6 

"^ARIS 


Lierne  Directe  du  Havre  à  New-York 


Service  J^ostal  Français 

LIGNES  DES  ANTILLES 


BDRÏiD  DBS  PISSiGKS  : 

12,  B<i  des  Capucine 

(Grand-hôtel) 


TRAVERSEE   RAPIDE   EN   7   JOURS   ET  DEMI 

PAR  LES   PAQUEBOTS  A  GRANDE  VITESSE 

Tonnes   et  Chevaux 

LA  TOURS INE   de  8.700  12.000 

LA  CHAMPAGNE   de  7.200  8.000 

LA  BRETAGNE   de  7.200  8.000 

LA  BOURGOGNE   de  7.200  8.000 

LA  GASCOGNE   de  7.200  8.000 

LA  NORMANDIE  ....  de  6.300  7.000 
Départs  du  Havre  et  de  New-York  tous  les  samedis 

Un  train  spécial  est  mis,  chaque  semaine,  à  la 
disposition  des  passagers  allant  de  Paris  à  New-York  et 
les  conduit  directement  (avec  un  seul  arrêt  à  Rouen), 
eux  et  leurs  bagages,  au  bassin  de  lJEure,  à  l'embarca- 
dère des  paquebots. 

Le  prix  du  transport  de  Paris  aux  paquebots  sont 
ceux  du  tarif  des  chemins  de  fer  de  l'Ouest. 

Les  passagers  allant  de  New- York  à  Paris,  trouveront, 
à  leur  arrivée  au  Havre,  des  trains  spéciaux, 
qui  les  conduiront,  eux  et  leurs  bagages,  du  quai  de 
débarquement  à  Paris,  gare  Saint-Lazare. 

Adresser  les  demandes  au  Service  Commercial, 
6,  rue  Auber,  PARIS. 


Départs  de  Saint->Nazaire,  le  9  de  chaqa 
mois  :  Pour  la  Guadeloupe,  la  Martinique 
Sainte-Lucie,  les  Guyanes,  le  Venezuela,  1: 
Colombie,  la  Centre-Amérique  et  le  Pacifique 

Départs  de  Saint-Nazaire  le  21  de  chaqul 
mois  :  Pour  Santander,  la  Havane,  Vera-Cruzl 

Départs  du  Havre  le  22  et  de  Bordeaux  le  2< 
de  chaque  mois  :  Pour  Santander,  la  Guadeloupi 
et  la  Martinique,  Trinidad,  Carupano,  la  Guayra 
Porto-Cabello,  Savanilla,  Colon  et  le  Pacifique 

Départs  du  Havre  le  15,  de  Saint-Nazaire  /• 
17  et  de  Bordeaux  le  19  de  chaque  mois  :.  Pou 
Saint-Thomas,  Porto-Rico,  Haïti,  la  Havan» 
et  Vera-Cruz. 

Départs  de  Marseille  le  12  de  chaque  mois 
Pour  Barcelone,  Malaga,  la  Martinique,  Vene 
zuela,  la  Colombie  et  le  Pacifique,  la  Corres 
pondance  pour  Porto-Rico,  Haïti,  la  Havane  e 
Vera-Cruz. 
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EW  VENTE 

LlCONOMISTI  EUROPÉEN 

11,  rue  Monsigny  —  PARIS 


La  Question  de  l'Argent  aux  États-Unis  en 
1893,  par  Edmond.  Théry.  —  1  brochure 
in-18  1  fr. 

La  Crise  des  Changes.  —  La  Baisse  de  l'Ar- 
gent et  ses  conséquences.  —  La  Situation 
monétaire  du  Monde.  —  Le  Bimétallisme 
universel,  par  Edmond  Théry.     1  volume 

in-18,  4e  édition  3  fr. 

Franco,  3  fr.  40 

Histoire  des  Grandes  Compagnies  Fran- 
çaises de  Chemins  de  fer  dans  leurs 
Rapports  financiers  avec  l'Etat,  par  Edm. 
Théry.  —  1  volume  in-18,  6e édition.    3  fr. 
Franco,  3  fr.  30 

L'Avenir  de  l'Indo-Chine  Française,  par 

C.-R.  Wehrung  ;  Préface  par  Edmond 
Théry.  —  1  brochure  in-18  1  fr. 

La  Conférence  Bimétallique  Internationale 
de  Londres  ;  Préface  par  Edmond  Théry  ; 
Traduction  de  C.-R.  Wehrung.  —  1  volume 

in-18  2  fr.  50 

Franco,  2  fr.  80 


VIENT  DE  PARAITRE  : 

La  Serbie  :  Histoire,  Économie,  Finances, 
par  Edmond  Théry.  —  1  brochure, 
Franco    Fr.     1  50 

Collection  de  l'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 

DEPUIS  SA  CRÉATION 

1er  Volume  (17  janvier  1892  au  26  juin  fr. 

1892)   12  50 

2e  Volume  (3  juillet  1892  au  25  dé- 
cembre 1892)   12  50 

3e  Volume  (1er  janvier  1893  au  25  juin 

1893)  ..  .  Y  .  12  50 

4e  Volume  (2  juillet  1893  au  31  dé- 
cembre 1893)   12  50 

5e  Volume  (6  janvier  1894  au  30  juin 

1894)  .  .   12  50 


6e  Volume  (7  juillet  1894  au  29  décem- 
bre 1894)   12  5< 

Chaque  volume  est  broché  et  comprend  un< 

Table  des  matières  alphabétique. 
Les  frais  d'envoi  à  domicile  par  la  postt 

sont  à  la  charge  de  l'acheteur,  soit  :  0  fr,  8c 

par  volume  pour  la  France  ou  2  fr.  25  pom 

l'étranger. 
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CHEMIN  DE  FER  D'ORLEANS 


Excursions  en  Touraine,  aux  châteaux  des  bord 
de  la  Loire  et  aux  stations  balnéaires  de  la  lign 
d6  St-Nazaire  au  Croisie  et  à  Guérande. 

1"  Itinéraire.  —  lre  classe,  86  fr.;  2e  classe,  63  fr 

Durée  :  30  jours. 

Paris,  Orléans,  Blois,  Amboise,  Tours,  Chenon 
ceaux,  et  retour  à  Tours,  Loches,  et  retour  à  Tours 
Langeais,  Saumur,  Angers,  Nantes,  St-Nazaire 
Le  Croisie,  Guérande,  et  retour  à  Paris,  viâ  Bloh 
ou  Vendôme,  ou  par  Angers,  viâ  Chartres,  sans 
arrêt  sur  le  réseau  de  l'Ouest. 

Nota.  —  Le  trajet  entre  Nantes  et  St-Nazai 
peut  être  effectué,  sans  supplément  de  prix,  soit 
l'aller,  soit  au  retour,  dans  tes  bateaux  de  la  Com- 
pagnie de  la  Basse-Loire. 

La  durée  de  validité  de  ces  billets  peut  être  pro- 
longée une,  deux  ou  trois  fois  de  10  jours,  moyen- 
nant, paiement,  pour  chaque  période,  d'un  supplé- 
ment de  10  0/0  du  prix  du  billet. 

2"  Itinéraire.  —  1"  cl.,  54  fr.;  2°  cl.,  41  fr. 

Durée  :  15  jours. 

Paris,  Orléans,  Blois,  Amboise,  Tours,  Chenon- 
ceaux,  et  retour  à  Tours,  Loches,  et  retour  à  Tours. 
Langeais  et  retour  à  Paris,  viâ  Blois  ou  Vendômei 

En  outre,  il  est  délivré  à  toutes  les  gares  du  ré- 
seau d'Orléans  des  billets  aller  et  retour  compor- 
tant les  réductions  prévues  au  tarif  spécial  G.  V. 
n»  2  pour  des  points  situés  sur  l'itinéraire  à  par- 
courir, et  vice  versa. 

Ces  billets  sont  délivrés  toute  l'année  :  à  Paris, 
à  la  gare  d'Orléans  (quai  d'Austerhtz)  et  aux  bu- 
reaux succursales  de  la  Compagnie  et  à  toutes  les 
gares  et  stations  du  réseau  d'Orléans  pourvu  que 
la  demande  en  soit  faite  au  moins  trois  jours  à 
l'avance.  ?99 

■ 
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IMPRIMERIE  0E  LA  PRESSE 
16,  «e  du  Croissant,  Pari».  —  Simart. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


volume.  (H)) 


BUREAUX  :  il  RIE  I0MNY,  PARIS 


Samedi  9  Mars  1895. 


ITALIE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffras  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  <Io  la  publication  des  documents  officiels: 

Superficie  du  royaume   286. 580  kil.  carrés 

Population  (31  déc.  1890)   30.158.408  habitants 

—  (31  déc.  1893)   30. 721.897  — 


Armée.  Pied  de  paix 


par  kil.  carré. 
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14.53.")  officiers 
267.817  soldats 

—       Pied  de  guerre   3.381.859  off.  et  sold. 

Chemins  de  fer  (Réseau  total)  

—  par  1.000  kil.  carrés... 

—  par  million  d'habitants 
Télégraphes.  Longueur  des  lignes;,..,  

—  —  fils  V".. 

Longueur  des  fils  par  million  d'hab. 


14.181  kilomètres  , 
49 
•161 
88.888 
148.3 1S 
4.828 


Dépèches  transmises  en  1892-93    9.497.88.")  dépèches 

BUDGET  1894-1895  (en  Lire  =  1  fr.) 

Dette  Consolidée  au  31  décembre  1894   9.365  millions 

Dettes  diverses   3.535   

Total  de  la  Dette  italienne   12^900  — 

Moyenne  de  la  dette  par  habitant   419  lire 

Dépenses  militaires  totales   227  millions 

—      marine         —    .    102   

Total  guerre  et  marine   339  — 

Moyenne  par  habitant   10  lire  71 

Dépenses  totales  du  budget   1.78Î  millions 

Moyenne  par  habitant   58  lire  08 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (En  .aillions  de  francs) 
(y  compris  les  métaux  précieux) 


Imp. 

Exp. 

imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

1883.. 

1.380 

1.19* 

1887. . 

1.690 

1.109 

1891  

1  180 

939 

1884.. 

1.321 

î.oye 

1888.. 

1.241 

967 

1892  

1  173 

958 

1885. . 

l.î>75 

1  134 

1889. 

1.440 

1.005 

1893 

1.190 

964 

1886.. 

1.509 

1.076 

1890.. 

1.372 

963 1 

1891  H  (ms). 

1.044 

980 

GRAND-DUCHE  DE  LUXEMBOURG 

DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  : 

Superficie  du  Grand-Duché   2.587  kil.  carrés 

Population  au  1er  décembre  1SS5    213.283  habitants 

—  au  1er      __        1S90    211.088  — 

—  par  kilomètre  carré  en  1885    82  — 

—                 1890    82  — 

Chemins  de  fer.  Réseau  total  au  31  déc.  1893.  435  kilomètres 

—  par  1.000  kil.  carrés   168   

—  par  million  d'habitants   2.060  — 

Télégraphes.  Longueur  îles  lignes   -600   

—  —  fils   1.670  — 

—  —     par  million  d'habit...       7.914  — 

—  Dépèches  transmises  en  1893    111.317  dépèches 

BUDGET   DE   1894  {en  francs) 

Dette  publique  du  Grand-Duché   11.470.000  francs 

Moyenne  par  habitant   54  fr.  33 

Dépenses  budgétaires  totales   8.436.812  francs 

Moyenne  par  habitant   39  fr.  96 

COMMERCE  EXTÉRIEUR 

Le  Grand-Duché  fait  partie  de  l'Union  douanière  Allemande 


PORTUGAL 

DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fies  au  fur  et  a  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  ■ 

Superficie  du  royaume   92.575  kil.  cariés 

Population  totale  en  1878   i. 550. 609  habitants 

—  en  la81   i. 708. 178  — 

—  par  kil.  carré  en  1878..  .  19   

—  —         en  1881....  51  — 
Armée.  Pied  de  paix   2.286  officiers 

—       ••   31.886  soldats 

,  ,    4.665  chevaux 

_  —  .      Pied  de  guerre   154.000  hommes 

Chemins  de  fer.  Reseau  total  en  1893   2.3i0  kilomètres 

—  par  1.000  kilomètres  carrés.  '  25   

—  par  million  d'habitants   497   

Télégraphes.  Longueur  des  lignes   6.418   

—  —      des  fils   14.234   

—  —      par  million  d'hab....  3  023  — 

—  Dépèches  transmises   1. 354. S27  dépèches 

BUDGET   DE    1893-1894  {en  francs, 

Dette  publique  en  1894   3.741.950.626  francs 

—                Moyenne  par  habitant. .  795  _ 

Dépenses  militaires   28.692.473 

Dépenses  de  la  Marine   13.945.808   

Total  pour  la  Guerre  et  la  Marine   12.638  281 

Moyenne  par  habitant   9  fr.  05 

Dépenses  totales  du  Budget  .[  250. 191. 323  francs 

Moyenne  par  habitant   53  fr  13 


COMMERCE    EXTÉRIEUR  (en  millions  de  / 


'rancs) 


[mp. 

Exp. 

Imp. 

Kxp. 

Imp. 

Kxp. 

18«3... 

174.7 

127. 'i 

ISS7  

209. 1 

118.7 

1891  

221  .2 

19H.1 

1881... 

182.5 

120.9 

1888  

215.6 

131  ,0 

1X92  

172.6 

IH7.9 

1885. . . 

ts::  <; 

127.  1 

(889  

1. 15. 2 

131.4 

215.6 

165.2 

1888... 

208.8 

116.1 

|lS90  

219.7 

1 20.  i 

1891(6  "'«).. 

109.6 

03.1 

ROUMANIE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres 
fiés  au  fur  et  à  mesure  'le  la  publication  des 

Superficie  du  royaume  

Population.  Evaluation  ac  tuelle  

—  par  kilomètre  carré  

Armée.  Pied  de  paix  


—      Pied  de  guerre  

Chemins  de  fer.  Rés.  total  au  31  déc.  1893. 

—  par  1.000  kilomèt.  carrés. 

—  par  million  d'habitants.. 
Télégraphes.  Longueur  des  lignes  

—  —       des  fils  

—  par  million  d'habitants  

Nombre  de  dépêchés  ex«pëdiées  


ci-dessous  sont  rocti- 
documents  officiels  : 
131.020  kil.  carrés 
£.038.342  habitants 
39  — 
2.960  officiers 
16.354  soldats 
10.000  chevaux 
152.000  hommes 
2.573  kilomètres 
19  — 
510  — 
5.836  kilom. 
.   12.879  — 
2.556  — 
1.653.451  dépêches 


BUDGET    DE    1894-1895  (en  francs) 

Dette  publique  du  royaume  au  1er  avril  1895..  i. 182. 916. 707  francs 
—                  Moyenne  par  habitant...  234  fr.  58 

Dépenses  militaires   41. 351. 072  — 

Moyenne  par  habitant...  7  fr.  69 

Dépenses  totales  du  budget   203.170.000  — 

Moyenne  par  habitant...  37  fr.  79 

COMMERCE    EXTÉRIEUR  (en  millions  de  francs) 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

1883. . . 

359.9 

220.6 

18S7  

311.6 

265.7 

1891  

436.6 

274.6 

1884... 

294.9 

184.1 

888 

310.3 

256.7 

1892  

380.7 

285.3 

1885... 

26*. 5 

217.9 

1889  

367.9 

274.1 

1893  

130.4 

370.6 

18S6... 

296.4 

255.5 

1890  

362.7 

275.9 

1894  

* 

RUSSIE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  : 

4.SS9.062  kil.  carrés 
83.906.921  habitants 
18  — 
127.319  kil.  carrés 
8.9C0.418  habitants 
70  — 
30.574  officiers 
750.944  s.-of.  et  sold. 


Superficie  de  la  Russie  d'Europe. 
Population  —         —  (1891).. 

—  moyenne  par  kil.  carré  

Superficie  de  la  Pologne  russe  

Population  —        —  (1891)... 

—  moyenne  par  kil.  carré  

Armée.  Pied  de  paix  


Total  de  l'effectif  de  paix. 


Pied  de  guerre  (non  compris  l'armée 
territoriale  et  les  troupes  cosaques  de 
défense  nationale  comprenant  plus  de 
5  millions  d'hommes)  


781.518  combattants 
139.966  chevaux 


51.353  officiers 
2.359.720  s.-of.  et  sold. 


Total  de  l'effectif  de  guerre. 


Chemins  de  fer:  Réseau  total  d'Europe. 

—  par  1 .000  kil.  carrés. . 

—  par  million  d'habitants 
Télégraphes  :  Longueur  des  lignes.... 

—  Longueur  des  fils  

—  —  par  million  d'hab. 
Nombre  total  des  dépêches  en  1892  


2.411.073  combattants 
162.917  chevaux 
31.364  kilomètres 
6.2  — 
320  — 
129.917  — 
301.240  — 
3.01S  — 
12.783.473  dépêches 


BUDGET  DE  1894  (En  francs) 

Dette  publique  de  la  Russie  et  de  la  Pologne  Russe  en  1895  : 

Roubles-métal   1.882.872.438  r.  métal 

Roubles-crédit   2.711.627.539  r.  papier 

Total  de  la  Dette  publique  en  francs   14.318.058.599  francs 

Moyenne  par  habitant   146  — 

Dépenses  du  Ministère  de  la  Guerre  ...  1 .100. 145.644  francs 

—                   —                Marine...  204.925.572  — 

Total  de  la  Guerre  et  Marine   1.305.071.216  — 

Moyenne  par  habitant   13.34 

Dépenses  totales  du  budget   4.334.406.104  francs 

Moyenne  par  habitant   44  fr.  31 


COMMERCE  EXTÉRIEUR  (En  millions  de  francs) 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

1883.. 

2.218 

2.561 

1887.. 

1.508 

2.492 

1  394 

1884.. 

2.147 

2.359 

1888.. 

1.401 

3.113 

1892  

1.463 

1885. . 

2.741 

2.154 

1889.. 

1.578 

3.008 

1.68* 

1886. . 

1.700 

1.954 

1890. . 

1.537 

2.748 

1894(10""). 

1700  3 

Exp. 

2.801 
1.884 
2.378 
2207.9 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


TABLEAU  DES  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  NÉGOCIÉES  A  LA  BOURSE  DE  PARIS 


caattai 


lllllona 

15204 

6788 


25978 


RENTES 

A  PAYER 


Franea 

456.126.943 
119.589.600 
237.596.863 


813.313.406 


395.286obl.  de  500  t 


RENTES  FRANÇAISES 


3  0/0  Perpétuel  

3  0/0  Amortissable.. 
3  1/2  0/0  1894,  ancien  4  1/2 


Tunis  3  0/0  1892  gar.France 


Sombre 

Tal. 

Somtn 

itl  litre) 

nom. 

vert. 

182.500 

1000 

1000 

125.000 

500 

500 

50.000 

500 

250 

30.000 

500 

500 

150.000 

500 

500 

341.000 

500 

500 

120.000 

500 

125 

400.000 

500 

250 

240.000 

500 

250 

30.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

60.000 

600 

600 

50.000 

500 

500 

584.000 

500 

500 

800.000 

500 

500 

250]00C 

500 

500 

525.000 

400 

400 

600.000 

500 

500 

300.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

336.000 

500 

500 

80.000 

250 

250 

120.000 

500 

500 

34.000 

500 

500 

85.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

600.000 

500 

500 

223.398 

500 

500 

40.000 

500 

500 

84.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

200.000 

20011 

20011 

500.000 

500 

250 

120.000 

500 

200 

60.000 

500 

125 

95.000 

» 

» 

48.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

550.000 

500 

500 

750.000 

500 

500 

420.000 

500 

500 

350.000 

500 

500 

70.000 

500 

500 

356.000 

500 

500 

Capital  on 

=  "B 

nombre  de  Lllrea 

c  ■— 

529  477.984£ 

6.000.000 

20.000.000 

364 

.968 

3.047.912 

1941 

1.497.350 

1936 

1.240.000 

1940 

341 

.000 

1921 

240.000 

1962 

270.000 

592.000.00011 

442.250.000 

1926 

285.000 

2.230.000 

50.000.000 

1937 

150. OOU 

.OOOr 

1960 

1941.992.000 

1970 

500.000.000 

1974 

100.000 

.OOOr 

19J6 

52 

.870 

1949 

227.250 

1931 

391 

.362 

1931 

295.454 

40.000.000 

1958 

SOCIETES    DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (actions) 

Banque  de  France,  nom 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique. 
Compagnie  Algérienne. 
Compt.  Nat.  d'Esc,  nom. 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  

Société  Générale,  nom., 
Benq.  Comm.  et  Indust, 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie — 

CH.  DE  FER  FRANÇAIS 
(actions) 

Bône-Guelma  

Est- Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr.. . 

Midi  

Nord  

Orléans  

Ouest  

Sud  de  la  France  

SOC.  INDUSTRIELLES 
FRANÇAISES  (ACTIONS) 

Mag.  Gén.  de  Paris.. 
C°  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov.) 
O  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  de  Paris  (tir.  Janv.) 
Voitures  à  Paris  (tir.  Mai) 
C française  des  Métaux 

Canal  de  Panama  

Canal  de  Suez  

Dynamite  (Soc.  Cent,  de 
Télég.  Paris-New-York 
Téléphones  


SOCIETES  ETRANGERES 
DIVERSES  (ACTIONS) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich 
B.  Impér.  Ottomane... 
Cr.  Fonc.  d'Autriche.. 

Cr.  Fonc.  Egyptien  

Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis.) 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  

Autrichiens-Hongrois. . 
Sud  de  l'AutrichefLombarda 
Méridionaux  (Adriatique) 
Nord  de  l'Espagne. . . 

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à)... 


DIVIIIMDI  on  MURIT  distribu*  en 


1890    1891    1892    1893  1895 


3  » 

3  » 

4  50 


50 


161  » 
10  » 
15 
27 
4  » 
63  » 

14  43 
27  50 
12  88 

15  » 
17  50 

»  » 
84  01 


30 
30 
35  50 
55 
50 
70 
58  50 
38  50 
25 


27  50 
78  » 
30  » 
30  » 
65  » 
50  » 
»  » 
»  » 
91  05 
(5  » 
»  » 
25  » 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 

Angleterre  2  3/4  O/O  . . . 

Autriche  4  O/O  or  

Brésil  4  1/2  0/0  1888... 

—  4  O/O  1889   

Egypte  (Daïra-Sanieh)  

—  (Unifiée)  

—  (Privilégiée  3  1/2). 
Espagne  4  O/O  Extérieure 
Cuba  6  O/O  1886  

—  6  O/O  1890  

Hellénique  5  O/O  1881.. 

—  4  0/0  1887.. 

Hongrie  4  O/O  or  

Italie  5  0/0  (4  fr.  net)... 
Portugal  3  0/0  

—  41/21891  (Tabacs) 
Roumanie  5  O/Ô  1875... 
Roumanie  5  0/0  Am.  1893 
Russie  4  O/O  1880  

—  4  0/0  Consolidé.. 

—  3  O/O  1891  or.... 

—  3  1/2  0/0  1894... 
Serbie  5  O/O  1890  

1  Dette  Ottom.  1  O/O,  conv. 
solidat.  Ottom.  4  O/O 
.^orités  Ottom.  4  O/O. 
Douanes  Ottom.  5  O/O.. 


14  (I. 

12  50 
30  » 

5 

5 
25 

20  » 

13  50 
8  » 

36  » 

15  » 
30  » 
12 


3  n 

3  » 

4  50 


165  » 
45  » 
15  » 
27  50 
10  » 
60  » 
15  57 
30  » 
12  95 
15  » 
30  » 
15  » 
74  58 


50 


30 
30 
3 
55 
50 
70 
58  50 
38  50 
25 


25  » 

75  » 

30  » 

30  » 

55  » 

35  » 

»  » 


25  » 
n  » 
18  » 


12  II. 
17  50 
32  50 

6  » 

5 

17  50 

25  » 
20  » 
4 

36  » 
12  » 
15  » 
13 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
1  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

i  0/0 

4  0/0 


5  0/0 
1  0/0 
i  0/0 
1  0/0 
5  0/0 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

4  34 
3  0/0 


3  » 

3  » 

4  50 


135  » 
30  » 
12  50 
27  50 

12  50 
50  » 
15  62 
30  » 

13  02 
15  » 


ii  17 


30  » 
25  » 
35  50 
55  » 
50  » 
66  » 
58  50 
38  50 
25 


26 
74  50 
30  » 
30  » 
45  » 
35  » 
15  (a) 
»  » 
112  » 
12  50 


11  fl. 

17  50 
32  50 


12  » 
20 
25 
4 

36  « 
5  » 


3  » 

4  50 


15  » 


129  » 

30  » 
12  50 
27  50 
25  » 
45  » 
14  58 
30  » 
12  50 
12  50 
25 
25 
53  22 


30 
27  50 
35  50 
55 
50 
64 
58  50 
38  50 
15 


27  50 
64  » 

20  » 
25  » 
40  » 

21  55 

22  50 
»  » 

99  06 
»  » 
»  » 

17  » 


14  fl 
17  50 
35  » 
5 

3  25 
12  » 
20  » 
22  » 

4 
36 
»  » 
»  » 

4  25 


5  0/0 
»  » 
4  0/0 

4  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 
1  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 
1  0/0 
22  50 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 
4  0/0 
3  0/0 


3  » 
3  » 

3  50 


117  70 

20  » (o) 
6  25  (a) 

12  50 (a) 
»  » 

23  »  (a) 

5  20  (a) 

»  »» 

6  25  (a) 

12  50 (b) 

»  » 
40  10 


5  0/0 
1  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 


»(a) 
»  (a) 
«  (a) 
»  («) 
»(a) 
»  (a) 
»  (a) 


17  50  (a) 


12  »  (a) 
7  50  (a) 
10  » (a) 
25  »  (a) 
12  50 (a) 


97  09 
25  » 


7  50  (a 
37  50 

5  » 

2  » 

7  50 

5  » 
28  » 

4  » 
33  » 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


)IYIP'  DES  TABACS  DE  PORTUGAL 

fcïTES  du  4"  Exercice        Avril  1894) 

Kilogr.  Reis 

tes  de  fèv.  18115  (y  com- 
la  recette  provenant 
droits  d'importation  di- 

8).  ....    149.107  691:121.218 

Iles  jos  mois  précédents  1.598.262  0.325.2110,724 


1.747.869  6.916:  411.937 
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SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE 

favoriser  le  Développement  du  Commerce  et  de  l'Industrie 
EN  FRANCE 


bis  su  séance  du  5  mars  181)5.  lo  conseil  d'ad- 
■tration  a  fixé  au  vendredi  29  mars  l'assein- 
généraje  annuelle  dos  actionnaires  et  décidé 
1  proposerait  de  fixer  le  solde  à  distribuer, 
r  ['exercice  1894,  à  6  fr.  25  par  action,  ce  <|ui. 
;  la  somme  de  <t>  fr.  25  distribuée  le  Ie'  octobre 
lier,  porterait  le  dividende  total  de  l'exercice 
i  à  12  fr.  50.  dont  il  faut  déduire  0  fr.  50  par 
m,  montant  de  l'impôt  de  4  0/0  sur  le  revenu 
n  conséquence,  les  actionnaires  sont  convoqués 
fesomblee  générale  aux  termes  de  l'article  39 
statuts,  pour  le  vendredi  29  mars  1895,  à  quatre 
res.  au  siège  do  la  Société,  rue  de  Provence, 
S  ["effet  : 

D'entendre  la  lecture  du  compte  rendu  des 
-ations  de  la  Société  pendant  l'exercice  1894; 
prouver,  s'il  y  a  lieu,  les  comptes  et  de  fixer  le 
re  du  dividende  : 

De  procéder  au   renouvellement  partiel  du 
seil  et  du  Comité  de  censure, 
ux  termes  des  articles  40  et  U  des  statuts  : 
Mit  titulaire  de  ouatante  actions  est  de  droit 

store  de  l'assemblée  générale.  Nul  ne  peut  être 
»ur  de  pouvoir  d'actionnaire  s'il  n'est  lui-même 
ubre  de  l'assemblée  générale."  La  forme  des 
voies  est  déterminée  par  lo  Conseil  d'adminis 
ion  (arl.  40). 

es  titres  nominatifs  donnent  droit  d'assister  à 
«emblée  générale,  pourvu  que  les  litres  aient 
transférés  plus  do  buit  jours  avant  l'époqui 
î  pour  l'assemblée.  Il  est  remisa  chaque  ayant 
t  une  carte  d'admission.  Cette  carte  est  muni 
ve  et  personnelle  (art.  41). 
■s  cartes  d'admission  pourront  être  retirées  de 
heures  à  trois  heures,  à  partir  du  18  mars,  au 
e  de  la  Société,  rue  de  Provence.  54. 

Le  Directeur  :  lîi  ron. 
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CHEMINS  DE  FER  A  VOIE  ÉTROITE 

DE 

■ETIENNE,  FIRMINY,  RIVE-DE-GIER 
ET  EXTENSIONS 

ftiÉ  ANONYME.  —  CAPITAL  6  MILLIONS  DE  bUANCS 

Siège  social:  3,  rue  Lafayelte,  Paris 


M.  les  Actionnaires  sont  informés  qu'en  exé 
on  de  l'article  36  des  statuts,  l'Assemblée  gé 

annuelle  so  réunira  au  siège  social,  :i,  nu 
lyetle,  le  mercredi  20  mars  1895,  à  dix  heures 
nalin,  pour  délibérer  sur  l'ordre  du  jour  sui 

1*  Rapport  du  Conseil  d'administration  sut 

l'exercice  1894  ; 
2°  Rapport  des  Commissaires  sur  les  comptes 

présentés  à  l'Assemblée  : 
:!»  Nomination  d'Administrateurs  et  de  Com- 
missaires; 
4*  Fixation  du  dividende. 
>ur  assister  à  l'Assemblée,  il  faut,  conformé- 
I.  à  l'article  37  des  statuts,  posséder  dix  actions 
:s  déposer  au  siège  social  avant  le  15  mars  au 
lard.  11  est  rappelé  que  tes  Actionnaires  pos- 
ait moins  de  dix  actions  peuvent  se  réunir 
r  exercer  leurs  droits.  En  échange  de  ce  dépôt, 
ra  délivré  un  récépissé  et  une  carte  d'entrée  a 
(emblée. 

sa  propriétaires  d'actions  nominatives  seront 
rils  d'office  sur  la  lisle  des  déposants» 
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COMPAGNIE  FRANÇAISE 

I>ICS  CHEMINS  DU  FER  DU  LA 

PROVINCE   DE  SANTA-FÉ 


Recettes  brutes  peudanl  le  mois  de  janvier  1895 

du  réseau  exploilé  par  la  Compagnie  (1  .:!G5  km.)  : 
451. 180  l'Y.  (ou  $  m  n  32Î.OOO)  contre  3! Il  K20  Fr. 
(ou  $  m/ n  274.000)  en  janvier  1894. 
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COMPAGNIE  GÉNÉRALE  DES 

OMNIBUS  DE  PARIS 


L'Assemblée  générale  annuelle  des  Actionnaires, 
preserite  par  l'article  36  des  Statuts,  aura,  lieu  le 
vendredi  20  mars  1895,  à  trois  heurés  de.  relevée, 

ne  Gharras  n°  4,  saile^Kriegelstein. 
MM.  les  Actionnaires  porteurs  de  six  actions  au 
moins,  qui  désirenl  assister  à  celle  Assemblée,  de- 

ronl  déposer  leurs  titres  (avec  leurs  procurations, 
s'ils  sont  mandataires),  au  plus  lard  le  19  mars, 
de  dix  heures  à  quatre  heures,  au  siège  de  la  Com- 
pagnie, rue  Saint-Honoré  n"  155.  où  il  leur  sera 
remis  un  récépissé  et  une  carte  d'admission. 
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ETABLISSEMENTS  DUVAL 


L'Assemblée  générale  ordinaire  des  aclionnaires 
ne  pouvant  avoir  lieu  le  8  mars  1895,  à  cause  de 
l'insuffisance  des  litres  déposés,  est  remise  défini- 
tivement au  lundi  25  mars.  2  heures,  salle  des  In- 
génieurs civils.  10.  ci  lé  Rougemont. 

Les  litres  seront  reçus  à  la  Caisse  sociale  jus- 
qu'au 20  mars  inclus. 


COMPAGNIE  FRANÇAISE  DES 

VOIES  FERREES  ECONOMIQUES 

Société  anonyme.  —  Capital  5  millions  de  francs 
Siège  social.  3.  rue  Lafayette,  Paris 


MM.  les  Actionnaires  sont  informés  qu'en  exé- 
cution de  l'article  39  des  statuts,  l'Assemblée  géné- 
rale annuelle  se  réunira  au  siège  social,  3,  rue  La- 
fayette, le  30  mars  1895.  à  dix  heures  du  matin, 
pour  délibérer  sur  l'ordre  du  jour  suivant  : 

1"  Rapport  du  Conseil   d'administration  sur 

l'exercice  1894: 
2"  Rapport  des  Commissaires  sur  les  comptes 

présentés  à.  l'Assemblée; 
3"  Discussion  et  approbation  des  comptes; 

fixation  du  dividende: 
4°  Nomination  d'Administrateurs  et  de  Com- 
missaires. 

Pour  assister  à  l'Assemblée  il  faut,  conformé- 
ment à  l'article  27  des  statuts, posséder  dix  actions 
et  les  déposer  au  siège  social,  avant  le  25  mars  au 
plus  lard.  En  échange  de  ce  dépôt,  il  sera  délivré 
un  récépissé  et  une  carie  d'entrée  à  l'Assemblée. 

Toutefois,  les  Aclionnaires  possédant  moins  de 
dix  actions  pourront,  eh  vertu  de  la  loi  du  1"  août 
1893,  se  réunir  pour  exercer  leur  droit  d'assister  à 
l'Assemblée,  suivant  les  prescriptions  de  ladite  loi. 

Les  propriétaires  d'actions  nominatives  seront 
inscrits  d'office  sur  la  lisle  des  déposants, 
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COMPAGNIE  DES  CHEMINS  DE  FER 

DU  SUD  DE  L'ESPAGNE 

34,  Rue  de  Provence.  Paris 


AVIS   AUX  ACTIONNAIRES 

Conformément  à  l'article  36  des  statuts.  Ië  Con 
seil  d'adminis! ration  convoque  MM.  les  action- 
naires en  Assemblée  générale  extraordinaire,  au 
siège  social,  a,  Madrid.  20.  Claudio  Coello,  pour  le 
20  mars  1895,  à  deux  heures,  pour  leur  soumettre 
la.  résolution  suivante  : 

Approbation  d'un  projet  de  Convenio  à  sou- 
mettre aux  créanciers  de  la  Campagme. 

L'Assemblée  extraordinaire,  appelée  à  délibérer 
sur  ce  projet,  doit  être  constituée  conformément 
aux  prescriptions  de  l'article  40  des  statuts. 


Des  COpiea  cerliliées   dudil    projet    de   con\.  nio 

sont  a  la  disposition  de  MM-  les  aclioi  ires,  pour 

qu'ils  puissent  en  prendre  connaissance  aux  sièges 

sociaux,  c'esl  a  dire  : 

20,  Claudio  (  loello.  à  Madrid. 
84,  rue  de  Provence,  à  Paris, 
et  à  la  Banque  Internationale  de  Paris.  :|  et  5,  rue 
Saint-Georges,  à  Paris. 

Les  litres  pourront  être  déposés  jusqu'au  12 
mars,  dernier  délai,  dans  les  caisses  de  la  Compa- 
gnie', à  Madrid  et  à  Paris,  el  égale  ni  a  la  Banque 

Internationale. 

Les  aclionnaires  désirant  se  faire  représente!! 
devront  en  informer  par  lettre  le  Conseil  d'admi- 
nistration. 

Dans  le  cas  où  l'Assemblée  ne  pourrait  èlre 
tenue  le  20  mars,  on  raison  de  l'insuffisance  du 
nombre,  des  actions  déposées  ou  du  nombre  des 
actions  présentes  ou  représentées,  elle  serail 
remise  au  lendemain  21  mars,  à  La  même  heure  et 
au  même  lieu,  et  les  nouveaux  dépôts  seraient 
reçus  à  Madrid,  aux  caisses  de  la  Compagnie,  jus- 
qu'à une  heure. 

Madrid,  te  4  mars  1895. 

Le  Conseil  d'administratisn. 
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BANQUE  IMPÉRIALE  ROYALE  PRIVILÉGIÉE 

DES  PAYS  AUTRICHIENS 


L'Assemblée  générale  ordinaire  annuelle  de  la 
Banque  I.  R.  P.  des  Pays  Autrichiens  est  fixée  au 
jeudi  28  mars  18115.  à  6  heures  du  soir,  au  siège 
social,  Hohenslaufi'engasse  n»  3,  à  Vienne. 

Nous  rappelons  que  les  I  il  res  doivent  être  dépo- 
sés au  plus  tard  le  14  mars  1895,  à  Paris  :  à  la  suc- 
cursale de  la  Banque  1.  R.  P.  des  Pays  Autri- 
chiens, 12,' rue  du  Quatre- Septembre. 


.    SOCIÉTÉ  DES 

VOIES  FERRÉES  DU  DAUPHINÉ 

SOCIÉTÉ  ANONYME.  —  CAPITAL  3  MILLIONS  DE  FRANCS 

Siège  social  :  8,  avenue  de  la  Gare,  à  Grenoble 
Siège  administratif:  3,  rue  Lafayelte,  3.  —  Paris 


MM.  les  Actionnaires  sont  informés  qu'en  exécu- 
tion de  l'article  29  dos  sta  tuts,  l'Assemblée  générale 
annuelle  se  réunira  a  Grenoble,  au  siège  social,  8. 
avenue  de  la  Gare,  le  lundi  25  mars  1895,  à  dix 
heures  du  malin,  pour  délibérer  sur  l'ordre  du  joui- 
suivant  : 

1°  Rapport  du  Conseil  d'administration  sur 

l'exercice  1894  : 
2°  Rapport  du  Commissaire  sur  les  comptes 

présentés  à  l'Assemblée; 
3»  Nomination,  du  Commissaire; 
4°  Fixation  du  dividende. 
Pour  assister  à.  l'Assemblée  il  faut,  conformé- 
ment à  l'article  27  des  statuts,  posséder  dix  actions 
et  tes  déqioser  avant  le  20  mars  au  plus  lard,  au 
Crédit  Lyonnais,  à  Grenoble  ou  au  siège  adminis- 
tratif de  la  Société,  à  Paris,  3,  rue  Lafayette.  Il  est 
rappelé  que  les  Aclionnaires  possédant  moins  de 
dix  actions  peuvent  so  réunir  pour  exercer  leurs 
droits.  En  échange  de  ce  dépôt  il  sera  délivré  un 
récépissé  et  une  carie  d'entreè  à  l'Assemblée. 

Les  propriétaires  d'actions  nominatives  seront 
inscrits  d'office  sur  la  lisle  des  déposants. 
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COMPAGNIE  LYONNAISE  DE  TRAMWAYS 

Société  anonyme 
Capital  3  millions  de  francs 
Siège  social  ;  Lyon-Montplaisir,  232,  avenue 
des  Ponts 

Siège  administratif  :  3,  rue  Lafayette,  à  Paris 

MM.  les  Aclionnaires  sont  informés  qu'en  exé- 
cution do  l'article  29  dos  statuts,  l'Assemblée  géné- 
rale annuelle  so  réunira  à  Lyon,  au  siège  social, 
232,  avenue  des  Ponts,  le  mercredi  27  mars  1895,  à 
dix  heures  du  matin,  pour  délibérer  sur  l'ordre  du 
jour  suivant  : 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


ai 


1"  Rapport   du  Conseil  d'Administration  snr 
l'exercice  1894; 

2°  Rapport  des  Commissaires  sur  les  complus 
présentés  à  l'Assemblée: 

3°  Nomination  du  Commissaire; 

4"  Fixation  du  dividende. 
Pour  assister  à  l'Assemblée  il  faut,  conformément 
il  l'article  27  des  statuts,  posséder  dix  actions  et 
les  déposer,  avant  le  22  mars  au  plus  lard,  au  siège 
social  à  Lyon  ou  au  siège  administratif  à  Paris.  JU 
est  rappelé  que  1rs  Actionnaires,  possédant  moins 
de  dix  actions,  peuvent  se  réunir  pour  exercer 
leurs  droits.  En  échange  de  ce  dépôt,  il  sera  déli- 
vré un  récépissé  et  une  carie  d'entrée  à  l'assem- 
blée. 

Les .  propriétaires  d'actions  nominatives  seront 
inscrits  d'office  sur  la  liste  des  déposants. 
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BANQUE   DE  L'ALGERIE 


Bilan  an  ÏS  Février  1SU5 


ACTIF 

Numéraire  en  caisse   36.033.804  03 

Rentes  sur  l'Etat   11.866.010  » 

Portefeuille                          90. 305. 755  99  i 

Eft'ets  du  portefeuille    eu  (  n,  . 

recette                                1.722.528  10  (  yj!-«'-4'n 

Frets  sur  t  très                          329.186  85  ) 

Correspondants   6.912.450  34 

Liquidations  (comptes  amortis  conformé- 
ment à  l'article  35  des  statuts)   6.421.687  31 

Hôtels  de  la  Banque   2.311.179  14 

Domaine   8.412.355  S2 

Dépenses  d'administration   248.749  28 

Succursales  (leur  compte  avec  la  Banque).  98.685.207  31 

Avances  à  l'Etat  (Chambres  de  commerce).  1.413.704  42 

Divers   3.152.405  62 


267.84S.024  21 


e\SSIF 

«'■apital   20.000.000  » 

Billets  au  porteur  en  circulation   70.364.910  » 

Bordereaux  à  paver   15.138  00 

Comptes  courants   1.931.313  17 

Trésoriers-paveurs  (leur  eompte  courant).  2.SO3.O00  >j 

Trésor  public   58.233. HO  33 

Dividendes  à  payer   77.991  45 

Agios  et  commissions   1.688.944  6S 

Profits  et  pertes   19.501  08 

Réescompte    474.170  63 

Réserve  statutaire   6.6)6.666  66 

Réserve  extraordinaire   1  129.013  18 

Réserve  immobilière   2.311.179  14 

Banque  de  l'Algérie  (son  compte  avec  les 

succursales)   100.521.165  55 

"'vers   1.608.886  74 


267. 825. 024  21 


Alger,  le  28  lévrier  1895. 

L»  Directeur  de  la  Banque  de  l'Algérie, 

sijmé  :  F.  Nelson-Çhibrico. 
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PARIS,  H,  ruo  do  Cluny,  il,  PARIS 

ENCRE  NOUVELLE 

MATHIEU-PLESSY  # 

Spécialité  de  Carmin  et  d'Encres  de  Couleurs 

I»I-XT3VEE  NOUVELLE 


Croix  delà  Légion  d'Honneur  à  l  Ésposit.  univ"«  de  1867 

EICBE  NOUVELLE  DOUBLE  VIOLET  A  COPIER 

ADOPTÉE  PAR  TOUTES  LES  GRANDES  ADMINISTRATIONS 
Dépôt  chez  tous  les  Papetiers. 
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COMPAGNIE  GÉNÉRALE  TRANSATLANTIQl 


6, 


SIÈGE  SOCIAL  : 

Rue  Auber, 


)Ser.vice  Postal  Français 


B0RE1D  DIS  PISSICLM 

12,  B<i  des  Capul 
(grand-hôtbl'I 


Ligne  Directe  du  Havre  à  New- York 

TRAVERSÉE   RAPIDE   EN   7   JOURS   ET  DEMI 

PAR  LES   PAQUEBOTS  A  GRANDE  VITESSE 


Tonnes 

et  Chevaux 

LA 

T0URAINE 

.  de 

8.700 

12.000 

LA 

CHAMPAGNE . . . 

.  de 

7.200 

8.000 

LA 

BRETAGNE 

.  de 

7.200 

8.000 

LA 

BOURGOGNE 

.  de 

7.200 

8.000 

LA 

GASCOGNE 

de 

7.200 

8.000 

LA 

NORMANDIE  ... 

.  de 

6.300 

7.000 

Départs  du  Havre  et  de  New-York  tous  les  samedis 

Un  train  spécial  est  mis,  chaque  semaine,  à  la 
disposition  des  passagers  allant  de  Paris  à  New-York  et 
les  conduit  directement  (avec  un  seul  arrêt  à  Rouen), 
eux  et  leurs  bagages,  au  bassin  de  l'Eure,  â  l'embarca- 
dère des  paquebots. 

Le  prix  du  transport  de  Paris  aux  paquebots  sont 
ceux  du  tarif  des  chemins  de  fer  de  l'Ouest. 

Les  passagers  allant  de  New- York  à  Paris,  trouveront, 
à  leur  arrivée  au  Havre,  des  trains  spéciaux 
qui  les  conduiront,  eux  et  leurs  bagages,  du  quai  de 
débarquement  à  Paris,  gare  Saint-Lazare. 

Adresser  les  demandes  au  Service  Commercial, 
6,  rue  Auber,  PARIS. 


SERVICES  POSTAUX  DE  LA  MÉDITEERAN 

^Traversées  rapides  de  Marseille  à  Alger  en] 
20  heures,  par  les  paquebots  Eugène-l'en 
Uuc-de-Bragance.  Maréclial-Bugeaud.V 
d'Alger  et  Général-Chanzy. 

Départs  les  lundis,  mercredis  et  samedi:] 
Marseille  à  midi  30,  et  d'Alger  leo  mardis.  j<| 
et  samedis  à  midi. 

De  Marseille  à  Tunis,  rapide,  les  lundis, 
credis  et  vendredis,  à  4  heures  du  soir. 

De  Marseille  à  Orau,  rapide,  les  samedis 
heures  du  soir. 

Départs  quotidiens  de  Marseille  pour  VAM 
la  Tunisie.  l'Italfê,  la  Corse,  Malte.  l'Espagï 
Maroc  et  Tripoli. 

Billets  circulaires  au  dépari  de  France.  A  ! 
terre,  Espagne,  Maroc,  Algérie,  Tunisie.  M 
Sicile,  Italie,  etc. 

Envoi  franco  des  livrets,  avec  cartes  et  c< 
Lions  des  voyages,  à  toute  personne  qui  en  fa 
demande  au  Service  Commercial,  (i,  rue  Au 
Paris. 

  81 


SOCIÉTÉ    GÉNÉRALE  DE 

CRÉDIT  INDUSTRIEL  ET  COMMERCIAL 


Situation  au 

Actif  31  janv.  1890  28   fév.  1895 

Espèces  au  siège  social  .  5.725.211  28  6.55-1.310  63 

—    à  la  Banq.  de  France  774.350  92  493,011  23 

Fonds  disponib.(  France.  1. 10t. 727  10  1.008.591  64 

dans  les  banques!  Etran».  3.548.397  62  3.008.410  03 

Coupons  à  encaisser. .... .  3.483.022  22  737.043  67 

Agents  de  change  /.  »          »  126.299  15 

Effets  à  recevoir.  France  .  61.009.012  09  60. 864. 5 68  88 

—  Etranger  2.776.356  56  1.617.55126 

Reports   11.292.892  85  15.832.709  3) 

Rentes,  Actions  et  Oblig.  3.522.650  56  3. 556. "33  76 

Avances  sur  Titres   8.053.864  29  7. «16. 506  83 

—  Garanties...  1.109.335  15  1.106.607  05 

Comptes  Courants   22.229.361  52  21  -087.s>73  ?4 

Crédits  d'acceptations  gar.  8.735.557  05  8.738.990  45 

Frais  génér.  sem.  écoulé.  761.357  80  761.357  80 

—  —    en  cours  181.718  01  279  980  61 

Immeuble  social   3.213.718  11  3.213.715  41 

Versement  non  appelé....  45.000.000   »  45.000.000  » 

Total  de  l'actif. ..  182.520.530~l3  181.705.024~59 

Passif 

Capital   60.000.000   »  60.000.000  » 

Fonds  del  statutaire   6.000.000   »  6. 000. 000  » 

réserve  \  extraordinaire.  1.000.000    »  1.000. 000  » 

Comptes  de  dépôts,  ;>  vue.  43.544.591  67  10.9'  2.517  80 

—  à  préavis  10.353.601  15  13.035.015  78 
Comptes  courants,  France  45.933. 2S7  79  46. 12i.  176  79 

—  Etranger  3.109  214  08  2.522.088  16 

Agents  de  change   1:089  379  75  311.274  fO 

Acceptations!  sur  garant.  8.735.557  05  8.738.990  15 

à  payer    j  sur  provis.  19.831  03  13.115  15 

Divers   43.0(0    »  20  203  26 

Réescompte  du  portef   209.539  10  209.539  10 

Intérêts  et  dividendes  : 

Antér.  restant  à  payer. .  26.946   »  26.069  » 

Acom"  de  l'exercice  1894  28.205    »  22.615  » 

Profits  et  (  SolJe  du  sem- 

°     ,           écoulé   2.155.124  S9  2.155.124  89 

pencs     (  Sem  encours  272.249  92  623.264  71 

Total  du  passif. . .  lg,  520  530  r3  j  s  1.705. 021  59 


Effets  à  échoir  en  porte- 
feuille  

Effets  en  circulation  avec 
l'endossement  de  la  So- 
ciété  


63.785.36S  65     62.482.1S3  14 


9.120.000 


7.647.400  >» 


72.905.368  65     70  1Î9.523  H 


Certifié  conforme  aux  écritures. 

Le  Directeur  :  DESVAUX. 
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IMPRIMERIE  DE  LA  PRESSE 
10,  me  du  Croissant,  Paris.  —  Simart. 


CHEMIN  DE  FER  D'ORLEANS 

Billets  d'aller  et  retour  de  famille  pour  les 
lions  thermales  et  hivernales  dos  Pyrénées  I 
golfe  de  Gascogne  :  Arcachon,  Biarritz,  Dax,  } 
Salies-de-Béarn.  Tarif  spécial  G.  V.  n°  108 
léans). —  Des  billets  d'aller  et  retour  de  famillt 
I".  de  2  e  et  0»  classe,  sont  délivrés  toute  l'ana 
toutes  les  stations  du  réseau  d'Orléans,  avec 
culte  d'arrêl  à  lous  les  points  du  parcours  < 
gués  par  le  voyageur,  pour  les  stations  hivern 
et  thermales  du  réseau  du  Midi,  et  notami 
pour  : 

Arcachon.  Biarritz,  Dax,  Guéthary  (halle).  1 
daye,  Pan.  Saint-Jean-de-Luz,  Salies-de-B  'arn 

Avec  les  réductions  suivantes,  calculées  su  i 
prix  du  tarif  général  d'après  la  distance  par 
rue,  sons  réserve  que  celle  dislance,  aller  et  ro 
compris,  sera  d'au  moins  300  kilomètres  : 

Pour  une  famille  de  2  personnes  

—  j  — 

6        —      ou  plu 


Durée  de  validité  :  33  jours  non  compri 
jours  de  dépari  et  d'arrivée. 

La  durée  de  validité  des  billets  de  famille 
être  prolongée  une  ou  deux  fois  do  30  jo 
moyennant  Je  paiement,  pouf  chacune  de  ces 
rioues,  d'un  supplément  égal  à  10  0/0  du  pri 
billet  de  famille-, 

AVIS.  —  Lia  demande  do  ces  billots  doit 
faile  Quatre  Jours  au  moins  avant  le  Jour  d 
part. 


CHEMINS   DE  FER 

DE  , 

PARIS  A   LYON   &   A    LA  MEDITERRAf 


Régates  internationales  de  Nice.  1rs  23,  24.  85, 
et  27  mars  180").  —  Tir  aux  pigeons  de  Monaco. 
Billets  d'aller  et  retour  de  lrc  classa  de  Pan! 
Nice,  valables  pendant  20  jours,  y  compris  l«  j( 
de  l'émission  :  1*2  l'r.  60. 

Faculté  de  prolongation  de  deux  périodes  dé 
jours  moyennant  un  supplément  de  10  on  p< 
chaque  période. 

Billets  délivrés  du  19  au  23  mars  inclusive 
et  donnant  droit  a  un  arrêt,  on  route,  tant 

qu'au  retour. 

On  peut  se  procurer  des  billets  et  des  prospjSj 
détaillés  aux  gares  do  Paris-Lyon  et  de  PariswM 
dans  les  bureaux-succursales  de  la  Compagi 
P.-L.-M.,  ainsi  que  dans  les  Agences  de  Voyaj 
Cook  et  lils,  Voyages  économiques,  Wagons-Li 
Gaze  et  fils.  Lubin,  Indicateurs  Duchemin.  Des 
rhes. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


N°  I66t  —  7e  volume.  (IV 


\\U\UV\  :  \\,  RUE  H0NS16NY,  PAKIS 


Samedi  Ifi  Mars  1895. 


SOCIÉTÉ  CIVILE 

DES  SOUFRES  ROMAINS 


Se  qu  'ut :ainc  de  février 


.Minerai  extrait . 
Soufre  produit.. . 


61.25)0  kilos 
8.842  » 

sis 


GOUVERNEMENT  IMPERIAL  DE  RUSSIE 


Emprunts  or  3  0  0  1391  et  1894(2'  Emission) 

MM.  E.  Hoskier  et  Cie .  bamïuiers  à  Paris, 
39.  boulevard  Haussmann,  son!  chargés  par  Sou 
Km-  lloni-e  M.  le  Minisire  des  Finances  de  Russie 
de  payer  le  coupon  trimestriel  d'intérêts  échéant 
le  1"  avril  prochain  sur  les  litres  des  Emprunts 
or  3  0  0  1891  et  1894  (2«  émission). 
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CHEMINS  DE  FER 

DU  NORD  DE  L'ESPAGNE 


Le  Conseil  d'Administration  de  la  Compagnie 
des  Chemins  de  fer  du  Nord  de  l'Espagne,  dans  sa 
séance  du  11  mars,  m  décidé,  en  vertu  de  ses  pou- 
voirs généraux  el  des  pouvoirs  spéciaux  qui  lui 
oui  été  conférés  par  les  Assemblées  générales  des 
:!  mars  el  22  juin  1N1H.  que  les  coupons  el  niuor- 
tissemenl  des  Obligations  de  la  Compagnie  seront, 
à  partir  du  l*  ami  prochain,  payés  seulement  en 

peselas. 
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GRANDS  MOULINS  DE  CORBEIL 

(Anciens  établissements  Darblay  el  Beranger) 
Société  anonyme  au  eapital  de  12  millions  de  francs 
Siège  social  :  rue  du  Louvre,  6,  à  Paris 


MM.  les  actionnaires  sont  convoqués  en  Assem- 
blée générale  ordinaire  annuelle  pour   le  jeudi  4 
avril  181*5,  à  •'!  heures  précises,  à  Paris,  cité  Rou- 
gemont,  10.  Salle  des  Ingénieurs  civils, 
\  l'effet  de  : 

1"  Entendre  la  lecture  du  rapport  du  Conseil 
d'Administration  el  de  celui  dos  Commissaires  sur 
les  opérations  delà  Société  pendant  l'exercice  1894  ; 

2"  Délibérer  sur  les  comptes  de  cet  exercice; 

3°  Nommer  un  administrateur  el  les  commissai- 
res annuels. 

Par  décision  du  Conseil,  délibérant  aux  termes 
de  l'article  24  des  statuts  et  de  l'article  h  de  la  loi 
du  2  août  189:J.  tout  actionnaire  propriétaire  ou 
porteur  de  H  actions  au  moins,  sera  admis  à  cette 
Assemblée,  pourvu  qu'il  ait  déposé  ses  litres  soit 
au  siège  social,  (i,  rue  du  Louvre,  soit  au  Crédit 
Mobilier,  15.  place  "Vendôme,  soif  chez  MM.  Périer, 
Mercet  et  C'.  59,  rue  de  Provence,  à  Paris,  au  plus 
lard  le  jeudi  28  mars,  dernier  délai. 

Seronl  également  reçtrs  comme  dépôt,  les  récé- 
pissés de  dépôt  d'actions  délivrés  par  tous  les  éta- 
blissements de  crédit  ou  maisons  de  banque, 
agréés  par  le  Conseil  d'administration,  et  par  tous 
les  officiers  ministériels. 

Tout  actionnaire  peut  se  l'aire  représenter  par  un 
autre  arlionnnaire  membre  lui-même  de  l'Assem- 
blée. 

Des  modèles  de  pouvoirs  seront  délivrés  au  siège 
social  de  la  Société,  au  Crédit  Mobilier  et  chez 
MM.  Périer,  Mercet  el  C». 

Lu  Conseil  d'Administration, 
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COMPAGNIE  ALGERIENNE 


Société  Anonyme 


—  <  lapitaJ  :  Quinze  m 
Vremenl  versés. 


MM.  les  Actionnaires  de  la  Compagnie  Algé- 
rienne sont  convoqués  en  Assemblée  générale  or- 
dinaire poiir.le  samedi  4  mai  prochain. à.3  h.  1  4 
II,  rue  des  Capucines. 


Aux  termes  de  l'article  27  des  slaluls.  l'Assem- 
blée se  compose  de   tons  les  actionnaires  pro- 
priétaires de  dix  aidions  an   moins,  soit  noinina 
lives.  soil  an  porteur. 

Les  propriétaires  d'actions  au  porteur  devront, 
pour  être  en  droit  d'assister  à  PAssemblée  géné- 
rale, avoir  déposé  leurs  titres  vingt  jours  au  moins 
avaid  L'époque  fixée  pouf  la  réunion,  pour  les 
actions  déposées  au  siège  social  :  vingt-cinq  jours 
avant  l'époque  lixée  pour  la  réunion,  pour  les 
actions  déposées  aux  caisses  de  la  Compagnie,  à 
Alger,  Bône,  Constantin»,  Marseille,  Oran  el 
'l'unis. 

Les  modèles  de  pouvoir  seront  délivrés  au  Siège 

de  la  Compagnie  et  aux  caisses  désignées  ci-des- 
sus. 

11  sera  remis  aux  déposants,  à  Paris,  une  carte 
d'admissi  iminative  el  personnelîi  . 
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ECHANGE  DES  OBLIGATIONS  5  0,0 

DE 

L'EMPRUNT  INTERIEUR  RUSSE  1864 

La  Banque  Russe  pour  le  commerce 
étranger  (Agence  de  Paris),  31,  rue  du 
Quatre -Septembre,  à  Paris,  a  l'honneur  d'in- 
former les  intéressés  qu'elle  a  été  chargée  par 
la  Banque  de  l'Etat  de  Russie  de  recevoir 
à  ses  guichets  les  Obligations  5  0,  0  de 
l'Emprunt  intérieur  Russe  1864,  dont  les 
feuilles  de  coupons  sont  épuisées,  pour  les 
y  échanger  gratuitement  contre  de  nouveaux 
titres,  à  la  condition  que  le  dépôt  en  soit 
effectué  avant  le  31  août  1895  inclusive- 
ment. 

Les  porteurs  peuvent,  dès  maintenant,  soit 
présenter  ces  titres  accompagnés  de  leurs 
talons  directement  aux  guichets  de  la  Banque 
Russe  pour  le  commerce  étranger  (Agence 
de  Paris),  31,  rue  du  Quatre-Septembre,  à 
Paris,  soit  les  envoyer  par  poste  à  ladite 
Banque. 

Pour  tous  renseignements  complémentaires 
relatifs  à  cette  opération,  s'adresser  à  la 
Banque  Russe  pour  le  commerce  étranger 

(Agence  de  Paris),  31,  rue  du  Quatre-Sep- 
tembre, à  Paris. 
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VICTOR  GOLD  MINING  COMPANY 

MM.  lès  actionnaires  sont  informés  que  le  divi- 
dende mensuel  correspondant  an  mois  de  février 
dernier  a  été  lixé  à  2  0,0,  soil  à  0  IV.  50  centimes 
par  titre; 

Ce  dividende  sera  payé  à  partir- du  15  mars  cou- 
rant aux  caisses  du  Crédit  Lyonnais,  à  Paris,  el 
dans  toutes  ses  agences  de  province. 
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CHEMIN  DE  FER  DE  PARIS  A  ORLEANS 

Le  Conseil  d'Administration,  dans  sa  séance  de 
ce  jour,  a  décide  qu'il  proposerait  à  l'Assemblée 
générale  des  Actionnaires  de  fixer  à  5X  IV.  50  le 
chiffre  du  revenu  de  chaque  action  pour  l'exercice 
1894. 

Paris,  le  X  mars  1895. 

Le  Directeur  de  la  Compagnie. 
EEURTEAÙ. 
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ROYAUME  DE  SERBIE 

Emprunts  or  5  O  O  de  1890 
MM.  E.  Hoskier  et  Cie,  banquiers  à  Paris, 
39.  boulevard  Hàussmann,  oui  l'honneur  d'infor- 
mer les  porteurs  d'obligations  de  l'Emprunt  Serbe 
5  0  0  de  1800  qu'ils  paieront  à  partir  du  1"^  avril 
prochain  le  coupon  trimestriel  d'intérêt  écliéanl  à 
cette  date  sur  ledit  emprunt. 
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ADJUDICATIONS 


Hllt'IkY  l)  l  rue  Vlgrnon,  7,  el 

MAI  Ht  M  X/lllliVlsH-«'«i«'»»  Madeleine,»-! 

Revenu  brul  :  29,2(i2  IV.  Mise  à  prix  :  800,000  IV. 

A  ADJ.  s.  1  ench.  ch.  des  nol.  Pans,  20   rs  1895. 

S'adr.  aux  IlOl.  M0  Sa  ho',  r.  Hiol,  il;  M"  <  !oltin,6,  r. 
Royale;  M"  Pérou  ne,  r.  Vivienne,53,el  M"  M  vhot  oi: 
la.  (  Iuék  w'i'onnais.  r.  Pvi'amides,  14,  dé  p.  île  l'cnch. 
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ii<<  l'un  v.  I  l»<l  tl;H>«'n(;i.lOW.  lli  v. 

MVllObr.  22.  1201.  M  .à  p.  200.0001'.  2"  r.  des 
Écîuâes-SI  Martin,25,R.b.23,200f  M.àp.250,00  1 
nk  ■■  â  |y  A  tiu à SI-MiHidé.  (ir.-Ruedela  Répu- 
I \lrw  V )'''''/'"•  24  .lard.  Rcv.br.11.380  fr. 
15o.(io0f.2")/"i';>.  Rev.  ) i.  3.0(j5f.. Map.  '20,000 fr. 
s.  1  ench.  ch.  des  nol.  Paris,  h  2  avril  1895. 
lux  not.  M1''  Duhau,  A.  Morel  d'Arleux  el 


M.  a  p 

A  AI..I 
S'adr. 


1 1  A  l  in.  rue  SI  Honoré.  231,  dépos 


de  l'enchère 
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BIBLIOGRAPHIE 

La  Mêlée  sociale,  de  C.  Ch'-nienceau,  qui  paraît 
chez  Charpenlier  el  Fasquelle.  précédée  d'une  pré- 
face  de  haute  philosophie,  -,  -.1  une  admirabli  hisr 
toire  des  mouvements  qui  parcourent  la  société 
actuelle.  Aucun  dogmatisme,  aucune  clroitessepo- 
li tique.  C'est  perpétuellement  l'homme  en  action^ 
hi  vie  pris"  sur  le  fait,  la  lutte  tragique. émouvante, 
de  l'individu  contre  la  nature,  contre  la  société, 
contre  toutes  les  fatalités,  avec  l'affirmation  récon- 
fortante du  progrés  humain.  La  Mêlée  sociale 
est  en  même  temps  un  livre  utile  qui  fera  réfléchir, 
et  un  beau  livre  qui  établira  définitivement  le 
renom  littéraire  de  C.  Clemenceau. 
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Vient  de  paraître  chez  Xoblet,  ru  •  Cujas,  W, 
maison  Quanlin,  rue  Saint-Benoît,  7.  et  Cerf,  nu- 
lle Médieis,  13.  le  deuxième  volume  des  Actes  <fe 
la  Commune  de  Paris  pendant  la  Révolution . 
par  Sigismond  Lacroix. 

Le  deuxième  volume,  précédé  d'une  importante 
introduction,  retrace,  d'après  les  procès-verbaux 
de  la  deuxième  Assemblée  des  représentants  de 
la  Commune,  du  Conseil  de  Ville  el  du  Bureau 
de  Ville  (ces  deux  derniers  recueils  imprimés  pour 
la  première  fois),  le  l'oncti  minent  de  la  munici- 
palité provisoire  de  Paris  jusqu'au  111  novembre 
1789.  La  vie  municipale  el  politique  du  Paris  de  la 
Révolution  est  ici  prise  absolument  sur  le  vif. 
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0UR  MAIGRIR 

EN  FORTIFIANT  SA  SANTÉ  l 


II 
^  Prendre  pendant  2  mois  les  PILULES  PERSANES  qui  ont  pour  basa 
ImA.  vésiculosinb 
.Nouveau  Principe  Végétal 
obtenu  par  EKI.  BOISSON,  Pharmacien 
SuitedesobservatiousduIi'BLYN'SetduD1-  DUUliESNE-DUPARG 
PROFESSEUR  DE  CLINIQUE,   CHEVALIER  DE  LA   LEGION  D'HONNEUR 
f 
Pha 


Flacon:  5'3ofranco, après  envoi  d'un  mandat-poste. 

Pharmacie  BOISSON, 100, rue  Montmartre, Paria 
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CHEMIN  DE  FER  D'ORLEANS 

Relations  entre  paris  e!  le  Cantal,  par  Monllueou 

et  Bort,  voie  la  plus  écol  llque  et  la  plus  Courte. 

  La  Compagnie  d'Orléans,  en  vue  de  faciliter  les 

relations  de  Paris  avec  le  Cantal,  vient  d'établir, 
pour  les  voyagiMITS;  un  service  de  voitures  qui 
fonctionne,  chaque  jour,  entre  la  gare  de  Bort  el 
les  localités  de  Ri6}ii-ès-Montagne  et  Menel  :  ce 
même  service  di  voilures  dessert,  en  même  temps, 
Aprbon.  Sainl-llippolyle  (Cantal)  et  Cheylade. 

Le  Tableau  ci-dessous  indique  les  prix  el,  !  bo- 
raire  de  ce  service: 

kil.    IV.    h.  m.  11.  m.  b.  m. 
Chevlade   «   •">    »    0.30   5.40   1.  » 

Sainl  llippolvle   'il)    4  50    6.15    5.40  1.30 

Apchon   37        »   li-  »   •'•40   2.  » 

Riom-cs-Montagne..,v.  31  3  10  h.  »  5.40  3.20 
M,.„el   19   2  10   2.45   5.10  i.m 

Les  voyageurs  de  el  pour  les  au-delà  de  Riom- 

ès,-M"ontagne  statiOrtnenl  20  minutes  à  celle  loca- 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 
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TABLEAU  BBS  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  NÉGOCIÉES  A  LA  BOURSE  DE  PARIS 


Cipitil 


15204 

3986 
6788 


2597  s 


RENTES 

A PATBR 


Fnoei 

456.126.943 
119.589.600 
237.596.863 


813.313.406 


395.286 obi.  4e  500 


Nombre 
<■  litrei 


182.500 
125.000 
50.000 
30.000 
150.000 
341.000 
120.000 
400.000 
240.000 
30.000 
50.000 
50.000 
40.000 


60.000 
50.000 
584.000 
800.000 
250. OOC 
525.000 
600.000 
300.000 
40.000 


60.000 
336.000 
80.000 
120.000 
34.000 
85.000 
50.000 
600.000 
223.398 
40.000 
84.000 
50.000 


200.000 
500.000 
120.000 
60.000 
95.000 
48.000 
60.000 
550.000 
750.000 
420.000 
350.000 
70.000 
356.000 


1000 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 


600 
500 
500 
500 
500 
400 
500 
500 
500 


500 
500 
250 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
50(1 


iprs 


1000 
500 
250 
500 
500 
500 
125 
250 
250 
500 
500 
500 
500 


20011 
500 
500 
500 
» 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 


500 
500 
250 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 


200(1 
250 
200 
125 
» 

500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 


Ci  pi  la  I  on 
(outre  de  lilrei 


RENTES  FRANÇAISES 


3  0/0  Perpétuel  

3  0/0  Amortissable. 

3  1/2  0/0  1894.  ancien  4  1/2 


Tunis 3  0/0  1892  gar.France 


SOCIETES    DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (actions) 

Banque  de  France,  nom 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique 
Compagnie  Algérienne 
Compt.  Nat.  d'Esc,  nom 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  - 

Crédit  Lyonnais  

Société  Générale,  nom 
Bcnq.  Comm.  et  Indust 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie. 


CH.  DE  FER  FRANÇAIS 
(actions) 

Bône-Guelma  

Est- Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr. . 

Midi  

Nord  

Orléans  

Ouest  

Sud  de  la  France  

SOC.  INDUSTRIELLES 
FRANÇAISES  (actions; 

Mag.  Gén.  de  Paris  

C«  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov.) 
C«  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  de  Paris  (tir.  Janv. 
Voitures  à  Paris  (tir.  Mai, 
Cs  française  des  Métaux 

Canal  de  Panama  

Canal  de  Suez  

Dynamite  (Soc.  Cent,  de) 
Télég.  Paris-New- York 
Téléphones  


SOCIETES  ETRANGERES 
DIVERSES  (actions) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich. 

B.  Impér.  Ottomane  

Cr.  Fonc.  d'Autriche... 

Cr.  Fonc.  Egyptien  

Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis.) 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  

Autrichiens-Hongrois. . 
Sud  de  l'Autriche(Lombards) 
Méridionaux  (Adriatique) 

Nord  de  l'Espagne  

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à)... 


MflDBMI  on  INTÉRÊT  distribue  en 


1890 

1891 

1892 

1893 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

4  50 

4  50 

4  50 

4  50 

»  » 

»  » 

»  » 

15  » 

161  » 

165  » 

135  » 

129  » 

40  » 

45  » 

30  » 

30  » 

15  » 

15  » 

12  50 

12  50 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

4  » 

10  » 

12  50 

25  » 

63  » 

60  » 

50  » 

45  » 

14  43 

15  57 

15  62 

14  58 

27  50 

30  » 

30  » 

30  » 

12  88 

12  95 

13  02 

12  50 

15  » 

15  » 

15  » 

12  50 

17  50 

30  » 

20  » 

25  » 

»  » 

15  » 

20  » 

25  » 

84  01 

74  58 

61  17 

53  22 

189* 


3  » 
3  » 

3  50 

15  » 


30 
30 
35  50 
55 
50 
70 
58  50 
38  50 
25  » 


27  50 
78  » 
30  » 
30  » 
65  » 
50  » 
»  » 
»  » 
91  05 
45  » 
»  » 
25  » 


50 


30 
30 
35 
55 
50 
70 
58  50 
38  50 
25 


■  I 


j529  477.984£ 

6.000.000 
20.000.000 
364.968 
3.047.912 
1.497.350 

1.240.000 
341.000 
240.000 
270.000 
592.000.000fi 
42.250.000 

285.000 
2.230.000 
50.000.000 
150.000.000r 
1941.992.000 
500.000.000 
100.000.000i 
52.870 

227.250 
391.362 
295.454 
40.000.000 


1941 

1936 
1940 
1921 
1962 


1926 


1937 
1960 
1970 
1974 
1970 
1949 

1931 
1931 

1938: 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 

Angleterre  2  3/4  O/O  . . 

Autriche  4  O/O  or  

Brésil  4  1/2  O/O  1888.. 

—  4  O/O  1889   

Egypte  (Daira-Sanieh)  . . . 

—  (Unifiée)  

—  (Privilégiée  3  1/2) 
Espagne  4  O/O  Extérieure 
Cuba  6  O/O  1886  

—  5  O/O  1890  

Hellénique  6  O/O  1881.. 

—         4  0/0  1887.. 

Hongrie  4  O/O  or  

Italie  5  O/O  (4  fr.  net)... 
Portugal  3  O/O  

—  41/21891  (Tabacs) 
Roumanie  5  0/0  1875... 
Roumanie  5  0/0  Am.  1893 
Russie  4  O/O  1880  

—  4  0/0  Consolidé.. 

—  3  O/O  1891  or.... 

—  3  1  2  0,0  1894... 

Serbie  5  O/O  1890  

Dette  Ottom.  1  O/O,  conv. 
Consolidât.  Ottom.  4  O/O 
Priorités  Ottom.  4  O/O. 
Douanes  Ottom.  5  O/O. . 
Emp.  ottoman  4  0/0  1894 


14  11. 

12  50 
30  » 

5  » 

5  » 

25  » 

20  » 

13  50 
8  » 

36  » 

15  » 
30  » 
12  » 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 

4  0/0 
i  0/0 

4  34 

3  0/0 

» 

5  0/0 
1  » 
0/0 

4  0/0 


25 

ii 

26  » 

75 

» 

74  50 

.30 

» 

30  » 

30 

» 

30  » 

55 

» 

45  » 

35 

» 

35  » 

» 

» 

15  (a) 

» 

» 

92 

68 

112  » 

25 

» 

12  50 

» 

» 

»  » 

18 

» 

20  » 

12  n. 

17  50 
32  50 
6  » 
5  » 
17  50 
25  » 
20  » 
4  » 
36  » 

12  » 
15  » 

13  » 


30  » 
25  » 
35  50 
55  » 
50  » 
66  » 
58  50 
38  50 
25  » 


30 
27  50 
35  50 
55  » 
50  » 
64  » 
58  50 
38  50 
15  » 


11  fl. 

17  50 
32  50 


12  » 
20  » 


5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 
i  0/0 

5  0/0 
u    »    »  » 


2  75 
0/0 

,  1/2 

4  0/0 

1  0/0 

:  0/0 

3  50 
i  0/0 

6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 

4  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
0/0 

4  0/0 
0/0 

5  0/0 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  >> 

4  0/0 
i  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
»  » 


27  50 
64  » 

20  » 
25  » 
40 

21  55 

22  50 
»  » 

99  06 
»  » 
»  » 

17  » 


117  70 
20   >>  (o 

6  25  (a 
12  50 (a 

»  > 
2  >   »  (a 

5  20  (a 

6  25  ta 

12  50 (o 
»  » 
40  10 


15  »  (a 
15   »  (a 


»(o 
»(a 
»(a 
»(a 
»  (a 
50  (a 


14  fl 
17  50 

35  » 
5  » 

3  25 
12  » 
20  » 
22  » 

4  » 

36  » 
»  » 
»  » 
4  25 


12  »  (a) 
7  50  (a) 
10  »  (a 
25  »(a) 
12  50 (a 


97  09 
25  » 


»  » 
7  50  (a) 
37  50 


7  50 

5  » 

28  » 

4  » 

33  » 

»  » 

»  » 

»  » 


Cours  de  comp.  comm.  juillet  |Cours  de  clôture  des  5  dernières  sem 


2  75 
0/0 
1/2 
0/0 
0/0 

4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 
1  0/0 
22  50 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  0/0 
»  » 

0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 


4  0/0 

4  0/0 
i  0/0 

22  50 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  O'O 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
4  0/0 


96  » 
96  » 
80  50 
75  » 
490  » 
490  » 
467  50 
74  10 
500  » 
470  » 
432  50 
350  » 
93  10 
93  50 
44  50 

»  » 

99  75 
»  » 
98  20 


»  » 
91  » 
18  65 
367  50 
420  » 
465  » 
»  » 


97 

96  15 
62 
59  50 
98  75 

97  70 
93 
65 

460 
420  75 
392  50 
303  75 
95  25 
92  45 
23  75 
355  » 
100  » 
»  » 

94  30 

95  60 
78  70 

»  » 
81  » 
20  15 
378  75 
422  50 
461  25 


I 


98  75 
97  10 
69  » 
64  50 

102  25 

101 
96 
63  65 

460 

413  75 

232  50 

250 

96  10 
91  40 
22  55 

350 
101  40 
»  » 

97  90 

98  » 

78  80 
»  » 

79  50 
21  80 

391  25 
446  25 
495  37 


101  60 

98  80 
72  70 
65  80 

104  35 

102  80 
101  60 

65  40 
460 
405 
175 
175 

99  10 
79  » 

23  10 
397  50 

99  50 

98  80 

99  85' 
101  15 

88  95 
»  » 
71  50 

24  50 
438  75 
476  25 
511  25 
438 


1891 

1892 

1893 

1894 

15  fév 

22  fév 

lr  mars 

8  mars 

15mars 

95  15 

98  55 

97  5( 

1   100  4; 

>    103  47 

103  32 

103  55 

103  72 

103  55 

95  30 

98  80 

97  3( 

1     99  7( 

)    101  40 

101  45 

101  50 

101  50 

101  65 

105  35 

105  65 

106  3: 

107  1E 

>    108  02 

107  9C 

108  05 

1C8  07 

108  05 

»  » 

»  » 

451  1Z 

492  5< 

»    5"!  > 

502  » 

501  » 

503  » 

503  » 

4410  » 

4230  » 

3900  > 

3930  > 

3905  » 

3S10  » 

3830  » 

3790  » 

3635  » 

805  » 

655  » 

630  > 

650  > 

735  n 

737  50 

740  » 

717  50 

755  ». 

425  » 

i47  SA 
91  i  DU 

*3CH  9" 

380  > 

402  » 

)>  n 

407  50 

410  » 

»  » 

440  » 

AQO  en 

4/1  &Z 

4/0  > 

535  » 

535  » 

535  » 

535  » 

535  » 

577  50 

507  50 

4oo  /2 

DUO  4t 

570  '» 

569  yi 

570  n 

580  « 

59Ï  50 

1270  » 

i  i  « 
tUD  >> 

Vo«  DU 

950  > 

913  75 

S9S  75 

912  50 

905  » 

1)06  25 

597  50 

DÏD  » 

DoD  n 

547  5( 

515  » 

550  » 

518  » 

550  » 

562  50 

800  » 

782  50 

762  5C 

toi  Ol 

Q97  K.n 
o-c/  OL 

CoU  » 

835  » 

835  » 

831)  n 

480  » 

■SUD  » 

À  (HZ.  « 

4DO  » 

457  5( 

498  75 

495  » 

495  » 

495  » 

4i  8  » 

204  51 

180  » 

ono  cf 
3U£  OU 

90.fi  « 

»  » 

»  » 

»  n 

»  » 

297  50 

497  50 

405  » 

4oU  ), 

X79  K(\ 
4/4  Dv. 

0I6  25 

517  5C 

516  25 

525  » 

232  50 

392  50 

380  » 

Q7A  « 
O/U  » 

00D  y> 

392  50 

395  » 

117  5)0 

-ilii  ^5 

i  i  fin 

L 1  DU  )) 

4  n7K. 
1U/D  » 

/lu  » 

770  ï) 

800  » 

785  » 

780  » 

792  » 

720  » 

700  » 

700  » 

670  » 

705  » 

705  i) 

710  » 

710  » 

710  „ 

710  » 

585  » 

607  50 

582  50 

600  » 

005  r 

605  » 

010  » 

610  » 

890  » 

y&u  » 

950  » 

QQQ  7ei 

yoj  du 

95/  50 

yoj  » 

956  » 

962  50 

1480  » 

1D1D  » 

1  DUO  » 

4  07/1 

1 0  i  U  » 

\  A  « 
1UU  )) 

11S2  50 

1480  » 

1490  » 

1500  » 

1320  » 

1325  » 

1345  » 

1125  » 

1310  » 

^  Q97  Kfi 

lo4U  » 

1327  50 

ICCO  )> 

1882  50 

1890  » 

1  Qf»  K(\ 

iyui  ou 

•4  007  Ef 
looi  OU 

1793  75 

1 7Q7  -%n 
liiJi  DU 

1800  » 

1820  » 

lo£ 1  DU 

1517  50 

1548  75 

iDVl  £D 

1447  5C 

luou  » 

1605  » 

1608  75 

1620  n 

1017  ..»0 

1057  50 

1070  » 

l'jy  i  ou 

1  L'Oi  DU 

1110  » 

1107  50 

1108  » 

1111  » 

1115  » 

550  y> 

Di  /  ou 

355  » 

£01  ou 

252  50 

264  » 

272  50 

290  » 

570  » 

560  » 

565  » 

572  50 

574  » 

572  50 

572  « 

565  . 

£69  50 

1400  » 

1432  50 

1380  » 

1097  50 

1085  » 

1105  » 

1140  » 

1151  25 

1U5  » 

545  » 

601  25 

505  » 

318  75 

332  50 

330  » 

325  » 

325  » 

330  » 

640  » 

660  » 

630  » 

560  » 

580  » 

581  50 

58 1  » 

589  n 

£90  » 

1035  » 

1060  » 

1030  » 

1005  » 

1070  » 

1065  » 

1069  » 

1085  » 

1065  » 

730  » 

717  50 

635  » 

585  » 

563  » 

566  » 

555  » 

Eb6  » 

570  » 

»  » 

»  X 

476  25 

342  50 

230  » 

217  50 

241  25 

235  » 

230  » 

32  50 

16  25 

17  50 

18  75 

9  » 

7  » 

9  50 

9  25 

9  » 

2760  » 

2790  » 

2690  » 

2872  50 

3272  50 

3257  50 

3302  50 

3315  » 

3363  75 

475  » 

387  50 

455  » 

490  » 

6?0  » 

630  » 

625  » 

628  75 

620  » 

137  50 

105  » 

110  » 

118  75 

97  50 

95  » 

96  » 

100  » 

105  » 

427  50 

465  » 

400  » 

307  50 

287  50 

290  > 

290  » 

307  50 

310  » 

470  » 

475  » 

512  50 

507  50 

605  » 

618  75 

621  25 

608  75 

612  50 

587  50 

580  » 

585  » 

635  » 

692  50 

696  25 

707  50 

717  50 

727  50 

1130  » 

1126  25 

1190  » 

1258  75 

1435  « 

1416  » 

1415  » 

13/0  » 

1398  75 

480  » 

475  » 

455  » 

453  75 

461  25 

456  25 

463  » 

4ol  25 

403  75 

137  50 

88  75 

80  » 

58  75 

73  75 

72  50 

72  50 

78  » 

360  » 

230  » 

218  75 

140  » 

165  .. 

167  50 

170  » 

170  « 

173  » 

482  50 

340  » 

325  » 

176  25 

186  25 

175  » 

180  » 

191  25 

187  50 

640  » 

660  » 

645  » 

705  » 

820  » 

822  50 

817  50 

818  75 

857  50 

240  » 

221  25 

222  50 

222  50 

237  50 

238  75 

243  75 

246  25 

255  » 

685  » 

655  » 

640  » 

545  » 

631  25 

631  25 

618  75 

630  » 

623  75 

310  » 

176  25 

145  » 

100  » 

111  25 

105  » 

112  50 

120  » 

116  tS 

225  » 

75  » 

73  75 

45  » 

50  » 

'Û  » 

45  » 

»  » 

»  » 

315  » 

201  25 

183  75 

146  25 

171  25 

163  75 

167  50 

Kt  £0 

107  50 

105  20 
103  95 
80  50 

76  25 
105  90 
105  » 
103  75 

77  35 
503  50 
461  50 
160  » 
178  » 
102  25 

88  85 
26  » 
70 

97  50 
102  15 
102  50 

90  95 

98  30 
73  75 
26  90 

475  » 
492  50 
509  » 
465  » 


105  25 

104  » 
81  75 
77  55 

106  25 

105  » 
103  55 

77  20 
503  » 
463  50 
167  » 
»  » 

101  77 
88  70 

25  50 
457  50 

»  n 

97  85 

102  30 
102  80 

92  70 

98  70 
73  40 

26  85 
'478  75 
493  75 
506  25 
467  50 


104  72 

103  95 
81  75 
77  35 

106 

105  40 

104  50 
77  » 

498  v 
458  » 
160  » 
168  » 

101  S0 
87  80 
25  30 

467  50 
104  » 

98  25 

102  50 
102  95 

92  80 
98  75 
72  50 
27  » 
479  50 
497  50 
507  50 

468  50 


105  30 
J04 

81  70 
77  45 

106  15 
105  80 
105 

78 
497  50 
457  » 

n  » 
»  » 
102  25 

88  85 

25  45 
468  75 
»  » 

98  90 
102  65 
102  80| 

9i  85 

99  10 
73  25 
27  70 

485  » 
498  75 
513  » 
480  » 


10: 

101  40 

82 

78  30 
105  50 
105  60 
101 

7  s  05 
502  50 
460 
156 

103  50 
83  65 

26  50 
468 
104 

99  75 
102  50 

102  95 
94  90 
98  80 
73 

27  30 
478 

49>  » 
511 
4SI 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


SOCIÉTÉ  LYONNAISE 

DÉPOTS,    DE  COMPTES  COURANTS  ET 
CRÉDIT  INDUSTRIEL 

Bilan  au  2K  février 

ACTIF 


DE 


•sso  (espèces  en  caisse  et  à  la  Banque). 

rtefeuille  (effets  de  commerce)  

ances  et  crédits  sur  garanties  statutaires 

unptes  courants  

mptos  d'ordre  !  

lions,  versement*  non  appelés..  


(.673.476  68 

43.S51.iS.-5  >i 
11.943.185  27 
1.594.199  14 
1.165.1  il  75 
22.500.000  » 
S5.iW7.S5S  OS 


PASSIF 


—ipital  

■serves  

Comptes  de  dépots  et  comptes  courants. 

Irceptations  

ïoniptes  d'ordre  .  


30.000.000  » 
2.436.556  98 

4S. 268. 374  75 
!. 696. 758  60 
3.226.167  75 

S5.d27.S5S  08 


7-10 


ROUMANIE 

MINISTÈEK  DES  FINANCES 


Din 


ion  dé  la  Comptabilité  s^néralo 


DETTE  PIJBLIOUK 


ableau  des  numéros  îles  litres  de  la  rente  .>  OIO 
amortissable,  de  1881.  de  l'emprunt  de 
i36. 525. OOO  fr.  sortis  au  tirage  du  1  (13)  lé- 
vrier 1895. 

Montant  nominal  francs  1.975.500 


48 
110'.  i 
188;  i 
%1U 
4041 
5437 
6291 
72i  k; 
8157 
9254 
(1617 
2572 
3985 
55!  15 
6718 
il9 
3744 
EH26 
1761 

23!  Kl 
3960 
i907 
5830 
>70o 
*)6o 
•03'. 
866 
1692 
1818 
97i» 
039 
91  r, 

976 
602 
521 
425 

>78 

i71 
!11X 

58 
)93 
198 
162 

88 
159 
9 
AS 

12 
82 
00 


1 . 381  titres  à  500  francs 

564 
1177 
1911» 
2894 
4171 
5483 
6797 
7277 

8575 

9463 
10750 
12870 
14036 
15957 
17182 
17517 
18919 
2021'. 
20X6:  ! 
2245!) 
24082 
24947 
25909 
2672' t 
28267 
29353 
300X2 
33069 
33949 
35378 
36083 
37097 
3X102 
61848 
62789 
64656 
65645 
66743 
68003 


71120 
72605 
73107 
74215 
78002 
77768 
79089 
80453 
83510 
84126 


953 

955 

1053 

1272 

1414 

1768 

224X 

2500 

2572 

3003 

3138 

374X 

4433 

4550 

5241 

5012 

5050, 

0145 

6908 

6914 

6930 

7293 

7481 

7051 

87 1 5 

xoi  15 

xoox 

0540 

9573 

0X30 

10928 

11140 

11315 

1320(1 

132X6 

13720 

14570 

14739 

15096 

16155 

10377 

16488 

17236 

1 72X7 

17302 

17563 

170: 13 

18380 

193X3 

19509 

107x:; 

20354 

20421 

20441 

20063 

21798 

21052 

22X50 

22928 

22900 

24406 

24452 

24476 

24954 

25168 

2537'i 

20166 

26234 

20241 

27147 

272 IX 

27738 

28325 

28537 

28800 

2047X 

20707 

20705 

31067 

31X06 

321X7 

331711 

33340 

«682 

34105 

34195 

34350 

35658 

35692 

35755 

3010:; 

36175 

36281 

37215 

37575 

37863 

3X630 

38833 

39110 

61055 

02300 

62469 

63161 

03320 

035K, 

64710 

64772 

05105 

f  15022 

66207 

66208 

66751 

67087 

0717:: 

68113 

6X471 

0X544 

ox04o 

60204 

00385 

71562 

72006 

72070 

72028 

7271X 

73008 

7351 10 

73552 

73788 

74582 

75205 

75278 

Î6428 

70474 

70882 

78015 

78117 

78280 

70172 

79323 

79(57  0 

«0672 

81 5!  ix 

820:15 

835X5 

83021 

83662 

84447 

84618 

84735 

1075 
1780 
2583 
3794 
5376 
620X 
7128 
7761 
9215 
0007 
11707 
1384: 
15203 
10407 
17321 
1803: 
20100 
2000^ 
2227 'i 
23648 
24549 
25612 
20250 
27976 

28808 

30087 
32659 
33723 
34673 
35791 
36414 
:  17052 
39457 
02512 
64001 
05433 
66489 
67452 
68550 
71013 
72489 
7307  7 
73798 
75385 
77685 
78594 
80005 
83308 
83840 
85159 


8520 1 

87153 
89045 
8!  181  k  • 
01507 
9339  i 
05  421 
96585 
97863 
99262 
10055', 
101025 
102558 

104491 

105X52 
107 00 4 
10X737 
100410 
111386 
112347 
11 48 45 
117073 
118720 
11050:! 
121800 
122027 
1242:!5 
125408 
126642 
127054 
128095 
1297  75 
13051 1 
134487 
135504 
136814 
137802 
130520 
140634 
141245 
142334 
143809 
144534 
146006 

1  4  78!  m 
149656 
150788 
151537 
1547  4:; 
154848 
156881 
15X075 
loi  1330 
161239 
163696 
165100 
167412 
10!  1221 
170702 
172282 
174605 
178314 
180107 
181979 
184203 
185024 
186600 
191391 
193485 
.194234 
195198 
190412 
107728 
199563 

21  «0  78 

201962 
203058 

204734 
21 10215 
207  45c, 
208613 
2i  19468 
210588 
211581 
212711 
214222 
216670 
223664 
224(520 
225272 
220437 
228302 
220077 
230175 


857  XX 
§7476 
89055 

'.10152 

92507 
98433 
95448 
96655 
98183 
99854 
100633 
1019)  19 
102085 
105035 
1061 194 
107087 
108050 
100028 
111570 
113400 

114989 
117187 
118772 
1107XX 
121883 
L22630 
124201 
1255:  !2 
120001 
127333 
128488 

130038 

133283 

134616 

135623 

136863 

137880 

130567 

140815 

141264 

142378 

144184 

144611 

146380 

14805:; 

150129 

150882 

151714 

154770 

155027 

156970 

15!  1550 

160428 

162156 

103705 

166001 

168115 

L69390 

171081 

178013 

174699 

178697 

180405 

L82303 
184220 

18521/ 

190182 
191691 
193707 

1042!  15 

195313 
196945 
19X070 
10!  15X2 

2i  II  1220 

2020X8 

203175 

204781 

206457 

207787 

208732 

209807 

211115 

211584 

2128X5 

214381 

222690 

223691 

224657 

225547 

226474 

228529 

22!  17  4o 

230208 


85986 
87972 
8!  H 17  5 
00425 
02500 
o:;oi  13 
05517 
072(  15 
!  182 12 
99428 
loi  188] 
102051 
108560 
105194 
106713 
107992 
100101 
110244 
111628 
113786 
115088 
117593 
I i 8898 
119885 
121025 
123012 
12440!) 
1257  4!! 
120711 
127343 
128683 
130094 
133550 
135030 
135639 
136019 
138635 
139608 
1 40825 
141265 
142580 
144253 
1  4  47  4!! 
1  46591 
148118 
150235 
151050 
151780 
1547X1 
155573 
157500 
159785 
160500 
162240 
163825 
1002 70 
168748 
170410 
17 13!  12 
1730!i3 
174719 
179225 
180601 
182424 
184339 
185278 
1!  105X2 
191803 
193730 
1047  02 
195520 
196972 
198144 
199930 
200460 
202700 
203 100 
205110 
206706 

21 181  ',!! 

2i  19099 
209895 

21111!» 

211  !)07 
213042 
214708 
223386 
223600 
224806 
226001 
227105 
228541 

22!  180!  t 

230212 


8001 7 
8X120 
89125 
'.  h  15!  1 4 
92721 
04003 
05543 
97407 
9881 12 
997*58 
101084 

102000 

108579 
105537 

1007811 
108102 

109201 

1  1070!> 

11175!! 
114211 

1 16357 
118083 
119175 
120037 
122107 
123104 
124772 
125966 
126919 
127818 
128007 
130095 
134151 
135154 
13t,469 
137  458 
139010 
140019 
140841 
14138'.! 
142608 
144361 
145074 
147181 
148105 
151)450 
151111 
152170 
154835 
1555X8 
157X44 
159X73 
10O771 
162567 
10478:; 
100420 
168834 
170450. 
171547 
173808 
170252 
170008 
180736 
182072 
1X4370 
185310 
190739 
1!  121 82 
193754 
194953 
195907 
107078 
I!  18 155 

199939 
201030 
202780 
204049 
205253 
20717!) 
208172 
200205 
210030 
2112:33 
212037 
213275 
2155:;:; 
223436 
223863 
2249!  15 
226098 
228082 
228937 
220806 
230225 


86454 
XX 126 
89824 
90768 
02738 
04071 
'.16132 
97483 
98531 

100118 

10122  4 
102100 
103011 
105551 
107  121 
108206 
10!  120  4 
I 10801 

1 11791 

1 14388 
116530 
118220 
119184 
120208 
122317 
123558 
124887 
120280 
126922 
127872 
129210 
1301 IX 
134265 
135273 
136622 
137603 
13!  (222 
140050 
14<  1949 
141014 
143140 


145147 
147428 
1 48220 
150547 
151130 
153014 
154841 
1 55051  > 
157912 
159805 
160915 
162672 
164901 
16644!) 
10X977 
17070!) 
17205(1 
174267 
177620 
180051 
180974 
182818 

1X40X0 

1X5317 
190786 
193002 
103872 
105170 

1!  15!  150 

197213 
I '.18158 
199942 
201103 
202967 
■204312 
205570 
207241 
2<  )82i  18 
2(  19392 
210074 
211280 
212:177 
213465 
215805 
223 4 44 
224215 
22500!» 
226101 
228243 
229263 
229906 
230584 


8706(1 
89031 
89498 
91 1819 
0: 13i  19 
95258 
96215 

'.17828 

99236 
100276 
101011 

102461 
103739 
10.5700 
107033 
10X720 
100331 
111247 
112307 
114755 
110X07 
11X014 
119404 
121211 
122485 
123670 
1251 11 13 
126557 
126970 
127X86 
12!)244 
130152 
134277 
135396 
136682 
137654 
13!  1229 
1405!  il 
141191 
142220 
1 43586 


2:12174 
232621 
233078 
2: 15085 
236:182 
23898!) 
2401)41 
2 10855 
241085 
242!  107 
24  4205 
245405 
250253 
251 127 
251628 
251820 
253140 
253871 
254!  101 
25581 18 


145940 
147714 
149204 
1 50702 
1513X8 
1547  20 
154X40 
151:444 
158479 
150041 
161090 
1 63552 
104055 
166483 
loxoo:; 
17078;; 
172051 
174270 
178225 
1800X0 
181147 
183969 
1X5010 
185530 
100804 
103445 
104143 
195184 
100200 
107267 
10!  )315 
200124 
201562 
202992 
204352 

2058X7 

207407 
20X55X 
209407 
210359 
211399 
212595 
214035 
215934 
2234X2 
224332 
225210 
226391 
228278 
229501 
229923 
231099 


,8017 
259736 
201417 
2620!  H 
262838 
2037  52 
264204 
265031 
266057 
266575 
26752!) 
268264 
280365 
280965 
281371 
281721 
282713 
283680 
284370 
285337 
28001 12 
286765 
2880  r- 
288501 
289455 
291803 
292932 
293989 
295934 
298133 
2!  (9007 
300531 
301017 
302024 
302632 
303989 
304807 
300307 
307301 
307936 
308526 
309447 
310225 
312:302 
315185 
315800 
316961 
321093 
323077 
325903 
327336 
329666 
330656 
331692 
333181 
334590 
336964 
337578 
140493 
342607 
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L'ECONOMISTE  EUROPÉEN 


COMPAGNIE  GENERALE  TRANSATLANTIQUE 

SIÈGE  SOCIAL  :  BP  RE  A  C  IIS  PASSAGES  :  I 

6,   Rue  Auber,  6  SERVICE   POSTAL  FRANÇAIS  12,  Bd  des  CapucirJ 
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5  titres  à  20.000  francs 

60158      0022!)      60893      00903  01205 

~l,r  remboursement  de  ces  litres,  portant  le  ruu- 
Japn  du  1  (13)  Octobre  1895,  ainsi  que  le  paiement 
du  coupon  du  1  (13)  Avril  1895  se  fera  à  partir  du  1 
P)  Avril  1895. 

En  Roumanie,  à  lu  caisse  centrale  à  Bucares!  el 
aux  caisses  générales  dans  les  districts; 

A  Berlin,  aux  maisons  de  banque  DisconkM  tesel- 
ifechafl  e<  s.  Bleiehroder  ei  tils: 

A  Francforl  s  M.,  à  la  maison  de  banque  M.  A. 
de  Rothschild  et  fils: 

A  Pai  is.  à  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas. 


Table"»  des  numéros  des  titres  de  la  rente 
.">  0/0  amortissable  dp  1881,  de  l'emprunt  de. 
43 6. 520. 000  francs,  sortis  aux  tirages  qui  ont 
eu  lieu  à  partir  du  1  (13)  août  1881  jusqu'au 
1  (13)  août  189 1  inclusivement  et  non  présen- 
tés au  remboursement  jusqu'au  1  (13)  février 
±895. 

Titres  à  500  francs 
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Ligne  Directe  du  Havre  à  New- York 

TRAVERSÉE  RAPIDE   EN   7   JOURS   ET  DEMI 

PAR  LES   PAQUEBOTS  A  GRANDE  VITESSE 

Tonnes   et  Chevaux 


LA 

TOURAINE 

de 

8.700 

12.000 

LA 

CHAMPAGNE . . . 

.  de 

7.200 

8.000 

LA 

BRETAGNE 

de 

7.200 

8.000 

LA 

BOURGOGNE. 

de 

7.200 

8.000 

LA 

GASCOGNE 

de 

7.200 

8.000 

LA 

NORMANDIE  ... 

.  de 

6.300 

7.000 

Départs  du  Havre  et  de  New-York  tous  les  samedis 

Un  train  spécial  est  mis,  chaque  semaine,  à  la 
disposition  des  passagers  allant  de  Paris  à  New- York  et 
les  conduit  directement  (avec  un  seul  arrêt  à  Rouen), 
eux  et  leurs  bagages,  au  bassin  de  l'Eure,  à  l'embarca- 
dère des  paquebots. 

l.e  prix  du  transport  de  Paris  aux  paquebots  sont 
ceux  du  tarit'des  chemins  de  fer  de  l'Ouest. 

Les  passagers  allant  de  New- York  à  Paris,  trouveront, 
à  leur  arrivée  au  Havre,  des  trains  spéciaux 
qui  les  conduiront,  eux  et  leurs  bagages,  du  quai  de 
débarquement  à  Paris,  gare  Saint-Lazare. 

Adresser  les  demandes  au  Service  Commercial, 
6,  rue  Auber,  PARIS. 


LIGNES  DES  ANTILLES 


Départs  île  Saint-Nazaire,  le  9  de  t-haql 
mois  :  Pour  la  Guadeloupe,  la  Martiniqul 
Sainte-Lucie,  les  Guyanes,  le  Venezuela,  I 
Colombie,  lu  Centre-Amérique  et  le  Pacifiqul 

Départs  de  Saint-Nazaire  le  21  de  cha,q\ 
mois  :  Pour  Santauder.  la  Havane,  Vera-Crul 

Départs  du  Havre  le  22  et  de  Bordeaux  le 
de  chaque  mois  :  Pour  Nantander.  la  Guadelou] 
el  la  Martinique.  Trinidad,  Garupano.  la  (iuayil 
Pôrto-Çabello,  Savanilla,  Colon  et  le  Pacifiqul 

Départs  du  Havre  le  15,  de  Saint-Nazaire 
17  el  de  Bordeaux  le  19  de  chaque  mois:  Pu 
Saint-Thomas,  Porto-Rico,  Haïti,  la  Havai 
et  Vera-Cruz. 

Départs  de  Marseille  le  12  de  chaque  ,,ioi\ 
Pour  Barcelone,  Malaga,  la  Martinique,  Veri 
zuela,  la  Colombie  et  le  Pacifique,  la  Corrq 
pondance,  pour  Porlo-Rico,  Haïti,  la  Havane 
Vera-Cruz. 
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SERBIE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES:   Les  chiffres  ci-dessous 
tiiirs  au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents 

Superficie  du  royaume   18.5X9 

Population  totale  en  1X90..   2.161.961 

■      —           _        en  1893   2.250.712 

—  parkil.  carré  en  1S90   14 

—  —         en  1893   46 

Armée.  Pied  de  paix   12.092 

—      Pied  de  guerre.  Total  général....  337. 323 

Chemins  de  fer  ion  1S93;.  Réseau  total...  540 

—  par  1 .000  kilotn.  carrés...  11 

—  psr  million  d'habitants...  240 
Télégraphes.  Longueur  des  lignes  (1898)  .  .  3.085 

—  —         des  fils   (1893)...  6.55S 

—  par  million  d'habitants   2.914 

Nombre  total  des  dépèches  en  1893    923.412 


sont  ree- 
ofliciels  : 
kil.  carrés 
habitants 


hommes 


kilomètres 


epe 


ches 


BUDGET  DE  1894 


Dette  publique  au  1"  janvier  1894. . . 

Moyenne    par  habitant  

Dépenses  du  Ministère  de  la  Guerre... 

Moyenne  par  habitant  

Total  des  dépenses  budgétaires  

Moyenne  par  habitant  


362.670.000  francs 
161  — 
12.465.000  — 
5.53  • — 
63.623.868  — 
2S.26  — 


1883. . 
1884.. 
18S5. . 
1886. . 


COMMERCE  EXTÉRIEUR  (cumulions  de  francs) 
Imp.  I  Exp.  Imp.    Exp.  [  Imp. 

42.8 
37.0 
40.9 


43.3  39.9 

40.4  37.6 
51.01  40.6 


1887.. 
1388 . . 
1SS9. . 
1890. . 


36.4 
35.1 
34.8 
38.0 


36.1 
38.9 
39.0 
45.8 


1891. 
1S92. 
1893. 
1894. 


Exp. 

52.2 
46.4 
48.9 


SUEDE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres 
fiés  an  iur  et  à  mesure  de  la  publication  des 

Superficie  du  royaume  

Population  continentale  en  1890  

—  —  en  1893  

—  par  kil.  carré  en  1890  

—  —         en  1893  

Armée.  Pied  de  paix  


—  Pied  de  \ 
Chemins  de  fer 


ûi  dessous  sent  reeti 
documents  officiels  : 
450.574  kil.  carrés 
4.789.981  habitants 
4.824.150  — 
11 

I  — 

1 .953  officiers 
36.849  soldats 
452.553  hommes 
8.782  kilomètres 
.  19  — 
1.820  — 
12.751  — 
37.846  — 
7.845  — 
1.953.707  dépêches 


uerre.  Total  général  

Réseau  total  

par  1001)  kil.  carrés 
—                          par  million  d'hab.. 
Télégraphes.  Long,  des  lignes  

—  —    des  fils  

—  —  par  million  d'habitants. 
Nombre  total  des  dépêches  en  1893   

BUDGET  DE  1895 

Dette  publique  au  1"  janvier  1894    387.352.136  francs 

Moyenne  par  habitant   80  fr.  29 

Dépensés  du  Ministère  de  la  Guerre   34.4S4.632  francs 

—  —       de  la  Marine   9.700.071  — 

—  extraordinaires,  armée  et  Hotte   5.485.596  — 

Total  de  la  Guerre  et  de  la  Marine   49.670.899  — 

Moyenne  par  habitant   10  fr.  29 

Total  des  dépenses  budgétaires   134.886.990  francs 

Moyenne  par  habitant   27  fr.  96 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (en  Millions  de  francs) 
(y  compris  les  métaux  précieux) 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Kxp. 

Imp. 

Exp. 

1882.. 

416.7. 

352.9. 

1886.... 

418.6. 

317.4. 

1890  

524.3. 

425.3. 

1883.. 

464.1. 

356.5. 

1887  

413.3. 

342.9. 

1891  

513.8. 

449.6. 

1884.. 

452.8. 

331.6. 

1888.... 

442.3. 

391.7. 

1892  

500.8. 

457.7. 

1885.. 

472.6. 

342.3. 

1889  

524... 

419.3. 

1893  

500.8. 

457.7. 

NORVEGE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  : 


Superficie  du  royaume. 
Population  co ntinen taie 


par  kilomètre  carré 


en  1875.... 
en  1891.... 
en  1875. . . . 
en  1891... 


Armée.  Pied  de  paix  

—        Pied  de  guerre.  Total  général  

Chemins  de  fer.  Réseau  total  

—  par  1.000  kil.  carrés  

—  par  million  d'habitants:.. 
Télégraphes.  Longueur  des  lignes  en  1893. 

—  —       des  tils  

—  par  million  d'habitants  

iNombre  total  des  dépèches  en  1893  


322.304  kil.  carres 
1.806.900  habitants 
1.988.674  — 
5.5  — 
6  — 
1.700  officiers 
18.000  hommes 
40.000  — 
1.612  kilomètres 
5 


BUDGET  DE  1892-1893 

Dette  publique  au  30  juin  1898    173  694  100  fi  me 

—          —       Moyenne  par  habitant   87  fr.  34 

Dépenses  du  Ministère  de  la  Guerre   II. 98.x. «11  francs 

_                  _       de  la  Marine   4.806.342  francs 

  16.794.953  francs 

  8  fr.  44 

  71.939.589  — 

  ■            36  fr.  17 


Total  de  la  Guerre  et  de  la  Mai-  

—  Moyenne  par  habitant  

Total  des  dépenses  budgétaires. . . . 

—  Moyenne  par  habitant  


COMMERCE  EXTÉRIEUR  [en  millions  de  francs) 


1882. 
1883. 
1884. 
1885. 


Imp. 

Ex] 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

223.0 

170 

g 

1886. . 

187.9 

142.x 

1890  

290  0 

221.2 

161 

3 

1887. . 

185  8 

148.1 

1891  

309.9 

220.7 

155 

9 

1888.. 

220.1 

170.1 

1892  

278.0 

202.3 

141 

6 

1889.. 

266.3 

184.1 

1893  

284.3 

Exp . 

182.2 
181.2 
175.6 
189.1 


SUISSE 


2.846.102  habitants 
2.917.754 


Effectif  en  189-1  : 

134.932  combattants 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels: 

Superficie  de  la  Confédération   41.346  kil.  carrés 

Population  (i»r  décembre  1880).. 

—  (l«r  décembre  1888)... 

—  par  kil.  carré  (1880).. 

—  (1888). 

Armée  fédérale. 

(  Armée  régulière  

Pied  de  Guérie  <  Landwehr  

(  Landsturm  

Total  de  l'effectif  

Chemins  de  fer.  (Réseau  total)  

—  par  1.000  kil.  carrés.. 

—  parmilliond'habitants 
Télégraphes.  Long,  des  lignes  

—  Long,  des  fils  

—  —     par  million  d'hab. . 
Dépèches  transmises  en  1893   3.838.323  dépêches 


80.298 

273.296 

4S8.526 

3.532 

kilomètres 

85 

1.210 

7.271 

19.740 

6.767 

BUDGET  DE  1893  (En  francs) 
1894.  74 


Dette  publique  de  la  Confédération 

Moyenne  par  habitant  

Dépenses  militaires  totales  

Moyenne  par  habitant  

Total  des  dépenses  budgétaires  fédérales 
Moyenne  par  habitant  


800.000  francs 
25.59  — 


32.320.076 
11.07 

86.301.439 
29.57 


COMMERCE  EXTÉRIEUR  (En  millions  de  francs) 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

1882.. 

» 

1886.. 

763.6 

646.6 

4880  

954.2 

702.8 

1883.. 

» 

.  « 

1887. . 

797.8 

649.8 

1891  

932.3 

671.8 

1884.. 

» 

» 

1888.. 

784.0 

651.9 

1892  

869.9 

657.6 

1885.. 

727.4 

633.5 

1889.. 

906.5 

695.2 

1893  

827.5 

645.5 

TURQUIE 

DOCUMENTS  STATISTIQUES:  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  furet  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels: 

Superficie  de  la  Turquie  d'Europe   168.563  kil.  carrés 

Population  continentale  en  1883    5.305.946  habitants 

_                 —           en  1893   5.600.000  — 

—  par  kil.  carré  en  1883   26  — 

_                —          en  1893   33  — 

Armée.  Pied  de  paix   230.000  hommes 

—        Pied  de  guerre.  Total  général   800.000  — 

Chemins  de  fer  (en  1893).  Réseau  total   9S0  kilomètres 

—                     par  1.000  kilom.  carré  5.7  — 

_                     par  million  d'hab   175  kilomètres 

Télégraphes.  Long,  des  lignes  (1888-89).. . .  32.820  kilomètres 

—  —      des  fils   51.849  — 

—  —      par  million  d'hab   2.347  — 

BUDGET  DE  1893 

Dette  publique  au  13  mars  1893    2.999.084.310  francs 

Moyenne  par  habitant   137  fr.  07 

Dépenses  du  Ministère  delà  Guerre   184. 400. 000  francs 

—                   —        de  la  Marine   16.135.000  — 

Total  de  la  Guerre  et  de  la  Marine   200.535.000  — 

Moyenne  par  habitant   9  fr.  01 

Total  des  dépenses  budgétaires   394 .731 .250  francs 

Moyenne1  par  habitant   18  — 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (en.  millions  de  francs) 


830  — 

Imp. 

Exp. 

Imp 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

9.606  — 

19.163  — 

1883- 

1884 

528.1 

295.8 

1S86-1887 

463.4 

260.2 

1889- 

1890 

475.6 

294.9 

9.639  — 

1884- 

1885 

185. . 

349.7 

1887- 1888 

477.2 

292.9 

1890- 

1891 

463.3 

252.7 

1.815.884  dépêches 

1885- 

1886 

448.4 

312.2 

1888-1889 

400.1 

278.3 

1891- 

1892 

559.3 

350.1 

L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


TABLEAU  DES  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  NÉGOCIÉES  A  LA  BOURSE  DE  PARIS 


Capital 

MB. 


lilliona 

15204 

3986 
6788 


25V7h 


RENTES 

A  PAYER 


FriDes 

456.126.943 
119.589.600 
237.596.863 


813.313.406 


395.286obl.  4e500  1 


Itmbre 
des  litres 


182.500 
125.000 
50.000 
30.000 
150.000 
341.000 
120.000 
400.000 
240.000 
30.000 
50.000 
50.000 
40.000 


60.000 
50.000 
584.000 
800.000 
250. OOC 
525.000 
600.000 
300.000 
40.000 


60.000 
336.000 
80.000 
120.000 
34.000 
85.000 
50.000 
600.000 
223.398 
40.000 
84.000 
50.000 


ni. 

d  o  m 


200.000 
500.000 
120.000 
60.000 
95.000 
48.000 
60.000 
550.000 
750.000 
420.000 
350.000 
70.000 
356.000 


1000 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 


600 
500 
500 
500 
500 
400 
500 
500 
500 


Somm 
l'e  rs 


1000 
500 
250 
500 
500 
500 
125 
250 
250 
500 
500 
500 
500 


20011 
500 
500 
500 
» 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 


RENTES  FRANÇAISES 


3  0/0  Perpétuel  

3  0/0  Amortissable. 
3  1/2  0/0  1894,  ancien  4  1/2 


Tunis 3  0/0  1892  gar.France 


SOCIETES    DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (actions) 

Banque  de  France,  nom. 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique 
Compagnie  Algérienne 
Compt.  Nat.  d'Esc,  nom. 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  

Société  Générale,  nom. 
Bcnq.  Comm.  et  Indust. 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie. . . 

CH.  DE  FER  FRANÇAIS 
(actions) 

Bône-Guelma  

Est- Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr. . 

Midi  

Nord  

Orléans  

Ouest  

Sud  de  la  France  


20011 
250 
200 
125 
» 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 
500 


Capital  oî 
Sombre  de  titrés 


529  477.984f 

6.000.000 
20.000.000 
364.968 
3.047.912 
1.497.350 

1.240.000 
341.000 
240.000 
270.000 
592.000.000(1 
442.250.000 

285.000 
2.230.000 
50.000.000 
150.000.000r 
1941.992.000 
500.000.000 
100.000.000r 
52.870 

227.250 
391.362 
295.454 
40.000.000 


1941 

1936 
1940 
1921 
1962 


1926 


1937 
1960 
1970 
1974 
19Î6 
1949 

1931 
1931 

195S 


SOC.  INDUSTRIELLES 
FRANÇAISES  (actions) 

Mag.  Gén.  de  Paris  

C«  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov., 
Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  de  Paris  (tir.  Janv.) 
Voitures  à  Paris  (tir.  Mai) 
Ce  française  des  Métaux 

Canal  de  Panama  

Canal  de  Suez  

Dynamite  (Soc.  Cent,  de) 
Télég.  Paris-New- York 
Téléphones  


SOCIÉTÉS  ÉTRANGÈRES 
DIVERSES  (ACTIONS) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich. 

B.  Impér.  Ottomane  

Cr.  Fonc.  d'Autriche... 

Cr.  Fonc.  Egyptien  

Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis.) 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  

Autrichiens-Hongrois. . 
Sud  de  l'Autriche-  Lombards) 
Méridionaux  (Adriatique) 

Nord  de  l'Espagne  

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à). 


MTIDIITO  ou  INTÉRÊT  distribua 


1890    1891    1892  1893 


3 
3 
4  50 


161  » 
40  » 
15  » 
27  50 
4  » 
63  » 

14  43 
27  50 
12  88 

15  » 
17  50 

»  n 
84  01 


3 
3 

4  50 


30 
30 
35  50 
55 
50 
70 
58  50 
38  50 
25 


165  » 
45  » 
15  » 
27  50 
10  » 
60  » 
15  57 
30  » 
12  95 
15  » 
30  » 
15  » 
74  58 


3  » 

3  » 

4  50 


3  » 

3  » 

4  50 


15  » 


135  » 
30 
12  50 
27  50 

12  50 
50 
15  62 
30 

13  02 
15  » 
20  » 
20  » 
61  17 


27  50 

78 

30 

30 

65 

50 


91  05 
45 


25 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 

Angleterre  2  3/4  O/O  . . . 

Autriche  4  O/O  or  

Brésil  4  1/2  O/O  1888. . . 

—  4  O/O  1889   

Egypte  (Daïra-Sanieh)  

—  (Unifiée)  

—  (Privilégiée  3  1/2). 
Espagne  4  O/O  Extérieure 
Cuba  6  O/O  1886  

—  6  O/O  1890  

Hellénique  5  O/O  1881. 

—  4  O/O  1887. 

Hongrie  4  O/O  or  

Italie  5  O/O  (4  fr.  net) . . 
Portugal  3  O/O  

—  41/21891  (Tabacs) 
Roumanie  5  O/O  1875... 
Roumanie  5  0/0  Am.  1893 
Russie  4  O/O  1880  

—  4  O/O  Consolidé.. 

—  3  0/0  1891  or.... 

—  3  1  2  0/0  1894... 

Serbie  5  O/O  1890  

Dette  Ottom.  1  O/O,  conv. 
Consolidât.  Ottom.  4  0/0 
Priorités  Ottom.  4  O/O. 
Douanes  Ottom.  6  0/0.. 
Emp.  ottoman  4  0/0  1894 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN 


COMPAGNIE  GÉNÉRALE 

ÏEMINS  DE  FER  BRÉSILIENS 


SOCIETE  ANONYME  I  I!  WC.VlsE 


J.00O0lilio;iiiuns  de  500  Fr.  4'/2 

Remboursables  au  pair  de  Fr.  500  en  99  ans 

■apportant  ÎÎ3  fr.  50  d'Intérêt  annuel 
ibles  par  nombre,  les  Ier  Avril  et |w  Octobre  de  chaque  année 

sors  o&Drctiox  i>ks  impôts  français 


IpstiiK'i's  prineipaleuienl  à  la  Conversion  ou 
Remboursement  des  48.000  Bons  6  o/O  créés 
■391  et  1893. 

e  Gouvernement  Brésilien  a  concédé  au  réseau 
■s  prolongements  une  garantie  d'intérêt 
levant  à  1.562.548  francs  par  an.  payait 
Ir.  à  Londres,  jusqu'en  1920. 
r» nu u î ti>  pour  le  servie;-  do  ces  68.000  obliga- 
Bs  ne  s'élève  qu'à  1.548.910  francs. 


PRIX  D'EMISSION  : 

jouissance  ni;  1" 
'  Payables  comme  suit  : 
souscrivant.  Fr.  50  » 
Bprtition,  du  8  an  13  auil.  I  *».'».  Z't 
.  8  au  13  mai. .  .  'lOO  » 


433  fr.  75 

AVRIL  1895 

)     ENSEMBLE  : 

Fr.  433.75 


a  répartition  sera  délivré* 


/obligation  libén 
r  433. 

ip  revenu  de  ce  titre  ressort  ainsi  à  plus  de 
/o.  sans  compter  ta  prime  de  remboursement. 

Conversion  des  Bons 
nul  porteur  de  Huns  6  "/«.  qui  en  fera  la  de- 
mie jusqu'au  28  Mars  inclusivement  recevra,  à 
■partition,  en  éehànge  de  chaque  Bon  présenté: 
'  Une  obligation  nouvelle  4  1/2  %,  lit  ,< '•- 
!  jouissance  du  1"  Avril  1895: 
'  Une  soulte  en  espèces  de  Fr.  72. 

Bons  non  présentés  à  la  conversion  seront  rem- 
boursés à  une  date  qui  sera  fixée  ultérieurement. 


USCRIPTION  LE  JEUDI  28  MARS1895 

tu  Crédit  Industriel  et  Commercial  ; 
l  la  Société  Générale; 
I  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas  ; 
ans  leurs  Agences  ci  Succursales  en  France 
et  à  ^'Étranger. 

i  peut,  dès  à  présent,  souscrire  par  corres- 
dance  et  présenter  les  titres  anciens  à  la 
version. 

^PARTITION    SE   FERA  AU    PRORATA   DES  SOUSCRIPTIONS 

818 


COMPAGNIE  DE 

EMINS  DE  FER  DEPARTEMENTAUX 

iciété  anonyme  an  capital  de.  30.000.000  fr. 
social:    20,    avenue    de    l'Opéra,  Paris 

Obligations  de  500  francs  3  0/0 
Echéance  du  1»'-  avril  1895 
es  intérêts  dus  obligations  seront  j  ivés,  à 
ir  du  1er  avril  prochain,  sous  d.'dui  lion  de 
pot  : 

Paris  :  au  Crédit  Foncier  de  France  :  au 
lil    Lyonnais:  à   la    Société  Générale;  à  la 
que  Parisienne  et  dans  les  succursales  de  ces 
dissements  à  Paris  el  en  Province. 
 819 


DETTE  AUTRICHIENNE 

K. 'nie  'î  0  O  en  or 
coupon  au  1«  avril  1895  sur  la  Renie  Aulri- 
iine  'i  0/0  en  or,  sera  payé  à  partir  dudit  jour. 
Caisse  de  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas, 
le  d'Antin,  à  Paris. 

820 


SOCIÉTÉ  CIVILE  DES 

SOUFRES  ROMAINS 

1™  quinzaine  de  Mars 

inerai  extrait   93.936  kil. 

mfre  produit   5.250  kil. 
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GOUVERNEMENT  IMPÉRIAL  DE  RUSSIE 

La  Banque  Russe  pour  le  Commerce  étran- 
ger, .'il.  rue  du  ^Septembre,  à  Paris,  est 
chargée,  par  Son  Excellence  Monsieur  le 
Ministre  des  Financés  de  Russie,  de  payer  les 
coupons  suivants  : 

Obligations  4  O/O  du  Chemin  de  fer 
Orel-Vitebsk 
Coupon  échéant  le  5/17  avril  1895,  à  raison 
de  10  francs. 


Obligations  4  O/O  du  Chemin  de  fer 
Dvinsk-Vitebsk 

<  loupon  échéant  le  5/17  avril  1895,  à  raison 
de  10  francs . 


Emprunt  4  O/O  or  1894,  61'  Emission 

Coupon  échéant  le  1er  avril  1895,  à  raison  de 
5  francs. 


Obligations  5  O/O  de  la  Grande  Société 
des  Chemins  de  fer  Russes 
Emission  1861 

Coupon  échéant  le  1/13  avril  1895,  à  raison 
de  10  francs. 


Obligations  de  la  Grande  Société 
des  Chemins  de  fer  Russes 
4   1/2  O/O  Emission  1858 

Coupon  échéant  le  1/13  avril  1895,  à  raison 
de  45  francs. 
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GRANDE  DISTILLERIE  CUSENIER  &  C 

Société  anonyme,  Capital  :  Six  millions 

L'Assemblée  extraordinaire  du  1(5  mars  1895  a 
voté  à  l'unanimité  la  création  de  H. 000  Actions  nou- 
velles et  déterminé  les  conditions  suivantes  ." 

«  Le  Conseil  d'Administration  est  autorisé  à  réa- 
«  User  la  souscription  de  ces  actions  au  prix  de 
«  560  francs  par  tous  les  moyens  qu'il  jugera  les 
«  meilleurs. 

«  La  souscription  sera  ouverte  le  23  mars  et 
«  close  le  11  avril,  au  Siège  social,  à  Paris. 
«  226,  boulevard  Voltaire. 

«  Le  premier  versement  est  de  185  francs,  exigi- 
«  Me  en  souscrivant. 

«  Le  deuxième  quart,  sera  appelé  le  15  septein- 
«  bre  1895. 

«  Les  versements  ultérieurs  seront  appelés  par 
«  décision  du  Conseil  d'Administration  en  fa  forme 
«  prévue  aux  statuts. 

«  Les  Actionnaires  auront  lé  droit  de  souscrire 
«  à  autan!  de  lois  deux  actions  nouvelles  qu'ils 
«  possèdent  de  fois  trois  actions  anciennes,  les 
«  fractions  inférieures  à  trois  actions  devant  se 
«  compléter  à  trois  pour  pouvoir  souscrire.  » 

En  conséquence.  MM.  les  Actionnaires  sont  avi- 
sés qu'ils  pourront  user  de  leurs  droits  de  sous- 
cription du  23  mars  au  11  avril.  La  souscription 
doit  être  accompagnée  de  la  remise  des  actions 
anciennes,  ces  dernières  devant  être  frappées  d'une 
estampille  indiquant  qu'elles  ont  fait  usage  de  leur 
souscription-. 

Le  Conseil  d'Administration. 
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COMPAGNIE  DES  CHEMINS  DE  FER  DE 

MADRID  A  SARAGOSSE  &  A  ALICANTE 


Confi  »riuément  à  l'article  35  des  statuts,  le  Conseil 
d'administration  a  l'honneur  de  convoquer  MM.  les 
Actionnaires  à  l'Assemblée  générale  annuelle  qui 
se  réunira  le  dimanche,  26  mai  1895.  à  onze  du  ma- 
tin, au  Siège  social,  à  Madrid,  calle  del  Pacifico. 
ri-  4. 

D'après  les  dispositions  de  l'article  32  des  sta- 
tuts, ladite  Assemblée  se  composera  des  cent  cin- 
quante Actionnaires  qui  réuniront  le  plus  grand 
nombre  d  actions,  sans  que  ce  nombre  puisse  être 
intérieur  à  cinquante  actions  pour  chaque  dépo- 
sant. Ceux  des  Actionnaires  qui  se  trouvant  dans 
ce  cas.  voudront  faire  partie  de  l'Assemblée  devront 
un  mois  avant  la  réunion,  c'est-à-dire  le  2ti  avril 
au  plus  lard,  déposer  leurs  litres: 

Soil  à  Madrid,  dans  la  Caisse  de  la  Compagnie. 


Soil  à  Paris,  dans  les  bureaux  du  Comité,  ru»- 

La  fit  Ile.  ii"  17. 

Lors  de  la  remise  de  leurs  titres,  MM.  les  Ac- 
tionnaires recevront  un  récépissé  nominatif  indi- 
quant la  date  du  dépôt. 

Dans  li' cas  où  plusieurs  Actionnaires  seraient 
porteurs  d'un  même  nombre  d'actions,  on  suivra 
l'ordre  d'inscription. 
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société  DE  RECONSTITUTION 

DES  CANAUX  AGRICOLES 

22.  rue  de  (  Shâtèaudun,  Paris 


Messieurs  les  Actionnaires  de  la  Société  de  ite- 
constitution  des  Canaux  Agricoles  sont  convoqués 
en  assemblée  générale  extraordinaire,  au  siège  so- 
cial, 22.  rue  de  Châteaudun,  pour  le  10  avril  1895. 
à  3  heures,  à  l'effet  de  délibérer  sur  une  proposi- 
tion de  doublement  du  capital  social  tant  par  voici 

de  souscription  que  par  voie  d'apports. 
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CRÉDIT  LYONNAIS 

SOCIÉTÉ  ANONYME,  CAPITAL  :  DEUX  CENTS  MILLIONS 


Bilans  aux 

31  déc.  1891  31  ianv.  1895 

Actif 

Espèces  en  caisse  et 

dans  les  banques  . . .  90.469.620  95  S9. 106.500  94 
Portefeuille  (Effets  de 

commerce)                      584.961.435  11  573.511.904  92 

Reports                             162.92y.515  04  1*5. 711. 979  81 

Comptes  courants              339.192.421  45  312.902.105  21 

Avances  et  Crédits  sur 

nantissements                  78.722.086  89  86. 20}. 785  36 

Actions,  Bons,  Obliga-  . 

tions,  Rentes                   1S.713.427  fâ  18.641.809  84 

Immeubles                          30.000.000    »  30.000.000  » 

Comptes    d'Ordre  et 

Divers                            35.575.030  28  21.283.S47  6S 

Versements  non  appe- 
lés (déduction  faite 

des  libérations  an- 

ticipéee)                           67.222.000    »  66.407.000  » 

Fr.    1.407.785.537  67  1.373.776.933  78 

Passif 

Dépôts  et  Bons  à  vue.      356.9S4.375  55  368.768.246  72 

Comptes  courants              500.S9S.S84  89  469.059.892  31 

Acceptations                     135.803.695  55  140.166.359  02 

Bons  à  échéance                122.951.076  91  120.365.450  68 

Comptes    d'Ordre  et 

Divers                             51.147.504  77  35.416.985  05 

Réserves                           40.000.000   »  40.000.000  » 

Capital                            200.000.000   »  200.000.000  » 

Fr.    1.407.785.537~67  1.373.776.933  7s 
Certifié  conforme  aux  écritures  : 

Le  Président  du  Conseil  d'administration. 

Henri  GERMAIN. 

Le  Directeur  général, 

A.  MAZERAT.  S  26 


BANQUE  DE  PARIS  ET  DES  PAYS-BAS 

Société  anonyme.  — Capital  62 1/2  millions 


MM.  les  Aclionnaires  sont  convoqués  en  Assem- 
blée générale  annuelle  ordinaire,  conformément 
aux  dispositions  de  l'article  Mil  des  statuts,  pour  le 
jeudi  9  mai  prochain,  à  4  heures  de  relevée,  au 
Siège  social,  3,  rue  d'Antin. 

L'Assemblée  générale  se  compose  de  tous  les  Ac- 
lionnaires propriétaires  de  20  actions  au  moins. 

Ont  droit  d'assister  à  l'Assemblée  du  9  mai  : 

1°  Les  propriétaires  d'actions  nominatives  et  les 
titulaires  de  certificats  de  dépôts  dont  les  actions 
auront  été  inscrites  ou  déposées  au  plus  lard  le  29 
avril  ; 

2°  Les  propriétaires  d'actions  au  porteur  qui  au- 
ront déposé  à  cet  èffel  leurs  litres  au  plus  tard  le 
29  avril  : 

A  Paris,  au  Siège  social,  3,  rue  d'Antin  ; 

A  Bruxelles,  à  Amsterdam  et  à  Genève,  aux  suc- 
cursales de  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas. 
où  les  cartes  d'admission  peuvent  être  dès  à  présent 
retirées. 

Tout  actionnaire  membre  de  l'Assemblée  a  le 
droit  de  se  faire  représenter  par  un  mandataire 


4 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


•  [ni  ppvra  uépo- 
:ui  plus  lard  le 


également  membre  <lc  l'Assemblée 
ser  ses  pouvoirs  au  Siège  social 
1"  mai. 

Le  Conseil  d'administration  proposera  à  F  Assem- 
blée général  1  fixer  le  dividende  pour  l'exercice 

I89'i.  ;'i  35  francs  par  action,  l'n  acompte  de  20  fr. 
Avant  déjà  été  distribué  au  mois  de  janvier  der- 
nier, le  solde  de  lô  francs  serait  payé  le  J«  juillet 
prochain. 

Paris.  19  mais  1895. 
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ADJUDICATIONS 


9  11  i  lWAVWv'p«r's-l',>«,,,a«'pnta-,OH'Kev. 
L  .ÏIAIiMJ.ltV.  22, 120f.  M.àp.  250,000f.  2°  r.  .les 

Écluses -St-Martin,25,R.b.23,20Gf.M.à,p.250,000f 
CIA  VA  à  St-Mandé,  Gr.-Ruede  la  Rêpu- 
\iïhi;,,ur  24  Jard.  Rev.br.11.380  fr. 
M .  à  j).  150.000f.  -À" n°22.  Kev.  b.  3.0(>r>f..Màp.  -20.000 fr. 
A  adj.  s.  1  ench.  ch.  des  nol.  Paris,  le  2  avril  1895. 
S'adr.  aux  mil.  MCN  Duhau,  A.  Morel  d'Arleux  et 
Hatin.  rue  St-Honoré,  231.  dëpos.  de  l'enchère 

828 


2! 


CREDIT  FONCIER  DE  FRANCE 


Situation  au  28  févrvier  1895 


COMPAGNIE  GÉNÉRALE  TRANSATLANTIQUl 


Actif 

Espèces  en  caisse  et  à  la  Banque  de 

h rance  

Effets  et  valeurs  diverses  

Trésor  public  

Avances  sur  dépôts  de  titres  

Correspondants  

Emprunteurs  : 
Prêts  hypothécaires  

—  communaux  

Prêts  réalisés  avec  les  fonds  provenant 

des  Bons  à  lots  

Prêts  réalisés  avec  les  fonds  du  capital 

social  et  des  réserves  

Semestres  d'annuités  échus  

Hotels  et  mobilier  : 

Prix  d'estimation  des  hôtels  

Frais  d'appropriation  et  mobilier  

Divers   

Intérêts  acquis,  mais  non  échus  

Dépenses  d'administration  

Total  

Passif 

Capital  social  

Réserve  obligatoire  

Provision  pour  l'amortissement  des. em- 

Reserves  diverses  

Dépôts  en  compte  courant  et  bons  de 

Caisse  

Correspondants  

Sous-Comptoir  des  Entrepreneurs  

Versements  différés  : 

Sur  Prêta  Hypothécaires  

—  Communaux  

Obligations  Foncières  en  circulation  : 
Montant  au  pair....    2.163./78.400  » 

A  déduire  : 
Versements  à  rece- 
voir des  obligat«>.  604.845  » 
Prime  à  amortir  à 
recouvrer  des  em- 
prunteurs                    462.685.126  54 

Obligations  Communales  en  circulation  : 

Montant  au  pair          1.333.155.200  » 

A  déduire  : 
Versements  à  rece- 
voir des  obligatai- 
res  

Prime  à  amortir  à 
recouvrer  des  em- 
prunteurs  

Bons  à  lots  en  circulât. 
Obligations   A   rembourser  et  intérêts 

échus  à  payer  

Semestres  d'annuités  payés  par  antici- 
pation  

Divers  : 

Provision  pour  créances  douteuses  

Réserve  commune  avec  le  Crédit  Fon- 
cier et  Agricole  d'Algérie  

Comptes  divers  

Jntérèts  dus,  mais  non  échus  

Profits  et  pertes  : 

Bénéflcea,<Jei'exercic»i8M  15.728.981  40 

A  déduire  :  1"  répartition 

de  25  fr.  par  action...     8.525.000  » 

Exercice  1895  


16.305.145  35 
160.)81.271  76 
22.392.973  60 
17.707.383  96 
25.488.188  48 

1.794.350.068  93 
1.223.574.093  93 

26.128.289  74 

73.906.519  33 
41.452.985  24 

12.933.709  25 
807.109  15 
39.091.991  47 
18  447.312  63 
721.678  12 


3.473.488.720  94 


170.500.000  » 
19.271.783  85 

110.799.526  16 
9.310.690  90 

76.S68.433  50 
5.863.190  11 
3.753.625  25 

20.158.230  96 
81.943.849  95 


54.903.772  50 


132.223.610  99 
.128.289  71 


2.872.644.234  71 

21.003.741  13 

1.421.791  43 

7.233.723  11 

990.205  82 
22.504.221  95 
35.955.221  51 


7.203.981  40 
3.062.819  20 


Total   b. 473. 488. 720  94 


Certifié  conforme  aux  écritures: 

Le  gouverneur, 
ALBKHT  CHRISTOPHLE. 


SIÈGE  SOCIAL  : 

Rue  Auber, 
"Paris 


^Service  J^ostal  Français 


Ligne  Directe  du  Havre  à  New- York 

TRAVERSÉE   RAPIDE   EN   7   JOURS   ET  DEMI 

PAR  LES   PAQUEBOTS  A  GRANDE  VITESSE 

Tonnes   et  Chevaux 

LA  TOURAINE   de  8.700  12.000 

LA  CHAMPAGNE   de  7.200  8.000 

LA  BRETAGNE   de  7.200  8.000 

LA  BOURGOGNE   de  7.200  8.000 

LA  GASCOGNE   de  7.200  8.000 

LA  NORMANDIE  ....  de  6.300  7.000 
Départs  du  Havre  et  de  New-York  tous  les  samedis 

Un  train  spécial  est  mis,  chaque  semaine,  à  la 
disposition  des  passagers  allant  de  Paris  à  New-York  et 
les  conduit  directement  (avec  un  seul  arrêt  à  Rouen), 
eux  et  leurs  bagages,  au  bassin  de  l'Eure,  à  l'embarca- 
dère des  paquebots. 

Le  prix  du  transport  de  Paris  aux  paquebots  sont 
ceux  au  tarif  des  chemins  de  fer  de  l'Ouest. 

Les  passagers  allant  de  New-York  à  Paris,  trouveront* 
à  leur  arrivée  au  Havre,  des  trains  spéciaux 
qui  les  conduiront,  eux  et  leurs  bagages,  du  quai  de 
débarquement  à  Paris,  gare  Saint-Lazare. 

Adresser  les  demandes  au  Service  Commercial, 
6,  rue  Auber,  PARIS. 


BCRBAU  DIS  PASSAGES  :l 
12,  B*  des  Capucii 

(grand-hôtel)  I 

SERVICES  POSTAUX  DE  LA  MÉDITERRANÉ 

Traversées  rapides  de  Marseille  à  Alger  en  a 
2<i  heures,  par  les  paquebots  Eugrène-PereM 
Muc-de-Bragance,  Maréchal-ltug-eaut^Vil 
d  "Alger  et  Général-C'hanzy. 

Dcparts  les  lundis,  mercredis  et  samedis  j 
Marseille  à  midi  30,  et  d'Alger  leo  mardis,  jeufl 
et  samedis  à  midi. 

De  Marseille  à  Tunis,  rapide  les  lundis,  n 
credis  et  vendredis,  à  'j  heures  du  soir. 

De  Marseille  à  Oran.  rapide,  les  samedis,  j 
heures  dû  soir. 

Départs  quotidiens  de  Marseille  pour  l'Algci 
la  Tunisie,  l'Italie,  la  Corse,  Malte,  l'Espagne 
Maroc  et  Tripoli. 

J  Sillets  circulaires  au  départ  de  Fiance.  An; 
terre,  Espagne,  Maroc  Algérie,  Tunisie,  Ma 
Sicile,  Italie,  etc. 

Envoi  franco  des  livrets,  avec  caries  et  coi 
lions  des  voyages,  à  toute  personne  qui  en  fail 
demande  au  Service  Commercial,  (i.  rue  AtlJ 
Paris. 
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COMPTOIR  NATIONAL  D'ESCOMPTE 

DE  PARIS 

Société  anonyme.  Cap.  :  75.000.000  fr.,  ehlïèremeHt  verses 


Situation  au  28  février  1895 


ACTIF 

Caisse  et  Banque   2i.S90.UJ3  10 

Portefeuille  «Effets  de  Commerce»   181.456.591  72 

Reports   31.708.133  48 

Banques  des  Colonies  françaises   12.061.431  40 

Correspondants  «Effets  à  l'Encaissement».  18.SS7.156  05 

Comptes  courants  débiteurs   23.163.006  32 

Rentes,  Obligations  et  Valeurs  diverses,  y 

compris  l'emploi  des  Réserves   14.  112.527  29 

Agences  hors  d'Europe   23.11S.743  54 

Avances  garanties   40.478.635  13 

Participations  financières   3. ('68.961  30 

Tirages  à  éch.  des  Agences  hors  d'Europe.  11.789.969  83 

Débiteurs  par  Acceptations   32.984.111  86 

Crédits  par  Acceptations  garantis   ,  45.094.514  8^ 

Comptes  d'Ordre  et  Divers   8.752.945  95 

Acompte  «  Exercice  1891  »   1.875.000  » 

Immeubles   7.250.000  » 

Fr.  480.991.930  8Ï 

PASSIF 

Capital   75.000.000  » 

Réserves   5.425.304  85 

Comptes  de  chèques  et  conipt.  d'Escompte. .  196.11S.777  48 

Comptes  courants  créditeurs   91.867.520  82 

Coupons  et  Dividendes  à  payer   8.431.022  37 

Banques  des  Colonies  françaises   930.797  84 

Effets  remis  à  l'Encaissement   8.836.328  96 

Acceptations  pour  compte  des  Agences  hors 

d'Europe   10.019.217  21 

Acceptations  et  Effets  à  payer  pour  compte 

de  tiers   70.130.132  SS 

Comptes  d'Ordre  et  Divers   S  069.360  77 

Immeuble  «  Annuités  à  régler»   5.863.437  60 

Fr.  4S0.991.9lo  81 

CERTIFIÉ  CONFORME  : 

Pour  la  Commission  de  Contrôle, 
A.  ALLAIN-LAUNAY. 

Le  Président  du  Conseil  d' Administra  lion 
DENORMANDIE. 

SÔ0 


0UR  MAIGRIR 

EN  FORTIFIANT  SA  SANTÉ  t, 
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D 

Prendre  pendant  ï  mois  les  PILULES  PERSANES  qui  ont  pour  base. 

X*A.  VÉSICULOSINB 

Nouveau  Principe  Végétal 
I  obtenu  par  M.  BOISSON,  Pharmacien 

Suite  des  observations  du  D'BLÏN'S  et  du  Dr  DOCHESNE-DUPARC 

H  PROFESSEUR  I>E  CLINIQUE,   CHEVALIER  DE  LA   LÉGION  I»'HONNEUR 

Flacon:  5f35  franco,  après  envoi  d'un  mandat-poste. 

■  Pharmacie  BOISSON, 100, rue  Montmartre, Paris 
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PARIS,  11,  rue  de  Cluny,  11,  PARIS 

ENCRE  NOUVELLI 

MATBIEV-PLESSY  % 

de  Carmin  et  d'Encres  de  Couleu 

JPX^-CTJ^EBI  NOUVELLE 


Croix  de  la  Légion  d'Honneur  à  l'Exposit.  univ"0  de  1867 

ESCHE  mm  DOUBLE  DLEÏ  Â  COPI 

ADOPTÉE  PAR  TOUTES  LES  GRANDES  ADMINISTRATION, 
D6pôt  ciiez  tous  los  Papetiers. 
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BIBLIOGRAPHIE 

_ 

Les  Fonctions  de  la  Banque  de  Fram 

[librairie  de  l'Économiste  Européen-,  11,  i 
Monsigny,  Paris,  l 'in-  broch.  1  fr.  50  par 
poste).  Sous  ce  titre,  M.  Edmond  Théry,  i 
dacteur  en  chef  de  Y  Économiste  Europe» 
vient  de  publier  une  petite  brochure  des  pj 
instructives  el  des  plus  intéressantes. 

Examinant  successivement  les  divers  st 
vices  de  notre  grand  établissement  d'éj 
sion  :  Circulation  monétaire,  Encaisse  on 
argent,  Escompte,  Avances  sur  litres,  J)épt 
de  titres,  Vérifications  àes  titres  étrangei 
Comptes-courants  de  la  Banque,  Résulta 
de  V Exploitation,  M..  Edmond  Théry  don 
des  détails  précis  sur  la  valeur  pratique! 
ces  services  et  fournit  des  statistiques  r.w 
plètes  embrassant  une  période  de  quafc 
années  sur  L'.ensemble  des  opérations  a 
tuées. 

C'est,  en  un  mot.  un  Petit  guide  du  çajfl 
liste  à  la  Banque  de  France  qui  mérite  djjp 
lu  et  conservé. 
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IMPRIMERIE  0E  U  PRESSE 
10,  rue  du  Croissant,  Paris.  —  Simart. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


No  tes.  _  7.  volume.  (13)       BUREAUX  :  11,  RUE  MONSIGNY,  PARIS 


Sîimodi  8u  Màrâ  1805. 


COMPAGNIE  PARISIENNE 

D'ÉCLAIRAGE  Si  CHAUFFAGE  T/  GAZ 


MOIS 

RECETTES  DE  OAZ 

DIFFÉRENCE 

1895 

1894 

en  1895 

Soit 
0/0 

fr.  c. 

fr.  c. 

fr.  c. 

Ir.  e. 

Février . . 

7.081.297  SI 

7.278.75'.)  20 

—  197.  il  il  36 

2.71 

S  pr.  mois 

l().238.l:tl  K) 

16. 128.588  36 

-t-  115.905  13 

0.72 

COMPAGNIE  DES  CHEMINS  DE  FER  DU 

NORD  DE  L'ESPAGNE 


Le  Conseil  d'Administration  a  L'honneur  d'infor- 
mer MM.  les  porteurs  d'obligations  qu'il  sera  payé, 
à  partir  du  1er  avril  prochain  : 

1"  Sur  les  Obligations  du  Nord  de  l'Espagne 

L"  Série.  Le  coupon  n°  50,  à  raison  dé  réàïïx 
28  5i).  soit  p<fe  -las.  /  125; 

2"  Série.  Le  coupon  n°  38.  à  raison  de  réaux 
28  50,  soit  pesetas,  7  125. 

2°  Sur  les  Obligations  Asturies  Galice  et  Léon 

lr0  Hypothèque.  Le  coupon  n»  30.  à  raison  de 
pesetas,  7  125; 

2e  Hypothèque.  Le  coupon  n°  24,  à  raison  de 
pesetas,  7  125; 

3e  Hypothèque'.  Lé  coupon  n»  18.  à  raison  de 
pesetas.  7  50. 

A  Madrid,  à  la  gare  du  Nord  et  à  la  Société  Gé- 
nérale de  Crépit  Mobilier  Espagnol,  17.  Paseo  des 
Recoletos.  Sous  déduction  des  charges  établies  par 
les  lois  du  pairs. 
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AVIS'  AUX  OBLIGATAIRES  DE 
LA  COMPAGNIE  DES  CHEMINS  DE  FER  DU 

NORD  DE  L'ESPAGNE 


Les  Etablissements  financiers  ci-après  désignés 
ont  l'honneur  d'informer  MM.  lés  porteurs  d'obli- 
gations que,  pour  leur  faciliter  le  recouvrement  de 
leurs  coupons,  ils  les  recevront  à  leurs  guichets  et 
en  escompteront  le  produit  à  présentation,  sans 
aucuns  frais  ni  charges,  au  cours  moyen  du  change 
de  la  veille  à  Paris. 

Pour  l'échéance  du  1"  avril,  les  porteurs  pour- 
ront donc  présenter  leurs  coupons  à  partir  de  celle 
date  : 

A  Paris,  au  Crédit  Mobilier  Espagnol.  69, 
rue  de  la  Victoire,  et  au  Crédit  Lyonnais  ;  à 
Lyon,  au  Crédit  Lyonnais  et  à  la  Société 
Lyonnaise  (Palais  Saint-Pierre)  ;  à  Bruxelles, 
à  la  succursale  de  la  Banque  de  Paris  et  des 
Pays-Bas. 
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COMPAGNIE  ROYALE  DES 

CHEMINS  DE  FER  PORTUGAIS 


Les  Coupons  du  deuxième  semestre  1894  des 
obligations  seront  payables,  à  partir  du  1"  avril 
181)5,  aux  guichets  dès  Etablissements  de  crédit 
habituels,  à  raison  de  2  fr.  40  nets  par  obligation 
3-0/0,  contre  Remisé  du  coupon  n° 68 pour  les  titres 
de  la  1™  et  de  la  6*  série  et  du  coupon  n°  9  pour 
ceux  delà  7e  série,  et  de  3  fr,  20  nets  par  obligation 
4  0/0  contre  remise  du  coupon  n"  15. 

838 


CHEMINS  DE  FER  DE  L'EST-ALGERIEN 

L'Assemblée  générale  annuelle  des  Actionnaires, 
qui  était  convoquée  pour  le  3  avril  1895,  ne  pouvant 
avoir  lieu  par,  suite  du  nombre  insuffisant  des  titres 
déposés,  cette'  réunion  est  reportée  au  samedi,  27 
avril,  à  quatre  heures;  31,  rué  Pasquier. 
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COMPAGNIE  GÉNÉRALES  FRANÇAISE 

DE  TRAMWAYS 

Société  anonyme  au  Capital  de  10.200.000  frands 

Avis  aux  Obligataires 
MM.  les  Porteurs  d'obligations  5  0/0  sont. 

venus  que  le  coupon  trimestriel. d'intérêts  a 
desdites  obligations,  échéanl  le  1"  avril  1895, 
payé  au  Comptoir  natiohal  d'Escompte  de  P 
14,"  rue  Bergère,  à  Paris,  sous  déduction  des  d 
dus  à  L'Etat,  net  à  raison  de  :.  . 
Fr.  6     »  pour  les  certificats  nominatifs. 
5  748  pour  les  litres  au  porteur. 
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ÉTATS-UNIS  DU  BRESIL 

ETAT  DE  ESPIRITO  SANTO 

Obligations  5  0/0 
Le  coupon  semestriel  au  5  avril  1895  sera  payé 
i  partir  de  cette  date,  à  la  caisse  de  la  Banque  de 
Paris  et  des  Pays-Bas,  3,  rue  d'Antin,  à  Paris, 
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COMPAGNIE  NATIONALE 

D'ELECTRICITE 

(Système  Ferranti) 
Capital  social  :  5.000.000  de  francs. 
Siège  social  :  29,  rue  de  la  Victoire,  à  Paris 


Le  coupon  n"  11  des  obligations  est  payable  à 
artir  du  1«  avril  prochain  au  Comptoir  national 
'Escompte  et  dans  ses  agences  en  province,  à 
raison  de  : 

6fr.  95  par  litre  au  porteur  : 

7fr.  20  par  litre  nominatif. 
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COMPAGNIE  FRANÇAISE 

DES  VOIES  FERREES  ECONOMIQUES 

Société  anonyme  au  Capital  de  o. 000. 000  de  francs 
Siège  social,  3,  rue  Lafayette.  Paris 

Les  dépôts  d'actions  effectuées  pour  assister  à 
l'Assemblée  générale  convoquée  pour  le  30  mars 
élan  insuffisants,  une  nouvelle  Assemblée  est  con- 
voquée pour  le  samedi  20  avril,  à  10  heures  du 
matin,  au  siège  social,  3,  rue  Lafayette,  pour  déli- 
bérer, conformément  aux  statuts,  quel  que  soil  Le 
le  nombre  des  actions  présentes  ou  représentées. 

Les  comptes  et  le  rapport  du  Commissaire  sont 
à  la  disposition  des  Actionnaires. 
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COMPAGNIE  DES 

CHEMINS  DE  FER  DEPARTEMENTAUX 

Avis 

L'Assemblée  générale,  dans  sa  séance  du  23  mars 
1895,  â  fixé  à  17  50  par  action  le  dividende  de  l'exer- 
cice 1894,  sous  déduction  de  l'acompte  de  <>  fr.  25 
payé  le  15  octobre  1894. 

Ce  dividende  sera  mis  en  paiement  à  partir  du 
15  avril,  aux  prix  suivants,  nets  d'impôts  : 

Titres  nominatifs  .fr.    10  55 

Coupon  n"  12.  des  titres  au  porteur  fr.    10  » 

A  Paris,  au  Crédit  Foncier  de  France  ;  au  Crédit 
lyonnais;  à  la  Société  générale,  56,  rue  de  Provence; 
à  la  Banque  parisienne  et  dans  les  succursales  de 
ces  établissements  à  Paris  et  en  province. 
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COMPAGNIE  FRANCO-ALGERIENNE 

Capital  social  ;.  30.000.000  de  francs 

MM.  les  Porteurs  des  Obligations  ci-dessus  dési- 
gnées sont  informés  que  les  coupons  desdites  obli- 
gations seront  payés  à  la  Banque  Parisienne,  7,  r  ue 
Cauchat,  à  partir  du  1"  avril  1895,  à  raison  de  : 
No  du  Au  Au 

Coupon  Porteur  Nominatif 
Mostaganem-Tiaret.. .  ■  19  6  772  7  20 
Modzbah-Méehéria  . . ,  19  6  785  7  20 
Aïn-Thizy-Mascara  . .  19  -  6  785  7  20 
Méehéria-Aïn-Sefra. . .  17  6  787  7  20 
(Impôts  déduits) 
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BANQUE  INTERNATIONALE  DE  PARIS 

Société  anonyme  au  Capital  de  25.090.000  ddfrancfl 
Siège  social  :  8  et  5,  rue  Saint-( ieorge3 

MM.  les  Actionnaires  sont  convoqués  en  Assem- 
blée Générale  Annuelle  ordinaire  conformément 
aux  dispositions  des  articles  32  et  39  des  statuts, 
polar  le  samedi  il  mai  a  3  heures  êl  dèmip  de  rele- 
vée, au  Siège  social.  3  et  5,  rue  Saint-Georges. 

Pour  faire  partie  de  celle  assemblée,  les  Action- 
naires doi\enl  être  propriétaires  d'au  moins  vingl 
actions  e* déposer  leurs  litres  dix  jours  au  moins 
avant  l'Assemblée,  c'est-à-dire  le  1er  mai  prochain 
au  plus  tard  : 

à  Paris:      dans  les  Caisses  de  la  Société; 

à  Londres:  à  l'a  London  Joint  Stock  Bank,  limi- 
led,  6.  Lolhbury  : 

à  Genève eS|à  1:1  B;llKIue  dc  Paris  et  des  Pays-Bas. 

La  Conseil  d'Administration  a  décidé  de  propose? 
à  l'Assemblée  générale  la  répartition  pour  l'Exer- 
cice 1894  d'un  dividende  de  30  francs  par  action, 
sur  lequel  un  acompte'  de  12  fr.  50  a  été  payé  le 
2  janvier  dernier. 
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CREDIT  FONCIER  DE  FRANCE 


MM.  les  actionnaires  du  Crédit  foncier  de  France 
sont  convoqués  en  assemblée  générale  ordinaire, 
conformément  à  L'article  40  des  statuts,  pour  le 
mardi  9  avril  prochain,  à  deux  heures,  au  siège  do 
la  Société,  à  Paris,  rue  des  Capucines,  19. 

Des  lettres  de  convocations  sont  directement 
adressées  aux  deux  cents  plus  forts  actionnaires, 
qui,  aux  termes  de  l'article  38  des  statuts,  compo- 
sent l'assemblée  générale. 

Les  cartes  d'admission  à  l'Assemblée  générale 
seront  délivrées  au  siège  de  la  Société,  à  parti)-  du 
1er  avril  de  dix  heures  à  deux  heures. 

Le  gouverneur  du  Crédit  foncier  de  France, 

Albert  CHRISTOPHLE. 
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e©M  VA  UNIE  va  pjsienne 

D'ÉCLAIRAGE  II  CHAUFFAGE  pi!r  GAZ 


ILeGonseiî  d'administration  a  l'honneur  d'in- 
former MM.  les  Actionnaires  que  le  dividende 
de  l'exercice  1894  ayant  été  fixé  à  62  fr.  50  par 
action  de  Capital,  il  sera  payé  50  francs  par 
action  de  Capital  ou  de  Jouissance,  à  dater 
du  H  avril  prochain,  au  Siège  de  la  Compa- 
gnie, li.  rue  Condorce.t.  tous  les  jours  non 
fériés,  de  dix  heures  à  deux  heures. 

La  somme  nette  à  recevoir,  déduction  faite 
des  impôts  établis  par dés  lois  de  finance,  est 
fixée  ainsi  qu'il  suit  : 
lo  AcïfQrupeûûhalive'deCjapitalou'de  j 

Jouissance  Fr.    &  »» 

2°  Action  dé  Capital  au  porteur   40  712 

3o  Action  de  Jouissance  au  porteur. .    45  883 

Les  porteurs  de  plus  de  vingt  actions  pour- 
ront déposer  leurs  titres  ou  coupons  dès-  le  20 
du  courant,  échange  d'un  mandat  de  paie- 
ment à  l'éeliéance  du  6  avril  prochain. 


CHEMINS  DE  FER  DE 

PARIS  A  LYON  ET  A  LA  MEDITERRANEE 

Vacances  de  Pâques.  —  A  l'occasion  des  vacances 
de  Pâques,  les  billets  d'aller  et  retour  délivrés  du 
8  au  23  avril  1895  seront  tous  valables  jusqu'aux 
derniers  trains  de  la  journée  du  25  avril. 

Les  billets  d'aller  et  retour  de.  ou.  pour  Paris, 
Lyon  et  Marseille,  conserveront  leur  durée  nor- 
male «le  validité'  lorsqu'elle  sera  supérieure  à  celle 
lixée  ci-dessus. 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


TABLEAU  DES  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  BT  ÉTRANGÈRES  NÉGOCIÉES  A  LA  BOURSE  DE  PARIS 


Capital 

MB. 


RENTES 

A  PATER 


Million* 

frinet 

15204 

456. 126. 943 

3986 

119.589.600 

6788 

237.596.863 

25978 

813.313.406 

395.28 

6obl.  de  500  t 

Nombre 

Til. 

Somm 

iai  litres 

d  o  m 

un. 

182.500 

100C 

1OO0 

125. OOC 

50( 

500 

50.00C 

50( 

250 

30.000 

500 

500 

150.000 

500 

500 

341.000 

500 

500 

120.000 

50C 

125 

400.000 

500 

250 

240.000 

500 

250 

30.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

60.000 

600 

600 

50.000 

500 

500 

584.000 

500 

500 

800.000 

500 

500 

250. OOC 

500 

500 

525.000 

400 

400 

600.000 

500 

500 

300.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

336.000 

500 

500 

80.000 

250 

250 

120.000 

500 

500 

34.000 

500 

500 

85.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

600.000 

500 

500 

223.398 

500 

500 

40.000 

500 

500 

84.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

200.000 

20011 

200tl 

500.000 

500 

250 

120.000 

500 

200 

60.000 

500 

95.000 

» 

48.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

550.000 

500 

500 

750.000 

500 

500 

420.000 

500 

500 

350.000 

500 

500 

70.000 

500 

500 

356.000 

500 

500 

Capital  an 

Itabre  l'a  titrai 

529  477.984£ 

6.000.000 

20.000.000 

364. 

968 

3.047.912 

1941 

1.497.350 

1936 

1.240.000 

1940 

341. 

000 

1921 

240.000 

1962 

270.000 

592.000.000(1 

442.250.000 

1926 

285.000 

2.230.000 

50.000.000 

1937 

15O.0O6.000r 

1960 

1941.992.000 

1970 

500.000.000 

1974 

100.000.000r 

1976 

52.870 

1949 

227.250 

1931 

391. 

362 

1931 

295.454 

40.000.000 

1958 

RENTES  FRANÇAISES 


3  0/0  Perpétuel .... 
3  0/0  Amortissable 

3  1/2  0/0  1894,  ancien  4  1/2 


Tunis  3  0/0  1892  gar.Franc 


SOCIETES    DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (actions) 

Banque  de  France,  nor 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique 
Compagnie  Algérienne 
Compt.  Nat.  d'Esc,  nom 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  

Société  Générale,  nom 
Banq.  Comm.  et  Indust 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie. . . 

CH.  DE  FER  FRANÇAIS 
(actions) 

Bône-Guelma  

Est- Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr. . 

Midi  

Nord  

Orléans  

Ouest  

Sud  de  la  France  

SOC.  INDUSTRIELLES 
FRANÇAISES  (ACTIONS) 

Mag.  Oén.  de  Paris. . 
C«  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov.) 
C«  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  de  Paris  (tir.  Janv.) 
Voitures  à  Paris  (tir.  Mai) 
Ce  française  des  Métaux 

Canal  de  Panama  

Canal  de  Suez  

Dynamite  (Soc.  Cent,  de) 
Télég.  Paris-New-York 
Téléphones  


SOCIETES  ETRANGERES 
DIVERSES  (actions) 

B.I.R.p.  Pays-Autrich. 

B.  Impér.  Ottomane  

Cr.  Fonc.  d'Autriche.. 

Cr.  Fonc.  Egyptien  

Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  

Autrichiens-Hongrois. . 
Sud  de  l'Autriche>  Loœbardij 
Méridionaux  (Adriatique 

Nord  de  l'Espagne  

Portugais  , 

Saragosse  (Madrid  à).. 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 

Angleterre  2  3/4  0/0  . . . 

Autriche  4  0/0  or  

Brésil  4  1/2  0/0  1888... 

—  4  O/O  1889   

Egypte  (Daïra-Sanieh)  

—  (Unifiée)  

—  (Privilégiée  3  1/2). 
Espagne  4  O/O  Extérieure 
Cuba  6  0/0  1886  

—  B  0/0  1890  

Hellénique  5  0/0  1881.. 

—  4  0/0  1887.. 

Hongrie  4  0/0  or  

Italie  5  O/O  (4  fr.  net). . . 
Portugal  3  O/O  

—  41/21891  (Tabacs) 
Roumanie  5  0/0  1875... 
Roumanie  5  O/o  Am.  1893 
Russie  4  O/O  1880  

—  4  0/0  Consolidé.. 

—  3  O/O  1891  or.... 

—  3  1/2  0/0  1894... 

Serbie  6  O/O  1890  

Dette  Ottom.  1  O/O,  conv. 
Consolidât.  Ottom.  4  O/O 
Priorités  Ottom.  4  O/O. 
Douanes  Ottom.  6  O/O.. 
Emp.  ottoman  4  0/0  1894 


ÏITIDSJDI  an  lHTÉHiT  diilribna  an 


1890 

1891 

1892 

1893 

3 

» 

3  B 

3  ■ 

3  » 

3 

» 

3  » 

3  » 

3  » 

4  50 

4  50 

4  50 

4  50 

|)  1) 

15  » 

161 

» 

165  » 

129  » 

40 

» 

45  » 

30  » 

30  » 

15 

>! 

15  » 

12  50 

12  50 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

4 

» 

10  » 

12  50 

25  » 

63 

» 

60  » 

50  » 

45  » 

14  43 

15  57 

15  62 

14  58 

27  50 

30  » 

30  » 

30  » 

12  f 

18 

12  95 

13  02 

12  50 

15 

» 

15  » 

15  » 

12  50 

17  50 

30  » 

20  » 

25  » 

» 

15  » 

20  » 

25  » 

84  01 

74  58 

61  17 

53  22 

30 

» 

30  » 

30  » 

30  » 

30 

» 

30  » 

25  » 

27  50 

35  50 

35  50 

35  50 

35  50 

55 

» 

55  » 

55  » 

50 

» 

50  » 

50  » 

50  » 

70 

» 

70  » 

66  » 

64  » 

58  50 

58  50 

58  50 

58  50 

38  50 

38  50 

38  50 

38  50 

25 

» 

25  » 

25  » 

15  » 

27  50 

25  » 

26  » 

27  50 

78 

» 

75  » 

74  50 

64  » 

30 

» 

30  » 

30  » 

20  » 

30 

» 

30  » 

30  » 

25  » 

65 

» 

55  » 

45  » 

40  » 

50 

» 

35  » 

35  » 

21  55 

» 

» 

»  » 

15  (a) 

22  50 

» 

» 

»  » 

»  » 

»  » 

91  0 

5 

92  68 

112  » 

99  06 

45 

» 

25  » 

12  50 

»  » 

» 

» 

s  » 

»  » 

»  » 

25 

18  » 

20  » 

17  » 

14  fl 

. 

12  (I. 

11  fl. 

14  fl. 

12  5 

0 

17  50 

17  50 

17  50 

30 

) 

32  50 

32  50 

35  » 

5 

> 

6  » 

5  » 

5  » 

5 

> 

5  » 

»  » 

3  25 

25 

17  50 

12  » 

12  » 

20 

> 

25  » 

20  » 

20  » 

13  5 

) 

20  » 

25  » 

22  » 

8 

) 

4  » 

4  » 

4  » 

36 

) 

36  » 

36  « 

36  » 

15 

> 

12  » 

5  » 

»  » 

30 

> 

15  » 

»  » 

»  » 

12 

13  » 

9  » 

4  25 

2  75 

!  0/0 
1/2 

!  0/0 
0/0 
0/0 

3  50 

4  0/0 
"  0/0 

5  0/0 
5  0/0 

0/0 

4  0/0 

4  34 
:  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 

4  0/0 
» 
» 

5  0/0 
'  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
»  •> 


2  75 

!  0/0 
4  1/2 

'  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 

4  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 
1  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 
1  0/0 
22  50 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 
'  0/0 

5  0/0 
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15mars 

22mars 

1 29  mars 
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SOGI&TÊ  GÉNÉRALE 

DE 

ÈDIT  INDUSTRIEL  ET  COMMERCIAL 

Société  anonyme  fondée  en  lS.ï!> 
hCojiitol  ÇO   Millions  de  francs 


Assemblée  générale  des  Actionnaires 
Du  19  mars  1895 

86*  ANNÉE 


ipte  rendu  présenté  au  nom  du  Conseil 
d'Administration 


ssieurs, 

venons  soumettre  à  votre  Assemblée  géné- 
rompto  rendu  de  L'Exercice  1894  cl  vous  pro- 
e  lixer  à  12  fr.  50  par  action,  soit  12  francs, 
upi'l,  le  dividende  allèrent  à  cet  Exercice, 
roduit  disponible  du  compte  de  profits  et 
île  l'exercice  1894.  déduction  faite  de  tous 

amortissements,  est  en  effet 

 Fr.    1.(500. 287  04 

juels  il  y  a  lieu  de  prélever, 
dément  à  l'article  54  des  sla- 


0  d'intérêts  pour  le  capital 
•  15  millions,  soit  Fr. 


(.00.000 


Reste  Fr.    1.000.237  04 

0  o  '0  aux  Administ  rateurs  et 

urs.  sur  1.000.237  fr.  0'..  soit  Fr.       100.023  70 


Reste  Fr. 

Bouter  le  solde  au  31  décembre 
L  Fr. 


000.213  34 
92.257  56 


Total  

Ëontplément  de  dividende. 


.Fr. 
.Fr. 


002.470  90 
900.000  » 


reportera  l'Exercice  1895  Fr.       92.470  90 


■dividende  total  de  l'Exercice  1804  serait  ainsi 
:  fr.  50  par  action,  10  0/0  du  capital  versé, 
a  été  fait  au  mois  de  novembre  dernier  une 
rtitjon  de  5  fr.  par  action  :  le  solde  à  distribuer 
il  donc,  impôt  compris,  de  7  fr.  50. 
i  distribution  à  faire  absorbera,  vous  le  voyez, 
|Û0Û  fr..  laissant  un  solde  disponible'  de 
iO  i'r.  90. 

.us  n'en  avons  arrêté  le  chiffre  qu'après  avoir 
i.  amélioré  nos  provisions  pour  risques  en 
s,  qu'après  avoir  commencé  à  amortir  les  frais 
plissement  de  notre  service  de  coffres-forts 
|é  aux  dépenses  d'appropriations  et  d'installa- 
1  nouvelles  que  nécessite,  dès  à  présent;  la 
faction  des  besoins  croissants  de  notre  clien- 

yoils  acceptez  nos  propositions,  c'est,  loris  de 
[prudence  et  de  votre  assentiment,  fiers  de  la 
le  de  nos  clients  et  de  nos  correspondants, 
ants  dans  le  zèle,  l'intelligence,  le  dévouement 
os  collaborateurs  et  employés  de  tout  grade, 
nous  poursuivrons,  en  189.".'.  la  lâche  que  vous 
■  avez  confiée. 

i  somme,  si  les  difficultés  créées  aux  maisons 
atique  par  la  concurrence  ardente,  si  la  baisse 
•ver  de  l'argent  qui  eh  découle,  si  la  pénurie 
affaires  pouvant  offrir  à  la  fois  aux  capitaux 
ûiération  suffisante  et  sécurité  ont  rendu  nos 
liions  moins  fructueuses  en  1804  qu'au  cours 
aercices  précédents,  notre  activité  ne  s'est  pas 
moins  ralentie  dans  l'ensemble, 
isi.  le  mouvement  des  caisses  s'est  accru  de 
193.584  fr.  09. 

mouvement  de  nos  comptes  de  dépôts  est  passé 
m  millions  à  998  millions,  chiffres  ronds. 

nombre  des  comptes  courants  a  peu  varié 
un  mouvement  de  8.8(50.834. 8(54  fr.  60-.cn  auc- 
alion  de  884.0b4.lll  fr.  46. 
chiffre  des  opérations  de  Bourse  s'est  accru 
[p64.764  fr.  25,  l'amélioration  portant  presque 
L-nlière  sur  les  opérations  au  comptant, 
us  .'lions  dépositaires, au  31  décembre  1893, de 
R76  litres,  pour  9.267  comptes.  Le  solde  de 
|§pôts,  au  31  décembre  1894.  es,t  de  2.2(59.763 

pour  9.552  comptes,  avec  65.859  dossiers. 

mouvement  général  de  nos  escomptes,  com- 

tvec  les  chiffres  de  l'an  dernier,  subit  une 
lulion  de  6  0/0,  qui  a  sa  contre-parlie  dans 
'"■lance  plus  grande  des  fonds, placés  en 
te. 

mue  opérations  foaneières,  noire  Société  a 
son  concours,  en  1894.  à  la  Conversion  du 


S  I  2  0/0  Français,  à  l'Emprunt  de  200  million  a  de 
la  Ville  de  Paris,  au  placement  dés  obligations  de 
la  Compagnie  Madrilène  d'Eclairage  el  du  Chauf- 
fage par  te  (laz.  à  la  reconstitution  de  la  Compa- 
gnie générale  française  de  Tramways. 

Nous  vous  avons  entretenus,  l'an  dernier,  de  la 
situation  dans  laquelle  nous  nous  trouvions,  con- 
jointement avec  d'autres  établissements  de  crédit, 
\  is  à  vis  des  liquidateurs  de  la  Compagnie  du  Ca- 
nal Interocéanique.  Sollicités  par  ces  Liquidateurs 
d'aider  à  Ls  formation  d'une  société  nouvelle  ayant 
pour  objet  l'achèvement  du  canal  en  question,  nous 
avons,  d'accord  avec  les  autres  établissements, 
prêté  noire  concours  à  cette  reconstitution,  qui  in- 
téressait les  nombreux  porleurs  des  titres  de  l'an- 
cienne Compagnie  et  qui  a  mis  tin  aux  difficultés 
penda  nies. 

Nos  frais  généraux  proprementdits,]  .339.830  fr.  17, 
défalcation  faite  de  nos  impôts,  se  présentent  avec 
une  diminution  de  27.271  IV.  61.  Malheureusement, 

l'accroissement  des  charges  fiscales  (impôt  foncier, 

taxe  de  main-morte,  patentes;  etc.),  a  absorbé  com- 
plètement et  même  un  peu  au  delà  (3.215  fr.  48  en 
[.lus)  l'économie  réalisée. 

L'année  qui  vient  définira  apporté  d'importants 
changements  dans  La  composition  de  notre  Conseil. 

M.  Gay,  qui  exerçait,  avec  la  haute  distinction  e1 
la  grande  compétence  que  vous  connaissez.  Les 
fonctions  de  Président  et  de  Directeur,  a  cru  de- 
voir, pour  cause  de  santé,  nous  demander  en  juil- 
let dernier  de  le  relever  de  sa  double  lâche. 

C'est  avec  un  vif  regret  que  nous  avons  fini  par 
céder  à  ses  instances.  Nous  inspirant  des  traditions 
de  celle  Maison,  fondée  il  y  a  36  ans  sous  les  aus- 
pices du  marquis  d'Audiffrel,  président  honoraire 
de  la  Cour  des  Comptes,  nous  lui  avons  donné  pour 
successeur,  comme  Président  du  Conseil,  M.  de 
Monplanel.  inspecteur  général  honoraire .  des 
financés,  déjà  récemment  investi  du  titre  de  Vice- 
Président. 

En  même  temps,  nous  appelions  M.  Desvaux, 
inspecteur  des  finances,  au  posle  de  Directeur  de  la 
Société. 

M.  Desvaux,  indépendamment  des  aptitudes  spé- 
ciales que  nous  avions  été  mis  à  même  d'apprécier, 
nous  apporte  des  habitudes  d'ordre,  une  nette  lé  de 
vues,  une  force  de  travail  qui  assurent  la  bonne 
marche  et  le  développement  de  nos  affaires.  Nous 
sommes  heureux  de  vous  présenter  notre  nouveau 
et  distingué  collaborateur. 

La  Vice-Présidence  du  Conseil,  devenue  vacante 
par  le  décès  de  M.  de  la  Bouillerie,  a  été  confiée  à 
notre  collègue  M.  Lair,  Vice-Président  de  la  Com- 
pagnie des  Entrepôts  et  Magasins  généraux  de  Pa- 
ris, que  sa  grande  connaisance  des  affaires  dési- 
gnait particulièrement  à  notre  choix. 

La  mort  de  M.  le  comte  Joseph  de  la  Bouillerie, 
ancien  ministre  de  l'Agriculture  et  du  Commerce, 
l'un  des  fondateurs  de  notre  Société,  à  laquelle  il 
était  resté  profondément  attaché,  a  été  pour  nous 
une  perte  des  plus  sensibles.  M.  de  La  Bouillerie 
prenait  une  pari  active  à  nos  travaux;  il  apportait 
dans  la  conduite  des  affaires  sa  droiture,  sa  longue 
expérience,  et  dans  tes  relations  particulières  les 
plus  éminenles  qualités  de  l'homme  privé. 

En  vertu  des  pouvoirs  que  lui  confère  l'article  23 
des  statuts,  le  Conseil  a  provisoirement  nommé' 
Administrateurs,  en  remplacement  de  M.  Ernesl 
Lehideux,  que  des  motifs  de  convenance  person- 
nelles ont  déterminé  à  se  retirer,  M.  Hély  d'Oissel, 
administrateur  de  la  Compagnie  des  chemins  de  fer 
de  Paris-Lyon-Méditerranée,  et  en  remplacement 
de  M.  de  la  Bouillerie,  M.  Albert  Crozes,  directeur 
honoraire  au  ministère  des  Finances,  administra- 
teur délégué  de  la  Société  des  Mines  de  Malfidano. 

Ces  nominations  ne  peuvent  que  fortifier  votre 
Conseil  et  nous  les  soumettons  avec  confiance  à 
votre  ratification. 

Vous  avez  aussi  à  désigner  un  Administra  teur  en 
remplacement  de  M.  Louis  Passv,  dont  les  pouvoirs 
prennent  fin. 

M.  Louis  Passy  est  rééligible  et  nous  avons  l'hon- 
neur de  vous  proposer  sa  réélection. 

Les  pouvoirs  de  M.  Lefèvre-Pontalis.  Censeur, 
expirent  cette  année.  Le  Comité  de  Censure  vous 
propose  leur  renouvellement. 

L'Assemblée  doit,  en  outre,  nommer  les  Commis- 
saires qui,  conformément  à  la  loi  du  24  juillet  1867 
auront  à  examiner  les  comptes  de  l'Exercice  1895. 

Nous  vous  rappelons  que  ces  fonctions  peuvent 
être  confiées  à  nos  Censeurs. 

Enfin,  nous  vous  demandons,  comme  précédem- 
ment, d'allouer,  pour  1894,  une  somme  de 20.000  fr. 
à  la  -  Caisse  de   Prévoyance  des  employés  de  la 


Société.  Au  31  décembre  1894,  Le  capital  de  cette 

(laisse  s'élevait  à  453.470  fr.  94.  après  allocation. 

dans  Le  courant  de  l'année,  de  38.878 fr. 50 en  faveéi 

de  d  i  \  intéressés. 


7.079.417  4H 


1.372.197  01 
2.959.499  22 


2.162.834  68 


Rapport 

des  Censeurs,  Commissaires  des  comptes 

Messieu  rs. 

Investis  par  votre  confiance  du  double  mandat 
(le  Censeurs  et  de  Commissaires  des  coin  [des,  nous 

venons  vous  soumettre  nos  observations  et  notre 
Rapport. 

Les  Statuts  nous  commettent  à  la  surveillance  de 

la  Société.  (  '.«'Ile  lâche  nous  a  été  rendue  facile  par  lé 
concours  que  nous  avons  rencontré  chez  te  Conseil 
al  son  Président, chez  le  Directeur  et  te  persoi  I. 

Nous  avons  assislé  à  chacune  des  séances  du  Con- 

èeil d'Administration,  et  pris  notre  partaux  vérifia 
calions  fréquentes  qui  ont  eu  lieu  dans  les  divers 
services.  Une  attention  touteparticulière  a  été  don- 
née au  contrôle  des  titres. 

Nous  rendons  hommage  au  souci  constant 
du  Conseil  de  renfermer  les  opérations  de  votre 
Etablissement  dans  la  limite  des  statuts.  Si  ces 
limites  peuvent  paraître  étroites  par  instants,  elles 
n'eu  constituent  pas  moins  une  condition  de  sécu- 
rilé  et  un  élément  indispensable  de  confiance  pour 
votre  clientèle. 

Vos  écritures  sont  tenues  avec,  soin  et  correc- 
tion. L'inventaire  des  valeurs  actives  et  passives 
ainsi  que  le  bilan  qui  en  résulte  ont  été  étudiés  par 
nous  avec  la  plus  grande  attention.  Nous  allons 
entrer  dans  quelques  détails  en  suivant  les  articles 
du  Bilan  : 

ACTIF 

Espèces  en  Caisse  ou  à  la  Ban- 
que de  F'rance.  fr. 

Nous  avons  constaté  personnel- 
lement la  réalité  de  l'encaisse  au 
31  décembre  1894. 

Les  fonds  disponibles  chez  nos 
correspondants  de  France,  s'éle- 
vaient à  fr. 

et  à  l'Etranger  à  fr. 

Les  Coupons  à  encaisser,  presque 
lous  à  l'échéance  île  Janvier,  s'éle- 
vaient à   .fr. 

Ce  service  est  fort  important.  11 
mériterait  d'être  mieux  connu  de 
notre  clientèle  qui  s'épargnerait . 
et  généralement  sans  frais,  les  pei- 
nes et  soins  causés  par  l'encaisse- 
ment de  ses  intérêts  et  dividendes, 
en  prenant  l'habitude  de  s'adresser 
à  nos  guichets,  non  seulement  poul- 
ies valeurs  qui  y  sont  domiciliées, 
niais  encore  pour  toutes  les  autres. 

Nous  avions  chez  les  Agents  de 
change  un  actif  de   Fr. 

L'ensemble  des  Effets  sur  F>ance 

était  de  

et  celui  des  Effels  sur  l'Etranger  de 

Votre  portefeuille  réunit  les  con- 
ditions voulues  de  sécurité'  et  de 
mobilité. 

Les  reports  se  chiffraient  par  Fr. 
tant  pour  les  remplois  temporaires 
de  vos  fonds  que  pour  l'exécution 
d'ordres  de  nos  clients.  Ce  total  dé- 
passe de  beaucoup  la  somme  cor- 
respondante de  l'Exercice  précédent 
grâce,  d'une  part,  à  la_ situation  de 
place,  d'autre  part,  aux  habitudes 
nouvelles  de  nos  correspondants  et 
déposants.  Ces  opérations  sont  con- 
clues par  l'intermédiaire  et  avec  la 
garantie  d'agents  autorisés.  Elles 
portent  sur  des  valeurs  de  négo- 
ciation courante,  et  les  titres  sont 
effectivement  remis  en  nos  mains. 
Nous  avons  procédé,  sur  ce  point, 
à  une  vérification  spéciale. 

Les  Rentes,  Actions  et  Obligations 
présentaient  un  total  de  Fr. 

Les  cours,  à  la  date  du  31  dé- 
cembre, ont  servi  à  dresser  l'inven- 
taire des  valeurs  cotées.  Quant  aux 
autres,  elles  ont  fait  l'objet  d'une 
enquête  approfondie  ;  il  en  a  été 
fait  état  avec  une  réelle  modération. 

Les  Avances  sur  titres  étaient 
de   Fr.      8.135.371  82 


41.246  75 

59.220.111  » 
3.841.431  » 


10.309.340  36 


3.521.447  59 
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Les  Avances  sur  garanties,  de  ..         841.729  03 

Les  conditions  de  durée  prescrites 
par  les  statuts  sont  observées  stric- 
tement,  et  les  gages  évalués  avec 
prudence. 

Les  Comptes  courants  déJiiteurs 
sont  inscrits  en  soldes  pour. . .  Fr.     22.133.588  18 

Ils  ont  été  examinés  avec  le  plus 
grand  soin  par  voire  Conseil  et  par 
le  Comité  de  censure. 

L'évaluation  des  créances  a  été 
faite  en  tenant  compte  de  la  solva- 
bilité présumée  des  débiteurs. 
Quand  le  recouvrement  en  a  paru 
dillicile  ou  litigieux,  des  provisions 
>>nt  été  établies  aussi  largement  que 
Ja  prudence  semble  l'exiger  pour 
compenser  les  pertes  éventuelles. 

Les  Crédits  d'Acceptation  ga- 
rantis s'élevaient  à   Fr.      11.87  8.438  60 

Nous  trouverons  au  passif  leur 
contre-partie.  Des  garanties  spé- 
ciales leur  servent  d'appui. 

Vous  remarquerez  avec  satisfac- 
tion que  le.  chiffre  de  cette  année 
est  supérieur  à  celui  des  derniers 
exercices. 

L'Immeuble  social  est  de...  Fr.      3.213.543  90 
chiffre  sensiblement  le  même  que 
celui  de  1893. 

Enfin  les  Versements  non  appelés 

>oil  Fr.     45.000.000  » 

complètent  le  total  de  Fr.    181.710.203  58 

PASSIF 

Capital  Fr.     00.000.000  » 

Réserve  statuaire   fi. 000.000  » 

Réservé  extraordinaire   l.O00!000  » 

Votre  crédit  a  pour  base  non  seu- 
lement la  garantie  du  capital  social 
et  la  sincérité  de  vos  bilans  ;  il 
puise  une  force  spéciale  dans  ces 
réserves  importantes  qui  sont  des- 
tinées à  parer  aux  déceptions'  extra-. 
ordinaires  ou  aux  dangers  im  - 
prévus. 

J>;s  Comptes  de  Dépôts  à  vue 

s'élevaient  à..".  "39. 882,183  72 

el  les  Comptes  à  préavis  à   9.790.194  71 

Les  conditions  d'exigibilité  des 
sommes  qui  figurent  à  ces  chapitres 
ont  leur  contre-partie  dans  la  mo- 
bilité des  ressources. 

Les  Comptes  courants  créditeurs 
formaient  un  solde  :  pour  la  France 

ne   Fr.     48.318.261  59 

el  pour  !  étranger  de   3.648.764  96 

La  remarque  que  nous  venons  de 
taire,  à  propos  des  dépôts  à  vue. 
trouve  également  ici  son  appli  - 
cation. 

Aucune-  observation  sur  le  cha-  •  • 
pitre  Agents  de  change  pour...Fr.  4.927  25 

ni  sur  les  Acceptations  à  payer  sur 

garanties  .  pour   11.878.438  60 

dont  nous  avons  déjà  parlé  au 
chapitre  corrélatif  de  l'Actif,  ni  sur 
les  Acceptations  à  payer  sur  pro- 
visions qui  soid  de  ..'  Fr.  16.584  60 

Le  Réescompte  en  fin  d'exercice 
s'est  trouvé-  être  de.....   162.858  25 

Il  lestait  à  payer  pour  Intérêts  et 
Dividendes  antérieurs   75.519  » 

Si  vous  adoptez  les  propositions 
qui  vous  sont  soumises,  vous  aurez 
a    toucher  le  Solde  du  Dividende 
de  1894  :  soit  une  somme  netle  de.        840  000 
et  il  sera  reporté'  en  1895  un  solde 

de  Profits  et  Pertes  de   92.470  90 

Total  égal  à  celui  de  l'Actif   181. 710.20.358 

In  chiffre  des  Profits  el  Pertes 
s'est  élevé-  comme  produit  net  de 
l'exercice  à   1.600.237  04 

Le  report  de.f exerrice.1893  avait 

de   92.257  56 

Soil  en  tout.    1.692.494  60 

Il  en  a  été  distrait  pour  l'acompte 
de  5  fr.  nets  par  action  au  1"  no- 
vembre Fr.         1)00.000  » 

Le  complément  proposé  de  7  fr.50 
P<»rl<"  sur  .V...  ...  -      ■  ItOO.OOO  , 

Lutin  le  faut iéme  du  (Conseil ,os1  


Ensemble  Fr. 

Ce  qui  laisse  ainsi  qu'il  a  été  ex- 
posé plus  haut,  un  solde,  à  repor- 
ter en  1895  de   


100.023  70 


1.600.023  70 


92.470  90 


Le  Conseil  propose  la  distribution  d'un  dividende 
pour  l'année  -de  Vi  fr.  50  brut  par  action,  soit  10 
du  capital  versé,  sur  lequel  un  acompte  de  5  fr.21 
bruts,  soit  5  fr.  nets,  a  été  déjà  distribué  en  no- 
vembre dernier.  Nous  sommes  d'avis.  Messieurs, 
que  vous  pouvez  accepter  les  comptes  lels  qu'ils 
vous  sont  présentés  par  le  Conseil  pour  l'année 
1894.  et  autoriser  le  paiement  du  dividende  proposé. 

Votre  Comité  de  Censure  tient  à  s'associer  aux 
vifs  sentiments  de  chagrin  qu'a  inspirés  à  tous  ses 
collègues  la  mort  de  M.  de  La  Bouillerie,  Vice- 
Président  et  le  plus  ancien  des  membres  de  voire 
Conseil  d'Administration.. 

Le  Comité  de  Censure  n'a  pu  voir,  sans  regrets, 
la  retraite  de  M.  Gay  comme  Président  :  il  est  heu- 
reux de  saluer  le  successeur  que  le  Conseil  d'Ad- 
ministration lui  a  donné  en.  la  personne  de  M.  de 
Monplanet.  dont  il  a  été  déjà  à  même  d'apprécier 
les  éminentes  qualités.  Il  est  convaincu  que  le  choix 
de  M.  Desvaux  comme  Directeur  assure  le  bon 
fonctionnement  de  vos  services. 

Le  mandat  de  M.  Lefèvre-Ponlalis,  comme  Cen- 
seur est  expiré  ;  nous  avons  l'honneur  de  vous 
proposer  sa  réélection. 
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DEMANDEZ  *  ENCRES 


ET  LES 


PLUMES  NOUVELLE! 


E.  MATHiEU-PLESSY 


chez  tous  les  Papetiers. 
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0UR  MAIGRIR 

EN  FORTIFIANT  SA  SANTÉ  %, 


Il  , 
JLmA.  VÉSICULOSINE 
2Vouveau  Principe  Végétal 
obtenu  par  M.  BOISSON,  Pharmacien 
Suitedesobservations  du  D' BLYN'S  et  du  Dr  DUCHESNE-DUPARG 
PROFESSEUR  DE  CLINIQUE,   CHEVALIER  DE  LA   LÉGION  D'HONNEUR 
Pha 


Flacon  :  5!  35  franco,  après  envoi  d'un  mandat-poste. 

|  Pharmacie  BOISSON,  100, rue  Montmartre, Paris 
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CHEMIN  DE  FER  DE  PARIS  A  ORLEANS 

Echéance  de  Mai  1895 

Le  Directeur  de  la  Compagnie  a  l'honneur  d'in- 
former MM.  les  porteurs  d'obligations  4  0/0  Orsay 
(1™  série),  que  le  montant  des  intérêts  semestriels 
servi  paye  dans  les  bureaux  du  Service  Central,  à 
Paris.  8.  rue  de  Londres. 

En  raison  des  impôts  établis  par  les  lois  des 
29  juin  J872  el  26  décembre  1890,  il  sera  retend 
savoir: 

Net 
à  payer 

Pour  chaque  obligation  au  porteur.  0.90.  0.10 
Pour  chaque  obligation  nominative  0.40.  9.60 
Le  paiement  sera  effectué  à  Paris  à  partir  du 
i"  mai  prochain; 


Les  intérêts  seront  payés  dans  toutes  les  gar| 
et  stations  de  la  Compagnie  d'Orléans  ouvertes  I 
service  des  titres,  dans  les  gares  principales  J 
Compagnies  de  Paris-Lyon-Méditerranée,  de  l-'Ej 
de  l'Ouest  et  du  Midi,  ainsi  qu'aux  guichets  de  I 
Société  Générale  et  de  ses  succursales,  du  CrëJ 
Lyonnais  et  de  ses  succursales,  de  la  Société  gét 
raie  de  Crédit  induslriel  et  commercial,  et  ] 
Comptoir  National  d'Escompte  de  Paris  et  de  sj 
succursales. 

Les  Sociétés  de  cradit  paieront  ces  intérêts  sal 
frais  d'aucune  sorte  pour  les  porteurs  de  titres, 
paiement  aura  lieu  dans  un  délai  de  huit  jours.  1 
plus  tard,  à  partir  de  la  remise  des  titres  auxdiffl 
Sociétés,  qui  ne  pourront  escompter  ni  les  ar| 
rages  ni  les  coupons  qui  leur  seront  déposés.  1 
Paris,  le  15  mars  1895. 

Le  Directeur  de  le  Comprit/,) 
Heurteau. 
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La  Propriété  :  Origine  et  Evolution.  I 

vol.  in-12. 

Sous  ce  litre  vient  de  paraître,  à  la  Librairie  C 
Delagrave,  15,  rue  Soufflât,  Paris,  un  très  inlén 
saut  volume  contenant  la  théorie  de  la  proprié 
résumée  au  point  de  vue  des  doctrines  socialist 
les  pins  avancées  et  les  plus  ardentes,  par  M.  Pv 
Lafaroi.e.  el  précédée  de  leur  réfutation  (o 
aussi  vive  et  énergique,  au  point  de  vue  des  mm 
mistes,  par  AI.  Yves  GpYOï. 

C'est  là  une  question  à  laquelle  les  événemèi 
qui  se  passent  en  ce  moment  donnent  un  raractè 
de  brûlante  actualité,  et  le  public  qui  n'a  pas 
temps  de  lire  de  gros  ouvrages,  les  trouvera  ail 
résumés  dans  un  vôlùhiè  '  3e  ôO'O  pages  en  vin 
Prix  :.S  fr.  50. 
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La  Nécessité  d'un  Programme  social  et  d'i. 
nouveau  Classement  des  Partis,  par  M.  E 

mond  DEMOLINS,  Directeur  de  la  Science  s 
fialc,  suivie  d'une,  réponse  à  MM.  Maurice  Ba 
rès,  G.  CLEMENCEAU,  H.  DE  Kerohant,  A.  M  IL  T. 

rand.  Gustave Rouanet.  —  Firmin-Didot;  1  \( 
in-18,  1  fr. 

Lorsque  cette  étude  fut  publiée  par  la  Sciéki 
sociale,  elle  souleva  dans là  Presse  de  vives  discu 
sions.  En  la  rééditant  sous  forme  de  brochure.  ! 
Deinolins  répond  aux  critiques  et  présente  sons 
jour  tout  nouveau  la  situation  respective  des  co 
survaleurs  de  toutes  nuances  e!  des  socialistes.  «  < 
deux  frères  moins  ennemis  qu'ils  en  ont  l'air  ». 

M.  Deinolins  a  surtout  voulu  agir  sur  les  idé 
pour  les  orienter  dans  les  voies  nouvelles.  Il  . 
certain  qu'il  y  a  pleinement  réussi,  au  risque  d 
tonner  beaucoup  de  gens  et  de  heurter  beaucoi 
de  préjugés.  C'est  l'œuvre  d'un  esprit  indépendai 
qui  a  étudié  les  phénomènes  sociaux  à  la  lutniè 
de   la    Science  sociale    et   les    expose   sans  nul 

préoccupation  que  celle  de  la  vérité. 

866 


La  Fortune  privée,  à  travers  sept  siècles,  pi 
le  Vicomte  G.  d'AVENEL,  1  volume  in-18  jésu 
broché  (Armand  Colin  et  C'c,  éditeurs.  .">.  rue  i 
Mézières)   4  f 

Celle  étude  d'histoire  sociale  el  économique  i 
sujme  i't  rend  accessibles  à  tous  les  résultats  d 
grands  travaux  dont  l'auteur  poursuit  la  public 
lion.  Elle  dégage  de  toUt  appareil  scientifique'  I 
découvertes  historiques  dont  doivent  désormais  I 
nir  compte  tous  ceux  qu'intéressent  les  queâtioi 
relatives  à  la  propriété,  aux  salaires,  aux  denrei 
aux  prix  de  toutes  choses. 

Ces  découvertes,  qui  reposent  sur  les  rechereh 
les  plus  indiscutables,  sont  le  plus>ïouvenl  bit 
imprévues  et  contredisent  sur  bien  des  poinls  .1 
opinions  généralement  admises. 

A  la  solidité  des  preuves,  au  choix  sérieux  d 
documents.  M.  (I.  d  Avenel  sait  joindre  l'agi,  nie 
de  la  forme  el  excelle  à  mettre  en  lumière  des  lai 
inléressanls  el  peu  connus.  Il  rend  ainsi  facile  , 
attrayante  la  lecture  de  ces  pages  substantielles! 
l'on  trouvera  de  si  curieuses  particularités  sur' 
pouvoir  et  la  valeur  de  l'argent,  les  flucluationSj 
monnaies,  du  taux  de  l'intérêt,  du  prix  des  denrée 
la  valeur  de  la  terre,  la  condition  de  ceux  qui  C 
eurent  la  possession  et  l'usage,  les  variations  '<! 
prix  des  immeubles,  terres  de  culture  ou  lerraii 
bâtis  des  campagnes  et  des  villes. 
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BUREAUX  :  U,  RUE  M(MY,  PARIS 


Samedi  c  Avril  1S95. 


SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE 

•nr  favoriser  le  Développement  du  Commerce  et  de  l'Industrie 
EN  FRANCE 


tapport  du  Consoil  d'administration  à 
l'Assemblée  générale  des  actionnaires  du 
[29  mars  1895. 

Messieurs, 

■Nous  venons,  conformément  aux  prescriptions 
e  nos  statuts,  vous  présenter  les  comptes  de 
kercice  1894,  et  les  soumettre  à  votre  approba- 
on. 

COMPTES  GÉNÉRAUX 

CAISSE 

Mouvement  général  de  la  Caisse  en  1894  : 
Administration  centrale.  Bureaux  de  quartier  et 
gences  de  province,  14.175.154.791  fr.  71. 
Mouvement  moyen  par  jour  (1),  47.250.515  fr.  97. 
Augmentation  du  mouvement  général  de  la  Caisse, 
121.551.894  fr.  46. 

Augmentation  du  mouvement  moven  par  jour, 
071.839  fr.  64. 

PORTEFEUILLE 

Nombre  d'effets  Sommes 

Mouvement  général  : 
Administration 
ntrale.  Bureaux  de 
lartier  et  Agences  de 

ovince   14.623.161  5.860.922.490  36 

Mouvement  moven 

rjour  "...        48.743      19.536.408  30 

Augmentation  du 
Hivernent  général  du 

nrtefeuille.   2.234.535     453.266.033  26 

Augmentation  du 
juvement  moven 

r  jour   7. 44'!       1.510.886  78 


FETS   REMIS    -V    L'ENCAISSEMENT    PAR   LES  CLIENTS 
Nombre  d'effets  Sommes 

Total  des  remises  : 
Administration 
îtrale,   Bureaux  de 
artier  et  Agences  de 

ivince   1.548.352     500.623.032  16 

Vloyennedes  remises 

F  JO or.   5.161        1 . 668 . 743  44 

Nombre  d'effets  Sommes 

Augmentation  du 
Jmvement  général  des 
jets  remis  àl'encaisse- 

M   179.230      59.935.459  45 

•Augmentation  de 
moyenne   des  re- 
ses  par  jour   597  199.784  87 

Solde  du  Portefeuille  au  31  décembre  1894 
ïffets  sur  Paris   Fr.    30.363.573  94 

—  la  province   97  180  132  14 

—  l'étranger   13. 718 .' 195  81 

F.  141. 2  M.  901  89 

Différences  sur  le  solde  du  Portefeuille 
au  31  décembre  1893 

Augmentations 

Sffets  sur  Paris  Fr.     1.348.986  11 

—  la  province   15. 354! 523  23 

—  l'étranger   5.001.951  48 

Total  des  augmentations  ..Fr.    21. 705.465  82 

ENCAISSEMENT  DE  COUPONS 

Montant  des  coupons  encaissés  : 
Ldministration  centrale,  Bureaux  de  quartier  et 
8nces  de  province,  234.:-<84.243  fr.  31. 
louvement  moyen  par  trimestre,  71.096.060  fr.  82. 
lUgmentationdumouvementgénéraldes  encaisse- 
nts  de  coupons,  6.H47.747  fr.  39. 

(  Les  mouvements  moyens  sont  calculés  sur  300  jours 
fériés. 


•Augmentation  du  mouvement  moyen  par  tri 
mestre,  1 .661  ,o;J6  fr.  84. 

ORDRES  DE  BOURSE 

Ordres  de  Bourse,  au  co  captant,  exécutés  en  1894 

Nombre  d'ordres  Sommes 


Administration  cen- 
trale, Bureaux  de  quar- 
tier et  Agences  de  pro- 
vince  

Mouvement  moyen 
par  jour  

A  u  g  m  e  n  t  a  t  i  o  n  du 
mouvement  général 
des  ordres  de  Bourse. 

Augmentation  du 
mouvement  moyen  par 
jour  


255.500     897.445.554  63 
851      2.991.485  18 


24.018      56.761.523  74 
80  189.205  08 


COMPTES    DE  DÉPOTS 

COMPTES  A  DISPONIBILITÉ 

Le  mouvement  général  de  ces  comptes  a  été,  en 
1894,  de  405.146.263  fr.  83,  soit  une  moyenne  par 
jour  de  1.350.487  fr.  54. 

Le  solde,  au  31  décembre  1894,  est  de  2  millions 
312  115  fr.  12,  réparti  entre  290  titulaires  de  comptes. 

Augmentation  du  mouvement  général  des  Comptes 
à  disponibilité,  1.281.453  fr.  85. 

Augmentation  du  mouvement  moyen  par  jour, 
4.271  fr.  51. 

Diminution  sur  le  solde  au  31  décembre  1893, 
105.354  fr.  93. 

COMPTES  DE  CHÈQUES 

Solde  de  ces  comptes  au  31  décembre  1894: 


Nombre 
de  comptes 


Som  me 


62.703       161.995.204  67 


Administration  cen- 
trale,Bureaux  de  quar- 
tiers et  Agences  de 
province  

Le  solde  des  comptes  de  chèque  au  28  février  189j 
est,  tant  à  Paris  que  dans  les  Agences,  de  161  mil- 
lions 662.009  fr.  20. 

Le  nombre  des  comptes  de  chèques  s'est  augmenté 
en  1884.  de  2.947  comptes. 

Mouvement  général  des  comptes  de  chèques  en 
1894: 

Administration  centrale,  Bureaux  de  quartier  et 
Agences  de  province,  2.903.614.548  fr.  66. 

Mouvement  moyen  par  jour,  9.678.715  fr.  16. 

Augmentation  du  mouvement  général  des  Comp- 
tes de  chèques,  172.539  930 fr.  19. 

Augmentation  du  mouvement  moyen  par  jour 
575. 133  fr.  10. 

Augmentation  sur  le  solde  au  31  décembre  1893, 
7.000.653  fr.  12. 

Augmentation  sur  le  solde  au  28  février  1894, 
5.352.119  fr.51. 

DÉPOTS  A  ÉCHÉANCE  FIXE 

Dépôts  en  cours  au  31  décembre  1894,  93  millions 
746. 40o  francs. 

Dépôts  en  cours  au  31  décembre  1893,  96  millions 
965.000  francs. 

Diminution  en  1894  ds  3.218.c000  francs. 

Le  solde  du  compte  au  28  février  1895  est  de  93 
millions  304.200  francs. 

Diminution  sur  le  solde  au  28  février  1874,  3  mil- 
lions 203.200  francs. 

Ces  chiffres  font  ressortir  l'impulsion  donnée 
pendant  le  cours  du  dernier  exercice  à  l'ensemble 
des  services  de  la  Société  Générale. 

Toutes  nos  branches  d'opérations  ont  pris  un 
développement  important  et  nous  sommes  d'autant 
plus  satisfaits  de  ce  résultat  qu'il  a  été  obtenu  dans 
des  circonstances  qui  n'étaient  pas  de  nature  à  le 
favoriser.  Nous  avons  eu  à  lutter,  d'une  part,  con- 
tre la  diminution  persistante  de  l'intérêt  de  l'argent, 
ce  qui  rend  les  opérations  de  banque  de  moins  en 
moins  fructueuses  et,  d'autre  part,  contre  une  con- 
currence de  plus  en  plus  grande  qui  nous  oblige  à 
un  déploiement  d'activité  incessant. 

Nous  vous  parlions  déjà  l'an  dernier,  des  efforts 
que  nous  faisions  pour  augmenter  notre  clientèle  à 
Paris. 


Pendant  longtemps  en  effet,  nos  opérations  d'es- 
compte à  Paris  étaient  limitées  à  un  cercle  de  ban- 
quiers dont  nous  recevions,  à  un  taux  toujours  in- 
férieur à  celui  de  la  Banque,  le  papier  qu'ils  es- 
comptaient naturellement  à  un  prix  pluseievé. 

Nous  avions  pensé  que  la  Société  Générale  pou- 
vait, comme  autres  établissements  de  crédit,  abor- 
der directement  la  clientèle  commerciale  dont  le 
papier  ne  venait  jusque-là  dans  son  portefeuille 
qu'avec  l'endos  des  banquiers. 

Vos  votes  ont  encouragé  nos  efforts  :  les  résul- 
tats justifient  aujourd'hui  noire  réso  ulion. 

Noire  service  d'escompte  de  Paris  s  •  développe 
dans  les  meilleures  conditions  et  ceux  d'entre  vous 
qui  ont  des  attaches  dans  le  monde  des  affaires, 
connaissent  la  place  qu'a  su  prendre,  en  peu  de 
temps,  la  Société  Générale  dans  ce  milieu  si  hono- 
rable du  commerce  parisien,  qui  a  toujours  appré- 
cié les  traditions  de  noire  maison  et  qui  a  r  épondu 
avec  empressement  a  l'appel  que  nous  lui  avons 
adressé. 

Ce  n'est  pas  seulement  le  bon  renom  de  la  Société 
Générale  qui  l'a  servie  auprès  de  sa  clientèle  com- 
merciale :  c'est  aussi,  nous  pouvons  le  dire  ici  où 
quelques-uns  d'entre  vous  ont  suivi,  depuis  ses  ori- 
gines, l'œuvre  d'expansion  que  nos  fondateurs 
avaient  connue,  c'est  aussi  le  degré  de  perfection- 
nement auquel  nos  services  intérieurs  ont  été'  por- 
tés et,  au  premier  rang,  ce  réseau  unique  d'agen- 
ces, entourées  chacune  d'un  groupe  de  correspon- 
dants qui  constitue  l'aide  la  plus  utile,  et  la  plus 
expéditive  qui  puisse  être  offerte  aux  transactions 
du  commerce  ;  la  portée  utile,  sociale  même  de  ce 
rouage,  a  son  expression  la  plus  visible  dans  notre 
tarif  de  recouvrement,  dont  une  nouvelle  édition  a 
paru  cette  ann  ;e  et  qui  constitue  pour  le  com- 
merce national  un  instrument  d'une  valeur  consi- 
d 'rable. 

Si  nos  escomptes  et  nos  comptes  courants  se  sont 
développés  à  Paris  où  nos  efforts  sont  ré  -ents,  ils 
ont  pris  un  large  essor  en  province  où  nous  prati- 
quions la  banque  depuis  plus  longtemps.  Les 
comptes  généraux  qui  précédent  vous  permettent 
de  mesurer  les  progrès  r'alisés  dans  l'ensemble. 

Ces  progrès  eussent  été  évidemment  plus  grand 
encore  si  nous  nous  trouvions  dans  une  é.ioque  de 
prospérif  '•  industrielle  et  commerciale;  mais  pr  'ci- 
saillent parce  que  la  situation  g  'nérale  économique 
laisse  a  désirer,  nous  sommes  obligés,  tout  en 
herchant  a  développer  nos  affaires  et  notre  clien- 
tèle, a  ne  poursuivre  ce  développement  que  dans 
les  limites  que  comporte  la  prudence. 

Nous  pouvons  donc  déclarer  que  l'extension  de 
nos  affaires  pendant  l'exercice  qui  vient  de  s'écou- 
ler, est  due  uniquement  à  notre  excellente  organi- 
sation et  au  personnel  dévoué  qui  la  met  en  œuvre. 

En  province,  nous  avons  porté  le  nombre  de  nos 
agences  à  141,011  ouvrant,  dans  le  dernier  exercice, 
25  agences  et  bureaux  nouveaux,  dont  vous  trou- 
verez la  nomenclature  en  annexe  à  ce  rapport. 

Ces  créations,  Messieurs,  peuvent  vous  paraître 
„jmbreuses  pour  une  même  ann  'e  :  aucune  d'elles 
n'a  été  décidée  par  votre  Conseil,  sans  avoir  été 
précédée  d'une  étude  très  complète  nous  permettant 
de  considérer  comme  à  peu  près  certain  le  succès 
de  chaque  succursale  et  nous  pouvons  vous  dire 
tout  de  suite  que  les  résultats  ont  déjà  largement 
justiflié  notre  initiative.  Au  cours  des  dernières 
années,  ces  créations  avaient  été  tantôt  nulles,  tan- 
tôt rares;  mais,  sur  bien  des  points,  des  études 
avaient  été  faites  qui  n'attendrient  qu'une  circons- 
tance favorable  pour  aboutir.  D'autre  part,  la  réfec- 
tion de  notre  tarif  et  l'enquête  dont  cet  important 
travail  a  été  l'occasion,  nous  ont  amen 's  à  recon- 
naître les  él  sments  d'affaires  très  réels  offerts  à  no- 
tre activité  sur  certaines  places  où  nous  avions 
bien  pénétré  déjà  par  les  agences  voisines,  mais  où 
notre  action  ne  pouvait  s'exercer  à  distance  avec 
suffisamment  de  fruit  et  et  de  sécurité. 

C'est  ainsi  qu'ont  ét ''décidées  tourà  tournosnou- 
velles  installations;  les  habitudes  d'économie  que 
nous  pratiquons  dans  toute  notre  exploitation, 
doivent  vous  rassurer  sur  les  charges  de  ce  nouveau 
réseau  qui  est  constitué  es  partie,  par  des  bureaux 
auxiliaires  attachés  à  des  agences  anciennes. 

Nous  croyons  pouvoir  affirmer  que  les  produits 
de  ces  bureaux  auront  couvert  les  frais  d'établisse- 
ment avant  la  fin  du  deuxième  exercice,  plein  et 
que  l'année  1896  vous  donnera  un  résultat  effectif, 
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après  l'amortissement  intégral  des  dépenses  d'ins- 
tallation, conformément  à  nos  traditions. 

Les  bénéfices  que  vous  apporteront,  nous  en 
avons  la  conviction,  ces  nouveaux  guichets  qui 
n'ont  pas  à  lutter  avec  une  concurrence  aussi  ar- 
dente que  celles  dont  les  villes  plus  importantes 
sont  'e  théâtre,  —  ces  bénéfices  ne  sont  pas  le  seul 
fruit  que  vous  retirerez  de  l'agrandissement  de 
votre  réseau.  Vos  agences  se  prêtent  un.  mutuel 
concours,  se  rendet  et.  rendent  par  là  a  la  clientèle 
des  offiees  réciproques,  dont  la  valeur  d'ensemblo 
de  votre  organisation  se  trouve  fortifiée  et  le  meil- 
leur élément  de  propagande  consiste  encore  dans 
la  supériorité  et  la  multiplicité  des  services  offerts 
au  public. 

Vous  savez  maintenant  que  les  progrès  réalisés  à 
Paris  dans  la  voie  de  l'escompte,  n'ont  pas  affaibli 
les  efforts  dirigés  en  province  dans  le  même  but. 

Les  chiffres  placés  en  tète  du  rapport  témoignent 
également  de  notre  vitalité  dans  le  domaine  des 
opérations  de  Bourse  et  de  coupons  qui  s'est  élargi 
parallèlement  avec  celui  de  la  banque  proprement 
dite. 

En  abordant  complètement  la  branche  de  l'es- 
compte, nous  n'avons  pas,  en  effet,  modifié  l'orien- 
tation de  la  Société  Générale  qui  reste  essentiel- 
lement un  Etablissement  de  dépôt  et.  qui  ne  changé 
pas  son  son  caractère  fondamental  en  pratiquant  fa 
banque,  c'est-à-dire  en  recherchant,  sans  intermé- 
diaires, le  papier  de  commerce  qui  constitue  le 
plus  sain  des  remplois  mobilisables. 

(  les  remplois  directs  sont  d'autant  plus  désirables 
que  ceux  qui  se  pratiquent  sur  le  marché  libre 
restent  peu  rémunérateurs  et  que  nos  dépôts,  rem- 
boursables à  vue,  tendent  à  augmenter  avec  nos 
opérations  courantes. 

Un  seul  chiffre,  parmi  ceux  qui  vous  ont  été 
soumis,  se  présente  en  diminution  :  le  solde  des 
Bons  à  échéance  fixe.  Mais  cette  diminution  a  été 
pour  ainsi  dire  voulue,  car  ce  compte  n'a  fléchi  que 
sous  l'influence  des  réductions  progressives  et  assez 
sensibles  que  nous  avons  dû  faire  subir  au  taux 
alloué  aux  déposants  à  long  terme,  ou  fur  et  à 
'  mesure  de  l'abaissement  du  loyer  de  1  argent.  Nous 
sommes  heureux  de  vous  dire,  du  reste,  que, 
malgré  le  taux  plus  réduit  de  l'intérêt  que  nous 
servons,  une  clientèle  nouvelle  vient  remplacer, 
pour  une  grande  part,  .celle  qui  ne  peut  prendre 
immédiatement  son  parti  de  la  diminution  générale 
du  prix  do  l'argent. 

Notre  service  étranger  a  également  parlicipé  au 
réveil  qui  s'est  manifesta  dans  toutes  nos  branches 
d'opérations.  Nos  relations  réciproques  avec  nos 
correspondants  sont  devenues  plus  actives;  nous 
saisissons  toutes  les  occasions  de  les  développer, 
car  en  dehors  des  remplois  qu'elles  nous  procurent 
elles  nous  donnent  le  moyen  de  participer  aux 
grandes  opérations  qui  se  présentent  sur  les  mar- 
chés extérieurs.  G  est  ainsi  qu'au  début  de  cette 
année  nous  nous  sommes  associés  à  un  groupe 
d'établissements  de  crédit  et  de  banquiers  de  pre- 
mier ordre  qui  s'est  chargé.  J(.  ]a  conversion  en 
3  1 12  (I/O  des  emprunts  suédois  4  0/0  1880.  Notre 
prochain  rapport  vous  rendra  compte  de  cette  opé- 
ration qui  se  réalise  en  ce  moment  et  qui  appartient 
à  l'exercice  actuel. 

Notre  agence  de  Londres  continue  à  nous  rendre 
les  plus  grands  services  ;  nous  y  avons  appelé,  au 
commencement  de  L'année  dernière,  un  nouveau 
directeur  dont  la  gestion  nous  donne  toute  satis- 
faction. 

Le  développement  de  nos  services  a  pu  s'ac- 
complir sans  trouble  pour  leur  bonne  marche, 
grâce  à  l'emplacement  fourni  par  les  nouveaux  bâii- 
lnerils  édifiés  sur  les  terrains  dont  nous  disposions 
rue  de  la  Victoire.  Les  aménagements  seront  ter- 
minés cette  année;  ils  répondront,  sans  aucun  luxe 
au  souci  que  nous  axions  d'installer  —  dans  des 
conditions  honorables  pour  la  clientèle  qui  vient 
dans  nos  bureaux,  et  fiygi  'niques  pour  le  nom- 
breux personnel  qno  nous  occupons  —  les  bureaux 
trop  à  i'étroil  dans  les  anciens  bâtiments.  Geux-ci 
ont  également  subi  des  réfections  partielles  ;  la 
galerie  on  v  ous  èles  réunis  a  été  transformée  dans 
son  organisation,  afin  que  le  public  soit  servi  plus 
rapidement  et  plus  commodément.  Le  sous-sol  va 
recevoir  une  installation  de  éôffres-forts  pour  la 
location  au  mois  ou  à  l'année.  D'autres  services 
nouveaux  ont  été  institués;  celui  de  la  garantie 
contre  les  risques  de  remboursement  au  pair  est 
très  goûté  de  notre  clientèle,  notamment  de  nos 
déposants  de  titres,  dont  le  nombre  s'est  sensi- 
blement accru. 

En  résumé,  Messieurs,  nos  affaires  générales  ont 
marqué  un  réel  progrès  au  cours  du  dernier  exer- 


cice ;  votre  Société  occupe  une  place  de  plus  en 
plus  large  dans  l'organisation  financière  du  pays  et 
quand  les  circonstances  générales  s'amélioreront, 
vous  recueillerez  complètement  les  fruits  des  efforts 
qu'accomplit,  sous  la  haute  direction  du  Conseii, 
tout  votre  personnel  pour  défendre  la  situation 
acquise  et  étendre  votre  influence  devant  une  con- 
currence de  plus  en  plus  agissante. 

Une  seule  opération  financière  importante  mérite 
d'être  signalée  pour  l'année  18H4;  l'émission  des 
obligations  2  1/2  (i/o  à  lots  de  la  Ville  de  Paris. 

La  Société  Générale  a  concouru  officiellement, 
par  son  Siège  central  et  ses  Bureaux  de  quartier  et 
de  la  banlieue,  dont  le  local  et  le  personnel  étaient 
mis  gratuitement  à  la  disposition  de  la  Municipalité 
à  cette  opération  aussi  importante  par  le  mouvement 
de  capitaux  qu'elle  devait  déterminer  que  par  l'évé- 
nement qu'elle  constituait,  en  introduisant  sur  le 
marché  un  titre  français  du  type  2  1/2  0/0. 

La  Société  Générale,  comme  guichet  officiel,  a 
reçu  et  transmis  à  la  Caisse  municipale  les  sous- 
criptions de  18.725  personnes  pour  40.399  obliga- 
tions entières  et  24.240  quarts  d'obligations, 

En  dehors  des  souscriptions  ci-dessus  qu'elle 
recueillait  pour  le  compte  de  la  Ville  de  Paris,  la 
Société  Générale  a  souscrit,  pour  le  compte  de  sa 
clientèle  et  de  ses  déposants,  9.403.304  obligations, 
(soit,  avec  les  premières,  seize  fois  l'emprunt),  com- 
portant un  versement  de  188.066.080  francs,  qui  a 
été  effectué  le  al  avril,  soit  à  la  Recette  municipale 
soit  aux  guii  hets  des  Agents  du  Trésor  en  pro- 
vince. 

Comparée  au  chiffre  de  nos  dépôts,  i'impor- 
tance  de  ce  versement,  réalisé  sans  mesures  de 
trésorerie  dispendieuses  et  sans  trouble  pour  les 
opérations  courantes  qui  nous  obligent  à  conserver 
improductive,  d'une  manière  permanente,  une  en- 
caisse variant  entre  30  et  40  millions,  témoigne  des 
facultés  de  mobilisation  de  notre  actif.  Nous  nous 
référons,  à  cet  égard,  aux  détails  contenus  dans 
nos  précédents  rapports.  La  limitation  de  nos 
dépôts  et  les  obligations  spéciales  de  remplois  aux- 
quelles iis  sont  soumis,  ont  constitué,  de  li  part 
des  rédacteurs  de  nos  statuts,  une  mesure  de  sagesse 
et  de  prévoyance,  à  l'esprit  de  laquelle  nous  restons 
attachés,  quoiqu'il  en  coûte  forcément  au  chapitre 
des  Profits  et  Pertes. 

Notre  Portefeuille  de  titres  a  été  diminué  cette 
année  des  Rentes  françaises  4  1/2  (converties  en 
3  1/2  au  mois  de  janvier  1894)  que  nous  avions 
achetées  dans  le  cours  de  l'année  189^,  faute  de 
remplois  suffisants  en  papier  commerciai. 

Cet.  achat  de  Rentes,  bien  que  prévu  par  nos 
statuts,  constituait  une  mesure  essentiellement 
occasionnelle  et  devait  se  liquider  dès  que  le  recru- 
tement d'un  plus  grand  nombre  de  clients  d'es- 
compte nous  perm  •tirait  d'alimenter  plus  largement 
noire  Portefeuille  commercial.  Ce  résultat  ayant  été 
atteint,  nous  avons  mis  fin  à  l'op 'ration  et  votre 
compte,  de  Profits  et  Pertes  a  profité  de  la  plus- 
value  acquise  par  la  Rente  française  au  moment  de 
la  réalisation  de  cette  partie  de  votre  Portefeuille. 

Quelques  autres  valeurs  entrant  dans  la  com- 
position de  la  première  partie  de  votre  portefeuille 
de  itres  ont  suivi  la  marche  ascendante  de  la 
Rente  française,  de  sorte  que  leur  évaluation,  ri- 
goureusement faite  d'après  les  cours  du  81  décembre 
1894,  a  laissé  une  certaine  plus-value  portée  dans 
les  bénéfices  de  l'exercice. 


COMPTE    DE   PROFITS    ET  PERTES 
ET  RÉPARTITION  DES  BÉNÉFICES 
Les  produits  de  l'Exercice  1894  sont  de  6  millions 
910.642  fr.  95. 
A  déduire  : 

Impôt  (non  compris  celui  de  4  0/0  sur  le  revenu 
des  actions)  :  988.692  fr.  30. 

frais  généraux  :  2.853.390  fr.  41.  Total  :  3  mil- 
lions 842.088  fr.  71. 

Il  reste  net  :  3.068.554  fr.  24. 

A  cette  somme  il  faul  ajouter  le  reliquat  du  der- 
nier exercice  :  35.684  fr.  57 

Total  à  répartir  :  8.104.238  fr.  81. 

Vous  avez  reçu,  au  mois  d'octobre  dernier-,  un 
acompte  de  6  fr,  25  par  action  représentant  l-'intérêl 
pour-  six  mois  du  capital  versé,  soit  :  1.500.000  fr; 

Nous  vous  proposons  de  distribuer,  au  1"  avril 
prochain,  le  complément  de  l'intérêt  à  5  0/0  du 
capital  vers'',  soit  6  fr.  25  par  action,  moins  l'im- 
pô1  de  5  0/0  sur  le  revenu  de  l'exercice  (50  centi- 
mes par  action)  :  1. 500.000  fr.  et  de  reporter  à  l'ex- 
ercice nouveau  104. k38  fr.  81. 

Total  égal  à  la  somme  à  répartir  :  3.104.238 
f  rancs  81. 


Ce  résultat  est,  à  peu  de  chose  près,  le  même  (I 
celui  du  dernier  exercice  ;  et,  cependant,  nous  av<| 
eu  raison  de  vous  dire,  au  commencement  del 
rapport,  que  l'année  1894  avait  été  meilleure  pfl 
la  Société  G-m-rale  que  l'ann  !e  1893. 

Nous  avons  fait  effectivement,  non  seulement! 
chiffre  d'affaires  très  supérieur  à  celui  de  1  anil 
prudente,  mais  encore  nos  bénéfices  nets  réalijl 
ont  été  aussi  plus  importants,  bien  que,  ainsi  <j| 
le  fait  si  bien  remarquer  le  rapport  du  Conseil! 
la  Banque  de  France  à  l'Assemblée  générale  dull 
janvier  dernier,  «  si  la  masse  des  opérations  a 
«  mente,  le  montant  des  bénéfices  est  loin  d'être, 
«  rapport  avec  celui  des  affaires  ». 

Les  résultats  de  cet  exercice  présentaient  dol 
comme  bénéfices  nets,  un  solde  plus  important  < 
celui  de  l'année  dernière,  mais  nous  avons  cru 
voir  en  profiter  pour  amortir  certains  comp 
litigieux  dont  lissue  doit  certainement  laid 
une  perte  et  pour  augmenter  le  compte  «  Prc 
sions  pour  risques  divers  >>  que  nous  avons  d 
ouvert  l'année  dernière.  Nous  avons,  en  effet,  c 
taines  affaires  pour  lesquelles,  sans  constituer 
provisions  spéciales,  nous  croyons  prudent  d'av 
un  compte  de  réserves  qui  permette,  si  un  î 
compte  venait  à  se  produire,  de  n'avoir  pas  à  pa; 
au  moyen  des  Profits  et  Pertes  de  l'exercice  en  cou 

Nous  avons  donc  cru  sage,  dans  ces  conditio 
de  constituer  un  compte  «  Provisions  pour  risqi 
divers  »  qui  permit,  dans  le  cas  où  les  mécomp 
viendraient  à  se  produire,  d'y  faire  face,  au  mo 
pour  partie,  sans  avoir  besoin  de  recourir  à 
Profits  et  Pertes  de  l'exercice. 

Ce  compte  atteint  déjà  près  d'un  million,  et 
l'exercice  prochain  repond  à  nos  espérances,  i] 
probable  que  nous  vous  demanderons  la  permiss, 
de  l'augmenter  encore,  car  c'est  seulement  en  éti 
prévoyant  pour  l'avenir,  qu'on  peut  se  garai 
contré  les  éventualités  de  pertes  qui  ne  saurai 
toujour  s  être  évitées  au  milieu  d'un  aussi  gra 
nombre  d'affaires. 

Nous  sommes,  du  reste,  heureux  de  vous  d 
que,  malgré  les  mécomptes  inévitables,  nous  voyi 
s'approcher  le  moment  où  notre  capital  versé  tr< 
vera,  d'une  manière  complète,  sa  rémunéra^ 
dans  les  opérations  courantes  de  banque  seul 
sans  avoir  rien  à  emprunter  aux  affaires  d'érr* 
sion,  qui  ont  été  moins  rares  cette  année,  mais  j 
ne  peuvent,  constituer  un  élément  fixe  de  nos  moyi 
de  production,  soumises  qu'elles  sont  à  des  inflii 
ces  qui  échappent  à  notre  action. 

Le  sentiment  de  confiance  que,  l'an  dernier,  m 
vous  exprimions  dans  la  prospérité  de  nos  allai 
s'est  donc  fortifié  des  résultats  de  cet  exercice  p 
dant  lequel  nous  avons  fait  un  nouveau  pas 
avant,  malgré  une  situation  économique  peu  fa 
rabte  et  une  grande  extension  de  la  concurrencé 

Nous  avoirs  le  regret  de  vous  taire  part  de  la 
mission  de  MM.  Lhuillier,  Gay  et  Lesne  de  Mol: 
et  du  d 'ces  de  M.  le  baron  de  Sandrans. 

Nous  vous  proposons  la  nomination,  co 
Administrateur,  pour  trois  ans,  en  remplace 
de  M.  Lesne  de  Molaing,  de  M.  de  Sainte-A 
doyen  de  votre  Comité  de  censure.  C'est  une  tr: 
lion,  à  la  Société  Générale,  de  recruter,  en  par 
son  Conseil  d'administration  parmi  les  memb 
du  Comité  de  censure,  et  M.  de  Sainte-Anne  é 
désigné  par  ses  services  pour  continuer  cette  t 
dition. 

Vous  avez  également  à  pourvoir  au  renouve 
ment  partiel  du  Conseil  et  du  Comité  de  censu 

M.  Le  Bègue,  Administrateur,  et  M.  Thilj 
Censeur,  sont  arrivés  au  terme  de  leur  man( 
nous  vous  proposons  la  réélection  de  M.  le  Bèj 
celle  de  M.  Thirria  vous  est  proposée  par  le  Coi 
de  censure. 

Vous  avez  en  outre  à  élire  un  Censeur  pour 
an,  en  remplacement  de  M.  de  Sainte-Anne,  nom 
Administrateur. 

MM.  les  Censeurs  proposent  à  votre  choix  M 
baron  Chaudruc  de  Crazannes,  Intendant  milj 
en  retraite,  qui  a  acquis,  dans  ses  fonctions^ 
habitudes  de  sévère  régularité  qui  le  .dési 
spécialement  à  la  mission  de  contrôle  qu'il  soi 
de  vos  suffrages.  Nous  sommes  persuadai 
vous  accueillerez  sa  candidature  avec  Tel 
qu'elle  m  ;rite. 

Nous  tenons,  en  terminant  ce  rapport,  a  « 
mer  devant  vous,  pour  votre  personnel  tout 
dont  le  zèfe  appelle  tous  les  encouragements,  nol 
satisfaction  des  efforts  soutenus  qu  il  accompl 
Nous  ne  saurions  trop  rendre  hommage  à  son-fl 
vouement  et  à  son  intelligente  activité. 
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ROUMANIE 


MINISTÈRE  DES  FINANCES 


Direction  de  l;i  Comptabilité  générale 


SOUS-DIRKC'.TION    DK  LA  DETTE  PUBLIOUK 


Tableau  des  numéros  des  obligations  d'Etat 
5  0/0  C.  F.  R.  (conversion  Schuldverschreibun- 
gen)  sorties  au  tirage  du  17  février  (i"  mars) 
1895. 

Montant  nominal:  francs  1.618.500 


617  obligations  à  500  fr. 


J1711  1 
4/111 

A7119 

47113 

47114 

47115 

47116 

47117 

AT1 1  Si 

4/1  lu 

47120 

47611 

47612 

47613 

47614 

A  7  Al  ^ 

A7RIR 
*t  t  u  lu 

47617 

47618 

47619 

47620 

47751 

A77"V? 

47753 

47754 

47755 

47756 

47757 

47758 

A77^Q 

47760 

48351 

48352 

48353 

48854 

48355 

«OQfSA 
lOOOO 

48357 

48358 

48359 

48360 

48491 

48492 

ARAQ*} 

48494 

4M95 

48496 

48497 

48498 

48499 

AR^OO 

410OUU 

48591 

48592 

48593 

48594 

48595 

48596 

48598 

48599 

48600 

48851 

48852 

48853 

48855 

48856 

48857 

48858 

48859 

48860 

48962 

489u3 

48964 

48965 

48966 

48967 

40Î7UO 

48969 

48970 

80010 

80036 

80051 

80141 

OUI  #o 

80180 

802t)7 

80293 

80354 

80425 

80462 

ROAA'-* 

80491 

80549 

80554 

80571 

80607 

80616 

80650 

80661 

80674 

80703 

80705 

80735 

QflRAQ 

80852 

80890 

80931 

80950 

80967 

81013 

XI  1  1  1  (i 
OlUlu 

81055 

81077 

81112 

81121 

81157 

81164 

OJL  lî/O 

81218 

81239 

81251 

81254 

81272 

81315 

Ri  301 

81825 

81371 

81399 

81424 

81459 

81487 

Ri  AQA 

81577 

81590 

81626 

81629 

81764 

81771 

R1  M 

81823 

81824 

81904 

81910 

81917 

81924 

81  MAr» 

8-->o30 

82060 

82063 

82093 

82139 

82144 

R91A7 

82178 

82242 

82305 

82325 

82335 

82351 

OOOÛ'J 

0*000 

82443 

82465 

82476 

82491 

82494 

82510 

R9M  3 

82585 

82642 

82672 

82685 

82717 

o~  #  O^t 

82749 

82792 

82793 

82795 

82814 

82830 

R9RK1 

82873 

82979 

82909 

82937 

82953 

82968 

RW71 

821  182 

83086 

83090 

83095 

83127 

83243 

oqoeo 

83270 

83279 

83301 

83331 

83380 

83394 

00440 

83447 

83478 

83491 

83599 

83688 

83699 

OO  /  -CO 

83777 

83788 

83822 

83937 

83979 

84054 

R&OKR 

84152 

84256 

84261 

84264 

84286 

84304 

RA'^KR 

0*±0UO 

84385 

84401 

84402 

84409 

84460 

84521 

RA^AR 

OIOUO 

84610 

84613 

84616 

84636 

84907 

84931 

84934 

84947 

84948 

84976 

85002 

85082 

85104 

85195 

85262 

85278 

85301 

85402 

854H4 

85432 

85435 

85503 

85516 

85615 

85727 

85743 

85757 

85801 

85808 

«5837 

85849 

85900 

85915 

85928 

85949 

85988 

85994 

86036 

86109 

86152 

86160 

86306 

86333 

86392 

86400 

86427 

86435 

85475 

86523 

86538 

86544 

86551 

86552 

86575 

86576 

86579 

86627 

86631 

86644 

86681 

86771 

86772 

86785 

86801 

86820 

86838 

86842 

86850 

86861 

86920 

81,946 

87018 

8;  052 

87063 

87076 

87107 

87153 

87162 

87176 

87249 

84272 

87359 

87362 

87415 

87438 

87440 

87458 

87502 

87549 

87560 

87o61 

87576 

87671 

87732 

87761 

87807 

87842 

87849 

87888 

87891 

87895 

87908 

87928 

87949 

87958 

879C3 

88006 

88012 

88036 

88042 

88077 

88118 

88143 

88202 

88205 

88213 

88219 

88223 

88235 

88276 

88345 

88358 

88386 

88519 

88522 

88560 

88569 

88628 

88636 

886:38 

88676 

88759 

88784 

88796 

88799 

88830 

88843 

88877 

88891 

88933 

88949 

88960 

88962 

88991 

89003 

89041 

89086 

89,188 

89095 

89118 

89131 

89144 

89146 

89173 

89238 

89249 

89286 

8!  1322 

89340 

89382 

89390 

89405 

89407 

89410 

89480 

89488 

89518 

89535 

89j70 

89614 

89678 

8968'.» 

89648 

89749 

89762 

89787 

89799 

89801 

89813 

89841 

89843 

89861 

89873 

89901 

89903 

89930 

89968 

90005 

90009 

90067 

90071 

90104 

90116 

90179 

90180 

90186 

90217 

90234 

90307 

90339 

90349 

90353 

90360 

90396 

90407 

90410 

90415 

90425 

90441 

90466 

90506 

90507 

90528 

90590 

90636 

90639 

90663 

90697 

90700 

90709 

90765 

90766 

90774 

90883 

90892 

'.10919 

90997 

91032 

91037 

91192 

91226 

91248 

91268 

91319 

91410 

91414 

91 149 

91456 

91516 

91518 

91528 

91551 

91661 

91586 

91587 

91704 

91723 

91774 

(1 1 0i  iô, 

î)  1  tv  i;) 

91814 

91823 

91880 

91832 

01834 

9184  i 

ÏMo/'l 

91977 

91008 

92009 

92085 

92042 

92043 

920 /•> 

921 10 

92133 

02136 

921 41 

92100 

!  12 1 88 

;"2;2.<  / 

92286 

9231:! 

9281  i 

92848 

92376 

92567 

0  i 

9261 K) 

92614 

92656 

92657 

92696 

!  127  '<  18 

92764 

92812 

92824 

92830 

92909 

0290/ 

.  f.  »n  \ 

93033 

93073 

931  '8r> 

nn.)  1 

y<j<5i  / 

(V-10^  1 

<joc  1 1 

93270 

93305 

93: 170 

93410 

934-'8 

93474 

93479 

93549 

93593 

93677 

9;  678 

93698 

93707 

93736 

037  46 

93798 

93811 

93821 

93887 

93840 

93912 

93925 

93998 

94005 

94028 

94031 

94034 

94084 

94103 

94108 

941 27 

94152 

94257 

94278 

94285 

94297 

94306 

94316 

04(17 

94331 

94338 

94377 

94487 

94532 

94539 

94552 

94571 

94588 

94591 

94613 

94642 

94721 

94757 

94758 

94792 

94806 

94813 

94816 

94842 

94915 

94005 

95033 

95069 

95114 

95130 

95143 

95151 

95155 

95169 

95187 

95195 

95205 

95209 

95216 

95263 

95370 

95448 

95467 

95525 

95533 

95646 

95688 

95717 

95718 

95719 

95843 

202 

50086à50090 
50726  50730 
51466  51470 
51946  51950 
52676  52680 
53206  53210 
54111  54115 
55321  55325 
56186  56190 
57706  57710 
58316  58320 
58851  58855 
59221  59225 
60186  60190 
60986  60990 
61456  61460 
62051  02055 
63416  63420 
63866  63870 
64186  64190 
64601  64605 
65901  64905 
65446  65450 
66061  66065 
66281  66285 
66801  668o5 
67036  67040 
67836  68840 
68336  68340 
69516  69520 
69591  69595 
69856  00860 
70526  70530 
71241  71215 
72321  72325 
73576  78580 
738ol  73805 
74066  7  4070 
74976  74980 
75416  75420 
75661  75665 
75056  75960 
76191  76195 
76356  76360 
76956  76960 
77351  77355 
77611  77615 
78471  78475 
789-16  78940 
79216  79220 
79931  79985 


obligations  à  2.500  francs 

50226  à  50230  50436  à  50440  50716  à  50720 
50736  50740  51146  51150  51411  51415 
51811  51815  51831  51835 

52286  522o0  52296  52300 


51471  51475 
52006  52010 
52921  52925 
53541  53545 
54606  54610 
553.i6  55360 
56241  56245 
57931  57935 
58421  58425 
58861  58865 
59726  59730 
60261  60265 
61101  61105 
61541  61545 
62321  62325 
63541  63545 
63891  63895 
64251  64255 
64616  64620 
64936  64940 
65911  65915 
66101  66105 
66303  00310 
66871  (36875 
67311  67315 
67906  67910 
68756  087 60 
69536  69540 
69606  69610 

00880  00800 
70626  70630 
71486  71490 
73006  73010 
73581  73585 
73836  73840 
7  4641  74645 
75056  75060 
75491  75495 
75671  75675 
76031  7oo:  15 
76226  76230 
76496  76500 
77016  7  7050 
77451  77  45.5 
77761  77765 
78616  78620 
789^6  78960 
79221  79225 
79986  79990 


53116  53120  53156  53160 

53696  53700  54006  54010 

54631  54635  54921  54925 

55546  55550  55786  55790 

57521  57525  57606  57610 

58046  58050  58066  58070 

58451  58155  58726  58730 

58876  58880  59036  59040 

59886  59890  60046  60050 

60656  60660  60801  60805 

61321  61325  61451  61455 

61911  61915  61941  61945 

62531  62535  63026  63030 

63801  63805  63821  63825 

63911  63915  64181  64185 

64281  64285  64341  64345 

64631  64635  64881  61 885 

6i9il  64965  65111  65115 

05030  65940  65961  65965 

66131  66135  66221  60225 

66336  66340  66771  66775 

66936  66940  66961  66965 

6-386  67390  67471  67  475 

67941  67945  67981  679-5 


69021  69025 
69556  00500 
69641  69045 
70101  70105 
70956  70960 


0J126  69130 
00561  69565 
69751  69755 
70436  70440 
71216  71220 


71981  ?1985  72231  72235 

73211  73215  73296  73300 

73661  73665  73721  73725 

73916  73950  74046  74050 

74721  74725  74796  74800 

75111  75115  75296  75300 

75506  75510  75616  75620 

75841  75845  75951  75955 

76061  76o65  76136  76140 

76251  76255  76291  76295 


76511  76515 
77091  77095 
77.)11  77515 
78001  78;  105 
78786  '78790 
70066  79070 


76831  76835 
77211  77215 
77516  77520 
78341  78345 
78896  78900 
79121  79125 


79341  79345  79971  79975 


161  obligations  à  5.000  francs 

101  à  110  271  4  280  491  à  500     551  à  560 

1181   1190  1741  1750  2241    2250  2401  2410 

2671    2680  302.  3030  3051    3060  3101  3110 

3641   3650  3921  3930  4491   4500  4541  4550 

4591    4600  5591  5600  5811   5820  6001  6010 

6711   6720  7141  7150  7721    7730  8171  8180 

8401   8410  8511  8520  8681    8690  8891  8900 


8021 

[091 1 
12441 
14801 
1543J 
10241 
17601 
18081 

19781 
20141 
21441 
22391 
23021 
25131 
26271 
27801 
29361 
30251 
31201 
32821 
33911 
34761 
36071 
37231 
38181 
39531 
40121 
40901 
42141 
43261 
44581 
45221 
45591 


8980 
10920 
124.50 
14810 
15440 
16250 
170 10 
18000 
19790 
20150 
214.50 
22400 
23930 
25140 
26280 
27810 
293;  0 
30260 
3(210 
32830 
33920 
34770 
36080 
37240 
38190 
39540 
40130 
40910 
42150 
43270 
44590 
45230 
45600 


9251 
11301 
12031 
15261 
15631 
10001 
17/01 
18741 
19941 
20311 
21501 
22531 
24431 
25731 
26:01 
27951 
20051 
30441 
31511 
33231 
34151 
35181 
36321 
37751 
38751 
3 '541 
40211 
41701 
42251 
43351 
44881 
45241 
46391 


9200 

L1310 
[2640 
15270 
15640 
10040 
17740 
18)  50 
19050 
20320 
21510 
2/540 

24440 
25740 
26310 
27960 
29960 
30450 
31520 
33210 
34160, 
35190 
36330 
37760 
38760 
39550 
40220 
41710 
42260 
48360 
44890 
45250 
46400 


10231 
11451 
13171 
15801 
15841 
17021 
17081 
18811 
20101 
20661 
22081 
22891 
24621 
25861 
26561 
28551 
2!  961 
30631 
: ',2721 
33391 
34371 
35301 
36821 
37931 
3*791 
39611 
408 .1 
41891 
42701 
43371 
44981 
45421 
46811 


10240 
11460 
13180 
15310 
15850 
17030 
17900 
18320 
20110 
20670 
22090 
22900 
240: 10 
25870 
26570 
28560 
29070 
30640 
32700 
33400 
34380 
35310 
36830 
37940 
38800 
39620 
40860 
41900 
42710 
43380 
4499C 
45430 
46820 


10681 

11681 

13,891 

15321 

16221 

17481 

182ol 

19341 

20111 

21051 

22131 

23341 

2504 1 

26061 

26661 

20:201 

30171 

31061 

32781 

33801 

34461 

35881 

37161 

38081 

39081 

39621 

40-<71 

42031 

42741 

43761 

45041 

45571 

4(490 1 


10040 
11690 
13900 
15*30 
16230 
1  7490 
18210 
19830 
20120 

2ioeo 

22140 

23350 
25050 
26070 
26670 
29270 
30180 
31070 
32790 
33810 
34470 
35890 
37170 
38090 
30000 
39630 
40880 
42040 
42750 
43770 
45(350 
«5580 
46910 


Le  pavement  de  ces  obligations,  portant  le  cou- 
pon n°  28  du  1er  décembre  1895,  ainsi  que  le  orne- 
ment du  coupon  du  1"  juin  1895  n°  27,  so  fera  à 
partir  du  1er  juin  1895. 

En  Roumanie,  à  La  caisse  centrale  à  Bucarest  et 
aux  caisses  générales  dans  les  districts  ; 

A  Berlin,  aux  maisons  de  banque  Disconto-Gesel- 
lschaft  et  S.  Bleichroder  et  fils: 

A  Paris,  à  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas. 

Tableau  des  numéros  des  obligation.';  d'Etat 
5%C.  F.  R.  (conversion  Schuldverschreibungen), 
sorties  aux  tirages  qui  ont  lieu  à  partir  du  15 
Février  {1  Mars)  1882,  jnsqu'au  20  Août  (1  Sep- 
tembre) 189-1  incl nsieement,  et  non  présentés 
au  remboursement  jusqu'au  17  Février  (s  Mars) 
1895. 

Obligations  à  590  francs 

47285  g  47408  h   47555 j    47582 j    47585  j 


47269 j 
47586 j 
47782  i' 
48046] 
484701i 
80053  i 
8031 8 i 
80773j 
81550j 
8208 7 j 
82001  h 
83470 i 
83701 j 
84167i 
84507 i 
85073  j 
85336 j 
85800 j 
86200 i 
86812  a 
87204  j 
88029 j 
88545 j 
89084 i 
89764 j 
905091a 
91182j 
91639 j 
92349] 
93084 j 
9352811 
94274 j 
95016 i 


47587 j 
477841 
48047 j 
48o71 i 
8()176j 
80350  i 
80855 j 
81795  e 
82177j 
82905 j 
83473  i 
83885 j 
8431 6 j 
84539 j 
85127  f 
85337 i 
85914 i 
86398 f 
86899 i 
87297j 
88137 j 
8861 2 i 
89227 i 
90 132  h 
90530 j 
91209  b 
91642  1 
92354 j 
931 17 i 
93657  h 
94445  h 
95024 i 


47588 j 
47809  g 
48048 j 
48678 i 
80265  j 
80501  h 
80923 i 
81790 j 
82205  h 
82961 i 
83489j 
83967 j 
84371 i 
84544 j 
851 54 j 
85495 i 
85934 i 
86439j 
86943  h 
87306 i 
8826 si 
8S756j 
89267 i 
90182d 
90541g 
91225] 
91746  h 
9267 li 
93315i 
93680] 
94524j 
95286j 


47589j 
48042j 
48245 j 
48736  j 
80270  i 
80557 i 
81060  e 
81954j 
822H4j 
82966j 
83635  e 
84045 i 
84372 j 
84909, 
851 76  i 
85510 f 
85945  i 
86470 j 
86957  i 
87308 j 
88302 i 
88930 i 
89336  f 
90210 j 
90651 i 
91359  b 
91783] 
92733 f 
93337 j 
93710  g 
94668 j 
95293 i 


47602j 
48044] 
48249 j 
48832 j 
8027 7 j 
80563 i 
81071 i 
81 963 i 
82480j 
83157 i 
83650j 
84155i 
84374  i 
84938  g 
85216 i 
85580  j 
86124  j 
86620  h 
86981 j 
87398  a 
88339 i 
88955 i 
89409j 
90226  g 
90694 i 
91388j 
92215  g 
92857 i 
93407 j 
9381 Oj 
94744 j 
95687 i 


47603 


48045  j 
48444  i 
48833  j 
80301  g 
80715  j 
8152  2  i 
81992  i 
82742  i 
83282  i 
83661  h 
84160  j 
84404  j 
85042  j 
85258  j 
85(598  j 
80107  j 
86654  j 
87137  j 
87728  e 
8^3fl0  j 
89082  i 
89401  d 
00476  b 
90711  j 
91537  j 
92297  j 
92861  j 
93512  h 
93959  j 
94979  i 
957  47  i 
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Obligations  à  2.500  francs 

50576 

à 

505S0j 

50586  à  50590  h 

50776 

à  50780 

j 

51836 

à 

5184uj 

5247(i  à  52480 j 

52941 

à  52945 

j 

53751 

à 

53755  i 

54156  à  54160  c 

54321 

à  54325 

j 

54391 

à 

54395 i 

54691  à  54695j 

55071 

à  55075 

i 

55531 

à 

55535 i 

56351  à  56355 j 

56681 

à  56685  h 

56771 

à 

56775.Ï 

57516  à  57520) 

59016 

à  59020 

j 

59216 

à 

79-220  j 

00541  à  60545j 

Cl  ISll 

à  60815 

j 

60921 

à 

60925 j 

61271  à  61275] 

62271 

à  62275  h 

62846 

à 

62850.) 

64276  à  64280j 

64541 

à  64545 

i 

65d71 

à 

6507 5 i 

65391  à  65o95j 

65566 

à  65570 

i 

6G826 

à 

66830.) 

67146  à  67150 j 

67251 

à  67255 

j 

67291 

à 

67 295 i 

68851  à  68855 j 

69201 

à  69205 

j 

69241 

à 

69245  g 

70036  à  70040 i 

74446 

à  74450 

g 

75606  à 

75610.) 

75786  à  75790j 

75871 

à  75875 

j 

77116 

à 

7712ni 

77186  à  77190 j 

78656  à  78660  b 

Obligations  à  5.000 

francs 

3681 

à 

3690  j 

5191  à   5200  i 

6071 

à  6080 

j 

6371 

à 

6380j 

6571  à   6580 j 

9301 

à  9310 

j 

19831 

à 

19840 i 

20191  à  20200j 

20711 

à  20720 

j 

21311 

à 

21320j 

21471  à  21480i 

21661 

à  21670 

j 

22091 

à 

22100j 

30361  à  30370 i 

32731 

à  32740 

j 

361(1 

à 

36110j 

37561  à  37570  h 

38661 

à  38670 

j 

43141 

à 

43150  j 

43201  à  43210 i 

45381 

à  45390 

j 

45771 

à 

45780) 

46431  à  46440 i 

46671 

à  46780 

i 

Date  du  tirage 


Date  du  tirage 


Mars  1882 
Septembre  1882 
Mars  1885 
Septembre  1890 
Mars  1892 


Septembre  1892 
Mars  1893 
Septembre  1893 
Mars  1894 
Septembre  1894 
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COMPAGNIE  GÉNÉRALE 

DE  CHEMINS  DE  FER  BRESILIENS 

Société  Anonyme  —  Capital  :  10.000.000  de  francs 

Messieurs  les  porteurs  des  Bons  6  0/0  qui  n'ont 
lias  usé  du  droit  qui  leur  a  été  réservé  de  convertir 
leurs  titres  contre  les  Obligations  4  1/2  0/0éinises 
le  28  mars  1895,  sont  informés  que  leurs  Bons  6  0/0 
saront  remboursés  à  partir  du  13  avril  1895. 

Ils  recevront  : 

1-  En  capiral  Fr.     500  » 

2°  En  intérêts  Fr.        6  » 

Ensemble  Er.     506  » 


Le  paiement  sera  fait  : 
En  France  : 

A  la  Société  Générale  de  Crédit  Industriel  et  Com- 
mercial. 66.  rue  delà  Victoire,  à  Paris; 

A  la  Société  Générale  pour  favoriser  le  développe- 
ment du  Commerce  et  de  l'Industrie,  54,  rue  de 
Provence,  à  Paris; 

A  la  Banquede  Paris  et  des  Pays-Bas,  3,  rue  d"An- 
tin,  à  Paris  ; 

et  dans  leurs  Agences  succursales  à  Paris  et  en  pro- 
vince. 

En  Belgique  : 
A  la  Succursale  de  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays- 
Bas,  à  Bruxelles: 
et  à  la  Caisse  Générale  de  Reports  et  de  Dépôts, 
12,  Marché  siu  Unis,  à  Bruxelles, 
Les  Bons  6  0/0  cesseront  de  porter  intérêt  à  par- 
tir du  13  avril  1895. 
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CHEMINS  DE  FER 

DU  SUD  DE  LA  FRANCE 

Le  coupon  n"  15  des  obligations  sera  mis  en 
paiement  ;'i  partir  du  15  avril  courant,  à  raison  de: 

Titres  au  porteur:  6  fr.  81  (impôts  déduits)  : 

Titres  nominatifs  :  7  fr.  20  (impôts  déduits). 

A  Paris,  à  la  Société  de  Crédit  Industriel  et 
Commercial.  66,  rue  delà  Victoire; 

A  la  Société  Marseillaise  de  Crédit  Industriel  et 
Commercial  et  de  Dépôts,  50,  rue  de  la  Chaussée- 
d'Anlin  : 

A  la  Société  Générale  pour  favoriser  le  développe- 
ment de  l'Industrie  en  France,  54,  rue  de  Provence  ; 

A  Marseille,  à  la  Sociéd'  Marseillaise  de  Crédit 
Industriel  et  Commercial  et  de  Dépôts,  C3,  rue  de 
Paradis. 


BANQUE 

COMMERCIALE  ET  INDUSTRIELLE 

Société  anonyme  au  capital  de  6.000.000  de  fr 
Siège  social:  8,  rue  Auber,  Paris. 

MM.  les  actionnaires  de  la  Banque  Commerciale 
et  Industrielle  sont  convoqués  en  assemblée  géné- 
rale ordinaire,  conformément  aux  dispositions  de 
l'article  40  des  statuts,  pour  le  mercredi  24  avril 
1895,  à  trois  heures  et  demie  de  relevée,  au  siège 
social,  8,  rue  Auber,  Paris. 

OKDHh  1  V  JOt* 

Lecture  des  rapports  du  Conseil  d'administration 
et  des  commissaires:  approbation  des  comptes  et 
fixation  du  dividende  de  l'exercice  1894  ; 

Renouvellement  des  pouvoirs  d'un  membre  du 
Conseil  d'administration  sortant,  ou  à  défaut,  no- 
mination d'un  administrateur; 

Nomination  des  commissaires. 


NOTA.  —  Pour  assister  à  cette  assemblée,  il  faut  être 
propriétaire  de  quinze  actions  au  moins,  déposées  dans 
les  caisses  de  la  Banque  Commerciale  et  Industrie  le, 
dans  les  cinq  jours  de  la  présente  insertion,  sou  au  plus 
tard  le  6  avril  1S95. 
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CHEMINS  DE  FER  DE  PARIS  A  ORLEANS 

Dans  sa  séance  du  29  Mars,  l'Assemblée  générale 
des  Actionnaires  a  fixé  à  58  fr.  50  par  action  le 
revenu  de  1894. 

Un  acompte  de  20  francs  ayant  été  réparti  au 
mois  d'Octobre  dernier,  le  solde  38  fr.  50,  sera  payé 
à  partir  du  1er  Avril,  à  la  Caisse  du  Service  central 
8,  rue  de  Londres. 

Ce  paiement  sera  réduit,  à  raison  de  l'impôt  de 
4  °/0  sur  le  revenu  édicté  par  la  loi  de  finances  du 
26  Décembre  1890,  de  1  fr.  54  par  action,  quelle 
qu'en  soit  la  nature. 

Il  sera,  retenu,  en  outre,  en  vertu  de  la 
loi  du  29  juin  187 2,  pour  l'impôt  de  transmission, 
1  fr.  57  pour  chaque  action  au  porteur. 

Par  suite,  il  reste  net  à  payer  : 

Par  action  nominative   36  fr.  96 

Par  action  au  porteur   35  fr.  39 

Paris,  le  29  mars  1895. 

Le  Directeur  de  la  Compagnie, 
HEURTEAU. 
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C0MPie  DES  TABACS  DE  PORTUGAL 

VENTES  du  4e  Exercice  (1er  Avril  1894) 

Kilogr.  Reis 

Ventes  de  mars  1895  (y  com- 
pris la  recelte  provenant 
des  droits  d'importation  di- 
recte)  170 . 340     674  :  281 . 235 

Ventes  des  mois  précédents  1.747. 3  >9  6.916  411.937 

1.917.709  7.590:  693.172 
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COMPAGNIE  FRANÇAISE 

DES  CHEMINS  DE  FER  DE  LA. 

PROVINCE   DE  SANTA-FÉ 

Recettes  brutes  pendant  le  mois  de  février  1895 
du  réseau  exploité  par  la  Compagnie  (1.305  km.)  : 
415.181  Fr.  (ou  $  m/n  293.000)  contre  411  720  Fr. 
(ou  $  m/n  292.000)  en  février  1894. 
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CHEMIN  DE  FER  D'ORLEANS 


Fêles  de  Pâques  1895.  —  Extension  de  la  durée 
de  validité  des  Billets  d'Aller  el  Retour. —  A  l'occa- 
sion des  Fêles  de  Pâques,  la  Compagnie  d'Orléans 
rendra  valables  jusqu'au  Jeudi  25  avril  inclus,  les 
coupons  de  retour  des  Billets  d'Aller  et  Retour  a 
prix  réduits,  qui  seront  délivrés  pendant  la  période 
du  Lundi  8  avril  au  Mercredi  2'i  avril  inclus,  aux 
conditions  de  son  Tarif  spécial  G.  V.  n°  2. 

Ces    billets   conserveront  la    durée  de  validité 

déterminée  parle  Tarif  précité,  lorsqu'elle  expirera 
après  le  25  avril. 
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SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE 

POUR   FAVORISER  LE  DÉVELOPPEMENT   DU  COMMERCE 
ET   DE  L'INDUSTRIE  EN  FRANCE 


Bilans  aux 


28  fév.  1895 


93. 718.304  44 
60.000.000  » 


1.500.000  » 
558.308.571  69    558.321.555  83 


Capital  ..F.&SSit.   120.000.000  » 

Réserve  statutaire    7.726.253  07 

Réserve  spéciale   6.000.000  » 

Comptes  de  chèques    ..  -  164.7S5.t01  06 

Dépôts  à  échéances  fixes.  93.564.200  » 

Comptes  à  disponibilité  ..  2.032.000  77 

Effets  à  payer   43.156.818  89 

Comptes  de  Banque  à  l'é- 
tranger et  comptes  cou- 
rants divers   116.9''2.495  94 

Intérêts  et  dividendes.  .  .  147.576  » 
Solde  du  dernier  exercice.  35.684  57 
Profits  et  pertes  (frais  gé- 
néraux   déduits)  1S91..  3.651.757  50 
Exercice  1895..  306.656  >'9 


120.000.000  » 
7.726.253  07 
6.000.000  » 
161.602.009  20 
93.3i4.400  » 
1.756.004  05 
42  410.600  87 


121.607.065  56 
133.111  » 

35.684  57 

3.068.554  21 
611.873  27 


57.8. 30S.  571  09   558.321.555  83 


Effets  en  circulation  avec 
l'endos  de  la  Société... 


25.515.284  81 
Certifié  conforme  aux  écritures: 


17.777.373  31 


Le  directeur, 
BURON. 
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BANQUE  IMPÉRIALE  OTTOMANE 


Bilan  au  31  décembre  1894 

ACTIF 

F..  c. 

Actions. —  Versements  non  appelés   125.000.000  » 

Caisse  : 

A  Constantinople   30.842.C8l  15 

Bans  les  succursales   15. 518. OIS  40 

Fonds  d'Etats  Anglai-,  Français;  Alle- 
mands   34.366.514  40 

Autres  valeurs  »cq  isés   90.7O1..S73  40 

Effets  en  portefeuille   41 .922.64 i  55 

Comptes  courants  du  Trésor  Impérial....  33.y73.192  75 

Comptes  courants  divers   112.391.413  20 

Avances  sur  valeurs  publiques  et  mar- 
chandises   123. 019. 918  65 

Immeubles  et  mobilier   2.765.9-<4  80 

Divers   1.137.605  70 


31.261.579  39 

iS7.857.389  80 

26.439  360  13 
1.530.881  90 


31  ianv.  1895 

Actif  — 

Caisse  et  Banque   29.197.612  98 

Portefeuille   122  911.501  98 

Effets  à  l'encaissement...  17. SU. 588  76 

Reports   30.087.086  12 

Coupons  à  encaisser   2.293.675  53 

Rentes  et  actions,  bons  et 

obligations   49  2 '2.371  20     46.362.279  11 

Avances  sur  garanties  •••  77. 532. 236  90     76.579.552  03 

Participations  industriel- 
les et  commerciales   3.8(4.282  73      3.8S3.9V,  98 

Participations  financières.  63.951441  62     65.041.213  29 

Immeubles  de  la  Société. .  4.187.010  76       4.187.010  76 

Comptes  de  banque  à  l'é- 
tranger et  comptes  cou- 
rants divers   96.209.736  11 

Appels  différés  sur  actions  60.000.000  » 

Intérêts  sur  actions  icou- 

pon  au  1"  ociobre  1893)  1.500.000  » 


Fr.    6U.64Î.S80  » 


PASSD7 

Capital   250.000.000  » 

Billets  de  Banque   20.969.931  90 

Effets  à  paver   70.5il.636  10 

Comptes  courants  divers   160.396.535  70 

Comptes  courants  spéciaux   41.727.12  2  70. 

Réserve  statutaire   12.006.398  60j 

Dépots  à  échéances  fixes   35.679.905 

Dividendes  à  payer   3.880.391 

Divers   13. 431.958  l( 

Fr.    611.6i2.880  « 

L'adjosnl  Directeur,         Le  Directeur  général, 

Gust.  WULFING.  L.  LAFUENIE. 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


N°  170.  —  7e  volume.  (15) 


COMPAGNIE  PARISIENNE 

D'ÉCLAIRAGE  2  CHAUFFAGE  \7  GAZ 


Assemblée  générale  annuelle  du  2S  mars  1895 


Extrait  du  Rapport 
du  Conseil  d'Administration 

Messieurs  , 

Conformément  à  l'article  22  des  statuts,  nous 
venons  vous  faire  connaître  la  situation  de  notre 
Compagnie  au  31  décembre  1894,  soumettre  à  votre 
approbation  les  comptes  de  l'exercice  écoulé  et 
vous  proposer  de  fixer  le  chiffre  du  dividende. 

CHAPITRE  PREMIER 

CONSIDÉRATIONS  GÉNÉRALES 
SUR  L'ENSEMBLE  DE  NOTRE  INDUSTRIE 

Consommation  du  gaz.  —  Le  volume  du  gaz  livré 
à  la  consommation  en  189i,  dans  Paris  et  dans  les 
59  communes  de  la  banlieue  que  nous  éclairons, 
s'est  élevé  à  300.823.710  mètres  cubes,  inférieur  de 
3.673.140  mètres  cubes  au  volume  de  gaz  livré  en 
1893. 

Celte  diminution  n'atteint  pas  la  moitié  de  celle 
constatée  en  1893;  ce  qui  semble  indiquer  que  la 
consommation  ne  tardera  pas  à  reprendre  une 
marche  ascendante. 

Il  y  a,  à  cela,  plusieurs  raisons  : 

Nous  avons  redoublé  d'efforts  pour  l'usage  des 
appareils  de  chauffage  au  gaz  dans  les  grands  éta- 
blissements publics  et  particuliers,  dans  les  appar- 
tements, dans  les  cuisines,  dans  les  ateliers. 

Les  machines  à  gaz.  dont  les  avantages  parais- 
sent de  plus  en  plus  appréciés,  nous  ont  procuré 
un  surcroît  notable  de  consommation. 

En  outre,  la  mesure  prise  dès  le  1er  août  der- 
nier, d'accord  avec  la  Ville  de  Paris,  en  vue  d'exo- 
nérer des  frais  accessoires  tous  les  abonnés  occu- 
pant des  appartements  d'un  loyer  inférieur  à  500  fr. 
(valeur  réelle),  est  venue  développer  la  consomma- 
tion de  celte'  catégorie  d'abonnés. 

Enfin,  l'emploi  de  brûleurs  perfectionnés  de 
toute  nature,  becs  Auer,  lampes  albo-carbon.  appa- 
reils à  récupération,  se  substituant  à  l'éclairage 
électrique  dans  beaucoup  de  magasins,  a  continué 
à  nous  ramener  une  partie  des  abonnés  qui  nous 
avaient  abandonnés.  ^ 

Sans  doute,  le  remplacement  des  anciens  becs 
par  les  becs  Àuer  a  pu  occasionner  chez  les  autres 
abonnés  une  diminution  de  consommation;  et  c'est 
une  des  causes  de  la  différence  de  2.673.140  mètres 
cubes  signalée  en  commençant.  Mais,  d'une  part, 
cette  diminution,  en  réduisant  la  somme  que  cha- 
'que  consommateur  payait  pour  son  éclairage,  lui  a 
procuré  une  économie  qui  nous  a  permis  de  le 
conserver.  Et,  d'autre  part,  la  transformation  des 
becs  ordinaires  qui  doivent  être  remplacés  par  des 
becs  Auer,  commencée  depuis  deux  ans,  avance 
rapidement;  on  peut  prévoir,  dès  maintenant, 
l'époque  où  elle  sera  complète. 

A  partir  de  ce  moment,  la  consommation,  duc  à 
la  fois  à  nos  abonnés  ordinaires  et  aux  petits 
abonnés  appelés  à  bénéficier  de  la  combinaison  des 
abonnements  sans  frais,  reprendra  sa  marche  pro- 
gressive. 

L'augmentation  constatée  pendant  le  mois  de 
janvier  1895  semble  donner  raison  à  ces  prévisions, 
^.près  un  arrêt  causé  par  les  froids  exceptionnels 
lu  mois  de  février  qui  ont  suspendu  la  marche 
l'un  grand  nombre  de  compteurs,  le  même  progrès 
s'est  manifesté  de  nouveau.  Nous  pouvons  donc 
ittcndrc,  de  l'année  1895,  desrésullats  satisfaisants. 

L'émission  de  jour  qui  est  comptée  depuis  l'heure 
le  l'extinction  des  lanternes  publiques  jusqu'à 
•elle  de  leur  allumage,  n'a  pas  cessé  d'augmenter. 

Cette  augmentation  est  constatée  surtout  entre 
ept  heures  et  neuf  heures  du  matin  et  entre  onze 
leurcs  et  une  heure  de  l'après-midi,  c'est-à-dire  aux 
ieures  des  repas.  Il  faut  voir,  dans  ce  fait,  l'in- 
luence  des  fourneaux  de  cuisine,  prêtés  graluite- 
acnt  à  tous  nos  abonnés.  L'emploi  du  gaz  pour  cet 
.sages'est  ainsi  vulgarisé  dans  les  petits  ménages 
ù  il  était,  autrefois,  pour  ainsi  dire  inconnu. 
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i  L'émission  de  jour  a  atteint  87.437.108  mètres 
cubes,  représentant  29  06  0/0  de  la  consommation 
totale:  ce  rapport  n'avait  été  que  de  28  710  0  en 
1893. 

Recettes  i>e  c.az.  —  Les  recettes  de  gaz  ont  été 
de  77.098  549  Er.  88  se  répartissant  ainsi  qu'il  suit: 

Paris  proprement  di1   70.227.937  65 

Banlieue,  hors  des  fortifications..     6.870.611  73 

Total   77.098.549  38 

Elles  sont  inférieures  de  911.083  fr.  93  à  celles 
de  189-*,  qui  s'étaient  élevées  à  78.009.633  fr.  31. 

Abonnés.  —  Le  nombre  des  abonnés  continue 
cependant  à  croître;  il  était  de  259.883  au  31  dé- 
cembre 1893.  il  a  atteint  le  chiffre  de  281.217  au  31 
décembre  1894. 

L'augmentation  a  donc  été  de  21.334,  compre- 
nant 4.027  abonnés  ordinaires  et  17.307  abonnés 
sans  frais. 

Le  nombre  des  fourneaux  de  cuisine  prêtés  gra- 
tuitement s'est  aussi  notablement  accru.  De 
151.594  au  31  décembre  1893  il  est  passé  à  174.947 
au  31  décembre  1894  :  l'augmentation  est  donc  de 
23.253,  chiffre  supérieur  de  1.919  à  celui  qui  re- 
présente l'augmentation  du  nombre  de  nos  abonnés. 

Ce  résultat  montre  bien  que  les  fourneaux  de  la 
Compagnie  se  répandent  de  plus  en  plus,  même 
chez  les  anciens  abonnés  qui  n'en  avaient  pas  fait 
usage  jusqu'à  présent. 

Eclairage  public.  —  Le  nombre  des  becs  d'é- 
clairage public,  en  service  au  31  décembre  1894, 


était  : 

Dans  Paris,  de   73.763 

Dans  la  banlieue,  de   12.205 


Total   85.968 


Le  nombre  des  appareils  à  récupération,  ins- 
tallés au  croisement  des  voies  importantes,  sur  les 
places  et  dans  les  rues  principales,  n'a  pas  beau- 
oup  augmenté  cette  année.  La  Ville  de  Paris  a 
supprimé  presque  partout  le  modèle  de  1.400  litres 
de  la  rue  du  Qualre-Septembre  et  l'a  remplacé  par 
les  appareils  de  430  et  de  550  litres  du  type  dit 


Becs  parisiens. 

Ces  appareils  sont  au  nombre  de   2.589 

Il  n'y  en  avait,  au  31  décembre  1893,  que  2.399 

L'augmentation  est  donc  de   190 


Chez  les  particuliers,  on   n'en   compte  plus 

que   1.881 

au  lieu  de   2.337 

existant  1  année  dernière. 

Différence  en  moins   3o6 


Le  nombre  total  des  appareils  à  récupération  a 
donc  diminué  de  166:  il  s'élevait,  le  31  décembre 
1894,  à  4.470,  représentant  25.780  becs  ordinaires 
de  140  litres. 

Conduites  montantes.  —  Abonnements  sans 
frais.  —  Le  nombre  des  conduites  montantes  po- 
sées pendant  l'année  1894  a  été  de  1.282. 

Si  ce  nombre  est  inférieur  à  celui  de  l'année 
dernière,  qui  avait  atteint  1.874,  c'est  qu'à  partir 
du  jour  où  nous  avons  appliqué  la  combinaison 
des  abonnements  sans  frais,  les  appareilleurs  ont 
porté  tous  leurs  efforts  sur  l'installation  des  appar- 
tements dépendant  des  maisons  déjà  pourvues  de 
conduites  montantes,  mais  dont  les  branchements 
étaient  restés  improductifs. 

Vous  vous  rappelez  que  ces  abonnements  com- 
prenaient l'exonération  de  tous  les  frais  accessoi- 
res. Us  sont  consentis  aux  locataires  dont  les 
loyers  à  Paris  sont  inférieurs  à  500  fr.  (valeur 
réelle),  et  qui,  pour  ce  motif,  sont  dispensés  de 
toute  contribution  mobilière. 

Nous  vous  avons  dit,  l'année  dernière,  que  nous 
étions  en  instance  de  faire  profiter  de  cette  combi- 
naison, non  seulement  les  abonnés  habituels  des 
maisons  où  de  nouvelles  conduites  montantes  se- 
raient établies,  mais  encore  les  abonnés  installés 
dans  des  maisons  déjà  desservies  par  des  con- 
duites. 

Par  ce  moyen,  ajoutions-nous,  il  sera  possible 
de  mettre  en  valeur  une  grande  partie  des  bran- 
chements inutilisés  sur  les  conduites  existantes. 

Les  négociations  avec  la  Ville  de  Paris  ont 
heureusement  abouti. 


Samedi  1:5  Avril  1895. 


Par  une  délibération  en  date,  du  13  juillet  1894, 
le  Conseil  municipal  a  autorisé;  M.  le  Préfet  do  la 
Seine  à  signer,  avec  la  Compagnie,  le  projet  do 
contrat  annexé  à  cette  délibération,  projet  devenu 
la  convention  du  81  juillet  suivant,  dont  l'applica- 
tion a  commencé  dès  le  lendemain  du  1"  août  1894. 

Nous  en  résumons  les  principales  dispositions  : 

Exonération  des  frais  accessoires,  c'est-à-dire  : 

Des  frais  de  location  et  d'entretien  du  branche- 
ment et  du  compteur; 

Des  frais  d'entretien  du  robinet  d'ordonnance  ; 

Des  frais  de  timbre  des  polices  d'abonnement, 
des  demandes  en  autorisation  à  l'administration 
et  des  frais  de  ces  autorisations: 

Enfin,  dispense  du  versement  d'avance,  7  fr.  par 
brûleur. 

Ces  avantages  s'appliquent  à  tous  les  locataires 
dont  le  loyer  est  inférieur  à  500  francs  (valeur 
réelle),  aux  deux  conditions  : 

1°  Les  locataires  doivent  s'engager  à  faire  immé- 
diatement usage  du  gaz  au  moyen  d'une  installa- 
tion gratuite  de  deux  becs  dont  un  1'eurneau  de 
cuisine,  prêté  par  la  Compagnie;  ce  fourneau  peut 
être  remplace  par  un  moteur  à  gaz,  propriété  du 
locataire,  ou  par  deux  autres  becs  d'éclairage  éta- 
blis gratuitement; 

2U  Le  propriétaire  doit  garantir  *e  paiement  du 
gaz  consommé  jusqu'à  concurrence  de  7  francs  par 
brûleur,  ce  qui  représente  la  consommation  d'un 
mois. 

Si  la  conduite  montante  n'existe  pas  encore,  la 
Compagnie  en  établit  une  dès  que  quatre  locataires 
au  moins  prennent  l'engagement  qui  leur  est  de- 
mandé et  quand  le  propriétaire,  ayant  approuvé  les 
conditions  techniques  réglementaires  d'établisse- 
ment, consent  à  donner  la  garantie  indiquée  ci- 
dessus. 

Lorsque  le  propriétaire  ne  juge  pas  à  propos  de 
consentir  cette  garantie,  les  lacataires  ont  la  faculté 
de  contracter  directement  avec  la  Compagnie,  en 
versant  préalablement  7  francs  par  brûleur,  confor- 
mément aux  conditions  de  la  police  d'abonnement. 

L'application  de  cette  convention  a  réalisé  nos 
prévisions. 

Au  31  décembre  1894,  elle  nous  avait  procuré  en 
effet  17.307  nouveaux  abonnés, 

dont,  sur  conduites  déjà  construites   16.355 

et  sur  nouvelles  conduites   952 

Total  égal   17.307 

Il  existe,  à  Paris,  605.000  appartements  d'une 
valeur  locative  inférieure  à  500  francs,  et  nous  ne 
comptions  encore,  au  1"  août  1894,  que  14.952 
abonnés.  Les  17.307  nouveaux  abonnés  qui  sont 
venus  s'y  ajouter  depuis  ont  porté  ce  nombre  à 
32.259,  chiffre  relativement  faible  auprès  de  celui 
que  nous  pouvons  espérer  atteindre. 

Sans  doute  tous  les  locataires  de  ces  605.000  ap- 
partements ne  s'éclaireront  pas  au  gaz;  néanmoins 
on  est  à  même  de  le  juger,  en  comparant  ce  chiffre 
au  précédent,  de  l'importance  de  la  nouvelle  clien- 
tèle, qui  peut  venir  se  joindre  aux  281.217  abonnés 
que  nous  comptions  le  31  décembre  1894. 

Les  abonnements  sans  frais  continuent  d'ailleurs 
à  augmenter  et  nous  sommes  heureux  de  pouvoir 
vous  dire  qu'en  donnant  satisfaction  à  une  catégorie 
particulière  de  consommateurs  jusqu'alors  peu 
nombreuse,  cette  combinaison  spéciale  est  pour  les 
petits  appareilleurs  et  pour  leurs  ouvriers,  l'occa- 
sion de  travaux  faciles  à  exécuter  et  répartis  sur 
un  grand  nombre  d'intéressés. 

Elle  a  donc  élé  véritablement  profitable  à  tous  et 
le  but  que  visaient  le  Conseil  municipal  et  la  Com- 
pagnie s'est  ainsi  trouvé  atteint. 

Quant  aux  conduites  montantes  que  nous  étabbs- 
sons  dans  les  immeubles  dont  les  appartements 
comportent  des  loyers  égaux  ou  supérieurs  à  500  fr., 
elles  ont  été  posées,  soit  dans  des  maisons  non 
habitées,  avec  engagements  des  propriétaires  d'ins- 
taller à  leurs  frais  9  becs,  à  raison  de  3  becs  au 
moins  dans  trois  appartements;  soit  dans  des  mai- 
sons habitées,  quand  un  certain  nombre  de  loca- 
taires ont  pris  l'engagement  de  faire  immédiate- 
ment usage  du  gaz. 

Déduction  faite  de  32  conduites,  supprimées  par 
suite  de  la  démolition  des  immeubles  dans  lesquels 
elles  avaient  été  placées,  il  existait,  au  31  décem- 
bre 1894,  37.650  conduites  réparties  dans  29.121 
maisons 
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Le  nombre  des  abonnés  sur  conduites  montantes 
était  à  la  même  date,  de  153.555,  excédant  de  20.087 
celui  des  abonnés  de  la  même  catégorie,  au  31  dé- 
cembre 1893. 

La  proportion  du  nombre  de  ces  abonnés,  au 
nombre  total  des  consommateurs,  s'est  élevée  de 
51  30  0/0.  en  1893,  à  54  60  0/0  en  1894. 

Nous  avons  cherché,  cette  année,  à  favoriser 
l'extension  de  l'éclairage  et  du  chauffage  parle  gaz, 
au  moyen  de  primes  analogues  à  celles  que  nous 
accordons  pour  l'installation  des  moteurs  a  gaz. 

Ces  primes,  payables  en  trois  annuités,  quand  la 
consommation  réalisée  chaque  année  dépasse  un 
chiffre  déterminé',  sont  applicables  : 

Soit  à  des  appareils  d'éclairage  placés  dans,  des 
conditions  spéciales  chez  nos  anciens  abonnés; 

Soit  à  des  appareils  de  chauffage  au  gaz,  instal- 
lés en  nombre  suffisant  dans  des  bâtiments  d'ad- 
ministration ou  dans  des  établissements  industriels, 
des  cercles,  des  hôtels,  etc.  ; 

Soit  à  des  fourneaux  de  cuisine ''tablis  dans  les 
grands  restaurants,  les  cercles,  elc. 

Le  montant  des  primes  est  calculé  de  manière  à 
rembourser,  en  trois  ans,  les  frais  d'installation 
des  nouveaux  appareils  d'éclairage  et  de  chauffage. 

Cette  combinaison  en  esta  son  début;  elle  paraît 
appelée  à  donner  de  bons  résultats  et  nous  en  sui- 
Trons  attentivement  l'application. 

Puissance  de  Fabrication. —  Aucune  modification 
n'a  été  apportée  en  1894  à  la  puissance  de  fabrica- 
tion des  usines.  Elle  reste  largement  suffisante 
pour  répondre  aux  besoins  probables  de  l'hiver 
prochain. 

Canalisation.  —  Pendant  l'année  qui  vient  de 
s'écouler,  notre  réseau  de  conduites  s'est  accru 

de   23.890  m.  55 

ainsi  répartis  : 

Ville  de  Paris   10.055m.  60 

Banlieue    hors  des 
fortifications   13.834  m.  95 

Total  égal   23.890m.  55 

En  sorte  que  la  longueur  totale  des  conduites 
de  gaz  placées  sur  la  voie  publique,  au  31  décem- 
bre 1894,  s'est  trouvée  port  ;e  à.  2.355.922  m.  73 
se  décomqosarit  comme  suit  : 

Ville  de  Paris..    1.554.083  m.  22 
Banlieue,  hors 
des  fortifications  .      801  903  m.  91 

Total  égal....  2.355.922m.  73 

Traité  avec  la  Commune  de  l'Hay.  —  Nous 
avons  conclu  avec  la  commune  de  l'Hay  un  traité 
pour  la  fourniture  du  gaz. 

Celle  convention  ayant  été  approuvé  par  l'arrêté 
de  M.  le  préfet  de  la  Seine,  en  datednaO  décembre 
1893,  est  entrée  en  vigueur  dans  les  premiers  mois 
de  1894. 

Elle  porte  a  58  le  nombre  des  communes  que 
nous  éclairons  dans  le  département  de  la  Seine  et 
dans  le  département  de  Seine-et-Oise. 

CHAPITRE  Et 

COMPTES  DE  PREMIER  ETABLISSEMENT 

Les  dépenses  de  premier  établissement  faites  en 
1894  oui  él  '•  surtout  motivées  par  la  pose  et  la  four- 
niture des  branchements,  compteurs  et  fourneaux 
qu'entraîne  l'augmentation  du  nombre  de  nos  ebon- 
nés ;  ces  dépenses  comprennent  aussi  les  frais 
de  conversion  des  obligations  5  0/0,  opération  a 
laquelle  nous  consacrerons  plus  loin  un  article 
spécial. 

Toutes  les  autres  dépenses  de  premier  établisse- 
ment ont  ''I  î  réduites  autant  qu'il  a  été  possible 
Le  produit  de  la  vente,  en  cours,  des  terrains  prove- 
nant des  anciennes  usines  des  Ternes  et  de  Belle- 
ville  a  compensé  en  partie  l'ensemble  de  ces  dé- 
penses. 

De  telle  sorti;  que  les  ressources  disponibles, 
ad  31  décembre  étaient  encore  de.       6.9HÛ.617  49 

inférieures  seulement  de   3.610.910  14 

aux  ressources  existant  au  31  dé- 
cembre 18*3,  qui  s'élevaient  à   10.511.527  63 

Terrains.  —  Nous  avons  acquis,  dans  le  courant 
de  l'année  1894,  un  certain  nombre  de  terrains  : 

1°  Immeubles  et  terrains  à  Saint-Denis,  on  bor- 
dure sur  l'avenue  de  Paris,  d'une  surface  de  7.100 
mètres  carrés   72.000  » 

2°  Terrains  au  lieu-dit  :  Le  Cornil- 
niilon.  à  Saiiil-Denis,  d'une  surface 
totale  de  4  .301  mètres  carrés   21.245  » 


3°  Terrains,  rue  de  Tolbiac  et 
avenue  de  Choisy,  d'une  surface  de 
3.952  mètres  carrés   130.150  » 

Ces  parcelles,  enclavées  dans  nos  usines  du 
Landy  et  dTvry,  étaient  nécessaires  pour  sup- 
primer le  morcellement  de  nos  terrains  ou  pour 
agrandir  la  surface  de  nos  usines. 

La  vente  des  terrains  de  l'ancienne  usine  des 
Ternes  se  poursuit  dans  de  bonnes  conditions. 

Douze  lots  nous  ont  été  achetés  dans  le  courant 
de  1894  pour  une  somme  de  1.866.674  fr.  50;  leur 
surface  était  de  5.934  m.  57. 

Le  total  des  terrains  vendus  au  31  décembre  1894 
représente  ainsi  une  surface  de  11.334  m.  92,  ayant 
produit  une  somme  de  3.814.730  fr.  55. 

Si  on  déduit  de  cette  somme  celle  de  946.667  fr.  payée 
par  la  Ville  de  Paris,  à  raison  de  300  fr.  le  mètre 
carré,  pour  l'élargissement  de  la  rue  de  Courcelles, 
le  prix  du  mètre  carré  ressort  à  350  fr.  65. 

Il  restait  à  vendre,  au  31  décembre,  une  surface 
de  31.412  m.  c.  60. 

Depuis  le  commencement  de  l'année  1895,  nous 
avons  conclu  quelques  ventes  nouvelles,  à  des 
prix  supérieurs  à  ceux  que  nous  avions  déjà  obtenus 
pour  des  terrains  de  valeur  comparable. 

A  Belleville,  deux  ventes  et  une  cession  de  ter- 
rain à  la  Ville  de  Paris,  par  voie  d'alignement,  ont 
été  consenties. 

La  surface  de  ces  trois  lots  est  de  427  m.  c.  24, 
dont  la  vente  représente  une  somme  de  36.930  55. 

En  ajoutant  ces  lots  à  ceux  qui  ont  été  précé- 
demment vendus,  la  surface  totale  des  terrains 
provenant  de  l'ancienne  usine  de  Belleville  et  qui 
ont  été  aliénés  s'élève  à  9.395  m.  c.  32.  Le  produit 
ayant  été  de  808.401  fr.  73  le  prix  moyen  du  mètre 
carré  s'élève  à  86  fr.  05. 

Il  reste  à  vendre  une  surface  de  1.864  m.  c.  48. 

Le  bilan  qui  vous  a  été  remis  donne  la  réparti- 
tion sommaire,  par  article,  de  toutes  les  dépenses 
de  premier  établissem ent . 

Travaux  dans  les  usines,  ateliers  et  bureaux 
annexes  de  la  Compagnie 

Usine  de  la  Villette              Fr.  31.135  77 

Usine  d'Ivry   64.040  65 

Usine  de  Saint-Mandé   17.714  58 

Usine  de  Clichy   66.656  81 

Usine  du  Landy   124.469  31 

Ateliers  du  Landy   41 .699  50 

Nouveaux  bureaux  (rues  Pétrelle 

et  du  Faubourg-Poissonnière)  ....  321.503  21 

Constructions  diverses  dans  les 

usines  e1  ateliers  de  la  Compagnie.  ,  96.044  72 

A  déduire  la  valeur  des  maté- 
riaux et  appareils  provenant  des 

usines  en  liquidation   25.986  38 

Reste  en  dépense   727.378  77 

pour  les  travaux  exécutés,  en  1894. 
dans  les  usines  et  autres  établis- 
sements de  la  Compagnie. 

Canalisation   579.666  20 

Conduites  montantes   1.300.670  08 

Branchements  et  Compteurs   1.951.904  41 

Cette  somme  comprend  notam- 
ment : 

1°  La  valeur  des  branchements, 
robinets  el  compteurs  installés  et 
mis  gratuitement  à  la  disposition 
des  abonnés  appelés  à  bénéficier 
de  la  combinaison  des  abonne- 
ments  sans  frais  ; 

2°  La  valeur  des  fourneaux  de 
cuisine,  prêtés  gratuitement  à  tous 
nos  abonnés. 

Ce  matériel  reste  notre  propriété 
et  continue  à  faire  partie  de  notre 
actif  mobilier; 

Matériel  et  Oulillage   83.676  66 

Matériel  affecté  aux  charrois  ...  12.833  25 

Frais  d'établissement.  —  Dépen- 
ses immobilisées,  frais  divers  etc.         544.325  48 

Ces  dépenses,  plus  élevées  que 
d'habitude,  comprenennt  les  frais 
occasionnés  par  la  conversion  des 
obligations  5  0/0  en  obligations 
4  0/0.  Dans  ces  frais,  l'impôt  payé 
à  l'Etat  sur  la  prime  d'amortisse- 
ment ligure,  à  lui  seul,  pour  une 

soin  nie  de  370.278  fr.  49  .   

Total   5.210.354  75 


Le  total  des  dépenses  de  pre- 
nnes établissement  s'était  élevé, 
en  1893,  à  4.988.704  fr.  91. 

Il  y  a  donc,  en  1894,  une  légère 
augmentation  de  221.649  fr.  84 
qu'expliquent  les  frais  exception- 
nels qui  viennent  d'être  indiqués. 

Les  autres  dépenses,  celles  des 
usines  en  particulier,  sont  en  di- 
minution sensible. 

Si,  du  total  ci-dessus  

on  déduit  pour  la  valeur  des  im- 
meubles réalisés  par  la  Compagnie 
et  à  porter  au  crédit  du  compte 
immeubles  acquis  


5.216.354  75 


1.599.444  61 
3.610.910  14 


Il  reste  à  ajouter  

au  total  des  dépenses  de  premier 
établissement  déjà  imputées  sur 
les  exercices  antérieurs. 

Ce  chiffre  est  inférieur  de  206.852  fr.  83  à  celui 
qui  figure  aux  comptes  de  1893. 

868  (A  SUIVRE.) 


COMPTOIR  NATIONAL  D'ESCOMPTE 

DE  PARIS 

Société  anonyme  au  capital  de  75  millions  de  francs 
entièrement  versés 

Siège  social:  14,  rue  Bergère 


Assemblée  générale  annuelle  ordinaire 

MM.  les  Actionnaires  du  Comptoir  National 
d'Escompte  de  Paris  sont  convoqués  en  Assemblée 
générale  annuelle  ordinaire,  le  25  avril  1895.  à  trois 
heures  et  demie  de  relevée,  au  Siège  social,  rue 
Bergère,  n°  14. 

Ordre  du  jour  : 

Rapports  du  Conseil  d'Administration,  de  la  Coin 

mission  de  Contrôle  et  des  Commissaires  des 

comptes  ; 
Approbation  des  comptes  ; 
Fixation  du  dividende; 
Nomination  d'Administrateurs; 
Nomination  d'un  membre  de  la  Commission  de 

Contrôle  ; 
Nomination  des  Commissaires. 

L'Assemblée  générale  se  compose  de  tous  les 
Actionnaires  propriétaires  de  10  actions  au  moins, 
qui  se  trouvent  dans  les  conditions  prévues  par 
1  article  29  des  statuts. 


COMPTOIR  NATIONAL  D'ESCOMPTE 

DE  PARIS 

Société'  anonyme  au  capital  de  75  millions  île  francs 
entièrement  versés 

Siège  social  :  14,  rue  Bergère 


Assemblée  générale  extraordinaire 

MM.  les  Actionnaires  du  Comptoir  National 
d'Escompte  de  raris  sont  convoqués  en  Assemblée, 
générale  extraordinaire,  qui  se  tiendra  à  l'issue  del 
l'Assemblée  générale  ordinaire,  le  25  avril  1895.  au} 

Siège  social,  rue  Bergère,  n°  14. 

Ordre  du  jour  : 
Augmentation  du  capital  de 75.000.000  à  100.000.000 

de  francs  ; 
Modifications  aux  slaluls. 

L'Assemblée  générale  extraordinaire  se  compose^ 
de  tous  les  Actionnaires  propriétaires  de  10  actions 
au  moins,  qui  se  trouvent  dans  les  conditions  pré- 
vues par  l'article  29  des  statuts. 

1  870  J 


COMPTOIR  NATIONAL  u'ESCOMPTE 
DE  PARIS 


,PTE  ' 

du  joM 


Vu  l'importance  des  questions  à  l'ordre  du  jou. 
del'assemblée  générale  du  Comptoir  National  d'EJ 
compte  de  Paris,  convoquée  pour  le  25  avril,  nom 
rappelons  aux  porteurs  d'actions  que  le  dépôt  m 
leurs  titres  devra  être  effectué  au  plus  tard  le  18 
du  présent  mois. 

Ajoutons  que  celle  assemblée  ne  pourra  valable- 
ment délibérer  que  si  la  moitié  des  actions  s  y 
trouve  représentée.  * 
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L'ECONOMISTE  EUROPÉEN 


Capital 
naa. 


Illllam 

1520-4 

3986 
6788 


TABLEAU  DES  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES 


A  LA  BOURSE  DE  PARIS 


RENTES 
a  PAYBR 


France 

456.126.943 
119.589.600 
237.596.863 


25978  813.313.406 
395.286obl.  4e  500  t 


Nombre 

M. 

Soram 

lea  titres 

non. 

tara. 

182.500 

— 

1000 

1000 

125.000 

500 

500 

50.000 

500 

250 

30.000 

500 

500 

150.000 

500 

500 

341.000 

500 

500 

l  C\J .  uuu 

4  OC. 

luu . uuu 

500 

i4U . UUU 

500 

250 

30 . 000 

500 

DUU 

50.000 

500 

500 

r.o.  ooo 

500 

4U. UUU 

500 

OUU 

dO.OOO 

600 

600 

50.000 

500 

500 

584.000 

500 

500 

800.000 

500 

500 

250. OOC 

500 

500 

525.000 

400 

400 

600.000 

500 

500 

300.000 

500 

500 

10.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

336.000 

500 

500 

80.000 

250 

250 

120.000 

500 

500 

34.000 

500 

500 

85.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

600.000 

500 

500 

223.398 

500 

500 

40.000 

500 

500 

84.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

200.000 

20011 

20011 

500.000 

500 

250 

120.000 

500 

200 

60.000 

500 

125 

95.000 

i) 

» 

48.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

550.000 

500 

500 

750.000 

500 

500 

420.000 

500 

500 

350.000 

500 

500 

70.000 

500 

£00 

356.000 

500 

500 

RBNTES  FRANÇAISES 


3  0/0  Perpétuel  

3  0/0  Amortissable.. 
3  1/2  0/0  1894,  ancien  4  1/2 


Tunis 3  0/0  1892  gar.France 


SOCIETES    DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (ACTIONS) 

Banque  de  France,  nom 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique 
Compagnie  Algérienne. 
Coiupt.  Mat. d'Esc,  nui» 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  

Société  Générale,  nom. 
B&nq.  Comm.  et  Indust. 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie.... 

CH.  DE  FER  FRANÇAIS 
(actions) 

Bône-Guelma  

Est-Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr. . 

Midi  

Nord  

Orléans  

Ouest  

Sud  de  la  France  

SOC.  INDUSTRIELLES 
FRANÇAISES  (actions 

Mag.  Gén.  de  Paris  

C«  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov. 
C«  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  de  Paris  (tir.  Janv.) 
Voitures  à  Paris  (tir.  Mai) 
Ce française  des  Métaux 
Canal  de  Panama . 

Canal  de  Suez  

Dynamite  (Soc.  Cent,  de) 
Telég.  Paris-New-York 
Téléphones  


SOCIETES  ETRANGERES 
DIVERSES  (actions) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich 
B.  Impér.  Ottomane. . . 
Cr.  Fonc.  d'Autriche.. 
Cr.  Fonc.  Egyptien  — 


Capital  en 

Sombre  île  titres 

529  477.984* 

6.000.000 

20.000.000 

364.968 

3.047.912 

1941 

1.497.350 

1936 

1.240.0C0 

1940 

341.000 

1921 

240.000 

1962 

270.000 

592.000.000P 

i-i2.250.000 

1926 

285.000 

2.230.000 

50.000.000  1  19: 17 

150.000.000r 

1960 

1941.992.000 

1970 

500.000.000 

1974 

100.000.000r 

1970 

52.870 

1949 

227.250 

1931 

391.362 

1931 

295.454 

40.000.000 

195S 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  

Autrichiens-Hongrois. 
Sud  de  rAutriche(Unibards 


Nord  de  l'Espagne  — 

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à). 


OIVIDHIII  on  ISTÉR*T  distribue  en 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 

Angleterre  2  3/4  O/O  . 

Autriche  4  O/O  or  

Brésil  4  1/2  0/0  1888. 

—      4  0/0  1889   

Egypte  (Daira-Sanieh)  . . 

—  (Unifiée)  

—  (Privilégiée  3  1/2). 


Cuba  6  O/O  1886  

—     5  O/O  1890  

Hellénique  5  O/O  1881. 

—  4  O/O  1887. 
Hongrie  4  0/0  or  


Portugal  3  O/O  

—  41/2  1891  (Tabac: 
Roumanie  5  0/0  1875. 
Roumanie  5  CO  Am.  1S! 
Russie  4  O/O  1880  


-  3  O/O  1891  or... 

—  3  1/2  0/0  1894.. 
Serbie  5  O/O  1890  


'Priorités  Ottom.  4  0/0 
Douanes  Ottom.  5  O/O. 


1890 

1891 

1892 

1893 

O  » 

o  n 

Q  D 

o  n 

o  » 

3  » 

3  » 

o  » 

*>  » 

;  RA 
4  DU 

A  HA 

4  OU 

A  HA 

4  DU 

;  ha 

4  OU 

M  » 

A  » 

»)  » 

15  » 

161  » 

165  » 

135  » 

129  » 

.0  n 

45  » 

30  » 

30  n 

15  » 

15  » 

12  50 

12  50 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

i  » 

10  » 

12  50 

25  » 

13  » 

60  » 

50  » 

45  » 

U  43 

15  57 

15  62 

14  58 

27  50 

30  » 

30  » 

30  » 

12  88 

12  95 

13  02 

12  50 

15  » 

15  » 

15  » 

12  50 

17  50 

30  » 

20  » 

25  » 

n  » 

15  » 

20  » 

25  » 

84  01 

74  58 

64  17 

53  22 

30  » 

30  » 

30  » 

30  » 

30  » 

30  » 

25  » 

27  50 

35  50 

35  50 

35  50 

35  50 

55  » 

55  » 

55  » 

55  » 

50  » 

50  » 

50  » 

50  » 

70  » 

70  » 

66  » 

64  » 

58  50 

58  50 

58  50 

58  50 

38  50 

38  50 

38  50 

38  50 

25  » 

25  » 

25  » 

15  » 

C 1  DU 

a- 

£0  » 

£0  » 

27  50 

78  a 

75  » 

74  50 

64  » 

30  n 

30  » 

30  » 

20  » 

30  n 

30  » 

30  » 

25  » 

65  » 

55  » 

45  » 

40  »> 

50  » 

35  » 

35  » 

21  55 

»  » 

»  » 

15  (a) 

22  50 

»  » 

91  05 

92  68 

112  » 

99  06 

15  » 

12  50 

n  » 

25  » 

18  » 

20  » 

17  » 

14  II. 

12  il. 

il  a. 

14  fl. 

12  50 

17  50 

1?  50 

17  50 

30  » 

32  50 

32  50 

35  » 

5  » 

6  » 

5  n 

5  » 

5  » 

5  » 

n  fi 

3  25 

n 

17  50 

12  » 

12  » 

20  » 

25  » 

20  » 

20  » 

13  50 

20  » 

25  » 

22  » 

8  » 

4  » 

4  » 

4  » 

36  » 

36  » 

36  « 

36  » 

15  » 

12  » 

5  n 

»  » 

30  » 

15  » 

»  » 

»  » 

12  n 

13  » 

9  » 

4  25 

2  75 

2  75 

ï  75 

2  75 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

i  0/0 

4  1/2 

4  1/2 

i  1/2 

i  1/2 

4  0/0 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

3  50 

3  50 

3  50 

3  50 

1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

à  34 

4  34 

4  34 

4  34 

3  0/0 

3  0/0 

3  0/0 

1  0/0 

»  » 

»  » 

»  » 

22  50 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

»  » 

»  » 

»  » 

5  0/0 

i  0/0 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

i  0/0 

4  0/0 

»  » 

3  0/0 

3  0/0 

3  0/0 

»  » 

»  » 

»  » 

»  » 

5  0/0 

5  0/0 

5  0,0 

5  0/0 

.  1  0/0 

1  0/0 

1  0/0 

1  0/0 

1  i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

i  0/0 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/o 

4  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

i    »  » 

»  » 

»  » 

»  J> 

3  n 
3  » 
3  50 

15  >> 


117  70 

20   >>  (a) 
6  25  (a) 
12  50 (a) 
i>  » 

81  ).(«) 

5  20  (a; 
»  » 

6  25  (a; 

12  50  (a; 
»  » 
40  10 


»  («) 
»  («) 
»(<*) 
»  (a) 
»  (a) 
n  (a 
»  («) 


17  50 (a 


12  »  (a 
7  50  (a) 
10  »  (a) 
25  »(a) 
12  50  (a 


97  09 
25  » 


7  50  ( 
37  50 


7  50 


2  75 
4  0/0 
'1  1/2 
i  0/0 
i  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
)>  » 
a  » 
4  0/0 

4  0/0 
1  0/0 

22  50 

5  0/0 
5  0/0 

4  0/0 
-1  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
4  0/0 


Cours  (le  conip.  comm.  juillet  JCours  de  clôture  des  5  dernières  sem . 


1891 

1892 

1893 

1894 

15  mars 

22mars|29mars] 

5  avril 

12avr. 

95  15 

98 

55 

97  50 

100  45 

103  55 

102  92 

102  70 

103 

to 

102  90 

95  30 

98 

80 

97  30 

99  70 

101 

65 

101  85 

101 

55 

101 

;5 

101 

22 

105  35 

105  65 

106  35 

107  15 

108  05 

108 

10 

108 

» 

108  50 

108  47 

481  15 

492  50 

503 

il 

503  25 

504 

» 

500 

•i 

501 

» 

4410 

0 

4230 

3900  » 

3930  » 

3685 

n 

3710 

it 

3700 

3680 

38 10 

il 

805 

» 

655 

» 

630  » 

650  » 

755 

|> 

753  75 

753  75 

753  75 

781 

25 

425 

a 

417  50 

391  25 

380  » 

» 

l) 

411 

» 

411 

» 

410 

» 

» 

» 

440 

» 

492  50 

471  25 

475  » 

535 

1) 

535 

» 

535 

532 

560 

» 

577  50 

507  50 

483  75 

506  25 

592 

50 

610 

M 

595 

595 

» 

618  75 

1270 

» 

1125 

982  50 

950  » 

906  25 

900 

1) 

907 

50 

917  50 

918 

75 

597 

50 

545 

585  » 

547  50 

562 

50 

562 

50 

570 

» 

507 

» 

562 

800 

» 

782  50 

762  50 

737  50 

830 

822  50 

817  50 

828  75 

825 

» 

180 

» 

465 

» 

465  » 

457  50 

4V8 

» 

49S 

75 

495  25 

491 

25 

491 

204  51 

180 

302  50 

290  » 

297 

50 

» 

298 

n 

» 

» 

293 

50 

497 

50 

405 

» 

430  » 

472  50 

232 

50 

510 

» 

535 

537 

545 

» 

392 

50 

380 

370  » 

385  » 

416 

25 

412 

50 

411 

K 

» 

tu 

130 

» 

1555 

» 

1160 

1075  » 

710  » 

792 
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L'ECONOMISTE  EUROPÉEN 


VICTOR  GOLD  MINING  COMPANY 


MM.  lés  actionnaires  sont  informés  que  le  divi- 
dende mensuel  correspondant  au  mois  de  mars 
dernier  a  été  fixé  à  2  0/0,  soit  à  0  fr.  50  centimes 
par  titre. 

Ce  dividende  sera  payé  à  partir  du  16  avril 
courant  aux  caisses  du  Crédit  Lyonnais,  à  Paris, 
et  dans  toutes  ses  agences  de  province,  contre 
remise  du  coupon  n°  24. 
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COMPAGNIE  DES 

AGENTS  DE  CHANGE  DE  PARIS 

Chambre  syndicale:  rue  Ménars,  6 


ANNUAIRE  1895 

des  Valeurs  admises  à  la  Cote  officielle 
de  la  Bourse  de  Paris 


La  Chambre  syndicale  des  Agents  de  Change  de 
Paris  mettra  en  vente,  à  partir  du  15  avril  1895,  son 
Annuaire  pour  1895  des  valeurs  admises  à  la  Cote 
officielle. 

Ce  volume  relié,  de  plus  de  2.000  pages,  contient 
les  renseignements  les  plus  complets  sur  chaque 
valeur,  d'après  les  documents  officiels,  tels  que  : 

Dates  des  lois  autorisant  les  emprunts,  Condi- 
tions et  montant  des  emprunts  ;  —  Dates  des  lois 
de  concessions  et  indication  des  réseaux  des  che- 
mins de  fer;  —  Carte  du  réseau  des  principales 
grandes  Compagnies  de  chemins  de  fer;  —  Dates 
de  la  constitution  des  Sociétés  et  de  leurs  modifica- 
tions. Objet,  Durée,  Siège  social:  —  Nombre  des 
titres  en  circulation  (Actions  et  Obligations)  :  — 
Dates  des  tirages  et  des  remboursements;  —  Lieux 
et  dates  du  paiement  des  coupons:  —  Description 
lit! 'raie  des  tilies:  —  Noms  des  administrateurs  : 
—  Montant  des  répartitions  par  exercice  social 
depuis  la  fondation;  —  Cours  moyens  par  année, 
etc.,  etc. 

Cet  ouvrage,  dont  l'utilité  s'est  affirmée  par  le 
succès  des  onze  éditions  précédentes  (1880,  1881- 
1*82,  lss;;.  1884-1885,  1886-1887,  1888-1889,  1890, 
1891,  1892,  1893  et  1894).  est  indispensable  à  tous 
ceux  qui  s'occupent  de  valeurs  mobilières  à  un  titre 
quelconque,  soit  comme  intermédiaires,  soit  pour 
leur  propre  compte. 

Prix  : 

Paris  (à  la  Chambre  syndicale,  rue  Ménars,  6), 
12  francs,  franco. 

Départements.  14  francs,  franco. 
Etranger.  15  francs,  franco. 
Paris,  le  8  avril  1895. 

K73 

COMITÉ  DU  NORD  DE  L'ESPAGNE 


L'encaissement  des  coupons  du  Nord  de  l'Es- 

Fagne  par  la  maison  Lehideux  et  Cic  a  reçu 
approbation  des  obligataires. 
Le  Comité  de  défense  ne  saurait  pourtant  enga- 
ger 1rs  porteurs,  qui  n'y  seraient  pas  contraints,  à 
encaisser  leurs  coupons,  et  il  continue  à  recevoir 
et  à  centraliser  à  son  siège.  3,  rue  de  Grammont, 
les  adhésions  qui  lui  parviennent  en  grand  nombre. 

S7'i 

COMPAGNIE  FRANÇAISE  DES 

CHEMINS  DE  FER  ARGENTINS 


AVIS  AUX  OBLIGATAIRES 

Conformément  à  L'article  6  du  concordat,  la  Com- 
pagnie n'acceptera  plus,  après  le  10  mai  1895, 
aucune  demande  d'échange  d'obligations  anciennes 
contre  des  obligations  crées  en  conformité  de  l'ar- 
ticle 5  du  concordat. 

Passé  ce  délai,  les  obligataires  qui  n'auront  pas 
échangé'  n'auront  plus  droit  qu'au  dividende  fixe 
stipulé  à  l'article  2  du  concordat. 

Le  Conseil  d'administration. 
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COMPAGNIE  GÉNÉRALE  FRANÇAISE 

DE  TRAMWAYS 

Société  anonyme  au  capital  de  10.200.000  francs 


MM.  les  Actionnaires  sont  convoqués  en  As- 
semblée générale  ordinaire  pour  le  lundi  29  avril 
1895,  à  trois  heures  et  demie  de  relevée,  au  Siège 
social,  60,  rue  de  la  Cliaussée-d'Antin,  à  Paris,  à 
l'effet  d'entendre  le  rapport  du  Conseil  d'Adminis- 
tration sur  les  comptes  de  l'exercice  1894,  les 
approuver  s'il  y  a  lieu,  nommer  deux  Commissaires 
des  comptes  pour  l'exercice  1895. 

Tout  porteur  de  dix  actions  a  le  droit  d'y  assister 
ou  de  s  y  faire  représenter  en  déposant  ses  titres 
jusqu'au  lundi  22  avril  inclusivement  au  Siège  de 
la  Compagnie  et  aux  établissements  de  crédit  sui- 
vants : 

Comptoir  National  d'Escompte  de  Paris  ; 

Société'  Générale  pour  favoriser  le  développement 
du  Commerce  et  de  l'Industrie  en  France; 

Société  Générale  de  Crédit  Industriel  et  Com- 
mercial, où  il  est  délivré  des  cartes  d'admission  et 
des  pouvoirs.  (Art.  25  des  statuts.) 

Il  est  rappelé  qu'aux  termes  de  l'article  27  de  la 
loi  du  1er  août  1893,  MM.  les  Actionnaires  possé- 
dant un  nombre  d'actions  inférieur  à  10,  peuvent 
se  réunir  pour  former  ce  nombre  et  se  faire  repré- 
senter par  l'un  d'eux. 

Le  Conseil  d'Administration. 
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BANQUE  RUSSE 
POUR  LE  COMMERCE  ÉTRANGER 


L'assemblée  générale  ordinaire  de  la  Banque 
Russe  pour  le  Commerce  étranger,  qui  a  eu 
lieu  le  5  avril,  a  approuvé  le  rapport  présenté 
par  la  Direction  et  a  voté  la  distribution,  pour 
l'exercice  1894,  d'un  dividende  de  9  3/5  0/0, 
soit  24  roubles  par  action.  Ce  dividende  a  été 
mis  en  paiement,  depuis  le  8  courant,  à  Paris, 
à  l'Agence  de  la  Banque.  31,  rue  du  Quatre- 
Septembre,  au  cours  du  jour,  et  contre  re- 
mise des  deux  coupons  no  23  afférents  à  cet 
exercice. 
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COMPAGNIE  DES 

ENTREPOTS  ET  MAGASINS  GÉNÉRAUX 

DE  PARIS 

Société  anonyme  au  capital  de  30  millions  de  francs 


Messieurs  les  actionnaires  sont  convoqués  en 
assemblée  générale  ordinaire  conformément  à  l'ar- 
ticle 13  des  statuts  pour  le  vendredi  26  avril  1895, 
à  trois  heures  de  l'après-midi,  salle  Lemardelay, 
rue  Richelieu,  100.  à  Paris. 

Ils  auront,  en  outre,  à  statuer  extraordinairement 
sur  les  mesures  à  prendre  pour  la  transformation 
des  cautionnements  fournis  à  l'Etat. 

L'assemblée  se  compose  de  tous  les  actionnaires, 
propriétaires  de  vingt  actions  au  moins,  qui  auront 
fait  le  dépôt  de  leurs  titres  dans  la  caisse  de  la 
Compagnie. 

Les  dépôts  seront  reçus  jusqu'au  21  avril  1895, 
à  l'administration  centrale,  rue  Croix-des-Petits- 
Champs,  11,  où  il  sera  remis  aux  déposants  des 
cartes  d'admission  nominatives  et  personnelles. 
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ADJUDICATIONS 


COMPAGNIE 

DES  LITS  MILITAIRES 

Société  anonyme 
Capital  :  5  millions  de  francs 


Le  mercredi.  17  courant,  à  deux  heures  et  demie, 
il  sera  procédé,  en  séance  publique,  au  siège  social, 
18,  boulevard  des  Capucines,  à  Paris,  au  tirage 

.1..  om  ~ui:.  i:~ — 


de  819  obligations 
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TRIFï    Ligne  de   Paris-Argenteuil-Mantes,  4 
IltlLL  minutes  de  Paris  par  express.  Adjudicî 
tion  le  28  avril  1895,  à  deux  heures,  en  l'étude  d 
Me  Bonnet,  notaire,  à  Triel,  de  2  terrains  à  coi 
truire,  à  Triel,  hameau  des  Baigneux,  entre 
Grande-Rue  et  la  Seine.  Vue  magnifique,  1.700  î 
et  3  800  m.  Mises  à  prix  :  1  fr.  50  et  2  fr.  le  mètr< 
Facilité  de  paiement. 

880 

Fonds  liqueurs,  2,  boul.  de  Clichy,  à  adj 

de  |Hli5  Etude  M"  GALIN,  not.  50,  rue  d 
la  Boëtie,  24  avril  1895,  2  h.,  m.  à  p.  (matér.  compr 
21.450  fr.  Loy.  d'av.  4.500  fr..  march.  à  dires  d'exp 
consign.  6.000  francs. 
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COMPAGNIE  DES 

CHEMINS  DE  FER  ANDALOUS 


Le  coupon  n»  30  des  obligations  3  0/0  lre  séri 
de  la  Compagnie,  échéant  le  1er  mai  1895,  sera  pay 
à  partir  de  cette  date,  savoir  : 

A  raison  de  7  fr.  20.  net  d'impôt. 
A  Paris, 

A  la  caisse  de  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays 
Bas.  3,  rue  d'Antin. 

A  Bruxelles  et  à  Genève, 
A  la  caisse  delà  succursale  de  la  Banque  de  Pari 
et  des  Pays-Bas. 

Et  à  raison  de  7  pesetas  50,  sous  déduction  de 
impôts. 

A  Madrid, 

A  la  caisse  de  l'Agence  du  Crédit  Lyonnais. 
A  Barcelone, 

A  la  caisse  du  Credito  Mercantil. 

A  partir  de  la  même  date  et  aux  mêmes  caisses 
il  sera  procédé  au  remboursement  des  obligation 
3  0/0  lre  série  des  Chemins  de  fer  Andalous  sortie 
au  tirage  du  10  décembre  1894  et  dont  la  liste  a  ét 
communiquée  'dans  le  Journal  officiel  du  2 
décembre  suivant. 


COMPAGNIE  DES 


CHEMINS  DE  FER  DU  SUD  DE  LA  FRANCÏ 


L'assemblée  générale  annuelle  des  actionnaireij 
est  convoquée,  pour  le  mardi  30  avril  1895,  à  diji 
heures  du  matin,  salle  Kriegelstein,  rue  Charras,  41 
Ordre  «lu  jour  : 

1°  Rapport  du  Conseil  d'administration  ; 

2°  Rapport  des  commissaires  des  comptes  : 

3°  Approbation  des  comptes  et  fixation  du  divgj 
dende  de  l'exercice  1894  : 

4°  Nomination  d'administrateurs; 

5°  Nomination  de  commissaires. 

Pour  avoir  le  droit  d'assister  à  cette  réunion, 
MM.  les  actionnaires  porteurs  de  dix  actions  aii 
moins  devront  avoir  déposé  leurs  titres  au  pli 
tard  le  14  avril  courant  : 
A  Paris: 

Au  Crédit  Industriel  et  Commercial,  66,  rue  de 

Victoire: 

A  la  Société  Marseillaise,  50,  rue  de  la  Ghaussée- 
d'Antin  ; 

A  la  Société  Générale,  54,  rue  de  Provence  ; 
Au  Comptoir  National  d'Escompte,  14,  rue  BeJ 
gère  : 

A  Marseille  : 
A  la  Société  Marseillaise.  63,  rue  Paradis. 
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CRÉDIT  FONCIER  DE  FRANCE 

19,  rue  des  Capucines,  Paris 
Capital   :   170.500.000  francs 


Comptes  courants  avec  chèques  :  EncaissenuM 
des  coupons  ;  Dépôts  de  titres  ;  Ordres  de  BourtB 
Prêts  sur  dépôts  de  titres  :  Prêts  hypothécaires! 
long  terme  avec  amortissement  :  Prêts  hypothécai- 
res à  court  terme  et  sans  amortissement  :  Prêts 
communaux. 
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IMPRIMERIE  DE 

16,  rue  du  Croissant, 


LA  PRESSE 

Paris.  —  Simart. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 

 N»       -  ye  volume,  (i,;)!      BUREAUX  :  11,  ROE  MCY,  PARIS  s;,„,,ii  -jo  Avril  m». 


COMPAGNIE  l'AlilSIENNK 

D'ÉCLAIRAGE  &  CHAUFFAGE  GAZ 


A  déduire  la  somme  ;'i  verser 

à  la  réserve  spéciale-,  à  rais  le 

1  franc  par  action,  conformément 
à  la  dette  précitée  


836.000 


Assemblée  générale  annuelle  du  28  mars  iS!) 


Extrait  du  Rapport 
du  Conseil  d'Administration  (1) 


SUITE 


CHAPITRE,  III 

COMPTES  D'EXPLOITATION 

Le  détail  donné  ci-après  des  dépenses  et  des 
recettes  ;de  l'exploitation  est  Ja  reproduction  tex 
tuelle  de  celui  <pii  se  trouve  au  verso  du  bilan. 

Nois  nous  bornerons  à  vous  en  indiquer  les 
résultats  principaux  : 


Dépenses 

1°  Fabrication,  —  Matières  .  Fr. 

2°  Service  des  Usines  

3°  Service  de  l'éclairage  et  de  la 

Canalisation  

4°  Administration  centrale" ...... 

5°  Charges  municipales  

6°  Charges  envers  l'Etat  

Total  des  dépenses  de  l'Exploi- 
àtion  


24.472.906  84 
8.205.620  07 

3.873.526  83 
25.229.325  86 
6.584.981  33 
1.124.683  25 


69.491.225  18 


Produits 

Produils  de  la  vente  du  gaz.Fr.  77.098.549  38 
Gaz  restant  en   magasin  au  31 

lécembre  1894   49  630  9 

9jke   12.070.754  50 

Goudrons   1.920.305  02 

Eaux  ammoniacales   1.847.779  71 

Location  de  compteurs,  de  braii- 

hements  et  entrelien  des  robinets.  3.408.950  64 

Briqueterie   64.459  49 

Intérêts  et  escompte  \\  805 ! 048  33 

Total  des  produils  de  l'Exploi-  ~~ 

 ,   97.265.447  07 

&n  retranchant  de  ces  produits  le  total  des 

épenses  indiquées  plus  haut,  la  différence  re- 
irésente  les  bénéfices  de  l'année  1894.  qui  sont. 

■nsi  de   27.774.251  89 

A  ajouter  le  solde  de  la  liquida- 
ion  de  1893   224.164  47 

Total   27.998.416  36 

Si  on  reserve  pour  liquider  les 
épenses  qui  n'ont  pas  été  soldées 

u  31  décembre  1894    298.416  36 

Il  reste  à  répartir   27.700.000  » 

Conformément  au  traité,  nous 

rélevons   11.200.000  », 

La  différence  est  de   16.500  000  » 

Dont  la  moitié,  soit   8.250.000  » 

oit  être  versée,  à  titre  de  redevance,  dans  les 

aisses  de  la  Ville  de  Paris. 

En  conséquence  la  somme  revenant  aux  action- 
aires  se  composera  : 

1»  Du  prélèvement  ci-dessus   14.200.000  » 

2»  De  la  moitié  des  bénéfices 

a.Fla£!'s-,  •   8.250.000  » 

3°  De  la  somme  de  50.000  fr., 
ortée  au  crédit  des  actionnaires 
;  provenant  du  règlement  avec 
1  Ville  de  Paris,  de  l'emprunt  de 
J72,  en  conformité  du  vote  de 
«semblée  '  générale  du  23  mars 

'    50.000  » 

4°  Du  solde  des  bénéfices  de 
$93  non  distribué  au  mois  d'avril 
394  et  reporté  au  crédit  des  ac- 
tuaires  71.683  60 

Total   19.571.683  60 


(1)  Voir  L'Economiste  Européen  n»  170. 


Rei 


L9. 285. 688  60 


2.298.900 


Il  a  été  payé',  eu  octobre  dernier, 
un  acompte  de  12  fr.  50  par  action 
non  amortie,  soit  

Le  reste  a  répartir  au  6  avril  pro- 
chain est-,  en  conséquence,  de   16.986.798  69 

Ce  qui  représente  50  fr.  par  action  de  capital  ou 
de  jouissance,  soit,  pour  t  année  entière,  un  divi- 
dende de  62  fr.  50  par  action  de  capital,  laissant 
un  solde  de  136.783  fr.  60.  qui  sera  porté  au  crédit 
des  actionnaires. 

La  diminution  par  rapport  au  dividende  préi 
dent,  est  de  1  fr.  50. 

Elle  a  principalement  pour  cause  le  prélèvement 
de  la  somme  destinée  à  former  la  réserve  de  la 
caisse  des  retraites  des  employés:  car  les  diminu- 
tions de  recettes  provenant  de  la  vente  du  gaz  et 
du  coke  ont  élé.  en  grande  partie,  compensées  par 
des  diminutions  de  dépenses  sensiblement  équiva- 
lentes. 

Ce  prélèvement,  qui  vient  pour  la  première  fois, 
en  1894,  grever  les  résultats  de  l'exploitation,  ne 
subira  pas  d'augmentation  dans  l'exercice  1895. 

Et  si  l'on  tient  compte  :  —  de  l'économie  de  près 
d'un  million  produite  annuellement  par  la  conver- 
sion des  obligations;  —  de  l'augmentation  considé- 
rable du  nombre  de  nos  abonnés,  résultant  de  l'ap- 
plication de  la  combinaison  des  abonnements  sans 
frais;  —  et  enfin  îles  économies  à  prévoir  sur  les 
fournitures  de  charbon  et  sur  les  dépenses  de  la 
fabrication,  on  peut  estimer  que  l'année  1895  se 
présente  dans  des  conditions  meilleures  que  les 
deux  précédentes. 

Coke.  —  Le  produit  du  chef  du  coke,  dont  la 
quantité  a  livrer  à  la  vente  s'est  trouvée  réduite  en 
1894,  par  suite  de  la  diminution  de  la  consommation 
du  gaz, 

af^.de--;   12.070.754  50 

intérieur  de   2.303.408  47 

a  celui  de  1893,  qui  avait  atteint.. . .    14.376  162  97 

La  douceur  persistante  de  la  température  jus- 
qu  a  la  fin  du  mois  de  décembre  dernier,  le  main- 
tien du  prix  des  combustibles  à  des  chiffres  excep- 
tionnellement bas,  nous  ont  obligés  à  etlectuer  nos 
ventes  dans  des  conditions  moins  lionnes  encore 
que  celles  de  l'année  dernière. 

Quant  à  nos  stocks,  au  31  décembre  1894,  ils 
taient  restés  à  peu  près  aux  mêmes  chiffres  que 
1  année  précédente:  mais  les  derniers  froids  du 
mois  de  février  1895  nous  ont  permis  de  les  dimi- 
nuer notablement. 

Goudrons  et  produits  chimiques.  —  Les  prix 
des  différents  sous-produits  du  goudron  ont  beau- 
coup varié  dans  le  courant  de  1  année  1894:  mais  le 
résultat  définitif  est  à  peu  près  le  même  que  celui 
de  1  année  1893. 

Les  produits  chimiques,  provenant  des  eaux 
ammoniacales,  ont.  au  contraire,  donné  un  bénéfice 
important,  par  suite  d'une  hausse  exceptionnelle 
sur  les  prix  du  sulfate  d'ammoniaque,  hausse  qui 
ne  parait  pas  devoir  se  maintenir. 

Le  produit  total  des  goudrons  et  des  produits 
chimiques  a,  par  suite,  augmenté  de  504  826  fr  13 
PiSS&ft  àeS.XH.fUBS  fr.  60  en  1893;  il  est  de 
3.  (68.084  fr.  /3  en  1894,  ainsi  réparti  : 

En  1893  Eu  1894 

Goudrons    1 . 943 .  ^6  87    1 . 920  J305  02 

Produils  chimiques...    1.319.781  73   1.847.779  71 
Totaux  .'   3.263.258  60   3.768.084  73 

Appareils  de  chauffage  au  gaz.  —  La  vente  des 
appareils  de  chauffage  au  gaz  a  pris  Un  dévelop- 
pement notable  dans  le  courant,  de  l'année  1894. 

Le  public  a  continué  à  visiter  nos  magasins 
d  exposition  de  la  rue  Condorcet,  de  la  rue  La- 
fayette,  de  la  rue  du  Quatre- Septembre  et  du  bou- 
levard Sainl-Germain. 

L'installation  de  foyers  à  gaz  et  de  becs  de  tous 
systèmes,  Auer  et  autres,  dans  nos  bureaux  de 
section  et  dans  le  magasin  d'appareils  à  coke  de  ta 
rue  de  Rivoli,  a  répandu  dans  tout  Paris  l'usage  de' 


ces  appareils,  jusqu'alors  pou  connus  .in  plus  grand 
nombre  des  consommateurs. 

Les  conférences  organisées  rue  du  Quatre  Sep- 
tembre et  boulevard  Suint-Germain  se  sonl  pour- 
suivies avec  un  plein  succès;  allimnl  un  grand 
nombre  d'auditeurs. 

I)cs  cartes  spéciales  sonl  distribuées  successi- 
vement aux  abonnés  des  différents  quartiers,  de 
manière  à  renouveler  le  public  appelé  a  profiter: 
des  conseils  qui  lui  sonl  donnés  dans  ces  confé- 
rences, sous  cine  forme  intéressa  nie  el  d'autant  pins 
instructive  qu'elle  esl  expérimentale. 

Enfin,  nos  agents  de  renseignements,  en  se  reri- 
dant à  domicile,  onl  pu  fournir  aux  personnes  qui 
en  exprimaient  le  désir,  les  avis  qui  leur  étaient 
demandés  sur  tontes  les  installations  de  gaz;  de 

quelque  nalure  ([d'elles  soient. 

Ils  ont  également  commencé  à  faire  connaître  le 
nouveau  système  de  primes  que  nous  avons  mis  à 
l'essai,  comme  il  esl  dit  plus  haul.  pour  favoriser 
l'installation  de  l'éclairage  et  du  chauffage  au  gaz 
dans  les  grands  établissements. 

Le  nombre  des  visiteurs  a  élé.  dans  nos  magasins 
d'exposition,  de  64.143,  en  1894  ;  celui  des  com- 
mandes expédiées  de  ces  mêmes  magasins,  s'est 
élevé  à  7.518. 

Nos  agents  de  renseignements  ont  visité  7.663 
personnes  à  domicile  et  sur  leur  demande. 

Machines  a  gaz.  —  Vous  vous  rappelez  les  qua- 
lité* spéciales  îles  machines  à  gaz. 

Dans  une  ville  comme  Paris,  pouvoir  installer, 
des  machines  de  toute  puissance  sans  autorisation 
spéciale,  parce  qu'elles  ne  présentent  aucun  danger 
d  explosion,  se  trouver  affranchi  d'un  personnel  qui 
coule  fort  cher,  éviter  l'emmagasinement  du  com- 
bustible dans  des  locaux  souvent  trop  élroits,  sup- 
primer à  la  fois  la  fumée,  les  cendres  el  le  mâchefer 
ce  sont  des  avantages  inappréciables  qui  ont  fait 
adopter  les  machines  à  gaz  avec  une  ferveur  toujours 
croissante  depuis  quelques  années. 

Il  a  élé  établi  196  moteurs  en  1894,  représentant 
6.105  chevaux.  Il  en  avait  été  installé  191  en  1892 
et  223  en  1894. 

Le  nombre  total  des  moteurs  fonctionnant  au 
31  6éeembre  1894  était  de  1.996,  représentant 
6.105  chevaux. 

Leur  consommation  annuelle  peul  être  évaluée  à 
6. '.123. 700  mètres  cubes  environ. 

Les  types  de  force  élevée  .  25  chevaux,  50  chevaux 
et  au-dessus,  s. uil  particulièrement  demandés  en  ce 
moment  ;  et  pluseuirs  installations  en  service 
puis  quelque  temps  :  au  Sénat,  au  Palais  de 
Glace,  a  l'Ecole  Bôulle,  etc.,  démontrent  que  ces 
noteursse  prêtent  aussi  bien  aux  besoins  des 
jrands  étabbssements  situés  au  centre  de  Paris 
m'aux  usages  de  la  petite  industrie  établie  tant 
au  centre  que  dans  les  faubourgs  e|  dans  la  banlieue 
de  Paris. 

Appareils  de  chauffage  au  coke.  —  Grâce  à  la 
liminution  des  prix  de  vente  que  nous  vous  an- 
noncions l'année  dernière,  1.482  appareils  de  chauf- 
fage au  coke  ont  élé  vendus  en  1894. 

Il  n'en  avait  élé'  vendu  que  1.157  en  1893.  C'est 
donc  une  augmentation  de  315  appareils. 

Nous  espérons  que  ce  progrès  s'accentuera. 

Nous  y  aidons  par  une  distribution  souvent  re- 
nouvelée de  tarifs  et  de  prospectus,  et  nous  avons 
conclu  des  conventions  avec  diverses  maisons 
spéciales  en  vue  de  développer  encore  la  vente  et 
l'usage  des  appareils  et  du  coke,  dans  une  classe  de 
la  population  que  nous  atteignions  difficilement 
jusqu'à  présent. 

Réserve  spéciale.  —  Celle  réserve,  instituée  en 
exécution  de  l'article  40  des  statuts,  par  décision 
de  rassemblée  générale  des  actionnaires,  du  23  mars 
1875,  est.  formée  au  moyen  d'un  prélèvement  an- 
nuel de  1  fr.  par  action,  soit  336.000  francs. 

Il  y  a  été  ajouté  le  montant,  de  la  somme  versée 
par  la  Ville  de  Paris  en  1891.  pour  se  libérer  de 
l'annuité  stipulée  par  l'article  4  du  traité  du  27 
avril  1872. 

La  situation  du  compte  de  la  réserve  spéciale 
au  31  décembre  dernier  s'établit  ainsi: 

Prélèvement  annuels  et  montant  des  annuités 
verses  par  la  Ville   14.838.947  32 

Intérêts  accumulés..   6.064 ^344  12 


Total   20.903.393  80 


; 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


Cette  somme  (''lait  représentée  au  31  décembre 
1894.  par  : 

15.204  obligations  de  la  Compagnie  Parisienne  du 
Gaz. 

29.744  obligations  3  o  (i  des  Chemins  de  fer  de 
l*Est.  de  l'Orléans,  du  Midi,  de  l'Ouest,  et  de  la 
Grande!  '.culture. 

Le  tout  ayant  coûté   20.412.948  18 

avec  un  reste  disponible  de   490.382  94 

provenant  des  obligations  sorties  aux  derniers 
tirages,  et  dont  il  sera  fait  emploi  en  valeurs  de 
même  nature. 

Cette  réserve  appartient,  comme  vous  le  savez, 
exclusivement  aux  actionnaires. 

Personnel  et  Main-d'œuvre.  —  Nous  continuons 
à  nous  préoccuper  des  améliorations  qui  peuvent 
être  apportées  dans  la  situation  de  notre  per- 
sonnel. 

Les  augmentations  de  salaires  attribuées  à  nos 
ouvriers  leur  assurent  une  rémunération  qu'ils 
pourraient  difficilement  trouver  dans  les  indus- 
tries ou  dans  les  autres  administrations  pari- 
siennes. 

L'allocation  annuelle,  égale  h  2  0/0  des  bénéfices 
de  l'exercice  1893,  a  produit  une  somme  de  575.000 
francs,  pour  l'année  1894;  elle  vient  d'être  distri- 
buer et  représente  un  supplément  de  0  fr.  346  par 
journée,  quel  que  soit  le  taux  du  salaire. 

INSTITUTIONS  DE  PRÉVOYANCE 

Les  institutions  de  prévoyance,  fondées  par 
la  Compagnie  dans  l'intérêt  de  son  personnel, 
sont  : 

La  caisse  de  prévoyance  : 
Les  caisses  des  retraites: 
La  caisse  d'économie. 


Caisse  de  prévoyance 

Cette  caisse  a  pour  but  d'assurer  les  soins  médi- 
caux et  pharmaceutiques  aux  employés  et  ouvriers 
malades  et  blessés;  de  leur  allouer,  pendant  leurs 
maladies,  une  indemnité  ('gale  à  la  moitié  de  leurs 
traitements  et  salaires,  de  pourvoir  à  leurs  fun 
railles,  enfin  de  venir  en  aide  aux  veuves  et  aux 
enfants  des  employés  et  ouvriers  décèdes. 

Elle  est  alimentée  par  une,  retenue  de  1  0/0  sur 
les  jetons  de  présence,  les  appointements  et  les 
salaires,  et  par  une  subvention  de  la  Compagnie 
égale  à  celle  retenue.  Ces  ressources  (Haut  insuffl- 
antes, le  surplus  est  supporté  exclusivement  par 
a  Compagnii 
Pendant  l'année  1894.  ces  dépenses  ont  atteint  le 

chiffre  de...i   443.982  " 

Les  recettes 
ment  : 

Retenue  de  1  0/0  sur  les  ap- 
pointements   et  sa- 
laires  180.275  70 

Subvention  (''gale 
de  la  Compagnie...     180.275  70 
Recettes  diverses.        5.134  85 


traites  des  employés  doivent  être  capitalisés  jus- 
qu'à la  fin  de  la  concession:  et  tous  les  ans,  comme 
cela  a  élé  fait  pour  la  première  fois  cette  année,  il 
doit  y  être  ajouté,  avec  la  dotation  ancienne  de 
85.500  fr.,  créée  par  le  vole  de  l'Assemblée  générale 
du  23  mars  1875.  la  nouvelle  dotation  arrêtée  au 
chiffre  de  772.800  fr. 

Ces  sommes  sont  destinées  à  former  le  fonds  de 
réserve  dont  vous  avez  décidé  la  création  l'année 
dernière. 

Caisse  d'êconorftis 
Depuis  le  l*p  janvier  1876,  date  de  sa  création, 
jusqu'au  31  décembre  1834.  la  Caisse  d'économie  a 
ouvert  5.633   comptes    et  reçu  en 

dépôt   2.612.318  27 

Sur  cette  somme  il  a  été  rem- 
boursé : 

En  argent,  à  4.726  déposants, 
lont  plusieurs  ont  quitté  la  Com- 
pagnie  1.643.032  12 

~  en  titres,  à  739 
employés  et  ouvriers 
dont  les  versements 
dépassaient  500  fr   721.550  70 


ont  produit  seul 
sur  le 


ont  donc  excédé 


365.686  2" 


78.29S  49 
compensée  par  une  subven- 
que  la  Compagnie  a  prise 


Les  dépenses 

les  recettes  de  

Celle  différence  a  et 
lion  supplémentaire  égali 
à  sa  charge. 

Outre  les  secours  de  la  caisse  de  prévoyance,  la 
Compagnie  accorde  le  complément  de  leurs  traiti 
ment  s  ou  sa  lai  ces  aux  employés  et  ouvriers  malades, 
lorsqu'ils  se  recommandent  par  leur  bon  travail  eL 
l'ancienneté  de  leurs  services. 

Caisse  des  retraites 
Caisse  des  retraites  des  oi  unions.  —  Conformé 
ment  à   votre  délibération  du  29  mars  1893,  1; 


capiti 


reçoit,  et 
de  80.000  fr.  effectué  par 
à  constituer  un  fonds  de 


2.364.582  82 


De  sorte  qu'il  restait  en  caisse 
il  décembre  1894  


247.735  45 


(laisse  des  rotraites  des  ouvriers 
lise  le  versement  annuel 
la  Compagnie  et  destiné 
réserve. 

Elle  possédait,  au  31  décembre  1894  : 

380  obligations  delà  Compagnie  Parisienne  du 
6az  et  2o:;  obligations  des  Chemins  de  fer  du  Midi 
ayant  coûté'  218.799  fr.  06. 

Le  moulant  des  pensions  accordées  à  la  même 
date  s'élevait  à  19.833  fr.  33. 

La  Compagnie  en  fait  le  service  sans  aucun  pré- 
lèvement, soil  sur  les  fonds  de  réserve,  soit  sur 
es  salaires  des  ouvriers. 

Caisse  des  retraites  des  employés.  —  Aux 
tonnes  de  la  délibération  que  vous  avez  prise  le  29 
mars  1894,  les  fonds  possédés  parla  Caissedes  re- 


Bourses  d'études 

La  Compagnie  accorde  des  bourses  dans  les 
écoles  supérieures  municipales  et  dans  celles  des 
arts  et  métiers  aux  enfants  de  quelques  agents 
dont  elle  cherche  à  alléger  les  charges  de  famille. 

D'autres  bourses  sont  allouées  sur  des  fonds 
spéciaux  provenant  de  legs  dus  à  la  générosité  de 
divers  administrateurs  ou  de  dons  faits  en  -  leur 
mémoire  ou  pour  remplir  leurs  intentions. 

CONVERSION  DES  OBLIGATIONS  5  0/0 
EN  OBLIGATIONS  4  0/0 

La  conversion  des  obligations  5  0/0,  décidée 
dans  voire  réunion  du  7  juin  dernier,  s'est  efl'ec 
tuée  régulièrement. 

Dans  les  délais  fixés  par  l'avis  d'émission  233.914 
obligations  ont  été  présentées  : 

235.089  pour  être  converties: 
825  pour  êlre  remboursées. 

Ces  dernières  seront  acquises  parla  réserve  spé- 
ciale. 

Le  31  décembre  1894.  le  nombre  des  obligations 
converties  s'élevait  à  309.283. 

Depuis  celte  époque.  3.869  obligations  5  0/0  ont 
été  remplacées  par  de  nouvelles  obligations  4  0/0 

11  reste  donc,  à  ce  jour,  1.923  obligations  ( 
n'ont  pas  encore  été  présentées.  La  transformation 
eu  sera  opérée  au  fur  et  à  mesure  de  la  demande 
dos  intéressés  ou  de  la  présentation  des  anciens 
titres  à  nos  guichets. 

Mais,  dès  le  21  juin,  l'opération  était  terminée  et 
à  partir  du  1er  juillet,  les  intérêts  n'ont  plus  été 
comptés  qu'à  4  0/0. 

Le  paiement  du  coupon  du  deuxième  semestre 
calcule  à  ce  taux,  a  produit  une  économie  di 
789.437  fr.  50  sur  le  montant  des  coupons  des  obli 
galions  5  o  0.;  tandis  que  l'amortissement  des obli 
galions,  effectué  d'après  le  nouveau  tableau,  ; 
donné  lieu  à  une  augmentai  ion  de  588.415  fr.  14 
de  sorte  que  le  bénéfice  de  la  conversion,  afférent  ; 
l'année  1894.  s'est  trouvé  limité  à  201.022  fr,  36. 

En  1895  et  pendant  les  années  suivantes,  le  total 
des  Irais  annuels  d'amortissement  et  d'intérêt  des 
nouvelles  obli  galion  s  n'ai  Ici  m  Ira  approximativement 
que  16  millions  823.000  fr.  au  lieu  de  17.813.37~>  fr, 
chiffre  auquel  s'élevaient  précédemment  les  char 
du  capital  résultant  des  emprunts  antérieurs. 

Le  bénéfice  à  attribuer  aux.  exercices  à  venir  sera 
donc  annuellement  de  990.375  fr.  environ, 


ce  qui  concerne  la  pose  des  canalisations  nouvelles. 

Le  Conseil  général  a  émis  le  vœu  de  voir  réduire 
le  prix  du  gaz  dans  ces  communes  et.  M.  le  préfet 
de  la  Seine  nous  a  saisis  de  la  question. 

Nous  l'avons  étudiée  avec  loule  la  sollicitude  quel 
Ompbrtenl  à  la  fois  l'intérêt  des  populations  en 
voie  d'accroissement  plus  ou  moins  rapide  dans! 
certaines  localités  et  les  conséquences  que  cette! 
mesure  pourrai!  avoir  sur  les  résultats  de  l'exploi- 
tation. 

Basé  sur  des  réductions  de  2  c.  1/2  et  de  5  cent, 
apportées  au  prix  de  l'éclairage  particulier  et  limité! 
aux  communes  auxquelles  la  mesure  parait  appli- 1 
cable,  l'abaissement  projeté  n'entraînera  qu'un  sa-i 
crifice  modéré. 

Nous  avons  tout  lieu  de  croire  que  ce  sacrifice 
sera,  d'ailleurs,  compensé  par  une  augmentation 
de  consommation. 

Nous  espérons  voir  aboutir,  dans  le  courant  de 
cette  année,  les  négociations  engagées  à  ce  sujet] 
Elles  donneront  satisfaction  au  vœu  du  Conseil  gé- 
néral, et  rendront  en  même  temps  uniformes  les. 
conditions  des  traités  antérieurs. 

1 

CHAPITRE  IV 

RENOUVELLEMENT  PARTIEL  DU  CONSEIL. 

D'ADMINISTRATION 

D'après  les  statuts,  le  Conseil  d'administration 
renouvelle  chaque  année  par  cinquième,  suivant 
l'ordre  d'ancienneté. 

Les  administrateurs  sortants  sont  : 
MM.  Em.  Camus, 
Carez, 

le  baron  dé  lleekercn. 

Eugène  Pefèire. 
Ils  sont  rééligibles';  vous  aurez,  Messieurs,  à. 
pourvoir  à  leur  réélection  ou  à  leur  remplace 
ment. 

Nous  avons  eu.  au  cours  de  l'année  dernière,  la 
douleur  de  perdre  M.  Gùet. 

Entré  au  Conseil  d'administralion  en  18/0, 
comme  représentant  l'ancienne  maison  Mussard 
Audéoud  et  Cc,  M.  Guet  nous  avait  apporté  le  con- 
cours de  ses  connaissances  spéciales  et  de  sa, 
grande  expérience.  Nous  rendons,  à  la  mémoire  de 
ce  collègue  aimé  de  tous,  un  hommage  mérité 
vous  vous  y  associerez  certainement. 

Pour  le  remplacer,  nous  vous  proposons  de 
désigner  M.  Claude- Lafontaine,  un  des  chefs  de  la  ' 
maison  Claude-Lafontaine,  Martinet  et  0e. 

M  Claude-Lafontaine,  ancien  élève  de  l'École 
polytechnique,  est  président,  de  la  Chambre  de 
compensation,  membre  de  la  Chambre  de  com 
merce  de  Paris  et  délégué  par  elle  â  la  Caisse  des 
Dépôts  et.  Consignations.  Sa  compétence  particulière 
en  matière  de  banque,  son  habitude  des  affaires  et 
sa  haute  situation  nous  donneront  en  lui.  nous  en, 
sommes  convaincus,  un  collaboratenr  précieux. 

NOMINATION  DE  LA  COMMISSION  DE 

VERIFICATION  DES  COMPTES 

La  commission  que  vous  avez  chargée,  l'année 
dernière,  de  vérifier  les  comptes  de  1894,  se  com 
pose  de  : 

MM.  Gdîbert-Boucher, 
Robert-Guichard. 
Luuyt, 

le  banni  Michel  de  Trétaigne, 
Wiilnicr. 

Le  Conseil  vous  propose,  Messieurs,  d'accord 
avec  la  commission,  de  réélire  ces  cinq  commis- 
saires. 

Enfin  nous  soumettons  à  votre  approbation  les 


abaissement  du  prix  du  gaz  dans 
Quelques  communes  de  la  banlieue 

Sur  les  f>9 communes  éclairées  par  la  Compagnie. 
47  sonl  situées  dans  lfe département  de  la  Kieine. 

Cinq  communes  paieul  le  gaz,  comme  à  Paris, 
0  fr.  tô  le  mètre  cube  pOur  l'éclairage  public  et 
0  fr.  30  pour  l'éclairage  particulier:  Toules  les 
autres  ont  des  tarifs'  variant  clé  0  fr.  175  m.  à 
0  fr.  20  le  mètre  cube  pour  l'éclairage  public  et 
0  fr.  35  à  0  fr.  40  pour  l'éclairage  parlicuhèr. 

En  outre,  les  traités  pasaés'-aivec  chacune  d'elles 
contiennent  des  clauses  différentes,  notamment  en 


résolutions  suivantes  : 

Première  résolution 
Les  comptes  et  inventaires  do  l'exercice  1894. 
tels  qu'ils  viennent  d'être  exposés  et  résumés  sont 
approuvés. 

Deuxième  résolution 

Le  dividende  de  l'année  1894  est  fixé  à  02  fr. 
par  action  de  capital. 

Sur  ce  dividende,  un  acompte  de  12  fr.  50  a  ét 
payé  en  octobre  dernier. 

En  conséquence,  il  sera  payé  50  francs  par  actif 
lie  capilal  et  de  jouissance,  sous  déduction 
)'impol,  à  dater  du  6  avril  prochain,  au  siège  de 
Compagnie.  6,  rue  Condorcel. 

Renouvellement  du  Conseil. 
S  Renouvellement  de  la.  commission  de  vérificati 
des  comptes. 
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TABLEAU  DES  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  NÉGOCIÉES  A  LA  BOURSE  DE  PARIS 


Ca.ltal  RENTES 
A  PAYKR 


■imam 

15204 

3986 
0788 


fruei 

456.126.943 
119.589.600 
237.596.863 


86878  813.313.406 
395.S86obl.  a»  500  t 


flaabra 

Tal. 

Somm 

in  titres 

oam. 

fera. 
— 

182.500 

1000 

1000  ] 

125.000 

500 

500  ] 

50.000 

500 

250  ] 

30.000 

500 

500  ( 

150.000 

500 

500  ( 

^41"  000 

500 

500  ( 

120.000 

500 

125  ( 

400.000 

500 

250  ( 

240.000 

500 

Qc^ft  I 

30.000 

500 

E^iVl  1 

50 . 000 

500 

DUU  . 

r.o .  ooo 

ouo 

500 

At\  J1AA 

40.000 

500 

500  . 

60.000 

600 

600  ] 

50.000 

500 

500  ] 

584.000 

500 

500  ] 

800.000 

500 

500  ] 

250. OOC 

500 

500 

525.000 

400 

400 

600.000 

500 

500 

300.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

336.000 

500 

50'" 

80.000 

250 

'-jO 

120.000 

500 

500 

34.000 

500 

500 

85.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

600.000 

500 

500 

223.398 

500 

500 

40.000 

500 

500 

84.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

200.000 

20011 

20011 

500.000 

500 

250 

120.000 

500 

200 

60.000 

500 

125 

95.000 

» 

» 

48.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

550.000 

500 

500 

750.000 

500 

500 

420.000 

500 

500 

350.000 

500 

500 

70.000 

500 

500 

356.000 

500 

500 

Capital  on 
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RENTES  FRANÇAISES 


Cours  de  comp.  comm.  juillet  |Cour»  de  clôture  dus  5  derniéreH  lam. 

avril  12  avr.  19  ;ivril 


3  0/0  Perpétuel  — 
3  0/0  Amortissable 
3  1/2  0/0  1894,  ancian  4  1/2 


Tunis  3  0/0  1892  gar.France 


SOCIETES  DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (actions) 

Banque  de  France,  nom. 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique 


Fonc.  de  France,  — 


Banq.  Intern.  de  Paris 
8.  Parisienne  nouvelle 
3anque  de  l'Algérie. . 

CH.  DE  FER  FRANÇAIS 

(actions) 


=129  477.984*1 

6.000.000 
20.000.000 
364.968 
3.047.912 
1.497.350 

1.240.000 
341.000 
240.000 
270.000 
592.000.000fi 
442. 250. 000 

285.000 
2.230.000 
50.000.000 
150.000.000r 
1941.992.000 
500.000.000 
100.000.000r 
52.870 

227.250 
391.362 
295.454 
40.000.000 


SOC.  INDUSTRIELLES 
FRANÇAISES  (ACTIONS) 

Mag.  Gén.  de  Paris 
C«  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov.) 
O  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  de  Paris  (tir.  Janv. 
Voitures  à  Paris  (tir.  Mai 
C"  française  des  Métaux 
Canal  de  Panama 
Canal  de  Suez  — 
Dynamite  (Soc.  Cent,  de' 
Telég.  Paris-New- York 
Téléphones  

SOCIÉTÉS  ÉTRANGÈRES 
DIVERSES  (ACTIONS) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich 
B.  Impér.  Ottomane.. 
Cr.  Fonc.  d'Autriche. 
Cr.  Fonc.  Egyptien 
Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis. 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  — 
Autrichiens-Hongrois 
Sud  de  l'AutrichejUmbarii 
Méridionaux  (Adriatique 
Nord  de  l'Espagne 

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à)... 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 


Angleterre  2  3/4  0/0  ... 

Autriche  4  0/0  or  

BrésU  4  1/2  O/O  1888... 

—  4  O/O  1889   

Egypte  (Daïra-Sanieh)  .... 

1941      —  (Unifiée)  

—      (Privilégiée  3  1/2). 

1936  Espagne  4  O/O  Extérieure 

1940  Cuba  6  O/O  1886  

1921     —     5  O/O  1890  

1962  Hellénique  5  O/O  1881.. 

—         4  0/0  1887.. 

Hongrie  4  0/0  or  

Italie  5  0/0  (4fr.  net)... 
1926  Portugal  3  0/0  

—  41/2  1891  (Tabacs) 
Roumanie  5  O/O  1875.  .. 

1937  Roumanie  5  C/0  Am.  1893 

1960  Russie  4  O/O  1880  

1970      —    4  O/O  Consolidé.. 

1974       —     3  O/O  1891  or  

1976  —  3  1/2  0/0  1894... 
1949  Serbie  5  O/O  1890  

Dette  Ottom.  1  O/O,  conv. 
1931  Consolidât.  Ottom.  4  0/0 
193l{Priorités  Ottom.  4  O/O. 

I  Douanes  Ottom.  5  0/0.. 
1958  Emp.  ottoman  4  0/0  1894 
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50 
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70 
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99 
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30 
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85 
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85 
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70 
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crédit  foncier  DE  frange 

Souscription  Publique 

Le   Samedi    27    Avril  18»o 

à  500,000  OBLIGATIONS  FONCIERES 

DE  500  FP.ANCS.  2.80  0  0 

AVEC  LOTS 

RAPPORTANT  M  fp.  «l'intérêt  par  an 

PBIX  D'ÉMISSION  :  490  francs 

PAYABLES  : 

20  fr.  en  souscrivant,  le  27  ;ivril  1805. 

20  à  la  délivrance  des  titres. 

50  du  10  au  20  octobre  1895. 

|0  du  10  au  20  février  1896. 

50  du  10  an  20  aoûl  1 896. 

5o  du  lo  au  20  novembre  lsoo. 

50  du  ]0  au  20  avril  1897. 

r.O  .lu  10  au  20  août  1897. 

50  du  lo  au  20  février  1898. 

50  du  10  au  20  mai  1898. 

•»Q  «lu  10  au  20  octobre  1898. 

rotai  490  fr. 

<'-es  obligations  participent,  chaque  année,  à  4 
tirages  trimestriels  de  lots  de  200,000  FRANCS 
•aucun. 

CHAQUE  TIRAGE  COMPORTE  : 
1  obligation  remboursée  à  100,000  fr. 
1  —         —         —   25.000  fr. 

1  .  .    —  —   10,000  fr. 

3  obligations  rembourséesà 

5,000  lianes,  soit         15,000  fr. 
50  obligations  rembourséesà 

1,000  francs,  soi!  50.000  fr. 

56 obligations  remboursées;'! 

chaque  tirage  par      200,000  fr. 
Soit  annuellement  224  obligations  remboursées 
par  800,000  fr.  de  lots. 

Le  i"  tirage  aura  lieu  le  22  juin  189ô 

CONDITIONS  DE  L'EMISSION 

Les  libérations  partielles  ou  intégrales  par 
eipation  ne  sont  pan  admises;  le  Crédit  Fon- 
cier se  réserne,  néanmoins,  le  droit  de  les  auto- 
riser ultérieurement. 

Jusqu'à  l'époque  fixée  pour  la  délivrance  des 
obligations  définitives,  les  souscripteurs  concou- 
rent à  tous  les  lira  «es  «le  lois  avec  les  numéros 
inscrits  sur  leurs  litres  provisoires  régulièrement 
libérés. 

Le  Crédit  Foncier  aura  le  droit  de  faire  vendre  à 
la  Bourse,  lois  mois  après  l'échéance,  sans  mise 
en  demeure  préalable,  les  obligations  pour  les'- 
quelles  les  versements  «les  termes  n'auront  pas  été 
effectués  aux  époques  déterminées.  Après  applica- 
tion du  prix  de  venle  aux  termes  échus,  l'exeedenl. 
s'il  y  a  lieu,  appartiendra  a  l'obligataire  défaillant! 
Aucun  autre  recours  pour  \cn  versements  ne  sera 
■Mrcé  contre  les  souscripteurs  ou  porteurs  de 
titres. 

1a:  Crédit  Foncier  se  réserve  expressément  la 
Tarulte  de  relue,-  de  la  circulation  h's  obligations 
du  présent  emprunt  en  remboursant  au  pair,  à  la 
*uile  de  tirages  spéeiaux.  une  ou  plusieurs  séries, 
l-es  obligations  revenant  ainsi  à  |a  Société  seront 
comme  celles  régies  par  l'article  H7  des  statuts] 
frappées  d  un  timbre  spécial  et  ne  pourront  être 
remjsiîsen  «  irculatior,  «pi  a\ec  un  nouveau  visa  du 
gouverneur.  Dans  t  .us  les  cas,  elles  participeront 
aux  tirages.  1 

La  souscription  sera  ouverte 
le    SAMEDI    27    WK  IL  189.Ï, 
A  PAHIS  : 

tm  Crédit  foncier  de  France.  -  lu  Comptoir 
national  d'Escompte.  —  A  la  Société 
générale  de  Crédit  Industriel  el  commer- 
cial, v  la  Société  générale  pour  favo- 
riser le  développement  du  commerce  et 
<ie  l'Industrie  en  France.  -•  \  la  Banque 
<ie  Paris  ef  «les  Pavs-Bas.  —  An  Crédit 
lyou  ..  à.  —  Vu  Crédit  roncier  et  agricole 


d'Algérie.  —  A  la  Compagnie  algérienne. 
—  \  la  Banque  parisienne.—  A  la  Banque 
internationale  de  Paris,  —  et  à  la  Cham- 
bre syndicale  de  la  Compagnie  des 
agents  de  change  de  Paris,  6,  rué  Ménars. 
DAXS  LES  DÉPARTEMENTS: 

Chez  MM.  les  Trésoriers-Payeurs  généraux; 

Chez  MM.  les  Receveurs  particuliers  des 
finances. 

D  ans  les  AçfeNQES  et  Suce  h  ks.vi.es  des  Sociétés 

CI-DESSUS  INDIQUÉES. 

A  LYON',  au  siège  social  du  Crédit  lyonnais. 
A  L'ÉTRANGER  : 
Dans  les  agences  et  succursales  des  mêmes  So- 
ciétés. 

On  peut,  dès  à  présent,  souscrire  par  correspon- 
dance. 

Les  souscripteurs  de  Paris  et  du  département  de 
la  Seine  qui  useront  de  cette  faculté  recevront 
sous  pli  recommandé  un  récépissé  de  souscripr 
tion  au  porteur  qu'ils  auront  à  échanger  ultérieu- 
rement contre  les  titres  provisoires.  —  Les  sous- 
cripteurs des  départements  et  de  l'étranger  recevront 
sous  pli  recommandé  les  tjtres  provisoires  qui  leur 
seront  attribués. 

A  cet  efltet,  le  montant  de  toute  souscription  par 
correspondance  devra  être  accompagné  de  0  fr.  50 
pour  frais  de  ces  envois. 

Les  souscriptions  par  liste  ne  sont  pas  admises. 

La  souscription  sera  close  le  même  jour: 
27  avril  1895. 
Pour  les  détails,  voir  le  prospectus. 
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<  '.OMPAGNIE  GÉNÉRALE 

DES  CABLES  TELEGRAPHIQUES 

Oi-devant 

SOCIÉTÉ   FRANÇAISE   DES  TÉLÉGRAPHES  SOUS-MARINS 

Société  Anonyme  au  (  Japital  de  24.000.000  de  fr. 
Siège  social  :  38,  avenue  de  l'Opéra,  Paris 

MM.  les  Obligataires  «le  la  Compagnie 
Française  des  Cables  Télégraphiques  (ci- 
devant  Société  Française  desTelégraphes  Sous- 
Marins)  sont  informés  que  le  ?e  tirage  semes- 
triel des  obligations  5  0/0  aura  lieu  le  Lundi, 
22  avril  1895,  à  trois  heures,  au  Siège  social. 
MS.  avenue  de  l'Opéra.  Paris. 

Les  53  obligations  sorties  sont  remboursées 
au  pair,  sous  déduction  «les  impôts  établis 
parles  lois  de  finances,  à  partir  du  1"  mai 
1895,  â  Paris,  aux  caisses  delà  Banque  Inter- 
nationale de  Paris.  3  et  5,  rue  Saint-Georges. 
Le  Conseil  d'Administration. 
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SOCIETE  DE  LA  TOUR  EIFFEL 

Société  anonyn  nstituée  au  capital 

de  5  minions  100.000  francs  (entièrement  amorti) 
Siège  social  :  Champ  de  Mars,  Paris 

Le  Conseil  d'administration  a  l'honneur  d'infor- 
mer mm.  |rs  Actionnaires  el  Porteurs  de  parts 
bénéficiaires  que  le  dividende  de  l'exercice  18(.)/|, 
SOit6  francs  par  action  el  par  part,  leur  sera  payé, 
a  partir  du    l,X  avril   prochain,  contre   le  coupon 

n°  13. 

Ce  paiement  sera  eflectué  sous  déduction  de  l'im- 
pôt» soit  a  raison  de  : 

5  francs  70  nef  par  action  «d  par  part  béné- 
ficiaire nominatives, 
5  francs  40  net  par  action  et  par  part  béné- 
ficiaire au  porteur, 
aux    caisses  du  Crédit  Industriel,  de  la  Société 
Générale  et  dB  la  Banque  Internationale  de  Paris. 
 ■   sss 


COMPAGNIE  DES 

CHEMINS  DE  FER  DU  SUD  DE  LA  FRANCE 

06,  rue  de  la  phaÙssée-d'Antin,  Paris 

Messieurs  les  actionnaires  sont  informés  que 
assemblée  générale  convoquée  pour  le  30  avril 
1895,  ne  pourra  se  réunir  à  cette  date  par  suite  de 
1  insuffisance  «lu  nombre  des  actions  ((«'posées.  Une 
nouvelle  assemblée  générale  sera  convoqu«!e  inc«;s- 
saminenl.  • 


ADJUDICATP  )N 

en  l'étude  et  parle  ministère  de  Mc  Paul  RIGAU 
notaire  a  Paris,  boulevard  Sébastopol,  n»  31  el 
Saint-Denis,  n°  50. 
Le  samedi  27  avril  1895.  à  une  heure 

relevée. 

En  deux  lots 

W  DIVERSES  CRÉANCES 

de  1  actif  de  la  faillite  de  la  Société  en  nom  col! 
lif  DREYFUS  frères  et  TE V VELES,  ayant 
pour  objet  la  commission  en  marchandises  &\\ 
siège  à  Paris,  rue  Cadet.  n°  10.  —  1"  lot  Û 
créance  hypothécaire  sur  M.  Ernest  CÀFB 
VILLE  (en  faillite)  et  Mme  CAPDEVILLK  . 
meurant  ensemble  à  Paris,  boulevar.i  Haussmai 
ii°  58,  paraissant  s'élever  à  157. ©52  fr.  30. 
2e  lot.  Créances  diverses  paraissant  s'élevei 
la  somme  de  5,916  fr.  50,  soit  6.227  pesé 
90  centièmes.  Mises  à  prix  (pouvant  être  ha 
sees)  :  1"  lot,  OO.OOO  fr.:  2«  lot,  500  fr.  Con 
gnation  pour  enchérir:  1«  lot.  10.000  fr  2«  1 
fOO  fr. 

S'adresser:  1»  à  M.  BONNEAU,  syndic  de  lad 
nullité  a  Paris,  rue  de  Savoie.  n°  G-  2»  Et  au 
M>  Paul  RICA ULT.  notaire  à  paris,  dépositi 
du    cahier   des   charges   el    des   titres  desdit 
créances. 
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CHEMIN  DE  FER  DE  PARIS  A  ORLEAK 


Échéance  de  -Juillet  1895 

Le  Directeur  de  la  Compagnie  a  l'honneur  d'j 
former  MM.  les  porteurs  d'obligations  que  le  mu 
tant  des  intérêts  semestriels,  soit  pour  les  titres  ; 
Porteur,  soit  pour  les  titres  nominatifs,  sera  pa 
dans  les  bureaux  du  Service  i  lentral,  à  Paris.  8  ri 
de  Londres,  à  partir  du  1"  juillet  1895,  savoir: 

Obligations  4  0/0  d'Orléans  (1848),  et 
d  Orsay  (2e  série)   05 

Obligations  3  0/0  d'Orléans  êt  du  Grand 

Central   7 

_  En  raison  dus  impôts  :  t  iblis  par  les  lois  d«  s 
juin  18/2  et  26  Décembre  1890,  il  sera  retenu,  s 
voir  : 

Net  à  pay« 

1°  Pour  les  Obligations  5  p.  o  o  Orléans 

(1848):  ,  ■ 

Au  porteur.   2fr.27.        22  1:', 

Nominatives ...       .1       »         -2A  , 
2°  Pour  les  Obligations  3  p.  0/0  Orléans 

Au  porteur   Ofr.76?         0  73 

Nominatives   0     30  7  20 

3°  Pour  les  Obligations  3  p.  0/0  Grand 
<  '.entrai 

Au  porteur   Ofr.767         6  78 

Nominatives   0     30  7  20 

4»  four  les  Obligations  4  p.  0/0  Orsay 
(2e  série)  : 

Nominatives   1  franc       24  » 

Le  montant  des  intérêts,  déduction  faite  des  im 
pois  pourra  être  payé  à  Paris,  à  partir  du  1"  ma 
prochain,  sous  une  retenue  calculée  au  taux  «le  li 
Banque  de  France. 

Les  titres  qui  auront  usé  de  la  faculté  d'escompti 
ne  pourront  être  présentés  ni  au  transfert,  ni  à  li 
conversion  avant  le  le.  juillet  1895, 

Les  intérêts  seront  pavés  dans  toutes  les  garet 
et  stations  de  la  Compagnie  d'Orléans  ouvertes  ai 
service  ,|es  titres,  dans  les  gares  principales  det 
compagnies  de  Paris-Lvon-Méditerranée,  de  l'Est 
ae  1  Ouest  el  du  Midi,  ainsi  qu'aux  guichets  de  li 
société  Générale  et  de  sets  succursales,  du  Crédi 
Lyonnais  et  de  ses  succursales,  delà  SôciétéGéné 
raie  de  1  Crédit  Industriel  et  Commercial,  et  di 
uomptoir  National  d'Escompte  de  Paris  et  de  se' 
succursales. 

Les  intérêts  seront  payés  par  ces  Sociétés  de  créj 
dit  sans  frais  d'aucune  sorte  pour  les  porteurs  dj 
titres.  Le  paiement  aura  lieu  dans  un  délai  de  hul 
jours,  au  plus  tard,  à  partir  de  la  remise  des  titra 
a.".X.  •  Sociétés  qui  ne  pourront  escompter  ni  lel 
arrérages,  ni  les  coupons  qui  leur  seront  délivrés 

Paris,  le  10  avril  1895.  A 
Le  Directeur  de  la  Compagnie. 
HEURTEAU. 
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LISTE   DES  COUPONS   ÉCHÉANT   EN   IVIAI  1895 
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DÉSIGNATION  DES  VALEURS 


BRUT 


COUPON 

NET   A  PAYER 

nominatif  au  porteur 


16  mai  95 

le>' mai  95 

1er 

1er 

1er 

1er 

1er 

6 

10 

10 

1er 
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1er 

6 

1er 
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1er 

1er 

1er 
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6 

6 

1er 

1er 

1er 

1er 

1er 

1er 

1er 

1er 

1er 

1er 

1er 

6 

18  avril 

30  avril 

4  ftr 

1er 

1er 

6 

1er 

1er 

1er 

1er 
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1er 
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15 
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1er 
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1er 

6 

-  1er 

6 

1er 

G 

13 

13 

13 

13 

1er 

6 

1er 

1er 

1er 
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VALEURS  FRANÇAISES 

Rente  française  3  1/2  o/o  

Ville  d'Amiens  1871  4  0/0  

Urbaine  (vie)  

Obi.  Foncières  1879   

do   Ranque  Hypoth.  1880,  r.  à  1.000  fr. . 

Crédit  Industriel  et  Commercial  

Société  Marseillaise  de  Crédit  Industriel 

et  Commercial  

Obi.  Foncière  Lyonnaise  

do  Drôme  

do  Chemins  de  fer  Economiques  

Act.  Est  

d°    do  jouissance  

d»  Lyon  

Obi.  Orsay  4  o/0  lre  série  

do   Régionaux  des  Rouches-du-Rhône 

Dakar  à  Saint-Louis  .'.  

Bateaux  Parisiens  

Voitures  pour  le  service  des  Ch.  de  fer 
Obi.  Eaux  5  o/0  

do   Eaux  pour  l'Etranger  5  %  

do   Eclair?  Villes  et  Campagiies  4  0/0. 

Gaz  français  

Gaz  pour  la  France  et  l'Etranger  

Mokta-el-Hadid  

Obi.  Aguilas  à  revenu  éventuel.  

do   Authracites  Pays  de  Galles  

do   Ateliers  et  Chantiers  de  la  Loire. . 

Fives-Lille  

Decauville  aîné  

Tuur  Eiffel  

Le  Figaro  

Docks  du  Havre  

do         do        act.  jouis  

do    de  Marseille  

Obi.  Magasins  Généraux  4  °/0  

do   Lits  Militaires  4  o/0  

do   Télégraphes  sous-marins  

Glacières  de  Paris,  act.  500  fr  

do  d«  250  fr  

Imprimerie  Chaix  

Act.  Duval  •  

Parc  de  Bercy  

VALEURS  ÉTRANGÈRES 

Emprunt  Autriche  1860  

d°  d°  5mes  

Autriche  5  o/0  conv.  pap.  

Belge  3  o/0  1873  

do    3  1/2  o  /0  2e  série  

Emprunt  Canada  4  o/0  non  garanti  .... 

Dette  Egyptienne  Unifiée  

Norvégien  3  1/2  o/0  1886   

Russe  1867  et  1869  

do    4  o/o  or  1893  (5e  émission)  

do    4  o/o  18S0  '.  

do    Int.  Cons.  4  1/2  o/0  (ire  ém.  1890) 

Uruguay  3  1/2  o/0  1891  

Obi.  Nord-Belges  3  o/0  

do    Andalous  pe  série  
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12  fl.  1/2 

10  fl- îch 

2  fl.  1/2 

2  fl. icn- 

2  1/2  o/0 

2A.10  ch. 

1  1/2  o/0 

1  1/2  o/0 

1  3/4  o/0 

1  3/4  o/0 

2  o/o 

change 

2  o/0 

2  o/0 

1  3/4  o/o 

1  3/4  o/0 

2  o/o 

2  o/0 

1  o/o 

1  o/o 

2  o/0 

2  o/0 

2  1/4  o/0 

R.  2.13  %  ch. 

7/8  o/0 

change 

7  50 

7  50 

7  50 

7  20 

au  Louvre. 

rue  de  Richelieu,  102  (c.  23). 
rue  Le  Peletier,  8. 
rue  des  Capucines,  19. 

do 

rue  de  la  Victoire,  66. 

chaussée  d'Antin,  50  (c.  23). 
boulevard  des  Italiens,  19  (c.  28). 
boulevard  des  Italiens,  19. 
rue  d'Antin,  3,  rue  de  Provence,  54,  boul.  des 
Italiens,  19  et  rue  de  la  Victoire,  66  (c.  20) 
rue  du  Faubourg  Saint-Denis,  146  (c.  75). 


do 


(c.  43). 


21). 
14). 


54 


rue  Saint-Lazare.  88. 
rue  de  Londres,  8  (c.  80). 
rue  Rergère,  14  (c.  15). 
boulevard  des  Italiens,  19  (c. 

do  (c. 
rue  Louis-le-Grand,  P  (c.  3). 
rue  d'Anjou,  52  (c.  51). 

do  (c.  21). 

rue  de  Provence,  ô't  (c.  6). 
rue  de  la  Victoire,  Go'  (c.  37). 
rue  d'Antin,  3  (c.  27). 
rue  de  Provence,  54  (c.  57). 
rue  des  Mathurins,  32  (c.  26). 
rue  de  Provence,  8  (c.  4). 
rue  d'Antin,  3  et  rue  St-Georges,  3  (c.  5). 
rue  Caumartin,  64  (c.  56  et  28). 
boulevard  Male^herbes,  3  (c.  3)  (Re  rép.). 
rue  de  la  Victoire,  66,  rue  de  Provence, 

et  rue  Saint  Georges,  5  (c.  13). 
rue  Drouot,  26  (c.  23). 
rue  de  Provence,  59  (c.  38). 

do  (c.  38). 

rue  Saint-Lazare,  88. 
rue  Croix-des-Petits-Champs,  11  (c.  4). 
boulevard  des  Capucines,  18  (c.  6). 
rue  Saint-Georges,  3  (c.  8). 
rue  Taitbout,  23  (c.  26). 

do  (c.  26). 

rue  de  Provence,  54  (c.  10). 
rue  Saint-Fiacre,  21  (c.  48). 
avenue  de  l'Opéra,  19  (c.  7). 


rue  Laffitte,  23. 
do 
do 
do 
do 

boulevard  des  Italiens,  19. 
boul.  Haussmann,  39. 

(8  fr.  82  par  titre  de  504  fr.). 
rue  Rergère,  14. 
rue  d'Aulin,  3,  boulevard  des  Italiens,  lô 

rue  Rergère,  14  et  rue  de  Provence,  38. 
rue  Rergère,  14. 
rue  d'Antin,  3. 
do 

rue  de  Dunkerque,  18  (c.  65). 
rue  d'Antin,  3  (c.  30). 
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TABLEAU  DBS  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  NÉGOCIÉES  A  LA  BOURSE  DE  PARIS 
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RENTES  FRANÇAISES 


3  0/0  Perpétuel  

3  0/0  Amortissable.. 
3  1/2  0/0  1894.  ancien  4  1/2 


Tunis  3  0/0  1892  gar.France 


SOCIETES    DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (actions) 

Banque  de  France,  nom 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique 
Compagnie  Algérienne 
Compt.  Nat.  d'Esc,  nom. 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  

Société  Générale,  nom. 
Bc  nq.  Coma,  et  Indust. 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie..., 

CH.  DE  FER  FRANÇAIS 

(actions) 

Bône-Guelma  

Est-Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr.. 

Midi  

Nord  

Orléans  

Ouest  , 

Sud  de  la  France  


SOC.  INDUSTRIELLES 
FRANÇAISES  (actions) 

Mag.  Gén.  de  Paris  

C«  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov.) 
O  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Oinn.  de  Paris  (tir.  Jaiiv.) 
Voitures  à  Paris  (tir.  Mai) 
C  française  des  Métaux 

Canal  de  Panama  

Canal  de  Suez  

Dynamite  (.Soc.  Cent,  de) 
Telég.  Paris-New- York 
Téléphones  


SOCIETES  ETRANGERES 
DIVERSES  (actions) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich. 
B.  Impér.  Ottomane  — 
Cr.  Fonc.  d'Autriche... 

Cr.  Fonc.  Egyptien  

Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis.) 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  

Autrichiens-Hongrois. . 
Sud  de  l'AutricheiLombirdi) 
Méridionaux  (AliriatiquoI 

Nord  de  l'Espagne  

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à)... 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 


Angleterre  2  3/4  0/0  . . . 

Autriche  4  0/0  or  

Brésil  4  1/2  0/0  1888. . . 

4  0/0  1889   

Egypte  (Uaira-Nanieh)  

—  (Unifiée)  

—  (Privilégiée  3  1/2). 
Espagne  4  0/0  Kxtérieure 
Cuba  6  0/0  1888  

—  5  0,0  1890  

Hellénique  5  0  0  1881.. 

4  0/0  1887.. 

Hongrie  4  0/0  or  

Italie  5  0/0  (4  fr.  net). .. 
Portugal  3  O'O  

—  4  1/2  1891  (Tabacs) 
Roumanie  6  0/0  1876... 
Roumanie  B  0  0  Ain.  1893 
Russie  4  0/0  1880  

—  4  0/0  Consolidé.. 

—  3  0/0  1891  or  

—  3  1  2  0/0  1894... 

Serbie  5  0/0  1890  

Dette  Ottom.  1  0/0,  codv. 
Consolidât.  Ottom.  4  0/0 
Priorités  Ottom.  4  0/0. 
Douanes  Ottom.  B  O/O.. 
Emp.  ottoman  4  0/0  1894 


HlïlliKMH  on  ISTIRiT  distribua  en 


1890 

1891 

1892 

1893 

3  » 

3  » 

3  D 

3  n 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

4  50 

4  50 

4  50 

4  50 

»  » 

»  » 

»  » 

15  » 

161  » 

165  » 

135  » 

129  » 

10  » 

45  » 

30  » 

30  » 

15  » 

15  » 

12  50 

12  50 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

4  » 

10  » 

12  50 

25  » 

63  » 

60  » 

50  » 

15  » 

14  43 

15  57 

15  62 

14  58 

27  50 

30  » 

30  » 

30  » 

12  88 

12  95 

13  02 

12  50 

15  » 

15  » 

15  » 

12  50 

17  50 

30  » 

20  » 

25  » 

15  » 

20  » 

25  » 

84  01 

74  58 

64  17 

53  22 

30  » 

30  » 

30  » 

30  » 

30  » 

30  » 

25  » 

27  50 

35  50 

35  50 

35  50 

35  50 

55  » 

55  » 

55  » 

55  » 

50  » 

50  » 

50  » 

50  » 

70  » 

70  » 

66  » 

04  » 

58  50 

58  50 

58  50 

58  50 

38  50 

38  50 

38  50 

38  50 

25  » 

25  » 

25  » 

15  » 

27  50 

25  » 

26  » 

27  50 

78  » 

75  » 

74  50 

64  » 

30  n 

30  » 

30  » 

20  » 

30  » 

30  » 

30  » 

25  » 

65  » 

55  » 

45  » 

40  » 

50  » 

35  » 

35  » 

21  55 

»  » 

»  » 

15  (a) 

22  50 

91  05 

92  68 

112  » 

99  06 

^»  " 

12  50 

'»  » 

»  » 

25  » 

18  » 

20  » 

17  » 

14  11. 

12  II. 

11  fl. 

14  fi. 

12  50 

17  50 

17  50 

17  50 

30  » 

32  50 

32  50 

35  » 

5  » 

6  » 

5  » 

5  » 

5  » 

5  » 

n  n 

3  25 

25  » 

17  50 

12  » 

12  » 

20  » 

25  » 

20  /> 

20  » 

13  50 

20  » 

25  » 

22  n 

8  » 

4  » 

4  » 

4  » 

16  » 

36  » 

16  « 

36  » 

15  » 

12  » 

5  » 

»  » 

30  » 

15  » 

n  y> 

»  » 

12  » 

13  » 

9  » 

4  25 

2  75 

2  75 

2  75 

2  75 

1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  1/2 

4  1/2 

4  1/2 

4  1/2 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

3  50 

3  50 

3  50 

3  50 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  34 

4  34 

4  34 

4  34 

3  0/0 

3  0/0 

3  0/0 

1  0/0 

»  » 

»  n 

»  » 

22  50 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

»  » 

»  » 

n  » 

5  0/0 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

i  0/0 

4  0/0 

1  0/0 

4  0/0 

» 

5  0/0 
1  0/0 
i  0/0 
i  0/0 
5  0/0 


3  0/0|3  0/0|3  0/0 
n 

5  0/0 
1  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 


»  » 
5  0/0 
1  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
»   »    »  » 


»  n  ] 
5  0  0 
1  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
»  » 


Cours  de  comp.  comm.  juillet 


Cours  de  clôture  des  5  dernières  sem. 


1891 

1891 

1892 

1893 

1894 

29  mars 

5  avril 

12  avr. 

19  avril  26avri 

3  » 

95  15 

98  55 

97  50 

100  45 

102  7C 

103  10 

4  no  QA 

îo*  yo 

102  85 

101  S2 

3  » 

95  30 

98  80 

97  30 

99  70 

101  55 

101  C5 

101  ~  - 

100  85 

100  80 

3  50 

105  35 

105  65 

106  35 

107  15 

108  n 

108  50 

lOO  -i  t 

108  55 

108  25 

15  » 

» 

n 

»  » 

481  15 

492  50 

504  » 

500  » 

501  » 

501 

)) 

5»0  » 

117  70 

4410 

» 

4230  » 

3900  » 

3930  » 

3700  » 

3680  » 

38  40  » 

37S0 

n 

3710  h 

20  »(o) 

805 

» 

655  » 

630  » 

650  » 

753  75 

753  75 

781  25 

790 

» 

780  » 

6  25(a) 

425 

» 

417  50 

391  25 

380  » 

411  » 

410  » 

»  » 

415 

» 

415  » 

12  50  (a) 

440 

492  50 

471  25 

475  » 

535  » 

532  » 

560  » 

560 

» 

558  » 

»  » 

577  50 

507  50 

483  75 

506  25 

595  » 

595  » 

618  75 

615 

» 

610  » 

2  S  »(«) 

1270 

1125  » 

982  50 

950  » 

907  50 

917  50 

918  73 

921 

25 

905  » 

5  20  (a) 

597  50 

545  » 

585  n 

517  50 

570  » 

567  » 

562  » 

562 

56  i  5(. 

»  » 

800 

» 

782'  50 

762  50 

737  50 

817  50 

828  75 

825  » 

820 

813  5(. 

6  25  (a) 
»  » 

480 

» 

465  » 

465  » 

457  50 

19  i  25 

491  25 

491  » 

4j>7 

» 

49b'  5l 

204  51 

180  » 

.  302  50 

290  n 

298  d 

»  » 

293  50 

d 

» 

»  » 

12  50 (a) 

497 

50 

405  » 

430  » 

472  50 

533  » 

537  » 

545  » 

550 

M 

551  2b 

»  » 

392 

50 

380  » 

370  » 

385  » 

411  « 

»  » 

130  » 

415 

» 

Ail  50 

40  10 

1555 

» 

1160  » 

1075  » 

710  » 

792  » 

805  » 

810  » 

805 

» 

800  » 

15  »(a) 

720 

» 

700  » 

700  » 

670  » 

707  50 

700  » 

715  n 

710 

/09  od 

15    » (a) 

710 

» 

585  » 

607  50 

582  50 

6i0  » 

617  50 

023  » 

625 

» 

OiO  I) 

20  »(a) 

890 

» 

920  » 

950  » 

933  75 

970  » 

973  » 

972  » 

980 

Q4ÏA 

20   »  (a) 

1480 

» 

1515  » 

1505  » 

1370  » 

1502  50 

1520  » 

1527  50 

1525 

» 

1 0 1 0  )) 

40    »  (a) 

1320 

» 

1325  » 

1345  » 

1125  » 

1321  25 

1320  » 

1330  » 

L327 

50 

I31q  Zb 

28  »(a) 

1882 

50 

1890  » 

1902  50 

1837  50 

1 825  » 

1820  « 

1830  » 

1830 

» 

1  S2o  n 

20  »(a) 

1517 

50 

1548  75 

1591  25 

1447  50 

1620  » 

1590  » 

1600  o 

1595 

l57c>  » 

17  50 (a) 

1057 

50 

1070  » 

1097  50 

1082  50 

1100  » 

1085  » 

1100  » 

10M8 

i  098  » 

»  » 

550 

517  50 

355  » 

290  » 

291  25 

892  50 

297  50 

295 

» 

5G 

570 

» 

560  » 

565  » 

572  50 

570  50 

571  50 

585  r 

580 

» 

575  » 

12   » (a) 

1400 

» 

1432  50 

1380  » 

1097  50 

1125  » 

1080  » 

1085  » 

1118  75 

1105  » 

7  50  (a) 

545 

601  25 

505  » 

318  75 

32S  75 

340  » 

355  » 

35') 

» 

317  50 

10    » (a) 

640 

» 

660  » 

630  » 

560  » 

600  » 

643  » 

63  D  w 

630 

» 

&>6  « 

25  n{a) 

1035 

1060  » 

1030  » 

1005  » 

1070  » 

1060  » 

1080  » 

1076 

» 

1080  » 

12  50 (a) 

730 

» 

717  50 

635  » 

585  »■ 

572  50 

570  » 

57 1  ,i 

570 

568  » 

»,  »  '-  1 

.  n 

» 

»  » 

476  25 

312  50 

230  » 

222 

257  50 

262  50 

275  » 

32  50 

10  *50 

17  50 

18  75 

8  75 

10  25 

10 

» 

9  » 

97  09 

2760 

» 

97QA 

4  /  yu  » 

9AQA  « 

OQ70  eA 

3435  » 

3437  50 

3390 

» 

3317  50 

475 

» 

3*7 

455  » 

490  » 

0.{  l  25 

o.)0  » 

O  1/  00 

03s 

75 

035  » 

»  » 

137  50 

\Qo  » 

Ai  Ci  « 

lia   / P 

101  25 

1UU  » 

100  » 

102 

50 

101  25 

»  » 

427  50 

400  » 

4UU  » 

«5v/  OU 

307  50 

•>'j5  m 

302  oO 

305 

» 

303  75 

»  » 

470 

i) 

475  » 

512  50 

507  50 

597  50 

E95  » 

600  » 

595 

» 

o93  /b 

7  50  (a) 

587  50 

580  » 

585  » 

635  » 

727  50 

725  m 

722  50 

720 

» 

727  50 

37  50 

1130 

il 

1 126  25 

1190  » 

1258  75 

I4B2  50 

1470  » 

14:2  50 

1170 

1 460  » 

5   »  • 

480 

il 

175  » 

455  » 

453  75 

463  50 

463  75 

165  » 

460 

» 

460  » 

2  » 

137 

50 

88  75 

80  » 

58  75 

72  50 

68  75 

65  » 

6?' 

50 

66  25 

7  50 

360 

0 

230  » 

218  75 

140  » 

172  50 

»  » 

165  » 

160 

154  » 

5  » 

182  50 

340  » 

325  » 

176  25 

180  » 

175  » 

180  » 

175 

170  » 

28  » 

640 

1) 

660  » 

645  » 

705  » 

931  25 

936  25 

9io  25 

927 

50 

912  50 

4  » 

240 

» 

221  25 

222  50 

222  50 

356  2> 

257  50 

i57  50 

256 

25 

243  75 

33  » 

685 

» 

655  » 

640  » 

545  » 

628  75 

632  50 

627  50 

627 

50 

625  » 

»  » 

310 

)> 

176  25 

145  » 

100  » 

106  25 

103  25 

110  >i 

103 

75 

102  50 

»  » 

225 

1) 

75  » 

73  75 

45  » 

»  » 

43  50 

45  il 

47 

50 

45  » 

»   »  - 

315 

» 

201  25 

183  75 

146  25 

152  50 

155  » 

156  25 

153 

75 

118  >i 

2  75 

96 

97  » 

98  75 

101  60 

105  30 

105  S5 

105  15 

105  50 

106  » 

4  0/0 

96 

» 

96  15 

97  10 

98  80 

104  10 

102  70 

102  75 

102  85 

1(2  50 

•1  1/2 

80 

50 

62  » 

69  » 

72  70 

S2  75 

80  » 

81  » 

81 

80  » 

4  0/0 

75 

» 

59  50 

64  50 

65  80 

78  75 

76  40 

76  70 

76  45 

75  75 

i  0/0 

190 

» 

98  75 

102  25 

104  35 

loo  bO 

106  i5 

166  'J5 

104 

15 

104  50 

4  0/0 

490 

97  70 

101  » 

102  80 

105  90 

105  70 

105  90 

106 

» 

106  20 

3  50 

467 

50 

93  » 

96  » 

loi  60 

10  i  25 

104  75 

105  25 

103  30 

102  95 

4  0/0 

74 

10 

65  » 

63  65 

65  40 

74  95 

73  05 

74  20 

73 

10 

71  25 

6  0/0 

500 

» 

460  » 

460  » 

460  » 

476  » 

470  » 

4^0  » 

473 

» 

470  . 

5  0/0 

470 

» 

420  75 

413  75 

405  » 

436  » 

432  » 

432  » 

431 

430  » 

»  » 

432 

BU 

392  50 

232  50 

175  » 

»  n 

160  11 

152 

» 

»  » 

(>  » 

350 

N 

303  75 

250  » 

175  » 

»  » 

168  50 

»  M 

» 

168  » 

4  0/0 

93 

10 

95  25 

96  10 

99  10 

102  65 

104  m 

103  50 

101 

10 

103  55 

4  0/0 

93 

50 

92  45 

91  40 

79  » 

88  55 

88  52 

88  90 

88 

12 

87  10 

1  0/0 

44 

50 

23  75 

22  55 

23  10 

25  85 

25  60 

25  75 

23 

50 

25  30 

22  50 

» 

» 

355  » 

350  » 

397  50 

466  23 

453  75 

457  50 

155 

» 

456  25 

5  0/0 

99 

75 

100  » 

101  40 

99  50 

104  r, 

105  » 

100  50 

100 

70 

102  • 

5  0/0 

» 

» 

»  » 

»  n 

98  80 

99  40 

100  » 

99  75 

99 

90 

99  S 

i  a/o 

98 

20 

91  30 

97  90 

99  85 

102  60 

102  80 

102  90 

103  30 

102  50 

4  o/O 

98 

M 

95  60 

98  » 

101  15 

102  9) 

102  n 

102  05 

101 

85 

101  45 

3  0/0 

» 

» 

78  70 

78  80 

88  95 

94  80 

94  25 

93  85 

93 

35 

91  00 

»  •> 

» 

»  » 

»  » 

»  » 

98  60 

98  70 

98  70 

98 

10 

9?  25 

5  0/0 

91 

» 

81  » 

79  50 

71  50 

75  « 

72  60 

73  » 

72  75 

77  60 

l  0/0 

18 

55 

20  15 

21  80 

24  50 

26  75 

26  50 

2G  50 

26 

12 

25  90 

4  0/0 

367 

50 

378  75 

391  25 

438  75 

463  75 

171  23 

476  25 

470  50 

476  25 

4  0/0 

420 

422  50 

446  25 

476  25 

185  » 

48G  2.3 

487  50 

9 

» 

490  » 

5  0/0 

465 

461  25 

495  37 

511  25 

508  75 

512  50 

511  25 

512  50 

510  » 

4  0/0 

» 

» 

»  » 

»  » 

438  75 

470  » 

476  25 

476  50 

475 

475  50 
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SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE 

ar  favoriser  le  Développement  du  Commerce  et  de  l'Industrie 
EN  FRANCE 


Assemblée  t/énérule  des  actionnaires 
dit  29  mars  1S95 


apport  du  Comité  des  Censeurs,  présenté  jmr 
M.  Welche>  l'un  d'eux 
Messieurs, 

Au  cours  de  l'exercice  dont  les  résultats  vous 
ni  soumis,  nous  avons,  avec  le  plus  grand  soin, 
oeédé  à  toutes  les  vérifications  qui  nous  sont 
esc  rites  par  Les  statuts;  nous  avons,  à  chaque 
reuve,  constaté  la  plus  grande  régularité  dans 
>  opérations  et  dans  la  tenue  des  livres  :  la  situa- 
nt delà  caisse,  vérifiée  à  de  fréquentes  reprises,  a 
i  joui  . s  été  régulière  et  en  concordance  avec  les 
riturffs. 

Chacun  des  articles  du  Bilan  a  été  contrôlé  et  les 
aluations  faites  nous  ont  paru  exactes.  L'inven- 
ire  des  valeurs  du  portefeuille  de  litres  les  classe 
valeurs  cotées  dont  le  tauxeslexaclement  celui  de 
Bourse  au  31  décembre  dernier,  et  en  valeurs 
ivani  pas  un  marché  courant  ;  l'estimation  de  ces 
Suères  nous  a  semblé  faite  en  se  basant  sur  des 
nu  Vs  aussi  exactes  que  possible  cl,  du  reste,  vis- 
ris  de  ces  valeurs,  vous  savez  qu'on  a  inscrit  une 
<er\v  spéciale  destinée  à  couvrir  des  éventualités 
m  IcOmpte,  réserve  qui  est  sagement  calculée  pour 
Oindre  aux  prévisions  fâcheuses  qui  pourraient 
trer  en  ligne  de  co  npte,  et  s'il  est  des  affaires  qui 
urraient  11  chir,  il  en  est  d'autres  qui  se  relèvent 
ique  année  et  viennent  ainsi  dégager  d'autant 
fonds  de  prévoyance  ménagé  et  maintenu  par  le 
nseil. 

Ces  comptes  de  Dépôts  à  disponibilité  et  les 
nptes  de  D  ;pôts  à  échéance  fixe  ont  subi  un  flé- 
issement  prévu  au  moment  où  l'on  a,  pour  les 
imiers,  supprimé  toute  bonification  et,  pour  les 
'onds,  abaissé  consid ''rablemenl  létaux  dellnfé- 
:  ils  s'élèvent  encore  au  total  considérable  de 
12.115  fr.  12  e.  pour  les  premiers  et  pour  ceux  à 
ig  terme  à  93.746.400  fr. 

.■es  comptes  de  Chèques,  qui  constituent  le  mo- 
r  le  plus  important  de  noire  activité,  se  sont 
ahlemenl  développés  :  leur  nombre  s'esl  augmenté 
2.9J7  comptes;  leur  mouvement  général,  pour  la 
alité  de  1  Exercice,  a  dépassé  pour  1894,  de 
:.539.930  Fr.  19  c.  le  chiffre  atteint  dans  l'exercice 
cèdent.  Le  solde  au  31  décembre  1894  esl  supé- 
ur  de  7.0U0.8  3  fr.  12  c.  au  solde  du  31  décembre 
'3  et  le  mouvement  ascendant  se  soutien!  dans 
premiers  mois  du  présent  exercice,  car  le  solde 
28  février  181).")  d 'passe  de  5.352.11'.)  fr.  51c.  le 
de  à  la  même  dalede  1894. 

jes  op  'rations  de  Bourse  ont  apporté  leur  con- 
sent à  ce  relèvement  général,  elles  ont  porté  sur 
3  somme  totale  de  897.445.554  fr.  63  c,  en  aug- 
ntation  de  56.761.523  fr.  74  c. 
j«s  encaissements  soit  de  coupons,  soit  d'effets 
ais  directement  par  la  clientèle  se  sont  accrus 
îr  l'exercice  de  6.647.747  fr.  39  c,  pour  les  pre- 
srs,  et  de  59.9  i5. 459  fr.  45  pour  les  seconds.  Le 
no  le  plus  évident  de  la  marche  croissante  des 
tires  de  la  Société  et  de  l'empressement  de  la 
■nlélr  de  toutes  classes  (Négociants,  Industriels, 
pilnlisles)  à  user  des  services,  se  manifeste  par 
igmentation  considérable  des  opérations  de 
■tefeuille  dont  le  mouvement  général  a  dépassé 
E3.266.033  fr.  26  c.  celai  de  l'année  précédente, 
je  Conseil  d'Administration  était  donc  sagement 
pire,  quand,  suivant  en  cela  vos  itidications  et 

désirs,  il  s'appliquait  à  développer  ses  opé- 
ions  de  banque  et  d'escompte  et  s'efforçait  de 

tirer  ainsi  le  meilleur  parti  possible  de  ce 
ssanl  réseau  d'agences  admirablement  disposé 
ir  servir  les  intérêts  commerciaux,  agricoles  et 
uslriels  du  pays.  Déjà,  depuis  plusieurs  années, 
"agences  départementales  étaient  entrées  fruc- 
ùsemenl  dans  cette  voie  ;  le  commerce  parisien 
■pondu  avec  empressement  aux  efforts  faits  pour 
elopper,  sur  la  place  de  Paris,  le  service  d'es- 
iple  facilité  par  le  nombre  et  l'emplacement  de 
i  bureaux,  el  l'activité  du  mouvement,  tant  en 
vinrr  qu'à  Paris,  est  assez  marquée  pour  que 

puisse  entrevoir  le  moment  où  la  banque  et 
compte  suffiront  à  fournir  votre  dividende  et  où 
.grandes  affaires,  qui  deviennent  chaque  jour 
s  nues  et  moins  rémunératrices,  ne  seront 
int'es  (jue  comme  un  surcroit  heureux  de 
ii'fire.  - 


Ces  résultats  favorables,  en  présence  d'une  si- 
tuation économique  gênée,  dune  concurrence 
toujours  plus  nombreuse  el  plus  ardente,  ont  né- 
ce  sité,  dans  quelques  départements-,  de  nouveaux 
guichets  destinés  à  rapprocher  davantage  nos  ser- 
vices du  public  qui  eu  l'ail  usage;  il  ne  suffit  plus 
dans  les  temps  que  nous  traversons,  d'attendre  la 
la  clientèle  ou  de  l'appeler  à  soi  ;  il  faut  se  mettre 
à  sa  portée,  lui  épargner  les  dérangements  ;  aujour- 
d'hui l'argent  esl  abondant,  il  faut  qu'iL s'Offre; à 
bon  marche1.  C'est  pour  répondre  à  ces  exigences 
que  vingt-cinq  guichets  nouveaux  ont  été  après 
une  minutieuse  enquêté,  créés  dans  un  certain 
nombre  dé  départements.  Ces  créations  entraînent 
nécessairement  des  frais  d'établissement  et  de  per- 
sonnel, mais  l'épreuve  de  quelques  mois  de  fonc- 
tionnement démontre  qu'elles  répondent  à  «les 
besoins  réels  et  permettent  de  dire  que,  dans  un 
délai  qui  ne  dépassera  pas  de  deux  ans  la  date  de 
l'ouverture  des  bureaux,  ces  frais  seront  amortis-. 
Fidèle  à  ses  habitudes,  voire  Société  installe  ces 
établissements  dans  des  conditions  modestes,  sans 
aucun  luxe,  estimant  que  c'est  surtout  par  la 
(réalité  des  services  rendus  et  par  la  sûreté  île  ses 
relations  qu'elle  doit  amener  à  elle  et  s'attacher 
une  clientèle  nombreuse  el  stable. 

Si  ces  résultais  satisfaisants  sont  dus  à  l'active 
impulsion  du  Conseil,  il  est  juste  de  faire  au  per- 
sonnel de  votre  Société  la  part  qui  lui  revient  de  ce 
succès.  Vos  directeurs  d'Agences  et  de  Bureaux  ont 
en  général,  par  leur  zèle  et  leur  vigilance,  su  ré- 
pondre à  ce  qu'on  attendait  d'eux.  Leurs  travaux 
quotidiens,  leurs  occupations  journalières  sont 
transmis,  jour  par  joui1,  à  l'Administration  centrale, 
soumis  par  la  Direction  à  un  contrôle  immédiat, 
vérifiés' avec  une  minutieuse  exactitude  et  vérita- 
blement dirigés,  jusque  dans  les  détails,  par  une 
centralisation  intelligente  qui  stimule  les  uns, 
assagit,  les  autres  et  produit  ainsi  un  ensemble  de 
travail  d  une  rare  unité,  dans  l'organisation  duquel 
ou  reconnaît  l'esprit  élevé,  méthodique,  clairvoyant 
de  notre  Directeur,  M.  Buron,  fort  bien  secondé 
par  ceux  qui  l'entourent  de  plus  près.  Il  est  de 
notre  devoir  de  vous  dire  quels  droits  tous  ces 
collaborateurs  ont  à  votre  gratitude  et  de  vous 
prier  de  la  leur  témoigner. 

Nous  avons  dit,  plusieurs  fois  déjà,  avec  quel 
soin  nous  nous  assurions,  à  maintes  reprises,  dans 
le  cours  de  l'exercice,  de  la  composition  de  voire 
portefeuille  et  combien  nous  nous  attachions  à 
vérifier  si,  en  face  des  sommes  qui  pourraient  être 
exigibles,  se  trouvaient  des  valeurs  équivalentes 
facilement  réalisables  ;  il  faut,  en  effet,  se  pré- 
occuper constamment  d'une  crise  qui  ébranlerait  le 
marché,  alarmerait  la  confiance,  et  entraînerait, 
dans  un  affolement  irréfléchi,  de  nombreuses 
demandes  de  remboursement.  Toujours  nous  avons 
constaté  que  les  sommes  disponibles  ou  les  valeurs 
facilement  réalisables  dépassaient  parleur  total  ce 
qui  pouvait  être  réclame.  —  Un  événement,  qu'il 
est  utile  de  vous  signaler,  est  venu  confirmer  nos 
appréciations  el  nous  montrer,  qu'en  une  telle 
situa  lion,  la  Société  Générale  serait  à  hauteur  de 
ses  obligations.  La  souscription  faite  par  la  Société 
tant  pour  elle-même  que  pour  sa  clientèle  à  l'em- 
prunt 2  1/2  0/0  émis  l'an  dernier  par  la  Ville  de 
Paris,  a  entraîné  le  déplacement  effectif  d'une 
somme  très  considérable,  versée  tant  à  la  recette 
municipale  de  Paris  que  dans  les  caisses  des 
agents  du  Trésor  dans  les  départements  ;  ce  verse- 
ment, qui  a  nécessité'  la  remise  d'une  partie  de 
notre  Portefeuille  de  Paris  el  d'agences  à  la  Banque; 
de  France,  a  été  effectué  sans  qu'on  dût  recourir  à 
aucune  mesure  exceptionnelle  et  sans  gêner  les 
opérations  quotidiennes  delà  maison  et  ses  services 
de  trérorerie.  C'est  là  ce  qu'on  pourrait  appeler  un 
estai  de  mobilisation  de  partie  du  Portefeuille, 
montrant  bien  les  facilités  dont  la  Société  G  morale 
pourrait  disposer  au  cas  d'événements  capables  de 
jeter  des  craintes  émouvantes  sur  le  marché 
français. 

Le  compte  de  Profils  et  Pertes  pour  l'exercice  1894 
est  présenté  comme  suit  : 

Produits  de  l'exercice  1894. .  ..Fr.     G. 910. 6 12  95 

A  déduire  : 
Impôts  (non  -compris 
celui  de  4  0/0  sur  le  re- 
venu) Fr.    988.692  30  ( 


il  a    été  distribué'    un  accomple 

de  Fr.   .  1.509.000  i) 

Le  Conseil  vous 
propose  un  nouveau 

versement  de   1.500.000  » 

ce  qui  porte  le  dividende  à  Fr.  3.00O.000 


Frais  généraux  


£853.396  il 
 Fr. 


3.842.088  71 


3.068.554  24 
35.684  57 


Reliquat  

Solde  du  dernier  exercice. 

Total  a  répartir  Fr.     3.104.238  81 

Au     mois     d'octobre  dernier, 


et  de  reporter  à  l'exercice  en  cours 
le  reliquat  de  Fr.        104.238  81 

Ces  chiffres  sont  d'accord  avec  les  écritures  so- 
ciales ;  nous  estimons  qu'il  y  a  lieu  de  voter  les 
propositions  du  Conseil. 

Le  rapport  du  Conseil  d'administration  vous  four- 
nit, sur  les  anciennes  affaires  de  la  Société,  des 
renseignements  auxquels  nous  ne  pouvons  qui;  nouS 
référer.  Nous  devons  rendre  hommage  à  sa  solli- 
citude etàses  efforts  pour  tirer  bon  parti  des  unes 
et  des  autres,  mais  les  meilleures  volontés  ont  à 
compter  avec  les  fails  accomplis. 

L'état  de  crise  qui  persiste  au  Pérou  augmente 
les  dillicultés  que  rencontre  l'exploitation  du  Port 
du  Gallao;  l'exercice  dernier,  néanmoins,  n'a  pas 
été  infructueux  et  ses  produits  ont  assuré  l'amor- 
tissement réglé  en  1H86,  pourvu  aux  frais  d'une 
atïaire  contenlieuse  et  laissé  un  excédent  au  compte 
de  Profits  et  Pertes.  Notre  agent  au  Pérou  a  trouvé 
chez  le  Ministre  de  France  un  concours  dévoué 
dont  nous  le  remercions;  nous  voyons  dans  sa  pré- 
cieuse intervention  une  preuve  de  la  bienveillance 
du  Gouvernement  et  de  sa  sollicitude  pour  vos 
intérêts. 

L'affaire  de  la  Participation  Guano  suit  son  cours 
devant  le  Tribunal  arbitral  auquel  elle  a  été  défé- 
rée, tous  les  prétendant  droits  aux  fonds  déposés  à 
la  Banque  d'Angleterre  auront  dù  se  faire  connaî- 
tre au  31  du  présent  mois:  mais  les  délais  néces- 
saires pour  formuler  les  prétentions,  fournir  les 
défenses,  y  contredire  et  les  apprécier,  nous  con- 
duiront vraisemblablement  au  cours  de  Tannée  pro- 
chaine pour  avoir  la  sentence  que  nbus  attendons. 

L'affaire  de  Grotta-Calda  est  toujours  relarde 
dans  sa  solution  par  la  tactique  des  adversaires 
qui  multiplient  les  moyens  dilatoires,  les  obstruc- 
tions de  procédure,  les  circuits  de  juridiction.  Ces 
délais  interminables  nous  causent  préjudice  parce 
que,  notre  bon  droit  étant  reconnu,  comme  nous 
devons  y  compter,  notre  gage  se  trouve  amoindri; 
il  consiste,  en  partie,  en  biens  ruraux  qui,  au  mi- 
lieu de  la  crise  agricole  qui  n'épargne  pas  l'Italie, 
perdent  de  leur  valeur  et  leur  réalisation  peut  don- 
ner un  mécompte  qu'il  est  sage  de  prévoir  et  de 
conjurer.  Aussi  ne  peul-on  que  louer  la  résolution 
prise  par  le  Conseil  d'ouvrir,  au  moyen  de  prélève- 
ments modérés  sur  les  Profits  et  Pertes,  un  compte 
de  <c  Provisions  diverses  »  qui  couvriraient,  le  cas 
échéant,  des  éventualités  de  dépréciations  possibles. 
Le  Comité  de  censure  croit  servir  nos  intérêts 
communs  en  approuvant  entièrement  cette  solu- 
tion. 

Le  Conseil  d'administration  vous  a  fait  part  des 
vides  que  des  raisons  de  santé  ou  de  résidence  ont 
ouverts  dans  ses  rangs;  nous  nous  associons  aux 
sentiments  qu'il  exprime  pour  ses  anciens  collabo- 
rateurs. Nous  voulons  plus  spécialement  vous  dire 
le  regret  que  nous  a  causé  le  décès  du  baron  Car- 
don de  Sandrans,  qui  a  été  longtemps  notre  doyen 
très  respecté. 

Notre  collègue,  M.  de  Sainte-Anne,  est  proposé  à 
votre  choix  comme  Administrateur;  cette  désigna- 
tion continue  une  tradition  qui  se  justifie  :  le  Co- 
mité de  censure  étant,  par  les  statuts,  appel''  à 
prendre  part,  avec  voix  consultative,  aux  délibéra- 
tions du  Conseil,  doit,  pour  remplir  ce  mandai,  se 
tenir  au  courant  de  toutes  les  affaires  de  la  Société. 
M.  de  Sainte-Anne  esl  préparé  aux  fondions  d'ad- 
ministrateur par  un  exercice  déjà  long  de  celles  de 
censeur;  il  sera  servi  dans  ses  nouvelles  fonctions 
par  les  qualités  qui  nous  l'avaient  fait  si  justement 
apprécier  et  par  la  connaissance  sérieuse  des  affai- 
res de  la  maison. 

Pour  satisfaire  aux  prescriptions  des  statuts, 
nous  avons,  pour  remplacer  M.  de  Saint-Anne, 
choisi  provisoirement,  el  sous  réserve  de  votre  ra- 
tification, le  baron  Chaudruc  de  Crazannes.  inten- 
dant militaire  en  retraite.  M.  de  Crazannes  nous 
apporte  les  habiludes  de  travail,  la  droiture  de 
l'esprit,  la  sagacité'  de  contrôle  dont  il  a  donné  la 
mesure  dans  ses  anciennes  fonctions.  Nous  vous 
prions  de  confirmer  notre  choix  et  d'investir  M.  de 
Crazannes  des  pouvoirs  de  censeur  pour  une  an- 
née, le  mandat  de  M.  de  Sainte-Anne  ne  devant 
plus  durer  que  ce  laps  de  temps. 

M.  Thirria,  notre  collègue  actuel,  achevé  sa  troi- 
sième année  de  censure:  nous  vous  demandons  de 
renouveler  ses  pouvoirs  pour  trois  nouvelles  an- 
nées. 
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L'ECONOMISTE  EUROPÉEN 


RÉSOLUTIONS  DE  L'ASSEMBLÉE 


Conformément  à  la  proposition  du  Conseil  d'ad- 
ministration, l'Assembl'-e  générale  approuve  les 
comptes  de  l'exercice  189'i  et  fixe  le  dividende  à 
12  fr.  fX)  par  action,  moins  l'impôt  de  4  0/0  sur  le 
revenu  (Ofr. 50 par  action. 

En  conséquence,  à  partir  du  1er  avril  1805,  il  sera 
distribué  aux  actionnaires  6  fr.  25  par  action  (soit, 
après  déduction  de  l'impôt  sur  le  revenu,  5  fr.  75c. 
Ilfits),  qui,  joints  à  la  distribution  de  0  fr.  25  c.  faite 
le  1"  octobre  1894,  complètent  la  somme  de 
12  fr.  50  r.  par  action). 

II 

Conformément  aux  articles  18,  19,  21  et  31  des 
statuts,  et  à  la  décision  de  l'Assemblée  générale  du 
2  août  1864,  l'Assemblée  générale  a  pris  les  résolu- 
tions suivantes  : 
Elle  a  réélu  : 

Administrateur  pour  cinq  ans  : 

M.  Le  Bègue, 
Et  Censeur,  pour  trois  ans  : 
M.  ThlrIÙÂ  : 
Elle  a  nommé  : 

Administrateur  pour  trois  ans,  en  rempla- 
cement de  M.  Lesne  de  Molaing,  démissionnaire  : 
M.  de  Sainte-anne : 
Censeur  pour  un  an,  en  remplacement  de 
M.  de  Sainte-Anne,  nommé  administrateur  : 

M.  le  baron  Cii.vi'dkuc  de  Crazannes 


Les  feuilles  signées  au  commencement  de  la 
séance  constatent  que  120  actionnaires  représentant 
—  par  eux-mêmes  ou  comme  fond  >s  de  pouvoirs 
de  665  actionnaires  —  73.232  actions,  donnant 
droit  à  5J9  voix,  ont  pris  part  à  l'Assemblée  géné- 
rale. 
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COMPAGNIE  PARISIENNE 

D'ÉCLAIRAGE  II  CHAUFFAGE  T/  GAZ 


RECETTES  DU  GAZ 


MOIS 

Mars  

3  pr.  mois 


1895 

1894 

fr. 

c. 

fr. 

c. 

7.207.780 

«s 

C.'.)12.653 

16 

23.440.218 

47 

23.035.176 

52 

DIFFERENCE 


en  1895 


fr.  c. 

+  295.131  82 
-L  411.038  95 


Soit 
0/0 


fr.  c. 
4.27 
1.78 
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AVIS  AUX  ACTIONNAIRES 

MM.  les  Actionnaires  de  l'ancienne  Société 
des  Etablissements  Decauville  aîné,  sont 
informée  cru'un  acompte  <le  vingt  francs  par 
titre,  >ur  fea  comptes  de  répartition  de  la  li- 
quidation, sera  mis  à  leur  disposition  en 
échange  <lu  coupon  n"  3  de  l'ancien  titre,  à 
partir  du  samedi,  4  mai  prochain,  au  siè^e 
(lf  la  Société  nouvelle  des  Etablissements  De- 
cauville aîné,  ±3t  boulevard  Malesfierbes,  à 
Paris. 
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SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE  DES 

CHEMINS  DE  FER  ECONOMIQUES 

Les  porteurs  d'obligations  de  la  Société  Générale 
des  Chemins  de  fer  Economiques  sont  prévenus 
que  !<•  coupon  u°20  sera  mis  en  paiement  à  partir 
du  1"  mai  1895,  à  raison  de  6  fr.  78i  pour  les  litres 
au  porteur, 

Et  de  7  fr.  20  pour  les  titres  nominatifs. 

Ce  coupon  sera  pavalile  au  siège  d('  la  Société  et 
aux  guicliels  des  établisse  nts  de  crédit  ci-après: 

Banque  de  Paris  et  des  l'ays-Jias : 

Crédit  Industriel  et  Comiumercial  ; 

Crédit  Lyonnais  et  ses  agents  dans  les  départe- 
fomenta; 

Société  Générale  pour  favoriser  le  développement 
du  Commerce  et  de  l'Industrie  en  France; 

Sociét'1  Bordelaise  il'-  Gr 'dit  industriel  eteommer- 
cial,  à  Bordeaux  : 

Ce  coupon  est  également  payable  dans  les  gares 
de  la  Société  où  les  obligations  ont  été;  achetées. 
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COMPAGNIE  DES  CHEMINS  DE  FER 

DU  NORD  DE  L'ESPAGNE 


Conformément  à  l'article  26  des  statuts,  le  Con- 
seil d'administration  de  la  Compagnie  a  l'honneur 
de  convoquer. MM.  les  Actionnaires  en  Assemblée 
générale  pour  le  25  mai  prochain,  à  trois  heures  de 
relevée,  au  Siège  social,  à  Madrid,  17,  Passo  de 
Recoletos. 

L'Assemblée  aura  pour  objet  : 

1°  D'examiner  les  comptes  de  l'Exercice  1894,  de 
les  approuver  s'il  y  a  lieu,  et  de  remplacer  les  Ad- 
ministrateurs dont  les  fonctions  expirent  cette  an- 
née ; 

2°  De  délibérer  sur  toutes  mesures  et  arrange- 
ments proposés  par  le  Conseil  dans  l'intérêt  de  la 
Compagnie. 

Ont  le  doit  d'assister  à  cette  Assemblée  les  Ac- 
tionnaires qui  possèdent  cinquante  actions  au 
moins. 

MM.  les  Actionnaires  qui  désirent  faire  partie  de 
l'Assemblée  devront  déposer  leurs  titres  quinze 
jours  au  moins  avant  l'époque  fixée  pour  sa  réu- 
nion. 

Ces  dépôts  pourront  être  faits  : 
A  Madrid:  a  la  Société  Générale  de  Crédit  Mobilier 

Espagnol,  17,  Paseo  de  Recoletos. 
A  Barcelonne  :  au  Crédit  Mercantil. 
A  Paris  :  à  la  Société  Générale  de  Crédit  Mobilier 

Espagnol,  60,  rue  de  la  Victoire,  ainsi  qu'au 

Crédit  Lyonnais  et  dans  ses  succursales. 
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COMPAGNIE  DES  LITS  MILITAIRES 

Société  anonyme  au  capital  de  5  millions  de  francs- 


Numéros  des  819  obligations  sorties  au  tirage  du  17 
avril  et  remboursables  au  Siège  social,  18  boul. 
des  Capucines,  à  Paris,  à  partir  du  1"  mai  1805: 


6.901  à  7.000 
9.001  9.100 
11.201  11.300 


14.701 
21.001 
22.401 


à  14.800 
21.100 
22.500 


29.701  à  29.800 
30.101  30.119 
36.001  36.100 
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BANQUE  DE  L'INDO-CHINE 


Bilan  au  10  novembre  1894 


Actif 

Versements  non  appelés   9.000.000  » 

Caisse  (Paris  et  succursales)   11. 9^8. 316  29 

Portefeuille  (Paris  et  suce.)   12.557.451  42 

Avances  sur  nantissements   7.(586.356  85 

Correspond    divers  (Paris  et  succursales).  3.537  0">3  50 

Frais  généraux  (Paris  et  succursales)   342.246  07 

Frais  d'installation  et  Irais  de  fabrication 

de  billets  au  porteur   319.674  64 

Mobiliers   139.171  33 

Immeubles   6G5.091  63 

Fr.  46.255.391  73 


Passif 

Capital  social   12.000.000  » 

Fonds  de  réserve  statutaire   415.000  » 

Fonds  de  prévoyance  statutaire   431.707  08 

Fonds  de  secours   100.000  » 

Fonds  de  réserve  supplémentaire   600.000  » 

Amortissement  des  fiais  d'installation  et 

de  fabrication  des  billets  au  porteur...  319.674  64 

Amortissement  du  mobilier   139  171  3< 

Réserve  immobilière   211.816  20 

Billots  an  porteur  en  circulation   23.215382  70 

Comptes  de  dépots   4.219.613  29 

Effets  à  paver   18(5.812  55 

Correspondants  divers  (Paris  el  suceurs.).  3.7('6.1.">9  2J 

Intérêts  et  commissions  du  semestre   382.760  12 

Dividendes  à  payer   4.464  » 

Prolits  et  Pcr'es  : 

Solde  du  2o  semestre  1893    9.908  98 

—    du  lor  semestre  1894    282.691  04 

Fr.  46.255.391  73 


kt  Directeur  :  S.  SIMON. 
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ADJUDICATIONS 


HilCAiV  r,,e  Widot.  83  (i4c  arrondisseme 
JLIIlMM  Rev.  br.  bV<82  fr.  —  M.  à  p.  :  80.000 

à  adj"  sur  une  ench.  Ch.  des  Not.,  Paris,  14  n 
1895.  S'ad.  à  Me  Prud'homme,  not.  6,  r.  Gaillc 


SOCIÉTÉ  MARSEILLAISE 
DE  CRÉDIT  INDUSTRIEL  &  COMMERCE 
ET  DE  DEPOTS 


Bilan  au  28  févrie  1895 
ACTIF 

Caisse  et  banques  

Portefeuille  : 

Effets  en  francs   22. 716. 259  47  1 

Effets  eo  monnaies  étran- 
gères   967. 5'  '3  23  ) 

Rentes,  actions,   obligations  et  participa- 
tions diverses  

Avances  sur  titres  s  

C  mptes  courants  garantis  

Crédits  sur  garanties 

Correspondants  débiteurs. 

Comptes  d'ordre. 

Ordres  de  Bourse. 

Frais  généraux 

Immeuble  social. 

Actions.  Versements  non  appelés 


2.687.783 
23.683.762 


88.9SI  .288 


PASSJJ 

Actions  ;  

Réserves  : 

Statut  lire  

Supplémentaire  

Immobilière  

C"mptes  de  dépots  

Comptes  d'encaiss-ment  

Correspondants  créditeurs  

Effets  à  payer  

Dividendes  à  payer  , 

Réescompte  du  dernier  semesin 
Profits  et  pertes  


3.  OU).  01  >0 
2.500.000 
i.OOO.Ouu 


30.000.000 


6.500.000 

29.699.320 
181.224 
4.061.193 
17.320.882 
15.321 
106.779 
"1.096.5K 


Effets  en  circulation  avec  l'endossement  de 

la  Société  :  


18.868 
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0UR  MAIGRIR 

EN  FORTIFIANT  SA  SANTE  \ 

Prendre  pendant  2  mois  les  PILULES  PERSANES  qui  ont  pour  ta 
LA  VÉSICULOSINE 
Nouveau  Principe  Végétal 
I  obtenu  par  RI.  BOISSON,  Pharmaciei 

!       Suiiedesobservations du  IP  BLYN'S  et  du  Dr  DUUUESNK-DUI'ARC 

PROFESSEUR  DE  CLINIQUE,   CHFVAUKR  UL  LA   LEOIO.N  D'uoN.NEU: 

Flacon  :  5f35  franco. après  envoicl'un  mandat-poste. 

[Pharmacie  BOISSON, 100, rue  Montmartre.ParH 
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Chez  John  Bull,  journal  d'uu  rural,  par  '. 
baron  E.  de  Mandat-Grancey. 

Hardi  voyageur  doublé  d'un  étincolànt  humorist 
le  baron  de  Mandat-Grancey  a  toujours  obtenu  i 
vif  succès,  chaque  l'ois  qu'ii  nous  a  eonlé  ses  pér 
grinations,  soit  Chez  Paddy,  dans  la  verte  Irland 
soit  Chez  l'Oncle  Sam,  à  New- York  et  Chicag 
soit  Vans  les  montagnes  Rocheuses,  soit  à 
Brèche  aux  Buffles,  soit  sur  la  Côte  d'Afriqit 
Tous  ces  récits  sont  écrits  avec  une  verve  i 
tarissable  et  une  belle  humeur  entraînante.  Aujou 
d'iiui,  M.  de  Mandat-Grancey  publie,  sous  le  tifc 
di;  :  Chez  John  Bull,  journal  d'un  rural,  un  livi 
d'un  profond  intérêt,  des  plus  instructifs  et  d< 
plus  nouveaux,  sur  la  vie  agricole  on  Angleterre 
dans  les  plus  luxueux  châteaux  aussi  bien  qi 
dans  les  plus  modestes  cottages.  Mœurs  rurale 
cultures,  élevage,  il  apprécie  tout  on  connaisseui 
ses  observations  sont  coupées  d'amusintes  anei 
dotes  et  de  traits  fort  piquants,  comme  toujour 
car  M.  de  Mandat-Grancey  possède  l'art  de  Irait» 
des  questions  économiques  dans  un  style  origini 
plein  d'entrain  et  do  gaieté',  ce  qui  n'exclut  ni  j 
science  ni  la  vérité. 

Un  vol.  in-18.  Prix  :  3  fr.  T.O.  E.  Pion.  Nourf 
et  Gie,  éditeurs,  8  et  10,  rue  Garancièro,  Paris. 
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COMPTOIR  NATIONAL  D'ESCOMPTE 

DE  PARIS 


SOCIÉTÉ  ANONYME 
AU  CAPITAL  DE  75  MILLIONS  I)E  FRANCS 
(Iintiéremciit  versés) 
Siège  soe;al:  14,  rue  Bergère 

Rapport  présenté  par  le  Conseil  d'adminis- 
tration a  l'assemblée  générale  ordinaire  du 
25  avril  1895. 

Messieurs, 

C'est  un  nouveau  progrès  dans  le  développement 
de  votre  Sori  't'1  que  nous  avons  à  vous  faire  cons- 
tater cette  ann  'e. 

Au  31  d 'cembre  1891,  le  total  de  notre  Bilan 
s'exprimait,  en  cbitïres  ronds,  par  un  montant 
de   31 X  millions. 

Au  Ml  d  cembre  1892,  par   365  millions. 

Au  31  décembre  1898,  par   404  millions. 

Au  31  décembre  1894,  par   48:2  millions. 

Cette  gradation  continue  vous  fait  mesurer, 
mieux  que  tous  les  commentaires,  la  pers  ;vérance 
de  notre  effort  pour  assurer  l'avenir  du  Comptoir. 

Les  conditions  dans  lesquelles  s'exerce  la  banque 
sont  changées.  11  en  est  délie  comme  des  autres 
branches  de  commerce  et  d'industrie.  Pour  y  r  'us- 
sir,  —  aujourd'hui  où  le  loyer  de  l'argent  va 
s'abaissant  de  plus  en  plus,  comme  le  prix  moyen 
de  la  plupart  des  marchandises,  —  il  faut  se  con- 
tenter de  b  'n  '«tices  r<'duits,  les  seuls  que  puissent 
donner  des  op 'rations  prudentes  ;  et  ces  ben  ''tices, 
il  faut  les  multiplier,  en  multipliant  les  transac- 
tions. 

En  procédant  ainsi,  nous  maintenons  à  un  taux 
normal  des  profits  réguliers,  qui  s'accroîtront  au 
fur  et  à  mesure  que  notre  mouvement  continuera 
de  s'élargir. 

Notre  Etablissement  acquiert  aussi  peu  à  peu  une 
situation  telle  qu'il  ne  pourra  manquer  de  profiter 
amplement  de  toute  reprise  d'affaires,  de  toute 
amélioration  dans  l'i'tat  g  'n  'rai  économique. 

Les  renseignements  qui  vont  suivre  vous  démon- 
treront que  les  résultats  obtenus  à  ce  jour  nous 
donnent  le  droit  de  compter  sur  la  réalisation  de 
ces  prévisions. 

Portefeuille.  —  L'escompte  est,  vous  le  savez, 
le  service  de  pr'dilection  de  notre  Etablissement, 
gui,  pour  le  commerce  parisien,  demeurera  tou- 
jours le  Comptoir  d'Escompte.  Nous  avons  à  en- 
registrer de  ce  côté  un  nouvel  accroissement. 

Le  mouvement  du  Portefeuille  Français  a  été,  en 
1894,  de  :  . 

ENTRÉE  SORTIfc. 

Fr.  3.S45.X28.077  21  3.706.9(51  OGO  51 

contre, en  1893  3.055.210.  10.1  35  2.948.247.727  » 
Différence  en 
faveur  de 

lx>4....Fr.  790,111,907  86  •  768. 713.' 333  51 

La  moyenne  des  effets  eu  Portefeuille,  qui  était 
de  587  francs  en  189 1,  s'est  élevée  à  627  francs  en 
1804  ;  elle  a  ét;  influenc'e  par  l'afflux  croissant  des 
belles  remises  envoyées  quotidiennement  à  notre 
Soci  'té  par  les  grandes  maisons  de  l'étranger. 

Les  avis  éclairés  de  notre  Conseil  d'escompte 
nous  ont  été  plus  que  jamais  utiles  pendant  cet 
exercice,  au  cours  duquel  plusieurs  branches  de 
commerce  et  d'industrie  ont  été  fort  éprouvées. 

Le  mouvement  du  Portefeuille  Etranger  a  été,  en 
1894,  de  : 

ENT'JÉE  SCRTIE 

Fr.    1.381.HN0.279  14  1.348.396.865  82 

contre,enl893  1.64/. 44.. 488  05  l.ti>il.3>i3.3$<  63 
Diff 'renceen 

faveur  de  1391  _2*5.464.208  91  252.907.057  86 

Cette  diminution  provient  de  certaines  de  nos 
Agences  lointaines  dont  l'activité  a  été  ralentie  par 
des  circonstances  fortuites  sur  lesquelles  nous 
reviendrons  tout  à  l'heure. 

Nous  ne  nous  étendrons  passai-  notre  Portefeuille 
Titres,  qui  fait  l'objet  d'un  examen  spécial  dans  le 
rapport  de  notre  Commission  de  contrôle.  Nous 
ne  croyons  pas  inutile  cependant  de  constater  que 
ce  Portefeuille  a  bénéficié,  au  cours  de  l'exercice 
1894,  d'une  ample  plus-value,  qui  témoigne  en  faveur 
de  sa  composition. 


Comptes  de  Chèques  et  d'Escompte.  —  Le  mou- 
vement de  ces  comptes  a  été,  en  18j4,  de  : 

ENTRÉE  SO  TIE 

Fr.   8. 200.495.819  85   3.007. 847. 4X8  51 
contre,  en  1893   2. 180.1-i6.  92  76   2.032.781  .r 3/  3S 

Dillércneeen 

faveur  de  1894.    1 .020.339.346  59  9:5.005.95113 


Au  31  décembre  18,j4,  la  situation  du  Comptoir 
National  accusait  : 

Fr.   45.273.395  46   de  plus  aux  Comptes 
de  chèques  et  Comp- 
tes d'escompte. 
19.lf6.148  14   de  plus  aux  Comptes 
courants. 

Ensemble  Fr.   64. 409. 54.'*. 60   de  plus  qu'en  1893. 

C'est  la  première  fois  qu'une  progression  aussi 
considérable  peut  vous  être  signal  !e  en  un  seul 
exercice  sur  cet  article  de  notre  Bilan;  elle  vous 
prouve  la  faveur  dont  votre  Société  jouit  dans  le 
public. 

Dépôts  de  Titres  —  Ordres  de  Bourse.  —  Au  31 
décembre  18)4,  notre  serre  des  titres  détenait  7.202 
dossiers  de  plus  qu'en  I8.W  à  pareille  époque.  A 
Pa  is  seulement,  et  dans  les  seuls  locaux  de  la  rue 
Bergère,  l'évaluai  ion  des  dépôts  qui  nous  sont  con- 
fiés atteint  à  présent  un  milliard  de  francs. 

Les  emplacements  alfect  's  aux  coffres  loués  au 
public  ont  d'jà  dù  être  sensiblement  agrandis  à 
l'Administration  centrale.  Par  les  locations  effec- 
tuées à  ce  jour,  nous  sommes  fondés  à  croire  que, 
pendant  l'été  de  la  présente  année,  la  nouvelle 
annexe  sera  complètement  occupée.  Un  supplément 
de  coffres  a  été  également  reconnu  nécessaire  à  la 
Succursale. 

Quanta  nos  ordres  de  Bourse,  leur  extension  a 
dépassé  toutes  nos  prévisions,  et  nous  a  oblig's  à 
renforcer  très  sensiblement  le  personnel  affeuté  à 
ce  service. 

Caisses.  —  Le  mouvement  des  Caisses  a  ét';  de  : 

A  L'hNTRKE  A  LA  SORTIE 

Fr.    9.270.1 16. vtf'i  78  9.2  1.014  790  » 

contre,  en  1893   7.5 '3.220. 6>7  02  7.5i»7.*29.1 15  62 
Différence  au 

profit  de  1894.    1.746.895.607  76  1.743.085.674  38 


Il  faut  tenir  compte  que  ce  mouvement  comprend 
lus  déplacements  de  fonds  provoqués  exceptionnel- 
lement par  l'Emprunt  Ville  de  Paris  et  l'Emission 
Russe  3  1/2  1894.  L'accroissement  n'en  demeure 
pas  moins  considérable. 

Reports.  —  Nos  reports  à  Paris,  Lyon  et  Lon- 
dres s'élèvent,  au  31  décembre  1894,  à  37.517.306 
francs  75  c.  au  lieu  de  1*. 242. 919  fr.  40  c.  au  31  dé- 
cembre 1893.  Ces  placements  essentiellement  tem- 
poraires et  mobilisables  ont  naturellement  suivi 
avec  nos  escomptes  de  papier  commercial,  l'aug- 
mentation des  Comptes  et  Dépôts. 

Avances.  —  Nos  "avances,  au  31  décembre  1894, 
se  présentent  à  peu  près  dans  les  mômes  propor- 
tions qu'en  1893,  soit  : 

Avances  sur  marchandises...  Fr.     7.257.771  35 

Avances  sur  valeurs  françaises  et 
étrangères  ;   28.575.784  80 

Avances  commerciales  et  de  ban- 
que, sous  garantie  de  tiers   4  475.590  10 

Elles  offrent  un  absolu  caractère  de  s'eurit  '-. 

Acceptations  —  Au  31  d 'cembre  1894,  les  accep- 
tations pour  compte  des  Agences  d'outre-mer  s'élè- 
vent à  10.531.499  fr.  14  c. 

Les  acceptations  et  effets  à  paver  pour  compte  de 
tiers  se  totalisent  par  72.8l9.a20  fr.  65  c.  au  lieu 
de  68.129.5s2  fr.  M  c.  au  31  décembre  1893. 

Cet  accroissement  est  parallèle  à  l'extension  de 
nos  rapports  à  l'étranger  et  au  développement  de 
celles  de  nos  Agences  de  province  qui  sont  établies 
en  des  places  où  le  dommerce  français  a  besoin  de 
crédits  de  remboursements,  pour  ses  achats  de 
marchandises  dans  les  pavs  d'origine,  notamment 
Roubaix,  Tourcoing  et  le  Havre. 

Succursale  —  Bureaux  de  quartier.  —  Nous 
vous  disions  l'année  dernière  que  le  succès  de  la 
Succursale  n'était  qu'une  question  de  temps 
'  Les  faits  ont  déjà  justifié  nos  provisions.  A  l'issue 
de  1894,  la  Succursale  nous  apporte  un  profit  inté- 
ressant. Elle  avait  cependant  à  supporter  la  charge 
intégrale  de  notre  loyer,  place  de  l'Opéra,  qui  va 


être  sensiblement  atténuée,  car  nous  venons  de- 
sous-louer  le  premier  étage,  inoccup '•  par  nos  ser- 
vices, et  dont  nous  n'avions  pu  obtenir  jusqu'à  ce 
jour  le  prix  auquel  nous  l'avions  légitimement 
évalué. 

Nos  Bureaux  de  quartier  nous  ont  également 
donné  satisfaction.  Depuis  notre  dernière  Asscin 
bl  'e  générale,  nous  n'en  avons  pas  créé  de  non 
veaux,  tenant  à  asseoir  d'une  façon  définitive  notre 
exploitation  dans  les  deux  derniers  ouverts,  avant 
d'accroître  le  nombre  des  dix  Agences  en  service  en 
avril  189b".  A  ce  point  de  vue,  1894  a  ('té  une  année 
de  consolidation.  Nous  avons  tout  lieu  de  nous 
louer  de  celte  manière  prudente  d'opérer. 

Agences  en  France.  —  C'est  la  môme  ligne  de 
conduite  que  nous  avons  suivie  pour  les  Agences 
en  France.  Nous  n'avons  pas  fondé  d'Agences  nou- 
velles dans  de  grands  centres,  voulant,  avant  de 
poursuivre  notre  programme  d'extension  en  pro- 
vince, amener  à  la  production  le  plus  grand  nom- 
bre possible  des  Agences  récemment  ouvertes. 

Nous  n'avons  procéd  ;  qu'à  la  création  de  quel- 
ques sous-Agences,  —  à  Agen,  Villeneuve  sur  Lut 
Beaune,  et,  tout  à  fait  en  dernier  lieu,  à  Nar- 
bonne. 

Cependant,  au  cours  de  l'exercice,  la  plupart 
des  Agences  de  fraîche  date,  Toulouse,  Mazamet, 
Roubaix-Toureoing  et  Dunkerque  ont  devancé'  le 
d'!lai  ordinairement  pr'vu  pour  la  mise  tn  train, 
et  ont  particip  ;  aux  profit-. 

Quant  aux  Agences  anciennes,  elles  sont  toutes 
en  progrès.  Les  Agences  de  Marseille  et  de  Nantes 
notamment,  ont  présenté  en  fin  d'ann 'e  des  bilans 
qui  font  honneur  à  leur  direction. 

Agences  à  l'Etranger  et  dans  les  Pays  de  Pro- 
tectorat .  —  L'Agence  de  Londres ,  plac'  e  en 
d'excellenles  mains,  a  acquis  un  développement 
important  ;  cette  agence  deviendra  un  de  nos 
meilleurs  instruments  de  profits. 

Les  Agences  de  Calcutta  et.  de  Bombay  ont  eu  à 
lutter  contre  les  obstacles  que  leur  cr  e  l'instabilité 
des  changes.  L'Agence  de  Sangbaï  a  subi  les  con- 
séquences de  la  guerre  sino-japonaise.  Mais  nous 
avons  la  confiance  qu'elle  trouvera  une  ample 
compensation  aux  dilTicult's  de  l'heure  présente 
dans  l'éveil  de  transactions  que  provoquera  la  paix 
en  ouvrant  plus  largement  la  Chme  à  la  civilisation 
européenne  en  la  décidant  peut-être  à  une  transfor- 
mation n -cessaire. 

Les  Agences  australiennes  ont  concouru,  dans 
une  proportion  fou  jours  plus  large,  aux  opérations 
de  banque  auxquelles  donne  lieu  l'importation  des 
laines,  que  nous  secondons  à  son  point  de  d'part. 
comme  à  son  lieu  de  destination,  à  Roubaix.  Tour- 
coing et  Mazamet. 

L'Agence_  de  San-Frr  neisco  a  ét '' très  prospère. 
Dans  l'Amérique  du  Noid,  où  nous  sommes  aussi 
établis  depuis  peu  à  Chicago,  nous  avons  fond''  une 
troisième  Agence  à  la  Nouvelle-Orléans,  ville  où 
les  sympathies  pour  la  Fiance  sont,  vous  le  savez, 
traditionnelles,  ef  qui  est  un  centre  actif  d'expor- 
tations cotonnières  intéressant  nos  Agences  de  pro- 
vince, dans  la  région  du  Nord  et  de  l'Ouest. 

A  Madagascar,  les  affaires  sont- naturellement 
arrêtées  par  les  événements  qui  ont  mo'iv''  les 
énergiques  décisions  de  notre  Gouvernement.  Nous 
avons  dû  fermer  notre  Agence  de  Tananarive,  dont 
le  personnel  a  r  'ussi  à  revenir  sain  et  sauf  à  Ta- 
mataye  et  à  Majunga.  Notre  agence  «le  Tamatave  a 
su  d'jà  se  rendre  utile  au  corps  d'occupation,  dont 
elle  fait  le  service  financier.  De  même,  les  per- 
ceptions douanières  continuent  à  être  effectuées 
par  nos  agents,  qui,  après  avoir  couru  de  sérieux 
dangers,  sont  actuellement  aux  ordres  du  Gouver- 
nement français.  Enfin,  dans  une  préoccupation 
patriotique,  nous  venons  d'ouvrir  une  Agence  à 
Majunga,  point  de  d 'barquement,  où  le  commerce 
français  concentre  des  approvisionnements  de 
toute  nature. 

Nous  comptons,  lorsque  la  grande  île  sera  défi- 
nitivement plac  'e  sous  la  protection  de  la  France, 
recueillir  le  fruit  de  nos  longs  efforts.  Noire  per- 
sévérant d''vouement  aux  intérêts  nationaux  recevra 
alors  sa  récompense, 

Il  en  est  ainsi  pour  les  Agences  lointaines.  11 
faut  savoir  subir,  sans  se"  rebuter,  les  p'riodes 
laborieuses  ;  elles  préparent  celles  des  moissons 
abonnantes. 

C'est  également  dans  une  vue  d'intérêt  national 
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que  nous  «vous  ouvert,  au  milieu  de  l'année,  une 
Agence  à  Tuais.  I_.  fondation  île  eelle  Agence  nous 
avait  été  demand  V,  et  notre  récente  intervention 
dans  lu  conversion  de  la  Dette  tunisienne  avait 
cnV'  un  lien  entre  le  Gouvel  nenient  beylh  al  et 
notre  Etablissement  qui,  depuis  longtemps,  étu- 
diait les  principales  questions  intéressant  la  R-- 
genee. 

JiniKjnes  coloniales.  —  Les  Banques  coloniales, 
dont  le  privilège  va  liienlot  expiier.  ont  retenu  tout 
particulièrement,  cotte  année,  l'attention  des  pou- 
voirs  publies  et  du  momie  oes  affaires.  A  la  suite 
de  1  examen  auquel  s'est  livr'e  la  Commission 
d'étude  «lu  i  (-nouvellement  du  privilège  des  Banques 
Coloniales,  et  des  enquêtes  faites  auprès  des  Cham- 
bres de  commerce,  il  est  a  peu  près  certain  que  le 
privilège  des  Italiques  Coloniales  sera  renouvelé. 
Nous  avons,  de  notre  coté,  prorogé  les  contrats 
qui  nous  lient  à  elles.  Nous  continuons  ainsi  la 
longue  tradition  qui  constitue  des  litres  réciproques 
aux  Hanques  coloniales  et  à  notre  Etablissement, 
le  Comptoir  ancien  avant  été  le  banquier,  en 
France,  des  Banques  coloniales  depuis  l'année 
18U0. 

Opération»  financières,  émissions,  divers.  — 
Au  cours  de  IX.li.  nuis  avons  participé  à  I  émission 
Je  l'Emission  Ville  de  Paris  2  \/2  1-92.  Noire 
souscription  à  Si.  C5.3ÔI  et  1  4  obligations  a  com- 
porte un  pre  nier  versement  qui  n'a  pas  été  infé- 
rieur à  liy$.?67..#i  fr.  .AI  c. 

Nous  avons  proc 'dé.  avec  les  autres  grands  Eta- 
blissements de  Paris,  à  la  conversion  en  obliga- 
tions de  la  Dette  i  npériale  Busse,  des  obligations 
hypolli  'caires  du  Or  dit  Foncier  de  Russie,  dont  le 
service  se  faisait  au  Comptoir,  et  nous  avons  donn  i 
à  celle  opération  un  1res  large  concours. 

Non-  avons  rll  et  i  ■  en  France  1 ''-mission  de 
l'E  iiprunt  Norvégien  3  1  20  (i  de  55.137. 6UU. francs, 
dont  le  succès  a  él  '  complet. 

Enfin,  nous  avons  apporté  à  l'Emprunt  Russe 
8  1/2IIU  bs'.ii  un  contingent  important  de  sous- 
criptions. 

Duiis  !(•  compartiment  des  affaires  industrielles, 
Bous  avons  reconstitué  et  réorganisé,  de  concert 
avec  deux  grands  E  ablissaments  de  Paiis  et  plu- 
sieurs banques  b.  lges,  la  Compagnie  Générale 
français  •  des  tramways  Nous  avons  aussi  offert  à 
notr  •  clientèle  des  obligations  du  Gaz  de  Madrid. 

Non-  avons  a  cœur,  avant  de  terminer  cet  ex- 
posé, d'j  accorder  une  mention  particulière  à  noire 
personnel.  Non-  avons  trouvé  chez  nos  collabora- 
■leurs  de  tous  ordres,  non  seulement  ce  dévoue- 
ment et  cet  attachement  a  l'institution  qui  de.tout 
temps  ont  été  de  tradition  au  Comptoir,  mais  6a- 

i  or  It  ■  ardear  et  celle  émulation  sans  lesquelles 

«  n  ne  progresse  pas. 

Nous  avons  mi  ave-  plaisir  ce  personnel  témoi- 
gner d'un  rare  e  p.  it  d  initiative,  en  créant  une 
Caisse  aiui. 'aie  il  -  s  i ,  i,  ,|  ,,.  u  > us  avons  été  heu- 
reux d  enrouiager. 

\  otre  Cni-eii  a  ét ;  cruellement  éprouvé  cette 
ami  C.  Il  a  pe  du  suci  essi  renient  deux  de  ses  mem- 
bre-. MM.  Mozel  i  l  Chalvet. 

M.  Mo/et,  qu'une  lo.igue  collaboration  comme 
Conseiller  «i'e-.Miii|de  ;, l;.i,  h  lit  au  Comptoir,  i'ta»it 
devenu  Adinini-ti  aleur  depuis  la  fondation  du 
Cjmptoir  National  en  IX-  '.  u  tait  un  vieil  ami  de 
Mite  maison  a  laqucde  il  "'lait  profond  'ment  utlu- 
ché.  Sa  grande  e\p  r.eme.  la  s  ili  lile  de  son  juge 

ment,  la  frand  le  m-s  appr 'rinliolis  el  lusureté 

de  son  d 'voue  nent  do  iuaie.il  à  sa  collaboration 
un»'  port  '.■  peu  commune 

M.  Chalvet.  n  niveau  venu  dans  notre  Conseil, 
où  il  «'tait  entré  après  l'absorption  de  la  Banque 
dsD'pôts,  s'éUnt  bien  vile  fait  apprécier  par  la 
distinction  de  -on  e-(.ni.  l'animilc  de  ses  maniè- 
res, nu  ronnai-s.in -e  .les  ;. II'.. ires,  son  cllipresse- 
menl  et  sa  lionne  gra.v  à  s'employer  pour  notre 
boriét  '-. 

Vous  v.uii  ass  ci. -re/  à  l'expression  des  anani 
mes  regrels  que  MM.  Mo/et  et  Cd..lvel  ont  laiss'-s 
parmi  nous. 

Nous  :.\..iis  remplace  ces  deux  administrateurs 
par  M  M.  Jules  Ko-I.  n;/.  cliel  de  l'a  m  i.  une  et  hono- 
rable mai». in  «le  Italique  (_i.lV.   J.    ttoslaug    et  . 

vice-pré-iiienl  du  L.uri.im  Français,  président  de 
la  Compagnie  Gêné  aie  Fr..ncuisj  de  Tramways, 
etc.,  et  M .  Charles  C  un  beforl.  ml  mi  ni  st.  aleur  de  la 

Compagnie  La  |<",  >m  icre.  la  II  Vil  tel  '.entrai.-,  etc., 

que  des  liens  élroits  i.lta  lient  n  In  maison  C.inhe 
fiirt  Si-iut  <  Hi\e,  d--  Lyon,  si  ..utoris  -  dans  le  monde 
des  affaires. 

Tous  de ix  nous  app  irtent  une  collaboration  pré- 
deuseel  nous  ue  douions  pas  que  vous  ratifie, c/ 
noire  choix. 


Une  disposition  transitoire  de  l'article  17  des 
statuts  stipulait  que  la  durée  des  fonctions  de  tous 
les  administrateurs  nommés  au  d  '-but  de  votre  So- 
ciété. —  el  par  conséquent  de  tous  ceux  qui.  ayant 
remplacé  des  membres  originaires,  ont  ete  mis  en 
leur  situation  —  serait  de  six  années  consécutives, 
le  renouvellement  devant  avoir  ensuite  lieu  chaque 
année  par  sixième. 

Par  suite  de  cette  disposition,  MM.  Denormàn- 
die.  Berger,  Vlasto.  Mercet,  Thi  baut,  de  Sinçay. 
Carraby  et  .Iules  Rostang  sont  arrivés  au  terme  de 
leur  mandai.  Tousse  représentent  à  vos  suffrages. 

Répartition  des  bénéfices.  —  Nous  vous  avons 
réparti  le  81  janvier  12  fr.  50  C.  en  acompte  sur 
les  résultats  reconnus  de  l'exercice  189i.  si  vous 
donnez  votre  approbation  aux  Comptes  qne  nous 
allons  vous  soumettre,  nous  vous  distribuerons  en- 
core l2fr.SU  C.  le  81  juillet  prochain,  sous  dédue- 
lion  de  l'impôt  résultant  des  lois  de  finances,  soit 
.">  0/0  du  capital  mis  en  œuvre,  après  défalcation 
de  tous  amortissements  el  réserves. 


Rapport  de  la  Commission  de  Contrôle 

Messieurs, 

Le  Comptoir  National  d  Escompte  a,  pendant 
lann'e  18ï*4,  continu'-  à  développer  ses  op 'rations 
de  Banque  pure.  Cependant  les  affairés  financières 
propi  êment  dites  ont  et'-  un  peu  plus  actives  que 
pennant  1  exercice  précédent,  doutes  ces  opérations 
se  sout  renferm  's  dans  les  limites  des  Statuts, 

Nous  avons,  d  ailleurs,  continu  '-,  comme  le  passé, 
à  nous  tenir  au  courant  des  affaires  sociales,  en 
assistant  fréquemment  aux  séances  du  Conseil,  en 
p tenant  connaissance,  dans  nos  s  'anees  hebdoina- 
aai.es,  des  travaux  du  Comité  de  diiectiou  et  des 
procèS-verbaUX  du  Conseil  d'administration,  et  en 
examinant  tous  les  mois  la  comptabilil  '-au  moment 
de  1  élabl.ssemenl  de  la  Situation  que  nous  visons 
réguhe.  ement. 

Les  disponibilités  ont  toujours  ét maintenues 
suffisantes  pour  faire  face  aux  exigibilit '-s.  Nous 
vous  donnons,  conme  d  ordinaire,  le  tableau  des 
ex-  'dents  oes  disponibilités  à  vue  ou  à  terme,  repri- 
sent es  par  les  Comptes  Caisses,  Banque,  Porte- 
feuille, Comptes  coûtants  débiteurs.  Avances  sur 
effets  publics,  Crédits  sur  nantissements,  sur 
garanties  et  reports,  sur  les  exigibilités  à  vue  ou  à 
ternie  provenant  des  Comptes  de  dépôts  et  des 
Comptes  d  escompte,  des  Comptes  courants  crédi- 
teurs, îles  Filets  a  payer  Cl  des  Acceptations. 

Dates  Exc 'dent  disponible 

1891  Au  81  Janvier   38.-27o.osi4  i4 

—  k$  Février   41.931.531  15 

—  31  Mars   8>  .99.1. 183  05 

—  3-1  Av.il   83.767.74.1  15 

—  31  Mai   o!).8tiô.  05  06 

—  8U  Juin   3i*. 4X8.033  11 

—  31  Juillet    11.613. t»xô  12 

—  31  Août   38.741.476  85 

—  30  Septembre   24.345:949  9o 

—  31  Octobre   85.287.935  3) 

—  3 1  Novembre   a9.8U3.9U6  31 

—  31  Décembre   29.0  >li.33d  91 

Le  tableau  dont  nous  venons  de  vous  donner 

lecture  est  dressé  sur  les  chiflieà  des  situations 
mensuelles  publiées.  Ces  siluations  très  détaillées 
pe  mettent  aux  intéressés  de  se  rendre  compte  du 
développement  des  affairés  de  la  SaciV-  et  oe  leur 
état  pruspèi e  Nous  avons  complété  fréquemment, 
dans  le  cornant  de  chaque  mois,  cet  examen  par 
I  élude  eomparativedes  nivers  déments  qui  compo- 
sent les  g  andes  divisions  de  la  complabilil  '-. 

Ji  convient  de  remaqquer,  en  effet,  que  les  com- 
ptes cou  i  ai.ts  créditeurs  comprennent  des  chapitres 
ne  constituant  pas  des  exigibilit  '-s  à  vue  :  tels  sont 
le-  bon-  a  échéance,  les  dépôts  à  tenue,  les  provi- 
sions en  espèces  pour  acceptations  :  et  d  autre  part, 
si  les  avances  ne  sont  remboursables  quà  des  ter- 
mes Chel. .un 's.  la  grande  nia  joril  '  du  portefeuille- 
titres,  qui  ne  ligure  pas  dans  le  table,. u  ci-dessus 
parmi  les  disponibilités,  serait  très  facilement  mo- 
bilisable: en. m  la  plus  grande  partie  des  fonds 
ronfi  s  aux  agences  d  outre-mer  seraient,  en  cas  de 
besoin,  immédiatement  et  facilement  repalii;s. 
Nous  pouvons  donc  vous  dire  que  les  ressources 
i  uni  'dilates  et  dune    réalisation  1res  facile  ont 

I  Constamment  été  largement  suffisantes. 

Portefeuille.  —   Ce  portefeuille,  composé  d'un 

i  pnp  m-  essentiellement  commercial,  a  toujours  été 
d'une  négociation  aisée.  L'examen  des  risques,  que 

(nous  ai  On*  l'ail  ,  ériodiqueinent,  nous  a  donne  sa- 
tisf  (  li  u. 

Reports.  —  Les  reports  à  Paris,  à  Londres  et 
I  Lyon  oui  porté  sur  des  chiffres  plus  impoitants 


en  1894  qu'en  1893;  ils  ont  eu  pour  objet  des  v 
leurs  d'une  circulation  courante 

Comptes  courants  débiteurs.  —  Les  Compt 
débiteurs  comprennent,  d'une  part,  des  avanci 
autorisées  par  le  Conseil  à  des  maisons  ou  Soej 
tés  d'une  solvabilité  connue  et  qui  font  l'ofi 
d'une  surveillance  spéciale  ;  d'autre  part,  des  d 
cou  verts  passagers  provenant  d'opérations  de  bamp 
ordinaires. 

Rentes,  obligations  et  valeurs  diverses.  — -S 
montant  de  ce  chapitre  a  fort  peu  vari  '•  danf 
courant  de  l'ann-!e.  Il  se  compose  en  grande  parti 
de  Bons  du  Trésor,  de  Renies  françaises,  tun 
siennes,  d'obligations  du  Crédit  Foncier  d.-  Fr  ne 
toutes  valeurs  facilement  mobilisables  II  contiei 
aussi  des  titres  de  placement,  tels  qu'obligation 
de  chemins  de  fer  français  et  de  la  Ville  de  Pari 
dest  nés  à  satisfaire  aux  demandes  immédiates  (I 
la  clientèle.  Les  litres  sont  évalués,  dans  le  Bila 
qui  vous  est  soumis,  aux  cours  du  31  déci-mb 
1894.  ■ 

Avances.  —  Les  avances  sont  divis  es,  dansl 
Situation  et  au  Bilan,  en  avances  sur  documenj 
et  marchandises,  avances  sur  garanties  de  lie 
d'une  solvabilité  connue,  et  avances  sur  valoir 
françaises  et  étrangères. 

Ces  dernières  sont  suivies  par  un  service  spéa 
qui  s'assure  (pie  la  marge  statutaire  existe,  ne 
seulement  au  moment  de  la  conclusion  de  l'opèr 
tion,  mais  pendant  toute  sa  durée.  La  Commissk 
de  contrôle  porte  également  son  attention  sut» 
avances.  * 

Le  total  des  valeurs  qui,  au  31  décembre, 
v.ienl  de  garantie  à  ces  opérations, 
était  de  Fr.  C7.'lô.37< 

Celui  -les  avances  réalisées  s'éle- 
vaient a   ««.575.78! 


Il  v  a.  d'une  ann  e  sur  l'autre,  augmenta 
de  23.217.398  fr.  24  c.  sur  le  montant  des  ti 
et  de  2.814.331  fr.  13  sur  celui  des  avances  r 

sées. 

i  Participations  financières.  —  Les  partie 
I  lions  financières  sont,  à  la  fin  del«9i,  en  augti 
!  talion  de  4.207.117  fr.  35  sur  le  sol  le  à  la  fit 
'  1891. 

Le  chiffre  de  5.851.781  fr.  9 ">  que  fait  ressorti 
Bilan  qui  vous  est  soumis,  n'a  rien  d'exagéré 
peut  même  être  considér"-  faible  comme  pour 
Société  de  l'import  née  de  la  vôtre. 

Acceptations  —  Le  chiffre  des  acceptation 
continu  '■  à  s'necroî're  pendant  l'année  1S0 1.  au 
fit  tant  de  la  Soei  't '•  que  de  sa  clientèle  touj< 
plus  nombreuse. 

Toutes  ces  opérations  ont  ét  '>  suivies  avec  i 
Quelques  acceptations  ont  ét  '■  donn 'es  pou 
compte  de  maisons  importantes,  après  avoir 
auto.is'es  par  le  Conseil;  d'autres  avaient,  cou 
contre-partie,  des  provisions  en  espèces  ;  d'à 
enlin  étaient  garanties,  soit  par  des  avals  de 
d'une  solvabilité  connue,  soit  par  des  marchand 
laissant  une  certaine  marge,  soit  par  des  titre 
valeurs  dont  le  total,  au  31  décem- 
bre, était  de  Fr.  4Ô.018.7S 

Les  utilisations  étaient  de. .  Fr. 


Hi.ll.i3 


Nous  venons  de  passer  en  revue  les  divers 
pitres  des  écritures  qui  pouvaient  c.omportei 
notre  pari,  quelques  commentaires.  11  nous  1 
quelques  mots  à  dire  de  nos  vérifications  p' 
(jues  des  services  de  l'Etablissement  el.  notamm 
ne  la  Caisse  espèces,  de  la  Caisse  des  Titres  e; 
Portefeuille.  Tous  les  services  ont  été  reconnus 
tenus. 

A  la  suite  de  l'examen  du  Bilan,  nons  avonst 
connu  l'exactitude  du  compte  Prolits  et  Perles 
vous  est  soumis. 

En  outre  des  amortissements  qu'il- fait  resaj 
sur  la  valeur  de  l'immeuble  de  la  rue  Bergè-u™ 
en  a  été  opér;  d'autres  sur  le  contentieux,  le  J 
bilier.  les  frais  de  premier  établissement,  l'es» 
tissements  ont  même  ét  '■  plus  importants  quo  pot 
l'ann  'o  précédente. 

Nous  vous  proposons,  Messieurs.  d'approuyeJ| 
Bilan  au  31  d'-cembre  18)4,  les  comptes  de  l'efl 
rire  18s'i  et  la  répartition  des  Profils  et  Pertes  qi 
vous  est  présent  e. 

Le  renouvellement  par  tiers  des  membres  de. 
Commission  de  conlréle  a  commencé  I'.  un  e  de 
nier.-.  Vous  avez  aujourd'hui  à  procéder  à  la  non 
nation  d'un  membre  de  notre  Commission,  ('.eh 
d'entre  nous  qui  doit  sortir  celle  ann 'e  est 
lain-Launay,  qui  est  rVligible. 
A.  Am.mn  Launay;  C.  Kr.v.mz;  Gcoroks  M  uvn> 
903  (.1  Sl/VR&Ï) 
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3  0  0  Perpétuel  

3  0  0  Amortissable.. 
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Tunls3  0/0  1892  gar.Fraoce 


sociétés  »b  ckedit 
fka.nçaises  (actions) 

Banque  de  France,  nom 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique 
Compagnie  Algérienne 
Coin  pt.  Mat.  d'Esc,  ouui 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  , 

Société  Générale,  nom.. 
Bc^q.  Comin.  et  Indust. 
Banq.  Intern.  de  Paris 
R.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie ... 

(  II.  HE  feu  m  VALAIS 

(actions) 

Bône-Guelma  

Est- Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr. . 

Midi  

.Mord  

Orléans  

Ouest  

Sud  de  la  France  

SOC.  IMll  STItlKl.l.ES 
F  II  4  NÇAI8BS  (ACTIONS 

Mag.  Gén.  de  Paris  

C>  Par.  du  Gaz  (tir.  Sov.i 
Cf  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Oinu.  de  Paris  (tir.  Jauv.i 
Voitures  à  Paris  i  tir.  Mail 
C*  française  des  Métaux 

Canal  de  Panama  

Canal  de  Suez  

Dynamite  (Sac  Cent,  dei 
Telég.  Paris-New-York 
Téléphones  


«dCItTES    ETH  VMiEHE* 
UltEltSES  (ACTIONS) 

B.l.R.P.  Pays-Autrich. 

B.  Imper.  Ottomane  

Cr.  Fouc.  d'Autriche. . . 

Cr.  Fonc  Egyptien  

Cr.  Mob.  Espagn.  «jouis. j 
iaz  de  Madrid  


Autrichiens-Hongrois  . 
Sud  de  l'Autriche  t«»»ir«, 
Méridionaux  (  4>iriatu|ue 

.Mord  de  l'Espagne  

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à)... 
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iche  4  0  0  or  
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—  (Umrieei  

—  (Privilégiée  3  1/2.. 
Espagne  4  0  0  r.i.-r.e  .r- 
" iba  6  0  0  1886   

—     6  00  1890  

ellénique  5  o  0  1881 
—  4  0,  0  1887.. 


—  41 
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—  3  i,2  0/0  1894... 
Serbie  5  o,  0  1<<«MJ  
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L'EGJNOMISTE  EUROPEEN 


COMPTOIR  NATIONAL  D'ESCOMPTE 

DE  PARIS 
Société  anonyme  au  capital  de  75  millions 
de  francs 

AUGMENTATION  DU  CAPITAL 

Autorisée  par  t Assemblée  généra  le  extraordinaire 
des  Actionnaires  en  date  du  25  avril  1895 
ÉMISSION 

De  50,000  Acl ions  k  500  francs  chacune 

Au  prix  de  &50  francs 
CONDITIONS  DE  LA  SOUSCRIPTION  : 

Le  montant  de  chaque  action  est  payable  comme 
Buit  : 

175  fr.  en  souscrivant  (versement  comprenant  :  125 
francs." montant  du  1"  quart  ;  50  fr.,  montant 

de  la  prime)  ; 
i'iô  fr.  le  80  septembre  1895  ; 
125  fr.  le  31  janvier  1896; 
135  fr.  le  31  juillet  180(5.- 

Les  souscripteurs  auront  la  faculté  de  se  libérer 
intégralement  au  moment  de  la  souscription  en 
effectuant  le  versement  immédiat  du  prix  d'émis- 
sion, de  550  fr. 

La  libération  ultérieure  des  ternies  non  échus 
n'est  )ias  admise,  sauf  décision  nouvelle  du  Conseil 
d'administration. 

La  prime  de  50  fr.  est  destinée  à  augmenter  les 
réserves  et  à  égaliser  la  jouissance  d'intérêts,  de- 
puis le  1"  janvier  1895  jusqu'à  l'émission,  entre  les 
150,Oi *)  actions  actuellement  existantes  et  les  50,000 
actions  nouvelles. 

Ces  dernières  se  trouveront  ainsi  assimilées  com- 
plètement, pour  les  résultats  de  l'exercice  18H5,  aux 
titres  existants,  sauf  naturellement  la  différence 
d'intérêts  pour  la  période  postérieure  à  l'émission, 
résultant  de  l'échelonnement  des  termes  de  verse- 
ments. 

DROIT  Ui:  PRÉFÉRENCE 

Les  propri  'taires  des  15t),(K)0  actions  actuellement 
existantes  du  Comptoir  National  d'Escompte  de 
paris  ont  un  droit  de  préférence  sur  les  50,000 
actions  nouvelles,  dans  la  proportion  de  une  action 
nouvelle  pour  trois  actions  anciennes. 

Les  souscriptions  faites,  aux  conditions  çi-dessus, 
en  vertu  de  ce  droit  de  préférence,  sont  irréductibles. 

LE  DÉLAI  EXTRÊME  pour  l'exercice  de  ce  droit 

pire  le  15  mai  1895. 

Les  demandes  de  souscription  pour  un  nombre 
d'actions  supérieur  au  tiers  des  actions  anciennes 
ne  peuvenl  pas  èlre  prises  en  considération. 

Les  actions  du  Comptoir  National  d'Escompte 
de  Paris  étant  indivisibles,  les  propri  'taires  de 
une  ou  deux  actions  pourront  se  grouper  avec 
d'autres  actionnaires  pour  r 'unir  la  quantité  mi- 
nima  de  trois  al  lions  anciennes  nécessaires  pour 
obtenir  une  action  nouvelle. 

Les  propriétaires  des  trois  actions  et  au-dessus 
auront  droit  à  une  action  nouvelle  pour  chaque 
groupe  de  trois  actions. 

Les  fractions  non  divisibles  par  trois  ne  donne 
ion!  lieu  à  aucune  attribution,  niais  les  action- 
naires trouveront  auprès  de  tous  les  guichets  du 
Comptoir  et  de  ses  agences  toutes  les  facilit  's  né- 
cessaires pour  le  groupement  de  leurs  titret  en  vue 
de  l'exercice  plein  de  leur  droil  de  préférence. 
Les  Souscriptions  koiiI  reçues  jusqu'au 
mercredi  i.~>  mai  îk<).'> 

AU  COMPTOR  NATIONAL  D'ESCOMPTE  DE  PARIS 

A  Paris,  "1^  rue  Her^ère 

à  sa  Succursale.  2.  place  de  l'Opéra  et  dans 

ses  Bureaux  de  quartier 
En  France  et  à  l'Etranger,  dans  ses  Agences  à 

AGIOS  CETTE  MANOSOUE  ItonBAIX 

AIX  DIJON  MARSEILLE  HOUEN 

*  BEAUNE  OlINKKItoliK  MA/AMET  SALON 

BfiZIERS  II  VZEUKOUCK  MOV!  l'KI.J.IKIt  TOULOUSE 

BORDEAUX  LÉ  BA.VBE  NANTE8  TOURCOING, 

CASTE  ES  LYON  NAHRONNE  Vll.LEV-S.-LOT 

Londres,  Manchester,  Liverpool  et  Tunis 

On  peut  souscrire  des  a  présent  aux  guichets  de 
l'Etablissement  et  vur  correspondante 
Les  propriétaires  des  150,000 actions  actuellement 
existantes  devront  indiquer  dans  leurs  bulletins  de 
souscription  les  numéros  de  leurs  actions  ou  des 
certificats  nominatifs  qui  leur  appartiennent.  Ces 
actions  ou  certificats  devront  être  présentés  ou  con- 
signé au  moment  de  la  souscription  pour  recevoir 
une  estampille  constatant  l'exercice  du  droit  de  pré- 
férence. L'augmentation  du  capital  fera  ultérieure- 
ment l'objet  d'une  autre  estampille.  !XM 


COMPAGNIE  FRANÇAISE 

DE  MINES  D'OR  ET  D'EXPLORATION 

Société  anonyme  au  capital  de  40,000,000  de  fr. 
entièrement  versés 

La  Société  se  charge  de  1  achat  et  de  la  vente  de 
toutes  Actions  de  Mines  d'or,  de"  l'encaissement  des 
coupons,  de  l'échange  des  titres,  de  la  représenta- 
tion aux  Assembl  'es  g  m -î  aies,  etc. 

Elle  tient  à  la  disposition  de  ses  clients  unes  !rie 
d'études  et  de  renseignements  sur  les  principales 
mines. 
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GRANDS  MOULINS  DE  CORBEIL 

(Anciens  Établissements  Darblay  et  Beranger) 
Société  anonyme  au  capital  de  12  millions 
Siège  social':  Rue  du  Louvre,  0,  à  Paris 

L'Assemblée  générale  annuelle  des  actionnaires 
de  la  Société  des  Grands  Moulins  de  Corbeil  s'est 
tenue  le  22  avril  18M5,  sous  la  présidence  de  M.  Ch. 
Wallut,  président  du  Conseil  d'administration. 

Elle  a  voté  à  l'unanimité  les  résolutions  suivantes: 

L'Assembl'!e  générale,  après  avoir  entendu  la 
lecture  du  rapport  présente  au  nom  du  Conseil 
d'Administration  et  du  rapport  des  Commissaires, 
approuve  les  comptes  et  le  bilan  de  l'Exercice  18'.M, 
tels  qu'ils  lui  sont  présentés. 

En  conséquence,  elle  décide,  que  le  fonds  de  pré- 
voyance et  fa  réserve  extraordinaire  sïlevant  au 
chiffre  de  1.047.500  fr.  recevont  les  affectations  sui- 
vantes : 

1°  Transfert  à  la  réserve  provenant  du  rembour- 
sement des  obligations  (Amortissement  de  470  obli- 
gations)  235.000  fr.  » 

Compensation  du  solde  défici- 
taire de  l'exercice  1894   783.170  16 

3°  Solde  delà  réserve  ordinaire       29.329  84 

Total  égal   1.047.50.»  » 

Elle  a  ensuite  renommé  administrateur  pour  six 
années  M.  Charles  Wallut,  administrateur  sortant, 
et  MM.  A.  Magnien  et  L.  Martin,  commissaires  à 
l'effet  de  présenter  un  rapport  sur  les  comptes  de 
l'Exercice  1895. 
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COMPAGNIE  GENERALE  DES  EAUX 

SOCIÉTÉ    ANONYME    —    CAPITAL    40  MILLIONS 

Rue  d'Anjou-Saint-Honoré,  52,  Paris 

AVIS  AUX  ACTIONNAIRES 
Le  Conseil  d'Administration  a  l'honneur  d'infor- 
mer MM.  les  Actionnaires  de  la  Compagnie  Géné- 
rale des  Eaux  qu'ils  sont  convoqués  en  Assembl  'e 
g  'nérale  ordinaire  pour  entendre  le  rapport  annuel, 
approuver  les  comptes  et  fixer  le  dividende  de 
l'exercice  1894  (art.  39,  40  et  46  des  staluts). 

L'Assemblée  aura  lieu  le  vendredi  31  mai  1835,  à 
trois  heures,  au  Siège  social,  à  Paris,  rue  d'Anjou, 

MM.  les  Actionnaires  propriétaires  de  vingt 
actions  au  moins,  nominatives  ou  au  porteur,  de 
capital  OU  de  jouissance,  peuvent  seuls  faire  partie 
de  l' Assembl  !e  (art.  38  des  siatuts). 

MM.  les  Actionnaires  au  porteur  devront,  pour 
être  admis  à  cette  Assembl  ée,  déposer  leurs  litres 
au  Siège  social,  52,  rue  d'Anjou,  ou  à  Lyon,  chez 
MM.  Cambefort,  F.  et  C.  Saint-Olive,  banquiers, 
quinze  jours  au  moins  avant  l'Assemblée. 

Une,  carte  nominative  et  personnelle  leur  sera 
délivrée. 

Paris,  le  25  avril  1895. 

Le  Directeur, 

Talandieu. 

Xola.  —  Le  Conseil  d'Administration,  dans  sa 
séance  du  17  avril  1895,  a  décider  qu'il  proposerait 
à  l'Assemblée  générale  de  fixera  63  francs  par  action 
le  dividende  de  l'exercice  1894. 
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CHEMINS  DE  FER  DE  L'EST-ALGÉRU 

Les  Aclionnaires  sont  prévenus  qu'en  vertu 
la  décision  de  l'Assembl  e  G 'nérale  du  27  a\ 
189-")  le  complément  au  revenu  des  Actions,  fixe 
12 fr.  50  (soit  nominatives  12 fr.,  au  porteur  11  fr. > 
impôts  d  éduits),  coupon  n°  :  8,  sera  payé  le  15  n 
prochain  à  Paris,  au  Crédit  Industriel,  et  chez  ] 
correspondants  habituels  delà  Compagnie  en  Algér 
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COMPAGNIE  DU  CHEMIN  DE  FER  OTTOM/ 

JONCTION 
SALONIQUE:CONSTANTINOPLE 

Assembl'e    générale    annuelle  ordinaire 
MM.  les  Actionnaires  sont  convoqués  en  Asse 
blée  générale  ordinaire  le  mhrdi  2^  mai  1895,  à  c 
heures  du  matin,  au  Siège  de  la  Compagnie,  1,  î 
Misk,  à  Constantinople. 

Ordre  du  jour  : 
Rapport  du  Conseil  d'Administration; 
Rapport  des  Commissaires; 
Approbation  des  comptes  de  l'exercice  1894; 
Nomination  des  Commissaires; 
Nomination  d'un  Administrateur. 
Aux  termes  de  l'article  25  des  statuts,  tout  Actit 
naires  qui  possède,  soit  à  titre  de  propriétaire,  s 
à  titre  de  mandataire,  50  actions,  est  de  dr 
membre  de  l'Assembl 'e,  à  la  condition  d'eff'ecti 
le  dépôt  de  ses  titres,  le  15  mai  au  plus  tard,  à. 
Banque  Impériale  Ottomane,  à  Constantinople, 
àl'Agence  de  cette  Société  à  P;,ris,  7,  rue  Meyerbé 
Le  Conseil  d'Administration., 

0!<; 


MINES  OE  MALFIDANO 

Sociét  ;  anonyme 
Capital  social  :  1.',.  0),0J0  francs 


BANQUE  DE  L'INDQ-CHINE 

Le  conseil  d'administration  de  la  Banque  de 
Tlndo  Chine  a  l'honneur  de  prévenir  MM.  les  ac- 
tionnaires qu'ils  sont  convoqués,  conformément  à 
l'article  46  des  statuts,  pour  le  15  mai  prochain,  à 
quatre,  heures,  au  Siège  social,  à  Paris,  3i,  rue 
Lallilte,  en  assemblée  générale  ordinaire,  à  l'effet 
de  statuer  sur  les  comptes  de  l'exercice  1894  et  de 
délibérer  sur  la  fixation  du  dividende  et  les  ques- 
tions de  Tordre  du  jour. 
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MM.  les  actionnaires  sont  convoqués  en  asse 
blée  générale  ordinaire  pjur  le  lundi  27  mai  ci 
rant.  trois  à  heures  de  l'après-midi,  à  l'HMelCûi 
nental  (Entrée  rue  Rouget-de-1  Isle)  à  Paris.  ; 

Cette  assemblée  délibérera  sur  les  objets  por 
à  Tordre  du  jour  et  notamment  sur  Tapprobat' 
des  comptes  de  l'exercice  1894- i89o  et  la  fixation 
dividende. 

Il  sera  procédé,  dans  cette  s  'ance,  au  tirage 
sort  de  1 .62  »  actions,  qui  sont  amorties  et  ré 
bours  'es  au  pair  de  250  francs. 

Les  porteurs  de  40  actions  et  au-dessus  doive 
pour  assister  à  Tassembl'e  générale,  d 'poser  lei 
titres  au  siège  social,  18,  boulevard  Haussma: 
cinq  jours  au  moins  avant  l'époque  fixée  pour 
réunion. 

Les  récépissés  des  banques  et  autres  établis 
ments  financiers  agréés  par  le  Conseil  seront  adi 
comme  d 'pots. 

0UR  MAIGRI! 

EN  FORTIFIANT  SA  SANTÉ 

Prendre  pend ,  nt  2  mois  les  PILULES  PERSANES  qui  ont  pour 
VÉSICULOSINE 

Nouveau  Principe  Végétal 
obtenu  par  Wl.  BO'SSO^,  Fharmaci 

Suite desobsnrvatio-isdu  I.' BLTfS'Set <1u Dr  DirtMlES.NË-DUrAIti: 

PROFESSEUR  DE  CLIMvlUB,   C'HKVAIII  R   lui  LJL   LEOION  D'UO.N.N 


Flacon:  5r3o  franc  >,  après  envii't'un  mandat-poste. 

Pharmacie  B  MaS0N,l00,rue  r.lonlm-rtre.Pa 
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Samedi  11  Mai  1805. 


COMPTOIR  NATIONAL  D'ESCOMPTE 

DE  PARIS 


SOCIÉTÉ  ANONYMK 
AU  CAPITAL  I>K  75  MILLIONS  DE  KMAM'.s 
(Entièrement  vorsés) 
Siège  social  :  14,  ruo  Bergère 


—  SUITE  (I) 


Rapport  des  Commissaires  des  Comptes 


Messieurs, 

Vous  nous  avez  confit''  la  mission  d'examiner  les 
écritures  du  Comptoir  National  d'Escompte  pour 
l'exercice  lS'.i'i  ;  nous  venons  vous  rendre  compte 
de  cet  examen. 

S  Les  écritures  ont  été  reconnues  exactes  et  parfai- 
tement conformes  aux  chiffres  du  bilan  qui  vous 
■St  présenté. 

!  Vous  remarquerez  que  le  total  de  ce  bilan  ne 
s'élève  pas  a  moins  de  482.509.456  fr.  70  c.  La 
progression  relevée,  chaque  année,  dans  l'impor- 
tance des  affaires  de  l'Etablissement  s'affirme  en- 
core largement  pour  1894,  puisque,  au  31  décembre 
1693,  l'ensemble  de  la  situation  n'atteignait  que 
40î  millions. 

if' Nous  vous  fournirons  nos  explications  pour  les 
àrticles  du  Bilan  (Actif  et  Passif)  qui  doivent  plus 
jjttrticulièremeut  retenir  votre  attention. 

ACTIF 

r  Le  Portefeuille,  qui  y  figure  pour  171 .951 .030  02, 
sst  en  augmentation  de  près  de  19  millions  de 
francs  sur  l'année  dernière.  Cette  branche  princi- 
pale de  l'activité  du  Comptoir  n'a  cessé  de  se  déve- 
lopper au  cours  de  1874  :  l'accroissement  ainsi 
sonstaté  au  31  décembre  provient,  d'ailleurs,  des 
îfiets  sur  France. 

HLe  papier  est  très  divisé,  et  de  nature  purement 
Commerciale.  D'autre  part,  les  effets  qui  compo- 
sent le  Portefeuille  remplissent,  tant  au  point  de 
rue  de  la  durée  îles  engagements  qu'en  ce  qui  tou- 
ille le  nombre  des  signatures,  les  conditions  résul- 
tant des  statuts. 

■Les  Reporta  en  cours  au  31  décembre  1834  s'élè- 
rent  à  la  somme  importante  de  37.517.306  fr.  75  c, 
iccusant,  sur  le  chiffre  correspondant  du  bilan  de 
.'année  dernière,  une  différence  en  plus  de  19  mil- 
ions  274.000  francs. 

Les  Comptes  courants  débiteurs  montent  à 
11.744 .000  francs,  au  lieu  de  15  875.000  francs.  Ils 
tont  répartis  entre  l'Administration  centrale  et 
»utes  les  agences  et  ont  trait,  soit  à  des  facilités 
jassagères  données  à  des  correspondants,  soit  à 
les  découverts  consentis  à  des  clients  de  premier 
►rdre  et  qui  .sont,  d'aillenrs,  très  régulièrement 
tuivis. 

Pour  les  Rentes.  Obligations  etValeursdicerses, 
ious  avons  13.783.000  francs.  C'est  sensiblement 
e chiffre  du  bilan  précédent:  13.218.000  francs,  car 
1  y  a  lieu  de  tenir  compte  du  relèvement,  très 
iota)  île  pendant  l'a  nuée  écoulée,  des  cours  des  valeurs 
proposant  ce  portefeuille. 

gÇes  valeurs  comprennent,  pour  la  presque  totalité, 
les  rentes  sur  l'Etat  français,  de  l'emprunt  russe, 
les  obligations  tunisiennes  ou  égyptiennes,  des 
légations  du  Crédit  Foncier  de  France, 
«•'estimation  des  titres  est  strictement  faite, 
Oinme  d'ordinaire,  au  laux  du  31  décembre. 

De  ce  chapitre,  il  convient  de  rapprocher  celui 
les  Participations  financières  qui  fait  ressortir. 
■81  décembre  18*4,  par  rapport  au  31  décembre 
893,  un  excédent  de  4.200.000  francs.  Bien  que  le 
lonlanl  de  cepostc  n'ailassurément  rien  d'anormal, 
I  .Ous  indiquerons,  à  titre  de  renseignement  et  pour 
l'ontrer  la  nature  de  ces  participations, -que  l'excé- 
6nt  en  question  se  trouve  à  l'heure  actuelle  presque 
I  ntièrement  liquidé. 

Les  Comptes  'l'ordre  se  composent  des  écritures 
n  cours  avec  l'ensemble  de  nos  Agences,  et  des 
fais  de  premier  établissement,  lesquels  s'aeerois- 
ent  naturellement  avec  le  nombre  des  Agences  et 
onnent  lieu  à  des  amortissements  annuels. 


(1)  Voir  L'Economiste  Européen  n»  173. 


PASSIF 

Les  Comptes  de  Chèques  et  d'Escompte,  ainsi 
que  les  Co'nptes  courants  créditeurs,  font  ressor- 
tir, d'une  année  à  l'autre,  un  accroissement  de 
64,409.000  francs,  soil  gO  0  0  environ. 

La  différence  annuelle,  relevée  au  Rapportpré< 
dent,  était  de  20.448.000  francs.  Cet  accroissement 
n'est,  d'ailleurs,  pas  spécial  à  la  situation  au  31  dé- 
cembre; on  peut  même  dire  qu'il  est  plutôt  infé- 
rieur à  celui  qui  apparaît  aux  situations  des  mois 
précédents. 

Le  chapitre  des  Acceptations  est  également  en 
progrès,  comme  le  faisaient  prévoir  les  différences 
déjà  mises  en  évidence  parles  comptes  correspon- 
dants de  l'actif. 

Nous  n'examinerons  pas.  dans  ce  rapport  l'im- 
portance de  -ces  exigibilités  rapprochées  du  mon- 
tant des  ressources  disponibles. 

Cette  comparaison  vous  est  fournie,  non  seule- 
ment pour  le  31  décembre,  mais  encore  mois  par 
mois,  dans  le  rapport  de  la  Commission  de  con- 
trôle. Elle  est  dénature  à  vous  donner  toute  sécu- 
rité. 

Nous  sommes  d'avis,  Messieurs,  que  vous  pou- 
vez accepter  les  comptes  tels  qu'ils  vous  sont  pré- 
sentés par  le  Conseil  d'administration  et,  en  consé- 
quence, autoriser  le  paiement  du  solde  de  12  fr.  50 
par  action. 

Les  Commissaires  des  Comptes, 

AUDEMARD  d'AlaNÇON,  AlLAIN-LaI  N'AY. 


Résolutions  votées  par  l'Assemblée  générale 
ordinaire 

EXTRAIT  DU  PROCÈS- VERBAL 
Après  lecture  des  Rapports  qui  précèdent,  les 
propositions  qui   étaient  à  l'ordre  du  joue  sont 
mises  aux  voix  et  adoptées. 

PREMIÈRE  RÉSOLUTION 

L'Assemblée  générale  approuve  les  comptes  et  le 
bilan  tels  qu'ils  lui  sont  présentés. 

En  conséquence,  le  compte  Profits  et  Pertes 
s'élevant,  pour  l'exercice  1894,  à  Fr.  4.025.057  17 

se  répartira  comme  suit  : 

I.  —  A  la  réserve  statutaire  : 
5  0/0  sur  Fr.  4.025.057  17;  montant 
des  bénéfices  de  l'exercice  1894,  . Fr.       201.252  85 

IL —  Aux  Actionnaires  : 
intérêts  à  5  0/0  ou  25  francs  par 
action,  sur  lesquels  un  acompte  de 
Fr.  12  50  a  été  mis  en  distribution  le 
31  janvier  dernier,  et  le  solde  Fr. 
12  50,  sera  payable  à  partir  du 31  juil- 
let, sous  déduction  de  l'impôt  résul- 
tant dès  lois  de. finances. ..'  Fr.    3.750.000  » 

III.  —  Au  Conseil  d'adminis- 
tration : 

Suivant  article  40  des  statuts..  .Fr.         3.690  20 
IV.  —  Aux  varts  de  Fondateur  : 
Suivant  articles  40  et  41  des  statuts        11 .218  25 

V.  —  Au  compte  des  Actionnaires  : 

Solde  disponible  Fr.        58.895  87 

Somme   égale   aux  bénéfices  de 
l'exercice   4 . 025  057  17 

COMPTE  DES  PARTS  DE  FONDATEUR 

Solde  débiteur  au  31  décembre  1893..  10.839  11 
Paiement  au  lise  pour  l'exercice  1894.      i.906  43 

Total   15.745  54 

Attribution  exercice  1894   11.218  25 

Solde  débiteur  au  31  décembre  1894..     4.527  29 

i  !  O  M  P  T  ES    DES    Al!  T  I  O  N  N  A  I  R  E  S 

Disponible  sur  exercices 

Exercice  1892   5.448  18 

Exercice  1893    8.505  30 

Fr.    13.9..3  48 

Exercice  1894   58.895  H7 

Solde  disponible   7a.  849  35 

DEUXIÈME  RÉSOLUTION 

L'Assemblée  générale  ratifie  la  nomination,  comme 
Membres  du  Conseil  d'administration,  de  M.  Jules 


|  Rostand,  en  remplacement  de  M.  Mozet,  décédé,  ei 

de  M.  Charles  Cambefort,  en  remplacement  de 
M.  »  ihalvet,  décédé. 

TROISIÈME  III' SOLUTION 

L'Assemblée  générale  réélit  MM.  Denormandie, 
Berger,  Vlasto,  Mercet,  Thiébattt,  de  Sinçay,  Car- 
raby,  Jules  Rostand,  administrateurs  sortants. 

QUATRIÈME  RÉSOLUTION 

L'assemblée  générale  réélit  M.  Allain-Launay, 
membre  sortant  de  la  Commission  permanente  de 
Contrôle. 

CINQUIÈME  RÉSOLUTION 

L'assemblée  générale  nomme  MM.  Audemard 
d'Alançon  et  Allain-Launay,  Commissaires  à  l'effel 
de  lui  présenter  un  rapport  sur  les  Comptes  de 
l'Exercice  1895,  étant  entendu  qu'en  cas  de  décès, 
démission  ou  empêchement  de  l'un  d'eux,  pour 
quelque  cause  que  ce  soit,  le  rapport  pourra  être 
présenté  par  un  seul  Commissaire. 

Elle  fixe  la  rémunération  des  Commissaires  au 
même  chiffre  que  précédemment. 

Rapport  présenté  par  le  Conseil  d'adminis- 
tration à  l'Assemblée  générale  extraordi- 
naire du  25  avril  1895. 


Messieurs, 

Le  rapport  que  vous  venez  d'entendre  à  l'Assem- 
blée générale  ordinaire  vous  a  indiqué  les  progrès 
ininterrompus  de  votre  Société  ;  il  vous  a  rappelé 
aussi  les  conditions  dans  lesquelles  doit  s'exercer 
la  Banque  aujourd'hui. 

Comme  pour  les  grands  établissements  indus- 
triels, la  loi  nouvelle  des  institutions  de  crédit  est 
de  travailler  beaucoup  et  à  bon  marché. 

Pour  donner  à  cette  extension  d'affaires  —  fac- 
teur essentiel  de  leur  prospérité,  —  une  base  solide, 
il  faut  la  garantie  d'un  capital  puissant. 

C'est  seulement  après  l'absorption  de  la  Banque 
de  Dépôts,  c'est-à-dire  depuis  que  le  Comptoir  Na- 
tional a  été  pourvu  d'un  capital  de  75  millions  en- 
tièrement versés,  qu'il  a  pu  acquérir  sa  véritable 
place.  La  période  antérieure,  de  juin  1889  à  juil- 
let 1892,  pendant  laquelle  il  ne  disposait  que  de  20, 
puis  de  40  millions  versés,  a  été,  en  réalité,  une 
période  d'organisation  et  d'affermissement.  C'est  à 
partir  de  juillet  1892  que  commence  la  période 
d'expansion. 

Le  Comptoir  ancien  s'appuyait  sur  100  millions 
entièrement  versés,  soit  80  millions  de  capital  et 
20  millions  de  réserves. 

Le  Comptoir  nouveau  n'a  que  80  millions  en  chif- 
fres ronds,  dont  75  millions  de  capital  et  5  millions 
de  réserves. 

Cependant,  nous  avons  repris  tout  le  réseau 
d'Agences  à  l'étranger,  et  l'avons  même  accru  dans 
l'Amérique  du  Nord  et  en  Tunisie. 

Le  Comptoir  ancien  n'avait  pas  de  Bureaux  de 
quartier  dans  Paris  et  comptait  seulement  3  Agen- 
ces en  province.  A  ce  jour,  nous  exploitons,  à 
Paris,  10  Bureaux  de  quartier  et  une  grande  Suc- 
cursale. En  province,  nous  avons  23  Agences,  et 
continuerons  méthodiquement,  d'année  en  année, 
l'exécution  de  ce  programme  d'extension. 

Une  telle  organisation  multiplie  nos  champs 
d'exploitation  pour  nos  affaires  professionnelles  de 
Banque,  et  accroît  la  valeur  de  nos  guichets  pour 
les  émissions  et  les  ordres  de  Bourse.  Mais  elle 
réclame  naturellement  un  capital  plus  considérable. 

D'autre  part,  à.  Paris  et  à  l'étranger,  les  opéra- 
tions du  Comptoir  National  se  sont  développées 
comme  en  province. 

Du  31  décembre  1891  au  31  décembre  1894,  le 
total  de  la  situation  générale  passe  de  314  à  482 
millions.  Différence:  168  millions. 

Les  Dépôts  et  Comptes  cournnts  passent  de  175 
à  :-!05  millions.  Différence:  130  millions. 

Les  Entrées  du  Portefeuille  français,  de  1,877 
millions  à  3,845  millions.  Dilîérence  :  1  milliard 
968  millions. 

Le  mouvement  en  recettes  des  Caisses,  de  6,472  à 
9,270  millions.  Différence  :  2  milliards  798  mil- 
lions. 

Les  Dépôts  de  Titres,  à  l'Administration  centrale 
seulement,  de  527  millions  à  1  milliard.  Différence: 
473  millions. 

Les  Acceptations  pour  Compte  de  Tiers,  de  33  à 
72  millions.  Différence:  39  millions. 
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A  ces  opérations,  qui  sont  loin  d'avoir  atteint  j 
leur  point  culminant,  aux  engagements  plus  éten- 
dus de  la  Société  envers  les  tiers,  il  faut  la  garan- 
tie d'un  capital  plus  important. 

Depuis  quelque  temps  déjà,  nous  avions  entrevu 
la  convenance  de  doter,  dans  un  avenir  assez  rap- 
proché, le  Comptoir  d'un  ensemble  de  ressources 
au  moins  égal  a  celui  du  Comptoir  ancien. 

Nous  comptions  réaliser  ce  projet  dans  une  ou 
deux  années.  . 

Mais,  d'une  part,  les  aflaires  viennenL  de  plus  en 
>liis  à  votre  Société  et  nous  pressent  ;  de  l'autre,  la 
i'ermeté.  l'animation  du  marché,  l'abondance  des 
capitaux,  l'abaissement  du  loyer  de  l'argent,  qui 
fixe  à  un  taux  moindre  le  revenu,  enfin  la  faveur 
croissante  de  votre  Société  auprès  du  public,  nous 
obligent  à  devancer  l'époque  primitivement  prévue. 

Nous  vous  proposons  donc  d'augmenter  de 
25  millions  le  capital  de  votre  Société,  dont  le  mon- 
tant s'élèverait  ainsi  à  100  millions  entièrement 
versés. 

Pour  réaliser  ce  projet,  nous  émettrons  50,000 
actions  nouvelles,  avec  une  prime  de  50  francs,  soit 
à  550  francs. 

Sur  cette  prime,  nous  prélèverions  40  francs  par 
action  nouvelle,  soit  2  millions  de  francs,  pour 
accroitre  nos  réserves  qui  se  trouveraient  ainsi 
portées  à  7.425.0  jo  francs,  en  sorte  que  notre  So- 
ciété  disposerait  à  l'avenir,  en  chiffres  ronds,  d'une 
force  de  107  millions  et  demi  entièrement  versés. 

Le  surplus  de  la  prime,  soit  10  francs  par  action 
nouvelle,  est  destiné  à  égaliser  la  jouissance  d'in- 
térêts entre  les  actions  anciennes  et  nouvelles. 

Ces  dernières  se  trouveraient  ainsi  assimilées 
complètement,  pour  les  résultats  de  l'exercice  1895, 
aux  actions  actuelles,  sauf  naturellement  la  diffé- 
rence d'intérêts  résultant  de  l'échelonnement  des 
versements  de  libération  des  actions  nouvelles. 

Les  actionnaires  du  Comptoir  ayant,  aux  termes 
de  l'article  X  des  statuts,  un  droit  bien  naturel  de 
préférence,  tout  porteur  d'actions  anciennes  pour- 
rail  souscrire  dans  la  proportion  de  une  action 
nouvelle  pour  trois  anciennes,  sa  souscription  étant 
irréductible. 

Dés  à  présent,  l'intégralité  de  la  souscription  est 
garantie  et  assurée  par  un  groupe  qui  s'engage  à 
prendre,  aux  conditions  fixées  par  l'opération, 
toutes  les  actions  laissées  disponibles  par  les  ac- 
tionnaires qui  n'exerceraient  pas  leur  droit  de  pré- 
férence à  la  souscription  aux  actions  nouvelles. 

Enfin,  comme  cette  augmentation  de  capital  a 
pour  objet,  non  point  de  répondre  à  des  besoins 
immédiats,  mais  de  nous  permettre  de  continuer 
dans  l'avenir  le  développement  progressif  de  notre 
Etablissement,  nous  espacerions  très  largement  les 
époques  de  versements,  en  laissant  cependant  à 
ceux  de  nos  actionnaires  qui  préféreraient  se  libé- 
rer intégralement,  la  faculté  d'adopter  ce  mode  au 
moment  même  de  la  souscription. 

On  verserait  àla  souscription,  soit  vers  le  15mai, 
le  premier  quart  du  capital  et  la  prime,  ensemble 
17o  francs. 

Les  versements  ultérieurs  seraient  échelonnés 
comme  suit  : 

125  francs  le  30  septembre  1895  ; 

125  francs  le  tfl  janvier  1896,  et  125  francs  le  31 
juillet  1800,  dales  coïncidant  avec  les  époques  de 
distribution  du  dividende; 

Si  vous  approuvez  ces  dispositions,  l'article  8  de 
vos  statuts,  titre  II,  visant  votre  capital,  devra  être 
modifié  en  conséquence. 

Nous  vous  demandons,  par  la  même  occasion,  de 
modifier  les  articles  29  ei  3  )  et  le  dernier  alinéa  du 
numéro  7  de  l'article  2  de  nos  statuts. 

L'article  20  vise  les  conditions  dans  lesquelles 
les  actionnaires  peuvent  faire  partie  des  Assem- 
blées générales. 

Nous  vous  proposons  d'autoriser  les  proprié- 
taires de  moins  de  10  actions  à  se  grouper  pour 
donner  à  l'un  d'eux  pouvoir  de  les  représenter  dans 
les  Assemblées  générales.  Celle  disposition  lib  'raie 
serait  eu  harmonie  avec  la  loi  du  1er  août  1893  ; 
elle  permettrait  aux  plus  modestes  de  nos  action- 
naires de  concourir  à  des  décisions  qui  louchent  à 
leurs  intérêts. 

Par  contre,  nous  vous  demandons  de  décider 
que,  pour  avoir  droit  de  délibérer  dans  vos  Assem- 
blées, les  actionnaires  de  la  Société'  devront  être 
propriétaires  de  leurs  actions  depuis  trois  mois  au 
moins.  Il  suffira  que  l'actionnaire  ait  ses  litres  en 
dépôt  dans  nos  caisses  Irois  mois  avant  la  date  de 
la  réunion,  ou  qu'il  justifie,  cinq  jours  au  moins 
avant  l'assemblée,  par  bordereau  d'agent  de  change 
ou  tout  autre  titre  probant,  qu'il  a  acquis  ses  ac- 
tions depuis  trois  mois  au  moins. 


Vous  remarquerez  que.  dans  ce  dernier  cas,  le 
dépôt  préalable  est  réduit  de  dix  à  cinq  jours. 

Le  Conseil  aurait,  d'ailleurs,  toujours  le  droit 
de  réduire  par  voie  de  mesure  _  générale  le  temps 
exigé  de  trois  mois  de  propriété. 

Cette  disposition  tutélaire  est  la  sauvegarde  des 
actionnaires  fidèlement  associés  à  l'institution  ;  elle 
est  adopl  '-e  dans  plusieurs  autres  Compagnies. 

Il  nous  a  paru,  d'autre  part,  intéressant  pour 
nos  actionnaires  d'être  assurés  chaque  année,  de 
connaître,  aussitôt  que  possible,  les  résultats  de 
l'exercice  écoulé.  L'expérience  nous  ayant  dé- 
montré que  le  délai  imparti  par  les  statuts  pour  la 
convocation  de  l'Assemblée  ordinaire  dans  les  six 
premiers  mois  pouvait  être  abrégé  sans  inconvé- 
nient, nous  vous  proposons  de  modifier  en  consé- 
quence l'article  30  et  de  reporter  avant  la  fin  du 
mois  d'avril  la  date  extrême  de  la  réunion  de  votre 
Assemblée  générale  annuelle. 

L'article  2  de  nos  statuts  vise  la  limite  d'échéance 
des  effets  que  le  Comptoir  peut  escompter.  Nous 
vous  proposons  d'ajouter  simplement,  après  le 
dernier  alinéa  du  numéro  7,  un  paragraphe  per- 
mettant à  votre  Conseil  d'étendre  occasionnelle- 
ment cette  limite,  qui  est  actuellement  fixée  à 
90  jours  pour  la  province  et  à  180  jours  de  vue 
pour  Paris.  Nous  vous  demandons  cette  faculté 
parce  que  le  Comptoir  national  est  établi  aujour- 
d'hui sur  certaines  places.  —  Bordeaux,  par 
exemple,  —  où  il  est  d'usage  général  d'admettre 
des  ett'ets  à  des  échéances  excédant  sensiblement 
6  mois.  — 

Nous  avons  la  confiance  qu'ainsi  solidement  or- 
ganisée e1  pourvue  d'un  capital  en  rapport  avec,  la 
situation  actuelle,  votre  Société  réalisera  rapide- 
ment de  nouveaux -progrès  et  atteindra  peu  à  peu 
le  haut  degré  de  prospérité  que  tous  nos  efforts 
tendent  à  lui  assurer. 


la  déclaration  de  souscription  et  de  versement  pre 
crite  par  la  loi,  ou  déléguer  un  ou  plusieurs  de  s< 
membres  pour  faire  cette  déclaration  et  certift 
tous  états.  . 

Cette  augmentation  de  capital  ne  sera  defimtr 
qu'après  : 

1»  Que  les  50.000  actions  créées  auront  ete  sous-  ■ 
crites  en  totalité  et  qu'il  aura  été  versé,  par  chaque  t 
souscripteur,  125  francs  sur  le  montant  de  chacune  j 
des  actions  par  lui  souscrites,  ce  qui  sera  constaté  1 
par  une  déclaration  authentique  qui  sera  faite  par  I 
le  Conseil  ou  ses  délégués  et  a  laquelle  déclaration  I 
seront  annexés  la  liste  des  souscripteurs  et  l'état  I 
des  versements  effectués.  .  I 

2°  Et  qu'une  Assemblée  générale  extraordinaire,.  I 
à  laquelle  tous  les  actionnaires  anciens  et  nou-  I 
veaux  auront  le  droit  d'assister  et  qui  devra  repre-  I 
senter  au  moins  la  moitié  du  capital  social  après  I 
augmentation,  aura  vérifié  la  sine  'rite  de  la  decla-.l 
ration  de  souscription  et  l'état  de  versement  du  I 
premier  quart. 

Il  appartiendra  alors  à  ladite  Assemblée  de  eona-  I 
tater  le  chiffre  auquel  se  trouvera  alors  porté  lov  I 
capital  social,  et  de  modifier  le  texte  des  Statutsf 
en  conséquence  de  cette  augmentation  de  capital.  J 

Conformément  à  1  article  2  de  la  loi  du  1"  août 
1893  qui  a  modifié  l'article  3  de  la  loi  du  24  juillet 
1867.  les  nouvelles  actions  resteront  nominativeJ| 
jusqu'à  leur  entière  libération. 


Rapport  présenté  par  la  Commission  de  con- 
trôle à  l'Assemblée  extraordinaire  des 
Actionnaires.  t 

Messieurs, 

Vous  venez  d'entendre  la  lecture  du  rapport  du 
Conseil  d'administration  vous  proposant  : 

1°  De  porter  le  capital  de  75  à  100  millions  ; 

2"  De  modifier  les  articles  2,  29  et  30  des  statuts. 

L'accroissement  du  capital  est  amplement  justifié, 
à  notre  avis,  par  le  développement  des  opérations 
de  la  Société. 

Quant  aux  modifications  proposées  aux  statuts, 
les  mies  se  rapportent  à  l'augmentation  du  capital 
dont  elles  sont  la  conséquence,  les  autres  ont  pour 
objet  dam- Hiorer  l'organisation  de  l'Assemblée  gé- 
nérale et  de  donner  au  Conseil  la  faculté  d'étendre 
les  échéances  du  papier  présenté  à  l'escompte,  en 
vue  de  se  conformer  aux  habitudes  de  certaines 
places. 

Nous  vous  engageons  donc  à  voter  toutes  les 
résolutions  telles  qu'elles  vous  sont  présentées  par 
le  Conseil. 

A.  Allain-Launay  ;  C.  Krantz  ; 
Georges  Martin. 


Résolutions  votées  par  l'Assemblée  générale 
extraordinaire  du  25  avril  1895 

EXTRAIT  DU  PROCÈS-VERBAL 
première  résolution 

L'Assemblée  décide  que  le  capital  social  sera 
porté  de  soixante-quinze  millions  à  cent  millions 
de  francs  par  la  création  de  cinquante  mille  actions 
nouvelles  de  500  francs  chacune. 

Les  propriétaires  des  150.000  actions  existantes 
auront,  conformément  à  l'article  8  des  Statuts,  un 
droil  de  préférence  à  la  souscription  des  50.0UO  ac- 
tions nouvelles. 

Jusqu'au  jour  qui  sera  fixé  par  le  Conseil  d'ad- 
ministration pour  la  clôture  de  la  souscription  in- 
clusivement, sous  peine  de  déchéance,  ils  auront  le 
droit  de  souscrire  à  une  action  nouvelle  par  trois 
actions  anciennes. 

Ces  souscriptions  seront  servies  intégralement. 

Tous  pouvoirs  sont  donnés  au  Conseil  d'admi- 
nistration pour  faire  l'émission  des  50. 000  actions 
nouvelles,  dans  les  termes  sus-indiqués,  et  aux 
autres  conditions  accessoires  qu'il  jugera  conve- 
nables, sous  la  seule  réserve  que  les  titres  ne  pour- 
ront être  émis  au-dessous  du  pair;  fixer  les  dates 
des  versements  à  effectuer  sur  chaque  action,  et 
l'époque  de  jouissance  desdiles  actions  ;  rece  /oir 
toutes  souscriptions,  faire  toutes  répartitions,  re- 
cevoir tous  versements,  faire  par  acte  authentique 


DEUXIÈME  RÉSOLUTION 

L'Assemblée  adopte  les  modifications  suivantes 
aux  articles  2,  29  et  30. 

Art.  2.  —  11  sera  ajouté  au  n°  7  de  l'article  2  un 
quatrième  alinéa  dont  voici  le  texte  : 
'  Ces  échéances  de  180  et  de  90  jours  pourront  être 
étendues  sur  l'autorisation  expresse  du  Conseil 
d'administration,  pour  se  conformer  aux  usages 
de  certaines  places. 
Art  29.  —  Le  texte  est  ainsi  modifié  et  remplace; 
L'Assemblée  générale  régulièrement  constituée 
représente  l'universalité  des  actionnaires. 

Elle  se  compose  de  tous  les  actionnaires  possé* 
dant,  depuis  trois  mois,  au  moins  dix  actions 

Tous  propriétaires  de  moins  de  dix  actions 
pourront  se  réunir  pour  former  ce  nombre  d  ac- 
tions et  se  faire  représenter  par  l'un  d'eux,  confor- 
mément à  l'article  4  de  la  loi  du  1er  août  1893. 

Tout  actionnaire  propriétaire  de  dix  actions  peul 
se  faire  représenter  à  l'Assemblée  générale  ;  mais  il 
ne  peut  confier  son  mandat  qu'à  un  membre  de 
l'Assemblée  :  la  forme  des  pouvoirs  est  arrêtée  pal 
le  Conseil  d'administration. 

Pour  avoir  le  droit  de  faire  partie  des  Assemblées 
générales  ordinaires  ou  extraordinaires,  les  action 
naires  doivent,  soit  avoir  déposé  leurs  actions  aï 
sièo-e  de  là  Société  ou  de  ses  Agences,  trois  mois 
au  moins  au  moins  avant  l'époque  qui  sera  fixe< 
pour  la  réunion,  soit  déposer  leurs  actions  cin( 
jours  au  moins  avant  la  réunion,  en  justifiant,  pa: 
bordereau  d'agent  île  change  ou  tout  autre  titn 
probant,  qu'ils  sont  propriétaires  de  leurs  action: 
depuis  trois  mois.  • 
Le  Conseil  sera  juge  de  la  validité  des  titres  pro 

duits.  , ,  .  ,  I 

Il  est  délivré  à  ces  derniers  déposants,  en  échange 
un  récépissé  nominatif  qui  leur  sert  de  carte  d'en 
trée  à  l'Assemblée  générale. 

Les  propriétaires  de  dix  actions  au  moins,  don 
les  titres  sont  nominatifs  de,  uis  trois  mois  ou  au 
ront  été  mis  en  dépôt  dans  les  caisses  delà  Soeiét 
trois  mois  avant  le  jour  fixé,  pour  l'Assemblée 
pourront  retirer  leur  carie  d'entrée  jusqu'au  jou 
de  la  réunion.  .,      .  ' 

Le  Conseil  d'administration  a  le  droit  d  abrégea 
par  mesure  générale,  les  délais  de  propriété  et  d 
dépôt  ci-dessus  stipulés.  _    "  — — 

La  liste  de  ces  actionnaires  est  arrêtée  par  l 
Conseil  d'administration  ;  elle  porte,  à  côté  dunor 
de  chacun  d'eux,  le  nombre  d'actions  déposées 
mises  en  dépôt  et  le  nombre  de  voix  y  allèrent. 

Cette  liste  est  déposée  sur  le  bureau  le  jour 
l'Assemblée. 

Art.  30.  —  Le  premier  paragraphe  est  ainsi  n 
difié  : 

Les  actionnaires  se  réunissent  chaque  aune 
avant  la  fin  du  mois  d'avril,  en  Assemblée  gêner» 
ordinaire,  au  siège  social  ou  au  lieu  désigne  pal 
Conseil  d'administration.  i 
Les  modifications  qui  précèdent  seront  dennitiv 
en  même  temps  que  l'augmentation  du  capital  se 
cial  décidée  sous  la  première  résolution  ci-dessui 

TROISIÈME  RÉSOLUTION 

Pour  les  publications  légales  tous  pouvoirs  soi 
donnés  aux  porteurs  des  pièces.  » 


_ 
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125.000 

500 

500 

50.000 

500 

250 

30.000 

500 

500 

150.000 

500 

500 

141 .000 

500 

500 

120.000 

500 

125 

iOO.000 

500 

250 

240 . 000 

500 

250 

ÎO . 000 

500 

501) 

50.000 

500 

500 

500 

VXt 

10. 000 

500 

500 

60.000 

600 

600 

50.000 

500 

500 

S84.0O0 

500 

500 

800.000 

500 

500 

250.  OOC 

500 

500 

V25.000 

400 

400 

000.000 

500 

500 

100.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

30.000 

500 

501' 

(36.000 

500 

500 

80.000 

250 

250 

120.000 

500 

500 

34.000 

500 

500 

85.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

-iOO.000 

500 

500 

223.398 

500 

500 

40.000 

500 

500 

84.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

200.000 

20011 

20011 

>00.000 

500 

250 

120.000 

500 

200 

60.000 

500 

125 

95.000 

» 

» 

18.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

>50.000 

500 

500 

750.000 

500 

500 

120.000 

500 

500 

150.000 

500 

500 

70.000 

500 

500 

156.000 

500 

500 

Capital  ea 

|î 

(ombre  de  lllrfta 

529  477.984£ 

6.000.000 

20.000.000 

364 

.968 

3.047.912 

1941 

1.497.350 

1936 

1.240.000 

1940 

341 

.000 

1921 

240.000 

1962 

270.000 

592.000.000f! 

il2. 250. 000 

1926 

285.000 

2.230.000 

50.000.000 

1937 

150.O0O.O00r 

1960 

1941.992.000 

1970 

00.000,000 

197il 

iOO.OOO.OOOr 

1976| 

52.870 

19491 

227.250 

1931 

391 

.362 

1931 

295.454 

40.000.000 

1958 

RENTES  FRANÇAISES 


3  O'O  Perpétuel  — 
3  0/0  Amortissable 
3  1/2  0/0  1894,  aneleo  4  1/2 


Tunis 3  0/0  1892  gar.France 


SOCIETES    DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (actions) 

Banque  de  France,  nom 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique. 
Compagnie  Algérienne. 
Compt.  Nat.  d'Esc,  nom. 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  

Société  Générale,  nom.. 
B&uq.  Comm.  et  Indust. 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie... 

CH.  HE  FER  FRANÇAIS 
(actions) 

Bône-Guelma  

Est- Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr. . 

Midi  

Word  

Orléans  

Ouest  

Sud  de  là  France  

SOC.  INDUSTRIELLES 


Mag.  Gén.  de  Paris  

C«  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov. 
C»  Gén.  Transatlantiqu« 


Canal  de  Panama . 
Canal  de  Suez  


Téléphones . 


DIVERSES  (ACTIONS) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich. 
B.  Impér.  Ottomane  — 
Cr.  Fonc.  d'Autriche... 

Cr.  Fonc.  Egyptien  

Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis. 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  

Autrichiens-Hongrois. 
Sud  de  rAutrichefumbards 


Nord  de  l'Espagne  

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à).. 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 

Angleterre  2  3/4  O/O  . . 

Autriche  4  O/O  or  , 

Brésil  4  1/2  O/O  1888.. 

—  4  0/0  1889   

Egypte  (Daïra-Sanieh)  

—  (Unifiée)  

—  (Privilégiée  3  1/2) 
Espagne  4  0/0  Extérieur» 
Cuba  6  0/0  1886  

—  5  0/0  1890  

Hellénique  B  O/O  1881. 

—  4  O/O  1887. 

Hongrie  4  O/O  or  

Italie  5  O/O  (4  fr.  net).. 
Portugal  3  O/O  

—  41/2  1891  (Tabacs; 
Roumanie  6  0/0  1875... 
Roumanie  5  0/0  Am.  189' 
Russie  4  O/O  1880  

—  4  0/0  Consolidé. 

—  3  O/O  1891  or.... 

—  3  1/2  0/0  1894... 

i  Serbie  5  O/O  1890  

luette  Ottom.  1  O/O,  conv. 
'Consolidât.  Ottom.  4  O/C 

Priorités  Ottom.  4  0/0 
I Douanes  Ottom. '5  O/O.. 


DITIDMDI 

oo  IFITÉRlT  olitrlbo»  n 

1890 

189e 

189  1 

3  » 

3  » 

3  ■> 

3  n 

3  » 

s  B 

O  B 

o  B 

t  m 

S  n 

9  m 
o  n 

4  DU 

4  du 

â 

4  DU 

1  DU 

o  OU 

»  n 

n  » 

n  » 

15  n 

15  » 

161  » 

165  » 

135  » 

129  » 

117  70 

10  o 

15  » 

30  » 

30  » 

20   »  (o) 

15  » 

15  .. 

12  50 

12  50 

6  25  (a) 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

12  50 (a) 

4  b 

10  » 

12  50 

25  » 

>»  » 

63  n 

60  » 

50  » 

15  » 

2î  »(«) 

14  43 

15  57 

15  62 

li  58 

5  20  (a) 

27  50 

.30  » 

30  » 

30  » 

»  » 

12  88 

12  95 

13  02 

12  50 

6  25  (d) 

»  » 

15  » 

15  » 

15  » 

12  50 

17  50 

30  » 

20  » 

25  » 

12  50 (a) 

b  b 

15  » 

20  » 

25  » 

»  » 

84  01 

74  58 

64  17 

53  22 

40  10 

30  » 

30  » 

30  » 

30  » 

15  »(a) 

30  » 

30  » 

25  » 

27  50 

15    » (a) 

35  50 

35  50 

35  50 

35  50 

20   b  (a) 

55  » 

55  » 

55  » 

55  » 

20   »  (a) 

50  » 

50  » 

50  » 

50  » 

40   » (a) 

70  » 

70  » 

66  » 

64  » 

28   »  (a) 

58  50 

58  50 

58  50 

58  50 

20   »  (a) 

38  50 

38  50 

38  50 

38  50 

17  50  (a) 

25  » 

25  » 

25  » 

15  » 

»  » 

a  ou 

60  » 

iO  » 

27  50 

n  B 

78  » 

75  » 

/■*  DU 

64  b 

\£t     »  (cl; 

in  « 
■iu  n 

oU  •  » 

30  » 

7  50  {(x) 

30  » 

30  » 

30  » 

25  » 

10   » (o) 

65  » 

55  » 

45  » 

40  » 

25  «(a) 

50  » 

35  » 

35  » 

21  55 

12  50  (a) 

»  » 

»  » 

15  (a) 

22  50 

»  n 

»  » 

»  » 

n  » 

»  » 

9t  05 

92  68 

112  » 

99  06 

97  09 

45  » 

25  » 

14  OU 

b  » 

25  » 

b  » 

»  » 

■>*C  M 

£0  » 

lo  b 

17  » 

»  » 

14  II. 

^^^^ 

12  n. 

Il  fl. 

14  a. 

»  n 

12  50 

17  50 

17  50 

17  50 

7  50  (a) 

30  » 

32  50 

32  50 

35  » 

37  5'J 

5  » 

6  » 

5  » 

5  b 

5  » 

5  » 

5  » 

»  n 

3  25 

2  » 

25  » 

17  50 

12  » 

12  » 

7  50 

20  » 

25  » 

20  » 

20  » 

5  » 

13  50 

20  » 

25  » 

22  » 

28  » 

8  » 

4  » 

4  » 

4  » 

4  » 

36  » 

38  » 

36  « 

36  » 

33  » 

15  » 

12  » 

5  » 

»  » 

»  » 

30  » 

15  » 

n  » 

»  » 

»  » 

12  B 

13  » 

9  » 

4  25 

»  » 

2  75 

2  75 

2  75 

2  75 

2  75 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

S  1/2 

4  1/2 

4  1/2 

4  1/2 

4  1/2 

1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

3  50 

3  50 

3  50 

3  50 

3  50 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

»  » 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

»  » 

1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  34 

4  34 

4  34 

4  34 

4  0/0 

3  0/0 

3  0/0 

3  0/0 

1  0/0 

1  0/0 

8  » 

»  » 

»  » 

22  50 

22  50 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

»  » 

»  » 

»  » 

5  0/0 

5  0/0 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

l  0/0 

4  0/0 

4  u/0 

>>  » 

3  0/0 

3  0/0 

3  0/0 

3  0/0 

8  » 

»  » 

»  » 

»  » 

1)  0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0  0 

5  0/0 

5  0/0 

1  0/0 

1  0/0 

1  0/0 

1  0/0 

1  0/0 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/u 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

u  n 

»  » 

»  » 

»  » 

4  0/0 

Cours  de  comp.  comm.  juillet  | Cours  Je  clôture  îles  5  dernières  sem  ■ 


1891 

1892 

1893 

1894 

1 2  '<  i  v  r . 

19  avril 

263vri  1 

3  mai 

II)  111:11 

95  15 

98  55 

97  50 

100  io 

102  90 

102  85 

101  ?2 

102  15 

102  62 

95  30 

98  80 

97  30 

99  70 

101  22 

loo  s;, 

100  80 

KO  OU 

101  05 

105  35 

105  65 

106  35 

107  15 

11  8  17 

108  55 

108  25 

107  T, 

107  70 

*  n 

»  0 

4SI  15 

492  50 

501  » 

501  b 

lf>0  » 

500  b 

501  » 

4410  » 

4230  » 

3900  b 

3930  b 

3810  b 

3780  b 

37 10  8 

3730  » 

3720  « 

805  » 

655  b 

630  » 

650  b 

781  25 

790  b 

780  » 

790  8 

795  b 

425  » 

117  50 

391  25 

380  b 

B  8 

115  » 

il  5  b 

412  50 

415  » 

440  » 

192  50 

171  25 

175  b 

560  b 

560  » 

558  b 

500  >: 

557  5" 

577  50 

507  50 

483  75 

506  25 

618  75 

615  b 

610  » 

595  n 

583  71 

1270  » 

1125  b 

982  50 

950  b 

918  75 

021  25 

905  b 

900  >■ 

9l  6  25 

597  50 

545  b 

585  b 

517  50 

562  8 

562  » 

561  50 

505  » 

558  » 

800  » 

782  50 

762  50 

737  50 

825  » 

820  » 

812  50 

816  25 

81  8  75 

480  » 

465  b 

465  b 

457  50 

191  n 

4  7b 

i96  50 

497  » 

497  1 

204  51 

180  b 

302  50 

290  » 

293  50 

8  » 

B  » 

2'.i7  : 0 

2v7  51 

497  50 

105  » 

430  b 

472  50 

545  b 

550  b 

551  25 

512  50 

E-50 

392  50 

380  »> 

370  b 

385  » 

130  b 

415  8 

41?  50 

413  » 

415  » 

1555  » 

1130  b 

1075  b 

710  » 

810  b 

8j5  b 

800  » 

81 0  » 

790  b 

720  » 

700  b 

700  b 

670  b 

715  8 

710  » 

709  50 

700  b 

709  . 

710  » 

585  b 

607  50 

582  50 

623  b 

625  b 

625  b 

630  ) 

625  r 

890  » 

920  b 

950  » 

933  75 

972  » 

9f0  8 

980  8 

980  » 

!  62  50 

1480  d 

1515  » 

1505  b 

1370  » 

1527  50 

1525  8 

1515  8 

152:!  75 

1 130 

1320  » 

1325  b 

1345  .) 

1125  8 

1330  » 

1.  27  50 

1316  25 

1325  » 

1 323  b 

1882  50 

1890  b 

1902  50 

1837  5f 

1830  8 

1830  b 

1825  8 

IS27  50 

1835  • 

1517  50 

1548  75 

1591  25 

1417  51 

1600  b 

i:  9.5  b 

1575  » 

1582  » 

1590  » 

1057  50 

1070  » 

1097  50 

IC82  51 

1 100  8 

1098  » 

1098  » 

1097  50 

1095  >i 

550  » 

517  50 

355  » 

290  >i 

297  50 

*95  a 

285  T0 

278  » 

282  50 

~~ 

570  »> 

560  » 

565  b 

572  50 

585  » 

530  » 

575  b 

580  b 

575  » 

1400  « 

l  -104  OK> 

1380  b 

1097  50 

1 085  b 

1118  75 

1105  » 

1102  50 

1101  25 

545  » 

601  25 

505  b 

318  75 

351  b 

317  50 

350  » 

360  b 

610  » 

660  b 

630  b 

560  8 

63)  " 

630  b 

626  » 

62S  b 

62  î  « 

1035  » 

1060  b 

1030  b 

1005  » 

I0S0  » 

1076  b 

1080  b 

1077  50 

1077  50 

730  » 

717  50 

635  o 

585  » 

571  8 

570  b 

568  » 

565  » 

565  » 

0  » 

B  T, 

476  25 

ol4  DU 

CO  i  •>') 

262  50 

277  50 

29J  ■ 

32  50 

16  25 

17  50 

18  75 

9  25 

10  B 

'9  8 

8  50 

"  9  10 

2760  ,) 

2790  » 

2690  8 

2872  50 

3437  50 

3390  8 

3317  50 

3390  » 

3362  50 

175  » 

387  50 

490  » 

617  50 

035  75 

635  » 

620  » 

615  > 

137  50 

105  » 

110  8 

1 18  75 

100  » 

102  b  ) 

101  25 

101  1-5 

96  50 

427  50 

465  » 

400  b 

307  50 

302  50 

305  8 

303  75 

290  d 

?SS  75 

470  » 

475  b 

512  50 

507  50 

600  b 

595  » 

593  75 

591  2i 

E87  51 

587  50 

580  b 

585  b 

635  b 

722  50 

72J  b 

727  50 

723  75 

7iS  75 

1130  » 

1126  25 

1190  » 

1258  75 

14.2  50 

1  170  » 

1460  b 

1455  8 

14i0  » 

480  >> 

475  » 

155  » 

153  75 

165  .) 

4I>J  8 

160  » 

461  8 

460  >: 

137  50 

88  75 

80  » 

58  75 

65  b 

67  50 

66  25 

65  8 

72  50 

360  » 

230  b 

218  75 

140  b 

165  » 

160  » 

151  ». 

155  ■) 

B  r> 

482  50 

340  » 

325  » 

176  25 

180  b 

175  » 

170  b 

166  25 

183  75 

640  » 

660  » 

645  » 

705  » 

91o  25 

927  50 

912  50 

897  60 

900  1 

240  » 

221  25 

222  50 

222  50 

s  57  50 

256  25 

213  75 

213  75 

212  50 

685  » 

655  b 

640  b 

545  b 

627  50 

627  tO 

625  b 

636  25 

637  5i 

310  » 

176  25 

145  » 

100  » 

110  8 

U'3  75 

102  50 

100  » 

103  75 

225  n 

75  b 

73  75 

45  b 

45  8 

47  50 

45  b 

»  8 

45  » 

315  » 

201  25 

183  75 

146  25 

156  25 

153  75 

118  B 

113  75 

150  x 

96  » 

97  b 

98  75 

101  60 

105  15 

105  50 

106  » 

106  20 

106  85 

96  » 

96  15 

97  10 

98  80 

Kj2  75 

102  85 

Il  2  50 

103  40 

103  10 

80  50 

62  b 

69  » 

72  70 

81  B 

81  B 

80  b 

78  60 

79  75 

75  » 

59  50 

64  50 

65  80 

70  70 

76  45 

75  75 

75  50 

75  £0 

490  » 

98  75 

102  25 

104  35 

106  95 

101  15 

104  50 

104  50 

104  » 

490  » 

97  70 

101  » 

102  80 

105  90 

106  8 

106  20 

106  10 

104  fO 

467  50 

93  » 

96  b 

101  60 

105  25 

103  3) 

102  95 

102  85 

102  50 

74  10 

65  » 

63  65 

65  40 

74  20 

73  10 

71  25 

70  40 

72  70 

500  » 

460  b 

460  b 

460  8 

4'0  » 

473  8 

470  b 

461  50 

476  25 

470  b 

420  75 

413  75 

405  b 

432  » 

Ï.U  » 

430  » 

416  8 

135  B 

432  5U 

392  50 

232  50 

175  » 

160  » 

152  8 

O  B 

168  » 

170  » 

350  b 

303  75 

250  » 

175  b 

B  » 

M  » 

16S  8 

178  » 

187  » 

93  10 

95  25 

96  10 

99  10 

103  50 

101  10 

103  55 

lo3  20 

103  20 

93  50 

92  45 

91  40 

79  b 

88  90 

Si  12 

87  10 

87  97 

88  75 

44  50 

23  75 

22  55 

23  10 

25  75 

25  50 

25  30 

25  20 

25  15 

»  » 

355  b 

350  b 

397  50 

457  50 

455  » 

456  25 

455  » 

456  25 

99  75 

100  B 

101  40 

99  50 

100  50 

100  70 

102  b 

103  » 

103  b 

n  » 

»  B 

»  » 

98  80 

99  .75 

99  yo 

99  8J 

99  51 

100  » 

98  20 

94  30 

97  90 

99  85 

102  90 

103  30 

102  50 

103  30 

103  30 

98  » 

95  60 

98  » 

101  15 

102  05 

lui  8j 

101  15 

101  80 

102  25 

n  » 

78  70 

78  80 

88  95 

93  85 

9.!  35 

91  00 

92  50 

93  70 

»  B 

»  » 

B  B 

»  8 

98  70 

98  10 

9?  25 

97  80 

98  40 

91  » 

.  81  » 

79  50 

71  50 

73  » 

72  75 

77  60 

77  50 

70  » 

18  65 

20  15 

21  80 

24  50 

26  50 

2o  12 

25  90 

26  b 

26  30 

367  50 

378  75 

391  25 

438  75 

476  25 

476  50 

476  25 

473  75 

475  25 

420  b 

422  50 

446  25 

476  25 

487  :-.o 

401  b 

490  » 

490  b 

492  50 

465  b 

461  25 

495  37 

511  25 

511  25 

512  50 

510  » 

511  25 

512  5u 

»  B 

»  » 

»  » 

438  75 

476  50 
/ 

475 

475  50 

476  b 

477  50 

L'ECONOMISTE  EUROPÉEN 


C0MP'c  DES  TABACS  DE  PORTUGAL 

VENTES  du  5e  Exercice        Avril  1895) 

Kilogr.  Reis 

Ventes  d'avril  1895  (y  com- 
pris la  recette  provenant 
des  droits  d'importation  di- 
recte)  158.670  028:343.752 

Total... 


158.670 


628  :  343.752 
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COMPAGNIE  FRANÇAISE 

DES  CHEMINS  DE  FER  DE  LA 

PROVINCE   DE  SANTA-FÉ 


Recettes  brutes  pendant  le  mois  de  mars  1895 
du  réseau  exploité  par  la  Compagnie  (1.305  km.)  : 
487.830  Fr.  (ou  $  m/n  315.000)  contre  518  300  Fr. 
(ou  $  m/n  365.00J)  en  mars  1894. 

  916 

COMPAGNIE  FRANÇAISE 

DE  MINES  D'OR  ET  D'EXPLORATION 

Société  anonyme  au  capital  de  40.000,000  defr. 
entièrement  vers  is 


La  Société  se  charge  de  l'achat  et  de  la  vente  de 
toutes  Actions  de  Mines  d'or,  de  l'encaissement  des 
coupons,  de  l'échange  des  titres,  de  la  représenta- 
tion aux  Assemblées  générales»  etc. 

Elle  tient  à  la  disposition  de  ses  clients  une  série 
d'études  et  de  renseignements  sur  les  principales 
mines. 
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CANAL  DE  SUEZ 


MM.  les  actionnaires  sont  convoqués  en 
assemblée  générale  ordinaire  pour  le  mer- 
credi 5 .juin  prochain,  à  deux  heures  et  demie 
précises,       rue  de  Grenelle-Saint-Germain. 

Pour  assister  ou  se.  faire  représenter  à  l'as- 
semblée, les  actionnaires,  porteurs  d'au  moins 
vingt-cinq  actions,  doivent  justifier,  rue  Char- 
ras,  9,  à  Paris,  du  dépôt  de  leurs  titres,  soit  à 
Paris,  dans  la  caisse  centrale,  soit  dans  celle 
de  l'agence  supérieure  au  Caire,  ou  en  pro- 
vince ou  à  l'étranger  dans  les  établissements 
(d  maisons  de  banque  désignés  ci-après  : 
Crédit  Lyonnais;  Comptoir  national  d'Es- 
compte; Société  Générale;  Crédit  Industriel 
et  Commercial  ;  Société  Marseillaise  ;  MM. 
Adam  et  Cie,  à  Houlogne-sur-Mer  ;  Cambefort 
et  Saint-Olive,  à  Lyon;  Castelnau  et  Cie,  à 
Montpellier;  Duvette,  à  Amiens;  Durandeau 
et  Cie,  à  Angoulême  ;  Piganeau  èl  lils,  à  Bor- 
deaux :  Rogier,  Richault.  Meunier  et  Cie,  à 
Orléans;  Rothschild  and  Sons,  à  Londres; 
Diodati  et  Cie.  à  Genève. 

Cette  justification  doit  être  faite  au  moins 
cinq  jours  avant  la  réunion. 

Chaque  actionnaire  présent  à  l'ouverture 
de  la  séance  recevra  une  médaille  en  argent 
qui  pourra  être  échangée  contre  sa  valeur. 
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COMPAGNIE  DES  CHEMINS  DE  FER 

DE  BONE-GUELMA  ET  PROLONGEMENTS 


France  et  autres  grands  établissements  publics  dé- 
signés par  le  Conseil  d'administration. 

Les  Actionnaires  propriétaires  d'un  nombre 
d'actions  inférieur  à  celui  déterminé  pour  être  ad- 
mis dans  l'Assemblée,  peuvent  se  réunir  pour  for- 
mer le  nombre  nécessaire  et  se  faire  représenter 
par  l'un  d'eux. 


9!  9 


VICTOR  GOLD  MINING  COMPANY 

MM.  les  actionnaires  sont  informés  que  le  divi- 
dende mensuel  correspondant  au  mois  d'avril  der- 
nier a  été  fixé  à  2  0/0,  soit  0  fr.  50  par  litre. 

Ce  dividende  sera  payé  à  partir  du  15  mai  cou- 
rant aux  caisses  du  Crédit  Lyonnais,  à  Paris, 
contre  remise  du  coupon  n°  25. 
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SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE 

POUR  FAVORISER  LE   DÉVELOPPEMENT   DU  COMMERCE 
ET    DE    L'INDUSTRIE    EN  FRANCE 


Société  anonyme  fondée  suivant  décret  du  4  mai  1864 


Capital  :  120  raillions  de  francs 
SIÈGE  SOCIAL  :  54  et  56,  r.  de  Provence,  PARIS 


Dépôts  de  fonds  produisant  intérêts  et 
remboursables  à  échéance  fixe 

De  4  ans  à  5  ans   3  1/2  0/0 

De  2  ans  à  47  mois   2  1/2  O/0 

Del  an  à  23  mois   2  0/0 

Comptes  à  sept  jours  de  préavis. . .  1  0/0 

Comptes  de  Chèques   1/2  0/0 


Toutes  opérations  de  Banque,  notamment  :  Es- 
compte et  Encaissement  d'Elléts  de  commerce;  — 
Ordres  de  Bourse  en  France  et  à  l'Etranger  ;  —  Cou- 
pons ;  —  Avances  et  Opérations  sur  Titres  ;  —  Sous- 
criptions ;  —  Garde  de  Titres  ;  —  Assurances  ;  — 
Garantie  contre  le  remboursement  au  pair;  —  Dé- 
pôts de  Fonds  à  intérêts  ;  —  Lettres  de  crédit;  — 
Envois  de  Fonds  ;  —  Renseignements,  etc. 

La  Société  a  186  agences  et  bureaux  en  France, 
1  agence  à  Londres,  et  des  correspondants  sur 
toutes  les  places  de  France  et  de  l'Etranger. 
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0UR  MAIGRIR 

EN  FORTIFIANT  SA  SANTE  %. 


Le  Conseil  d'administration  a  l'honneur  de  pré- 
venir MM.  les  Actionnaires  qu'ils  sont  convoqués 
en  Assemblée  générale  ordinaire,  pour  le  samedi 
1"  juin  1895,  à  trois  heures,  au  siège  social,  7,  rue 
d'Astorg. 

Aux  termes  de  l'article  81  des  statuts,  l'Assem- 
blée générali!  se  compose  de  tous  les  Actionnaires 
possédant  au  moins  cinq  actions. 

Les  titres  doivent  être  déposés,  au  plus  tard, 
trois  jours  avant  la  date  fixée  pour  la  réunion. 

Seront  reçus,  comme  donnant  droit  à  la  carte 
d'admission  à  l'Assemblée  générale*;  les  récépissés 
constatant  les  dépôts  d'actions  de  la  Compagnie 
faits,  à  quelque  titre  que  ee  soit,  à  la  Banque  de 


Il  
XmA.  vésiculosine 
.Nouveau  Principe  Végétal 
obtenu  par  FH.  BOISSON,  Pharmacien 
Suite  des  observations  ilu  IrBLYN'Set  du  D' DUCBESNE-ÎDPARC 
PROFESSEUR  DE  CLINIQUE,   CHEVALIER  DE  LA  LÉGION  D'HONNEUR 
Plu 


ADJUDICATIONS 


Flacon  :  5f35  franco,  après  envoi  d'un  mandat-poste. 

Pharmacie  BOISSON, 100, rue  Montmartre,Paris 
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DEMANDEZ  *  ENCR 


ET  LES 


PLUMES  NOUVELL 


E.  MATHiEU-PL 


I  ft  fUGER,  en  l'étude  de  M»  Massion,  notaire 
A  i\IIJ  à  Paris,  boulevard  Haussmann,  n°  58,  le 
samedi  18  mai  1895,  à  1  heure  précise  de 

INVERSES  CREANCES  KÏSBf  SfS 

Mise  à  prix  (pouvant  être  baissée)  2,000  fr. 
S'adresser  à  M.  Mauger,  liquidateur-judiciaire,  16, 
rue  de  Valois,  à  Paris,  et  audit  notaire. 

92* 


,  à  PARIS.  3,  r.  Chaptal,  Cce  347  m.  72. 
Mj  M.  à  p.  210.000  f.  A  adj.  suri  ench.  Ch. 
des  Not.  de  Paris,  14  mai  95.  S'ad.  aux  not.  :  Me 
Constantin  et  Mahot  de  la  Quérantonuais,  14,  r.  des; 
Pyramides,  dép.  de  l'eneh. 
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i  |.  I  m.  s.  1  ench.  Ch.  des  Not.  de  Paris.  14  mai 
i\"J«  95.  Maison.  18,  r.  Roi-de-Sicile.  M.  à  prix  : 
120.000  fr.  S'ad.  à  M"  Châtelain,  not.  Paris,  37,  rue 
Poissonnière. 
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chez  tous  les  Papetiers. 
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SYSTÈMES  COLONIAUX  et  Peuples  Colonisa- 
teurs, par  Marcel  Dubois.  —  Y  a-t-il  une  théorie 
absolue  delà  colonisation?  Non,  répond  sans  hési- 
ter M.  Marcel  Dubois  dans  son  livre  intitulé 
«  Systèmes  coloniaux  et  peuples  colonisateurs  »  ; 
l'œuvre  de  la  colonisation  dépend  du  peuple  quj 
l'exécute  et  de  la  nature  du  pays  colonisé.  Les  An- 
glais ne  colonisent  pas  aujourd'hui  comme  le> 
Français  ni  comme  les  Allemands,  et  ils  auraient 
grand  tort  de  le  faire.  Ces  mêmes  Anglais  n'ont  pas 
toujours  colonisé  de  la  même  façon,  et  ils  n'ont 
cessé  de  modifier  avec  la  plus  grande  souplesse 
leurs  procédés  au  gré  des  circonstances  et  de  leur 
propre  intérêt.  Ni  les  peuples,  ni  les  époques  ne 
colonisent  d'une  façon  identique. 

C'est  l'évolution  des  systèmes  coloniaux,  ce  sont 
les  modifications  successivement  apportées  par 
chaque  peuple  dans  sa  manière  de  coloniser  que 
M .  Marcel  Dubois  a  voulu  brièvement  retracer  dans 
son  livre.  On  y  trouvera  une  rapide  histoire  de  la 
colonisation  depuis  l'antiquité  jusqu'à  notre  épo- 
que, non  seulement  chez  les  peuples  qu'on  est  con 
venu  de  regarder  comme  des  peuples  colonisateurs, 
mais  chez  d'autres  qu'on  oublie  à  tort,  les  Russes 
par  exemple.  L'auteur  termine  son  travail  en  énon- 
çant des  idées  fort  justes  sur  la  continuité  des  doc- 
trines et  des  pratiques  coloniales  en  France,  et  en 
mettant  en  relief  quelques  mérites  trop  rabaissas 
de  nos  hommes  d'Etat  et  de  nos  institutions  de 
tous  les  temps. 

Un  vol.  in-18.  Prix  :  3  fr.  50.  E.  Pion,  Nourrit  et 
Cie,  8  et  10.  rue  Garanrièrc.  Paris.  927 

SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE  DE 

CRÉDIT  INDUSTRIEL  ET  COMMERCIAL 

SOCIÉTÉ  ANONYME 

Siège  social  :  Paris,  rue  de  la  Victoire ,  66 

CAPITAL  SOCIAL  :  60  MILLIONS 

Comptes  de  chèques.  ~  .......  .       1/2  0/t 

—  à  7  jours  de  préavis   1  0/t 

—  à  6  mois  11/2  0/( 

Ordres  de  Bourse.  —  Paiement  de  coupons.  — 

Encaissement  d'effets  et  de  factures.  —  Escomplt 
d'effets.  —  Envois  de  fonds  province  et  étranger.  — I 
Avances  sur  titres.  j 
  I 

MUSÉE  GRÉVIN 

10,  boulevard  Montmartre,  Paris 



Ouvert  tous  les  jours  de  1  h.  à  11  h.  du  soir. 

Lourdes,  Cronstadt,  La  Loïe  Fuller,  Les  Panto 

mimes  lumineuses.  Orchcslrc  de  Tziganes. 

JARDIN  D'ACCLIMATATION 

(Bois  de  Boulogne) 
Ouvert  tous  les  jours.  Concerts  dimanches,  jeudi: 
cl  fêles.  .  im 

IMPRIMERIE  DE  LA  PRESSE 
10,  rue  du  Croissant,  Paris.   —  Simart. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


No  r/5,  _  7,  volume.  (S0)       liï RKAUX  :  H,  RUE  MOOT,  PARIS 


Samedi  18  Mai  1895. 


TABLEAU  DES  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  NÉGOCIÉES  A  LA  BOURSE  BB  PARIS 


Capital 


union* 

15204 

3986 
6788 


mm 


RENTKS 

A  PAYKR 


456.126.913 
119.589.600 
237.596.863 


813.313.406 


396.88Ô«H.  de  500  1 


Nombre 

M. 

Somie 

dt>i  litres 

Don). 

lors. 

182.500 

1000 

1000 

125.000 

500 

500 

50 !  000 

500 

250 

30.000 

500 

500 

150.000 

500 

500 

341 .000 

500 

500 

120.000 

500 

125 

100.000 

500 

250 

240.000 

500 

250 

30.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

60.000 

600 

600 

50.000 

500 

500 

584.000 

500 

500 

800.000 

500 

500 

250.  OOC 

500 

500 

525.000 

400 

400 

300.000 

500 

500 

300.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

(36.000 

500 

500 

80.000 

250 

250 

120.000 

500 

500 

34.000 

500 

500 

85.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

600.000 

500 

500 

223.398 

500 

500 

40.000 

500 

500 

84.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

200.000 

20011 

20011 

500.000 

500 

250 

120.000 

500 

200 

60.000 

500 

125 

95.000 

» 

» 

18.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

550.000 

500 

500 

750.000 

500 

500 

120.000 

500 

500 

350.000 

500 

500 

70.000 

500 

£00 

356.000 

500 

500 

Capital 

on 

|  S 

Sombre  de  tilrea 

529  477.984.fi 

6.000.000 

20.000.000 

364 

968 

3.047.912 

1941 

1.497. 350 

1936 

1.240.000 

1940 

341 

000 

1921 

240.000 

1962 

270.000 

592.000.000f 

442.250.000 

1926 

285.000 

2.230.000 

50.000.000 

1937 

150.000.000r 

1960 

1941.992.000 

1970 

ÔOO.OOO.OOO 

1974 

100.000.000r 

1976 

52.870 

1949 

2*7.250 

1931 

391.362 

1931' 

295.454 

40.000.000 

1958 

RENTES  FRANÇAISES 


3  0/0  Perpétuel  

3  0/0  Amortissable.. 
3  1/2  0/0  1894,  and.»  4  1/2 


Tunis  3  0/0  1892  gar.Françe 


SOCIETES    DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (actions) 

Banque  de  France,  nom 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique 
Compagnie  Algérienne 
Compt.  Nat-  d'Esc,  nom 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  

Société  Générale,  nom.. 
Bcuq.  Comm.  et  Indust. 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie  

CH.  DE  FER  FRANÇAIS 
(actions) 

Bône-Guelma  

Est- Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr. . 

Midi  

Nord  

Orléans  

Ouest  

Sud  de  la  France  


SOC.  INDUSTRIELLES 
FRANÇAISES  (actions) 

Mag.  Gén.  de  Paris  

C°  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov.) 
G»  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  de  Paris  (tir.  Janv.) 
Voitures  à  Paris  (tir.  Mai) 
C*  française  des  Métaux 

Canal  de  Panama  

Canal  de  Suez  

Dynamite  (Soc.  Cent,  de) 
Telég.  Paris-New- York 
Téléphones  


SOCIETES  ETRANGERES 
DIVERSES  (ACTIONS) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich. 

B.  Impér.  Ottomane  

Cr.  Fonc.  d'Autriche... 

Cr.  Fonc.  Egyptien  

Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis.) 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  

Autrichiens-Hongrois. . 
Sud  de  l'AUtrichefLombards) 
Méridionaux  (Adriatique) 

Nord  de  l'Espagne  

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à)... 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 

Angleterre  2  3/4  O/O  . . . 

Autriche  4  O/O  or  

Brésil  4  1/2  O/O  1888.  .. 

—  4  0/0  1889  

Egypte  (Daïra-Sanieh)  

—  (Unifiée)  

—  (Privilégiée  3  1/2). 
Espagne  4  O/O  Extérieure 
Cuba  6  O/O  1886  

5  O/O  1890  

HeUénique  5  O/O  1881.. 

4  0/0  1887.. 

Hongrie  4  O/O  or  

Italie  5  O/O  (4  fr.  net) . . . 
Portugal  3  O/O  

—  4 1/2  1891  (Tabacs) 
Roumanie  5  0/0  1876... 
Roumanie  5  0/0  Am.  1893 
Russie  4  O/O  1880  

—  4  O/O  Consolidé.. 

—  3  O/O  1891  or ... . 

—  3  1/2  0/0  1894... 

Serbie  5  O/O  1890  

Dette  Ottom.  1  O/O,  conv. 
Consolidât.  Ottom.  4  O/O 
Priorités  Ottom.  4  O/O 
Douanes  Ottom.  5  O/O. 


DlVIItllUII  ou  HTIRÉT  distribue  en 


1890 

1891 

1892 

1893 

1891 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

4  50 

4  50 

4  50 

4  50 

3  50 

»  » 

»  » 

»  » 

15  » 

15  » 

161  » 

165  » 

135  » 

129  » 

117  70 

10  » 

45  » 

30  » 

30  » 

20    »  (a) 

15  p 

15  » 

12  50 

12  50 

6  25  (a) 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

12  50 (a) 

4  » 

10  » 

12  50 

25  » 

»  » 

63  » 

60  » 

50  » 

45  » 

2»  »(«) 

14  43 

15  57 

15  62 

14  58 

5  20  (a) 

27  50 

30  » 

30  » 

30  » 

n  » 

12  88 

12  95 

13  02 

12  50 

6  25 (a) 

15  » 

15  » 

15  » 

12  50 

17  50 

30  » 

20  » 

25  » 

12  50 (a) 

»  » 

15  » 

20  » 

25  » 

»  » 

84  01 

74  58 

61  17 

53  22 

40  10 

30  » 

30  » 

30  » 

30  » 

15   » (a) 

30  » 

30  »' 

25  » 

27  50 

15   »  (ci) 

35  50 

35  50 

35  50 

35  50 

20   » (a) 

55  » 

55  » 

55  » 

55  » 

20   »  (a) 

50  » 

50  » 

50  » 

50  » 

40   »  (a) 

70  » 

70  » 

66  » 

61  » 

28   » (a) 

58  50 

58  50 

58  50 

58  50 

20   »  (a) 

38  50 

38  50 

38  50 

38  50 

17  50  (a) 

25  » 

25  » 

25  » 

15  » 

»  » 

27  50 

25  » 

26  » 

27  50 

n  » 

78  » 

75  » 

74  50 

64  » 

12  »(a) 

30  » 

30  » 

30  » 

20  » 

7  50  (a) 

30  » 

30  » 

30  » 

25  » 

10   »  (a) 

65  » 

55  » 

45  » 

40  » 

25  »(a) 

50  » 

35  » 

35  » 

21  55 

12  50 («) 

»  » 

»  » 

15  (a) 

22  50 

n  » 

»  » 

»  » 

»  » 

»  » 

»  » 

91  05 

92  68 

112  » 

99  06 

07  0!) 

45  » 

25  » 

12  50 

»  » 

25  » 

»  » 

0  » 

»  » 

»  » 

»  » 

25  » 

18  » 

20  » 

17  » 

»  » 

14  (1. 

12  B. 

11  fl. 

14  fl. 

»  » 

12  50 

17  50 

17  50 

17  50 

7  50  (a) 

30  » 

32  50 

32  50 

35  » 

37  50 

5  » 

6  » 

5  » 

5  » 

5  » 

5  » 

5  » 

»  ]> 

3  25 

2  » 

25  n 

17  50 

12  » 

12  » 

7  50 

20  » 

25  » 

20  » 

20  » 

5  » 

13  50 

20  » 

25  » 

22  » 

28  » 
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L'ECONOMISTE  EUROPÉEN 


BANQUE  DE  PARIS  ET  DES  PAYS-BAS 

E X T R AIT  DU   1' R 0 CES- VERBAL 

DE  L'ASSEUBLÉE  GÉNÉRALE 

Tenue  le  Jeudi  9  Mai  1895 
s,, us  la  présidence  de  M.  E.  Dl'TILLEUL 
Président  honoraire  du  Conseil  d'Administration 

Après  avoir  ouvert  la  séance.  M.  le  Président  a 
prononcé  l'allocution  suivante: 
Messieurs, 

L'année  dernière,  à  pareille  époque,  je  vous  di- 
-ais  ([ue  des  raisons  de  sanlé  très  réelles  m'obli- 
geaient à  nie  démettre  des  fonctions  de  Président 
et  je  cédais  la  place  à  mon  collègue  et  ami,  M. 
Joubert,  à  qui  l'Assemblée  faisait  un  si  chaleureux 
e1  sympathique  accueil.  D'où  vient  donc  qu'au- 
jourd'bui  j'ai  encore  l'honneur  de  présider  TAs- 
semblée  ? 

Cet  honneur,  je  le  dois,  malheureusement,  à  une 
circonstance  regrettable.  M.  Joubert  est  souffrant 
el  il  m'a  écrit  hier  pour  me  dire  qu'il  devait  défi- 
nitivement  renoncer  à  vous  présider  aujourd'hui, 
pour  me  demander  de  le  remplacer,  pour  me  char- 
ger de  vous  présenter  ses  excuses  et  de  vous  expri- 
mer ses  regrets. 

•le  ne  puis  d'ailleurs  mieux  l'aire  que  de  lire  sa 
fettre  : 

«  Mon  cher  ami, 

«  Je  viens  vous  demander  de  présider  l'Assem- 
"  Idée  des  actionnaires  de  la  Banque  do  Paris.  C'îst 
a  bien  naturel,  vous  l'avez  si  longtemps  et  si  bien 
«  présidée  !  Vous  savez  que  l'état  de  ma  santé, 
■<  depuis  un  an,  ne  m'a  pas  empêché  de  veiller  avec 
■  dévouement  sur  les  grands  intérêts  qui  me  sont 

confiés  ;  j'aurais  été  heureux  de  trouver  ma  ré- 

compense  dans  l'honneur  de  présider  nos  action- 
■•  naires,  le  Jeudi  9  mai. 

*  Je  vous  prie  de  leur  exprimer  mes  regrets,  ma 
«  profonde  tristesse  d'être  dans  l'impossibilité  de 
•'  le  faire  et  mon  ferme  espoir  de  revenir  bientôt 
"  au  milieu  de  vous.  » 

Je  comprends  bien,  messieurs,  les  regrets  de 
M.  Joubert,  car  le  plaisir  qu'il  aurait  eu  à 
vous  exposer  la  situalion  prospère  de  la 
Banque,  a  vous  dire  les  résultats  de  tous  points 
-atisfaisants  obtenus  pendant  la  première 
.mnée  de  sa  présidence,  eût  été  pour  lui  la  juste 
récompense  d'an  travail  dont  l'excès,  je  ne  crains 
pas  de  l'affirmer,  n'a  pas  été  étranger  à  la  fatigue 
qu'il  éprouve  aujourd'hui.  Il  y  a  des  hommes  qui 
ne  savent  pas  se  ménager,  qui  ont  toujours  besoin 
dedonnerloul  cfequ'ils  peuvent  donner  et  qui  ne  s'ar- 
rêtent qu'à  la  limite  extrême  de  leurs  forces.  Tel  est 
M.  Joubert. 

Qui  donc  aura  le  courage  de  l'en  blâmer  ?Mais  la 
fatigue  qu'il  éprouve,  en  ce  moment,  ne  sera  que 
temporaire.  Des  soins  et  du  repos  en  awont  bientôt 
raison.  C'est  notre  ferme  espoir,  comme  c'est  aussi 
notre  plus  vif  désir  et,  en  m'exprimant  ainsi, 
Messieurs,  ce  n'est  pas  seulement  l'ami  de  M.  Jou- 
berl  qui  parle,  c'est  aussi  l'ancien  président  de  la 
Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas,  qui,  toujours 
aussi  occupé  du  bien  de  l'Etablissement,  sait',  par 
âne  expérience  et  une  collaboration  de  dix-neuf  ans, 
que  vos  intérêts  ne  peuvent  être  remis  en  des  mains 
plus  fermés,  plus  dévouées,  plus  vaillantes  que 
celles  de  M.  Joubert. 

Un  des  actionnaires  présents  demande  la  parole 
pour  exprimer  la  sympathie  de  l'Assemblée  à 
['égard  de  M.  Joubert,  ses  regrets  de  le  savoir  souf- 
frant, son  espoir  de  le  savoir  bientôt  rétabli  et  la 
gratitude  de  tous  les  actionnaires  pour  les  résultats 
de  sa  première  année  de  présidence. 

L'Assemblée  accueille  ces  paroles  par  une  mani- 
festation unanimement  favorable. 


Rapport  présenté  par  le  Conseil 
d'administration 

Mes-ieurs, 

L'Exercice  18:>4,  dont  nous  avons,  aujourd'hui,  à 
vous  exposer  les  résultats,  n'a  pas  trompé  l'espoir 
Due  son  début  nous  avait  permis  de  concevoir, 
lorsque,  dans  notre  dernier  Rapport,  nous  consta- 
tions le  fait  que  cet  Exercice  Commençait  mieux 
que  le  précédent.  Gomme  vous  allez  le  voir  dans 
1  expose  sommaire  qui  va  suivre,  nous  nous 
sommes  trouvés  en  présence  d'un  mouvement  d'af- 
faires dont  les  années  antérieures  ne  nous  avaient 
que  trop  déshabitués. 

Une  des  principales  causes  de  ce  mouvement 
est  la  diminution  de  l'intérêt  de  l'argent  qui  a 
amené  de  nombreuses  conversions  d'emprunts 
d'Etat,  de  provinces  et  de  Sociétés  ;  mais  si  ces 
Conversions  ont  procuré  des  bénéfices  à  la  Banque, 


elles  ont  eu  pour  effet  de  diminuer  la  rémunération 
de  ces  capitaux.  En  cela,  notre  Etablissement  a 
partagé  le  sort  que  vous  subissez  vous-mêmes  dans 
vos  fortunes  personnelles. 

Voici  maintenant  les  principales  opérations  aux- 
quelles nous  avons  pris  part  dans  le  courant  de 
l'exercice  qui  nous  occupe. 

Associés  à  de  grands  Etablissements  financiers 
de  Russie,  ainsi. qu'au  Comptoir  National  d'Es- 
compte et  aux  premières  maisons  de  notre  place, 
nous  avons  été  chargés,  par  le  Gouvernement 
russe,  des  opérations  financières  relatives  au  ra- 
chat des  lignes  de  la  Grande  Société  des  Chemins 
de  fer  russes.  Nous  avons  aussi  participé  avec 
MM.  Hottinguer  et  O,  le  Crédit  Lyonnais  et 
le  Comptoir  National  d'Escompte,  à  la  conver- 
sion en  Eonds  d'Etat  8  0/0  des  obligations  de  la 
Banque  Centrale  du  Crédit  foncier  de  Russie. 

Nous  avons  émis,  avec  la  Banque  Impériale  Otto- 
mane el  la  Société  Générale  pour  favoriser  le  déve- 
loppement du  Commerce  et  de  l'Industrie  en  France, 
la  dernière  série  de  119.000  obligations  de  la  Com- 
pagnie du  Chemin  de  fer  de  jonction  Salonique- 
Constantinople. 

Nous  avons,  avec  la  Banque  Internationale  de 
Paris,  acheté  un  certain  nombre  d'actions  de  la 
Compagnie  d'exploitation  des  Chemins  de  fer  Orien- 
taux, dont  le  contrat  a  été  prorogé,  par  le  Gouver- 
nement ottoman,  jusqu'en  1958,  et,  comme  suite  à 
cet  achat,  nous  avons  l'ail  ensemble  l'émission  d'un 
Emprunt  Ottoman  de  80.000  obligations  4  0/0,  ga- 
ranti par  la  redevance  de  1.768.000  fr.  de  la  Compa- 
gnie d'exploitation. 

De  concert  avec  le  Crédit  Lyonnais,  la  Banque 
privée  de  Copenhague  et  MM.  G.-J.  Ha'mbro  et  fils, 
de  Londres,  nous  avons  contracté  avec  le  gouver- 
nement danois  un  Emprunt  3  0/0  destiné  à  con- 
vertir ou  rembourser  des  obligations  4  O  n  el 
■">  1  '2  0  0,  et  à  solder  des  dépenses  d'utilité'  pu- 
blique. 

Avec  le  Crédit  Lvonnais.  nous  avons  pris  aussi 
l'Emprunt  30  0  de  '27.O32.0U0  fr.  de  la  province  de 
Québec,  affecté  à  la  consolidation  des  Bons  du 
Trésor  4  0/0. 

Enfin,  nous  avons  ouvert  nos  guichets  pour  la 
souscription  d'un  Emprunt  de  35.000  obligations 
5  0/0  de  l'Etat  d'Êspirito  Santo. 

Aucun  des  bénéfices  de  ces  trois  dernières  opé- 
rations, faites  en  fin  d'année,  ne  figure  dans  les 
comptes  de  1894. 

Nous  sommes  heureux  de  constater  que  les  cours 
de  toutes  ces  valeurs  ont  sensiblement  progressé, 
depuis  leur  émission. 

Nous  avons  encore  pris  des  participations  dans 
un  certain  nombre  d'affaires,  dont  la  plupart  sont 
liquidées  avec  succès. 

Le  début  el  la  lin  de  l'année  ont  vu  deux  grandes 
émissions:  l'emprunt  de  la  Ville  de  Paris  et  l'em 
prun!  Russe  de  400  millions.  Nos  souscriptions  ont 
été  très  importantes,  pour  notre  clientèle  comme 
pour  nous,  el  nous  avons  profité  largement  du 
succès  de  ces  emprunts. 

Nous  ne  sommes  pas  restés  étrangers  aux  affaires 
de  mines  d'or  qui  occupent,  depuis  quelque  temps, 
sur  le  marché,  la  large  place  que  vous  savez.  Nous 
les  avons  suivies  avec  une  grande  attention,  mais, 
pendant  l'année  1894.  nous  n'y  avons  pris  qu'une 
part  trop  restreinte  pour  quelle  puisse  faire  au- 
jourd'hui l'objet  d'une  mention  spéciale. 

Pour  nos  succursales,  nous  citerons  les  emprunts 
3  1/2  0/0  de  20  millions  de  la  Confédération  Suisse 
et  de  15  millions  de  la  Ville  de  Zurich  ;  la  conver- 
sion des  obligations  du  Jura-Simplon  ;  l'emprunt 
de  la  Ville  de  Rotterdam  ;  les  emprunts  de  quel- 
ques communes  de  l'agglomération  bruxelloise; 
l'émission  des  obligations  du  Crédit  Foncier  du 
Royaume  de  Hongrie  et  des  obligations  du  Chemin 
de  fer  d'Anatolie. 

Nous  arrivons,  maintenant,  au  compte  de  Profits 
et  Pertes. 

Le  Compte  Commissions  donne  1,392,892  fr.  74. 
Les  opérations  courantes  figurent,  dans  ce  chiffre, 
pour  729,531  fr.  46  c.  cl  les  émissions  pour 
603,361  fr.  28  c. 

Les  deux  rubriques  Intérêts  et  Bénéfices  du 
Portefeuille  et  Reports,  que  l'on  peut  réunir,  sont 
en  diminution,  ce  qui  tient  à  l'abaissement  du  taux 
de  l'argent.  L'Exercice  1894  donne  3,129.523  fr.  35 
contre  3,275.087  fr.  08  en  1893. 

Le  compte  Fonds  Publics,  Actions  et  Obliga- 
tions avait  laissé,  en  1893,  une  perle  de  246,081  fr. 
6b  c.  ;  il  donne,  en  1894,  un  bénéfice  de  1  million 
021.104  fr.  99  c.  Ce  bénéfice  provient,  presque  tout 
entier,  de  réalisation  faites;  il  témoigne  de  la  mo- 
dération de  nos  évaluations  précédentes. 


Les  bilans  de  nos  Succursales  se  soldent  par  un 
bénéfice  de  502,923  fr.  31  c,  en  forte  augmentation 
sur  celui  de  l'Exercice  précédent,  qui  n'était  que  de 
157,000  francs. 

Le  bénéfice  brut  de  l'Exercice  serait  plus  "consi- 
dérable si  nous  n'avions  pas  jugé  opportun,  peut- 
être  avec  un  sentiment^  de  prudence  exagéré,  d'a- 
jouter, comme  vous  le  dit  le  rapport  de  MM.  les 
Commissaires,  une  provision  nouvelle  à  deux  de 
nos  affaires  argentines. 

Nous  avons  ainsi.  Messieurs,  un-  bénéfice  brut 
de  6.646.506  fr.  39  c.  ' 

Les  frais  généraux  un  peu  supérieurs  à  ceux  de 
1893,  se  sont  élevés  1.259.338  fr.  80  e. 

Le  bénéfice  net  de  l'Exercice  est  donc  de  5  mil- 
lions 387.172  fr.  59  c. 

Il  permet  de  distribuer  un  dividende  de  35  francs 
par  action,  en  laissant  disponible  une  somme  de 
873.283  fr.  71  c.  qui,  ajoutée  au  solde  reporté  au 
31  décembre  1893,  formera  un  total  de  1.619.123  fr. 
73  c.  à  nouveau.  Si  vous  approuvez  les  comptes, 
vos  réserves  s'élèveront  à  un  total  de  19.869.113  f.  73 

Dans  notre  Rapport  de  1892,  nous  vous  disions 
que  nous  avions  acheté  un  des  immeubles  de  la 
rue  Louis-le-Grand,  contigu  à  notre  hôtel,  afin  de 
pouvoir  faire  face  au  développement  de  nos  servi- 
ces. L'accroissement  de  notre  clientèle,  l'augmenta- 
tion constante  de  nos  affaires  courantes  exigeaient 
l'agrandissement  de  nos  bureaux  ;  nous  avons  donc 
été  amenés  à  faire  ('lever  des  constructions  nou- 
velles sur  l'emplacement  de  cet  immeuble  qui,  dans 
l'état  où  il  était,  ne  pouvait  être  appropriée  à  nos 
besoins. 

Le  Conseil  d'administration  de  la  Banque  était, 
depuis  1892,  composé  de  sept  membres  :  il  peut  en 
compter  douze,  d'après  nos  statuts.  Nous  avions 
appelé  parmi  nous,  —  votre  ratification  réservée  : 

M.  le  chevalier  R.  de  Bauer,  directeur,  depuis  la 
londation,  de  notre  importante  succursale  de 
Bruxelles:  M.  de  Bauèr  conservera  ses  fonctions 
de  directeur. 

M.  Ed.  Nœtzlin,  qui  a  fait  aussi,  autrefois,  par- 
tie de  la  Banque  de  Paris,  et  qui  esl,  aujourd'hui, 
administrateur  delà  Banque  nationale  du  Mexique. 

Nous  vous  demandons  de  confirmer  notre  choix. 

MM.  IL  Bamberger,  Ch.  Demaehy,  A.  de  Ger- 
nviny  et  J.  Stern  arrivent  au  terme  de  leur  man- 
dat. Conformémen.-  à  l'article  20  des  statuts,  les 
Administrateurs  sortants  sont  toujours  rééligibles. 

Vous  avez  à  pourvoir  à  la  nomination  d'un  Cen- 
seur, en  remplacement  de  M.  Choppin  de  Janvry, 
Censeur  sortant  et  rééligible. 

Nous  soumettrons  à  votre  approbation,  après  la 
la  lecture  du  Rapport  de  MM.  les  Commissaires,  les 
résolutions  dont  le  texte  vous  a  été  remis  à  votre 
entrée  dans  cette  salle. 

PREMIÈRE  RÉSOLUTION 

L'Assemblée  générale,  à  l'unanimité, 

Approuve  dans  toutes  leurs  parties  le  Rapport  el 
les  Comptes  de  l'Exercice  1894,  tels  qu'ils  sont 
présentés  par  le  Conseil  d'administration,  et  fixe 
à  35  fr.  par  action  le  montant  du  dividende  pour 
cet  Exercice. 

Un  acompte  de  20  fr.  sur  le  dividende  ayant  été 
payé  le  1er  janvier  dernier,  le  solde,  soit  15  fr. 
par  action,  sera  payé  à  partir  du  1er  juillet  1895, 
sous  déduction  des  impôts  établis  par  ia  loi  de 
finances. 

DEUXIÈME  RÉSOLUTION 
L'Assemblée  générale,  à  l'unanimité',  réélit  Ad- 
ministrateurs : 

MM.  H.  Bamberger  :  Ch.  Demaehy  ;  A.  de  Ger- 
minv  :  J.  Stern. 

TROISIÈME  RÉSOLUTION 
L'Assemblée  générale,  à  l'unanimité,  confirme 
les  nominations  faites  à  titre  provisoire  par  le 
Conseil  (art.  20  des  Statuts),  Administrateurs  ; 
MM.  le  chevalier  R.  de  Bauer: 
Ed.  Nœtzlin. 
QUATRIÈME  RÉSOLUTION 
L'Assemblée  générale,  à  l'unanimité,  nomme  : 
M.  Choppin  de  Jan  iry,  censeur. 
CINQUIÈME  RÉSOLUTION 
L'Assemblée  générale  nomme  : 
MM.  E.  Leviez,  F.  Timmerman, 
Commissaires  chargés  de  faire  un  Ripport  à,  la 
prochaine  Assemblée  générale  ordinaire  sur  la  si- 
tualion de  la  Société,  sur  le  Bijan  et  sur  les  Comptes 
présentés  par  les  Administrateurs  pour  l'Exercice 
1895,  —  avec  faculté,  pour  chacun  des  deux  Com-  . 
missaires,  d'accomplir  seul  le  mandat  ci-dessus,  en 
cas  d'empêchement  de  son  collègue  pour  une  cause 
quelconque, 

Et  fixe  à  2.000  fr.  pour  chacun  d'eux  l'indemnité 
annuelle  de  ou  des  Commissaires.  931 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


BANQUE  INTERNATIONALE  DE  PARIS 

ASSEMBLÉE  GÉNÉRALE  DU  11  MAI  1895 
Rapport  du  Conseil  d'administration 

Messieurs, 

I  ue  reprise  des  affaires  financières  ;i  marqué 
Iexereicel894  et  notre  Société  en  a  heureusement 
PfOnté.  Il  est  juste  «rajouter  que  cet  exercice  a  hé- 
ueflcie  rte  la  liquidation  do  différents  engagements 
remontant  à  des  années  antérieures,  que.  selon  nos 
Habitudes,  nous  avons  laissés  à  leur  évaluation 
primitive,  jusqu'à  complète  réalisation. 

Lors  de  votre  dernière  réunion,  nous  vous  avons 
entretenus  de  L'arrangement  qui,  peu  de  temps 
ayant  était  intervenu  avec  le  Gouvernement  Impé- 
rial de  Russie,  au  sujet  de  l'affaire  Koursk-Khar- 
kow-Azow .  Cet arrangement. a  été-  sanctionné  depuis 
Par  s-.?/-  l>".1lK',',;ur-  Ll>s  conditions  dans  lesquel- 
les a  ete  règle  le  sort  des  actions  de  jouissance 
Koursk-Kbarkow-Azovv.  dont  nous  avions  acquis 
un  lot  important  en  1890.  ont  témoigné,  une  lois  de 
plus,  de  lequile  du  Gouvernement  Impérial  et  ont 
Justine  notre  intervention  dans  cotte  affaire. 

En  dehors  de  celte  opération,  nous  avons  vu  se 
régler  définitivement,  en  1894.  d'autres  affaires  aux- 
quelles nous  étions  intéressés  d'ancienne  date  -  'le 
Syndicat  des  actions  de  la  Banque  Hongroise  d'ïn- 
•  lustrie  et  de  Commerce  et  celui  des  actions  privilé- 
giées de  la  Banque  des  Chemins  de  fer  Orientaux 
Nous  ayons  déjà  fait  mention,  dans  notre  dernier 
rapport,  du  succès  considérable  qu'avaient  eu  à  nos 
guichets  et  a  ceux  de  la  Banque  de  Paris  et  des 
i  v  r  ,oa,     "lsslon  de  l'Emprunt  Ottoman  4  0/0 
d& de, MM.  (garanti  par  la  redevance  de  la  Société 
d  Exploitation  1rs  Chemins  de  1er  Orientaux),  dont 
nous  avons  ete  1  un  des  contractants.  Nous  ne  re- 
viendrons donc   pas  aujourd'hui  sur  cette  affaire 
qui  a  ete  a  tous  égards  favorable  à  notre  Société 
Nous  ayons  pris  part  aux  Syndicats  constitués 
pour  émission  des  actions  et  obligations  nouvelles 
aes  Chemins  de  fer  d  Anatolie,  des  obligations  Salo- 
^Î^Ç-Gonstantinople,  des    obligations  3  0/0  du 
m  i  l.o„,M,,r  de  Hongrie,  de  l'Emprunt  de  l'Etat 
Lspmto  Santo,  de  l'Emprunt  Danois,  etc..  etc 

La  plupart  de  ces  affaires  ont  été  réalisées  au 
•ouï  s  de  1  exercice  écoulé. 

Nous  avons  coopéré,  avec  d'autres  Établisse- 
nt de  crédit  de  la  place,  à  la  constitution  de  la 


31  décembre  18ÎV4,  en  les  comparant  à  ceux  de  L'exer 
eice  précédent  : 

ACTIF 

Les  disponibilités,  qui  se  composent  : 

De  rencaisse  qui  se  monte  à.  .  Fr.     4.549  151  ->8 

Du  portefeuille  sur  la  France  cl 
l'l'jl'"".ger.    4.288.114  70 

lies  tonds  disponibles  dans  les 
l!a1M,,l',"'s  :''  L'Etranger   1.176,871  30 

El  des  reports   <).( ;95. 906  14 

Forment  un  total  de  Fr.  "19,709. 603  42 

contre  18.816.933  fr.  92  c.  en  1893.  ===== 

Les  Fonds  Publics,  actions  et  obligations,  repré- 
sentés par  quatre-vingt-deux  valeurs  différentes 

a«èvenl  :''  Fr.    10.601.731  Vi 

contre  9.923.194  fr.  28  c.  

Par  contre,  les  participations  représentées  par 
vingt-six  affaires  ne  ligurent  plus 

(IUC  P°1"'  Fr.     3.879.177  64 

au  lieu  de  5.045.130  fr.  76  c. 


(.  —  — .'"r"""-!       «  (-onsuiuuon  de  la 

(  .ompagme  F  çançaiso  des  Cables  Télégraphiques  en 
^courant  a  la  souscription  d'actions  nouvelles  de 
«elle ^Société,  dont  le  capital  s'est  trouvé  porté  à 
vingt-quatre  millions  de  francs  par  la  fusion  de  la 
Compagnie  Française  du  Télégraphe  de  Paris  à 
Ne\v-\ork  avec  la  Société  Française  des  Télégra- 
£  plies  Sous-Marins. 

Nous  you  avons  annoncé  l'année  dernière  crue 
nous  avions  constitué  la  Société  d'Exploitation  de 
nhft'ïï*, ^ll''- Ewols  qui  devait  avoir  pour 
H^hVr,'',U  des. travaux  de  construction1  des 
lignes  de  la  Compagnie  des  Chemins  de  1er  de 
1  Ouest  de  l'Espagne  et  l'exploitation  de,  ces  lignes 

tfarTi6,  lCelie?  GomW™  «es  Chemins 

de  lei  de  Madrid  a  Cacérès  et  au  Portugal.  Les  en- 
gagements sur  la  base  desquels  la  Société  avait  été 
Ireee,  ayant  ete  rompus  arbitrairement,  il  a  é  é 
Introduit  contre  les  Compagnies  Espagnoles  une 
mslance,  qui  a  donné  lieu  à  une  indemni  é  ar 
ransactionrLe  montant  nous  revenant  dans  cette 
cïce  1894        fl«ttrePas<'™*  ^s  bénéfices  de  l'exer 

Nous  n'avons  pu  rester  indifférents  au  c,-and 
mouvement  d'affaires  qui  s'est  produit  dansK 
fcpnd  semestre  de  l'année  1894  sûr  les  entreprises 
le  mines  d'or  et  nous  y  avons  participé  dai  s  les 
conditions  deïprudence  qui  nous  sont  habituelles 
En  présence  de  l'extension  que  prenaient  ces  affaires 

de  dIm       PTé  qu;U  y  ™™it  avantage  à  les  suivre' 
*  plus  près  et,  après  un  examen  approfondi  de  la 
auestion,  il  nous  a  semblé  qu'une  organisation  au 
gnome  serait  mieux  à  même  de  remplir  le  but  ,me 
ions  poursuivions.  C'est  dans  cet  ordre  d'idées  ue 

F0Ur%atd°'Exnff  !"  Com^g'.lie  Française' dè  Minet 
ra#»taj  e"  lui  assurant  le  concours 
Exploration  Company  de  Londres".  Cette 
ouv elle  Compagnie,  quia  été  définitivement  cons* 
née  au  début  de  cette  année,  a  été  accueillie  avec 
me  taveur  qui  nous  fait  bien  augurer  de  son  ave 

Nous  allons  maintenant  vous  faire  passer  ranide- 
uenl  en  revue  les  différents  chapitres  du Bilan  au 


Le  total  de  ces  deux  ebapitres  qui  forment  l'en- 
semme  de  nos  engagements  est  à  peu  près  de  la 
même  importance  au  31  décembre  1894  qu'au  31  dé- 
cembre 1893,  s,,il  H. 480.909  iv.  38  c,  à  la  première 
date  contre  14.268.255  fr.  04  c.  à  la  seconde 

''!'  majaure  partie  des  valeurs  composant  noti 
portefeuille  son!  d'une  négociation  facile  et  cou 
rante  et  ont  été  évaluées,  suivant  nos  usagés  an 
cours  moyen  soit  du  mois  de  décembre,  soit  du 
dl  décembre  ;(  celles  dont  le  marché  est  plus  res 
treint  ont  ete  comptées  à  un  prix  sensiblement  in 
teneur  aux  cours  du  mois  de  décembre 

Quant  aux  ;  participations,  nous  avons,  comme 
d  habitude,  laisse  au  prix  coûtant  celles  dont  la  li- 
quidation déjà  en  cours  fait  prévoir  un  bénéfice  et 
nous  avons  fait  une  provision  pour  celles  pouvant 
comporter  un  certain  aléa. 

Les  avances  sur  garanties,  comptes  courants  dé- 
biteurs et  comptes  divers  ne  présentent  pas  ,| 
grands  changements  sur  l'année  précédente  • 

Avances  sur  ga- 
ranties..Fr.    4.922.036  53  contre  Fr.    4.474  543  57 

Comptes  courants 
débiteurs...    1.721.908  18      -      •    2.213.729  05 
Comptes 

di™rs:          „  4Ô8.299  69      -  518.727  05 

Nos  immeubles  restent  toujours  au 
cmffrede,  Fr.  2.292.000 


Los  jetons  do  présence 
du  Conseil  d' Administra- 
tion,de. M  M.  les  Censeurs 
et  l'allocation  de  MM.  les 
Commissaires  forment 
ensemble  Fr. 

Le  total  du  débit  est  de 

La  différence  de  

àVexSe^8Mdit'  œprésente  k's  Silences  propres 
Liquidation  ('ex  bénéfices  de  l'exercice 
Conformément  à   l'article  44  des  statuts,  nous 
ivons  à  prélever,  sur  le  eh i lire  des  bénéfices  DOT» 

2.509.958  56 


64.000  » 
549.970  68 
 Fr.  ' 


54!). 970  08 
2.509  958  50 


125.497  92 
2.384.460  64 

716,802  18 
3.101.262  82 


1.250.000  » 
1.851.202  82 

277.777  77 


près  à  l'exercice  ]8!)4,  ci   |.'r 

5  0/0  en  faveur  du  fonds  de' réserve 
légale,  soit  

11  restera. . .  Fr 
auxquels  il  y  a  lieu  d'ajouter  Lexepori 
a  nouveau  de  l'exercice  189:!.  soit. 

Ce  qui  donne  un  total  disponible  de.  " 

La  somme  nécessaire  pour  fournir 
aux  actions  5  0/0  d'intérêts,  soit25fr. 
par  action,  absorbe  pp< 

11  restera  Fr, 

Nous  vous  proposons  de  prélever 
sur  cet  excédent  une  somme  de. .  Fr 
dont  10  0/0  appartiendront  aux  Ad- 
ministrateurs conformément  aux  sta- 
tuts, soit  Fr.     27  777  77 

et  les  90  0/0.  soit   250.000  » 

nous  permettront  de  complète]-  à  30  fr 
le  dividende  de  l'exercice  1894. 

Il  restera  alors  une  somme  dispo-" 

nible  de  t  pr 

sur  laquelle  nous   vous  demandons 

de  prélever  une  somme  de  Fr. 

pour  être  portée  à  un  fonds  de  pré- 
voyance que,  conformément  à  l'article 
4o  des  statuts,  nous  vous  proposons 
de  créer, 

et  de  reporter  le  solde  de  Fr.    1.073.485  05 

nouveau,  à  l'exercice  1895.  observation  = 


1.573.485  05 
500.000  » 


Capital  S.U....Fr.  25.00Q.0Qf 

La  réserve  légale,  augmentée  du 
prélèvement  sur  les  bénéfices  de 
lexercice  1893,  a  été  portée  de 
2b2.038  fr.  95  c.  à  !  Fr.        342.733  78 

A«fo?rT  a£Prouvez  nos  propositions,  elle  sera  de 
4bS.J.,l  fr.  7Q  c.  au  prochain  bilan. 

Les  effets  à  payer 
passen  t  de  ....  Fr .       983 . 797  54  à    1 . 518 . 847  50 

Les  dividendes  res- 
tant à  payer  de. . . .        11.010  76  à        13  2«8  27 

Les  comptes  cou- 
rants créditeurs  de.    8,329.842  73  à  lu  880  595  86 
Les   comptes  di- 

versdc   950.006  64  à   2.602.551  05 

PROFITS  ET  PERTES 

Crédit 

Les  intérêts,  reports,  commissions,  changes  H 

divers,  ont  produit                     Fr  1  473  K9q  -r, 

au  lieu  de  1.456.666  fr.  19  c.' -473. b2o  35 
Les  fonds  publics,  participations. 

ont  laisse  un  bénéfice  de             Fr  1  586  30t  RQ 

contre  665.305  fr.  64  c.  i.ooo.doo 

Ensemble  Fr.    3.059.929  24 

Débit 

Les  impôts,  patentes,  contribu- 
tions, présentent  une  variation  insi- 

g'Vllante  Fr.     37.202  84 

Les  frais  généraux, 
comprenant  les  appoin- 
tements, tantièmes  pro- 
portionnels aux  bénéfi- 
ces, frais  de  bureau,  porl  s 
de  lettres  et  titres,  dépê- 
ches, irais  d'études, jour- 
naux, publicité,  voyages, 
loyer,  éclairage,  chauf- 
fage, assurance,  entretien 
de  mobilier,  s'élèvent  en- 
semble à  Fr.    448.76?  84 


ujjoui  vauou  étant, 
faite  que  le  Conseil  d  administration  conservera  ses 
droits  de  10  0/0  tant  sur  les  fonds  de  prévoyance 
que  sur  le  report  à  nouveau. 

Nouscroyons  utile  de  profiter  d'un  exercice  aussi 
favorise  que  celui  dont  nous  venons  de  vous  ren- 
drecompte,, pour  fortifier,  par  la  création  d'un 
tonds  de  prévoyance,  la  situation  de  noire  Société 
tion°US  apl"'ouvei'ez  certainement  cette  proposi- 

Au  commencement  de  celle  année,  nous  avons 
eu  Ja  douleur  de  perdre  notre  vénéré  Doven,  M 
Germain  Halphen,  a  qui  nous  avions  toujours  ré- 
serve 1  honneur  de  présider  vos  Assemblées  depuis 
la  fondation  de  notre  Société.  Vous  vous  associerez 
aux  regrets  oue  nous  a  causés  la  perte  de  ce  Col- 
lègue, qui  nous  était  particulièrement  cher,  tant 
par  i  ancienneté  de  ses  relations  avec  la  plupart 
dcnlre  nous  que  par  l'aménité  de  son  caractère  et 
sa  grande  expérience  des  affaires. 

Aux  termes  de  l'article  18  de  nos  Statuts,  vous 
êtes  appelés,  dans  cette  Assemblée,  à  renouveler  en 
entier  le  Conseil  d'administration  qui  a  été  nommé 
lors  de  la  fondation  de  la  Société 

Y0"s  nvous  rappelez  que  la  Banque  Internatio- 
nale de  Pans  a  été  constitué  le  7  juin  1889.  Malgré 
les  crises  nombreuses  et  graves  qu'a  traversées  le 
monde  des  affaires  depuis  cette  époque,  les  divi- 
dendes que  nous  avons  distribués  depuis  la  créa- 
tion de  noire  Société,  en  tenant  compte  de  celui 
que  nous  vous  proposons,  représentant  une 
moyenne  de  26  fr.  36  c.  par  action,  soit  5,27  0/0 du 
capital,  tous  irais  généraux  déduits.  En  dehors  de 
ces  dividendes,  nous  avons  constitué,  tant  en  ré- 
serve statutaire  qu'en  fonds  de  prévoyance  et  en 
report  a  nouveau,  un  ensemble  de  réserves  pour 

Sass^sar dc     ^  75  c,  sou  Ws 

Le  Conseil  d'Administration  sortant  se  compo- 
sait de:  MM.  Raphaël  de  Bauer,  Guillaume  ffi, 
Maurice  Bixio  Edouard  Delessert,  Jacques  Kulp 
Ernest  May  et  Ceorges  May,  qui  sont  inéligibles 
Le  Censeur  sortant  cette  année  est  M.  I  Salles 
qui  est  reeligible. 
En  résumé,  nous  vous  demandons,  Messieurs  : 
1°  D  approuver  les  comptes  de  l'exercice  1894  : 
mil  tt      er  a  ;"°,fra"cs  le  dividende  de  l'exercice 
1894.  On  acompte  de  12  fr.  50  c.  vous  ayant  été  dis- 
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tril»ii';  le  2  janvier  dernier,  le  solde  de  17  fr.  50  c. 
serait  payable  le  1er  juillet,  prochain,  sous  déduc- 
tion des  impôts  résultant  des  lois  de  linances  ; 

3°  D'approuver  le  transport  à  un  fonds  de  pré- 
voyance, de  la  somme  de  ."V  10.000  francs  et  le  report 
à  nouveau  du  solde  des  bénéfices  s'élevant  à 
1.(17:1485  fr.  05  c.  : 

4»  De  procéder  au  remplacement  ou  à  la  réélec- 
tion du  Conseil  d'Administration  sortant  en  en- 
tier el  qui  est  ré'ligible.  : 

r>"  De  procédera  l'élection  d'un  Censeur  en  rem- 
placement de  M.  I.  Salles.  Censeur  sortant,  qui  est 
rééligible. 

Enfin,  vous  aurez  à  nommer  un  ou  plusieurs 
Commissaires  chargés,  conformément  à  l'article  30 
des  Statuts,  de  pr  ésenter  â  l'Assemblée  Générale 
Ordinaire  de  1896,  un  rapport  sur  les  Comptes  de 
l'exercice  189>. 

Les  Commissaires  sortants  sont  :  MM.  Ch.  Du- 
rand et  de  Carrère  qui  sont  inéligibles. 


Rapport  «l<^  Commissaires  sur  le*  «-oinptes 
<lc  rKxercice  1894 


Messieurs, 

Nous  venons,  conformément  à  notre  mandat, 
vous  rendre  compte  de  l'examen  du  Bilan  qui  vous 
est  soumis. 

Le  chiffre  de  vos  affaires  est  en  progression  nou- 
velle el  les  résultats  obtenus  vous  paraîtront  satis- 
faisants. 

ACTIF 

Caisse.  —  Au  Siège  social  et  à  la  Banque  de 


France 


4.549.151  28 


pondants  de  France  et  l'Etranger. 
Dividendes  arriérés  


13.268  27 


Comptes  courants  créditeurs.  . 

Comprenant  ceux  de 

France,  pour. ....  Fr.  6.568.417  13 

Comprenant  ceux  de 

l'Etranger,  pour.,...  4.123.351  34 

»  Sômprenanl  divers 

créditeurs,  pour. . .  188.827  39 


10.880.595  80 


Comptes  divers   2.602.551  05 


Ce  chapitre  comprend,  comme  à  FActif,  des 
comptes  d'ordre  qui  se  trouvent  liquidés  depuis  le 
début  de  cet  Exercice  et  les  comptes  relatifs  à  la 
liquidation  de  la  Banque  Franco-Egyptienne. 

Profits  <■/  Pertes  .■  Fr.      3.226.760  74 

Se  décomposant  comme  suit  : 

Bénéfices  reportés 
de  l'Exercice  1893.. .      716.802  18 

Bénéfices  nets  de 
l'Exercice  1894   2.509.958  56 


Fonds  disponibles  dans  les  Ban 
qu"S  à  l'Etranger   1.176.371  30 

Portefeuille    4.288.114^70 

les  etlels  qui  le  composent  ont  été 
l'objet  de  la  vérification  de  vos  Cen- 
seurs, ainsi  que  la  Caisse  des 
Titres. 

Reports.  —  Les  sommes  ainsi 
employées  sont  : 

A  Paris  Fr.   8.659.953  15) 

A  Londres.        .       948.702  59       9.693.906  14 
A  New-York  ....        «7 .310  40)  = 
Ces  quatre  chapitres  forment   un  ensemble  de 
disponibilités  s'élevant  à  19  millions  1/2  environ. 
Font/s  Publics.   —   Actions  et 


Dans  les  bénéfices  nets  de  l'Exercice  1894,  les 
intérêts  du  Portefeuille,  les  Reports  et  les  Commis- 
sions, Chauves  el  divers  figurent  pour  une  somme 

de...  Fr.      1.473.623  35 

Au  débit  de  ce  compte,  les  Frais  Généraux  figu- 
rent pour  une  somme  de  418.767  fr.  84,  en  augmen- 
tation de  51.161  fr.  24  c. 

L'importance  proportionnelle  des  tantièmes  al- 
loués sur  les  bénéfices,  ainsi  que  certains  frais  de 
personnel  relatifs  à  des  missions  à  l'étranger,  jus- 
tifient cette  augmentation. 

La  comptabilité  de  votre  Société  est  toujours 
tenue  avec  clarté  et  avec  le  plus  grand  soin. 

Le  dividende  de  30  fr.  ne  devant  absorber  que 
l.ÔOO.OOOfr.,  il  restera  disponible  une  somme  à  peu 
près  égale,  après  les  prélèvements  statutaires. 

Le  Conseil  vous  propose  de  prélever  une  somme 
de  500.000  fr.  pour  un  fonds  de  prévoyance  et  de 
reporter  à  nouveau  le  solde,  soit  :  1:073.485  fr.  05 
à  l'Exercice  1895. 

Nous  ne  pouvons  que  nous  rallier  à  celle  mesure 
ei  m, us  vous  proposons,  Messieurs,  d'approuver 
les  comptes  qui  vous  sont  présentés. 

Les  Commissaires  : 
F.  de  Carrkre,  Ch.  Durand. 
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Obligations   10.001.731 


7  4 


.879.177  64 


Les  évaluations,  pour  les  Fonds 
Publics  eu  général,  sont  faites  sur 
les  cours  de  fin  d'année  ou  sur  les 
prix  auxquels  ils  ont  été  réalisés 
dès  le  début  du  présent  Exercice. 
Quelques  valeurs  cependant  ont  été 
laissées  aleur  prix  de  revient,  qui 
se  trouve  inférieur  an  cours  du  31 
décembre  1894. 

Participations  Financières. .  Fr. 

Ce  chapitre  est  en  diminution  de  1. 165.953 fr.  12c, 
sur  l'Exercice  précédent.  . 

Avances  sur  Garanties  Fr.      4.922.036  5; 

En  mitre  des  valeurs  diverses  formant  le  nantis 
sèment  de  ces  avances,  il  a  été. constitué  une  pro 
vision  en  vue  de  parer  aux  quelques  mécomptes 
qui  pourraient  se  produire. 

Comptes  Courants  ih'-hilcars .  Fr.       1.721.908  18 

Comprenant  ceux  de 

1 .200.040  13 


::70.0K8  75 


Frar  ,  pour  Fr. 

Comprenautceux  d 
l'Etranher,  pour — 
Comprenant  divers 

débiteurs,  pour   151 . 17'.<  30 

Les  Divers  débiteurs,  qui  ne  figuraient  qua  litre 
transitoire,  ont  aujourd'hui  disparu  des  écritures 

Comptes  divers  .'  ET.         458.299  Q: 

_  Ce  chapitre  ne  comprend  guère  que  des  comptes 
oui  s,,  liquident  d'un  Exercice  sur  l'autre. 

1  Immeuble  Fr.      2.202.000  » 

sans  changement  depuis  l'année  dernière. 


COMPAGNIE  GÉNÉRALE  DES 

EAUX  POUR  L'ETRANGER 

Société  Anonyme 
Capital  :  Quarante  millions 
'Anjou-Saint-Honoré.  n°  52, 


Rue  d'Anj' 


Paris 


AVIS  AUX  ACTIONNAIRES 


COMPAGNIE  FRANÇAISE 

DE  MINES  D'OR  ET  D'EXPLORATION 

Société  anonyme  au  capital  de  40,000,000  deftv^ 

entièrement  versés 


La  Société  se  charge  de  l'achat  et  de  la  vente  de? 
toutes  Actions  de  Mines  d'or,  de  l'encaissement  desj 
coupons,  de  l'échange  des  titres,  de  la  représenta-* 

tion  aux  Assemblées  générales,  etc. 

Elle  tient  à  la  disposition  de  ses  clients  une  série 
d'études  et  de  renseignements  sur  les  principale 
mines. 
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Le  musée  GréVin  vient  d  inaugurer  une  série  dam 
scènes  empruntées  à  la  vie  des  «  Saltimbanques  »,S 
et  saisies  sur  nature  à  la  foire  au  pain  d'épicesJJ 
Cirque  à  la  parade,  danse  du  ventre,  somnambule,  j 
femme  géante  et,  plus  loin,  en  perspective,  che-. 
vaux  de  bois  et  petits  marchands. 

Tout  cet  ensemble,  très  pittoresque,  concourt 
donner  au  spectateur  l'illusion   complète  d'une? 
promenade  à  une  fête  des  environs  de  Paris. 
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PASSIF 

Capital  Fr 

Réserve  légale  

Effets  à  payer  

représentant  les  tirages  des  eorres 


25. 000. 0(  (0 


342.733  78 


1.518.847  50 


Le  Conseil  d'Administration  a  l'honneur  d'infor 
mer  Messieurs  les  Actionnaires  qu'ils  sont  convo- 
qués en  assemblée  générale  ordinaire  pour  enten- 
dre le  rapport  annuel,  approuver  les  comptes  de 
l'Exercice  1894,  fixer  le  dividende  (art.  33,  40  et  46 
des  statuts)  el  autoriser  la  conversion  des  obliga.- 
tions  5  0/0  (art.  32  et  46  des  statuts). 

L'Assemblée  Générale  aura  lieu  le  mardi  4  juin 
1895,  ii  trois  heures,  au  Siège  social,  à  Paris,  rue 
d'Anjou-Sainl-IIonoré,  52. 

Messieurs  les  Actionnaires  propriétaires  de  vingt 
actions  au  moins,  nominatives  ou  an  porteur  peu- 
vent seuls  faire  partie  do  l'assemblée  (art.  38  des 
statuts).  ...  i 

Messieurs  les  Actionnaires  propriétaires  de 
titres  au  porleur  devront,  pour  y  être  admis,  dépo- 
ser leurs  litres  au  Siège  social,  rue  d'Anj  ou-Saint- 
HEonoré,  52,  ou  à  Lyon,  chez  MM.  Cambefort,  F  et 
G.  Saint-Olive,  banquiers,  avant  le  20  niai,  c'est-à- 
dire  quinze  jours  au  moins  avant  l'Assemblée. 

Une  carte  nominative  et  personnelle  leur  sera 
délivrée. 

Le  Directeur, 
A.  TALAXD1  EH. 

Nota.  —  Le  Conseil  d'Administration,  dans  sa 
séance  du  24  avril  1895,  a  décidé  qu'il  proposerait 
à  l'Assemblée  Générale  de  fixer  à  cinq  francs  par 
action  le  dividende  à  distribuer. 
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JARDIN  D'ACCLIMATATION 

(Bois  de  Boulogne) 


Ouvert  tous  Jes  jours.  Concerts  dimanches,  jeudis 

et  fêtes.  936 


BIBLIOGRAPHIE 


M.  Ph.  Berlhelot  vient  de  donner,  dans  la  529 
livraison  de  la  Grande  Encyclopédie,  une  intérea 
santé  biographie  de  Leconte  de  Lislo  que  nous  re- 
commandons fort  à  nos  lecteurs.  Dans  le  mêmi 
fascicule  ils  trouveront  une  étude  de  M.  Debidouj 
sur  Ledru-Rollin,  un  savant  travail  de  M.  M.  Prou 
sur  la  Légende  en  numismatique  et  une  monogra- 
phie utile  de  la  Légion  d'Honneur. 

Prix  de  chaque  livraison:  1  franc—  Une  feuille- 
spécimen  est  envoyée  gratuitement  sur  demande. 

H.  Lamirault  et  Cie,  61,  rue  de  Rennes,  Paris. 
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CHEMIN  DE  FER  D'ORLEANS 


19  mai  1895.  —  Excursion  de  Paris  aux  châteaux 
de  la  Loire,  par  trains  rapides  et  à  prix  réduits.— 
Visite  de  Blois  et  de  Ghambord. 

Dépari  de  Paris  (gare  d'Orléans),  le  dimanche 
matin  19  mai.  —  Retour  à  Paris  le  même  jour. 

D'accord  avec  l'Agence  des  Voyages  Econo- 
miques, la  Compagnie  fera  émettre,  jusquau 
17  mai  inclus,  des  billets  d'excursion  comprenant  : 

1»  Le  transport  en  chemin  de  fer;  2»  Les  repas 
(vin  compris)  :  3°  Le  transport  en  omnibus  et  en 
voilures;  4°  Les  entrées  dans  les  monuments] 
5°  Les  soins  des  Guides-Conducteurs  de  l'excur- 
sion. (Parles  soins  el  sous  la  responsabilité  dé 
l'Agence  des  Voyages  Economiques.) 

Prix  de  l'excursion  complète  :  1"  classe,  30  fr.  o5  : 
2e  classe,  24  fr.  70  ;  3e  classe,  20  fr.  50.  - 

Le  nombre  des  places  est  limité. 

Les  billets  sonl  délivrés  dans  les  bureaux  de 
l'Agence  des  Voyages  Economiques,  17,  rue  du 
Faubourg-Monlmarlre,  et  10.  rue  Auber,  a  Paris. 

On  peut  se  procurer  des  renseignements  et  dosa 
prospectus  détaillés: 

A  Paris,  gare  d'Orléans  (quai  d'Austorlilz)  el  aul 
Bureaux  succursales  de  la  Compagnie,  8,  rue  m 
Londres;  rue  du  Bouloi,  21  ;  rue  Paul-Lelong.  /  ; 
rue  Gaillon,  5  ;  rue  Saint-Martin,  326  ;  place  Sain» 
Sulpice.  6;  place  de  la  Madeleine,  7  ;  rue  Paradis» 
21  bis  •  boulevard  de  Sébastopol,  34;  rue  des  Ain 
chives,  63:  quai  Valinv.  33  ;  rue  du  Faubourg* 
Saint-Antoine.  21,  el  rue  de  la  Roquette,  2. 
l'angle  de  la  place  de  la  Babille. 

Avis.  —  Les  voyageurs  n'auront  pas  droit  A 
franchise  des  bagages.  yg8 


IMPRIMERIE  DE  LA  PRESSE 
W,  rue  du  Croissant,  Paris.  —  Simart. 
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N°  178.  —  7e  volume.  (21) 


BIREACX  :  H,  RUE  MONSIGMY.  PARIS 


Samedi  20  Mai  18!)5. 


COMPAGNIE  GÉNÉRALE 

DÉS  ^MINIBUS 

Asscutb/t'e  qviu'ndc  <hi  2'.)  murs  ISU.~> 


Extrait  du  Rapport  du  Conseil 
d'administration. 


Messieurs, 

Nous  vouons  de  vous  rendre  compte  des  résul- 
tats de  l'année  189'i.  Nus  recettes  brutes  accusent, 
comparativement  à  l'année  1893.  une  augmentation 
de  335.000  francs.  D'autre  part,  nos  dépenses  ont 
subi  un  accroissement  provenant  notamment  des 
nouvelles  obligations  émises  et  d'un  plus  tort  re- 
nouvellement des  chevaux. 

L'ensemble  des  charges  payées  à  l'Etat  et  à  la 
Ville  de  Paris  s'est  élevé,  pour  1894,  à  la  somme  de 
1.551.000  francs,  représentant  133  francs  par  action, 
■dont  36  francs  pour  l'Etat  et  97  francs  pour  la 
Ville. 

Finalement,  les  résultats  de  189'i  nous  permet- 
tent de  vous  proposer  la  distribution  d'un  divi- 
dende de  40  francs,  égal  à  celui  de  l'année  précé- 
dente. 

Pendant  l'exercice,  nous  avons  ouvert  à  l'exploi- 
tation, au  moyen  de  la  traction  à  air  comprimé, 
les  lignes  de  'tramways  «  Cours  de  Vincennes- 
Saint-Augustin  »  et  «  Louvre-Sainl-Clouct  ».'  L'ex- 
ploitation par  ce  mode  de  traction  des  lignes 
«  Louvre-Sèvres  »  et  «  Louvre- Versailles  »  a  été 
retardée  par  suite  de  difficultés  d'installation  qui 
■ont  surgi  au  fur  et  à  mesure  de  l'avancement  des 
travaux,  et  par  suite  aussi  des  conditions  climaté- 
riques  exceptionnelles  de  l'hiver  que  nous  venons 
de  traverser.  Ces  circonstances  ont  même  causé 
l'arrêt  momentané  de  ce  mode  de  traction  sur  une 
partie  de  la  ligne  «  Louvre-Saint-Cloud  ».  Toute- 
fois, nous  avons  lieu  d'espérer  que,  d'ici  à  peu  de 
temps,  la  traction  à  air  comprimé  fonctionnera 
régulièrement  sur  nos  lignes  du  Louvre  à  Sainl- 
Cloud,  Sèvres  et  Versailles. 

En  ce  qui  concerne  la  comptabilité  des  lignes 
nouvellement  créées  à  traction  mécanique,  nous 
avons  lixé  l'ouverture  du  compte  Exploitation,  pour 
la  ligne  «  Louvre-Saint-Cloud  »,  au  1er  septembre 
1894  et.  pour  la  ligne  «  Cours  de  Vineennes-Saint- 
Augustin  ».  au  1er  octobre  1894.  Jusqu'à  ces  dates, 
les  charges  de  capital  de  ces  lignes,  ainsi  que  les 
dépenses,  déduction  faites  des  recettes,  ont  été  por- 
tées au  compte  de  premier  établissement.  Nous 
avons  également  porté  au  même  compte  les  charges 
de  capital  et  les  dépenses,  déduction  faite  des  re- 
cettes, des  lignes  à  traction  mécanique  «  Louvre- 
Sèvres  »  et  «  Louvre- Versailles  »,  l'exploitation 
complète  de  ces  lignes  au  moyen  de  la  traction 
mécanique  n'ayant  pas  encore  eu  lieu. 

La  Compagnie  reste  toujours  soucieuse  de  don- 
ner de  nouvelles  satisfactions  au  public  par  l'amé- 
lioration et  l'extension  de  ses  services. 

C'est  ainsi  que  nous  avons  continué  la  transfor- 
mation de  notre  matériel, en  remplaçant,  sur  la 
ligne  «  Squâre-Montholon-Gare  d'Orléans  »,  les 
voitures  d'ancien  modèle  par  des  voitures  à  trente 
places. 

Nous  avons,  de  plus,  dans  ces  derniers  temps, 
créé  des  services  du  matin  à  prix  réduit  sur 
quinze  de  nos  lignes,  et  nous  avons  organisé,  à 
titre  d'essai,  'plusieurs  services  supplémentaires 
fonctionnant  pendant  une  partie  de  l'après-midi. 

Celte  dernière  organisation  est  devenue  possible 
par  suite  de  la  décision  récente  de  l'Administration 
municipale,  réduisant  le  droit  de  stationnement 
pour  ces  lignes  supplémentaires  au  prorata  de  la 
durée  du  service. 

■  Au  mois  de  mai  dernier,  une  entente  est  inter- 
venue entre  la  Ville  de  Paris  et  la  Compagnie  pour 
l'exécution  d'un  réseau  do  tramways  et  d'omnibus 
d'une  étendue  impoi'tante  et  pour  des  remanie- 
ments de  lignes  existantes.  Ces  créations  et  modi- 
fications sont  destinées  à  accroître  considéra- 
blement les  facilités  de  transport  dans  Paris. 
Aussitôt  que  nous  aurons  obtenu  les  décrets  de 
concession  des  lignes  de  tramways,  nous  nous 
occuperons  de  la  réalisation  complète  de  ce  pro- 
gramme. 

Nous  étudions,  en  outre,  dès  maintenant,  l'orga- 
nisation à  créer  en  vue  de  l'Exposition  universelle 


de  l'.HK).  et  nous  ferons  lous  nos  efforts  pour  que 
les  services  que  notre  Compagnie  est  appelée  à 
rendre  en  celte  circonstance,  soient  en  rapport 
avec  sa  situation  dans  l'industrie  des  transports. 

Au  cours  de  l'exercice,  nous  avons  fait  des 
essais  de  traction  par  l'électricité  et  par  la  vapo- 
risation instantanée.  Les  expériences  ne  sont  pas 
encore  assez  complètes  pour  qu'il  nous  soit  pos- 
sible de  nous  prononcer  sur  la  mesure  dans  laquelle 
tel  ou  tel  système  pourra  être  appliqué. 

Nous  vous  avons  entretenus,  dans  notre  dernière 
réunion,  du  rachat  à  faire  par  notre  Compagnie  de 
la  section  -  Montreuil-Place  de  la  Nation  »,  qui  Fai1 
partie  de  la  Hune  «  Montreuil-Châtelet  ».  A  la  date 
du  26  mai  1894,  est  intervenu  un  décret  approuvant 
la  substitution  de  notre  Compagnie  à  la  Compa- 
gnie Générale  Parisienne  de  Tramways.  En  consé- 
quence, nous  sommes  entrés  en  possession  le 
ô  juin  1894. 

L'exploitation  du  prolongement  du  tramway 
d'Arpajon  dans  l'intérieur  de  Paris,  prévue  par  nos 
conventions  avec  la  Compagnie  du  Chemin  de  fer 
sur  route  de  Paris  à  Arpajon.  a  commencé  dans 
ces  derniers  temps.  Nous  avons  conclu  avec  cette 
Société  un  nouveau  traité  dont  vous  trouverez  le 
texte  annexé  au  présent  rapport,  et  qui  modifie, 
sur  certains  points,  le  premier  traité,  dont  nous 
vous  avons  donné  connaissance  dans  une  précédente 
Assemblée. 

Pendant  l'année  écoulée,  plusieurs  litiges  impor- 
tants on!  reçu  une  solution  favorable  aux  intérêts 
de  la  Compagnie. 

Vous  vous  rappelez  que  la  Compagnie  Générale 
Parisienne  de  tramways  s'était  pourvue  contre 
l'arrêt  de  la  Cour  de  Paris,  qui  maintenait,  sans 
revision,  les  taux  primitifs  d'échange  de  corres- 
pondances sur  les  lignes  circulaires  de  l'Etoile  à  la 
place  de  la  Nation,  affermées  par  notre  Compa- 
gnie à  cette  Société.  Par  un  arrêt  en  date  du  19  j  utin 
1804,  la  Cour  suprême  a  rejeté  ce  pourvoi,  renuanl 
ainsi  définitive  la  décision  de  la  Cour  de  Paris. 

Au  mois  di'  mai  dernier,  quelques  voyageurs  ont 
assigné  la  Compagnie  en  justice  de  paix  pour  faire 
décider  qu'elle  n'avait  pas  le  droit  de  réglementer, 
comme  elle  le  fait,  l'usage  de  la  correspondance. 
Le  juge  de  paix  avait  rendu  une  sentence  contraire 
à  nos  prétentions.  Mais,  sur  notre  appel,  le  Tribu- 
nal de  la  Seine  a  réformé  ce  jugement  et  sanc- 
tionné pleinement  la  thèse  de  la  Compagnie. 

Nous  vous  avons  fait  connaître  que  le  Tribunal 
de  Commerce  avait  condamné  les  deux  entreprises 
faisant  le  service  d'omnibus  de  la  gare  Saint-Lazare 
à  cesser  toU1  service  d'omnibus  dans  l'intérieur  de 
Paris,  autre  que  celui  des  voyageurs  partant  ou 
arrivant  par  les  chemins  de  fer.  Ces  Sociétés  avaient 
interjeté  appel:  mais  la  Cour  de  Paris  a  confirmé 
la  décision  des  premiers  juges.  A  la  suite  de  ces 
arrêts,  un  accord  est  intervenu,  et  nous  avons  fixé 
avec  ces  Sociétés  l'indemnité  à  nous  payer  pour  le 
préjudice  causé. 

Le  procès  du  partage  des  bénéfices  avec  la  Ville 
est  toujours  pendant  devant  les  experts  désignés 
par  le  Tribunal.  Une  nouvelle  instance  a  été  en- 
gagée qui  comprend  les  contestations  sur  les  exer- 
cices lÔSBà  1890. 

Par  suite  .du  règlement  de  nos  litiges  relatifs  aux 
taux  d'échange  des  correspondances,  une  somme  de 
500.000  francs  que  nous  avions  réservée  est  devenue 
disponible.  Nous  vous  proposons  de  porter  cette 
somme  à  la  réserve  extraordinaire. 

Nous  avions  formé  une  réserve  de  545,000  francs, 
pour  «  réfection  des  voies  »  ;  nous  avons  appliqué 
celte  réserve'  aux  dépenses  de  renouvellement  faites 
pendant  cet  exercice,  dépenses  qui  ont  été  impor- 
tantes et  qui  ont  compris,  notamment,  l'achève- 
ment de  la  réfection  de  la  ligue  du  Louvre  à 
Versailles. 

Bien  que  nous  n'ayons  pas  encore  terminé  l'é- 
mission des  obligations  autorisée  par  l'Assemblée 
du  80  mars  1892,  nous  pensons  qu'il  est  prudent,  en 
prévision  de  l'extension  projetée  de  nos  services,  de- 
vons demander  l'autorisation  de  créer  une'  nouvelle 
série  de  K  1.000  obligations  de'  500  francs  4  0/0  sem- 
blables à  celles  existant  déjà,  que  nous  (''mettrons 
au  fur  et  à  mesure  des  besoins  de  la  Compagnie. 

Après  la  lecture  des  rapports  et  un  ('change  d'ob- 
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COMPAGNIE  DES  CHEMINS  DE  FEB 

DU  NORD  DE  L'ESPAGNE 

Le  Conseil  d'Administration  de  la  Compagnie  a. 
l'honneur  d'Informer  MM.  les  Actionnaires,  que 
par  suite  de  L'insuffisance  du  nombre  d'actions 
déposées  dans  les  délais  Mv's  par  les  Statuts. 

L'Assemblée  générale,  convoquée  pour  le  20  mai 
courant,  est  remise  au  18  juin  prochain  à  3  heures 
de  relevée. 

Aux  termes  des  Statuts,  les  Membres  présents  à 

la  deuxième  Assemblée  délibèrent  valablement, 
quel  que  soit  leur  nombre  et  celui  des  actions 
qu'ils  représentent,  mais  ils  ne  peuvent  délibérer, 
que  sur  les  objets  qui  étaient  à  l'ordre  du  jour  de 
la  première  Assemblée. 

L'Assemblée  aura  lieu  au  Siège  delà  Compagnie; 
à  Madrid,  lî,  Paseo  de  Recoletos. 

Les  Actionnaires  qui  désireraient  faire  partie 
de  celte  Assemblée  devront  déposer  leurs  titres 
dix  jours  avant  l'époque  fixée  pour  la  réunion. 

Lés  dépôts  seront  reçus  tous  les  jours  non  fériés, 
de  dix  heures  à  trois  heures,  jusqu'au  8  juin  in- 
clus :  * 

A  MADRID;         à  la  Société  Générale  de  Crédit 
Mobilier  Espagnol,  17,  Paseo 
de  Recoletos. 
A  BARCELONE  :  au  Crédit  Mercantile. 
A  PARIS  :  à  la  Succursale  de  la  Société 

Générale  de  Crédit  Mobilier 
Espagnol,  69.  rue  de  la  Vic- 
toire, ainsi  qu'au  Crédit  Lyon- 
nais et  dans  ses  Succursales. 
Les  cartes  d'admission  délivrées  el  et  les  pou- 
voirs donnés  pour  la  première  Assemblée,  sont  va- 
lables pour  la  seconde. 
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Avis  à  Messieurs  les  Porteurs  d'Obliga- 
tions de  la  Compagnie  des  Chemins  de 
fer  du 

NORD  DE  L'ESPAGNE 

La  Société  Générale  du  Crédit  Mobilier  Espa- 
gnol, qui  s'est  mise  à  la  disposition  de  Messieurs 
les  Porteurs  d'obligations,  pour  leur  faciliter  le 
recouvrement,  sans  frais,  de  leurs  coupons,  a 
l'honneur  de  porter  à  la  connaissance  de  Messieurs 
les  Obligataires,  qu'afiri  de  sauvegarder  leurs 
intérêts,  elle  a  i'ait  auprès  de  la  Compagnie  du 
Nord  de  l'Espagne  toutes  réserves  de  droit  rela- 
tivement au  paiement  en  pesetas  pour  tous  les 
coupons  déjà  recouvrés  ou  à  recouvrer  par  son 
intermédiaire. 

La  Compagnie  du  Nord  de  l'Espagne,  ayant 
reçu  ces  réserves,  comme  si  elles  avaient  été  faites 
d'une  façon  authentique  et  individuelle,  la  So> 
ciété  générale  de  Crédit  Mobilier  Espagnol  en 
informe  Messieurs  les  Porteurs  qui  peuvent,  en 
présentant  leurs  coupons  ou  obligations  amorties, 
être  assurés  que  la  perception  en  pesetas,  aux 
guichets  de  la  Société  Générale  de  Crédit  Mobilier 
Espagnol  et  du  Crédit  Lyonnais  à  Paris,  du  Cré- 
dit Lyonnais  et  de  la  Société  Lyonnaise  à  Lyon, 
de  la  feanque  de  Paris  et  des  Pays-Bas  a  Bruxelles, 
n'implique  aucune  déchéance  de  leurs  droits 
éventuels  et  qu'ils  participeront  à  tout  avantage, 
compensation  ou  arrangement  qui  pourraient  être 
convenus  au  bénéfice  des  porteurs  d'obligations 
de  la  Compagnie  du  Nord  de  l'Espagne,  soil  par 
voie  amiable,  soit  autrement. 
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servalions,  les  résolutions  proposées  par  le  Conseil 
d'Administration  ont  été  adoptées  à  l'unanimité. 


COMPAGNIE  FRANÇAISE 

DE  MINES  D'OR  ET  D'EXPLORATION 

Société  anonyme  au  capital  de  40,000,000  de  IV. 
entièrement  versés 


La  Société  se  charge  de  l'achat  et  de  la  vente  de 
toutes  Actions  de  Mines  d'or,  de  l'encaissement  des 
coupons,  de  l'échange  des  titres,  de  la  représenta- 
tion aux  Assemblées  générales,  etc. 

Elle  tienl  à  la  disposition  de  ses  clients  une  série 
d'études  et  de  renseignements  sur  les  principales. 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


Capital 


TABLEAU  DBS  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  NÉGOCIÉES  A  LA  BOURSE  DE  PARIS 


imitn 

15204 

3986 
8788 


25978 


RENTES 

A  PAYER 


456.126.943 
119.589.600 
23j\596.863 


813.313.406 


395.286obl.  it  500  f 


Hombre 

Tri. 

Son  m. 

dm  titrai 

nom. 

T«n. 

182.500 

1000 

:  MO 

125.000 

500 

500 

50.000 

500 

250 

30.000 

500 

500 

150.000 

500 

500 

341.000 

500 

500 

120.000 

500 

125 

Aflfl  non 

500 

250 

500 

250 

<*n  Afin 

500 

500 

en  An  a 

Ov .  Wu 

500 

500 

trn  AAA 

500 

500 

40  000 

500 

500 

60.000 

600 

600 

50.000 

500 

500 

584.000 

500 

500 

800.000 

500 

500 

250. 00C 

500 

500 

525.000 

400 

400 

600.000 

500 

500 

300.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

336.000 

500 

500 

80.000 

250 

250 

120.000 

500 

500 

34.000 

500 

500 

85.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

600.000 

500 

500 

223.398 

500 

500 

40.000 

500 

500 

84.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

200.000 

20011 

20011 

500.000 

500 

250 

120.000 

500 

200 

60.000 

500 

125 

95.000 

» 

» 

48.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

550.000 

500 

500 

750.000 

500 

500 

420.000 

500 

500 

350.000 

500 

500 

70.000 

500 

500 

356.000 

500 

500 

Capital  «i 
'tzi'.t  it  titrai 


529  477.984£ 

6.000.000 
20.000.000 
364.968 
3.047.912 
1.497.350 

1.240.000 
341.000 
240.000 
270.000 
592.000.000P 
442.250.000 

285.000 
2.230.000 
50.000.000 
150,000.000: 
1941.992.000 
500.000.000 
100.000.000r 
52.870 

227.250 
391.362 
295.454 

40.000.000 


1941 

1936 
1940 
1921 
1962 


1926 


1937 

1970 
1974 
i97G 
1949 

1931 


RENTES  FRANÇAISES 


3  0/0  Perpétuel  

3  0/0  Amortissable... 
3  1/2  0/0  1894.  ancien  4  1/2 


Tunis  3  0/0  1892  gar.France 


SOCIETES    DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (actions) 

Banque  de  France,  nom. 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique. 
Compagnie  Algérienne. 
Compt.  Nat. d'Esc,  nom. 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  , 

Société  Générale,  nom.. 
Banq.  Comm.  et  Indust, 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie. . . 

CH.  DE  FER  FRANÇAIS 
(actions) 

Bône-Guelma  

Est- Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr. . 

Midi  

Nord  

Orléans  

Ouest  

Sud  de  la  France  

SOC.  INDUSTRIELLES 
FRANÇAISES  (ACTIONS) 

Mag.  Gén.  de  Paris.. 
C*  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov.) 
C°  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  de  Paris  (tir.  Janv.) 
Voitures  à  Paris  (tir.  Mai) 
C*  française  des  Métaux 
Canal  de  Panama .... 

Canal  de  Suez  . . . .'  

Dynamite  (Soc.  Cent,  de) 
Télég.  Paris-New- York 
Téléphones  


SOCIETES  ETRANGERES 
DIVERSES  (actions) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich 
B.  Impér.  Ottomane. . . 
Cr.  Fonc.  d'Autriche.. 
Cr.  Fonc.  Egyptien .... 
Cr.  Mob.  Espagn.  (Jouis.) 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  

Autrichiens-Hongrois 
Sud  de  l' Autrichep-ombards) 
Méridionaux  (Adriatique) 

Nord  de  l'Espagne  

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à) 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 


Angleterre  2  3/4  O/O  . . 

Autriche  4  0/0  or  

Brésil  4  1/2  0/0  1888. . 

—  4  O/O  1889   

Egypte  (Daïra-Sanieh)  . . . 

—  (Unifiée)  

—  (Privilégiée  3  1/2). 
Espagne  4  O/O  Extérieure 
Cuba  6  0/0  1886 

—  6  O/O  1890 
Hellénique  6  O/O  1881.. 

—  4  0/0  1887.. 

Hongrie  4  O/O  or  

Italie  6  O/O  (4  fr.  net) 
Portugal  3  0/0  

—  41/21891  (Tabacs) 
Roumanie  5  0/0  1876.  .. 
Roumanie  5  0/0  Ara.  1893 
Russie  4  0/Q  1880  

—  4  6/0  Consolidé 

—  3  0/0  1891  or . . . 
_    3  1/2  0/0  1894.. 

Serbie  5  O/O  1890  

Dette  Ottom.  1  0/0,  conv. 
..  Consolidât.  Ottom.  4  0/0 
tosi «Priorités  Ottom.  4  O/O. 

(Douanes  Cttom.  6  O/O.. 
Emp.  ottoman  4  0/0  1894 


DIYIÏIRfiDl  on  1ST8R8T  distribué  en 


1890 


3  » 

4  50 


161  » 
40  » 
15  » 
27  50 
4  » 
63  » 

14  43 
27  50 
12  88 

15  » 
17  50 

»  » 
84  01 


30 
30 
35  50 
55 
50 
0 

58  50 
38  50 
25 


27  50 

78 

30 

30 

65 

50 


91  05 
45 


25 


14  II. 

12  50 
30 

5 

5 
25 
20 

13  50 
8 


1891 


3  » 

3  » 

4  50 


165  » 
45  » 
15  » 
27  50 
10  » 
60  » 
15  57 
30  » 
12  95 
15  » 
30  » 
15  » 
74  58 


50 


30 
30 
3! 
55 
50 
70 
58  50 
38  50 
25 


92  68 
25 


18  » 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 
4  0/0 


12  11 

17  50 
32  50 
6  » 
5  » 
17  50 
25  » 
20  » 
4  » 
36  » 

12  » 
15  » 

13  x 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 

0/0 
0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  3 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 

4  0/0 

3  0/0 

A  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 


1892 


50 


135  » 
30  y 
12  50 
27  50 

12  50 
50  » 
15  62 
30  » 

13  02 
15  » 
20  » 
20  » 
64  17 


30 
25 
35  50 
55 
50 
66 
58  50 
38  50 
25 


26 
74  50 
30 
30 
45 
35 
15  (a) 
»  » 
112  » 
12  50 


11  fl. 

17  50 
32  50 
5  » 
»  » 

12  » 
20  » 
25  » 

4  » 
36  « 

5  » 


5  0/0 
t.  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
»    »  I  »  » 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 

3  0/0 

»  » 

5  0/0 

4  0/0 
1  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 


1893 


3  » 

3  » 

4  50 


15  » 


129  » 

30  » 
12  50 
27  50 
25  » 
45  » 
14  58 
30  » 
12  50 
12  50 
25  » 
25  » 
53  22 


30  » 
27  50 
35  50 
55  » 
50  » 
64  » 
58  50 
38  50 
15  » 


27  50 
64 
20 
25 
40 

21  55 

22  50 
»  » 

99  06 


17 


25 


14  fl. 
17  50 
35 

5 

3 
12 
20 
22 

4 
36 


4  25 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 
1  0/0 
22  50 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 


189  i 


3  » 

3  50 


15  » 


117  70 

20  »  (a) 
6  25  (a) 

12  50 («) 
»  » 

25   »  (a) 

5  20  (a) 
»  » 

6  25  (a) 

12  50  (a) 
»  » 
40  10 


>'  (a) 
»  (a) 
»(a) 
»  (a) 
»  (a) 
»  (a 
»(a) 
17  50  (a) 


12  »(a) 
7  50  (a 
10  »(a) 
25  »  (a) 
12  50 (a) 


97  09 
25  » 


7  50  (a) 
37  50 
5  » 
2  » 
7  50 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 


4  0/0 

4  0/0 
1  0/0 

22  50 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
4  0/0 


Cours  de  comp.  comm.  juillet 


1891 


95  15 
95  30 
105  35 


4410  » 
805  » 
425  » 
440  » 
577  50 

1270  » 
597  50 
800  » 
480  » 
204  51 
497  50 
392  50 

1555  » 


720 
710 

890 
1480 
1320 
1882  50 
1517  50 
1057  50 

550 


570  » 
1400  » 

545  » 

640  » 
1035  » 

730  » 
»  » 
32  50 
2760 

475 

137  50 

427  50 


470 
587  50 
1130 
480 
137  50 
360 
482  50 
640 
240 


310 
225 
315 


96 

96 

80  50 

75 
490 
490 
467  50 

74  10 
500 
470 
432  50 
350 

93  10 

93  50 

44  50 
»  » 

99  75 
»  » 

98  20 


91 

18  65 
367  50 
420 
465 


1892 


98  55 
98  80 
105  65 


4230  » 
655  » 
417  50 
492  50 
507  50 

1125  » 
545  » 
782  50 
465  » 
180  » 
405  » 
380  » 

1160  » 


700 

585 

920 
1515 
1325 
1890 
1548  75 
1070 

517  50 


560 
1432  50 

601  25 

660 
1060 

717  50 
»  » 
16  25 
2790 

387  50 

105 

465 


475 
580 
1126  25 
475 

88  75 
230 
340 
660 
221  25 
655 
176  25 

75 
201  25 


97 

96  15 
62 
59  50 
98  75 

97  70 
93 
65 

460 
420  75 
392  50 
303  75 
95  25 
92  45 
23  75 
355 
100 
»  » 

94  30 

95  60 
78  70 

»  » 

81 

20  15 
378  75 
422  50 
461  25 


1893 


97  50 
97  30 
106  35 

481  15 


1894 


3900  » 
630  » 
391  25 
471  25 
483  75 
982  50 
585  » 
762  50 
465  » 
302  50 
430  » 
370  » 

1075  » 


700 

607  50 

950 
1505 
1345 
1902  50 
1591  25 
1097  50 

355 


1380 

505 

630 
1030 

635 

476  25 
17  50 
2690 

455 

110 

400 


512  50 
585 
1190 
455 

80 
218  75 
325 
645 
222  50 
640 
145 

73  75 
183  75 


98  75 
97  10 
69  » 
64  50 

102  25 

101 
96 
63  65 

460 

413  75 

232  50 

250 

96  10 
91  40 
22  55 

350 
101  40 
»  » 

97  90 

98  » 

78  80 
»  » 

79  50 
21  80 

391  25 
446  25 
495  37 


100  45 
99  70 
107  15 

492  50 


3930 
650 
380 
475 
506  25 
950 
547  50 
737  50 
457  50 
290 
472  50 
385 
710 


670 

582  50 

933  75 
1370 
1125 
1837  50 
1447  50 
1082  50 

290  » 


Cours  de  clôture  des  5  dernières  sem. 


26  avril  !  3  mai 


101  82 
100  80 
108  25 

5O0  » 


3710  » 
780  » 
415  » 
558  » 
610  » 
905  » 
561  50 
812  50 
496  50 
»  » 
551  25 
417  50 


709  50 
625  » 
980 
»  1 1 5 1 5 
1316  25 
1825 
1575 
1098 
285  50 


572  50 
1097  50 
318  75 
560  » 
1005  » 
585  » 
342  50 
18  75 
2872  50 
490  » 
118  75 
307  50 


507  50 
635  » 
1258  75 
453  75 
58  75 
140  « 
176  25 
705  » 
222  50 
545  » 
100  » 
45  » 
146  25 


101  60 

98  80 
72  70 
65  80 

104  35 

102  80 
101  60 

65  40 
460  » 
405  » 
175  » 
175  » 

99  10 
79  » 

23  10 
397  50 

99  50 

98  80 

99  851 
101  15 

88  95 
»  » 
71  50 

24  50 
438  75 
476  25 
511  25 
438  75 


575 
1105 

347  50 

626 
1080 

568 

275 

9  » 
3347  50 

635 

101  25 

303  75 


593  75 
727  50 
1460 
460 

66 
154 
170 
912  50 
213  75 
625 
102  50 

45 
118 


106 
102  50 

80 

75  75 
104  50 
106  20 

102  95 
71  25 

470  » 
430  » 
»  » 
168  » 

103  55 
87  10 
25  30 

456  25 
102  » 
99  80 
102  50 
101  45 
91  60 
97  25 
77  60 
25  90 
476  25 
490  » 
510  » 
475  50 


102  15 
100  90 
107  65 

500  » 


3730  » 
790  » 

412  50 
560  » 
595  » 
900  m 
565  » 
816  25 
497  » 
297  50 
542  50 

413  » 
800  » 


700 

630 

980 
1523 
1325 
1827  50 
1582 
1097  50 

278 


580 
1102  50 

350 

628 
1077  50 

566 

277  50 
8  50 
3390 

620 

101  25 

290 


591  25 
723  75 
1455 
461 
65 
155 
166  25 
897  50 
213  75 
636  25 
100 
» 

113  75 


106  20 

103  40 
78  60 
75  50 

104  50 

100  10 

102  85 
70  40 

461  50 
416 
168 
178 

103  20 
87  97 
25  20 

455 
103 
99  50 
103  30 

101  80 
92  50 
97  80 
77  50 
26 

473  75 
490 
511  25 
476 


10  mai.17 


102  62 
101  05 
107  70 

501  » 


3720  » 
795  » 
415  » 

557  50 
583  75 
906  25 

558  » 
818  75 
497  » 
297  50 
550 
415 
790 


709 

625 

962  50 
1480 
1325 
1835 
1590 
1095 

282  50 


575 
1101  25 

360 

625 
1077  50 

565 

291) 

9  50 
3362  50 

645 
96  50 

28S  75 


587  50 
728  75 
1450 
460 
72  50 
»  » 
183  75 
900 
212  50 
637  50 
103  75 
45 
150 


106  S5 

103  10 
79  75 
75  20 

104 

104  50 

102  50 
72  70 

476  25 
435 
170 
187 

103  20 
88  75 

25  15 
456  25 
103 
100 
103  30 
102  25 

93  70 
98  40 
70 

26  30 
475  25 
492  50 
512  50 

477  50 


102  57 
101  02 
107  57 

501  50 


3700  » 
797  50 
»  » 
559  » 
5i*2  50 
903  75 
562 
816  25 
497  50 
» 

555 
432  50 
740 


705 

630 

933 
1475 
1318  75 
1830 
1577  50 
1096 

280  50 


579 
1091  25 

370 

633 
1075  50 

568 

283  75 
9 

3340 
620 
99  75 
290 


588  75 
727  50 
1455 
458  75 

66  25 
162  50 
186  25 
910 
213  75 
635 
101  25 

43  50 
152  50 


106  50 
102  90 

78 

75 
104  50 
104  35 
102  50 

72  05 
475  50 
431 
170 
» 

101 

89  55 
25  35 

457  50 

103 
99  90 

101  20 

102  65 
93  15 
98  25 
69 
25  95 

478  75 
49  i  75 
511  50 
468  75 


102  45 
101  1 
107  65 

500 


3675 
802  50 
412  50 
Î59 
590 
907  50 
555 
817  50 
497  50 
»  » 
557  50 
415 
766 


702 

615 

962 
1465 
1315 
1830 
1570 
1094  tO 

2S6 


575 
1095 

372  50 

630 
1085 

568 

288  75 
9  75 
3250 

601  25 
» 

290 


585 
726 
1 150 
460 

66  25 
164 
180 
910 
230 
637  50 

96  25 
)) 

150 


100  35 

102  90 
79  63 
75  40 

103  90 

104  20 
102  67 

72  25 
475 
432 
170 

101  30 
89  65 

25  70 
453 
103 

99  90 
101 

102  35 
93  10 
98  25 
67  £0 

26  15 
478  75 
401 
512  50 
484 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


3 


COMPAGNIE  DES 

CHEMINS  DE  FER  ANDALOUS 

Messieurs  les  Actionnaires  sont  convoqués, 
(jufonuénionl  i\  l'article  31  îles  statuts,  pour  le 
amedi  8  juin  1803.  à  (rois  heure-  de  relevée,  au 
iège  social  à  Madrid,  12,  Paseo  de  Recoletos. 
'En  Assemblée  générale  ordinaire,  à  l'ellel  d'en- 
bndre  le  compte  rendu  de  l'exercice  1894  et  de 
procéder  à  la  nomination  d'administrateurs. 

Les  Actionnaires  porteurs  de  vingt  actions  au 
moins  qui  désireront  l'aire  partie  de  cette  Assem- 
i.il.'v,  devront  disposer  leurs  titres  dis.  jours  avant 
date  fixée  pour  la  réunion,  soit  au  plus  lard 
jusqu'au  29  mai  inclus  : 

A  Madrid,  à  la  Banque  Hypothécaire  d'Espa- 
ïne.  12.  Paseo  de  Recoletos  : 
A  Paris,  à  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas. 
rue  d'An  tin. 

9« 


fis  aux  Obligataires  de  la  Banque  de 
Crédit  Foncier  et  Agricole 

DE  SANTA  FÉ 

Lés  obligataires  sont  convoqués  à  une  réunion 
_i  aura  lieu  à  Paris,  39,  boulevard  des  Capucines 
aile  des  Conférences,  à  3  heures  de  l'après-midi, 
e  4  juin  1895. 

ORDRE  DU  JOUR 
Conventions  provisoires  intervenues  entre  le  Dé- 
gué  du  Comité  des  Obligataires,  le  Gouvernement 
e  la  Province  de  Santa  Fé  et  la  Banque  de  Crédit 
oncier-et  Agricole  de  Santa  Fé. 
Le  texte  de  ces  conventions  est  tenu  à  la  dispo 
Jtion  des  Obligataires  dans  les  bureaux  des  Eta- 
jjissements  ci-après  indiqués  et  sera  envoyé  à  tout 
"  bliga  taire  qui  en  fera  la  demande. 

Seront  seuls  admis  à  la  réunion  les  Obligataires 
_unis  de  caries  d'admission  qu'ils  pourront  retirer 
ontre  le  dépôt  de  leurs  titres  ou  remise  du  certi- 
cat  de  dépôt. 

Les  cartes  d'admission  seront  délivrées  : 
PARIS,  à  la  Banque  de  Paris  et  des 

Pays-Bas. 

BORDEAUX,     chez  MM.  Piganeau  et  Fils. 
LYON,  chez  MM.    Combefort  F.  et 

C.  Saint-Olive. 
MARSEILLE,     à  la  Société  Marseillaise  d 
Crédit  Industriel  et  Commer- 
cial et  de  Dépôts. 
NANCY.      •      à  la  Société  Naneienne  de  Cré 
dit  Industriel  et  de  Dépots 
LONDRES,        The  London  Joint  Stock  Bank, 
limited. 

BRUXELLES,     chez  MM.  Frank,  Model  et  O 
et  à  la  Succursale  de  la  Ban- 
que de  Paris  et  des  Pays-Bas. 
ANVERS.  à  la  Banque  Commerciale  An 

ver soi se. 

.  A  BALE,  chez  les  Fils  Dreyfus  et  Cie. 

(A  GENÈVE.  à  la  Succursale  de  la  Banque  di 

Paris  et  des  Pavs-Bas. 
:A  HAMBOURG,     L.  Behrens  et  Sôiine. 

Les  Obligataires  sont  instamment  priés  d'assister 
là  cette  réunion  ou  de  s'y  faire  représenter  en  remet- 
tant leurs  pouvoirs,  soit  à  d'autres  obligataires 
[•soit  à  l'une  des  Maisons  ou  Sociétés  ci-dessus  in- 
diquées. 

Le  Comité  des  Obligataires 

i=  .  9ii 


ROUMANIE 


MINISTÈRE  DES  FINANCES 


Direction  de  la  Comptabilité  générale 


DETTE  PUBLIQUE 


94a") 

10890 

11110 

11325 

11340 

11672 

11810 

12082 

12273 

12330 

12414 

12601 

12570 

13502 

18994 

14646 

14910 

15318 

16080 

16072 

10279 

17551 

17640 

17781 

1)829 

18095 

18170 

L89i  10 

19014 

19076 

10517 

19583 

19830 

1085) 

19914 

20080 

20143 

20174 

20251 

20278 

20305 

20947 

21208 

21735 

21978 

22421 

22894. 

22982 

22988 

23543 

23502 

23748 

24041 

24187 

2484!» 

25640 

25679 

26159 

26231 

26232 

26438 

27077 

•r,  o;  12 

27095 

27220 

27353 

27780 

28147 

281)4 

28347 

28084 

28796 

28978 

29179 

29277 

29321 

29981 

2:  19!  12 

30576 

30651 

30821 

31 1910 

81305 

31414 

31698 

31779 

32219 

33180 

38691 

34241 

34315 

34456 

34720 

34805 

36493 

36654 

37208 

37722 

37927 

38002 

38146 

38178 

39004 

30055 

39306 

30508 

39531 

30670 

40047 

4031 15 

40329 

40421 

40636 

40867 

41255 

41269 

41469 

41494 

41569 

42188 

42641 

J2898 

42070 

444513 

44595 

44803 

44866 

45444 

Tableau  des  numéros  des  litres  de  la  rente  5  0/0 
■amortissable  de  1893,  de  l'emprunt  de  50.000.000 
sortis  au  tirage  du  20  mars  —  ier  avril  1895. 
Montant  nominal:  173.000  francs 


6009 
6804 
7825 


146  titres  à  500  francs 

6091       6117  6164       6288  6322 

7008       7014  7016       7217  7219 

7973       8079  8325       8621  8915 


20  titres  à  5.000  francs 


105 

547 

665 

803 

1484 

1826 

1917 

2050 

2757 

3404 

4055 

432! 

4353 

4584 

506) 

5398 

5404 

5464 

5654 

5096 

Le  paiement  de  ces  titres,  portant  le  coupon  n° 
6  du  1"  janvier  1896,  ainsi  que  le  paiement  du  cou- 
pon n°  5  du  1"  juillet  1895.  se  fera  à  partir  du  1" 
juillet  1895  : 

En  Roumanie,  à  la  caisse  centrale  à  Bucarest  et 
aux  caisses  générales  dans  les  districts  ; 

A  Berlin,  aux  maisons  dé  banque  Disconto-Geseli- 
schaft  et  S.  Bleichrbder  : 

A  Francfort-sur-le-Mein.  à  la  maison  de  banque 
M.  A.  de  Rothschild  et  fils; 

A  Paris,  à  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas 

Tableau  des  numéros  des  titres  de  la  rente  5  0/0 
amortissable  de  1893,  l'emprunt  de  50.000.000 
de  francs,  sortis  aux  tirages  qui  ont  eu  lieu  à 
partir  du  20  mars  —  1"  avril  1894  jusqu'au  19 
septembre  —  1"  octobre  1894  inclusivement,  et 
non  présentés  au  remboursement  jusqu'au.  20 
mars  —  1"  avril  1895. 


Titres  à  500  francs 

7587  a 

10104  b 

11584  b 

11588  b 

12643  b 

14768  b 

14779  li 

15539  b 

17880  b 

18385  a 

18G33  b 

18962  b 

10225  a 

19481  a 

19697  b 

22910  b 

23365  b 

25664  b 

2)934  b 

28236  b 

29649  b 

29663  b 

29699  b 

32120  b 

33251  b 

33366  b 

33379  b 

33407  b 

34104  b 

34211  b 

342415  b 

34381  b 

34417  b 

34)06  b 

34768  li 

35047  b 

35107  b 

35316  b 

35336  o 

35427  b 

35466  b 

36549  b 

37095  li 

38065  b 

38417  b 

39905  b 

39996  b 

40494  b 

41470  b 

43471  b 

Titres  à  5.000  francs 

2820  b 

3011  b 

3069  b     5023  b     5101  b 

5983  b 

.1864 

1865 

2076 

2180 

2318 

2343 

2354 

23!  16 

2600 

3011 

32'.  10 

3398 

3530 

362.'! 

3)57 

4250 

4312 

4563 

4687 

5!  (40 

6168 

0258 

6405 

7362 

8023 

8402 

8484 

8725 

8)51 

9440 

9598 

061) 

9622 

9843 

'.1863 

9950 

10455 

10609 

10828 

10099 

11151 

11206 

11806 

12465 

12564 

12894 

1301!» 

13933 

14026 

14101 

14721 

14772 

14787 

15043 

15205 

15323 

15798 

1584) 

15955 

16224 

1626) 

1(5827 

1)261 

17337 

17452 

17961 

loi  »UI  • 

1  Ou  /  O 

1  .  t.  i.>r> 

19351 

19471 

19485 

10677 

20230 

20309 

20503 

20633 

20736 

•..'(  1945 

21119 

21201 

21884 

21665 

21751 

21902 

21933 

21988 

£2450 

22460 

22466 

2250) 

22555 

22732 

22935 

22994 

23238 

23033 

23733 

23760 

23836 

28908 

24496 

24654 

24838 

25298 

25387 

25482 

25513 

25576 

25955 

26407 

26513 

26911 

27171 

27406 

27431 

27527 

2770!) 

27902 

28154 

28180 

28205 

29337 

30004 

30070 

30526 

31674 

31730 

32215 

32418 

32783 

32852 

32879 

334116 

3*92 

34031 

34032 

34741 

35795 

153 

Titres  à 

1.000  francs 

a  Tirage  d'avril  1894. 
b  Tirage  d'octobre  1894. 


ROUMANIE 

MINISTÈRE  DES  FINANCES 


Direction  de  la  Comptabilité  générale 


DETTE  PUBLIQUE 


Tableau  des  numéros  des  titres  de  la  rente  4  0/0 
amortissable  de  1894,de  l'emprunt  de  120,000.000 

de  francs,  sortis  au  tirage  du  20  mars  — 

1"  avril  1895. 

Montant  nominal  :  509.000  francs 


43 
981 


152  Titres  à  500  francs 

451  523  550  585 
1033       1121  1263 


1399 


723 
1652 


36099 

36276 

36682 

36837 

368)3 

36948 

Î70i  S 

37125 

37183 

37408 

37412 

37514 

37522 

37666 

37685 

37717 

37743 

38091 

38125 

38170 

38471 

38504 

38666 

38750 

39039 

39190 

39644 

40560 

40879 

4125) 

41618 

42172 

42249 

42708 

43519 

4a524 

43698 

43971 

44024 

44485 

45049 

45184 

45234 

45329 

45342 

45508 

46170 

46268 

46411 

4653) 

47033 

47038 

47055 

47113 

47145 

47209 

47307 

48247 

48546 

48605 

48913 

49057 

49080 

49088 

49140 

49468 

49535 

49586 

50134 

50786 

50824 

51107 

51330 

51834 

52056 

52134 

52628 

53093 

53190 

53522 

53722 

53741 

55164 

55249 

55401 

50385 

56753 

56869 

57238 

57483 

5)555 

57739 

57764 

57855 

58001 

58479 

58541 

58608 

58853 

59056 

59264 

59451 

591382 

50734 

59840 

60496 

60731 

60836 

60919 

60051 

61126 

61138 

61616 

61912 

61964 

62379 

62508 

62715 

62826 

63146 

63180 

63687 

63809 

63838 

63902 

63998 

64262 

64433 

64799 

65467 

66301 

66314 

66320 

66709 

66937 

67768 

68056 

68)25 

68736 

69715 

69788 

70069 

70078 

70365 

70974 

70975 

71278 

71469 

71519 

71589 

71682 

71700 

71859 

62  Titres  à  2.500  francs 


72347 

72568 

72870 

72939 

73123 

73399 

7378) 

73843 

74310 

74463 

74775 

75007 

75682 
77553 

75708 

75)30 

70378 

77393 

7)445 

77580 

77715 

77741 

77766 

77825 

77892 
79220 

78066 

78290 

78384 

78550 

78721 

79287 

80071 

80547 

80604 

80831 

81165 

81462 

81564 

81502 

82053 

82184 

82270 

82321 

82628 

82649 

82654 

82681 

82020 

83587 

84064 

84162 

84235 

84591 

84648 

84655 

85028 

85042 

85216 

85239 

85498 

86110 

25 

Titres  à  5.000  francs 

87029 

87547 

8)751 

88353 

88401 

88565  ■' 

88612 

80059 

89557 

89651 

89808 

89949 

90025 

90033 

90573 

90615 

90907 

90977 

90985 

91033 

91185 

91761 

92121 

92249 

titres,  portant  le  coupon 
ainsi  que  le  paiement  dji 


92348 

Le  paiement  de  ces 

n»  3  du  1  janvier  1896,  o^o.         «-  ?  

coupon  n«2  du  1  juillet  1895,  se  fera  à  partir  a» 
1  juillet  1895  : 

En  Roumanie,  à  la  caisse  centrale  a  Bucarest  et 
aux  caisses  générales  dans  les  districts  ; 

A  Berlin,  aux  maisons  de  banque  DiscontO 
Gesellschaft  et  S.  Bleichrœder  ; 

A  Francfort-sur-le-Mein,  à  la  maison  de  banque 
M.  A.  de  Rothschild  et  fils  ; 

A  Paris,  à  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas. 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


ROUMANIE 


MINISTÈRE  DES  FINANCES 


Direction  «Je  la  Comptabilité  générale 


DETTE  PUBLIQUE 


Tableau  des  numéros  des  titres  de  la  rente  5  O/O 
amortissable  de  1S92,  de  l'emprunt  de 
75.000.000  francs,  sortis  au  tirage  du  20  mars 
—  1  avril  1895. 

Montant  nominal  :  273.000  lianes 


206  Titres  à  500  francs 

9381 

'.•411 

9924 

10346 

10703 

I  1  1  Q1 

I I  loi 

11331 

1 1434 

11490 

11867 

11954 

13841 

12914 

13969 

15231 

15405 

16241 

16288 

16477 

16638 

17568 

1  /  vu/ 

18316 

18454 

18888 

19057 

19174 

19764 

20209 

20316 

20459 

20973 

21220 

21469 

22025 

22444 

22545 

23070 

9311(1 
<fOLlyf 

23484 

24367 

2453b 

24679 

25233 

26072 

26248 

27447 

27640 

27815 

28268 

28705 

28803 

29094 

29135 

29719 

29873 

29968 

21>991 

29993 

30064 

30107 

30728 

31078 

31511 

31562 

32163 

32431 

32613 

32985 

33094 

33208 

33315 

3=3844 

30905 

33993 

34242 

34366 

34462 

34903 

=35698 

36077 

:  {fi  /  8 1 

i  nj  l  o  / 

37023 

37089 

=37175 

37210 

38045 

38353 

:S8423 

38650 

39212 

39519 

39700 

39784 

40158 

40174 

40600 

41418 

41938 

42007 

42848 

4=3007 

4=3113 

43532 

43678 

■43926 

43935 

43979 

44226 

44410 

.  44927 

45616 

46030 

46115 

46642 

46844 

Î6897 

47199 

48103 

49013 

49259 

50020 

50396 

50757 

50822 

50988 

50994 

51084 

511=35 

51161 

51595 

51629 

51949 

51951 

52724 

52767 

52787 

53890 

53148 

53250 

53276 

53321 

54201 

54459 

54832 

54913 

55186 

55426 

55523 

50085 

56224 

56308 

56320 

56360 

56412 

57338 

57382 

57856 

57801 

57875 

57993 

58074 

59008 

590(17 

60010 

60291 

60324 

60537 

60727 

60887 

01072 

61245 

612Ô9 

61=3=39 

61731 

61978 

62047 

62337 

62401 

62814 

62932 

63080 

63129 

63296 

63:300 

63460 

63874 

63907 

64004 

64183 

64375 

65032 

65164 

05107 

65375 

657:38 

65746 

65867 

66195 

06396 

06818 

66850 

67093 

34  Titres  à  5.000  francs 

145 

155 

188 

221 

816 

1032 

1268 

1314 

1438 

1524 

2038 

2526 

2693 

2714 

2859 

3014 

=3624 

3788 

:iS71 

4174 

4542 

4713 

4914 

5486 

6742 

6968 

il  78 

7392 

7603 

7807 

7857 

8528 

8595 

8753 

Le  paiement  de  ces  litres,  portant  le  coupon  n°  7 
du  1  janvier  1890,  ainsi  que  le  paiement  du  coupon 
w(i  du  1  juillet  1895.  se  fera  à  partir  du  1  iuillei 
1895:  J 

En  Roumanie,  à  la  caisse  centrale  à  Bucarest  et 
aux  caisses  générales  dans  les  districts  ; 

A  Berlin,  aux  maisons  de  banque  Disconto- 
Gesellschaft  et  S.  Bleichrœder; 

A  Francfort-sur-le-Mein.  à  la  maison  de  banque 
-    M.  A.  de  Rothschild  et  fils; 

A  Paris,  à  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas. 

Tableau  des  numéros  des  titres  de  la  rente  5  0/0 
amortissable  de  1892,  de  l'emprunt  de  75.000.000 
de  francs,  sortis  aux  tirages  qui  ont  eu  lieu  à 
partir  du  19  septembre— 1  octobre  1892  jusqu'au 
19  septembre— 1  octobre  1894  inclusivement,  et 
non  présentés  au  remboursement  jusqu'au  20 
mars— 1  avril  1895. 

Titres  à  500  fr. 

9369  c       9455  c      11179  d      11673  d  13018  c 

12=316  d      13457  c      113652  b      13895  a  141351. 

14266  d      14573  a      15213  d      15432  d  15471  d 


15638  d 

15699  cl 

15999  d 

16205  b 

16983  d 

1  ^QQ*}  A 

iioot  cl 

17580  d 

17709  d 

18039  d 

19016  d 

19151  c 

19798  d 

21995  d 

21996  d 

-v-JluO  c 

23817  a 

24588  c 

24757  d 

26166  c 

27857  c 

29607  d 

29698  c 

30360  a  ' 

30361  a 

30365  b 

oll4\J  u 

31719  b 

32135  d 

33856  b 

35127  d 

a5263  b 

37295  d 

38429  b 

39216  b 

39222  c 

43293  d 

43460 d 

44842  d 

46001  b 

47159  d 

17183  c 

47895  d 

47900  c 

49054  d 

49470  c 

51702  c 

55275  d 

55277  d 

55871  d 

55892  d 

56198  d 

56374  d 

56786  d 

57307  d 

57827  d 

57976  d 

58215  d 

58336  d 

58909  d 

59022  d 

61050  d 

61658  d 

61792  d 

63054  d 

63452  d 

64111  d 

64232  d 

65585  d 

65910  d 

66925  d 

Titres  à  5.000  fr. 

747  d 

=3027  b 

366=3  d 

6030  .1 

6629  b 

8372 

d        8468  d 

a. 

. . .    Date  du  tirage 

Avril  1893 

b. 

Octobre  1893 

e. 

Avril  1894 

d. 

Octobre  1894 
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GOUVERNEMENT  JMPERIAL  DE  RUSSIE 

Grande  Société  des  Chemins  de  fer  russes 
Obligations  3  O/O 

MM.  E.  Hoskier  et  O.  banquiers  à  Paris.  39, 
boulevard  Hausmann.  sont  chargés  par  Son  Excel- 
lence M.  le  Ministre  des  finances  de  Russie  de 
payer  le  coupon  d'intérêt  échéant  le  13  juin  pro- 
chain sur  les  obligations  3  0/0  de  la  Grande  So- 
ciété des  Chemins  de  fer  russes. 

 .   9i0 


GOUVERNEMENT  IMPERIAL  DE  RUSSIE 

Obligations  4  O  O  du  Chemin  de  fer 

du  Donetz. 
MM.  E.  Hoskier  et  Cic.  banquiers  à  Paris,  39, 
boulevard  Haussmann,  sont  chargés  par  Son  Ex- 
cellence le  Ministre  des  finances  de  Russie  de 
payer,  sous  déduction  de  l'impôt  de  5  0/0  établi 
par  la  loi  du  20  mai  1885.  le  coupon  d'intérêt 
échéant  le  13  juin  courant  sur  les  obligations  4  0/0 
du  Chemin  de  fer  du  Donetz. 


JARDIN  D'ACCLIMATATION 

iBois  de  Boulogne) 

Ouvert  tous  les  jours.  Concerts  dimanches,  jeudis 
et  le  tes.   948 


MUSÉE  GRÉVIN 

I  luvert  tous  les  jours  de  1  h.  à  11  h.  du  soir 
Lourdes,  Cronstadt,  La  Loïe  Fuller,  Les  Panto- 
mimes  lumineuses.  Orchestre  de  Txi^mes.  949 


0UR  MAIGRIR 

EN  FORTIFIANT  SA  SANTÉ  M. 


P  _  

LA  VÉSICULOSINE 

I  Nouveau  Principe  Végétal 

I  ?ar  M'  BOISSON,  Pharmacien 

builedes  observations  du  D'BLYN'S  et  du  Dr  DUCHESNE-DUPARfi 

■  professeur  de  clinique,  chevalier  de  la  légion  d'honneur 

■  Pha 


Flacon:  B' 35  franco,  après  envoi  d'un  mandat-poste 

|  Pharmacie  B0ISS0N,l00,rueMontmartre,Pari8 
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CREDIT  FONCIER  DE  FRANCE 

19,  rue  des  Capucines,  Paris 
Capital    :    170.500.000  irancs 


Comptes  courants  avec  chèques;  Encaissement 
les  coupons  :  Dépôts  de  titres  ;  Ordres  de  Bourse; 
'rôts  sur  dépôts  de  litres;  Prêts  hypothécaires  à 
imortissement  ;  Prêts  hypothécai- 
et  sans  amortissement  :  Prêts 


ong  terme  avec 

es  à  court  terme 
ommunaux. 


COMPTOIR  NATIONAL  D'ESCOMPTE 

DE  PARIS 


Société  anonyme.  Cap.:  ~5.000.000  fr.,  entièrement  versés 
Situation  au  30  avril  1895 


ACTIF 

Caisse  et  Banque  

Portefeuille  «Effets  de  Commerce». .  '. . .  !  '. 

Reports  

Banques  des  Colonies  françaises  .  .  .  .  .  .  .  .  \ 

Correspondants  «Effets  à  l'Encaissement». 

Comptes  courants  débiteurs  

Rentes,  Obligations  et  Valeurs  diverses,  y 

compris  l'emploi  des  Réserves  

Agences  hors  d'Europe  

Avances  garanties  "  ) 

Participations  financières  ,  \  \ 

Tirages  à  éch.  des  Agences  hors  d'Europe! 

Débiteurs  par  Acceptations  

Crédits  par  Acceptations  garantis  \ 

Comptes  d'Ordre  et  Divers  

Immeubles  


30.668.330  01 
164.346.980  918 
54.187.523  93 
9.716.356  87 
18.846.525  il 
24.408.899  23 


22.721 
23.254 
42.650 
4.650 
9.929 
33.392 
40.705 
8.785 
7.250 


.103  68 
.066  34 
.826  99 
210  10 
.065  70 
812  18 
SOS  01 
723  73 
000  » 


Fr.    495.517.259  80 


PASSIF 

Capital  

Réserves    

Comptes  de  chèques  eteonipt.  d'Escompte.. 

Comptes  courants  créditeurs  

Bons  à  échéance  fixe  

Coupons  et  Dividendes  à  payer  

Banques  des  Colonies  françaises  

Effets  remis  à  l'Encaissement  

Acceptations  pour  compte  des  Agences  hors 

d'Europe  

Acceptations  et  Effets  à  payer  pour  compte 
de  tiers  


75.000.000  » 
5.026.557  70 
197.315.405  38 
77.146.906  71 
34.319  031  43 
8.113.483  67 
989.572  69 
9.718.896  09 

S. 235. 948  55 

66.924.796  61 

6  233.223  37 

5.863.437  60 

Fr.    495.517.259  80 

CERTIFIÉ  CONFORME  : 

Pour  la  Commission  de  Contrôle, 
A.  ALLAIN-LAUNAY. 

Le  Président  du  Conseil  d'Administration, 
DENORMANDIE. 

952 

DICTIONNAIRE  ENCYCLOPEDIQUE 

UNIVERSEL 


Comptes  d'Ordre  et  Divers  

Immeuble  «Annuités  à  régler». 


Le  progrès  des  connaissances  humaines  a  été  si 
considérable,  depuis  un  demi-siècle  surtout,  que 
l'on  a  dû  rédiger  des  Dictionnaires  spéciaux  pour 
toutes  les  branches  de  la  science.  Mais  ce  qu'il  est 
indispènsable  d'avoir  entre  les  mains,  c'est  un  seul 
ouvrage,  synthèse  résumée,  qui  soit  au  niveau  de 
toutes  les  sciences  à  l'état  actuel  et  que  l'on  puisse 
consulter  facilement  avec  profit  et  même  lire  avec 
intérêt. 

C'est  pour  répondre  à  ce  besoin  que  Camille 
Flammarion  publie  le  «  Dictionnaire  Encyclopédi- 
que universel,  résumant  l'ensemble  des  connaissan-  . 
ces  humaines  à  la  fin  du  XIXe  siècle,  illustré  de 
20.000  figures  gravées  sur  cuivre. 

Signalons  à  nos  lecteurs,  l'apparition  de  la  4'e  sé- 
rie, qui  commence  par  un  grand  article  sur  le  mot 
«  Coq  »  :  différentes  espèces,  sauvages,  domesti- 
ques ;  conditions  et  modes  d'élevage  du  coq  domes- 
tique, son  utilité  dans  une  basse-cour.  Corde  :  ma- 
tière première  entrant  dans  la  fabrication  de  la 
corde,  différents  modes  de  fabrication  et  usages,  t 

Cor  ;  instrument  de  musique,  son  origine,  des- 
cription et  ses  transformations  ;  cette  série  se  ter- 
mine par  un  article  des  plus  intéressants  sur  les 
Corporations  :  définition,  historique,  fonctionne- 
ment, utilité,  et  les  privilèges  accordés  aux  corpo- 
rations. 

Le  «  Dictionnaire  Encyclopédique  universel,  illus- 
tré, formera  environ  800  livraisons.  11  parait  d<  u\ 
livraisons  à  10  centimes  par  semaine  et  une  série  à 
50  centimes  (cinq  livraisons  sous  couverture)  cha- 
que quinzaine. 

On  peut  souscrire  à   l'ouvrage  complet,  reçu 
franco,  à  l'apparition  de  chaque  série,  en  adressant 
de  suite  cinq  francs  et  en  continuant  d'adresser  la 
même  somme  chaque  semestre  à  l'éditeur  E.  Flam-  . 
marion,  26,  rue  Racine. 

D'autres  modes  de  souscription  sont  indiqués 
dans  la  Première  série,  qui  est  adressée  franco 
contre  l'envoi  de  50  centimes  en  timbres-poste. 
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IMPRIMERIE  DE  LA  PRESSE 
16,  me  du  Croissant,  Paris.  —  Simart. 
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No  ir,.  -  7»  volume.  (22)       BIRBACX  :  ii,  WI  MOMÏÏ,  PARIS 


Samedi  lir  .luin  1895. 


BANQUE  DE  L'INDO-CHINE 

»rivil->'i.'c  par  Iv.  roix  du  21  Janvier  «75 et 80 Février  1S8S 

kSKEMDl  l  I  01  MÉRALK  l>i:s  ve.YloNXAIRKS  ni  If)  \|  M  18','.") 

Rapport  du  Conseil  d'Administration 

Messieurs, 

Nous  \oiis  réunissons,  aujourd'hui,  eu  Assemblée 
bénéralc  ordinaire,  conformément  aux  prescriptions 
les  articles  42  61  48  «les  Rlaluts  «le  noire  Banque, 
pou  vous  soumettre  les  comptes  de  l'exercice  18H4. 
lj  vous  prier  île  fixer  le  dividende  à  distribuer. 

Déduction  laite  de  14.646  fr.  28  représentant  le 
montant  <le  valeurs  tombées  en  souffrance  à  Raïgon 
el  à  Nouméa,  le  premier  semestre  de  l'aimée  181)4 
présentait  un  solde  de  282.6U1  fr.  (j'i. 

Suivant  les  termes  des  articles  35  et  3G  des  Statuts, 
tous  avons  réparti  cette,  somme  comme  suit  : 

Fr:  13.000  »  au  Fonds  de  réserve  statu- 
taire. 1  2  0  "  du  capital 
versé;  .  * 

'.Hl.OOii  »  aux  Actionnaires,  première 
répartition  de  3  0  0  pour  le 
semestre: 
17.769  16  au  Fonds  de  Prévoyance 
statutaire,  10  0.  0  de  l'excé- 
deut  ; 

17.769  16  au  Conseil  d'administra- 
tion, 10  0  0  de  l'excédent  ; 
142.153  32  aux  Actionnaires  80  0  0  de 
l'excédent  ; 


157.688  16  aux  Actionnaire»,  80 

l'excédent. 


Total,  Fr.  308.108  94  somme  égale. 
[1  vous  revient  donc  encore,  Messieurs.  247.683  10 

auxquels  viennent,  s'ajouter   2.0(>„  OU 

reliquat  reporté  du  preirue*  semestre,  

Totw         Fr.  243.745  46 


232.153  32 
9.908  98 


342.062  30 


L'otal.  Fr.     282.691  64  somme  égale. 
Nous  avions  donc<t  vous  distribuer, 

Messieurs  Fr. 

auxquels  s'ajoutaient  • 

reliquat  reporté  du  second  semes(rel893. 

Total.  .  .  Fr. 

Le  paiement  de  10  francs,  par  action,  auquel  nous 
avons  procédé  le  2  janvier  dernier,  a  absorbé  sur 
cette  somme  240.000  francs,  laissant  uu  reliquat 
disponible  de  2.062  fr.  30  report-  au  deuxième 
semestre  de  l'exercice.  ,  , 

.  Pendant  cette  seconde  période,  le  chiffre  des  b  'ne- 
lices  nets  réalisés  a  atteint  491.058  fr.  55. 

Nous  en  avons  déduit  : 

1»  Fr.  8.724  95  montant  d'effets  impayés  ou 
d'un  recouvrement  douteux, 
dans  les  portefeuilles  des 
succursales  de  Raigon  et 
Nouméa  ; 

2"  38.875  35  coût  de  la   fabrication  d« 

nouvelles  coupures  de  20  et 
de  100  piastres  ; 

3-  .  -  39.056  66  représentant  les  frais  de  mis- 
sions d'inspcctionauxquelles 
il  a  été  procédé  au  cours  de 
l'année  écoulée,  et  les  frais 
d'installation  de  notre,  nou- 
velle agence  de  Hong-Kong  ; 
i«  14.113  85  amortissement  du  mobilier 

de  nos  nouveaux  immeubles 
à  Haïphong  et  Hanoï,  dans 
lesquels  nos  Services  et  nos 
Agents  ont  été  installés  dan: 
le  courant  de  l'année  der 
nière  ;  enfin  : 

.>  83.183  80  que  nous  avons  portes  i 

notre  Réserve  immobilier* 
pour  (''lever  cette  réserve  à 
300.000  francs. 


Nous  vous  proposons  de  fixer,  comme  pour  le 
premier  semestre,  à  10  francs  par  action,  le  dm; 

demie  de  la  deuxième  partie  de  l'exercice,  ce  qui 
l'ail  240  000  francs  pour  les  24,000  actions  compo- 
sant le  fonds  social,  en  reportant  Je  reliquat  de 
9  74")  fr.  46  au  premier  semestre  1895. 

'Le  paiement  de  ce  dividende  aurait  lieu  après 
l'approbation  du  Ministre  des  Colonies,  exigée  par 
l'article  86  des  Rlaluts. 

Si  vous  approuvez  les  comptes  et  les  propositions 
mie  nous  avons  l'honneur  de  vous  soumettre,  le 
dividende  total  de  l'exercice  1894  aura  été,  comme 
pour  les  cinq  dernières  Mimées,  de  20  francs  par 
xction  libérée  do  125  francs. 

Kn  raison  de  notre  établissement  à  Hong-Kong 
et  de  la  fabrication  de  nouvelles  coupures,  notre 
compte  Frais  £  installation  et  de  fabrication  de 
Mllets  au  porteur  s'est' élevé,  dans  le  courant  de 
l'année,  de  339. 674  fr.  64  à  396.707  fr.  57.  Par  suite 
du  prélèvement  dont  il  a  été  question  plus  haut,  ce 
ompte  se  trouve  complètement  amorti. 

11  m  est  de  même  en  ce  qui  concerne  le  compte 
Mobiliers  qui  s'est   élevé  de   139.171   fr.  33  à 
155  453  fr".  90.   Lue  réserve  correspondant  a  ce 
hiffre  est  inscrite  au  passif,  pour  amortissement. 

Enfin,  le  compte  Immuables  qui  figurait  a  nos 
derniers  bilans  pour  665.091  fr.  63  atteint  aujourd'hui 
lé  chiffre  de  885.049  fr.  20.  Celle  augmentation  pro- 
vient de  la  construction  de  nos  immeubles  et  de 
magasins  au  Tonkin,  ainsi  que  de  la  réfection  de 
notre  immeuble  deTourane.  C'est  en  raison  de  cette 
élévation  que  nous  croyons  devoir  vous  proposer 
de  porter  à  300.000  francs  noire  Réserve  immobi- 
lière. 


Total,  Fr.  188.954  61 

Ces  déductions  faites,  le  chiffre  des  bénéfices  nets 
du  second  semestre  se  trouve  ramené  a  302. 103  fr.  94 
dont  la  répartition  doit,  conformément  aux  articles 
35  et  36  des  Rtatuls,  être  effectuée  comme  suit  : 

Fr.    15.000   »  au  Fonds  de  réserve  statu- 
taire,l/2»/odu  capital  verse; 
90.000   »  aux  Actionnaires,  première 
répartition  de  3 _°/°  Pour  lc 

19  710  39  au  Fonds  de  Prévoyance 
statutaire,  10  •/»  de  l'excé- 
dent ; 

19.710  39  au  Conseil  d'administration, 
10  "/o  de  l'excédent  : 


Succursale  <ie  Saigon 
Agences  de  Pnom-JPenh  (Cambodge) 
et  de  Hong-Kong 
Le  mouvement  général  des  opérations  de  noire 
succursale  de  Raigon  et  des  agences  qui  y  sont  rat- 
tachées s'est  élevé  à  85. 962.4» I  fr.  25. 

Les  affaires  traitées  par  l'agence  Pnom-Penli  fi- 
gurent dans  ce  chiffre  pour  3.469.873  fr.  60;  celle 
de  l'agence  de  Hong-Kong,  ouverte  depuis  juillet 
dernier,  pour  14.349.910  fr.  30. 

Le  total  atteint  par  la  succursale  de  Raigon  seule 
est  donc  de  68.142.1)46  fr.  35.  H  accuse  sur  l'année 
précédente  une  diminution  d'environ  15  millions  de 
francs.  Nous  nous  empressons  de  vous  dire  que 
cette  diminution  est  plus  apparente  que  réelle,  ou 
tout  au  moins  qu'elle  doit  être  considérée  comme 
moindre,  si  l'on  tient  compte  de  la  baisse  du  ehan- 
a,;  qui  s'est  produite  en  lb'.U,  et  en  raison  de  la- 
quelle les  montants  en  piastres  ont  dû  être  évalues 
a  un  taux  inférieur  d'environ  15  0/0  à  celui  de  1  an- 
née 1893.  ,  t ,  .  . 
Ce  sont  surtoutîes  escomptes  locaux  et  les  achats 
•  remises  sur  Hong-Kong  qui  sont  en  d 'crois- 
sance.                                      ,  i  , 

La  diminution  des  escomptes  locaux  est  cim 
principalement  au  malaise  qu'a  subi  le  commerce 
de  la  ville  de  Cholon  pendant  la  première  partie  de 
l'année,  et  qui  nous  a  amenés  à  réduire  nos  ris- 
ques avec  les  négociants  chinois  —  mesure  pru 
dente  qui  nous  a  permis  de  sortir  indemnes  de 
cette  crise  passagère. 

La  réduction  de  nos  achats  sur  Hong-Kong  pro- 
vient de  deux  causes.  L'une  est  l'épidémie  de  peste 
qui  a  ravagé  une  partie  du  sud  de  la  Chine  et  qui, 
survenue  pendant  la  saison  active,  a  paralyse  le 
commerce  de  Hong-Kong  en  faisant  fuir  la  plupart 
des  négociants  indigènes. 

L'autre  cause,  sur  laquelle  nous  vous  demandons 
la  permission  de  nous  étendre  davantage,  parce 
qu'elle  pourrait  considérablement  entravernos  ope: 
râlions  futures,  s'il  n'y  est  apport  '  remède,  a  ete 
la  rareté  et  la  cherté  du  numéraire  pendant  une 
grande  partie  de  l'année. 

La  piastre  mexicaine,  comme  vous  le  savez, 
Messieurs,  est  la  monnaie  qui  circule  presque  ex- 
clusivement .'ii  Indo-Chine  el  dans  les  poils  de  la 


[  Chine  ouvert*  au  conimeri  uropéen.  Or,  les  nou- 

'  vellcs  comblions  économiques  dans  lesquelles  se 
Irouveni  le  Mexique,  donl  les  importations  «I  bu- 
rope  oui  considérablrinenl  diminué  tandis  que  *en 
exportations  ont  augmenté,  font  que  ce  pays  lia 
)lus  à  effectuer,  pour  solder  la  balance  de  «ou 
commerce,  d'aussi  importants  envois  de  numéraire 
que  par  le  passé.  La  piastre  mexicaine  s'esl  donc 
considérablement  raréfiée  sur  Ions  les  marché»,  el 
es  prix  des  quelques  lois  que  l'on  parvenait  a  se 
»rocurer  ont,  dans  le  cours  de  huile  l'année,  nota* 
olemenl  d 'passé  la  valeur  de  leur  parité  d'argent 
fin.  C'esl  pour  remédier  à  cel  étal  de  choses,  Kl 
préjudiciable  aux  transactions,  pour  rendre  son 
commerce  indépendant  de  la  situation  économique 
du  Mexique,  que  la  colonie  de  Hong-Kong,  répu- 
gna ni  à  adopter  le  yen  japonais  comme  l'avaient  t 
Fail  antérieureinenl  les  établissements  de  Singapore 

el  des  détroits,  el  tout  récem  ni  le  royaume  ,{■■• 

Siam,  ;i  demandé  l'autorisation  de  faire  frapper 
une  nouvelle   monnaie  semblable,   en   litre  el  011 

poids,  au  ven  japonais,  el  qui  prendrait  le  n  le 

British  Dollar.  Le  gouvernement  anglais,  compre- 
nant qu'il  affranchirait  ainsi  le  commerce  de  ses 
nationaux  en  Chine  des  entraves  apportées  par  la 
)énurie  de  la  piastre  mexicaine,  a  fait  droil  à  celle 
réclamation  :  de  grandes  quantités  du  nouveau 
dollar  -oui  en  ce  moment  en  cours  de  frappe  dans 
les  Monnaies  de  Bombay  et  de  Calcutta. 

De  noliv  côté,  dans  l'impossibilité  où  nous  nous 
trouvions  de  ravitailler  par  les  piastres  mexicaines 
devenues  introuvables  nos  encaisses  métalliques 
qui  diminuaient  de  jour  en  jour,  nous  avons  de- 
mandé au  Gouvernement  l'autorisation,  qui  précé- 
demment nous  avait  été  donnée  à  plusieurs  repri- 
ses,, de  l'a irel frapper  à  la  Monnaie  de  Paris  des 
piastres  françaises  de  commerce. 

Le  Ministre  des  Finances  n'a  pas  cru  devoir,  en 
ce  moment,  nous  accorder  l'autorisation  sollicitée  : 
elle  constituait,  cependant,  le  seul  moyen  d'appro- 
visionner nos  succursales  du  numéraire  nécessaire 
à  leurs  opérations  ut  aux  besoins  du  commerce. 

Nos  tentatives  pour  acheter  des  piastres  mexicai- 
caines  en  quantité  suffisante  continuant  à  rester 
infructueuses,  nous  avons  été  contraints  d'augmen- 
ter nos  taux  d'escompte  et  de  rachats  de  remises 
sur  la  Chine. 

La  Chambre  de  Commerce  de  Raïgon,  oinue  de 
celle  situation,  a  émis  le  vœu.  appuyé  par  les 
autorités  locales,  que  le  yen  japonais,  que  1  on 
pouvait  facilement  se  procurer  à  Singapore  et  au 
Japon,  pût  librement  circuler  en  Indo-Chine  et  y 
avoir  cours  légal  à  l'instar  de  la  piastre  mexicaine 
et  de  la  piastre  française  de  commerce. 

Nous  n'avons,  en  ce  qui  nous  concerne,  aucune 
objection  à  l'introduction  en  Indo-Chine  ;  de  cette 
monnaie,  étant  données  les  idées  des  Asiatiques 
pour  lesquels  toute  monnaie  n'est  considérée  que 
comme  un  lingot  de'  métal  dont  l'effigie  garantil 
simplement  le  titre  et  le  poids.  Mais  nous  compre- 
nons la  répugnance  du  Gouvernement  français  a 
laisser  s'acclimater  dans  nos  colonies  une  nouvelle 
monnaie  étrangère,  provenant  d'un  pays  qui  n'ac- 
corde pas  la  réciprocité  de  circulation  à  la  piastre 
française  de  commerce.  Aussi,  tout  en  reconnais- 
sant" que  l'introduction  du  yen  japonais,  demandée 
par  la  Chambre  de  Commerce  de  Raïgon  à  laquelle 
s'étaient  jointes  les  Chambres  de  Commerce  d  Haï- 
phong et  d'Hanoï,  constituerait  un  palliatif  à  la 
crise  monétaire  devenue  aiguë,  avons-nous  insisté 
de  nouveau  auprès  du  Gouvernement  pour  obtenir 
l'autorisation  de  faire  frapper  des  piastres  françai- 
ses, bien  que  ce  mode  de  ravitaillement  ait  tou- 
jours été  pour  nous  le  plus  onéreux,  contrairement 
à  ce  qu'on  a  semblé  croire  dans  certains  milieux. 

Re  rendant  compte  que  c'était  là  l'unique  remède 
à  une  situation  dont  les  conséquences  pouvaient 
devenir  funestes  pour  notre  colonie,  le  Ministre  des 
Finances  a  bien  voulu  nous  autoriser,  tout  récem- 
ment, à  faire  frapper  à  la  Monnaie  de  Paris,  des 
piastres  françaises  en  quantité  suffisante  pour  Ravi- 
tailler nos  encaisses  et  satisfaire  aux  demandes  du 
commerce.  Nous  nous  sommes  immédiatement  mis 
en  mesure  d'acheter  l'argent  fin  nécessaire,  et,  d'ici 
peu.  l'approvisionnement  en  numéraire  de  1  Indo- 
Chine  sera  assuré.  Mais  il  est  indispensable  qu'à 
l'avenir,  l'autorisation  de  faire  frapper,  suivant  les 
besoins  de  nos  encaisses  et  du  commerce,  soit  li- 
brement accordée,  pour  nous  éviter  de  nous  trouver 
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ilnns  mi  l'ial  d'infériorité  vis-à-vis  de  nos  concur- 
rents. 

L'adoption  de  celle  mesure  aura  pour  résultai 
de  hubslituer  en  Jn<lo-( "luii  •  la  piastre  française  à 
la  piastre  mexicaine.  C'est  là,  du  reste,  pour  La 
France,  dans  les  pays  d'Extrême-Orient,  an  moyen 
d'influence  moral    donl  le  Gouvcroeraénl  anglais 

si  l>i  h  rendu  compte,  en  décidant  la  création  du 
British  Dollar  destiné  à  circuler  à  Hong-Kong  el 
dans  les  d,;troits,  qui  pénétrera  peu  à  peu  en  Chine 
H  v  supplantera  peu  à  peu  La  piastre  mexicaine. 

Les  opérations  de  noire  succursale  de  Saigon 
avec  l'Europe  présentent  une  augmentation  appré- 
riable.  Elle  esl  duc  en  partie  aux  expéditions  en 
France  des  riz  de  Cor hinebine.  L'exportation  totale 
des  riz  de  nuire  colonie  a  été  en  1894  do  567.426 
tonnes,  donl  78.474  tonnes  à  destination  d'Europe. 
Niius  aimons  à  espérer  que  les  relations  ainsi  éta- 
blies entre  la  Cochinchine  et  la  Métropole,  et  <]ui 
tendent  à  se  développer,  nese  verront  pas  entravées, 
dans:  leur  essor  par  L'adoption  du  droit  d'accise  sur 
!>■-.  amidon»,  donl  il  a  été  question.  Les  riz  indo- 
chinois  introduits  en  Europe  sont  en  majeur.'  pur- 
lie  ronverlis  en  glucoses  et  en  amidinos.  L'établis- 
î4ptî»i  ni  il  ce  nouveau  droit  aurait  donc  pour  effet 
S'arrêl  t  Le  courant  commercial  qui  s'esl  créé  en  Ire 
la  colonie  et  la  niére  pairie. 

Nous  avons  pu  profiter  d'une  hausse  momenta- 
uée  des  changes,  cjui  s'esl  produite  dans. la  seconde 
partie  de  l'année,  pour  effectuer  en  Europe  des  re- 
mis is  à  des  conditions  avantageuses.  Mais  celle 
hausse  n'a  été  <jue  de  courte  durée,  et  la  baisse  des 
changes,  provoquée  par  La  dépréciation  continue  du 
métal  argent,  s'esl  encore  accentuée  on  1894. 

Elle  a  :'lé  de  15  0/0  de  janvier  à  décembre;  En 
1893,  nous  avions  déjà  constaté  entre  Le  commence- 
ment et  la  lin  de  l'année  un  écart  de  10  0,0. 

Comme  nous  l'avons  dit  les  années  précédentes, 
nous  avons  pris  nos  dispositions  pour  atténuer, 
dans  la  mesure  du  possible,  les  elïels  de  cette 
baisse  qui  n'en  apporte  pas  moins  de  sérieuses  en- 
traves pour  toutes  les  affaires  dans  les  pays  à  base 
d'argent. 

Nous  constatons  une  notable  diminution  des  opé- 
rations imiic  agence  de  Pnom-Penh  qui,  de 
7.287.981  fr.  45  en  1893,  sont  tombées  en  1894  à 
3.469.873  fr.  60.  Cette  diminution  est  importante, 
même  en  tenant  compte  de  la  dépréciation  de  la 
piastre. 

La  crise  qui,  au  début  de  l'année,  a  sévi  à  Cho- 
lon.  a  eu  sa  répercussion  à  Pnom-Penh  dont  les 
commerçants  ne  sont,  en  quelque  sorte,  que  les 
agents  des  principales  maisons  chinoises  de  Ghof- 
lon.  En  outre,  la  révolte  des  riz  au  Cambodge  et  le 
rendement  îles  pêcheries,  qui  sonl  les  deux  princi- 
pal, s  sources  du  commerce  du  pays,  ont  été  parti- 
culièrement faibles.  De  là,  diminution  des  affaires, 
que  nous  avons  le  regret  de  constater.  Ce  sonl  là 
des  causes  passagères,  et  nous  espérons  que  les  ré- 
sultats de  l'agence  seront  plus  satisfaisants  à  l'ave- 
nir. Les  plantations  de  colon  tentées  au  Cambodge 
sont  en  lionne  voie  et  apporteront  sans  doute  un 
nouvel  élémeut  d'affaires  à  notre  agence. 

Le  chiffre  d'opérations  réalisé'  par  notre  nouvelle 
agence  de  Hong  Kong,  ouverte  le  l«  juillet  dernier, 
s'est  élevé  à  14.349.910  fr.  :i0.  C'est  un  résultat  fort 
appréciable  pour  un  premier  semestre,  surtout  si 
nous  tenons  compte  des  circonstances  qui  ont  coïn- 
cidé avec  les  débuis  de  L'agence.  D'une  part,  en 
j  effet,  la  peste  a  exercé  de  grands  ravages  et,  à  un 
moment,  complètement  paralysé'  Le  commerce,  en 
provoquant  la  fui  h;  des  négociants  chinois.  D'autre 
part,  la  guerre  sino  japonaise,  dont  la  fin  parail 
heureusement  prochaine,  a  également  ralenti  les 
transactions  d'une  façon  considérable. 

Quoi  qu'il  en  soil,  nous  nous  Félicitons  tous  les 
jours  davantage  de  noire  établissement  à  Hong- 
Kong,  OU  noire  agence  apporte  un  concours  pré- 
cieux à  nos  succursales  de  Saigon  el  d'ilaïphong. 
En  outre,  nous  avons  d'jà  pu  entamer  avec  nos 
correspondants  de  Singapore.  la  Nederlandsche 
hlandél  Maatschappij,  et  avec  la  Yokohama  Specie 
Bank,  au  .fanon,  avec  lesquelles  nous  entretenons 
de  très  agréables  relations,  des  op  valions  qui  nous 

paraissent  appeléesà  un  développement  important, 
el  qui  ajouteront  un  élémenl  fructueux  aux  résul- 
tats que  nous  sommes  en  droit  d'attendre  de  notre 
nouvelle  agence. 

Succursale  (Tira  ip hou  g 
Agence  d'Hanoi  Agence  de  Tourane  (A  mm,,,) 
.  Nous  sommes  heureux  de  pouvoir  constater  une 
augmentation  appréciable  dans  le  total  des  opéra- 
lions  Irailées  par  nos  établissements  du  Tonkin  el 
de  l'Anna  m.  Elles  s'étaient  élevées  à  2M.021.019fr.75 
en  1896.  Elles  ont  atteint  le  chiffre  de  35.275.315  fr 


30  c.  en  1894.  L'agence  d'Hanoï  figure  dans  cette 
somme  pour  9.46b. 023 fr.  65:  celle  de  Tourane  pour 
4.091.32/  fr.  65.  Chacun  de  ces  Irois  établissements 
est  en  progrès  sur  l'année  antérieure;  en  ce  qui 
concerne  la  succursale  d'ilaïphong,  l'augmenta- 
tion porte  principalement  sur  les  affaires  avec  l'Eu- 
rope. A  Hanoï,  au  contraire,  ce  sont  les  opérations 
d'escompte  locales  et  celles  effectuées  avec  quelques 
maisons  de  Nàin-Dinh,  qui  se  sont  développées. 

La  seconde  récolte  des  riz.  qui  a  été  satisfaisante, 
a  donné  lieu  à  quelques  exportations  qui  sont  ve- 
nues rendre  un  peu  d'activité'  au  commerce  exté- 
rieur du  pays. 

Les  all'aires'de  noire  agence  d'Hanoï  oui  été 
satisfaisantes  pendant  l'exercice  écoulé;  celles  de 
noire  agence  de  Tourane  ont  pris  de  l'e.xlension. 
Les  négociants  chinois  de  Faïfo©  s'accoutument 
peu  à  peu  à  ulililiser  notre  intermédiaire  pour 
leurs  opérations  avec  la  Chine.  Quelques  essais  de 
culture  de  thé  et  de  café,  entrepris  sur  une  grande 
échelle  par  des  colons  français,  semblent  promet- 
tre de  bous  résultats.  Une  tentative  de  plantation 
de  jute  s'effectue  aussi  en  Annam.  Nous  en  suivrons 
les  progrès  avec  intérêt,  car  sa  réussite  fournirait 
au  pays  un  élémenl  d'exportation  vers  l'Europe, 
qui  jusqu'ici  lui  a  l'ail  défaut. 

Au  mois  de  juillet  dernier,  nous  avons,  sur  la 
ddmandc.  de  M.  le  Ministre  des  Colonies,  participé 
pour  une  somme  de  deux  millions  de  francs  ou 
plutôt  S  750.000.  à  une  avance  faite  au  Protectorat 
de  l'Annam  et  du  Tonkin. 

Nous  n'avons  pas  hésité  à  prêter  le  concours  de 
notre  Banque  à  cetle  opération  effectuée  dans  les 
conditions  statutaires, 

Succursale  de  PoÀdiehëry 

Les  opérations  de  notre  succursale  de  l'Inde  ac- 
cusent une  diminution  d'environ  onze  millions  de 
lianes.  Elles  ne  s'élèvent  pour  1894  qu'à  36  mil- 
lions 336.(03  fr.  75  contre  45.503.2:7.»  fr.  05  en  1898. 
Cette  diminution  porte  sur  toutes  les  branches 
d'opérations.  De  la  récolte  et  de  l'exportation  des 
arachides  dépend  presque  exclusivement  l'impor- 
tance des  affaires  de  noire  succursale.  Bien  que.  en 
1894,  la  production  ait  été  supérieure  à  l'année  pré- 
cédente (1-.100.000  balles  contre  825.000  en  18931. 
elle  n'a  pas  nécessité  un  mouvement  de  fonds  plus 
important  en  raison  des  bas  prix  auxquels  se  sont 
vendues  les  arachides  à  Marseille.  La  moitié'  seu- 
lement de  la  récolte  s'esl  exportée  vers  Pondichéry  : 
le  reste  a  été  expédié  par  Madras  el  Cuddaborc. 
En  18113  déjà,  la  tendance  du  commerce  d'exporta- 
tion à  se  diriger  vers  le  territoire  anglais  se  mani- 
festait avec  une  certaine  importance.  Mais  celte 
tendance  s'est  encore  accentuée  en  1894,  la  quantité 
d'arachides  exportée  parles  porls  anglais  s'esl  éle- 
vée de  32  0  0  en  1893  à  50  0/0  en  1894.  Il  est  à 
craindre  que  celle  proportion  n'augmente  encore 
si  les  Pouvoirs  Publics  n'interviennent  pas  pour 
sauver  Le  commerce  de  Pondichéry.  en  fournissant 
à  celte  colonie,  donl  les  ressources  sont  limitées  et 
insuffisantes,  les  moyens  de  construire  le  tronçon 
de  27  kilomètres  qui  doit  la  raccorder  directement 
aux  lignes  de  chemins  de  fer  du  sud  de  l'Inde.  C'est 
là  pour  Pondichéry  une  question  vitale:  ce  ratta- 
chement par  voie  ferréelUi  conservera  le  commercé 
d'exportation  des  arachides  a  destination  de  Mar- 
seille, qui  tend  de  plus  en  plus  en  plus  a  lui  échap- 
per par  suile  des  conditions  d'infériorité  de  trans- 
port de  la  colonie  vis-à-vis  des  villes  concurrentes 
de  Madras  el  de  <  luddabore. 

Succursale  de  Nouméa 

Nous  n'avons  pas  d'amélioration  à  vous  signaler 
dans  le  chiffre  des  affaires  de  notre  succursale  de 
Nouvelle-Calédonie. 

De  31.104.467  fr.  58  en  1892,  lechiffre  des  affaires, 
déjà  tombé  en  18'-'2  à  26.470.0i5  fr.  84,  a  encore  dé- 
cliné en  1894  où  il  n'a  atteint  que  23.447.416  fr.  99. 
La  cause  en  est  au  ralentissement  important  des 
affaires  de  nickel  et  à  La  crise  qui  sévit  actuelle- 
ment sur  l'élevage  du  bétail,  qui  constituent  les 
deux  principales  sources  de  transactions  en  Nou- 
velle-Calédonie. Le  chiffre  des  exportations  a  de  ce 
chef  diminué,  de  jdus  de  moitié.  Dans  la  situation 
difficile  que  traverse  la  colonie,  la  prudence  la  plus 
extrême  étail  plus  que  jamais  nécessaire:  nous 
n'avons  cessé  de  la  recommander  au  directeur  de 
noire  succursale  :  l'événement  prouve  que  les  ins- 
tructions données  étalent  justifiées  par  les  circons- 
tances et  que  la  réduction  de  notre  portefeuille 
était,  en  effet,  une  mesure  indispensable.  Nous 
avons,  néanmoins,  essuyé*  un  mécompte  du  fait  de 
la  faillite  d'un  négociant  de  Nouméa,  auquel  nous 
avions  fait  une  avance  sur  hypothèque  maritime. 

La  réalisation  de  notre  gage,  rendue  plus  diffi- 
cile en  l'état  peu  prospère  de  la  colonie,  n'atteindra 


vraisemblablement  pas  le  montant  de  notre  avanciij 
nous  avons  d'ores  et  déjà  constitué  une  provision 
qui  suffira   dans  tous  les  cas  à  couvrir  le  reliqual 

de  notre  créance. 

Au  cours  du  second  semestre,  nous  avons  rttnJ 
senti,  sur  l'approbation  de  M.  le  Ministre  des  Co- 
lonies, au  Gouvernement  de  la  Nouvelle-Calédonie, 
une  avance  de  575.0U0  francs,  qui.  au  31  décembre 
dernier,  se  trouvai!  déjà  réduite  à  162.974  fr.  65  et 
ne  lardera  pas  à  être  intégralement  remboursée. 

Nous  espérons  que  la  Nouvelle-Calédonie  par- 
viendra bientôt  à  surmonter  la  crise  qu'elle  Ira-' 
verse.  La  culture  du  café,  qui  prend  journellement 
de  l'extension,  grâce  à  la  détaxe  de  00  0/0  dont 
jouissent  les  produits  coloniaux  à  leur  entrée  en 
France,  fournira  dans  peu  de  temps  à  la  colonie 
un  nouvel  élément  d'exportation.  Enfui,  le  projet, 
pendant  en  ce  moment  devant  les  Chambres.' de 
réserver  exclusivement  à  l'industrie  métropoli- 
taine ou  coloniale  la  fabrication  des  Conserves  de 
viandes  destinées  à  la  Guerre  et  à  la  Marine,  per- 
metlra  bientôt  à  l'usine  de  Ouaco-Gonien  de  reVt 
prendre  son  travail  interrompu  au  cours  de  l'année 
dernière. 

La  circulation  de  nos  billets  au  porteur  dans  nos 
diverses  succursales  a  atteint  les  chiffres  de  20  mil- 
lions 916.000  francs  au  30  juin  1894  contre  18  mil- 
lions 604.009  francs  en  1893.  et  de  22  076.00')  francs 
en  1893.  el  de  22.H76.onO  francs  au  31  décembre  1894 
contre  20.926.000  francs  en  1893. 

Le  chiffre  le  plus  élevé  a  été  de  23.215.000  francs 
en  novembre:  dans  huit  le  cours  de  l'année,  la 
circulation  n'est  pas  descendue  au-dessous  de  SU 
millions  de  francs. 

L'augmentation  est  encore  plus  importante  qu'elle 
ne  le  parait,  en  raison  de  la  diminution  de  15  Ojflfc 
d'une  année  à  l'autre  dans  l'évaluation  en  francs 
du  chiffre  de  notre  circulation  fiduciaire  en  Indo- 
Chine  où  nos  coupures  sont  établies  en  piastres. 

Depuis  notre  dernière  réunion,  nous  axons  eu  la 
douleur  de  perdre  M.  de  la  Bouillerie  qui  faisait 
partie  de  notre  'Conseil'  d'Administration  depuis 
1889. 

M.  de  la  Bouillerie  nous  ax'ail  toujours  donné  le 
concours  le  plus  .dévoué  et  le  plus  éclairé.  La  (Ht 
reté  de  son  jugement  e!  sa  hsuilc    courtoisie  lui 
avaient  acquis  la  profonde  estime  de  ses  eollègfl^K 

Vous  vous  associerez  certainement.  Messieurs, 
aux  regrels  que  sa  perte  nous  a  causés. 

Nous  avons  désigné  pour  le   remplacer  M.  de 
Monplanel,  Inspecteur  Général  honoraire  des  IBj 
nanees  et  Président  du  Crédit  Industriel  el  Com- 
mercial. 

t'sanl  généralement  de  la  faculté'  que  nous  donne 
l'article  51  des  statuts,  nous  avons  fait  choix,  pour 
la  place  d'Administrateur  laissée  vacante  depuisle 
décès  de  M.  Ch.  Sa  ut  ter,  en  1892.  de  M.  le  baron 
llély  d'Oisscl,  Vice-Président  de  la  Société  Géné- 
rale. 

MM.  de  Moupl;  I  H  Hé! y  d'Oissel  seraient,  ûll 

conséquence,  nommés  Administrateurs  pour  deux 

ans. 

Nous  soumettons  avec  confiance  ces  choix  à  votre 
approbation,  certains  que  vous  apprécierez  comme 
nous  le  précieux  concours  qui  nous  esl  apporté  pai- 
res nouveaux  collègues,  donl  la  haule  situation 
financière  et  l'expérience  des  allaires  sont  si  juste- 
ment reconnues. 

Le  sorl  désigne  celle  année  MM.  Denorinaiidie, 
Aliard  et  Mercet.  comme  Administrateurs  sortants. 
Leur  réélection  pour  une  période  de  cinq  années, 
que  nous  vous  proposons,  forme  une  des  questions 
sur  lesquelles  vous  êles  appelés  à  délibérer. 

RÉSOLUTIONS 

1"  L'Assemblée  approuve  les  comptes  des  deux 
semestres  de  1  Exercice  1894.  tels  qu'ils  sont  pré- 
sentés par  le  Conseil  d'administration. 

Cette  résolution  est  adoptée  à  l'unanimité. 

Elle  fixe  à  20  fr.  par  action  (sur  lesquels  10  fr.  ont 
déjà  été'  payés,  à  litre  d'acompte,  le  2  janvier  der- 
nier) le  chiffre  du  dividende  annuel,  et  décide  de 
reporter  à  l'Exercice  1895  le  reliquat  disponible  dé 
9.745  fr.  46. 

Cette  résolution  est  adoptée  à  l'unanimité'. 

2»  L'Assemblée  ratifie  la  nomination  de  MM.  de 
Monplanet  et  llély  d'Oissel  comme  administrateurs 
pour  deux  ans.  '  en  remplacement  de  MM.de  la 
Bouillerie  et  Ch.  Sauller,  d 'cédés. 

Celte  résolution  est  adoptée  à  l'unanimité. 

3»  L'Assemblée  renouvelle  pour  une  période  d< 
cinq  années  les  pouvoirs  de  MM.  Denormandic. 
Aliard  et  Mercet, administrateurs  sortants. 

Cette  résolution  esl  adoptée  à  l'unanimité.  9m 
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»  » 
32  50 
2760  » 
475  » 
137  50 
427  50 


470  » 
587  50 
1130  » 
480  » 
137  50 
360 
482  50 
640  » 
240  » 
685  » 
310  » 
225  » 
315  » 


96 

96 

80  50 

75 
490 
490 
467  50 

74  10 
500 
470 
432  50 
350 

93  10 

93  50 

44  50 
»  » 

99  75 
n  n 

98  20 

98  » 


91  » 
18  65 
367  50 
420  * 
465  » 


700  » 

585  » 

920  » 
1515 

1325  » 

1890  » 

1548  75 

1070  » 

517  50 


560 
1432  50 

601  25 

660 
1060 

717  50 
»  » 
16  25 
2790 

387  50 

105 

465 


475  » 
580  » 
1126  25 
475  » 

88  75 
230  » 
340 
660 
221  25 
655  » 
176  25 

75  » 
201  25 


97 

96  15 
62 
59  50 
98  75 

97  70 
93 
65 

460 
420  75 
392  50 
303  75 
95  25 
92  45 
23 
355 
100 

94  30 

95  60 
78  70 

n  » 

81 

20  15 
378  75 
422  50 
461  25 


1893 


97  50 
97  30 
106  35 

481  15 


1894 


100  46 
99  70 
107  15 

492  50 


3930  » 
650  » 
380  » 
475  » 
506  25 
950  » 
517  50 
737  50 
457  50 
290 
472  50 
385 
710  » 


700 

607  50 

950 
1505 
1345 
1902  50 
1591  25 
1097  50 

355 


565  » 
1380  » 
505  » 
630  » 
1030  » 
635 
476  25 
17  50 
2690  » 
455  » 
110  » 
400  » 


512  50 
585  » 
1190  » 
455  » 

80 
218  75 
325 
645  » 
222  50 
640  » 
145 

73  75 
183  75 


98  75 

97  10 

69 

64  50 
102  25 
101 

96 

63  65 
460 
413  75 
232  50 
250 

96  10 
91  40 
22  55 

350 
101  40 
»  » 

97  90 

98  » 

78  80 
n  » 

79  50 
21  80 

391  25 
446  25 
495  37 


670 

582  50 

933  75 
1370 
1125 
1837  50 
1447  50 
1C82  50 

290 


572  50 
1097  50 

318  75 

560 
1005 

585 

312  50 
18  75 
2872  50 

490 

118  75 

307  50 


507  50 
635 
1258  75 
453  75 

58  75 
140 
176  25 
705 
222  50 
545 
100 

45 
143  25 


101  60 

98  80 
72  70 
65  80 

101  35 

102  80 
loi  60 

65  40 
460 
405 
175 
175 

99  10 
79 

23  10 
397  50 

99  50 

98  80 

99  85 
101  15 

88  95 
n  » 
71  50 

24  50 
438  75 
476  25 
511  25 
433 


3  mai  1 1()  mal 

17  mi 

i  |5 

102  15 

102  02 

102  57 

1C0  on 

101  05 

101  02 

107  65 

107 

0 

107 

57 

500  n 

501 

D 

501 

50 



3730  » 

3720 

3700 

n  < 

790  » 

795 

11 

797 

50 

412  50 

415 

u 

» 

500  » 

557 

50 

559 

a 

595  » 

583 

.V>2  50 

900  X 

906  25 

S03 

75 

505  » 

558 

il 

562 

» 

816  25 

818 

75 

810  25 

497  n 

497 

n 

497 

50 

297  50 

297 

50 

» 

512  50 

550 

» 

555 

» 

413  » 

415 

n 

432 

50 

8C0  » 

790 

11 

740 

n 

700  » 

709 

» 

705 

r> 

630  i 

625 

630 

11 

980  » 

962 

50 

933 

» 

1523  75 

U30 

» 

1475 

1325  » 

1325 

» 

1318 

75 

1S27  50 

1835 

» 

1S30 

» 

1582  » 

1590 

» 

1577  50 

1097  50 

1095 

1096 

a 

278  » 

282  50 

2S0 

50 

580  » 

575 

579 

1102  50 

1101 

25 

1091 

25 

350  » 

360 

» 

370 

» 

62s  » 

625 

» 

63  J 

1077  50 

1077  50 

1075  50 

566  » 

565 

568 

» 

277  50 

29J 

233  75 

8  50 

9  50 

9 

* 

3390  » 

3362  50 

3310 

» 

620  » 

615 

a 

620 

101  25 

96 

50 

S9  75 

290  » 

238 

75 

293 

501  25 

IS1 

50 

588  75 

723  75 

72S 

75 

727 

5lI 

1455  » 

1450 

» 

1455 

>; 

461  » 

460 

» 

453  75 

65  n 

72  50 

66 

25 

1  ."-5 

» 

r) 

102  50 

166  25 

183 

75 

1S6  25 

89Î  50 

900 

a 

910 

» 

2(3  75 

212  50 

213  75 

636  25 

637 

50 

635 

» 

100  » 

103  75 

101 

25 

»  n 

45 

» 

43  50 

143  75 

150 

152  50 

103  20 

103 

85 

iCo 

50 

103  40 

103 

10 

K2 

90 

78  60 

79 

75 

73 

5  j 

75  50 

75 

20 

75 

104  50 

104 

» 

104 

50 

100  10 

104 

fO 

104 

39 

102  85 

102 

50 

102 

50 

70  40 

72 

70 

72 

05 

461  50 

476 

25 

475 

50 

416  n 

435 

a 

431 

» 

163  il 

170 

M 

170 

» 

173  » 

187 

9 

» 

a 

103  20 

103 

20 

101 

a 

87  97 

88 

75 

89 

55 

25  20 

25 

15 

25 

35 

455  » 

456 

25 

457 

50 

103  » 

103 

n 

103 

9 

99  50 

100 

» 

99 

90 

103  30 

103 

30 

101 

20 

101  80 

102 

25 

102 

65 

92  50 

93 

70 

93 

15 

97  80 

98 

10 

98 

25 

77  50 

70 

» 

69 

» 

26  » 

26 

30 

25 

95 

473  75 

475 

25 

478 

75 

490  » 

492 

50 

49  i 

75 

511  25 

512 

50 

511 

50 

476  » 

477 

50 

468 

75 

f 

102  15 
101  17 
107  69 

500  n 


802  E0 
412  50 
:59  » 
500  » 
907  50 
555  » 
817  50 
497  50 
»  » 
557  50 
415  n 
700  » 


102  40 
101  10 

107  55 

502  » 


3630 

415 

£00 
538 

559 
815 
496  25 
ii  » 
517  50 
422 
703 


702  » 

615  » 

962  » 

14*5  » 

1315  1i 

1830  il 

1570  >i 

1094  50 

2S3  » 


» 

726  » 
1150 
460 

66  25 
161 
180 
910 
230 
637  50 

93  25 


150 


106  35 

102  90 
79  6) 
75  40 

103  90 

104  20 

102  67 
72  25 

475  » 
Wi  » 
170  » 

101  30 
89  65 

25  70 
453  75 

103  » 
99  90 

101  » 

102  33 
93  10 
98  25 
6  7  50 

26  15 
47S  75 
491  25 
512  50 
481  » 


705  » 

610  » 

961  » 

1170  » 

1320  » 

1835  » 

1575  » 
1092 

271  m 


575 

ii 

575 

u 

1005 

1030 

372 

50 

36  J 

n 

630 

» 

620 

1085 

a 

1070 

a 

563 

a 

566 

f,0 

288 

75 

235 

n 

9 

75 

9  25 

3250 

3245 

6.1 

25 

550 

» 

93 

290 

» 

290 

595  ii 
726  25 
1467  50 
460  n 
60  » 
160  » 
175  25 
906  25 
212  50 
633  75 
95  » 
4i  a 
116  25 


103  60 
1(  3  20 

78  25 

71  75 

104  10 
104  10 
102  70 

72  20 
472 
430 
175 
191 
104  40 

89  65 
23  50 

460 

101  30 
99  9u 

101  20 

102  75 
93  10 
98  50 
63  50 
25  7 

477  50 
497  n 
513  75 
432  50 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


I 


ÉTATS -UWIS  ï)ï"  BBtiSSlïi 

Ru  CIMIBfleFllleSiDmO&O  MDE 

50.000  Obligations  5  ° 7.  de  500  fr. 

Rapportant  Î5  fr.  par  an  '  >'r  **'  c)  1  r  ^",fm!"'e) 

P.l  JIBiU'RSAItl.r.»  AU  PAIR  I  v  90  ANS  PAR  TIRAGES  ANNUELS 

Intérêt  payable  â  Paris,  Bruxelles,  etc. 
uéttg  uni       lu  Cpnipâivnfe  à  Par<« 
et  CkmKd  IHknlaur  .rjn«;.->i  <  ■■>-  .  #/.  p.  fcouto-te-6raMd 

GARANTIES 

Le  Gouvernement  Brésilien  a  concédé  une 
garantie  OU  trentenaire  à  la  Compaqnie  qui  l'a 
affectée,  par  privilège,  au  service  des  Obligations. 

Les  capitaux  sont  déposés  dans  les  caisses  du 
Gouvernement  Brésilien  qui  sert  un  intérêt  de 
6    .  pendant  la  période  de  construction. 

Le  produit  du  présent  emprunt  est  destiné  à 
construire  la  partie  de  la  concession  faisant  suite 
au  réseau  delà  C'  G'c  de  Chemins  de  fer  Brésiliens 

Prix  d'Émission  :   Fr.  405 

Jouissance  du  1"  mai  1S9"> 
En  souscrivant     .  .  Fr.      20    »  ,  L'OMjgitloD 
ë  \  A  ta  rénaW°"d«  WaoiSjuiD.     85    »  f  liWrte  i  la  rfpir- 

3  )  LeSjuUkt  150   »  (  U«°°  f 

t.  I  us  8  août  150   »)  ■»»■  403,50. 

U  rftenu  J  uassr  6  %,  non  compris  la  piime  de  remboursement. 

On        rit  le  8  Juin  1895 

U  dès  i  présent,  par  correspondance:  Paris  et  Département] 
k  U  SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE 

i  la  S''  Glp  DE  CRÉDIT  INDUSTRIEL  ET  COMMERCIAL 

Djds  leurs  bureaux  Je  quartier  et  ajenas  et  chei  leurs  correspouda  jii, 
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COMPAGNIE  PARISIENNE 

D'ÉCLAIRAGE  Z  CHAUFFAGE  Ter  GAZ 


RECETTES  DE  GAZ 
1894 


fr.  c. 
5.681.432 '32 
28.716.611  S4 


DIFFÉRENCE 


en  1895 


fr.  c. 

+  129.598  82 
540. 637  77 


Soit 
0/0 


fr.  c. 

2.28 
1.88 
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COMPAGNIE  FRANÇAISE  DE 

MINES  D'OR  ET  D'EXPLORATION 

Siège  social  :  20.  rue  Taitboùl 


Extrait  du  Rapport  présenté  à  l'Assemblée 
Générale   Extraordinaire  dés  Actionnaires 
du  28  mai  1895 


Messieurs, 

L'Assemblée  G'n'rale  que  nous  avons  dû  convo- 
quer pour  constater  l'augmentation  du  Capital  So- 
cial prévue  parles  statuts  n'a  qu'un  objet  spécial 
et  d'ailleurs  la  Compagnie  Française  des  Mines 
d'or  et  d'Exploration  existe  et  fonctionne  depuis 
trop  peu  de  temps  poiîr  que  nous  puissions  Vous 
présenter  un  compte   rendu  de  nos  opérations, 

ça  „■  nous  devrons  le  l'aire  lors  de  nos  assemblées 

générales  annuelles  Mais,  nous  pouvons,  dès  à  pré- 
sent, tous  assurer  que  le  marché  trancais  a  parfai- 
tement com pris  La  pensée  qui  avait  présidé  à  notre 
fondation  et  que  le  public  semble  arprér.içr  déplus 
en  plus  les  services  que  nous  pouvons  lui  rendre. 

Au  moment  où  les  capitaux  français  se  portent 
avec  ardeur  sur  les  valeurs  minières,  nous  avons 
voulu  offrir  au  public  un  centre  de  renseignements 
créer  un  établissement  qui  pût  faciliter  les  diverses 
opérations  auxquelles  ces  valeurs  peuvent  don- 
ner lieu,  devenir  les  intermédiaires  naturels  entre 
Jus  porteurs  français  de  valeurs  minières  et  les  so- 
ciétés dont  le  siège  est  souvent  dans  les  contrées 
les  plus  éloignées,  enfin,  organiser  dans  les  pays 
aurifères,  des  agences  et  des  sources  de  renseigne- 
ments nous  permettant  d'intéresser  notre  Société 
dans  les  entreprises  donnanl  le  plus  de  sécurité  et 

en  taire  profiter  nos  clienls. 
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COMPAGNIE  PARISIENNE 

D'ÉCLAIRAGE  CÀ  CHAUFFAGE  r.f  GAZ 

Le  conseil  d'Administration  a  l'honneur 
d'informer  MM.  les  Obligataires  que  les  inté- 
rêts du  premier  semestre  de  1895.  soit  10  Ira  nés 
par  obligation,  seront  payés,  à  partir  du  lw 
juillet  prochain,  tous  les  jours  non  fériés,  de 
dix  heures  à  deux  heures,  au  siège  de  la  Com- 
pagnie, rue  Condoreet,  n°  (5. 

La  sommé  nette  à  recevoir,  déduction  faite 
des  impôts  établis  par  les  lois  de  finance,  est 
fixée  ainsi  qu'il  suit  : 

1"  obligations  nominatives   9  fr.  60_ 

2o  Obligations  au  porteur   9  fr.  085 

-  Les  porteurs  de  20  obligations,  au  moins, 
pourront  déposer  leurs  titres  .lès  Le  l«  juin 
prochain,  en  échange  d'un  mandai  de  paiement 
à  L'échéance  du  \t>*  juillet  1895. 

Les  intérêts  "ci-dessus  indiqués  pourront  être 
également  payés  au  siège  de  la  Compagnie,  à 
part ii'  du  1er  juin,  sous  une  retenue  calculée 
au  taux  d'escompte  de  la  Banque  de  France. 
Celle  mesure  ne  sera  pas  applicable  aux  titres 
-rêvés  d'un  usufruit,  ou  inscrits  aux  noms 
d'incapables. 

Les  titres  qui  auront  usé  de  la  facilite  d  es- 
compte ne  pourront  être  présentés  au  transfert 
ou  à  la  conversion  avant  le  le  juillet  1895. 
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MM.  A.  Guy,  J.  Rostand  et  Oie,  6t>.  Chaussée 

d'An!  in. 

A  Lyon  :  Société  Lyonnaise  de   Dépôts   et  de 

Comptes  courants  et  dé  Crédit  industriel. 

A  Marseille:  Société  Marseillaise  de  Crédit  In- 
dustriel et  Commercial  et  de  Dépôts. 

A  Athènes  :  Chez  M.  J.-B.  Serpieri. 

(Ou  dans  l'une  des  agences  des  Etablissement* 
indiqués  ci-dessus).  'Tn 

X.-B.  —  Les  certificats  de.  dépôts  d'actions  ema-  I 
liant  des  sociétés  de  crédit,  maisons  de  banque  et 
officiers  ministériels,  seront  assimilés  aux  titres 
déposés  en  vue  de  l'assemblée  et  en  tiendront  lieu. 
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MINES  DE  MALFIDANO 

Société  anonyme,  Capital  social  :  12.500.000  francs 

1°  DIVIDENDE  DE  L'EXERCICE  18:)'l-l89~> 

Par  décision  de  l'assemblée  générale  9u  27  maj 
1895  le  dividende  de  l'exercice  1804-180J  est  fixé  à 
44  francs  par  action  de  capital  et  à  31  ir.  o0  par 
action  de  jouissance.  ,  , 

Un  acompte  de  13  fr.  50  ayant  été  payé  en  No- 
vembre 1894,  le  solde  est  payable  comme  suit  : 

A  partir  du  1«'  Juin  1895  au  siège  de  la  Société. 
13,  boulevard Haussmann,  à  Paris,  de  10  heures  | 
3  heures  : 

Par  action  de  capital  nominative  rr 

Par  action  de  capital  au  porteur  sur 
remise  du  coupon  n"  2  

Par  action  de  jouissance  nominative. 

Par  action  de  jouissance  au  porteur 
sur  remise  du  coupon  n°  1  

Ces  chiffres  sont  établis  déduction  faite  des  impôts. 

2°  tirages  d'actions-  a  amortir 
Les  1.620  actions  suivantes,  sorties  au  tirage  du 
27  Mai  1895,  seront  remboursées  à  2,0  francs  I  une 
et  échangées  contre  des  actions  de  jouissance  au 
siè<re  social,  13.  boulevard  Haussmann.  à  partir  du 
1"  Juillet  189")  : 


.'!).2i 

23.10 
30, 21 

2K.50 


COMPAGNIE  GÉNÉRALE  FRANÇAISE 

DE  TRAMWAYS 

SOCIÉTÉ  ANONYME  AU  CAPITAL  ME  10.200.000  l'RANCfi 

AVIS  AUX  OBLIGATAIRES 
Le  samedi  15  juin  189Ô,  h  trois  heures  trente 
minutes  de  relevée,  il  sera  procédé  au  Siège  social, 
60  rue  de  la  Chaussée-d'Antin,  à  Paris,  en  séance 
publique,  au  tirage  semestriel  des  obligations  o  0/0 
de  La  Compagnie.  ,  . 

Les  litres  sortis  au  tirage  seront  rembourses  a 
raison  de  500  francs,  sous  déduction  des  droits  ,1ns 
['Etat,  è  partir  du  1"  juillet  1895  au  Comptoir 
National  d'Escompte  de  Paris,  14,  rue  Bergère,  a 
Paris.  m 


COMPAGNIE  GÉNÉRALE  FRANÇAISE 

DE  TRAMWAYS 

r  iK    VNoNYMK  Al    CAPITAL  DE  10.200.000  J  l<  \NC8 


MM.  les  Actionnaires  sont  Informés  que,  par  déci- 
sion de  la  Chambre  syndicale  des  Agents  de  Change 
de  Paris,  en  date  du  20  courant,  les  actions  ancien 
nés  de  là  Société  ne  seront  plus  négociables  à  la 
Bourse  à  partir  du  \"  juillet  prochain. 

Ils  sont  en  conséquence  instamment  priés  d effet 
tuer  l'échange  de  leurs  litres  anciens  contre  les 
nouveaux,  a  raison  de  5  actions  anciennes  contre 

2  nouvelle»  au  Comptoir  National  d'Escompte  d< 
Paris.  14.  rue  Bergère,  à  Paris. 
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341  à 
2.081  à 
2. 221  à 
2.381  à 
2.561  à 
3.521  à 
5,361  à 
5.501  à 
5.721  à 
G. 381  à 
0.901  à 
} .541  à 
8.781  à 
9.261  à 
9.361  à 
10.521 


339 
2.100 
2.240 
2.400 
2.580 
3.540 
5.380 
5.520 
5.740 
6.400 
6.920 
7.560 
8. SOI) 
9,280 
9.380 
10.540 


COMPAGNIE  b  RANG  AISE  DES 

MINES  DU  LAURIUM 

Avis  aux  actionnaires 

MM.  les  actionnaires  sont  convoqués  en  assem- 
blée générale  ordinaire  pour  le  samedi  22  juin,  à 
trois  heures,  à  la  salle  de  la  Société  des  Ingé- 
nieurs civils.  10.  cité  Kougemont.a  l effet d entendre 
les  Rapports  du  Conseil  d'administration  et  des 
commissaires  sur  les  comptes  de  l'exercice  1894  ; 
les  approuver,  s'il  V  a  lieu,  lixer  le  dividende  a 
distribuer  et  procéder  à  la  nomination  ou  a  la 
réélection  de  deux  Administrateurs  sortants  et  à 
celle  du  OU  des  commissai res  chargés  de  vérifier 
les  comptes  du  prochain  exercice. 

Pour  assister  ou  se  faire  représenter  a  1  Assem- 
blée, les  actionnaires  propriétaires  de  vingt  actions 
au  moins  devront  avoir  justifié  quinze  jours  avant 
la  réunion,  du  dépôt  de  leurs  litres  dans  l'un  des 
établissements  suivants  :         :     ,  , 

A  Paris:  Compagnie  Française  des  Mines  du 
Laorium,  27.  rue  Laflïtte  ; 

Comptoir  National  d'Escompte  de  Paris  ; 
Crédit  Lyonnais  ; 

Crédit  Industriel  et  Commercial:  9oi 


11.441  à  11.460 
12.01)1  à  12.020 
12.061  à  12.080 
12.001  à  12.620 
L4.081  à  14.100 
14.721  à  l'i  .740 
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CANAL  DE  SUEZ 


ASSEMBLÉE  DU  5  JUIN  180C 


Extrait 

du  Rapport  du  Conseil  d'administration 


Le  rapport  entier  est  envoyé  à  toute  personne 
qui  le  demande  à  la  Compagnie,  rue  Char- 
ras,  9,  à  Paris. 

L'année  1804  a  été  marquée  par  une  perte 
qui  a  douloureusement  affecté  notre  Compa- 
gnie :  Ferdinand  de  Lesseps  s'est  éteint  dou- 
cement dans  sa  quatre-vingt-dixième  année. 
Nous  ne  saurions  rien  ajouter  aux  hommages 
qui  lui  on  été  rendus  de  toutes  parts.  Nous 
garderons  pieusement  sa  mémoire,  qui  se 
transmettra  glorieuse  aux  générations  futures. 

Nous  avons  eu  également  à.  déplorer  la  mort 
de  l'ingénieur  en  chef  de  la  Compagnie,  assas- 
siné le  29  septembre  au  soir,  M.  C.  Lemasson, 
qui  comptait  28  années  de  service  à  la  Compa- 
gnie, lui  avait  donné  des  preuves  de  son 
dévouement  et  de  son  mérite.  Votre  Conseil 
tient  à  renouveler  devant  vous  l'expression 
des  profonds  regrets  "que  lui  a  causes  la  fin 
tragique  de  cet  ingénieur  distingué,  tombé 
victime  du  devoir. 

La  recette  de  l'exercice  1894  s'est  élevée  à 
76,951,153  fr.  91.  Le  Conseil  vous  propose  de 
distribuer  90  fr.  nets  aux  actions  et  de 
porter  au  fonds  de  réserve  754.000  fr.  destinés 
soit  à  parer  aux  dépenses  imprévues,  soit  à 
augmenter,  pour  les  exercices  futurs,  la 
masse  distribuablesdes  bénéfices. 

Les  frais  d'administration  et  d'exploitation, 
pour  1894,  représentent  10.45  0/0  des  recettes. 

La  recette  du  transit  a  été  de  ?  4.127.055  fr.  79. 
La  navigation  de  nuit  à  l'aide  de  la  lumière 
électrique  a  été  effectuée  par  94.9  0/0  des 
3.852  navires  transités.  La  moyenne  du  séjour 
total  des  navires  a  été  de  19  h.  55  m.  ;  c'est, 
relativement  à  1893,  une  diminution  de  49 
minutes. 

La  ligne  entière  du  Canal  et  ses  gares,  la 
rade  et  le  chenal  de  Port-Saïd,  ont  été  entre- 
tenus en  bon  état  de  navigabilité,  à  la  pro- 
fondeur normale,  par  les  dragages  ordinaires. 
Les  travaux  de  la  première  phase  d'améliora- 
tion ont  suivi  leur  progression.  L'approfon- 
dissement du  canal  à  8  m.  50  est  terminé  ;  pour 
l'élargissement,  il  ne  restait  plus  à  draguer 
au  31  décembre  1894  que  38  kil.' 400  m.,  dont 
18kil.  500  m.  déjà  élargis  à  demi-profondeur. 

Les  ('changes  avec  les  pays  de  l'au-delà  de 
Suez  s'étant  relevés,  le  canal  a  vu  ses  recettes 
du  transit  augmenter  de  3,254,003  fr.  81  ou  de 
51.72  0/0  sur  1893.  L'amélioration  de  la  situa- 
tion de  l'Australie  s'est  accentuée.  La  clien- 
tèle régulière  du  canal  continue  à  augmenter; 
185  navires  ont  transité  pour  la  première  fois 
en  1894.  Par  suite  d'une  convention  entre  le 
gouvernement  français  et  la  Compagnie  des 
Messageries  Maritimes,  le  nombre  des  tra- 
versées du  canal  effectuées  annuellement  par 
les  paquebots  des  Messageries  doit  être  porté 
de  100  à  12(3. 

La  conclusion  de  la  paix  entre  le  Japon  et 
la  Chine  et  l'expédition  française  à  Madagas- 
car ne  peuvent  manquer  d'avoir  des  consé- 
quences importantes  pour  le  développement 
des  échanges. 

Désireux  d'apporter  dans  notre  administra- 
tion le  plus  sérieux  esprit  d'économie  et  de 
contrôle,  nous  comptons  sur  le  dévouement 
éprouvé'  de  notre  personnel,  en  Egypte  et  en 


France,  pour  nous  aider  dans  l'accomplisse- 
ment de  notre  tâche:  abaissement  progressif 
des  frais  généraux;  augmentation  de  la  réserve 
pour  pana-  aux  éventualités  et  pour  assurer 
autant  que  possible  la  stabilité  des  dividendes 
à  venir;  amélioration  constante  des  moyens 
de  i  ransti  dans  le  canal"  Tel  es!  lé  bu1  où  ten- 
dent nos  efforts. 

Nous  avons  à  vous  demander  de  ratifier  la 
nomination  de  M.  le  s  icomte  de  Bresson  en 
qualité  d'administrateur  et  à  vous  soumettre 
La  réélection  de  quatre  membres  du  conseil 
doni  le  mandai  est  expiré  :  MM.  Austin  Le'ë, 
J.  Herbette,  Armand  Viellard  et  R.  S.  Donkin. 


L'assemblée  a  approuvé  toutes  les  résolu- 
lions  présentées  par  le  conseil  d'administra- 
tion. 
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COMPAGNIE  FRANÇAISE 

DES  CHEMINS  DE  FER  DE  LA. 

PROVINCE   DE  SANTA-FÉ 


Recettes  brutes  pendant  le  mois  d'avril  1895 
du  réseau  exploité  par  la  Compagnie  (1.311  km.)  : 
423.706  Fr.  (ou  $  m/n  302.000)  contre  449  540  Fr. 
(ou  $  m/n  338.000)  en  avril  1894  pour  1305  km. 


SOCIETE  DU  GAZ  GÉNÉRAL  DE  PARIS 

Hugo n  et  Cie  —  Gaz  portatif  et  Gaz  courant 


MM.  les  actionnaires  de  la  Société  du  Gaz  géné- 
ral de  Paris  (Hugon  et  Cie)  sont  convoqués  en 
Assemblée  générale  ordinaire,  au  siège  de  l'admi- 
nistration, 5,  rue  d'Hauteville,  le  22  juin  1895,  à 
une  iieure  de  l'après-midi. 

Pour  être  admis  à  l'assemblée  générale,  il  faut 
être  propriétaire  de  dix  actions  au  moins.  Les  ac- 
tions doivent  être  déposées,  au  moins  cinq  jours  à 
l'avance,  au  secrétariat  de  la  Société,  où  il  sera 
donné  récépissé  qui  vaudra  lettre  d'admission. 
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BANQUE  IMPERIALE  OTTOMANE 

MM.  les  actionnaires  de  la  Banque  Impériale 
Ottomane  sont  prévenus  que,  conformément  à  l'ar- 
ticle 29  des  statuts,  la  32e  Assemblée  générale  an- 
nuelle aura  lieu  le  mercredi  26  juin,  à  Londres, 
Winchester  House,  Old  Broad  Street  E.  C,  à  une 
heure  de  l'après-midi,  pour  recevoir  communica- 
tion du  rapport  du  Comité  sur  les  comptes  de 
l'exercice  clos  le  31  décembre  1894,  tixer  le  divi- 
dende et  remplacer  les  membres  sortants  du  Co- 
mités 

Aux  termes  de  l'article  27  des  statuts,  l'Assemblée 
générale  se  compose  des  actionnaires  possédant  au 
moins  trente  actions,  lesquelles  devront  être  dépo- 
sées, au  plus  tard,  dix  jours  avant  le  26  juin  : 

A  Paris,  à  l'Agence  de  la  Banque,  7,  rue  Meyer- 
beer  ; 

A  Londres,  à  l'Agence  de  la  Banque,  Throgmor- 
ton  Street; 

A  Constantinople,  au  siège  de  la  Banque, 
ou  dans  les  autres  Succursales  de  la  Banque. 

96S 


COMPAGNIE  FRANCO-ALGERIENNE 

Société  Anonyme 
Capital  social  :  30.000.000  de  francs 
Siège  social  :  6,  rue  Pigalle 

Le  Conseil  d'administration  a  l'honneur  de  pré- 
venir MM.  les  actionnaires  que  l'Assemblée  géné- 
rale annuelle  fixée  au  31  mai  1895  n'ayant  pu  avoir 
lieu  par  suite  du  nombre  insuffisant  d'actions  dé- 
posés, ils  sont  de  nouveau  convoqués  en  Assemblée 
générale  ordinaire  pour  le  jeudi  20  juin  prochain,  à 
trois  heures  de  l'après-midi,  à  l'Ilote!  Continental, 


ruo  Castiglione,  a  Paris  (Entrée  par  la  rue  Kougok 
de  L'Isle). 

Celte  nouvelle  Assemblée  délibérera  valablement 
quelle  que  soit  la  portion  du  capital  représentée 
par  les  actionnaires  présents.  (Art.  33  des  statuts.) 

Les  actions  doivent  être  déposées  au  Siège  so- 
cial, cinq  jours  avant  l'époque  fixée  pour  la  réu- 
nion. 

Les  cartes  délivrées  pour  L'Assemblée  du  31  mai 
seront  valables  pour  celle  du  20  juin. 
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GOUVERNEMENT  IMPERIAL  DE  RUSSIE 

Emprunts  or  3  0/0  1891  et  1894  (2»  Emission) 

MM.  E.  IIOSKIER  et  Cie,  banquiers  à  Paris,  39, 
boulevard  Haussmann,  sont  chargés  par  Son  Ex- 
cellence M.  le  Ministre  des  Finances  de  Russie,  de 
payer  le  coupon  trimestriel  d'intérêts  échéant  le 
1er  juillet  prochain,  sur  les  titres  Emprunts  or 
3  0/0  1891  et  1894  (2»  Emission). 
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COMPAGNIE  FRANÇAISE  DES 

CABLES  TÉLÉGRAPHIQUES 

Ci-devant 

SOCIÉTÉ  FRANÇAISE  DES  TÉLÉGRAPHES 
SOUS-MARINS 


Société  anonyme  au  capital  de  24,000,000de  fr. 
Siège  social  :  38,  avenue  de  l'Opéra,  Paris 

MM.  les  Actionnaires  de  la  Compagnie  Fran- 
çaise des  Câbles  Télégraphiques  sont  convo- 
qués en  Assemblée  générale  ordinaire  pour  le 
samedi  2  )  juin  1895,"  à  3  heures  1/2,  au  Siège 
social,  à  Paris,  38,  avenue  de  l'Opéra. 

Ordre  du  jour  : 
i.o  Approbation  des  comptes  de  l'exercice  clos 

le  31  décembre  1894  ; 
2°  Nomination  d'Administrateurs  ; 
3°  Nomination  des  Commissaires  pour  l'exer- 
cice 1895. 

.Conformément  à  l'article  29  des  statuts,  ont 
droit  de  prendre  part  à  l'Assemblée,  tous  les 
Actionnaires  possédant  vingt  actions  au 
moins. 

Tous  propriétaires  d'un  nombre  d'actions 
inférieur  à  vingt  peuvent  se  réunir  pour  for- 
mer le  nombre  nécessaire  et  se  faire  repré- 
senter à  l'Assemblée  par  l'un  d'eux. 

Les  titres  devront  être  déposés  dix  jours  au 
moins  avant  l'Assemblée,  c'est  à  dire  le  18  juin 
au  plus  tard  : 

A  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas,  3,  rue 
d'An  tin,  Paris  : 

A  la  Banque  Internationale  de  Paris,  3  et  5, 
rue  Saint-Georges  ; 

A  la  Société  Générale  de  Crédit  Industriel  et 
Commercial.  06.  rue  de  la  Victoire  ; 

A  la  Société  Générale  pour  favoriser  le  déve- 
loppement du  Commerce  et  de  l'Industre 
en  France,  54,  rue  de  Provence. 

Le  Conseil  d'Administration. 
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FRANCE-ALBUM 

Illustration  de  la  France  par  arrondissements. — 
0  fr.  50  l'Album  broché,  chez  A.  Karl,  51,  cité  des 
Fleurs,  Paris. 

L'Album  de  l'arrondissement  de  Clermont-Fer- 
rand,  qui  vient  de  paraître,  contient  65  dessins  au 
crayon,  pris  d'après  nature,  une  notice  et  une  carte. 

L'Album  précédent  :  Bordeaux,  donne  les  princi- 
cipales  vues  de  l'Exposition. 

Demander  un  de  ces  numéros,  comme  spécimen 
de  la  publication,  contre  0  fr.  50  en  timbres-poste. 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


TABLEAU  DBS  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  NÉGOCIÉES  A  LA  BOURSE  DE  PARIS 
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3  0/0  Perpétuel  

3  0/0  Amortissable.. 
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Tunis  3  0/0  1892gar.France 


SOCIETES    DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (ACTIONS) 

Banque  de  France,  nom. 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique. 
Compagnie  Algérienne. 
Compt.  Nat.  d'Esc,  nom. 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  

Société  Générale,  nom.. 
Bcuq.  Comm.  et  Indust. 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie — 

CU.  DE  FEU  FRANÇAIS 

(ACTIONS) 

Bône-Guelma  

Est- Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr. . . 

Midi  

Nord  

Orléans  

Ouest  

Sud  de  la  France  

SOC.  IN  DUS  TRIELLES 

F  11  AN  ÇA  IS  ES  (actioi\s) 

Mag.  (ién.  de  Paris  

C»  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov.) 
O  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  de  Paris  (tir.  Janv./ 
Voitures  à  Paris  (tir.  Mai) 
C«  française  des  Métaux 

Canal  de  Panama  

Canal  de  Suez  

Dynamite  (Soc.  C«nt.  de) 
Telég.  Paris-New- York 
Téléphones  

SOCIÉTÉS  ÉTRANGÈRES 
DIVERSES  (actions) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich. 
B.  Impér.  Ottomane., . . 
Cr.  Fonc.  d'Autriche... 

Cr.  Fonc.  Egyptien  

Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis.) 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  

Autrichiens-Hongrois. . 
Sud  de  1' Autriche(Umb>rdi) 
Méridionaux  (Adriatique) 

Nord  de  l'Espagne  

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à).. . 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 

Angleterre  2  3/4  0/0  . . . 

Autriche  4  O/O  or  

Brésil  4  1/2  0/O  1888. . . 

—  4  0/0  1889   

Egypte  (Oaira-Sanieb)  

—  (Uniriée)  

—  (rnvilétfiée  3  1/2). 
Espagne  4  O/O  Extérieure 
Cuba  6  0/0  1886  

—  6  0/0  1890   

HeUénique  5  0/0  1881 

4  0/0  1887 

Hongrie  4  0/0  or  

Italie  5  0/0  (4  fr.  net). 
Portugal  3  0/0  

—  41/2 1891 (Tabacs) 
Roumanie  5  0/0  1875 
Roumanie  6  0/0  Am.  1893 
Russie  4  O/O  1880  

—  4  0/0  Consolidé.. 

—  3  O/O  1891  or  

—  3  1/2  0/0  1894.. 

Serbie  5  O/O  1890  

Dette  Ottom.  1  O/O,  coov. 
Consolidât.  Ottom.  4  O/O 
Priorités  Ottom.  4  0/0 
Douanes  Cttom.  6  O/O.. 
Emp.  ottoman  4  0/0  1894 
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» 

95  30 

4  50 

i  50 

4  50 

4  50 

3  50 

105  35 

»  » 

»  » 

»  » 

15  » 

>  » 

• 

» 

161  » 

135  » 

129  » 

117 

70 

1410 

» 

40  o 

45°  » 

30  » 

30  » 

20 

»(a) 

805 

» 

15  IT 

15  » 

12  50 

12  50 

6 

25  (a) 

425 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

12  50 (ai 

140 

» 

4  » 

10  » 

12  50 

25  » 

» 

» 

577 

50 

63  » 

60  » 

50  » 

45  » 

2  S 

»  («■) 

1270 

14  13 

15  57 

15  62 

14  58 

5  20  (a) 

597 

50 

27  50 

30  » 

30  » 

30  » 

» 

» 

800 

i) 

12  88 

12  95 

13  02 

12  50 

6 

25  (a) 

180 

» 

15  » 

15  » 

15  » 

12  50 

204 

51 

17  50 

30  » 

20  » 

25  » 

12  50 (a) 

197 

30 

15  .> 

20  » 

25  » 

> 

» 

392  50 

84  01 

74  58 

6i  17 

53  22 

40 

10 

1  355 

9 

30  o 

30  » 

30  » 

30  » 

15 

n(a) 

720 

>) 

30  » 

30  » 

25  » 

27  50 

15 

»(a) 

710 

» 

35  50 

35  50 

35  50 

35  50 

20 

»(a) 

890 

i) 

55  n 

55  o 

55  n 

55  » 

20 

»  (a) 

1180 

0 

50  » 

50  » 

50  » 

5C  » 

40 

»(«) 

1320 

i) 

70  » 

70  » 

66  » 

61  » 

28 

>'  (<*) 

1882 

50 

58  50 

58  50 

58  50 

58  50 

20 

»  ta) 

1517 

50 

38  M) 

38  50 

38  50 

38  50 

17  50  (a) 

1057 

50 

25  » 

25  » 

25  » 

15  n 

» 

» 

550 

» 

25  'i 

26  » 

27  50 

» 

» 

J/O 

" 

78  » 

75  ■•> 

74  50 

64  o 

12 

»  (a) 

1  400 

l> 

30  o 

30  o 

30  » 

20  » 

7  50  (a) 

545 

30  » 

30  » 

30  » 

25  n 

10 

»  («) 

640 

65  » 

55  -> 

45  » 

40  » 

25 

«la) 

1035 

* 

50  » 

35  » 

35  » 

21  55 

12  50 (a) 

730 

» 

ii  » 

»  » 

15  (a) 

22  50 

» 

» 

» 

»  » 

» 

» 

32 

50 

91  05 

92  68 

112  » 

99  06 

97 

09 

2760 

15  » 

25  » 

12  50 

»  » 

25 

» 

I/O 

» 

»  » 

n  » 

»  » 

i>  •> 

» 

137 

50 

25  » 

18  » 

20  » 

17  » 

» 

127 

50 

11  II. 

12  II. 

11  A. 

14  fl. 

» 

» 

170 

12  50 

17  50 

17  50 

17  50 

7 

50  (a) 

587 

50 

30  » 

32  50 

32  50 

35  » 

37 

50 

1(30 

» 

5  » 

6  » 

5  r> 

5  » 

5 

180 

» 

5  » 

5  » 

f>  f> 

3  25 

2 

» 

137 

50 

25  o 

17  50 

12  » 

12  » 

7 

50 

360 

0 

20  » 

25  » 

20  » 

20  » 

5 

» 

182 

30 

13  50 

20  » 

25  » 

22  » 

28 

» 

640 

» 

8  » 

4  » 

4  » 

4  >< 

4 

» 

240 

» 

36  » 

36  n 

36  « 

36  » 

33 

» 

685 

» 

15  » 

12  » 

5  » 

»  I) 

» 

» 

310 

.i 

30  » 

15  » 

»  » 

» 

225 

0 

12  n 

13  » 

9  » 

4  25 

». 

» 

315 

2  75 

2  75 

i  75 

2  75 

2 

75 

96 

n 

4  0/0 

i  0/0 

4  0/0 

1  0/0 

4 

0/0 

96 

» 

1  1/2 

4  1/2 

i  1/2 

4  1/2 

4 

1/2 

80 

30 

1  0/0 

i  0/0 

4  0/0 

1  0/0 

4 

0/0 

75 

» 

1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

0/0 

190 

■i 

1  0/0 

1  0/0 

i  0/0 

1  0/0 

4 

0/0 

190 

i) 

3  50 

3  50 

3  50 

3  50 

3 

50 

167 

30 

1  0/0 

4  0/0 

1  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

74 

10 

6  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

6 

0/0 

500 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  O.'O 

5 

0,0 

170 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

» 

» 

132 
350 

5o 

1  0/0 

4  0/0 

1  0/0 

4  0/0 

» 

» 

a 

1  0/0 

4  0/0 

1  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

93 

10 

i  34 

4  34 

i  34 

4  34 

4 

0/0 

93 

50 

3  0/0 

3  0/0 

3  0/0 

1  0/0 

1 

0/0 

44 

50 

il  :> 

0  » 

n  » 

22  50 

22 

50 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5 

0/0 

99 

75 

»  » 

»  » 

5  0/0 

5 

0/0 

» 

» 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

i 

0/0 

98 

20 

i  0/0 

4  0/0 

1  0/0 

4  0/0 

i 

o/O 

98 

» 

»  » 

3  0/0 

3  0/0 

3  0/0 

3 

0/0 

n 

r>   M  n  » 

SI  » 

»  » 

n 

» 

» 

» 

5  0/# 

6  0/0 

5  0  0 

5  0/0 

5 

0/0 

91 

» 

1  0/0 

1  0/0 

1  0/0 

1  0/0 

1 

0/0 

18 

65 

1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

367 

50 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

120 

» 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5 

0/0 

165 

0  » 

»  » 

»  » 

»  * 

4 

0/0 

» 

Cours  de  comp.  comm.  juillet 


1892  |    1893   |  1894 


98 

55 

98 

80 

105 

65 

i 

4230 

» 

655 

i) 

117 

50 

192 

50 

507 

30 

1125 

» 

545 

n 

782 

50 

165 

o 

180 

105 

») 

380 

i» 

1160 

700 

«i 

585 

»i 

920 

•i 

1515 

1325 

» 

1390 

i) 

1548 

75 

1070 

'1 

517 

30 

d60 

U32  50 

601 

25 

660 

'i 

1060 

717 

50 

» 

16 

25 

2790 

i) 

387 

50 

105 

»i 

165 

►i 

175 

580 

1126 

23 

175 

n 

88 

75 

230 

340 

660 

221 

25 

655 

il 

176  25 

75 

» 

201 

25 

97 

ii 

96 

15 

62 

o 

59 

50 

98 

75 

97 

70 

93 

•) 

65 

i) 

160 

a 

120 

75 

m 

50 

303 

7c 

95 

25 

92 

15 

23 

75 

355 

100 

ii 

» 

» 

94 

30 

95 

60 

78 

70 

» 

i> 

81 

n 

20 

15 

378 

73 

422 

50 

461 

25 

» 

» 

97  50 
97  30 
106  35 

181  15 


3900  » 
630  » 
391  25 
171  25 
183  75 
982  50 
585  » 
762  50 
165  » 
302  50 
130  »> 
370  » 

1075  n 


700  -) 
607  50 
950  .> 
1505  » 
1345  » 
1902  50 
1591  25 
1097  50 
355  » 


565 

1380  •> 
505  » 
630  » 

1030 
635  o 
476  25 
17  50 

2690  .) 
155  » 
110  » 
100  » 


312  50 
585  » 
1190  » 
155  i) 

80  » 
218  75 
325  .. 
645  » 
222  50 
840  » 
145  » 

73  75 
183  75 


98  75 
97  10 
69  » 
61  50 
102  25 
101  » 
96  » 
63  65 
160  » 
413  75 
232  50 
250  » 

96  10 
91  40 
22  55 

350  » 
101  40 
»  » 

97  90 

98  » 

78  80 
»  » 

79  50 
21  80 

391  25 
446  25 
195  37 


100  46 
99  70 
107  i 

492  50 


3930 
650 
380 
175 

506  25 
950  » 
517  5C 
737  50 
157  50 
290  n 
172  50 
385  » 
710  » 


370  .i 
582  50 
933  75 
1370  .. 
1125  » 
1837  50 
1447  50 
1082  50 
290  n 


572  50 
1097  30 
31*  73 
560  .i 
1005  » 
585  .• 
312  50 
18  7t 
2872  50 
190  » 
118  75 
307  50 


507  50 
635  ,. 
238  75 
453  75 

58  75 
110  » 
176  25 
705  » 
222  50 
545  » 
100  » 

45  » 
146  25 


101  60 

98  80 
72  70 
65  80 

104  35 

102  80 
loi  60 

65  40 
460  » 

105  » 
175  .. 
175  » 

99  10 
79  » 

23  10 
3y7  50 

99  50 

98  80 

99  83 
101  15 

88  95 
»  » 
71  50 

24  50 
4  58  75 
476  25 
511  25 
438  75 


Cours  de  clôture  des  5  dernières  sem. 


10  mai  17  mai  24  mai  31  mai  ,7  juin 


102  62 
101  C5 
107  70 

501  » 


102  57 
101  02 
107  57 

501  50 


3720 
795 
415 
557 
583 
906 
558 
818 
497 
297 
550 
415 
790 


»  3700 
»  797 


709  » 
625  » 
962  50 
1180  .. 
1325.  n 
1835  >. 
1590  » 
1095  m 
282  50 


o/o 
1101 

360 
625 
1077 

565 
290 
9 

3362 
645 
96 
288 


50 


iS7  50 
728  75 
1450  » 
460 

72  50 
»  n 
183  75 
900  » 
212  50 
637  50 
103  75 

45  » 
150  » 


103  S5 

103  10 
79  75 
75  20 

104  » 
104  fO 

102  50 
72  70 

476  25 
135  » 
170  » 
187  •• 

103  20 
88  75 

25  15 
456  25 
103  » 
100  » 
103  30 
102  25 

93  70 
98  40 
70  » 

26  30 
475  25 
492  50 
512  50 

477  50 


559 
3d2 
903 
562 
816 
197 
» 

355 

m 

740 


311 


.30 


705 

630  .. 

963  »> 
1475  » 
1318  75 
1830  » 
1577  50 
1096  .i 

280  50 


579 

1091  23 
37o  » 
033  .. 

1075  50 
568  » 
283  75 
9  o 

3340  « 
620  » 
99  75 
290  » 


588  75 
727  50 
1435 
158  75 

00  25 
;62  50 
1S6  25 
910  « 
213  75 
635  » 
toi  25 

43  50 
152  50 


ICb  50 
102  90 
78  5j 
75  » 
104  50 
10  4  35 

102  50 
72  05 

475  50 
431  » 
170  » 
»  » 
101  » 
89  55 
25  35 
157  50 

103  » 
99  90 

101  20 

102  65 
93  15 
98  25 
69  » 
25  95 

478  75 
194  75 
514  50 
468  75 


102  45 
101  17 

107  65 

500 


3075 
802 
412 

Î59 
590 
907 
555 
817 
4.-7 
» 
557 
415 
766 


50 


50 


702  » 

615  n 

962  » 
1405 

1315  » 

1830  » 

1370  » 

1094  50 
286 


575  n 
1005  » 

372  50 

630 
1085 

:68 

288  75 
9  75 
3250 

6.1  25 
.»  » 

230  » 


5«5  » 

726  » 

1450  » 

46)  » 

66  25 

164  » 

180  » 

910  » 

230  » 

637  :o 

90  25 
»  » 

;5j  » 


106  35 

102  90 
7J  6  l 
75  40 

103  9  0 

104  20 

102  67 
72  23 

475  i) 
432  » 
170  » 

101  30 
89  65 
25  70 
153  75 

103  » 
99  90 

101  » 

102  35 
93  11 
98  25 
67  50 
2ti  15 

478  75 
491  25 
512  50 
484  » 


102  40 
101  10 
107  55 

502 


3630 
765 
415 
560 
538  75 
893  75 
559 
815 
i96  25 
»  « 
547  50 
422 
765 


705  » 

610 

961  „ 

1 170  » 

1M20  » 

4^35  » 

1575  -  ■) 

.092  » 

271  » 


575  » 
1080  » 

36J  n 

620 
1070  » 

566  30 

285 
9  25 
3245 

550 
96 

290 


Ï95 
720  25 
1407  50 
460 

66 
J60 
175 
t'06 
212.  50 
638  75 

95 

44 
116  25 


103  60 

103  20 
78  25 

71  75 

101  10 

104  10 

102  70 

72  20 
472 
130 
175 
191 

101  40 
89  65 
25  50 
400  » 
101  30 
99  90 

101  20 

102  75 
93  10 
98  50 
08  50 
25  77 

47?  50 
497  » 
513  75 
182  50 


102 
ICI  10 
107  50 

502 


3655 
802  50 
415 
565 
585 
905 
559  50 
820 
496  23 
»  » 
548  7) 
124 
70i 


707  50 

613 

960 
1  470 
1329 
1815 
1575 
1094 

276  50 


580  » 
1077  50 

301  25 

605  » 
1080  » 

506 

275 

9  25 
3235 

575 

100  » 

285 


598  75 
720  » 
1486  » 
461  » 
67 

171 
935 
210  » 
645 
83  75 
» 

142  50 


106  10 
103 
78  75 
7-4  25 
104  40 
104 
102  20 
69  30 
452  50 
411 


104  50 
89  10 
25  80 

400 

102  50 

100  05 

101  05 

102  5i 
92  60 
97  75 
68  » 
25  70 

478  73 
497  50 
517 
485 


L'ÉCONOMISTE  EUROPEEN 


ROUMANIE 

MINISTÈRE  DES  FINANCES 


Direction  de  la  Comptabilité  générale 


DETTE  PUBLIQUE 

tfibleau  des  numéros  (tes  titres  de  la  rente  10,0 
amortissable  de  189  t.  Emprunt  de  15.000.000 
sortis  «u  tirage  du  20  mars  /  /"  avril  1895. 
Montant  nominal:  224.000  francs 

70  titres  à  500  francs 


'il 

137 

639 

602 

719 

1009 

1211 

I28Ï 

1.Î02 

1345 

J/qHU 

1 147 

1513 

1  Li  1  O 

lol4 

1628 

1629 

<.  i  •  1 1 

2888 

3881 

S546 

3801 

8913 

4' '37 

'il2S 

4627 

5046 

5200 

58 I  7 

5976 

6001 

6073 

6130 

•6384 

6461 

6540 

7772 

7780 

8149 

8203 

8278 

8550 

8664 

8812 

9041 

9075 

9000 

9215 

9344 

9634 

10093 

10142 

[0823 

10326 

106  48 

10678 

10982 

11188 

115!K) 

1 1634 

11954 

12172 

12379 

12872 

13028 

13142 

13276 

13468 

64 

titres  à 

1.000  francs 

14060 

14271 

14721 

14925 

15041 

15i  151 

15116 

16029 

16033 

16056 

16079 

16105 

1B299 

16350 

16364 

16408 

16531 

16892 

17010 

17185 

17246 

17575 

17750 

17986 

17992 

18260 

18277 

18342 

19099 

19296 

19343 

19794 

19376 

20127 

20147 

20277 

20330 

20411 

20553 

20620 

21534 

21792 

IÎ901 

21983 

21994 

22543 

22648 

22761 

22907 

23010 

23288 

24443 

24526 

24579 

24778 

24849 

24864 

24973 

26103 

26479 

É525 

26548 

26554 

26733 

28 

titres  à 

2.500  francs 

Î7244 

28257 

28337 

28418 

23596 

28797 

28807 

28926 

28963 

29184 

29297 

29356 

29750 

29858 

30094 

30520 

30595 

30611 

30396 

31013 

31045 

31054 

31302 

31*6 

31530 

32048 

32116 

32382 

11 

titres  à 

5.000  francs 

327  87 

33451 

33495 

33605 

33611 

33638 

33835 

84142 

34219 

34261 

34394 

Le 

paiement 

de  ces 

titres,  portant  le  coupon  n° 

10  du  1er  janvier  1896.  ainsi  que  le  paiement  du  cou- 
pon n»  9  du  1er  juillet  1895,  se  fera  à  partir  du  1" 
juillet  1895  : 

En  Roumanie,  à  la  caisse  centrale  à  Bucarest  et 
aux  caisses  générales  dans  les  districts; 

A  Berlin,  aux  maisons  de  banque  Disconto-Gesell- 
schaft  et  S.  Bleichrœder  ;  ^ 

A  Francfort-sur-le-Mcin,  à  la  maison  de  banque 
M.  A.  de  Rothschild  et  fils; 

A  Paris,  à  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas. 

Tableau  des  numéros  des  titres  de  la  rente  4  0/0 
F  amortissable  de  1891.  Emprunt  de  45.000.000 
de  francs,  sortis  aux  tirages  qui  ont  eu  lieu  à 
partir  du  20  mars  I  1"  avril  1891  jusqu'au  19 
septembre  /  1"  octobre  1894  inclusivement,  et 
non  présentés  au  remboursement  jusqu'au  20 
mars  I  1"  avril  1895. 

Titres  à  500  francs 


649  >l 
3272  e 
4381  c 
8207  d 
9973  d 
§355  d 
12321  d 

3522  d 
7354  d 
9694  d 
0431  d 
!407t  d 


1714  d 
3282  d 
5497  d 
8389  c 
10042  d 
11383  e 


3220  b 
fi376  b 
6139  c 
8616  d 
10416  c 
11411  d 


3263  d 
3431  d 
7810  a 
8901  C 
10814  c 
11578  d 


Titres  à  1.000  francs 


15342  a 
18457  b 
18909  «1 
23257  d 
24771  d 


15802  c 
18478  d 
21002  d 
23440  d 
25184  d 


15898  d 
18591  d 
22276  b 
24368  d 
25472  d 


3268  b 
3947  d 
7863  d 
9019  d 
11034  d 
12017  c 


16547  d 
19420  d 
22305  d 
24380  d 
25895  d 


Titres  à 

27275  d  27705  c 

Titres  à 
32944  il  :58893  d 

a  Tirage  d'avril  1893. 

b  Tirage  d'octobre  189 3. 

c  Tirage  d'avril  1894. 

d  Tirage  d'octobre  1894. 


2.500  francs 
31284  d 
5.000  francs 

33740  c 


32023  d 
33935  d 


ROUMANIE 


MINISTÈRE  DES  FINANCES 


Direction  de  la  Comptabilité  générale 


DETTE  PUBLIQUK 


Tableau  des  numéros  des  titres  de  la  rente  1  0/0 
amortissable  de  1890,  tic  l'emprunt  <!<■  27  l  mil- 
lions 375.000  francs,  sortis  au  tirage  du  20 
mars-l"  avril  1895. 

Montant  nominal  :  9Ï.5.500  francs 


278  Titres  à  500  francs 


111 

394 

470 

1114 

1264 

1270 

1519 

1704 

1874 

1920 

2094 

2170 

2828 

3873 

4467 

4948 

5089 

5339 

5363 

5496 

5536 

5585 

6220 

6349 

6460 

6618 

7403 

8207 

8380 

8393 

8496 

'  8519 

8528' 

8570 

8610 

9162 

9179 

9383 

9610 

9865 

10238 

10533 

10811 

10966 

11210 

1 1 288 

1 1 484 

1  O/Y/SA 

1„J040 

12418 

12551 

13091 

13224 

13802 • 

13820 

14202 

14984 

15329 

15727 

16268 

10851 

16473 

10512 

16536 

10734 

17026 

17120 

17141 

17854 

18230 

18248 

19242 

19206 

19340 

20070 

20473 

20836 

20838 

21224 

21005 

21737 

21837 

22018 

22465 

22925 

23006 

23580 

23790 

24246 

24326 

24425 

24496 

24811 

25095 

25111 

25236 

26076 

26179 

26417 

27343 

28091 

28373 

29889 

31043 

31081 

31333 

31503 

31621 

32505 

32994 

33474 

33653 

33^00 

34408 

34578 

34652 

35089 

35774 

35880 

36399 

36608 

36721 

37080 

37319 

38186 

33722 

39256 

400  49 

40112 

40485  . 

4075(5 

41607 

41403 

41495 

41912 

452584 

42681 

42984 

48101 

43254 

43849 

44313 

44398 

44479 

41080 

44659 

45034 

45684 

46009 

46188 

46333 

46558 

46615 

46918 

47514 

47859 

4X1 7  U 

48443 

48972 

49339 

49538 

49709 

50038 

50091 

50170 

50553 

50675 

51090 

51810 

518*2 

51879 

52002 

52379 

52747 

53006 

53020 

53102 

53194 

53458 

53485 

58782 

54304 

54308 

54779 

55228 

55563 

55786 

55884 

56544 

57022 

57707 

57709 

58212 

58478 

58745 

58971 

59015 

59161 

59276 

59283 

59443 

59568 

59997 

60048 

60195 

60403 

60967 

60976 

61308 

61309 

61384 

61957 

62462 

62490 

62518 

62955 

63539 

63557 

63787 

63930 

05066 

65968 

65985 

66268 

66452 

66701 

66874 

67077 

67716 

67784 

63108 

68403 

68728 

63912 

69165 

69415 

69429 

0987  4 

70340 

70785 

70895 

70962 

71131 

71337 

71391 

71511 

71914 

72005 

72445 

72453 

72793 

72990 

73440 

73999 

75093 

75198 

75751 

75895 

70010 

76325 

76674 

76970 

77535 

77593 

78055 

78552 

78818 

78824 

79128 

79941 

80371 

80633 

80772 

80897 

80934 

81190 

81306 

81670 

81734 

279  Titres  à 

1.000  francs 

82385 

82662 

83292 

83398 

83438 

83674 

83861 

84J98 

*  84318 

84561 

S  40 18 

84797 

84809 

85522 

85903 

86109 

86674 

86715 

86779 

87389 

87404 

87933 

89134 

89333 

89906 

90616 

90875 

91329 

91440 

91547 

01757 

91812 

92002 

92733 

927£3 

03068 

93451 

94180 

94215 

94494 

94558 

94840 

95302 

96485 

90440 

07022 

97773 

99076 

99172 

99229 

99521 

5(0005 

1(10025 

100049 

100373 

100373 

100598 

KOOIO 

1011518 

KH740 

108066 

102305 

102385 

102581 

1 0-878;  ! 

103817 

103997 

104808 

10481'i 

104!)  18 

105187 

105844 

105668 

105677 

106352 

10(584  7 

107274 

107471 

107523 

107621 

10780(5 

107937 

108054 

108088 

L08200 

L0889! 

109223 

109491 

105)548 

109672 

L0979Ô 

109892 

109940 

110279 

110441 

111201 

Il  1258 

111282 

111387 

111440 

111458 

111793 

111884 

L12829 

112353 

112405 

112525 

113106 

118825 

11: 8408 

1  1857 1 

1 1«577 

113614 

114072 

114656 

114098 

I 11008 

114909 

115321 

115738 

110(182 

116312 

117026 

117170 

1)7470 

117690 

117807 

117960 

11 7 07 7 

1 17001 

1 18886 

118919 

119392 

lio  199 

119492 

11 90 7 9 

1205)02 

120181 

120000 

120394 

120934 

121431 

12  604 

121969 

122210 

128037 

123305 

123526 

128649 

125:536 

125939 

126989 

187124 

127587 

128702 

125)021 

129240 

129375 

129500 

129522 

1251(547 

129818 

180807 

18O100 

18i  1857 

130609 

130875) 

131281 

131644 

188070 

132175 

132484 

132852 

13285)4 

188149 

133655 

134115 

134237 

134288 

134634 

18.8107 

135654 

135853 

136354 

186587 

13(57(5.? 

107015 

137064 

137486 

187882 

188251 

188558 

138877 

139098 

139199 

139722 

140004 

1 40504 

140508 

140705 

1 1O017 

141085 

142531 

1 42548 

1 42707 

1 43(  161 

1 43298 

1 4361  io 

1 44383 

1 44612 

111090 

145062 

145763 

14580(5 

145958 

1 46012 

140246 

1 46381 

1 47048 

147399 

147690 

147912 

1  '|S!|  |->~\ 

148210 

1 48480 

148(568 

14X707 

1 48976 

1  1.1-  ll.'O 

loi  (347 

150355) 

1510" 6 

151675 

1-  >n  > /  / 

152464 

1 52850 

1525584 

17  315)6 

153377 

1  ViOl  i/i 
10  ia\j  1 

154259 

15501 12 

155169 

155 15 '5 

155221 

1  ,J.  1.  IO  1 

155869 

156176 

156417 

156866 

1  ~»71  ^7 
IO  /  10  / 

1  V7978 
i.i/  i/n 

157000 

157629 

157738 

157763 

1  On  i  7 1 

158242 

158248 

180X70 

101120 

ici 

1U1 1 /  •  I 

161 0~>'.  1 

1017  27 

162028 

102484 

162688 

lt  IX.  ' 1 u 

163180 

168359 

16.8601 

163KÎ2 

1(53862 

10454M 

164622 

111 

Titres  à 

2.500  francs 

101081 

164(57 1 

164824 

164858 

164044 

165235 

165238 

166)213 

1(  576 

166646 

107647 

1(57700 

167736 

167896 

10  ,  63 

168081 

168621 

108622 

169714 

170341 

170554 

170779 

17  05)87 

1 7 1 108 

171184 

171336 

177Î1 

171864 

17185)2 

1723.8 

178(02 

173101 

173331 

173858 

174178 

174374 

17  i452 

1/44/ y 

1  /    :    ■ &4l 

174650 

175264 

i  7.-.0  77 

1  /  • 1  4  /  1 

175942 

17(5871 

17  7  511 

177337 

1 77580 

17  7517 

177700 

177840 

177967 

178177 

178360 

17X554 

178789 

180000 

180583 

lso 7 50 

180854 

181018 

181082 

181256 

181844 

182163 

182828 

182352 

182:375 

182528 

182693 

182700 

183092 

i 83854 

183903 

181040 

185453 

180804 

186996 

187  465 

187555 

187902 

188118 

188142 

18X247 

188630 

18  !096 

180213 

100020 

190658 

191055 

101107 

191853 

191048 

192117 

192579 

192644 

192979 

192997 

193274 

1934.3 

193552 

193844 

194001 

194185 

194283 

194771 

195581 

195722 

196432 

196515 

196541 

1971 27 

46  Titres  à  5.000  francs 

197582 

107 S92 

197959 

L98518 

198610 

198792 

199548 

199685 

199750 

200089 

200051 

200252 

200815 

801(502 

201380 

201507 

201788 

202138 

202575 

203061 

203803 

204136 

204213 

204736 

2U6059 

206213 

206401 

206467 

206873 

207 188 

207101 

207853 

203296 

208365 

208653 

208814 

208923 

209530 

209787 

209970 

210098 

210118 

810247 

810384 

210418 

210796 

Le  paiement  de  ces  titres,  portant  le  coupon 
n°  10  du  1er  janvier  1896,  ainsi  que  le  paiement  du 
coupon  n"  9  du  {«juillet  185)5,  se  fera  à  partir  du 
1-  juillet  1895  : 

En  Roumanie,  à  la  caisse  centrale  à  Bucarest  et 
aux  caisses  générales  dans  les  districts  ; 

A  Berlin,  aux  maisons  de  banque  Diseonto- 
Gesellschaft  et  S.  Bleichrœder  ; 

A  Francfort-sur-le-Mein,  à  la  maison  de  banque 
M.  A.  de  Rothschild  et  tils  ; 

A  Paris,  à  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


i 


Tableau  îles  numéros  des  titres  de  la  rente  4  0/0 
amortissable  de  1890,  de  l'emprunt  de  274.375.IXX) 

francs,  sortis  aux  tirages  qui  ont  eu  lieu  à 
partir  du  20  mars-1"  avril  1891  jusqu'au  lfl  sep- 

tembre-l"  octobre  1894  inclusivement,  et  non 

présentés  au  remboursement  jusqu'au  20  mars 
-1"  avril  18a:>. 

Titres  à  500  fr. 

726  f        752  f  855  g  1325  é  1440  g 

1448  g       2231  g  3338  f  3905  e  4242  g 

4i57  g       '.712  d  5646  f  6309  f  6338  g 

7672  g       S377  f  8752  g  8799  g  9580  e 

•  10099  g      11035  e  11697  g  13197  g  13861  d 

l5T>tw  g      16058  •>  17843  g  19521  g  19764  t 

80642  g      20777  a  20971  g  21816  f  22741  g 

83334  g      23424  f  24234  g  25(510  g  26843  g 

2) 7*2  g      277:38  g  28192  g  28651  f  28779  f 

29259  g      2!t'I52  f  29984  e  30948  f  31812  d 

83034  g      32711  e  33717  g  34008  g  36933  e 

mm  e      40413  g  41303  g  42269  f  42574  g 

42601  g      43784  g  44177  g  44186  g  44790  g 

45171  g      45175  g  45511  g  46778  c  49514  f 

50103  f      50234  f  50302  g  50643  e  55558  e 

56841  c      56977  f  57512  f  58731  e  58792  g 

59289  d      59693  g  59962  g  60175  g  61747  f 

61757  f      62370  g  62760  f  65088  g  65397  g 

66812  g      68347  g  68813  g  69347  g  69750  g 

73080  f      73543  a  70199  g  77452  f  78380  g 

79429  d      80426  e  81024  g 

Titres  à  1.000  fr. 

839x4  g      8411(2  f  84247  g  84260  f  84594  t 

84808  g      84829  f  84864  g  85890  g  86003  g 

88006  g      88402  g  89254  g  91045  g  91827  g 

92180  f      95(i(i4  g  95755  g  95952  g  96369  g 

98226  g     101264  g  103-249  d  103C07  f  105979  g 

107289  g     108873  e  109171  g  109654  g  109768  f 

109770  g     110164  b  110537  g  113664  e  113789  d 

114823  e     116093  1'  116493  1  116558  g  118641  f 

1186!i8  r    119260  f  120(547  f  123102  e  123564  f 

123579  e     126373  e  126:388  g  126518  g  127546  g 

128889  d     129218  e  132216  c  132246  g  133634  a 

153695  e     134150  1  134306  f  134565  d  134567  d 

185402  g     135771  g  136749  g  141684  e  143303  g 

1 45H51  f    148218  f  L53495  f  153719  f  154284  cl 

155423  g     156139  g  158103  g  159224  é  162009  d 

1620111  g     162277  g  164003  e  164110  g  164567  f 

Titres  à  2.500  fr. 

164718  g     167751  g  167756  g  169151  d  170473  e 

1706O0  f     17  4254  d  174925  g  1750H6  d  175184  1' 

177917  g     180451  g  182547  g  185120  f  185254  f 

185831  e     187761  e  .  >7813  g  189907  g  191070  g 

191281)  g  1H2167  g  193611  g  193612  g  193766  g 
195647  g     106679  g 

Titres  à  5.000  fr. 

198508  g     201300  e  202565  e  204207  g  205421  g 

207773  g     207797  g  208461g  209600  e  210503  g 

a   Date  du  tirage  :  Octobre  1891 

1.....  —           Avril  1892 

c   —            Octobre  1892 

d.  . . .  —            Avril  1893 

e.  ..  —  Octobre  1803 

f .  . . .  —  Avril  1894 

g.  . . .  —  Octobre  1894 

;>;:t 

~ BAN  0  U^ÎWIP  ÉR I A  LE^OTTO  M  ANE 

Bilan  au  30  mars  1X!>.~> 

ACTIK 

Fr.  c. 

Actions. —  Versements  non  appelés   125.000.000  » 

Caisse  ■ 

À  Constantiiiople   33.90fj.0i8  00 

Dans  les  succursales   tl. 713. 025  90 

Fonds  d'Ktats  Anglais,  Français,  Alle- 
mand*  37.860.830  20 

Autres  valeurs  acquises   84.0*0. 301  10 

Effels  en  portefeuille   51.013.381  60 

Comptes  courants  «lu  Trésor  Impérial....  37.719.9*0  70 

Comptes  courants  divers   133.393.300  40 

Avances  sur  valeurs  publiques  et  mar- 
chandises  122.510.092  70 

Immeubles  et  mobilier   2.867.072  95 

Divers   2. 110.011  35 

Fr.     013.734.661  80 


COMPAGNIE  GÉNÉRALE  TRANSATLANTIQUI 


6, 


SIÈGE  SOCIAL  : 
Rue  Auber, 


{Service  f  ostal  Français 


BCREio  m  pissieu 
12,  Bi  des  Capucines 

(grand-hôtel) 


Ligne  Directe  du  Havre  à  New-York 

TRAVERSÉE  RAPIDE  EN   7   JOURS  ET  DEMI 

PAR  LES  PAQUEBOTS  A  GRANDE  VITESSE 

Tonnes   et  Chevaux 

LA  TOURAINE   de  8.700  12.000 

LA  CHAMPAGNE....  de  7.200  8.000 

LA  BRETAGNE   de  7.200  8.000 

LA  BOURGOGNE   de  7.200  8.000 

LA  GASCOGNE   de  7.200  8.000 

LA  NORMANDIE  ....  de  6.300  7.000 
Départs  du  Havre  et  de  New-York  tous  les  samedis 

Un  train  spécial  est  mis,  chaque  semaine,  à  la 
disposition  des  passagers  allant  de  Paris  à  New- York  et 
les  conduit  directement  (avec  un  seul  arrêt  à  Rouen), 
eux  et  leurs  bagages,  au  bassin  de  l'Eure,  â  l'embarca- 
dère des  paquebots. 

Le  prix  du  transport  de  Paris  aux  paquebots  sont 
ceux  du  tarif  des  chemins  de  fer  de  l'Ouest. 

Les  passagers  allant  de  New-York  à  Paris,  trouveront, 
à  leur  arrivée  au  Havre,  des  trains  spéciaux 
qui  les  conduiront,  eux  et  leurs  bagages,  du  quai  de 
débarquement  à  Paris,  gare  Saint-Lazare. 

Adresser  les  demandes  au  Service  Commercial, 
6,  rue  Auber,  PARIS. 


LIGNES  DES  ANTILLES 


Départs  de  Saint-Nazaire,  le  9  de  cht 
mois  :  Pour  la  Guadeloupe,  la  Martinique, 
Sainte-Lucie,  les  Guyanes,  le  Venezuela,  la 
Colombie,  la  Centre- Amérique  et  le  Pacifique. 

Départs  de  Saint-Nazaire  le  21  de  chaque 
mois  :  Pour  Santander,  la  Havane,  Vera-Cruz. 

Départs  du  Havre  le  22  et  de  Bordeaux  le  2(j 
de  chaque  mois  :  Pour  Santander.  la  Guadeloupe 
et  la  Martinique,  Trinidad,  Carupano.  la  Guayra, 
Porto-Cabello,  Savanilla,  Colon  et  le  Pacifique. 

Départs  du  Havre  le  lô,  de  Saint-Nazaire  le 
17  et  de  Bordeaux  le  19  de  chaque  mois  :  Pour 
Saint-Thomas,  Porto-Rico,  Haïti,  la  Havane 
et  Vera-Cruz. 

Départs  de  Marseille  le  12  de  chaque  moi, 
Pour  Barcelone,  Malaga,  la  Martinique,  Ven 
zuela,  la  Colombie  et  le  Pacifique,  la  Cru-, 
pondance  pour  Porto-Rico,  Haïti,  la  Havane 
Vera-Cruz. 
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PASSIF 

Capital   250.000.000  » 

Billets  de  Banque   25.23S.909  10 

Effets  à  payer  .*....'   75.960.681  80 

Comptes  courants  divers   183.971.513  65 

Comptes  courants  spéciaux   44.727.122  70 

Réserve  statutaire   12.006.398  60 

Dépôts  déchéances  fixes   31.166. 216  40 

Dividendes  à  payer   488.507  95 

Divers   17.175.311  60 

Fr .    613.734.601  80 

Certifié  conforme  aux  écritures  : 
Le  Directeur-adjoint.  Le  Directeur  général  a.i. 

Gust.  WULFfNG.  L.  LA  FUENTE. 
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CRÉDIT  LYONNAIS 


SOCIÉTÉ  ANONYME,  CAPITAL  :  DEUX  CENTS  MILLIONS 


Bilans  aux 


30  avril  1S95 


31  janv.  1895 

Actif 

Espèces  en  caisse  et 

dans  les  banques  .. .  89.106.500  94 
Portefeuille  (Effets  de 

commerce)   573.511.901  92 

Reports   145.71 1.979  81 

Comptes  courants   312.902.105  21 

Avances  et  Crédits  sur 

nantissements   86.20J.785  36 

Actions,  Bons,  Obliga- 
tions, Rentes   1S.6H.809  8«J 

Immeubles   30.000.000  » 

Comptes    d'Ordre  et 

Divers   21.283.847  6S 

Versements  non  appe-  _ 

lés  (déduction  faite  ' 

des  libérations  an- 

ticipéee)   66.407.000  » 

Fr.    1.373.776.933  78    1.362.127.239  91 


95.111.760  91 

537.914.171  41 
209.019.723  84 
309.526.482  96 

95.278.216  56 

20.806.492  71 
30.000.000  » 

15.151.011  49 


19.256.350  » 


Passif 

Dépôts  et  Bons  à  vue.      353.768.216  72  367.061.901  0Î 

Comptes  courants             469.059.892  31  475.513.035  94 

Acceptations                     140.166.359  02  137.493.542  92 

Bons  à  échéance               120.365.450  68  112.212.081  33 

Comptes    d'Ordre  et 

Divers                            35.416.985  05  29.816.675  69 

Réserves                           40.000.000   »  40.000.000  » 

Capital                             200.000.000   »  200.000.000  » 

Fr.    1.373.776.933  78  1.362.127.239  91 

Certilié  conforme  aux  écritures  : 

Le  Président  du  Conseil  d'administration. 

Henri  GERMAIN. 

Le  Directeur  général, 

A.  MAZERAT,  975 


PARIS,  11,  rue  de  Cluny,  11,  PARIS 

ENCRE  NOUVELL 

MATEIEV-PLESSY  # 

é  de  Carmin  et  d'Encres  de  Couleurs 

M.XT3VEE  NOUVELLE 


Croix  de  la  Léyion  d'Honneur  à  l'Exposit.  univ"6  de  1867 

ENCRE  NOUVELLE  DOUBLE  VIOLET  Â  COPIER 

ADOPTÉE  PAR  TOUTES  LES  GRANDES  ADMINISTRATIONS 
Dépôt  chez  tous  les  Papetiers. 
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0UR  MAIGRIR 

EN  FORTIFIANT  SA  SANTÉ  %, 


II 
^  Prendre  pendant  2  mois  les  PILULES  PERSANES  qui  ont  pour  ba>( 
LA  VÉSICULOSINE 
IVouveau  Principe  Végétal 
obtenu  par  M.  BOISSON,  Pharmacien 
Suite  des  observations  du  li'  BLLVS  et  du  Dr  MCBESXE-DUPARC 
PROFESSEUR  DE  CLINIQUE,   CHEVALIER  DE  LA   LEGION  D'HONNEUR 
Phâi 


Flacon:  5f35  franco,  après  envoi  d'un  mandat-poste. 

(Pharmacie  BOISSON,  100,  rue  Montmartre,  Paria 
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Outre  un  savant  article  de  MM.  Halin  et  J < >lji 
sur  les  «  Lépidodeudrées  »  et  une  i'orle  intére 
santé  notice  de  M.  A.  .loi un  sur  les  «  Lépidopt 
res  »,  la  527e  livraison  de  la  Grande  Encyclopédie 
comprend  une  excellente  biographie  de  «  Le  Play  », 
par  M.  Léon  Sagnct.  et  une  attachante  étude  littéj 
raire  de  M.  Ph.  Berthelot,  sur  la  vie  et  les  œuvres 
de  «  Lesage  »  où  nos  lecteurs  trouveront  \v  dernier 
état  de  la  critique  moderne  sur  la  question  si  discu- 
tée des  origines  du  «  Gil  Blas  ». 

Prix  de  chaque  livraison  :  1  IV.  —  Une  fenillej 
spécimen  est  envoyée  gratuitement  sur  demande. i 

H.  Lamirault  et'Cie,  61.  rue  de  Rennes.  Paris.  • 
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BIRE.ICX  :  M,  RUE  MO.MY,  PARIS 


Samedi  15  Juin  1895. 


ALLEMAGNE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffi 
fiés  au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  Jes  do 

Superficie  de  l'Empire  

Population  (l"  déc.  1885)   46 

—  (1«  déc.  1800)   49 

—  par  kil.  c.  (1885)  

_  —  (1890)  

Armée.  Pied  de  paix  


—      Pied  de  guerre  :  Environ  *. . .  5 

Chemins  de  fer  (Réseau  total)  1"  mai  189» 

—  par  1.000  kil.  carrés  

—  par  million  d'habitants... 
Télégraphes.  Longueur  des  lignes.  

—  —        des  fils. . . ."  

—  Long,  des  fils  par  million  d'hab. 
Dépèches  transmises  en  1893   33 


-dessous  sont  recti- 

uments  officiels: 
540.183  kil.  carrés 
855.704  habitants 
428.470  — 
87  — 
91  — 
22.45S  officiers 
557.093  soldats 
96.844  chevaux 
100.000  off.  et  sold. 
45.078  kilomètres 
83'      —  • 
OU  — 
123. 2S5  — 
4M. 399  — 
8.990  — 
172.116  dépêches 


BUDGET  DE  1894-95  (en  francs) 

Dette  publique  de  l'Empire   2.176  millions 

—             des  Etats  confédérés   12. 104 

Total  de  la  dette  allemande   14.580  — 

Moyenne  de  la  dette  par  habitant   294  francs 

Dépenses  militaires  totales  de  l'Empire   764  millions 

—      pour  la  marine  

Total  pour  la  guerre  et  la  marine   856  — 

Moyenne  par  habitant   " 

Dépenses  totales  de  l'Empire  et  des  Etats   4.760  millions 

Moyenne  par  habitant  


COMMERCE  EXTÉRIEUR  (en  .aillions  de  francs) 


1884.. 
18S5.. 
1886.. 
1887.. 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

4.075 

4.004 

18S.S.. 

4.0S8 

4.004 

1892  

5.284 

3.672 

3.574 

1889. . 

4.987 

3.574 

1893  

5. 167 

3.597 

3.731 

189.;. . 

5.181 

4.158 

1S94  

5.307 

3.889 

3.917 

1891 . . 

5.18S 

3.969 

1S95  3  t«"  m* 

1.180 

3.93S 
4.056 
3.972 
945 


ANGLETERRE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :   Les  chi 

tifiés  au  fur  et  à  mesure  de  la  publication 

Superficie  du  Royaume-Uni  

Population  —         15  avril  1891).. 

r_  _         (éval.  1S94)  . . . 

—  par  kil.  carré  en  1S91  

_  —       en  1S94  

Armée.  Pied  de  paix  


—        Piad  de  guerre  (environ)  

Chemins  de  fer  (Réseau  total»  

  par  1.000  kil.  carrés  

—  par  million  d'habitants.. 

Télégraphes.  Long,  des  lignes  

—  —     des  fils  

  —      par  million  d'hab  

Dépèches  transmises  en  1893-94  


lires  ci-dessous  sont  rec- 
des  documents  officiels  : 
314.*i2S  kil.  carrés 
37.880.761  habitants 
38.779.031  — 
120  — 
123  — 
10.101  officiers 
218.373  soldats 
26.736  chevaux 
734.180  off.  et  sold. 
33.280  kilomètres 
105  — 
858  — 
54.338  — 
334.244  — 
8.619  — 
70.899.498  dépèches 


BUDGET  DE  1893-94  (en  francs) 


Dette  pubUque  du  Royaume-Uni  

  Moyenne  par  habitant. 

Dépenses  militaires  du  Royaume-Uni  

—        pour  la  marine  —   

Total  pour  la  guerre  et  la  marine  

Dépenses  totales  du  Royaume-Uni  

—         Moyenne  par  habitant  


16.117  mill. 
415  francs 
44S  mill. 
387  — 
835  — 
3.204  — 
S2  fr.  63 


COMMERCE    EXTÉRIEUR   (en  Millions  de  francs) 


1884. 
1885. 
1886. 
1887. 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

9.750 

5.8?5 

1888.. 

9.690 

5.862 

1892  

10.595 

8.775 

5.327 

1889. . 

10.690 

6.222 

1893  

10.167 

8.747 

5.317 

1890.. 

10.517 

6.587 

1894  

10.212 

9.055 

5.5171 

1891.. 

10.885 

6.180 

1895  (5 mois). 

4.246 

5.601 
5.426 
5.404 
2.208 


AUTRICHE-HONGRIE 

DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés an  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  : 
Superficie  de  la  monarchie  austro-hong.. .        625.557  kilom.  car. 
Population  totale     —      (31  déc.  1880)..    37.882.712  habitants 
_  —      (31  déc.  1890)..    41.384.956  — 

HÉffiMfe-             -  Par k- c- en        .  61 

Y       .i                         —     —      en  1890 . .  oo       —  k 

Armée.  Pied  de  paix  en  1895   23.445  officiers 

_              _   330.807  soldats 

      59.916  chevaux 

  Pied  de  guerre  (environ)   1.872.178  of.  et  sold. 

Chemins  de  fer  (Réseau  total)   29.160  kilomètres 

L(           —              par  1 .000  kilom.  carrés. .  46  — 

—  iJin^tttfl par  million  d'habitants..  704  — 


Télégraphes.  Longueur  des  lignes. 
—  Longueur  des  fils.... 


par  million  d'hah. 
Dépèches  transmises  eu  1893. 


52.193  kilomètres 
171.209  — 
4.210  — 
16.506.156  dépèches 


BUDGET  DE  1894  (en  francs) 
(Pour  toute  la  monarchie  austro-hongroise) 

Dette  pubUque  de  la  monarchie   12. 933. 001  francs 

—  Moyenne  par  habitant. . 
Dépenses  militaires  do  la  monarchie  

—  pour  la  marine  

Total  pour  la  guerre  et  la  marine  

—     Moyenne  par  habitant  

Dépenses  totales  de  la  monarchie   2.383.692. 1Ô6 

—         Moyenne  par  habitant   57.59 


310 
352.865.97» 
26.il3.12S 
309.279.101 
8.92 


COMMERCE  EXTÉRIEUR  (  '"  million  francs) 


Imp. 

Exp.  1 

1 

Imp. 

Exp. 

1883.. 

1 . 562 

1.874 

1887. . 

1.421 

1.082 

1884.. 

1.531 

1.728 

1SSS. . 

1.332 

1.822 

1885 . . 

1.394 

1.6S0 

1SS9. . 

1.473 

1.915 

1886. . 

1.318 

1.746 

1S90. . 

1.526 

1.928 

1891  

1892  

1893  

1894  

1895  (S  moisi 


Imp. 
1 

1.554 
1.431 
1.506 
493.9 


Exp. 
2.013 
1.805 
1.688 
1.092 
478.6 


BELGIQUE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres 
fiés  au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des 

Superficie  du  royaume  

Population  totafe  (31  décembre  1S9J)  

—  (éval.  31  décembre  1893). 

—  par  kil.  carré  en  1890  

_  —  en  1893  

Armée.  Pied  de  pais  


ci-dessous  sont  recti- 
documents  officiels: 
29.457  kil.  carrés 
Ù.U7.0Î1  hab  tants 
6.262.272  — 
20S  — 
213  — 
3. 121  officiers 
47. (.42  soldats 
10.09o  chevaux 
229.000  off.  et  sold. 
5.473  kilomètres 
185  — 
874  — 
8.303  — 
53.616  — 
8.562  '  — 
8.326.486  dépêches 


—        Pied  de  guerre  (environ)  

Chemins  de  fer  (Réseau  total)  

—  par  1.000  kil.  carrés  

—  par  million  d'habitants —  . 
Télégraphes.  Long,  des  lignes  

— .  —     des  fils  

  —         —    par  mill.  d'hab. 

Dépèches  transmises  en  1893  

BUDGET  DE  1894  (En  francs) 

Dette  pubUque  du  royaume   2.169.730.204  francs 

—  Moyenne  par  habitant   3^6  — 

Dépenses  militaires   47.117  452  — 

—  Moyenne  par  habitant   7;52  — 

Dépenses  totales  au  budget   347.723.567  — 

—  Moyenne  par  habitant   55.52  — 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (En  millions  de  francs) 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

1881.. 

1.425 

1.337 

1888.. 

1.534 

1.243 

1892  

1.355 

1.239 

1885. . 

1.347 

1.200 

1889.. 

1.556 

1.458 

1.370 

1.200 

1886.. 

1.335 

1.182 

1890. . 

1.672 

1.457 

1894  

1.367 

1.138 

1887.. 

1.431 

1.240 

1891  . 

1.799 

1.159 

1895  (1  mois) 

4i6 

359 

BULGARIE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chitlres  c 
fiés  au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des 

Superficie  de  la  Principauté  

Population  continentale  en  18SS   3 

_  —  eu  1390   3, 

—         uarkil.  carré  en  1S8S  

_  —        en  1893  

Armée.  Pied  de  paix  


i-dessous  sont  recti- 
documeuts  officiels: 
96.660  kilom.  carrés 
151.375  habitants 
30J.81G  — 
33 
33 
2.319 
35.901 
70.000 
838 

8.66  — 
253  — 
4.756  — 
8.836  — 
2.670  — 
056.610  dépêches 


officiers 
soldats 
hommes 
kilomètres 


—  Pied  de  guerre.  Total  général  (env.) 
Chemins  de  fer  (En  1893).  Réseau  total. . . 

—  par  1.000  kilom.  carrés.  .. 

—  par  million  d'habitants... 
Télégraphes.  Long,  des  lignes  

—  —      des  fils  ••■ 

  —      par  million  d'h «bit.. 

Nombre  total  'les  dépèches  en  1S92  

BUDGET  DE  1894 

Dette  publique  en  l«9i  21S.0OO.00O  francs 

Moyenne  par  habitant   65.86  — 

Dépenses  du  Ministère  de  la  guerre   22.412.787  — 

Moyenne  par  habitant   6.76  — 

Total  des  dépenses  budgétaires   102.270.982  — 

Moyenne  par  habitant   30.89  — 


COMMERCE  EXTÉRIEUR  {en  millions  de  francs) 


1883.... 
1884.... 
1885.... 
1886. . . 


Imp. 

Exp. 

Imp . 

Exp. 

Imp. 

48.9 

46.1 

1SS7.... 

61.7 

45.7 

1891  .  ., 

81.3 

46.3 

48.8 

1888  

66.3 

61.1 

r-9i  ,  .  . 

77.3 

» 

1889. . . . 

72.8 

80.5 

1893  

90.8 

61.2 

50.4 

1 1S90  

84.5 

71.0 

1894. . . , 

99.2 

Exp. 

70.0 
74.6 
91.4 

72.8 


a 
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TABLEAU  DES  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  NÉGOCIÉES  A  LA  BOURSE  DE  PARIS 


■ta. 


15204 

3986 
6788 


i597S 


RENTES 

k  l'A  Y  KR 


Friau 

456.126.943 
119.589.600 
237.596.863 


813.313.406 


I95.286tU.  ««500  1 


Itabrt 

Til. 

tel  lltrel 

un. 

182. 500 

1000 

1 000 

125.000 

5o0 

;>0o 

50. 000 

500 

250 

JO.UOO 

500 

150.000 

500 

500 

341.000 

500 

500 

120.000 

500 

125 

100.000 

500 

250 

240.000 

500 

250 

30.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

OU  .  1 IW  ' 

.Vi  i 
OIHJ 

oou 

50 .  CKX) 

5(K) 

500 

dOo 

500 

'  Il  1  II  II 

500 

500 

525.000 

400 

400 

600.000 

500 

500 

100.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

336.000 

500 

500 

80.000 

250 

251' 

120. 000 

500 

500 

34.000 

500 

500 

85.000 

500 

50(i 

50.000 

500 

500 

600.000 

500 

500 

223.398 

500 

500 

40.00J 

500 

500 

84.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

200.000 

20011 

2001 

300.000 

500 

250 

120.000 

50o 

200 

60.000 

500 

125 

95.000 

» 

■ 

48.000 

500 

501' 

60.000 

500 

500 

350.000 

500 

500 

750.000 

500 

500 

120.000 

500 

500 

(50.000 

500 

500 

70.000 

500 

EOo 

156.000 

500 

500 

>  uni  •■ 

=  " 

Itsbri  et  litres 

329  477.984£ 

6.000 

000 

20.000 

000 

364 

968 

3.047 

912 

1941 

1.497 

350 

1936 

1.2S0 

000 

1940 

34* 

000 

1921 

240 

000 

1902 

270 

000 

592.000 

OOOP 

Mt.M 

000 

1926 

285 

000 

2.230 

000 

50.000 

000 

1937 

150.000 

ooor 

1960 

1941.992.000 

1970 

Ma).  000. 000 

1974 

lOO.OOO.OOOr 

19/6 

52 

570 

19i9 

227 

250 

1931 

391 

362 

1931 

295.454 

40.000.000 

1958 

RENTES  FRANÇAISES 


3  0/0  Perpétuel  

3  0  0  Amortissable  

3  1  2  0  0  1894.  incien  4  1/2 


TunisSO'O  1892  °rar.France 


SOCIETES    DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (actions) 

Banque  de  France,  nom. 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique. 
Compagnie  Algérienne. 
Compt.  Nat.  d'Esc,  nom. 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  

Société  Générale,  nom.. 
Benq.  Comm.  et  Indust. 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie — 

CH.  DE  FER  FRANÇAIS 

(actions) 

Bône-Guelma  

Est-Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr.. . 

Midi  

:sord..-.  

Orléans  

Ouest  

Sud  de  la  France  

SOC.  INDUSTRIELLES 
F  K  A  \  Ç  VISES  (actions) 

Mag.  Gén.  de  Paris  

C«  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov.) 
Z<  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  de  Paris  (tir.  Janv.) 
Voitures  à  Paris  (tir.  Mai) 
C* française  des  Métaux 

Canal  de  Panama  

Canal  de  Suez  

Dynamite  (Soc.  Cent,  de) 
Teleg.  Paris-New-York 
Téléphones  , 


SOCIETF.S  ETRANGERES 
DIVERSES  (ACTIONS) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich. 

B.  Impér.  Ottomane  

Cr.  Fonc.  d'Autriche... 

Cr.  Fonc.  Egyptien  

Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis.) 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  

Autrichiens-Hongrois. 
Sud  de  l'Autriche(Looibir«i 
Méridionaux  (Adriatique; 

iVord  de  l'Espagne  

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à) 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 

Angleterre  2  3/4  0/0  . . . 

Autriche  4  0,  0  or  

Brésil  4  1,2  0/0  1888... 

—  4  0,0  1889   

Egypte  (baira-Sanieh)  

—  (  Uninée)  

—  (Privilégiée  3  1/2). 
Espagne  4  0/0  Extérieure 
Cuba  6  0/0  1886  

-  B  0,0  1890  

Hellénique  5  0/0  1881.. 

4  0/0  1887.. 

Hongrie  4  0/0  or  

Italie  5  0/0  (4  fr.  net). . . 

Portugal  3  0/0  

<-  41/2  1891  (Tabacs) 
Roumanie  5  0/0  1875... 
Roumanie  5  C/0  Am.  1893 
Russie  4  0,0  1880  

—  4  0/0  Consolidé.. 

—  3  0/0  1891  or.... 

—  3  1  2  0  0  1894.. 

Serbie  5  0/0  1890  

Dette  Ottom.  1  0/0,  conv. 
Consolidât.  Ottom.  4  0/0 

'Priorités  Ottom.  4  0/0. 
Douanes  Cttom.  B  0/0.. 
Emp.  ottoman  4  0/0  1894 


DITII'im  00  ISTtRÊT  «iitribut  en 


Cours  de  camp.  comm.  juillet 


4  QQfl 

i<$yu 

1891 

1892 

1893 

18Pf 

1891 

1892 

1893 

1894 

17  mai 

24  mai 

31  mai 

3  » 

3  » 

3  » 

3  » 

3 

n 

95  15 

98  55 

97  50 

100  45 

102  57 

102  45 

102  40 

0  _ 
0  » 

0  B 

O  B 

0  n 

3 

B 

95  30 

98 

80 

97  30 

99  70 

101  02 

101  17 

101  10 

4  DO 

A  RO 
4  OO 

4  50 

4  50 

3  50 

105  35 

105  65 

106  35 

107  15 

107  57 

107  65 

107  55 

»  » 

B  » 

»  » 

15  » 

15  » 

» 

n 

» 

B 

481  15 

492  50 

501  50 

500  » 

502  » 

161  » 

165  » 

135  » 

129  b 

117 

70 

1410 

» 

4230 

» 

3900  » 

3930  b 

3-700  b 

3675  n 

3630  b 

40  » 

45  » 

30  » 

30  b 

20 

>»(a) 

805 

» 

655 

» 

630  b 

650  b 

797  50 

802  50 

795  » 

15  >' 

;5  » 

12  50 

12  50 

6 

25  (a) 

425 

B 

417  50 

391  25 

380  » 

»  » 

412  50 

415  b 

27  50 

27  50 

27  50 

27  50 

12 

50  (a) 

440 

B 

492 

50 

471  25 

475  b 

559  8 

559  » 

560  » 

4  » 

10  » 

12  50 

25  » 

B 

» 

577  50 

507  50 

483  75 

506  25 

5ti2  50 

590  8 

538  75 

63  » 

60  » 

50  » 

45  b 

2  3 

»(«) 

1270 

» 

1125 

» 

982  50 

950  » 

905  75 

907  50 

893  75 

14  43 

15  57 

15  62 

14  58 

5 

20  (a) 

597  50 

545 

» 

585  » 

517  50 

562  » 

555  » 

559  b 

27  50 

30  » 

30  » 

30  b 

B 

B 

800 

B 

782 

50 

762  50 

737  50 

816  25 

817  50 

815  » 

12  88 

12  95 

13  02 

12  50 

6 

25  (a) 

480 

B 

465 

B 

465  b 

457  50 

49?  50 

4a7  51 

*96  25 

15  » 

15  » 

15  » 

12  50 

» 

204  51 

180 

)) 

302  50 

290  » 

» 

B  B 

-      B  » 

17  50 

30  » 

20  » 

25  b 

12 

50  (a) 

497  50 

405 

)) 

430  » 

472  50 

555  » 

557  50 

517  50 

0  « 

15  » 

20  r, 

25  n 

» 

B 

392  50 

380 

B 

370  b 

385  « 

43  !  50 

415  » 

422  » 

84  01 

74  58 

64  17 

53  22 

40 

10 

1555 

n 

1130 

» 

1075  b 

710  » 

740  b 

766  b 

763  b 

30  » 

30  » 

30  » 

30  b 

15 

»(«) 

720 

B 

700 

n 

700  b 

670  » 

705  n 

702  » 

705  b 

30  » 

30  » 

25  » 

27  50 

15 

»(«) 

710 

B 

585 

B 

607  50 

582  50 

630  b 

615  » 

610  b 

35  50 

35  50 

35  50 

20 

b  (a) 

890 

B 

920 

B 

950  » 

933  75 

9J3  » 

962  b 

961  » 

55  » 

5Ê  » 

55  » 

55  » 

20 

»  (a) 

1480 

n 

1515 

J» 

1505  b 

1370  b 

1475  » 

1405  8 

1470  » 

50  » 

50  » 

50  » 

5C  b 

40 

»(a) 

1320 

B 

1325 

» 

1345  b 

1125  » 

1318  75 

l:il5  B 

1320  b 

70  » 

70  » 

66  » 

64  » 

28 

»  (a) 

1882  50 

1890 

B 

1902  50 

1837"50 

1830  b 

1830  b 

1815  b 

58  50 

58  50 

58  50 

58  50 

20 

»  (a) 

1517 

50 

1548  75 

1591  25 

1447  50 

1577  50 

1570  » 

1575  »> 

38  50 

38  50 

38  50 

38  50 

17 

50  (a) 

1057 

50 

1070 

n 

1097  50 

1C82  50 

1096  b 

1P94  50 

i092  » 

25  » 

25  » 

25  » 

15  » 

B 

B 

550 

517 

50 

355  b 

290  b 

280  50 

2Sd  » 

271  » 

27  50 

0- 

£0  M 

£0  » 

27  50 

B 

n 

570 

B 

560 

B 

DÔD  B 

572  50 

570  " 

575  » 

575  > 

78  » 

50 

64  b 

12 

b  (a) 

1400 

» 

1432  50 

1380  b 

ioy/  du 

1091  25 

1 0U5  b 

1080  » 

30  » 

30  » 

o\j  n 

7  50  (a) 

545 

601 

25 

505  b 

318  75 

370  8 

oie  ol 

36  )  n 

30  » 

30  » 

30  » 

25  » 

10 

»  (a) 

640 

n 

660 

» 

630  b 

560  b 

633  » 

630  » 

620  » 

65  » 

55  » 

45  » 

40  b 

25 

Bla) 

1035 

» 

1060 

» 

1030  b 

1005  b 

1075  50 

1085  b 

1070  b 

50  » 

35  » 

35  » 

21  55 

12  50 (a) 

730 

» 

717  50 

635  » 

585  -  b 

56S  » 

568  » 

566  50 

»  » 

»  » 

15  (a) 

22  50 

» 

» 

n 

B 

» 

476  25 

342  50 

283  75 

28S  75 

285  b 

»  » 

»  » 

»  j» 

»  B 

B 

» 

32  50 

16  25 

17  50 

18  7b 

9  » 

9  75 

9  25 

91  05 

92  68 

112  B 

99  06 

97 

09 

2760 

B 

2790 

B 

2690  b 

2872  50 

3340  » 

3250  b 

3245  » 

10  » 

25  b 

\£,  D\J 

»  » 

25 

B 

475 

B 

387 

50 

455  b 

490  b 

6i0  » 

0 . 1  25 

550  » 

B  B 

10  » 

B 

B 

137 

50 

105 

B 

110  B 

118  75 

99  75 

B  8 

yd  »> 

Co  » 

18  B 

B 

» 

427  50 

465 

» 

400  b 

307  50 

290  » 

Cv\l  8 

i90  » 

a  11. 

12  11. 

11  a. 

14  fl. 

B 

» 

470 

B 

475 

B 

512  50 

507  50 

588  75 

555  » 

59>  b 

12  50 

17  50 

17  50 

17  50 

7 

50  (a) 

587 

50 

580 

B 

585  b 

635  )> 

727  50 

720  b 

726  25 

30  » 

32  50 

32  50 

35  » 

37 

50 

1130 

» 

1126  25 

1190  b 

1258  75 

14»  B 

1450  8 

1467  50 

5  » 

•6  » 

5  » 

5  n 

5 

» 

480 

» 

475 

B 

455  b 

453  75 

158  75 

46)  b 

460  b 

5  » 

5  » 

»  B 

3  25 

2 

B 

137 

50 

88 

75 

80  » 

58  75 

60  25 

66  25 

66  » 

25  » 

17  50 

12  B 

12  » 

7 

50 

360 

n 

230 

» 

218  75 

140  » 

162  50 

161  » 

160  b 

20  » 

25  » 

20  » 

20  b 

5 

» 

482  50 

340 

325  b 

176  25 

186  25 

180  » 

175  25 

13  50 

20  » 

25  » 

22  b 

28 

B 

610 

» 

660 

645  b 

705  » 

910  b 

910  b 

906  23 

8  » 

4  » 

4  » 

4  n 

4 

B 

240 

» 

221 

25 

222  50 

222  50 

243  75 

230  » 

242  50 

36  » 

36  » 

36  « 

36  » 

33 

)> 

685 

» 

655 

B 

640  b 

545  » 

635  b 

637  50 

638  75 

15  » 

12  » 

5  n 

B  » 

B 

» 

310 

n 

176  25 

145  b 

100  B 

loi  25 

96  25 

95  » 

30  » 

15  B 

»  » 

b  n 

B 

)> 

225 

n 

75 

B 

73  75 

45  » 

43  50 

8  B 

4  4  b 

12  n 

13  » 

9  n 

4  25 

B 

B 

315 

B 

201 

25 

_183  75 

146  25 

152  50 

15)  B 

116  25 

2  75 

2  75 

2  75 

2  75 

2 

75 

96 

n 

97 

B 

98  75 

101  60 

ICo  50 

106  35 

m  60 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

96 

n 

96 

15 

97  10 

98  80 

V.i  90 

102  90 

li  3  20 

i  1/2 

4  1/2 

4  1/2 

4  1/2 

4 

1/2 

80 

50 

62 

» 

69  b 

72  70 

78  5) 

7ï)  6  ) 

78  25 

1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

75 

B 

59 

50 

64  50 

65  80 

75  » 

75  40 

74  ;5 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

490 

B 

98 

75 

102  25 

10»  35 

101  50 

103  9) 

104  10 

4  0/0 

4  0/  0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

490 

B 

97 

70 

101  B 

102  80 

104  35 

104  20 

104  40 

3  50 

3  50 

3  50 

3  50 

3 

50 

467 

50 

93 

» 

96  » 

loi  6C 

102  50 

102  67 

102  70 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

74 

10 

65 

» 

63  65 

65  40 

Vi  05 

72  2"> 

72  20 

6  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

6  0/0 

6 

0/0 

500 

B 

460 

B 

460  b 

460  » 

4?5  50 

475  b 

472  » 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5 

0/0 

470 

B 

420 

75 

413  75 

405  » 

431  B 

4:<2  » 

430  b 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

B 

B 

432 

DU 

392 

50 

232  50 

175  b 

170  b 

170  » 

175  b 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

» 

» 

350 

B 

303 

75 

250  b 

175  b 

8  8 

191  » 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

93 

10 

95 

25 

96  10 

99  10 

101  B 

101  30 

104  40 

4  34 

4  34 

4  34 

4  34 

4 

0/0 

93 

50 

92 

45 

91  40 

79  b 

89  55 

8a  65 

M)  63 

3  0/0 

3  0/0 

3  0/0 

1  0/0 

1 

0/0 

44 

50 

23 

75 

22  55 

23  10 

25  35 

25  70 

25  50 

»  » 

»  B 

n  b 

22  50 

22 

50 

B 

355 

B 

350  >i 

397  50 

457  50 

45S  75 

460  » 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5  0/0 

5 

0/0 

99 

75 

100 

» 

101  40 

99  50 

103  b 

103  » 

101  30 

»  » 

»  B 

5  0/0 

5 

0/0 

n 

B 

B 

)) 

»  » 

98  80 

99  90 

99  90 

99  9.) 

i  0/0 

4  0/0 

iO/0 

4  0/0 

4 

0/0 

98 

20 

94 

30 

97  90 

99  85 

101  20 

101  » 

101  20 

4  0/0 

4  0/0 

1  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

98 

» 

95 

60 

98  b 

101  15 

102  65 

102  3  3 

102  75 

»  » 

3  0/0 

3  0/0 

3  0/0 

3 

0/0 

» 

» 

78 

10 

78  80 

88  95 

93  15 

93  4) 

93  10 

n  u 

B  B 

»  B 

B  B 

» 

n 

B 

■ 

» 

» 

B  B 

8  8 

98  25 

98  25 

98  50 

5  0/0 

5  0/0 

5  0  0 

5  0/0 

5 

0/0 

91 

n 

81 

0 

79  50 

71  50 

69  b 

lil  50 

68  50 

1  0/0 

1  0/0 

1  0/0 

1  0/0 

1 

0/0 

18 

65 

20 

15 

21  80 

24  50 

25  95 

26  15 

25  /7 

i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

367 

50 

378 

75 

391  25 

438  75 

478  75 

478  75 

47?  50 

1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

4 

0/0 

420 

» 

428 

50 

446  25 

476  25 

49  i  75 

4SI  25 

497  b! 

5  0/0 

5  0/0  5  0/0 

5  0/0 

5 

0/0 

465 

n 

461 

25 

495  37 

511  25 

511  50 

512  50 

513  75' 

»  » 

B  B 

»)  J) 

»  K 

4 

0/0 

» 

» 

»  » 

433  75 

468  75 

484  » 

482  50 

Cours  de  clôture  des  5  dernières  sem. 


102  47 
101  10 
107  50 

502  » 


3555  «• 
8u2  50 
415  b 
505  11 

585  » 

905  v 
55  50 
820  b 
»9ô  23 

o  8 

548  73 
424  8 
764  » 


102  70 
101  20 
107  70 

501  50 


707  50 

613  • 

9o0  » 

1470  » 

1329  b 

1845  » 

1575  » 

10J4  » 

2?ô  50 


580 

1077  50 
361  25 
605  b 

1(80  b 
565  » 
2,5  b 
9  2i 

3235  » 
575  » 
100  8 
285  8 


598  75 
726 
1486 
461 
67 

171 

933 
210 
645 
83  75 
»  a 
112  50 


106  10 
103 
78  75 
74  25 
104  40 
104  45 
102  20 
69  30 
452  50 
411  B 


104  50 
69  10 
25  80 
460  b 
102  50 

100  05 

101  05 

102  50 
92  60 
97  75 
68  » 
25  70 

478  75 
197  50 
517  » 
485  » 


3590 

815  b 
412 

540  » 

587  50 

905  » 

560  b 

818  75 

496  b 

300  b 
555 
4  24 

760  b 


710 

615 

960 
1475 
1326  25 
1845  u 
1380  n 
lOvd  al 

288  >■ 


r82  50| 
1070 

358  75 

61» 
1084 

573 

272 
9 

3595 
562 

96  25 
298 


6)0 
728 
1483 
461 

61 
150 
167  50 
936  25 
211  25 
643 

86  25 

136  25 


106  20 

103  10 

77  55 
74  0. 

104  ; 
104  60 
102  60 

67 
427  50 
3S0 
172 

104 
89  12 
26  15 

461 

102 

100 

100  75 

102  15 
93  20 
98  15 
66 
25  95 

4/7 

493 

515 

486  25 
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SOMP   DES  TABACS  DE  PORTUGAL 

ENTES  du  5  Exercice  (1er  Avril  1895) 


fcates  de  mai  1895  (y  com- 
•is  la  recette  provenant* 
is  droits  d'importation  di- 

Tentesdu  mois  antérieur. 

Total.... 


Kilogr. 


163.9U 
158.67(1 

322.15 14  1 


Rets 


648:320.683 
628.343.752 
276:  66t. 435 


OMIWC.NIIO   GKNKRAI.E   FRANÇAISE  DE 

TRAMWAYS 


lecettes  de  la  11*  quinzaine  Je  1<S!)."). 
ecettes  des  11  1'"  quinzaines  1895.. 
ecetlesdes  11  lr"  quinzaines  1894.. 
Augmentation  pour  1895  


319.172  83 


2.793.274  68 
2.6bi.500  90 


CREDIT  FONCIER  &  AGRICOLE 
D'ALGERIE 

Société  Anonyme  au  capital  de  30.000.lXK)  de  francs 

L'Assemblée  générale  des  Actionnaires  a  fixé  «à 
12  fr.  50  (impôt  a  la  charge  d.-s  Actionnaires)  le  di- 
vidende de  l'exercice  1894. 

Un  acompte  de  5  fr.  ayant  été  mis  en  distribu- 
tion le  2  janvier  dernier,  le  complément,  soit  7  fr. 
nets,  sera  payé,  à  partir  du  1"  juillet  : 

A  Paris,  8,"place  Vendôme  ; 

Au  Crédit  Foncier  de  France  ; 

A  Alger,  Bôhe,  Constantin»-,  Oran,  Philippevûle 
et  Tunis.  ^ 


128.7 
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SOCIETE  DE  CREDIT  MOBILIER 

Anonyme  au  Capital  de  30  millions  de  francs 


COMPAGNIE  GÉNÉRALE  DES 

EAUX  POUR  L'ETRANGER 

Société  Anonyme.  —  Capital  :  40  millions 
Siège  social  :  -"'2.  rue  d'Anjou.  Paris 

ÉMISSION  DE  60.570  OBLIGATIONS  4  0/0 
estinées  à  la  Conversion  ou  au  remboursement 
des  Obligations  5  0/0  de  la  Compagnie 
actuellement  en  circulation 

En  vertu  de  la  décision  prise  par  l'Assemblée 
•nérale  des  Actionnaires  de  la  Compagnie  Géné- 
ile  des  Eaux  pour  l'Etranger,  dans  sa  réunion  du 
juin  1895.1e  Conseil  d'Administration  a  l'honneur 
'informer  le  public  que  la  Compagnie  procédera  : 
1°  Au  remboursement,  à  partir  du  21  juin  1895. 
es  5'.».359  titres  5  O/o  en  circulation  à  ce  jour  ; 
2°  A  l'émission  d'au  nombre  correspondant 
'obligations  de  5011  fr.  4  0/0,  produisant  un  intérêt 
nnuel  de  20  fr.,  payable  par  semestre,  sons  dé- 
uction  des  impôts,  les  1"  juin  et  1'*  décembre  de 
laque  année,  avec  jouissance  du  1er  juin  18y5. 
Ces  nouvelles  obbgations  4  0/0  émises  à  4'.)0  fr., 
sront  remboursables  à  500  fr.,  par  voie  d'amortis- 
ement.  avant  le  1"  décembre  1958,  avec  faculté  ré- 
srvée  à  la  liompognie  d'anticiper,  à  toute  époque, 
3  remboursement. 

Le  remboursement  des  obligations  50/0  aetuelle- 
îent  en  circulation  aura  lieu  à  partir  du  21  juin 
895  : 

Soit  en  espèces  à  500  fr.,  sous  déduction  de  1  im- 
ôt  4  0/0  sur  prime  de  remboursement,  plus  l'inlé- 
;t  •">  0,  0  cjuru  au  20  juin  : 

Soit  au  moyen  d'obligations  4  0/0  à  créer  et  ré- 
îrvées  de  préférence  aux  détenteurs  îles  obUga- 
ons  ô  0  0. 

Les  demandes  de  remboursement  devront  être 
dressées,  par  écrit,  du  10  au  20  juin  1895,  au  siège 
e  la  Compagnie,  à  Paris. 

Passé  la  date  du  20  juin,  tout  intérêt  cessera  s'ir 
ss  anciens  titres  et  les  porteurs  d'obligations  qui 
'auront  pas  fait  parvenir  à  la  Compagnie  leur  de- 
mande de  remboursement  ou  leur  adhésion  à  la 
onwrsion,  seront  considérés  comme  ayant  opté 
oui  la  conversion  et  recevront,  en  échange  des 
j  Vres  5  0/0  qui  seront  présentés  par  eux,  les  titres 
0/0  tenus  à  leur  disposition. 
Tout  porteur  qui,  du  10  au  20  juin  1895,  fera  la 
ëmande  de  conversion  des  anciennes  obligations 
n  nouvelles  recevra,  à  partir  du  21  juin,  en  échange 
es  obligations  anciennes  déposées  : 
1*  Un  récépissé  provisoire  pour  un  nombre  égal 
'obligations  nouvelles  : 

2°  Une  soulte  de  10  fr.  pour  chaque  obligation 
éposée.  moins  l'impôt    sur  la  prime  de  reinbour- 
lement,  soit  net  9  fr.  52: 

I  3°  Lu  somme  représentant  l'intérêt  à  5  0,  0,  impôt 
éduit,  des  obligations  anciennes  pour  le  mois  de 

|Sai,  soit  net  'à  fr.  pour  chaque  obligation  nomina- 
le et  i  fr.  9i  pour  chaque  obligation  au  porteur. 

S<  H/SCRIPTION  NOUVELLE 
Les  souscriptions  aux  nouvelles  obligations  10  0 
vec  jouissance  du  1"  juin  1895,  seront  également 
eçues  au  sié-e  de  la  Compagnie  du  10  au  20  juin 
t  pourront  adress-'es  par  correspondance. 
Le  prix  de  490  fr.  sera  payable  intégralement 
près  avis  de  répartition,  s'il  y  a  lieu,  du  25  au  30 
un,  sous  peine  d'intérêts  moratoires  à  5  0/0  l'an. 
L'admission  à  la  cote  officielle  des  nouvelles 
Hugations  4  0/0  sera  demandée. 

9X2 


MM.  les  Actionnaires  sont  convoqués  en  Assem 
blée  générale  ordinaire,  au  siège  social,  15,  place 
Vendôme,  à  Paris,  pour  le  jeudi  20  juin  1895,  à 
10  h.  1/2  du  matin. 

MM.  les  Actionnaires,  propriétaires  d'au  moins 
vingt  actions,  qui  désirent  prendre  part  à  cette  As- 
semblée, doivent  déposer  leurs  titres  aux  caisses  de 
la  Société  de  Crédit  Mobilier,  ou  aux  agences  de  la 
Société  Générale  pour  favoriser  le  développement 
du  Commerce  et  de  l'Industrie  en  France,  au  plus 
tard  le  15  juin  couiant. 

Seront  considérés  comme  dépôts  faits  en  vue  de 
l' Assemblée,  les  certificats  délivrés  par  les  Sociétés 
de  Crédit  et  les  officiers  ministériels. 

Le  Conseil  d'administration. 
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COMPAGNIE  DES  CHEMINS  DE  PLU  DE 

IYIAD3ID  A  SARAGOSSE  &  A  ALICANTE 

Le  Conseil  d'Administration  a  l'honneur  d'infor- 
mer : 

l"  MM.  les  porteurs  d'obligations  Saragosse,  que 
le  paiement  du  coupon  n°  75,  au  1"  juillet  1895, 
aura  lieu  a  partir  dudil  jour  : 

A  Madrid  (Pacifico  4)  sous  déduction  de  real  0.70 
montant  del'imp'd  établi  par  la  loi  du  30  juin  1892; 

A  Paris,  et  aux  endroits  ci-après  désignés,  à  rai- 
son de  7  fr.  50,  sous  d 'duclion  de.  35  centimes  pour 
droits  perçus  par  le  Trésor  français; 

2»  MM.  les  porteurs  d'obligations  Cordoue-Sé- 
ville,  que  le  paiement  du  coupon  n»  74,  au  1"  juil- 
let 18  ';>,  aura  lieu  à  partir  dudit  jour  : 

A  Madrid  (Pacifico 4)  sous  déduction  de  real.  0.70 
montant  de  l'impôt  établi  par  la  loi  du  30  juin 
1892  ; 

A  Paris,  et  aux  endroits  ci-apres  design  -s,  a  rai- 
son de  7  fr.  50,  sous  d'duetion  de  20  centimes  ponr 
droits  perçus  par  le  Trésor  français. 

Ces  paiements  seront  effectuas  : 

A  Paris,  chez  MM.  de  Rothschild  frères,  rue 
Laffilte,  23  : 

A  Lyon,  chez  MM.  Cambeforl,  F.  et  C.  Saint- 
Olive  :  chez  MM  Y«  Morin-Pons  et  Cic  : 
A  Bordeaux,  chez  MM.  Piganeau  et  fils: 
A  Londres,  chez  MM.  N.  M.  Rothschild  et  fils; 
A  Bruxelles,  chez  M.  L.  Lambert: 
À  Genève,  chez  MM.  Bonna  et  Cie. 
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COMPAGNIE  DES  CHEMINS  DE  FER 
PORTUGAIS 

DE  LA  BEIRA-ALTA 


SOCIÉTÉ  DES  ACIÉRIES 
FORGES  ET  ATELIERS  DE  MACHINES 

DE  BRIANSK 


MM.  les  Obligataires  de  la  Compagnie  des  Che- 
mins de  fer  Portugais  de  la  Beira-Alla  sont  préve- 
nus qu'à  partir  du  30  juin  1895,  il  sera  payé,  sur  le 
coupon  n»  18.  1  fr.  50  comme  deuxième  acompte. 

Le  paiement  s'effectuera  sur  présentation  dudit 
coupon  qui  sera  revêtu  de  l'estampille  suivante  : 
«  Payé  i  fi.  50  ». 

Suivant  décision  de  la  Chambre  Syndicale  des 
Agents  de  Change,  à  partir  de  la  même  date.  30 
juin  1895.  la  mention  inscrite  actuellement  sur  la 
Cote  officielle  sera  remplacée  par  la  suivante  : 

«  Ex-coupon  n»  18  estampillé  de  4  fr.  »> 

L'estampillage  et  le  paiement  se  feront  : 

A  Paris,  au  Comptoir  National  d'Escompte.  14. 
rue  Bergère  : 

A  Lisbonne,  au  siège  de  la  Compagnie,  5,  rua 
Capello: 

A  Londres,  chez  MM.  Morton  Rose  et  Cie,  Bar- 
tholomew  La  ne  E.  C. 

Le  Conseil  d'administration. 
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La  Banque  Russe  pour  le  Commerce  Etran- 
ger, yi,  rue  du  Quatre-Septembre,  à  Paris,  est 
chargée  par  la  Société  des  Aciéries,  Forges  et 
Ateliers  de  Machines  de  Briansk,  do  payer,  à 
partir  du  10  juin  courant,  le  coupon  de  divi- 
dende de  l'année  1894'  :  22  roubles  50  cop.  au 
cours  du  jour  sans  déduction  d'impôt. 


ROYAUME  DE  SERBIE 

Emprunt  Or  5  0/0  de  1890 

MM.  E.  IIOSKIEli  et  Cie.  banquiers  à  Paris,  39, 
boulevard  Haussmann,  ont  l'honneur  d'informer 
les  porteurs  d'obligations  de  l'Emprunt  Serbe  5  0/0 
de  1810  qu'ils  paieront,  à  partir  du  1er  juillet  pro- 
chain, le  coupon  trimestriel  d'iutérèt  échéant  à 
celte  date  sur  ledit  Emprunt. 
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BANQUE  INTERNATIONALE  DE  PARIS 

Société  Anonyme.  —  Capital  :  25.000.000  de  francs 


MM.  les  Actionnaires  de  la  Banque  Internatio- 
nale de  Paris  sont  informés  qu'ils  peuvent  toucher, 
à  partir  du  1er  juillet  prochain,  le  solde  du  divi- 
dende de  30  fr.  voté  par  l'Assemblée  générale  du 
11  mai  1895  pour  l'exercice  1894. 

Ce  solde,  qui  est  de  17  fr.  50,  sera  payable  contre 
remise  du  coupon  n»  12  sous  déduction  des  impôts 
résultant  des  lois  de  finances,  soit  à  raison  de  : 

Net  16,80  pour  les  actions  nominatives; 
—   16,59  pour  les  actions  au  porteur,  savoir  : 

A  Paris,  au  siège  social,  3  et  5,  rue  St-Georges. 

Et  au  change  du  jour  sur  Paris  : 

A  Londres,  à  The  London  Joint  Stock  Bank  Li- 
mited, Lothbury  Office  ; 

A  Bruxelles  et  à  Genève,  aux  succursales  de  la 
Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas. 


UNION  ET  PHENIX  ESPAGNOL 

COMPAGNIE  D'ASSURANCES  RÉUNIES 


Le  Conseil  d'Administration  a  l'honneur  d'infor- 
mer MM.  les  Actionnaires  que,  par  décision  de 
l'Assemblée  générale  du  5  juin  1895,1e  dividende 
de  Upxereiee  1854  a  été  fixé  à  30  fr.  par  action,  nets 
d/'Mipots.  sur  lesquels  15  fr.  ont  été  payés  le  Pr  jan- 
vier dernier. 

En  conséquence,  il  sera  pa\é.  à  partir  du  1« 
juillet  prochain,  15  fr.  par  action  contre  remise  du 
coupon  n°  31  ; 

A  Païis,  à  la  Société  Générale  de  Crédit  Mobilier" 
Espagnol,  69.  rue  de  la  Victoire. 
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CRÉDIT  FONCIER  DE  FRANCE 

19,  rue  des  Capucines,  Paris 
Capital    :  170.500.000 


FRANCS 


Comptes  courants  avec  chèques  :  Encaissement 
des  coupons  ;  Dépôts  de  titres  :  Ordres  de  Bourse  ; 
Prêts  sur  dépôts  de  titres  ;  Prêts  hypothécaires  à 
long  terme  avec  amortissement  ;  Prêts  hypothécai- 
res à  court  terme  et  sans  amortissement  ;  Prêts 
communaux. 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


SOCIETE   GENERALE  DE 


CRÉDIT  INDUSTRIEL  ET  COÏnmERCIAL 


Actif 

Espèces  au  siège  social  . 

—  à  la  Banq.  de  France 
Fonds  disponib.j  Franco, 
dans  les  banques)  Etran£. 

Coupons  à  encaisser  

Agents  de  change  

Effets  à  recevoir.  France  . 

—  Etranger 

Reports  

Rentes,  Actions  et  Oblig. 
Avances  sur  Titres..  

—  Garanties  

Comptes  Courants  

Crédits  d'acceptatiousgar. 
Frais  génér.  sem.  écoulé. 

—  —    en  cours 

Immeuble  social  

Versement  non  appelé.. . . 

Total  de  l'actif. . . 

Passif 

Capital  

Fonds  dej  statutaire  

réserve  (  extraordinaire. 
Comptes  de  dépôts,  à  vue. 

—  à  préavis 
Comptes  courants,  France 

—  Etranger 

Agents  de  change  

Acceptations!  sur  garant. 

à  payer    (  sur  provis. 

Divers  

Réescompte  du  portef  

Intérêts  et  dividendes  : 
Antér.  restant  à  paver. . 
Aconi"  de  l'exercicèl894 
Solde  du  sem . 

écoulé  

Sem.  en  cours 


Situation  au 
30  avril  1S95 

6.175.927  6G 
3  795.829  16 

4.0S9.150  » 

1  210.960  74 

18.652.076  89 

1.358. 713  53 
19.740.311  95 

3.169.627  18 

11.024.182  31 

27.326.225  81 
8.796.595  50 

567  833  66 
3.213.543  96 
45.000.000  » 


31 

niai  1895 

5 

638.664 

45 

373.710 

33 

1 

672.136 

88 

3 

579.526 

32 

797.939 

13 

» 

58 

S33.297 

17 

2 

S76.805 

98 

17 

145.551 

25 

3 

291.057 

88 

8 

831.441 

82 

2 

192.960 

52 

24 

431.890 

40 

7 

847.090 

95 

» 

» 

667.454 

30 

3 

213.543 

96 

45 

000.000 

186.393.071 

39 

Profits  et 
pertes 


60.000.000  » 
6.000.000  » 
1.000.000  » 
13.3  1.085  67 
10.537.9  9  60 
46.830.620  44 
4.120  347  41 
890.879  E0 

8.802.919  75 

16  579  92 
162.858  25 

416  47 
840. 000  » 

92.170  90 
1.183.599  61 


60.000.000  » 
6.000.000  » 
1.000.000  » 
43.862.487  76 
14.734.716  23 
47.383.842  52 
3.3t=>.9o0  95 
379  072  60 
7.847.090  95 
12.303  30 
»  » 
162.858  25 

32.357  » 
96.383  » 

92.470  90 
1.473.527  93 


Total  du  passif. . 


Effets  à  échoir  en  porte- 
feuille  

Effets  en  circulation  avec 
l'endossement  de  la  So- 
ciété  


181.120.978  05    186.393.071  39 


50.010.790  42     61.710.103  15 


6.899.000 


11.142.400 


61  153.190  42     68.609.103  15 


Certifié  conforme  aux  écritures. 

Le  Directeur  :  DESVAUX. 
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BANQUE  DE  L'INDQ-CHINE 

Bilan  au  31  janvier  i895 


Actif 

Versements  non  appelés   9.000.000  » 

Caisse  (l'aris  et  succursales)   10.693.511  26 

Porlefeuille  (Paris  et  suce.)   13.875.240  43 

Avances  sur  nantissements   9.344.971  45 

Correspond    divers  ll':iris  et  succursales).  3.016  931  63 

Frais  généraux  (Paris  et  succursales)....  79.610  58 
Frais  d'installation  et  frais  de  fabrication 

de  billets  au  porteur   396.707  57 

Mobiliers   155.453  90 

Immeubles   885.049  20 

Fr.  47.447.476  02 

Passif 

Capital  social   12.000.000  » 

Fonds  de  réserve  statutaire   43^.000  » 

Fonds  de  prévoyance  statutaire   419.476  24 

Fonds  de  secours   100.000  » 

Fonds  de  réserve  supplémentaire   600.000  » 

Amortissement  des  frais  d'installation  et 

de  fabrication  dos  billets  au  porteur...  396.707  57 

Amortissement  du  mobilier   155.453  90 

Réserve  immobilière   300.000  » 

Billets  au  porteur  en  circulation   22.099.f68  15 

Comptes  de  dépôts   5.1f2.985  70 

Effets  à  payer   101.665  21 

Correspondants  divers  (Paris  et  suceurs.).  5. 153.662  62 

Intérêts  et  commissions  du  semestre   154.612  46 

Dividendes  à  payer   9.177  60 

Profits  et  Per't-s  : 

Solde  du  1"  semestre  1894    2.062  30 

—    du  2c  semestre  1894   302.103  91 

Fr.  47.447. 176  02 
Le  Directeur  :  S.  SIMON. 
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COMPAGNIE  GÉNÉRALE  TRANSATLANTIQUE 

Service  Postal  Français- 


SIEGE  SOCIAL  : 

6j    Rue    Auber,  6 


BUREAU  lies  HSS1.1S  : 

12,  B<t  des  Capucipes  | 


Ligne  Directe  du  Havre  à  New- York 

TRAVERSÉE   RAPIDE   EN   7    JOURS   ET  DEMI 

PAR  LES  PAQUEBOTS  A  GRANDE  VITESSK 

Tonnes   et  Chevaux 

LA  T0URAINE   de  8.700  12.000 

LA  CHAMPAGNE....  de  7.200  8.000 

LA  BRETAGNE   de  7.200  8.000 

LA  BOURGOGNE   de  7.200  8.000 

LA  GASCOGNE   de  7.200  8.000 

LA  NORMANDIE  ....  de  6.300  7.000 
Départs  du  Havre  et  de  New-York  tous  les  samedis 

Un  train  spécial  est  mis,  chaque  semaine,  à  la 
disposition  des  passagers  allant  de  Paris  â  New- York  et 
les  conduit  directement  (avec  un  seul  arrêt  à  Rouen), 
eux  et  leurs  bagages,  au  bassin  de  l'Eure,  à  l'embarca- 
dère des  paquebots. 

Le  prix  du  transport  de  Paris  aux  paquebots  sont 
ceux  au  tarif  des  chemins  de  fer  de  l'Ouest. 

Les  passagers  allant  de  New-York  à  Paris,  trouveront, 
à  leur  arrivée  au  Havre,  des  trains  spéciaux 
qui  les  conduiront,  eux  et  leurs  bagages,  du  quai  de 
débarquement  à  Paris,  gare  Saint-Lazare. 

Adresser  les  demandes  au  Service  Commercial, 
6,  rue  Auber,  PARIS. 


(grand-hôtel) 


SERVICES  POSTAUX  DE  LA  MEDITERRANEE 


Traversées  rapides  de  Marseille  à  Alger  en  24  à 
26  heures,  par  les  paquebots  F.ugène-Pereire, 
I>uc-de-Bra4rance.Maréchal-Bugeaud,Vrille- 
d"Alger  et  Général-Chaniy. 

Départs  les  lundis,  mercredis  et  samedis  de 
Marseille  à  midi  30,  et  d'Alger  leo  mardis,  jeudis 
et  samedis  à  midi. 

De  Marseille  à  Tunis,  rapide,  les  lundis,  mer- 
credis et  vendredis,  à  4  heures  du  soir. 

De  Marseille  à  Oran,  rapide,  les  samedis,  à  4 
heures  du  soir. 

Départs  quotidiens  de  Marseille  pour  l'Algérie, 
la  Tunisie,  l'Italie,  la  Corse,  Malte,  l'Espagne,  le 
Maroc  et  Tripoli. 

Billets  circulaires  au  départ  de  France,  Angle- 
terre, Espagne,  Maroc,  Algérie,  Tunisie,  '  Malte, 
Sicile.  Italie,  etc. 

Envoi  franco  des  livrets,  avec  cartes  et  condi- 
tions des  voyages,  à  toute  personne  qui  en  fait  la 
demande  au  Service  Commercial,  6,  rue  Auber. 
Paris. 


ET  LES 


E.  MATHScll-PLESSY 


chez  tous  les  Papetiers. 
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CHEMIN  DE  FER  D'ORLEANS 

27  ,  28,  29,  30  Juin  1895,  Excursion  de  Quatre 
jouis  de  Paris  (gare  d'Orléans)  en  Touraine  par 
trains  rapides  et  à  prix  réduits.  Visite  des  Châteaux 
des  bords  de  la  Loin-  :  Blois,  Chambord,  Amboise, 
Tours.  Loches,  Chenonceaux,  Valencay.  Départ  de 
Paris  le  Jeudi  matin  27  Juin.  Retour  à  Paris,  le  30 
Juin  au  soir.  D'accord  avec  la  Société  des  Voyages 
Economiques,  la  Compagnie  fera  émettre,  jusqu'au 
24  Juin  inclus,  des  Billets  d'excursion  comprenant: 
1»  Le  transport  en  chemin  de  fer;  2°  Les  chambres, 
service  et  repas  (vin  compris)  ;  3°  Le  transport  en 
omnibus  et  en  voitures  ;  4°  Les  entrées  et  visites 
des  monuments;  5°  Les  soins  dîs  guides  conduc- 
teurs de  l'Excursion.  (Par  les  soins  et  sous  la  res- 
ponsabilité de  la  Société,  des  Voyages  Economi- 
ques.) Prix  de  l'Excursion  complète  :  lr"  cl.,  110  fr.; 
2"  cl.,  100  fr.  Le  nombre  des  places  est  limité.  Les 
souscriptions  seront  reçues  exclusivement  dans  les 
bureaux  de  l'Agence  des  Voyages  Economiques.  17, 
rue  du  Faubourg-Montmartre  et  10,  rue  Auber,  à 
Paris.  On  peut  se  procurer  des  renseignement-  et 
des  prospectus  détaillés  :  A  la  gare  d'Orléans  (quai 
d'Auslerlilz)  ;  8,  rue  de  Londres  ;  7,  rue  Paul-Le- 
long;  5,  rue  Gaillon;©,  place  St-Sulpice;  7,  place 
de  La  Madeleine;  21  bis,  rue  de  Paradis;  34,  boule- 
vard de  Sébastopol;  63,  rue  des  Archives;  326,  rue 
Sl-Marlin  ;  21,  rue  du  Faubourg-St-Antoine  ;  33, 
quai  Valmv  ;  21.  rue  du  Bouloi. 
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CHEMIN  DE  FER  D'ORLEANS 


Voyage  d'excursion  aux  plages  de  la  Bretagne. — 
Jusqu'au  31. octobre,  il  sera  délivré  des  billets  de 
Voyage  d'excursion  aux  Plages  de  Bretagne,  à  prix 
réduits,  et  comportant  le  parcours  ci-aprés  : 

Le  Croisic,  Guérande,  St  Nazaire,  Savenuy. 
Questembert,  Ploërmel,  Vannes,  Auray,  Pontivy, 
Quiberon,  Lorient,  Quimperlé,  Rosporden,  i.oncar- 
noaU;  Quimper,  Douarnenez,  Pont-l'Ahbé.  Chffl 
teaulin. 

Durée  :  30  jours.  —  Prix  des  billets  (aller  et  re- 
tour) :  1"  cl.,  45  fr.;  2e  cl.,  36  fr. 

AVIS.  —  Ces  billets  comportent  la  faculté  d'arrêt 
à  tous  les  points  du  parcours,  tant  à  l'aller  qu'au 
retour.  Le  voyage  peut  être  commencé  à  l'un  quel- 
conque des  points  du  parcours. 

La  durée  de  validité  peut  être  prolongée  d'une, 
deux  ou  trois  périodes  de  dix  jours,  moyennant 
paiement,  avant  l'expiration  de  la  durée  primitive 
ou  prolongée,  d'un  supplément  de  10  0/0  du  prix 
des  billets. 

Il  est  délivré  des  billets  complémentaires  du 
Voyage  d'excursion  aux  plages  de  Bretage,  réduilC 
de  40  0/0  sous  condition  d'un  parcours  minimum 
de  150  kilomètres. 

Ces  billets  sont  délivrés  de  toute  station  du  ré 
seau  d'Orléans  et  séparément  :  le  premier  pour  aller 
rejoindre  le  voyage  d'excursion;  le  second,  s'il  j  a 
lieu,  pour  quitter  le  voyage  d'excursion  et  permet-  ' 
tant  de  se  rendre  à  un  point  quelconque  du  réseau 
d'Orléans. 
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Dans  la  528°  livraison  de  la  Grande  Encyclopédie 
parue  cette  semaine  nous  remarquons  une  fort  inté- 
ressante biographie  de  Ferdinand  de  Lesseps,  par 
M.  I/'On  Sagnet,  une  élude  littéraire  très  fouillée 
sur  Lessing,  par  M.  A.  Bossert,  une  série  de  sa-Jj 
vantes  monographies  historiques,  de  M.  A.  tiiry,a 
relatives  aux  lettres  royaux,  lettres  de  cachet  et  au- 
tres actes  de  chancellerie  souveraines,  et  un  eu-"? 
rieux  article  de  physiologie  sur  les  Leuconiaines.Jj 
par  le  Dr  P.  Langlois.  tt 

Prix  de  chaque  livraison  :  1  fr.  —  I  ne  teuille- 
spécimen  est  envovée  gratuitement  sur  demande. 

H.  Lamirault  et' Oie.  61,  rue  de  Rennes,  Paris. 


IMPRIMERIE  DE  LA  PRESSE 
16,  rue  du  Croissant,  Paris.   —  Simart. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


N°  ISO. 


7«  volume.  (25) 


Bl'REAl'X  :  H,  RUE  MOŒY,  PARIS 


DANEMARK 


DOCUMENTS  STATISTIQUES:  Los  chiffres  ci-dessous   i  reeti 

tit'-s  au  fur  et  à  mesure  île  la  publication  clos  iloctimenls  officiels  : 


Superficie  du  royaume  

Population  totafo  (H-  février  ISSOi  

—  (1«  février  1890). .  

—  par  kilomètre  carre  en  1880.. 

—  —  on  1»90.. 
Armée.  Piod  do  paix  


Pied  de  guerre 


38.340  kil.  earres 

996.  039  habitants 
172.380  — 
51  — 

57  — 
800  officiers 

13. 609  soldats 
1.410  officiers 
62.919  soldats 
2.231  kilomètres 

58  •  i 
1 . 026  — 
4.683  — 

13.201 
6.076 


Chemins  de  fer  (Réseau  total)   

—  par  1.000  kil.  carrés.... 

—  par  million  d'habitants.. 
Télégraphes.  Long,  des  ligues  

—  .         —     des  fils  

—  —             par  ùiill.  u'hab. 
Dépèches  transmises  on  1893   1.804.820  dépèches 

BUDGET  DE  1892-1893  (en  francs) 

Dette  publique  du  royaume   255.121.538  francs 

—             Moyenne  par  habitant. .. .  117  — 

Déponses  militaires    82. 928. 488  — 

—       de  la  marine   11.251.424  — 

Total  pour  la  guerre  et  la  marine   34.179.912  — 

—    Moyenne  par  habitaut   15  73 

Dépenses  totales  du  budget   S7.S37.000  francs 

—        Moyenne  par  habitant    40  43 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (en  millions  de  francs) 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

1S82.. 

351 

261 

1886 

294 

224 

1S90  

426 

324 

1883.. 

401 

277 

348 

254 

1S91  

465 

346 

1884.. 

38  î 

247 

1888  

3S1 

259 

1892  

451 

350 

1885. . 

346 

221 

18S9 

422 

290 

1S93  

451 

350 

Superficie. 
Population 


ESPAGNE 

DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  : 

504.517  kil.  carrés 
17.032.439  habitants 
17.560.352  — 
33  — 
35  — 
80.000  otf.  et  sold. 
176.000  — 
tl.435  kilomètres 
22  — 
651  — 
39.362  — 
95.811  — 


—  (31  déc.  1884) 

—  (31  déc.  1887) 
par  kil.  carré  en  1884  

—  —       en  1887  

Armée*  Pied  de  paix  (environ)  

—        Pied  de  guerre  (environ)  

Chemiias  de  fer  (Réseau  total)  

—  par  1.000  kilnm.  carrés... 

—  par  million  d'habitants... 
Télégraphes.  Long,  des  lignes  

—  —     des  fils  

—  par  million  d'habitants....  5.455  — 
Dépèches  transmises  en  1892                            4.896.735  dépèches 

BUDGET  DE  1893-94  (En  pesetas  =  1  franc) 

Dette  publique  du  royaume                         5.962.043.090  Pesetas 

—  Moyenne  par  habitant                            339  — 

Dépenses  militaires                                             133.372.215  — 

—      de  la  marine   22.503.410  — 

Total  pour  la  guerre  et  la  marine   155.875.625  — 

Moyenne  par  habitant   8.8  — 

Dépenses  totales  du  budget   736.561.837  — 

—           Moyenne  par  habitant   41.9  — 


COMMERCE  EXTERIEUR  (En  millions  de  francs) 
y  compris  les  métaux  précieux 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

1884. . 

779.6 

619.2 

1888. . 

716.1 

"63.1 

1S92  

751 .7 

1885. . 

764.8 

698.2 

1889. . 

866.3 

896  9 

674  3 

1886.. 

855.2 

727.4 

1890. . 

941.1 

937  s 

1894  

743.6 

1887. 

811.2 

722.2 

1891.. 

1018.8 

932.2 

1S95  (  i  iiiuls). 

248.0 

Exp. 

663.0 
609.9 
600.5 
182.4 


FRANCE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  : 

Superficie  do  la  République   528.876  kil.  carrés 

Population  continentale  en  1891   38.313.192  habitants 

—  —         en  1886   38.2J8.903  — 

—  par  kil.  carré  en  1891   72  — 

—  .  —          en  1886    7°  — 

Armée.  Pied  de  paix   28.319  officiers 

—               —        sous-off*  et  hommes. . .  532. 611 

Total  do  l'effectif  de  paix   560.970 

Chevaux   141.059 

Effectif  probable  de  guerre   4.372.000  off.  et  sold. 

Chemins  de  fer.  Rés.  total  1«  janv.  lSi>i.  39.357  kilomètres 

—  par  1.000  kil.  carrés   74  — 

—  par  million  d'habitants. .  1026  — 
Télégraphes.  Long,  des  lignes  (1891)   103.781  — 

—  —     des  fils  (1891)   329.158  — 

—  —     par  million  d'Iiabit...  8.662  — 
Nombre  total  des  dépèches  eu  1S92   45.32S.S88  dépêches 


Samedi  22  Juin  1805. 


BUDGET  DE  1894  (en  francs) 

Dette  publique  :  3  %  perpétuel   15.204.231.400  francs 

—  3  %  amortissable   3.986.320.000  — 

_  3  l/t  %  1894   0.788.  iSI. 800 

Total  de  la  dette  consolidée   25.979.033.200  francs 

Moyenne  par  habitant   677  — 

Dépenses  du  ministère  de  la  guerre   633.653.091  — 

_                 —       do  la  marine   200 , SO 1 . Ô2S  — 

Total  de  la  guerre  et  do  la  marine   900.514.619  francs 

Moyenne  par  habitant   23.4  — 

Total  des  dépensés  budgétaires   3.368.902.004  — 

Moyenne  par  habitant   87.8  — 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (en  millions  de  francs) 

fin  p. 


Imp. 

Exp. 

Im  [i . 

Exp. 

1884. . 

4.343 

3.232 

18S8.. 

4.107 

3.217 

1835. , 

4-0SS 

3.088 

1889. . 

4.317 

3.704 

1886. . 

4.208 

3.248 

1890. . 

4.437 

3.753 

1SS7. . 

4.020 

3.246 

i89i. . 

4.76S 

3.570 

1892  

1893  

1394  

1S95  Ci  Mil). 


4.188 

3.S53 
4.119 
1.528 


Exp. 

3 . 460 
3.236 
3.275 
1.300 


GREGE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  : 
Superficie  du  royaume. 
Population  totale 


Armée. 


(en  1879). 
(en  1SS9). 

par  kil    carré  en  1879  

—  en  1889  

Pied  de  paix  


65.119  kil.  carres 
1.979.501  — 
2.187.208  habitants 
30  — 
34  — 
1.8S0  officiers 
22.997  soldats 
2.490  chevaux 
66.250  h  ont  mes 
915  kilomètres 

14      •  — 
421  — 
7.651  — 
9.063  — 
4.144  — 


—       Pied  de  guerre  

Chemins  de  fer  (Réseau  totah  

—  par  1.000  kiloui.  carrés.. 

—  par  million  d'habitants. . . 
Télégraphes.  Long,  des  ligne;.  

—  —      des  fils   

—  —          —      par  inill.  d'hab. 
Dépèches  transmises  en  1892   1.175.891  dépêches 

BUDGET  DE  1894  ten  francs) 
Dette  publ.  du  royaume  payable  en  or  ....    569.2?0.353  francs 
—  —  —       en  papier.    161.758.822  — 

Total  de  la  Dette  publique  '   730.979  175  francs 

Moyenne  par  habitant   3<4  — 

Dépenses  militaires   14.420.432  — 

de  la  marine   5.292.209  — 

Total  pour  la  guerre  et  la  marine   19.712.641  — 

Moyenne  par  habitant.   9  01 

Dépenses  totales  du  budget   86.370.249  francs 

Moyenne  par  habitant   39  48 


1883... 
1885  (1) 
188-î(l) 
1887. . . 

(1)  Les  statistiques  sont  muettes  au  sujet  du  commerce  de  la'  Grèce 
en  1884  et.  1885.  Les  chiffres  donnés  pour  18S6  ne  comprennent  que  la 
période  du  1er  septembre  au  31  décembre. 

HOLLANDE 

DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  rec- 
tifiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  : 

33.000  kil.  carrés 
4.511.415  habitants 
4.732.911  — 
137  — 
143  — 
2.035  officiers 
19.370  s-off.  et  sold. 
184.361  otf.  et  sold. 
2.661  kilomètres 
80  — 
569  — 
5.539  — 
19.878  — 
4.198  — 
4.429.771  dépêches 


Imp. 

Exp. 

1  m  p . 

Exp. 

Imp. 

Exp 

136 

92 

1888  

109- 

>  95 

U892  

119 

82 

1889  

132 

107 

[1893  

91 

88 

49 

44 

1S90.  . . . 

120 

95 

I1S94  

109 

74 

131 

102 

1891 

140 

107 

'lS95  (li  mois) 

18.6 

14.8 

Superficie  du  royaume- 
Population  continentale  (31  déc.  1889).. 

—  (31  déc.  1893}.. 

—  par  kil.  carré  en  1889.  . 

—  —         en  1893.  . 
Armée.  Pied  de  paix  


—  Pied  de  guerre  Total  général. 
Chemins  de  fer  (en  1893).  Rés.  total... 

—  par  1.000  kil.  carrés  . . 

—  par  million  d'hab  

Télégraphes.  Long,  des  lignes  

—  —     des  fils  

—  —  par  million  d'hab. 
Nombre  total  des  dépèches  eu  1893.... 

BUDGET  DE  1894  (en  francs) 

Dette  publique  en  1894   2.292.637.515  francs 

Moyenne  par  habitant   4S4  — 

Dépenses  du  ministère  tle  la  guerre   46.7S5.316  — 

—  —        de  la  marine   32.S04.3S3  — 

Total  de  la  guerre  et  de  la  marine   79.5S9.099  — 

Moyenne  par  habitant   16. SI  — 

Total  des  dépenses  budgétaires   285.776.085  — 

Moyenne  par  habitant   60.38  — 

COMMERCE    EXTÉRIEUR    {en  millions  de  francs) 
y  compris  les  métaux  précieux 


1882. . 
1883.. 
1884.. 
1885. . 


Imp. 

Exp. 

imp. 

Exp. 

Imp. 

2.0S3 

1 .  5S0 

1SS6. . 

2.315 

1.993 

1S90  

2.729 

2.252 

1 .  437 

1887.. 

2. 387 

2.0S2 

1S91  

2.847 
2.696 

2.309 

1.766 

1888, . 

2.671 

2.341 

1892  

2.292 

1.871 

1889.. 

2.615 

•2.297 

2.958 

Exp. 

Ë.283 
2.395 
2  381 
2.344 


L'Economiste  européen 


TABLEAU  DES  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  NÉGOCIÉES  A  LA  BOURSE  DE  PARIS 


Capital 


15204 

3986 
6788 


K878 


RENTES 

A  PAYER 


Fruei 

456.126.943 
119.589.600 
237.596.863 


RENTES  FRANÇAISES 


813.313.406 


395.286 obi.  do  500  1 


loabre 

M. 

Somra. 

im  tilrti 

nom. 

ton. 

182.500 

1000 

1000 

125.000 

500 

500 

50.000 

500 

250 

30.000 

500 

500 

150.000 

500 

500 

341.000 

500 

500 

i2o!ooo 

500 

125 

400.000 

500 

250 

."WA  AAA 

240 . 000 

500 

250 

oa  AAA 

3U . 000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

A  A  AAA 

500 

500 

60.000 

600 

600 

50.000 

500 

500 

584.000 

500 

500 

800.000 

500 

500 

250. OOC 

500 

500 

525.000 

400 

400 

600.000 

500 

500 

«0.000 

500 

500 

40.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

336.000 

500 

500 

80.000 

250 

250 

120.000 

500 

.  500 

34.000 

500 

500 

85.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

600.000 

500 

500 

223.398 

500 

500 

40.003 

500 

500 

84.000 

500 

500 

50.000 

500 

500 

200.000 

20011 

20011 

500.000 

500 

250 

120.000 

500 

200 

60.000 

500 

125 

95.000 

» 

» 

48.000 

500 

50(J 

60.000 

500 

50U 

550.000 

500 

500 

750.000 

500 

500 

420.000 

500 

50o 

150.000 

500 

50o 

70.000 

500 

t'M 

156.000 

500 

500 

Capital  on 
loabrt  de  litrei 


520  477.981£ 


e.ooo.ooo 

20.000.000 

364.968 

3.047.912 

1941 

1.497.350 

1936 

1.240.000 

1940 

34*. 000 

1921 

240.000 

1962 

270.000 

592.000.00011 

142.250.000 

1926 

285.000 

2.230.000 

50.000.000 

1937 

150.000.000r 

i960 

1841.lWS.oL".' 

197U 

500.000.000 

10741 

100.000.000r 

ie?a 

52.»'0 

194e 

227.250 

1931 

391.362 

1931 

Î95  454 

40  00°. 000 

19D8 

3  0/0  Perpétuel  

3  0/0  Amortissable  

3  1/2  0/0  1894,  antion  4  1/2 


Tunis  3  0/0  1892  gar.France 


SOCIETES    DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (actions) 

Banque  de  France,  nom. 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique. 
Compagnie  Algérienne. 
Compt.  Nat. d'Esc,  nom. 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  el  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  

Société  Générale,  nom.. 
Banq.  Comm.  et  Indust. 
Banq.  Intern.  de  Paris 
B.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie. . . 

CH.  RE  FER  FRANÇAIS 
(actions) 

Bône-Guelma  

Est-Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr. . 

Midi  

Nord  

Orléans  

Ouest  

Sud  de  la  France  


DlTItiSiillS  oo  INTÉRÊT  distribue  en 


1890    1891    1892    1893  18Pi 


3 
3 

4  50 


SOC.  INDUSTRIELLES 
FRANÇAISES  (actions) 
Mag.  Gén.  de  Paris.. 
Ce  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov.) 
C«  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  de  Paris  (tir.  Janv.) 
Voitures  à  Paris  (tir.  Mai) 
C'  française  des  Métaux 

Canal  de  Panama  

Canal  de  Suez  

Dynamite  (Soc.  Cent,  de) 
Telég.  Paris-New-York 
Téléphones  


SOCIETES  ETRANGERES 
DIVERSES  (ACTIONS) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich. 

B.  lmpér.  Ottomane  

Cr.  Fonc.  d'Autriclie. . . 


lob.  Espagn.  (jouis.) 

Gaz  de  Madrid  

Chemins  Andalous  

Autrichiens-Hongrois. . 
Sud  de  1'  Autriche(iombards) 
Méridionaux  (Adriatique) 
Nord  de  l'Espagne  


IONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 

Angleterre  2  3/<  O/O  ... 

Autriche  4  O/O  or  

Brésil  4  1/2  O/O  1888... 

-  4  O/O  1889   

F-gypte  (Uaira-Sauieh)  

—  (UuiUée)  

—  (Privilégiée  3  1/2). 
Espagne  4  0/0  Intérieure 
Cuba  b  O/O  1886  

—  b  0/0  1890  

Hellénique  5  O/O  1881.. 

—  4  O/O  1887.. 

Hongrie  4  O/O  or  

Italie  5  O/O  (4  fr.  net). . . 
Portugal  3  O/O  

—  41/2  1891  (Tabacs) 
Roumanie  6  O/O  1875... 
Roumanie  5  C/0  Ain.  1893 
Russie  4  O/O  1880  

—  4  0/0  Consolidé.. 

—  3  C/O  1891  or..... 

—  3-1/2  0/0  1894...' 

Serbie  6  O/O  1890  

Dette  Ottom.  1  O/O,  conv. 
Consolidât.  Ottom.  4  O/O 
Priorités  Ottom.  4  O/O. 
Douanes  Cttom.  B  O/O.. 
Emp.  ottoman  4  0/0  1894 


161  » 
40  » 
15  y 
27  50 
4  » 
63  » 

14  43 
27  50 
12  88 

15  » 
17  50 

n  n 
84  01 


30  » 
30  » 
35  50 
55  » 
50  » 
70  » 
58  50 
38  50 
25  » 


3  » 

3  » 

4  50 


165  » 
45  » 
15  » 
27  50 
10  » 
60  » 
15  57 
30  » 
12  95 
15  » 
30  » 
15  » 
74  58 


30  » 
30  » 
35  50 
55  » 
50  » 
70  » 
58  50 
38  50 


3 
3 
4  50 


135  » 
30 
12  50 
27  50 

12  50 
50 
15  62 
30 

13  02 
15  » 
20  » 
20  » 
64  17 


25   »  25  » 


27  50 
78 
30 
30 

65 
50 


91  05 
15 


25 


14  II. 

12  50 

30 

5 

5 
!5 
20 

13  50 
g 

36 
15 
30 
12 


2  75 
.  0/0 
i  1/2 
1  0/0 
i  0/0 
i  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  34 

3  0/0 
>»  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 

4  0/0 
»  » 
n  » 

5  0/0 
1  0/0 
1  0/0 
i  0/0 
5  0/0 

»  » 


92  68 
25 


18 


12  11 

17  50 
32  50 

6 

5 

17  50 
25 
20 
4 
38 
12 
15 
13 


2  75 
i  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
i  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

4  34 

3  0/0 
»  » 
i  0/0 
b  » 

4  0/0 

4  0/0 

3  0/0 
»  » 

5  0/0 
i  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 


30 
25 
35  50 
55  » 
50  » 
66  » 
«  50 
38  50 


26  » 
74  50 
30  » 
30  » 
45  » 
35  » 
15  (a) 

112  » 
12  50 
»  » 
20  » 


11  fl. 

17  50 
32  50 


i2  » 
20 
25 
4 

36  « 


9  » 


3  » 

3  B 

4  50 


15  B 


129  » 
30  b 
12  50 
27  50 
25  » 
45  » 
14  58 
30  » 
12  50 
12  50 
25  » 
25  b 
53  22 


30 
27  50 
35  50 
55 
50 
61 
58  50 
38  50 
15 


27  50 
61 
•20 
25 
40 

21  55 

22  50 

99  06 


17 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

3  50 
i  0/0 

6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 

3  0/0 

B  » 

5  0/0 
»  » 

4  0/0 
1  0/0 

3  0/0 
n  » 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/O 

5  0/0 

»  B 


14  fl 
17  50 

35  b 
5 

3  25 
li  » 
20  » 
22  » 

4  » 

36  » 

B  » 
B  B 

4  25 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

4  34 
1  0/0 
22  50 

5  0/0 
"  0/0 

4  0/0 
i  0/0 

0/0 
»  » 

5  0/0 
1  0/0 
4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 


3  » 

3  B 
3  50 

15  n 


117  70 
20  b( 
6  25  ( 
12  50  ( 

B  » 


25    »  {a) 

5  20  (a) 
»  » 

6  25 (a) 

12  50 (a) 

»  B 

40  10 


»  (a) 
»  la) 
»  (a) 
»  (a) 
»  («i 
»  (a) 
»(«) 


17  50  (a) 


12  » (a) 
7  50  (a) 
10  » (a) 
25  b (a) 
12  50 (a) 


97  09 
25  » 


»  » 

7  50  (a 
37  50 

5  » 

2  » 

7  50 

5  » 
28  » 

4  » 
33  » 

»  » 

B  » 


2  75 
4  0/0 
4  1/2 
4  0/0 
4  0/0 
4  0/0 

3  50 

4  0/0 
6  0/0 

5  0/0 
»  » 

B  B 

4  0/0 

4  0/0 
1  0/0 

22  50 

5  0/0 
5  0/0 
4  0/0 

4  o/O 

3  0/0 

B  )) 

5  0/0 
1  0/0 

4  0/0 

4  0/0 

5  0/0 
4  0/0 


Cours  de  comp.  comm.  juillet  | Cours  de  clôture  des  5  dernières  sem. 


1891 


95  15 
95  30 
105  35 


4410 

805 
425 
440 
577  50 

1270 
597  50 
800  » 
480  b 
204  51 
497  50 
392  50 

1555  b 


720  » 
710  » 
890  » 
1480  b 
1320  » 
1882  50 
1517  50 
1057  50 
550  » 


570  » 

1400  » 

545  » 

640  » 

1035  » 

730  » 

B  » 

32  50 
2760  b 
475  b 
137  50 
427  50 


1892 


98  55 
98  80 
105  65 


470  b 
587  50 
1130 
480  » 
137  50 
360 
482  50 
640  » 
240  » 
685 
310  » 
225 
315 


96  b 
96  » 
80  50 
75  » 

490  » 

490 

467  50 
74  10 

500 

470 

432  50 

350 
93  10 
93  50 
44  50 
B  n 
99  75 

B  B 

98  20 
98  » 
»  » 
»  » 
91  » 
18  65 
367  50 
420  m 
465  » 
»  » 


4230 

655 

417  50 

492  50 

507  50 
1125 

545 

782  50 

465 

180 

105 

380 
1130 


1893 


700 
585 
920 
1515 
1325 
1890 
1548 
1070 
517 


50 


560 
1432  50 

601  25 

660 
1060 

717  50 

B  B 

16  25 

2790 
387  50 
105 
465 


475  » 
580  » 
1126  25 
475  » 

88  75 
230  » 
340 
660 
221  25 
655 
176  25 

75  » 
201  25 


97  » 

96  15 
62  b 
59  50 

98  75 

97  70 

93  » 
65  » 

460  » 
420  75 
392  50 
303  75 

95  25 
92  45 
23  75 
355  b 
100  B 

B  B 

94  30 

95  60 
78  70 

»  » 
81  B 
20  15 
378  75 
422  50 

461  25 


97  50 
97  30 
106  35 

481  15 


3900  b 
630  b 
391  25 
471  25 
483  75 
982  50 
585 
762  50 
465 
302  50 
430 
370 

1075 


1894    24  mai  31  mai  7   juin  14  juin  21  juin 


700 

607  50 

950 
1505 
1345 
1902  50 
1591  25 
1097  50 

355  » 


565  » 
1380  » 
505  » 
630  b 
1030  b 
635  b 
476  25 
17  50 
2690 
455  b 
110  B 
400  » 


512  50 
585 
1190 
455 

80 
218  75 
325 
645 
222  50 
640 
145 

73  75 
183  75 


98  75 
97  10 
69  b 
64  50 
102  25 
101  B 
96  » 
63  65 
460 
413  75 
232  50 
250  » 

96  10 
91  40 
22  55 

350  » 
101  40 

B  » 

97  90 

98  » 

78  80 
»  » 

79  50 
21  80 

391  25 
446  25 
495  37 


100  45 
99  70 
107  15 

492  50 


3930 
650 

380 
475 
506  25 
950 
547  50 
737  50 
457  50 
290 
472  50 
385 
710 


670 

582  50 

933  75 
1370 
1125 
1837  50 
1417 
1082  50 

290 


572  50 
1097  50 

318  75 

560 
1005 

585 

312  50 
18  75 
2872  50 

490  ; 

118  7! 

307  50 


507  50 
635 
1258  75 
453  75 

58  75 
140 
176  25 
705 
222  50 
545 
100 

45 
146  25 


101  60 

98  80 
72  70 
65  80 

101  35 

102  80 
loi  60 

65  40 
460  b 
405  » 
175  » 
175  b 

99  10 
79  » 
23  10 

397  50 
99  50 

98  80 

99  85 
101  15 

88  95 
»  » 
71  50 
24.  50 
438  75 
476  25 
511  25 
438  75 


102  45 
101  17 
107  65 

500 


3675  b 
802  50 
412  50 
Î59  » 
590  b 
907  50 
555  » 
817  50 
497  50 

B  B 

557  50 
415  n 
706  » 


702  » 

615  » 

962  b 

1405  >. 

1315  » 

1830  ». 

1570  » 

1094  50 

286  » 


575  » 
1095  » 
372  50 
630  b 
1085  b 
568  » 
288  75 
9  75 
3250  8 
Cl  25 

B  » 

290 


5S5  » 
726  8 
150 
46J  » 

66  25 
i  6  i 
ISO 
910  b 
230 
637  50 

96  25 

8  B 

150  b 


106  35 

102  yo 
79  6) 
75  40 

103  9  i 

101  20 

102  07 


475  » 
132  n 
170  8 

101  30 

89  65 

25  70 
15s  75 
103  » 

y9  90 

101  8 

102  3) 
93  1) 
08  25 
o;  50 

26  ir, 

478  75 
4SI  25 
512  50 
484  » 


102  40 
101  10 
107  55 

502  b 


3030  b 
765  b 
415  B 
560  b 
588  75 
893  75 
559  b 
815  b 
«96  25 
»  » 
547  50 
122  » 
76')  » 


705  » 

610  » 

961  n 

1170  » 

1320  b 

1835  b 

1575  » 

1092  » 
271 


50 


575 
1080 
360 
020 
1070 
566 
285 
9 

3245 
550 
93 
290 


726  25 
1467  50 
460  » 
06 
160  b 
175  25 
906  2, 
242  50 
638 
05  » 
4i  8 
MO  25 


10  5  60 
K  3  20 
78  25 
71  75 
104  10 


472  » 
430  » 
175  b 
191  » 
101  40 
89  65 
25  50 
460  n 
101  30 
99  90 

101  20 

102  75 
93  10 
98  50 
68  50 
25  77 

47?  50 
497  8 
513  75 
482  50 


102  47 
101  10 
107  50 

502  b 


3555  b 
802  50 
415  b 
565  * 
5S5  b 
905  >■ 
559  50 
820  b 
496  25 

8  B 

548  75 
424  » 
764  » 


102  70 
101  20 
107  70 

501  50 


3590 

815  b 
412 

510  b 

587  50 

905  » 

560  b 

818  75 

4y0  b 

300  b 

555  » 
424 
760 


707  50 

613 

900 
1470 
132.) 
1845 
1575 
1094 

276  50 


580 
1077  50 

301  25 

605  b 
1080  » 

560 

275 
9  25 
3235 

575 

100 

285 


508 
726 
148  i 
401 
07 

171 

935 
210 
645 
83 


75 


75 


112  59 


106  10 

103  .i 
78  75 
74  25 

104  40 
104  45 
102  20 

89  30 
452  50 
411  B 


104  50 
b9  10 
25  80 
460  » 
102  50 

100  05 

101  05 

102  5o 
02  60 
97  75 
68  b 
25  70 

478  75 
497  50 
517  » 
485  b 


710  b 

615 

1*60  8 
1475 
1326  25 
1845 
1580  » 
10W1  50 

288 


582  50 
1070  s 
358  75 
61  i  b 
1084  » 
573  b 
272  » 
9  « 
3295  » 
562  5  ) 
y6  25 
75 


610 
728  75 
1483 
461  25 

61  » 
150  o 
167  50 
936  25 
211  25 
643  75 

86  25 

B  ») 

136  25 


106  20 

103  10 
77  55 
74  05 

104  » 
104  60 
102  fïô 

67  2: 
427  50 
3S0 
172 

101  75 
89  12 
26  15 

401  25 

102  8 
100  75 
100  75 
102  i5 

93  20 
98  15 
06  b 
25  95 
477  b 
49  >  » 
515  b 
486  25 


102  1 
101  25 
107  72 

501  50 


3580 
815  b 
417  50 

B 

585 
905  » 
562  » 
817  50 
495  » 
» 

567  50 
426  b 
745  b 


710 

612  50 

955  » 
1478  75 
1328  75 
184o 
1580 
1095 

267  50 


58 1 
1077  50 

345  b 

613  b 
1081  » 

577  50 

20  >  b 
9  » 
3265  » 

572  50 
98  75 

298  75 


001  25 
730 
1487 
163  75 

66 
145 
165 
936  25 
240 
647  50 

88  7 
»  : 
137  50 


10b  30 
102  75 
79  » 
75  65 

101  20 
104  25 

102  65 
6S  30 

413  75 
395 
176 
188 
loi  60 
90 

25  82 
465 
103 

101  70 
100  05 

102  55 
93  70 
98  05 
68  40 

26  15 
476 
495 
515 
487 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


.1 


GOUVERNEMENT  IMPÉRIAL  DE  RUSSIE 

Emprunt  i  0/0  <>r  1894  (6«  «'mission) 

Le  coupon  trimestriel  au  l"  juillet  1895  sera  payé. 
:'i  partir  do  celte  date,  :'i  la  caisse  île  la  Banque  de 
Pari*  ri  .1.  -  Pa\s  lias.  :i.  rue  d'Antin,  à  Paris. 

A  partir  do  la  même  date  et  à  la  même  cuisse, 
[es  obligations  sorties  au  tirage  seront  remboursées 
à  raison  de  Fr.  :  50,1,  2.500.  12.500.  nets  d'impôts, 
gpuivanl  les  coupures. 


GOUVERNEMENT  IMPÉRIAL  OTTOMAN 

Emprunt  4  0/0  1894 


L'intérêt  semestriel  au  1"  juillet  1895  sera  payé', 
i'i  partir  dudil  jour,  à  raison  de  : 

Y.  10  »,  contre  remise  du  coupon  n°  3,  aux 
paisses  de  la  Banque  de  Paris  cl  des  Pays-Pas.  :!. 
•ne  d'Antin.  et  do  la  Banque  Internationale  de 
?aris,  3  et  5.  rue  Saint-Georges,  à  Paris. 

A  partir  de  la  même  date  et  aux  mêmes  caisses, 
[es  IV'.  obligations  sorties  au  tirage  fait  le  1e''  juin 
1895  et  dont  les  numéros  ont  été  publiés  dans  le 
Journal  Officiel  du  8  juin,  seront  remboursés  à 
rais, m  de  500  francs. 

1000 


ANQUE  DE  PARIS  ET  DES  PAYS-BAS 

Sociél ■'•  Anonyme  —  Capital:  62  1/2  millions  de.  fr. 


L'Assemblée  générale  du  9  niai  dernier  a  fixé'  le 
moulant  du  dividende  pour  l'exercice  1894  à  35  fr. 
par  action,  sur  lesquels  un  acompte  de  20  fr.  a  été 
payé  le  l"janvier  dernier,  et  a  décidé  que  le  solde, 
soit  15  fr..  serait  payé  à  partir  du  1er  juillet  1805, 
en  : 

fr.  H  40  par  action  nominative  (impôt  sur  le  re- 
venu déduit). 
•>    13  90  par  action  au  porteur,  contre  remise  du 
coupon  n°  40  (impôt  sur  le  revenu  et  droits  de 
transmission  déduits)  : 
A  Paris,  au  siège  social,  3,  rue  d'Antin  ; 
Et  au  change  du  jour  sur  Paris  : 
A  Bruxelles,  à  Amsterdam,  à  Genève  :  Aux  suc- 
cursales do  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas. 

1001 


COMPAGNIE  LYONNAISE  DE  TRAMWAYS 

■    Société'  anonyme  —  Capital  :  3  millions  de.fr. 
Siège  social  : 
232,  Avenue  des  Pouls.  Lyon  (Monplaisir) 
Siège  administratif  :  3,  rue  Lafayelte,  à  Paris 


f  Le  Conseil  d'administration  a  l'honneur  d'infor- 
tmer  les  Actionnaires  que  le  coupon  n°  4,  formant 
He  solde  du  dividende  de  l'exercice  1894,  sera  payé 
Là  partir  du  1er  juillet  1895,  à  raison  de  13  fr.  75, 
■mpôts  déduits,  pour  les  titres  nominatifs  ; 

t  Au  siège  social,  212,  avenue  des  Ponts,  à  Lyon 
■Monplaisir)  ;  au  siège  administratif,  3,  rue  Lafa- 
lyelte,  à  Paris,  et  aux  caisses  du  Crédit  Lyonnais. 

1002 


CHEMINS  DE  FER  A  VOIE  ETROITE  DE 

ST-ÉTIENNE,  FIRMSNY,  RIVE  OE-GIER 
ET  EXTENSIONS 


Société  anonyme  - 
Siège  social  : 


•  Capital  :  6  millions  de  francs 
3,  rue  Lafayette,  à  Paris 


Le  Conseil  d'administration  a  l'honneur  d'infor- 
ner  les  Actionnaires  (pie  le  coupon  n"  18,  formant 
;  solde  du  dividende  de  l'exercice  1894.  sera  payé  à 
iartir  du  1er  juillet  1895  à  raison  de  14  fr.  40,  im- 
tôts   d ''doits,  pour  les    titres  nominatifs,  et  de 
fr.  70,  impôts  déduits,  pour  les  titres  au  porteur: 
la  caisse  sociale,  3,  rue  Lafayette,  à  Paris  :  à  la 
se  de  l' Exploitation,  à  St-Etïenne,  place  Bclle- 
el  au  Crédit  Lyonnais,  à  Paris  et  en  province, 
é  Conseil  d'administration  a  décidé  que,  pour 
sfaire  aux  réclamations  d'un  certain  nombre 
.'Actionnaires  et  en  vue  d'éviter  toute  confusion 
avi'c  une  autre  Compagnie  actuellement  en  liquida- 
tion dont  les  litres  portent  une  dénomination  simi- 
laire, il  sera  délivré  une  nouvelle  feuille  de  coupons 
on  ('change  des  coûtions  restant  attachés  aux  ac- 
tions, lesquels  devronl  être  présentés,  en  même 
temps  que  le  coupon  n"  18,  à  partir  du  1er  juillet 
prochain,  aux  caisses  indiquées  ci-dessus. 

1003 


SOCIETE  DES 

VOIES  FERRÉES  DU  DAUPHINÉ 

Société  anonyme  —   Capital  :  3  millions  de  francs 
Siège  social  :  8,  avenue  de  la  Gare,  à  Grenoble 
Siège  administratif  :  3,  rue  Lafayette,  à  Paris 

Le  Conseil  d'administration  a  L'honneur  d'infor- 
mer les  Actionnaires  que  le  coupon  n°  3,  formant 
le  solde  du  dividende  de  l'exercice  1894,  sera  mis  en 
paiement  à  partir  du  1"  juillet  1895,  à  raison  de 
8  fr.  85,  impôts  déduits,  pour  les  litres  au  porteur, 
et  à  raison  de  9  fr.  60,  impôts  déduits,  pour  les 
titres  nominatifs. 

Le  paiement  sera  effectué  à  Grenoble,  Lyon  et 
Paris,  aux  caisses  du  Crédit  Lyonnais  et  dans  tou- 
tes les  Agences  de  cet  Etablissement. 

100  i 


GOUVERNEMENT  IMPÉRIAL  DE  RUSSIE 

La  Banque  Russe  pour  le  Commerce  Étran- 
ger. :-!J.  rue  du  Quatre-Septembre,  à  Paris,  est 
chargée,  par  Son  Excellence  M.  le  Ministre 
des  Finances  de  Russie,  de  payer  les  coupons 
suivants  : 

Emprunt  i  0/0  Or  1894  Emission) 
coupon  échéant  le  1er  juillet  1895.  à  raison  de 
5  i'r. 

Obligations  i  0/0  de  la  Grande  Société 
des  Chemins  de  fer  Russes  (^mission  1890) 
(Nicolas) 

coupon  échéant  le  1/13  juillet  1895,  a  raison 
de  €  1  18/-  (impôt  déduit)  au  change  du  jour 
sur  Londres,  sans  frais. 

i005 


ROYAUME  DE  SERBIE 

Emprunts  Or  5  0/0  de  1890 

MM.  E.  HOSKIER  et  Cie,  banquiers  à  Paris,  39, 
boulevard  Haussraann.  ont  l'honneur  d'informer 
Les  porteurs  d'obligations  de  l'Emprunt  Serbe  5  0/0 
de  1890  qu'ils  paieront,  à  partir  du  1er  juillet  pro- 
chain, le  coupon  trimestriel  d'intérêt  échéant  à 
cette  date  sur  ledit  Emprunt. 

1006 


COMPAGNIE  FRANÇAISE  DES 

MINES   D'AGUAS  rc 


TENIDAS 


L'Assemblée  générale  du  5  avril  écoulé  a  fixé  à 
40  fr.  par  action  le  dividende  de  l'exercice  1894. 

Un  acompte  de  25  fr.  par  action  ayant  élé  payé 
le  l"r  janvier  dernier,  le  solde  à  recevoir  pour  l'exer- 
cice 1804  est.  de  15  fr.,  payable  contre  remise  du 
coupon  n0  9,  à  la  Banque  Internationale' de  Paris. 
3,  rue  St-Georges,  à  dater  du  1"  juillet  prochain. 

D  'd'action  faite  des  impôts  établis  par  les  lois  de 
finance,  qui  sont  de  : 

0  fr.  60  par  action  nominative  ; 

1  fr.  16  par  action  au  porteur. 

Le  montant  net  du  coupon  s'élève  à  : 
14  fr.  40  par  action  nominative: 
Ï8  fr.  84  par  action  au  porteur. 

1007 


CRÉDIT  ALGÉRIEN 

Société  anonyme  au  capital  de  8  millions  de  francs 


MM.  les  Actionnaires  sont  convoqués  en  Assem- 
blée générale  ordinaire  pour  le  jeudi  27  juin,  à  dix 
heures  et  demie  du  matin,  10.  place  Vendôme,  Paris. 
Ordre  du  jour  : 

Lecture  du  rapport  du  Conseil  d'administration 
et  de  celui  du  Commissaire  ; 

Approbation  des  comptes  de  l'exercice  1894  ; 

Nomination  d'Administrateurs  el  du  Commis- 
saire annuel. 

Pour  faire  partie  de  l'Assemblée,  il  faut  être  pro- 
priétaire de  dix  actions  au  moins  et  en  avoir  fait 
le  dépôt  le  21  juin  au  plus  tard,  10,  place  Vendôme, 
à  Paris,  ou  6,  rue  Clauzel.  à  Alger. 

Les  récépissés  de  dépôt  dans  les  Banques  ou  So- 
ciétés de  crédit  sont  admis  comme  représentant  les 
titres. 

100* 


COMPAGNIE  I NTERNATN  tN'ALK  T>\-> 

WAGONS-LITS 

Et  des  G-rands  Express  Européens 

(Société  Anonyme) 


Étal  comparai  if  des  Recettes  nettes  des  Voilures 

1804  1893 

Du  1«  janvier  au 81mai.Fr.  2.278.(515  2.050.522 
Du  l"au  10  juin   130.450  176.054 

Fr.   2>iKf"w5     2. 820. 576 
Différence  en  faveur  de  1895.         411.511  fr, 

1009 


GOUVERNEMENT  IMPÉRIAL  DE  RUSSIE 

Emprunts  Or  3  0/0  1891  et  1894 


Le  coupon  trimestriel  au  l'r  juillet  18D5  sera 
payé,  à  partir  de  cette  date,  à  la  caisse  do  la  Man- 
que (le  Paris  el.  dos  Pays-Bas,  3,  rue  d'Antin,  à. 
Paris. 

A  partir  de  La  même  date  et  à  La  même  caisse,  les 
obligations  sorties  au  tirage  seront  remboursées  à 
raison 'de  :  Fr.  500*  2.500,  12.500  net  d'impôts,  sui- 
vant les  coupures. 

•ion 


COMPAGNIE  FRANÇAISE  DES  MÉTAUX 

Société  anonyme  au  capital  de  25  millions  de  fr. 
Siège  social  :  rue  Volney,  10,  Paris 

Le  coupon  n°  7  des  Obligations  hypothécaires 
4  0/0  sera  payé,  à  partir  du  1"  juillet  1895,  à  raison 
de  9  fr.  <>')  pour  les  litres  nominatifs  et  de  9  fr.  18 
pour  les  titres  au  porteur,  aux  Caisses  de  la  Société 
Générale  de  Crédit  Industriel  et  Commercial,  66, 
rue  de  la  Victoire, et  dans  ses  bureaux  de  quartier. 
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GOUVERNEMENT  ARGENTIN 

Emprunt  5  0/0  1884 

Conformément  à  la  Loi  Argentine  promulguée  le 
22  décembre  1893,  l'intérêt  trimestriel  au  1«  juillet 
1895  sera  payé,  à  P;,ris,  à  partir  dudit  jour,  à  rai- 
sou  de  : 

Fr.  3  75,  18  75,  93  75,  nels  d'impôts,  suivant  les 
coupures,  contre  remise  du  coupon  n°  45,  à  la  caisse 
de  la  Banque  de  Pari  s  et  des  Pays-Bas,  3,  rue  d'An- 
tin, à  Paris. 
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COMPAGNIE  GÉNÉRALE  DES 

OMNIBUS  DE  PARIS 


A  partir  du  1er  juillet  1895,  il  sera  payé,  au  siège 
de  la  Compagnie,  rue  St-Ho'noré,  155,  de  dix  heures 
à  trois  heures  et  demie,  15  fr.  par  action  pour  solde 
dû  dividende  de  l'exercice  18Ji,  moins  les  impôts, 
soit,  net  à  recevoir  : 

13  fr.  36  par  action  au  porteur  ; 

13  fr.  56  par  action  de. jouissance  au  porteur: 

14  fr.  40  par  action  nominative  el  de  jouissance 
nom  inative. 

L'intérêt  semestriel  des  obligations  échéant  le  l8r 
juillet  1835,  sera  payé  dans  les  mêmes  bureaux,  à 
raison  de  : 

9  fr.  60  par  obligation  nominative  ; 

9  fr.  08  par  obligation  au  porteur. 

Les  actions  de  jouissance  au  porteur  n'ayant  plus 
de  coupons  adhérents,  MM.  les  porteurs  de  ces 
titres  sont  invités  à  les  déposer,  à  partir  du  2  juillet 
1895,  au  siège  de  La  Société,  pour  recevoir  en 
échange  de  nouvelles  actions  munies  de  coupons. 

  1013 

CHEMINS  DE  FER  DE  L'EST-ALGÉRIEN 

Obligations.  —  Coupon  n"  34 

Obligations  nominatives  Fr.   7  20 

Obligations  au  porteur   6  77 

(Impôts  déduits) 
Payables  le  15  juillet  1895  : 
A  Paris,  à  la  Société  Générale  de  Crédit  Indus- 
triel et  Commercial,  66,  rue  de  la  Victoire 

En  Algérie,  chez  les  correspondants  habituels  de 
La  Compagnie. 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


COMPAGNIE  FRANÇAISE  DES 

VOIES  FERRÉES  ÉCONOMIQUES 

Société  Anonyme  —  Capital  :  .">  millions  de  franc: 
Siège  social  :      rue  Lafayulte,  Paris 


MM.  lus  Actionnaires  sont  informés  que  le  solde 
du  dividende  de  l'exercice  1895.  soit  20  fr.  par  ac- 
tion, sera  pavé,  conformément  aux  décisions  de 
l'Assemblée  générale,  à  partir  du  1er  juillet  1895,  à 
raison  de  : 

19  fr.  15  p&r  action  nominative, 
18  fr.  'i0  par  action  au  porteur, 
(impôts  déduits) 
contre  remise  du  coupon  n0  8. 

Ei'  dividende  de  50  fr.  60  revenant  aux  parts  de 
fondateur  pour  le  même  exercice,  sera  payé  à  la 
même  époque,  à  raison  de  48  fr.  40,  impôts  déduits, 
contre  remise  du  coupon  n"  2. 

Ces  paiements  seront  effectués  : 

Au  Crédit  Lyonnais,  à  Paris,  et  dans  ses  succur- 
sales en  province  et  à  l'étranger. 

loir. 


COMPAGNIE  DE  RIOTINTO 

Société  anglaise  (Limited) 

CONVERSION 

Jusqu'au  27  juin  1S9o 
En  Obligations  4  •/.  lr  hypothèque  (suivant  la  loi  auglaise) 
ou  REMBOURSEMENT 
à  partir  du  19  juillet  1895,  au  pair,  avec  intérêts 
wui  us  audit  jour, 
Des  obligation  5  "/.  1",  2%  3°  hypothèques 

Les  porteurs  peuvent  convertir  leurs  obliga- 
tions 5  0/0  enobligalions40/0  îre  hypothèque  sur 
la  totalité  des  propriétés  de  la  Compagnie  (quai 
de  Huelva,  inine>  et  chemin  de  1er  de  Hio-Tinto). 
Ils  lecevront  une  soulte  de  10  lianes  par  titre  ; 
l'obligation  nouvelle  ressortira  ainsi  à  4ï»0  fr. 

La  Compagnie  s'engage  à  l'aire  enregistrer 
l'acte  hypothécaire  en  Espagne  à  la  demande 
des  représentants  des  obligataires  4  0/0  qui  sont  : 

Alfked-Ciiarles  de  ROTHSCHILD  Esq. 

de  la  Maison  N.-M.  ROTHSCHILD  &  Sons 
el  lit  (.il  M.  MATIII-SON  Esq. 

CONVERSION  ET  REiF«OURSEM£NT 

a  la  SdPVÊK'FÉ  GÉNÉRAMjJE, 

m  Bureaux  de  Ouailier,  Agences  de  Province  et  Correspondants. 
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BANQUE  DE  L'INDO-CHINE 

Bilan  au  2S  /('crier  1895 


Actif 

Versements  non  appelés   9.000.000  » 

Caisse  (Paris  et  succursales)   9.248.054  52 

Portefeuille  (Paris  et  suce.)    13. 373. 721  37 

Avanie-,  .-ni  nantissements   9.M&.7K)  33 

Correspond   divers  (l'aris  et  succursales).  3.447  579  OS 

Frais  généraux  (Paris  et  succursales)   135.845  23 

Frais  d'installation  et  frais  de  fabrication 

de  billets  ai.  porteur   396.707  57 

Mobiliers   155.453  90 

Immeubles   885.049  20 

Fr.  46.611.201  20 

Passif 

Capital  social.   12.000.000  » 

gond»  de  réserve  statutaire   431.  (XX)  „ 

Fonds  de  prévoyance  statutaire   419.476  21 

Fonds  de  becours   100.000  » 

Fonds  de  réserve  supplémentaire   600.000  » 

Amortissement  des  frais  d'installation  et 

de  fabrication  des  billets  au  porteur...  396.707  57 

Amortissement  du  mobilier   155.453  90 

Réserve  immobilière   300. (100  » 

Billets  au  porteur  en  circulation   21. 23?. 74 9  85 

Compte,  , le  dép.'.ts   4.068.147  6:1 

Effets  a  paver   l«3.8Ji  70 

GorreapouJaiits  divers  (Paris  tl  suceurs.).  5.613.567  27 

Intérêts  et  eommi-sions  du  semestre   160.551  Mi 

Dividendes  a  paver   0.489  60 

Profits  et  Per'es  : 

Solde  du  1«  semestre  1894   2.002  30 

—    du  2«  semestre  1894   898.103  91 

F.-.  46.611. 201  20 
I.f  Directeur  :  S.  SIMON. 
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BANQUE  IMPÉRIALE  OTTOMANE 

Bilan  au  30  avril  1895 

ACTIF 


Actions. —  Versements  non  appelés  

Caisse  : 

A  Constantinople  

Dans  les  succursales  

Fonds  d'Etats  Anglais,  Français,  Alle- 
mands   

Autres  valeurs  ncq  uses  

Effets  en  portefeuille  

Comptes  courants  du  Trésor  Impérial. . .  . 

Comptes  courants  divers  

Avances  sur  valeurs  publiques  et  mar- 
chandises   

Immeubles  et  mobilier  

Divers  '.    


Fr.  c. 

125.000.000  » 

28.579.575  95 
11.341.658  85 

37.060.366  S0 
80.528.992  75 
41.970.490  90 
37.070.174  80 
130.938.806  35 

146.138.172  50 
. 2.875.723  40 
 2.922.822  50 

Fr.     645.026. 784  80 


Capital   250 

Billets  de  Banque   25 

Effets  à  paver   76 

Comptes  courants  divers   182 

Comptes  courants  spéciaux   45 

Réserve  statutaire  ,   12 

Dépots  à  échéances  rixes   3i 

Dividendes  à  paver  

Divers   


18, 


.000 
F20, 
791. 
465. 
265 
006. 
19î 
316. 
463. 


000  »> 
500  » 
146  35 
059  80 
256  60 
398  60 
958  40 
70S  90 
756  15 


Fr.    6i5.026.78S  80 

Certifié  conforme  aux  écritures  : 
Le  Directeur-adjoint.  Le  Directeur  général  a.i. 

Gust.  WULFINC».  L.  LA  FUENTE. 
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COMPTOIR  NATIONAL  D'ESCOMPTE 

DE  PARIS 


Société  anonyme.  Cap.:  ~5.000.000  fr.,  entièrement  verses 


Situation  au  3t  mai  1895 
ACTIF 

Caisse  et  Banque   30.806.396  46 

Portefeuille  «Effets  de  Commerce»   197.0./9.072  82 

Reports   44.3âS.320  00 

Banques  des  Colonies  françaises   7.975.756  05 

Correspondants  «Effets  à  l'Encaissement».  20.373.065  38 

Comptes  courants  débiteurs   26.771.681  20 

Rentes,  Obligations  et  Valeurs  diverses,  y 

compris  l'emploi  des  Réserves   20. 321.157  96 

Agences  hors  d'Europe   20.015.437  02 

Avances  garanties   48.713.168  23 

Participations  financières   2.885.170  75 

Tirages  à  éeh.  des  Agences  hors  d'Europe.  12.521 . 188  06 

Débiteurs  par  Acceptations   32.629.1  72  31 

Crédils  par  Acceptations  garantis   40. 400. 058  ('2 

Comptes  d'Ordre  et  Divers     10.307.740  02 

Immeubles   7.250.000  » 

Fr.  _522.337 . 293~34 

PASSIF 

Capital   75.000.000  >, 

Réserves  ■   5.626.557  70 

Comptes  de  chèques  et  coaip  t.  d'Kseompto. .  204.330.321  06 

Comptes  courants  créditeurs   79.375.048  59 

Bons  à  échéance  fixe   35.787  887  43 

Coupons  et  Dividendes  à  payer   5.807.766  41 

Banques  des  Colonies  françaises   1.710.593  10 

Effets  remis  à  l'Encaissement   11.571.253  02 

Acceptations  pour  compte  des  Agences  hors 

d'Europe   8.351.748  35 

Acceptations  et  Ell'ets  à  payer  pour  compte 

de  tiers   06.804.261  84 

Comptes  d'Ordre  et  Divers   5  561.699  «6 

Immeuble  «Annuités  à  régler»   5.622.30p  35 

Augmentation   du   Capital   u  Versement» 

effectués»   16.727.850  » 

Fr.  "5227337TI9TT4 

CERTIFIÉ  COKKORMB  : 
Pour  la  C  uni  mission,  de  Contrôle, 
A.  ALI, AIN-LA  UN  A  Y. 

Le  Président  du  Conseil  d'Administration, 
 llKNOUM  AN'DIK.  HU9 

IIOURMAIGRIR 
■  EN  FORTIFIANT  SA  SANTÉ  Q, 

Prendre  pendant  2  mois  les  PILULES  PERSANES  qui  on  (pour  basa 
T-mA.  vésiculosine 
JVouveau  Principe  Végétal 
obtenu  par  EVt.  BOISSON,  Pharmacien 
Suite  dus  observations  du  D*  ItLYK'S  et  du  Dr  DUCBESNE-UUI'AKC 
PKOFbssliuK  DJi  CLINIQUE,   CHIVAME&  11K  LÀ   LEGION  D'iION.NLUR 
Flacon:  5r35  franco,  après  envoi  d'un  mandat-poste. 
Pharmacie  BOISSON, I00,rue  Montmartre.Pari» 
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BANQUE  JJEJ/ALGÉRIE 

Bilans  au 
30  avril  1895       31  mai  1 


Actif 

Numéraire  en  Caisse. ... .  35.080.035  73 

Rentes  sur  l'Etat   11.866.010  » 

Portefeuille   S7.747.54S  45 

Effets  du  portefeuille  en 

recette   1.861.303  10 

Prêts  sur  titres  ■  ..  330.516  S'a 

Correspondants  . ..   5.881  018  52 

Liquidations      (  comptes 
amortis  conformément 

à  l'art.  35  des  statuts)  .  6.420.792  56 

Hôtels  de  la  Banque   2.311.179  14 

Domaine   8.410.318  99 

Dépenses  d'administrat. .  »  » 
Succursales  (leur  compte 

avec  la  Banque)   97.S37.S22  53 

Avances  à  l'Etat  (cham- 
bres de  commerce)   1.415  211  31 

Divers   2.175.570  33 

26 1_637. 327 J51 

P&ssïf 

Capital   20.000.000  » 

Billets  au  porteur  en  cir- 
culation  ■   74.742.055  » 

Bordereaux  à  payer.  .  22.119  » 

Comptes  courants   1.687.764  £8 

Trésoriers-payeurs,  leur 

compte  courant   2.770.000  » 

Trésor  public   38.923.751  72 

Dividendes  à  payer   62.489  95 

Agios  et  commissions.....  »  » 

Profits  et  pertes.  .......  751.179  44 

Réescompte   418.101  16 

Réserve  statutaire   ■     6.666.666  66 

Réserve  extraordinaire .. .  1.129.013  18 
Réserve  immobilière. . .  .  2.311.179  11 
Banque  de  l'Algérie  (son 
compte    avec    les  suc- 
cursales)                           101.239.163  68 

Banque  de  France   '  » 

Divers   10.913  843  90 


34.421.306 
11  S66  010 
88.606.496 

1.012.32 
3:<1.098 
5.593.89Î5 


6.420.098 
2.311.179 
8.410.318 
70.7023 

96.095.713 

1.391.762 
5.188.997 

261.719.913 


20.000.000 

76.984.965 
67.347 
5.418.654 

2.0S0.000 
38. 078. 75 K 
514. 6S5 
429.694 
24  193 
i 18. 101 
6.666.666 
1.229.013 
2.311.179 


96.621.197 

10.875.1«3. 
261 .637.327  51  261.719.913 


Alger,  le  31  mai  1S95. 

Le  directeur  de  la  Banque  de  l'Algérie, 
Signé  :  F.  NELSON-CHIÉRICO. 
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SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE  DE 

CRÉDIT  INDUSTRIEL  ET  COMMERCI 

SOCIÉTÉ  ANONYME 

Siège  social:  Paris,  rue  de  la  Victoire,  66 

CAPITAL  SOCIAL  :  60  MILLIONS 


Comptes  du  chèques   12  0 

—  à  7  jours  de  préavis   1  (f 

—  à  6  mois  11/2  0) 

Ordres  de  Bourse.  —  Paiement  de  coupons. 
Encaissement  d'effets  et  de  factures.  —  Escom 
d'effets.  —  Envois  de  fonds  province  et  étranger. 
Avances  sur  titres. 

îff" 


BIBLIOGRAPHIE 


M.  Ch.  Velain  vient  d'ajouter  aux  articles  si 
pr'ciés  qu'il  publie  dans  la  Grande  Encyrlupéd 
une  savante  étude  minéralogiquc  sur  la  Lherzofl 
On  la  trouvera  dans  la  529»  livraison,  publiée  ea 
semaine,  avec  une  importante  contribution  de_  J 
Emile   Haug   sur  le  Lias,    une   étude  juridic 
de  M.  Louis  André  sur  la  Libération  condifil 
uelle  el    toute   une   série  d'intéressantes  notf 
sur  les  diverses  conceptions  du   mot  Liberté  :1 
philosophie,  par  M.  G.  Fonsegrive  ;  en  politnf 
par  M.  André  Berlhclot;   en  mythologie,  par 
tlild  ;  liberté'  de  conscience  et  de  culte,  par 
E.-H.  Vollet  :  liberté  civile,  par  M.  C.  Cheuvre' 
liberté  du  commerce  el  de  l'industrie,  par  M.  Ly ? 
nel  Didierjean:  liberté  testamentaire,  par  M.  d 
Strauss:  liberté  provisoire,  par  M.   L.  Antli 
libre-échange,  par  M.  A. -M.  Berthelot.  Lire  aussM 
très  curieuse  biographie  du  fameux  Libri-(  !a  rue 
par  M.  Léon  Sagnet. 

Prix  de  chaque  livraison  :  1  fr.  —  Une  fe" 
spécimen  est  envoy  ée  gratuitement  sur  dema~ 

H.  Lamirault  et  Cie,  61,  rue  de  Rennes,  P 


IMPRIMERIE  DE  LA  PRESSE 
10,  rue  du  Croissant,  Paris.  —  Simart. 


L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


No  Mi,  _  7e  volume.  (96)  |      Bl'REAGX  :  11,  RTE  M0\SIG\Y,  PARIS 


Samedi  29  Juin  1899. 


ITALIE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  Bont  reoti 
fiés  au  fur  ot  a  mesure  do  la  publication  des  documents  officiels: 

Superficie  du  royaume   286.589  kil.  carres 

Population  (31  déc.  1800)   30.I5S.40S  habitants 

—  (31  déc.  1893)   30.721.897  — 


—     par  kil.  carré. 
Armée.  Pied  de  paix  


—       Piod  de  guerre  

Chemins  de  fer  (Roseau  total)  

—  par  1.000  kil.  carrés... 

—  par  million  d'habitants 
Télégraphes.  Longueur  des  lignes  

—  —  (ils  

Longueur  des  fils  par  million  d'hab. 


107 

14.535  officiers 
267.817  soldats 
381.859  off.  et  sold. 
11.181  kilomètres  . 
49  — 
461  — 
38.288  — 
148.318  — 
4.828 


Dépêches  transmises  en  1892-93    9.497.885  dépêches 

BUDGET  1894-1895  (en  Lire  =  1  fr.) 

Dette  Consolidée  au  31  décembre  1891   9.365  millions 

Dettes  diverses   3.535  — 

Total  de  la  Dette  italienne   12.900  — 

Moyenne  de  la  dette  par  habitant   419  lire 

Dépenses  militaires  totales   227  millions 

—      marine         —    102  — 

Total  guerre  et  marine   339  — 

Moyenne  par  habitant   10  lire  71 

Dépenses  totales  du  budget   1.781  millions 

Moyenne  par  habitant   58  lire  08 


COMMERCE  EXTÉRIEUR  (En  millions  de  francs) 
(y  compris  les  métaux  précieux) 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

1884.. 

1.321 

1.096 

l 888 . . 

1.241 

967 

1892  

1  173 

958 

1885. . 

l.:75 

1  134 

1889. 

1.440 

1.005 

1893   

t .  L90 

96  i 

188'ï.. 

1.503 

1  07u 

1890. . 

1.372 

96:? 

189.  

1 .(  '.il 

t. 025 

1887.. 

1 .690 

1.109 

1891  . 

1  180 

939 

189i  (5  ■»«). 

466 

393 

GRAND-DUCHÉ  DE  LUXEMBOURG 

DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti- 
fiés au  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels  : 

Superficie  du  GraadrDuché   2.587  kil.  carrés 

Population  au  I"  décembre  1SS5   213.283  habitants 

—  .    au  1er      _        1890    211.038  — 

—  par  kilomètre  carré  en  1885    82  — 

—  —  1890    82  — 

Chemins  de  fer.  Réseau  total  au  31  déc.  1893.  435  kilomètres 

par  1.000  kil.  carrés   168  — 

—                par  million  d'habitants   2.060  — 

Télégraphes.  Longueur  'les  lignes   600  — 

—  —          fils   1.670  — 

—  —     par  m  llion  d'habit...  7.914  — 

—  Dépêches  transmises  en  1893    111.317  dépèches 

BUDGET   DE    1894  (en  francs) 

Dette  publique  du  Grand-Duché   11.470/00  francs 

Moyenne  par  habitant   54  fr.  33 

Dépenses  budgétaires  totales   8.  436.812  francs 

Moyenne  par  habitant    39  fr.  96 

COMMERCE  EXTÉRIEUR 

Le  Grand-Duché  fait  partie  de  l'Union  douanière  Allemande 


PORTUGAL 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Les  chiffrés  ci-dessous  sont  recti-  . 
fiés  au  fur  et  à  mesure  Ue  la  publication  des  documents  officiels  : 

Superficie  du  royaume    92.575  kil.  carrés 

Population  totale  eu  1878   4.550.699  habitants 

en  1  81    4  708  178  — 

—  par  kil.  carré  en  1878..  .  49  — 

—  —          en  1881   51  — - 

Armée.  Pied  de  paix   2.286  officiers 

_               —    31.886  soldats 

—  —    4.665  chevaux 

—  Pied  de  guerre  -   154. Q  0  hommes 

Chemins  de  fer.  Réseau  total  en  HP3   2.310  kilomètres 

—  par  1.000  kilomètres  carrés.  25  — 

—  par  million  d'habitants.  ...  497  — 
Télégraphes.  Longueur  îles  lignes   6.418  — 

—  —      des  fils   14.234  — 

—  —      pir  million  d'hab....  3  023  — 

—  Dépêches  transmises   1.351  827  dépèches 

BUDGET  DE   1893-1894  (en  francs) 

Dette  publique  en  1891   3.741.950.626  francs 

—                Moyenne  par  habitant. .  794  — 

Dépenses  militaires   28  692.(73  — 

•  Dépenses  de  la  Marine   f.      13.945.808  — 

Total  pour  la  Guerre  et  la  Marine   42.638.281  — 

Moyenne  par  babita'  t   9  fr.  05 

Dépenses  totales  du  Budget   250. 19t. 323  francs 

Moyenne  par  habitant   53  fr.  13 


COMMERCE    EXTÉRIEUR  (en  millions  de  francs) 


Imp. 

Exp. 

1 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

18«3... 

174.7 

127.6 

(1887  

209.4 

118.7 

1891  

221.2 

1881... 

182.5 

120.9 

ISSN  

215.0 

131 .0 

1892  

172.» 

1885... 

183  a 

127.1 

1889  

235.2 

13  .4 

1893  

215.6 

18*... 

20S.8 

148.1 

|1890 

219.7 

120.4 

189  •(»»•).. 

154.2 

Exp. 

198.1 
i:i7.9 
165.2 
98.0 


ROUMANIE 


DOCUMENTS  STATISTIQUES  :  Lei  ch. Un  s 

fiés  au  tur  et  à  mesure  de  la  publication  des 

Superficie  du  royaume  

Population.  Evaluation  actuelle  

—  par  kilomètie  carré  

Armée.  Pied  de  paix  


—       Pied  de  guerre  

Chemins  de  fer.  Rés.  total  au  31  déc.  1893. 

—  par  l.i  00  ki  loin  et .  caries. 

—  par  million  d'habitants. . 
Télégraphes.  Longueur  des  lignes  

—  des  fils  

—  par  million  d'habitants  

Nombre  de  dépêches  espédiées  


ci-dessous  sont  recli- 
documcnls  officiels  : 
131 .020  kil.  carréa 
5.038.312  habitants 
39  — 
2.900  officiers 
48.354  soldats  - 
10.000  chevaux 
152.OI.0  hommes 
2.573  kilomètres 
19  — 
510  — 
5.838  kilom. 
12.879  — 
2.556  — 
1.653.451  dépêches 


BUDGET   DE    1894-1895  [en  francs) 

Dette  publique  du  royaume  au  1"  avril  1S95..    1.182.916.707  francs 
—  Moyenne  par  habitant...  231  fr.  58 

Dépenses  militaires   41.354.072  — 

Moyenne  par  habitant...  ■  7  fr.  69 

Dépenses  totales  du  budget   203.170.000  — 

Moyenne  par  habitant...         37  tr.  79 

COMMERCE    EXTÉRIEUR  (en  millions  de  francs) 


Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

Imp. 

Exp. 

1SS3... 

359.9 

220.6 

1887  

314.6 

265.1 

1891  

438.6 

274.6 

1884... 

204.9 

184.1 

888  

310.3 

256.7 

1S92  

380.7 

285.3 

1885... 

247.9 

1889  

367.9 

P74.1 

430.4 

370.6 

1880. . . 

296.4 

255 .  ~.j 

îsyo 

362.7 

275.9 

1S94  

» 

» 

RUSSIE 

DOCUMENTS  STATISTIQUES  !  Les  chiffres  ci-dessous  sont  recti 
fiés  an  fur  et  à  mesure  de  la  publication  des  documents  officiels 

Superficie  de  la  Russie  d'Europe   4.889.002  kil.  carrés 

Population  —         —  (1891) 

—  moyenne  par  kil.  carré. . . 

Superficie  de  la  Pologne  russe  

Population  —       —  (1891). 

—  moyenne  par  kil.  carré... 
Armée.  Pied  de  paix  


Total  de  l'effectif  de  paix. 


85.906. 921  habitants 
18  — 
127.319  kil.  carrés 
8.910.418  habitants 
70  — 
30.571  officiers 
750.914  s.-of.  et  sold. 

781.518  combattants 
139.966  chevaux 


Pied  de  guerre  (non  compris  l'armée 
territoriale  et  les  troupes  cosaques  de 
défense  nalionale  comprenant  plus  de 
5  millions  d'hommes)  


51.353  officiers 
2.359.720  s.-of.  et  sold. 


Total  de  l'effectif  de  guerre. 


Chemins  de  fer:  Réseau  total  d'Europe. 

—  par  1 .000  kil.  carrés.  . 

—  par  n'illiond'habitants 
Télégraphes  :  Longueur  des  lignes.... 

—  Longueur  des  fils  

—  —  par  million  d'hab. 
Nombre  total  des  dépêches  en  1892  


2.411.073  combattants 
162.917  chevaux 
31  364  kilomètres 
6.2  — 
320  — 
159.917  — 
301.240  — 
3.018  — 
12.7Sj.473  dépèches 


BUDGET  DE  1894  (En  francs) 

Dette  publique  de  la  Russie  et  de  la  Pologne  Russe  en  1895  : 

Rouhles-métal   1.882.8:2.438  r.  métal 

Roubles-crédit   2.711.627.539  r.  papier 

Total  de  la  Dette  publique  en  francs   14.318.058.599  francs 

Moyenne  par  habitant   146  — 

Dépenses  du  Ministère  de  la  Guerre  ...       1.100.145.644  francs 
_  —  Marine...  201.925.572  — 

Total  de  la  Guerre  et  Marine   1. 305.07  .216  — 

Moxenne  par  habitant   13.:-î4 

Dépenses  totales  du  budget   4.334.406.101  francs 

Moyenne  par  habitant   4ifr.  31 

COMMERCE  EXTÉRIEUR  (En  millions  de  francs) 


1881.. 
1885. . 
188*.. 
18S7. . 


Imp. 

Exp.  j 

Imp. 

Exp. 

Exp. 

2  117 

2.359 

1883. . 

t  40  i 

3.111 

1892  

1 .463 

1.881 

2  711 

2.151 

1889.. 

1 .578 

3  0:)8 

i  68V 

2.378 

4.:  06 

1.9  .4 

1890. . 

1.537 

2.748 

1804(11  '"«). 

1.892 

2  413 

1.508 

2.492 

1891 . . 

1.394 

2.801 

1895  (2  "«).. 

2(2.9 

2S4.S 

2 


L'ECONOMISTE  EUROPÉEN 


ii  h 

Ma 


TABLEAU  DES  PRINCIPALES  VALEURS  FRANÇAISES  ET  ÉTRANGÈRES  NÉGOCIÉES  A  LA  BOURSE  DB  PARIS 


15204 

39*6 


RENTES 

A  PAT  KR 


456.126.9i3 
II9.589.6UU 


67 «8  237.5y6.SW 


3  0  0  Perpétuel  

0  0  Amortissable.. 
1,2  0/0  1894.  JDeieD  4  1/2 


25978'813. 313.406 
195.286t»l.  4e  500  I 


Tunis  3  0/0  1892  gar.France 


lonbri 

M. 

itt  UtrM 

tert 

182.500 

touo 

1000 

125.000 

5UU 

500 

50.000 

5U0 

250 

30.000 

500 

500 

150. OUO 

DUO 

500 

341 . OUO 

5UU 

500 

120. OOU 

500 

12." 

iUO.000 

500 

250 

240.  OUO 

500 

250 

30.000 

50U 

50o 

50.000 

5UU 

500 

50.  OOU 

5"U 

50(i 

40.000 

5U0 

50u 

60.000 

600 

sou 

50. OUO 

500 

5oo 

>S4 .  OUO 

5U0 

50u 

8UU.0OU 

50U 

50o 

25U.00C 

50U 

500 

525.000 

4ou 

400 

500.000 

50U 

500 

100. OUO 

50U 

500 

iO.OOU 

500 

500 

60.000 

500 

500 

(36.000 

500 

50O 

8U.00U 

250 

25o 

120. OOU 

500 

500 

34.  IXW 

500 

500 

S5.0UU 

500 

500 

5U.U00 

500 

50o 

500.000 

500 

500 

223 . 3y» 

500 

500 

IO.OOj 

500 

500 

84.000 

500 

5UO 

50.0UU 

500 

500 

200.000 

20011 

200li 

iOO.OOO 

500 

250 

I2U.0UU 

500 

ZOO 

60. OOU 

500 

12: 

95.000 

» 

■8.000 

500 

500 

60.000 

500 

500 

.50.000 

500 

500 

750.  OUO 

500 

50o 

I20.0UU 

500 

5UO 

150.000 

500 

50<; 

70.000 

500 

£00 

(56.000 

500 

500 

Capital  «■  -S  "E 
Habre  t>  lllrêi 


529  477.984£ 

6.000.000 
20.000.000 
364.968 
3.047.912 
1.497.350 

1.240.000 
341.000 
240. UUU 
270. OUO 
592.  (XX).  000 fl 
142.250. 000 

285.000 
2. 230.000 
50.000.000 
l50.0U0.0O0r 
1941. 992. 000 
iliO.UOU.000  | 
1 1 0.01.0.  OOfl- 

62  8'U 

227.250 
3V1.362 
295  454 

40  00^.000 


1941 

193h 
1941 
1921 
19r>2 


192t 


1937 
i960 
1970 
197» 

i*r?6 
iy»y 

1931 
1931 

1958 


RENTES  FRANÇAISES 


SOCIETES    DE  CREDIT 
FRANÇAISES  (ACTIONS) 

Banque  de  France,  nom. 
B.  de  Paris  et  Pays-Bas 
Banq.  Transatlantique 
Compagnie  Algérienne 
Con.pt.  Mat.  d'Esc,  nom. 
Cr.  Fonc.  de  France,  — 
Cr.  Indust.  et  Comm.  — 

Crédit  Lyonnais  

Société  Générale,  nom.. 
Benq.  Comm.  et  Indust 
Banq.  Intern.  de  Paris 
R.  Parisienne  nouvelle 
Banque  de  l'Algérie... 

CH.  DE  FED  FRANÇAIS 

(actions) 

Bône-Guelma  

Est- Algérien  

Est  

Paris-Lyon-Méditerr.. 

Midi  

Nord  

Orléans  

Ouest  

Sud  de  la  France  

SOC.  INDUSTRIELLES 
F  R  A  \  Ç  VISE  S  (ACTIONS) 
Mag.  Gén.  de  Paris 
C»  Par.  du  Gaz  (tir.  Nov.) 
C«  Gén.  Transatlantique 
Messageries  Maritimes 
Omn.  de  Paris  (tir.  Jauv.) 
Voilures  à  Paris  (tir.  Mai 


Canal  de  Panama. 
Canal  de  Suez  


Téléphones  

SOCIÉTÉS  ÉTRANGER 
DIVERSES  (ACTIONS) 

B.I.R.P.  Pays-Autrich. 
B.  linpér.  Ottomane. 
Or.  Fonc.  d'Autriche 
Cr.  Fouc.  Egyptien  .. 
Cr.  Mob.  Espagn.  (jouis. 

Gaz  de  Madrid  

Cneniins  Andalous  — 
Autrichiens-Hongrois 
Sud  de  l' Autncneii.omnjrd 
Méridionaux  (Aonatique 
Mord  de  l'Espagne  — 

Portugais  

Saragosse  (Madrid  à). 


FONDS  D'ETATS 
ETRANGERS 

Angleterre  2  3/4  0/0  . . . 

Autriche  4  0/0  or  

Brésil  4  1/2  0/0  1888... 

—  4  0/0  1889   

Egypte  il'aira-Sauieh)  

—  (Uni  liée)  

—  (Privilégiée  3  l/2i. 
Espagne  4  0/0  Kxténeur» 
Cuba  6  0  0  1886  

—  6  0  0  1890  

Hellénique  5  0/0  1881- 

4  0/0  1887. 

Hongrie  4  0/0  or  

Italie  6  0/0  (4  fr.  net). . 
Portugal  3  0/0  

—  4  l,  Z  î.M'Jl  (Tabacs 
Roumanie  5  0/0  1875.. 
Roumanie  5  C/0  Ain.  189' 
.tubbie  4  0,0  1880  

—  4  0/0  Consolidé. 
_     3  0/0  lHUi  or... 

—  3  12  0  0  1894.! 
Serbie  5  o/O  1M90  


Pi  lorites  Ottom.  4  0/0 
Douanes  Cttom.  b  0/0. 
Emp.  ottoman  4  0/0  189 
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Cours  de  comp. 
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1891 
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4  50 

3  50 
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129  n 

117  70 

iitO  » 

4230 

» 
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20 
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6 
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50 

27  50 
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27  50 

12 
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» 
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492  50 

4  » 

10  » 

12  50 

25  ii 

» 

577  50 

507  50 

60  » 

50  » 

45  ii 

2» 

n  (a) 

1270  » 

1125 

» 

14  43 

15  57 

15  62 

14  58 

5 
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597  50 
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il 

27  50 

30  » 

30  » 

30  o 

» 

n  ' 

800  » 

782  50 

12  88 

12  95 

13  02 

12  50 

6 

25  (a) 

480  » 

46b 

15  » 

15  » 

12  50 

II 

» 

204  51 

180 

» 

17  50 

30  » 

20  » 

12  50 (o) 

497  50 

405 

» 

20  » 

25  o 

» 

» 

392  50 

380 

84  01 

74  58 

64  17 

53  22 

40 

10 

1160 

n 

30  » 
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30  » 

30  » 

15 

»  (a) 

720  » 

700 

o 

10  » 

30  » 

25  » 

27  50 

15 

»<««) 

710  » 
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>i 

35  50 

35  50 
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35  50 

20 

»  (ai 

890  » 
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20 
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1515 

50  i) 
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50  » 

50  » 

40 
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n 

70  » 

70  » 

66  n 

64  n 

28 

»  (a) 

1882  50 

isyO 

» 

58  50 

58  50 

58  50 

58  50 

20 

11  (u) 

1517  50 

1548  75 

18  50 

38  50 

38  50 

38  50 

17  50 («1 

1057  50 

1070 

25  » 

25  » 

15  n 

» 

» 

550  » 

517  50 

27  50 

25  » 

26  » 

27  50 

i> 
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» 
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74  50 

61  » 

12 
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20  n 
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25 
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97 
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25 
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DU 
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17  » 

» 

» 
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465 

» 

14  n. 
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» 
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470  » 
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» 

12  50 

17  50 

17  50 

17  50 
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10  » 

32  50 
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35  ii 

37 

50 

1 130  » 

1126 

25 

6  » 

5  n 

5 

» 

480  » 

475 
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»  B 

3  25 

2 

» 

137  50 

88  75 

25  » 

17  50 

12  » 

12  » 

7  50 

360  o 
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u 

20  » 

25  » 
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5 

» 

482  50 

340 

r> 

13  50 

20  » 

22  l) 

28 

» 

640  » 

660 
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4  » 

'  4  » 

4  » 

4 
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2b 
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<6  « 

36  » 

33 

» 
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a 
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» 
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310  » 

176 

2b 

10  » 
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» 

» 

225  n 

75 

n 
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9  » 
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» 

315  n 
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25 

2  75 

2  75 

2  75 
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75 
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97 
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Cours  de  comp.  comm.  juillet  |  Cours  de  clôture  des  5  dernières  sem. 


1893 


97  50 
97  30 
106  35 

481  15 


630  » 
391  25 
171  25 
483  75 
982  50 
585  » 
762  50 
465  » 
302  50 
430  » 
370  » 
1075  » 


1894    31  niai  7  juin  14  juin  21  juin  28  juin 


100  45 
99  70 
107  15 

492  5U 


3930 
650  » 
3*0  » 
475  n 
506  25 
950  . 
5  47  5i 
737  50 
457  50 
290  » 
472  50 
385 
710  » 


700 

607  50 

950 
1505  » 
1345  » 
1902  50 
1591  25 
1097  50 

355  » 


565  » 
1380  » 
505  » 
630  » 
1030  » 
635  o 
476  25 
17  50 
2690  » 
455  » 
110  » 
400  » 


512  50 
585 
1190 
455 
80 
218.75 
325 
645 
222  50 
640 
145 
73  75 
183  75 


98  75 
97  10 
69 
64  50 

102  25 

lui 

96 

63  65 
460 
113  75 
232  50 
250  » 

96  10 
91  40 
22  55 

350 
101  40 
»  * 

97  90 
98 
78  80 

»  » 
7*50 
21  80 
391  25 
446  25 
495  37 


670 

582  50 

933  75 
1370 
1125 
1837  50 
1447  50 
1082  50 

290 


572  50 
1097  51 

318  75 

560 
1005 

585 

342  50 
18  Vz 
2872  50 

490 

118  7 

307  50 


507  50 
635 
1258  75 
453  7. 

58  75 
140 
176  25 
705 
222  50 
545 
100 

45 
146  25 


101  60 

98  80 
72  7o 
65  80 

104  31 

102  81 
loi  61 

65  40 
460 

tua 

175 
175 

99  10 
79 

23  10 
3y7  50 

99  50 

98  80 

99  8.1 
101  15 

88  95 
»  » 
71  50 

24  50 
4  M  75 
476  25 
511  25 
438  75 


102  40'  102  47  102  70  102  il  101  70 
101  10  Kl  10.  101  2:  101  25  101  12 
107  55    107  50    107  70    lu7  72    IU7  55 


502  » 


795 
t'5 
560 

S» 
559 
815 
•t96 

547 
422 
765 


705  » 

610  » 

961  » 

1470  » 

13  iO  » 

1835  » 
1575 
.092 
271 


313 

108J 
36  I 
620 

1070 
566 
285 
9 

3245 
550 
96 
i:90 


59> 
726 
1407 
460 
66 
160 
175 
«06 
242 
638 
95 
44 
U6 


502 


3555 
8o2 
415 
565 
585 
905 
55J 
820 
196 
«A 
548 
421 
764 


501  50 


r., 


25 


3590  . 

50    815  » 

412  » 

540  » 

587  10 

905  » 

560  » 

818  75 
490 

30.1  » 
555 
4M 
760 


50 


707  50 

613 

9o0 
1470  » 
1329 
1815 
1575 
10J4 

2;ô  50 


10t  60 
1<  3  20 

78  25 

7  I 
104  10 
104  40 
102  70 

72  20 
4J2 
130 
175 
191 
104  40 
'  b9  «5 

25  50 
460 
loi  30 

99  9  » 

101  20 

102  75 
93  10! 
98  50  ! 
6S  50 
25  .7 

47/  50, 
497  » 1 
513  75' 
482  50, 


580 

1077  50 
361  25 
605  n 

IvSO  » 
563  » 
2.5  >i 
9  2, 

3235  » 
5?5  » 
100  » 
285  » 


598  75 

726  « 

1 483  » 

461  » 

67  » 

A  » 

171  » 

93 1  » 

2'0  » 
64")  » 

83  75 

»  o 

142  50 


106  10 

|o3 
78  75 
74  25 
1U4  40 
104  15 
102  20 
60  30 
452  50 
411  » 


104  50 
t9  10 
25  80 
46)  •■ 
102  50 

100  '  5 

101  Oj 

102  su 
92  61 
97  75 
68  •) 
25  70 

478  75 
>97  50 
517 
485 


710  » 

615 

960  » 
1475 
1326  25 
1815  » 
1580  » 
1091  50 

28S  » 


501  50 


35S0 
815 
417  oO 
n  u 
E85  » 
905  » 
562  o 
817  50 
49 1 
» 

567  50 
426  » 
.  15  » 


f  S  i  50 

io:o 

358  7 
61  > 
1084 
573 
272 
9 

3*95 
56 

96  25 
?93  75 


610 
7;S  75 
1483  i 
461  2 
6i 

150  i 
107  50 
9.(6  i' 
211  m 
641  7c 
86  25 

136  25 


3575 
8.5 
420  » 
E3» 
585 
8J7  50 
560  » 
815 
4  8  75 

n 
565 
43J 

ras 


710 

6iîS  50 

9.5 
14. "8  7 
I32S  75 
I84j 
1 180 
1095 

267  50 


105  20 

103  1.) 
77 
74  05 

loi 

104  60 
102  6) 

67 
427  5) 
380 
1?2 

10  i  75 
89  12 
40  '5 

461  25 

102 

lOo  75 

100 

102 
93  20 
98  15 
66 
25  95 

i;7  » ! 

49 1  »! 
515  1. 1 
486  25 


1077  50 

.145 

6  3 
.081 

577  50 

26 1 
9 

3265 
572  0 
98  75 
298  75 


611  25 
730 
i4S7 
163  75 

66 
145 
165 
9  6  25 
<4o 
617  50 

83 
» 

137  50 


503 


ITb  HO 
l'jfl  75 

(5  65 
lo  •  20 
Iu4  25 

k«  jj 

0<  30 
4 13  75 
395  » 
1/6  » 
188  » 
M  6J 

9-'  » 

25  82 
4ti5  » 
103  » 

101  70 
100  95 

102  55 
93  79 
98  S5 
68  4~> 

26  10 
476  » 
195  » 
515  » 
437  » 


705 

615 

»54  50 
1478  75 
I.  08  75 
18  42  50 
1.6.1  » 
IWÙ  » 

260  » 


f  87  50 
108 1  » 

3 15  »; 

617  .0 
lo75  5j 

570  ., 

237  50 
9  » 
3227  ou 

56  i 
a6 

2j7 


596  25 
«2J 
1485  » 
»  » 

66  25 
145 
162  SU 
1M3  75 
2lo  5u 
647  „0 

85 

44 
135  » 


107  80 
103  45 

75  70 
104 

101  40 

102  65 
6/  37 

43J  » 
b92  5 


101  50 
90  3u 
26  1 

46-  7 

102 

101  5 

lOi  tO 

loi  fit 
9.1  3 
97  9. 
70  - 
î5  55 

472 

«88 

Mi  5u 
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L'ÉCONOMISTE  EUHOPÊEN 


COMPAGNIE  PARISIENNE 

rÉCLAIRAGE  Si  CHAUFFAGE  T  GAZ 


,  MOIS 

HKCRTTHS  DK  GAZ 

DIPKBKKNCB 

1895 

1891 

en  1895 

Soit 

0/0 

ïpr.  mois 

fr.  c. 
5. 213. 971  («i 
3i.i7i.2ii  a; 

fr.  c. 
5.0:0.8<2  8? 
33.  780.851  00 

fr.  c. 

+  143.731  81 
-1-684.309  61 

Ir.  «. 
2.81 
2.02 

SOCIÉTÉ  DE  CRÉDIT  MOBILIER 

jÉOuyme.  au  capital  de  oO  millions  de  francs 

«s  Actionnaires  du  Crédit  Mobilier  se  sont  réu- 
5ttAssembl:e  g 'n 'raie  ordinaiie,  le  2(1 -juin 
E  au  siège  social,  sous  la  présidence  de  M.  Ch. 
illut,  président  du  Conseil  d'administration. 
,e  m  port  du  Conseil  fait  connaître  les  résultats 
uis  depuis  la  dernière  Assemblée  en  vue  de  la 
institution  de  la  Compagnie  de  Porto-Riro. 
,e  contenu}  pr'sent;  le  8  janvier  par  cette  Corn- 
ai- a  i't  '•  adopté  dans  le  délai  légal  de  trois  mois 
plus  des  :!  odes  créanciers  et  a  reçu  l'homolo- 
iou  du  juge. • 

,es  créances  du  Crédit  Mobilier  vont  être  réglées 
Obligations  5  <j/h  de  2-  hypothèque,  payables  en 
e|  qui  seront  délivrées  au  prix  de  40.)  fr.  Avec 
traduit  de  ces  titres,  le  Crédit  Mobilier  pourra 
ftilter  le  solde  de  ses  emprunts,  constituer  un 
ds  de  roulement  et  suivre  les  n'gorialions  que 
'.onseil  a  en  vue  pour  la  îeecnstilulion  de  la  So- 

.e  rapport  rend  compte  ensuite  de  la  situation 
principales  affaires  :  le  Sud  de  1  Espagne,  dont 
gnes  vont  être  ouvertes  le  mois  prochain  à  l'ex- 
itatiun  :  le  chemin  d'Arles  à  Saint-Louis,  délini- 
iinent  rarhef-  par  le  P.-L.-M.;  le  développement 
stantde  Port-Saint- Louis-du-Rhone  :  1«  Banque 
lionale  de  Saint-Domingue,  qui  distribuera,  le 
juillet,  un  dividende  de  4  1/2  0,0,  après  des 
Dltissenients  représentant  prés  de  lo  0/0.  et* qui 
seront  plus  à  prévoir  pour  les  exercices  suivants, 
ie  rapport  fait  ressortir  la  diminution  notable 
i  frais  généraux,  qui  ont  été   réduits  de  plus  de 

0  U  depuis  181)1. 

lia  suite  d'une  discussion  courtoise,  l'Assemblée, 
■  1.0>i  voix  contn!  105,  a  approuvé  les  comptes 

1  e; ii Triée  I8.)i. 

t*l.  de  Sainte-Marie  et  de  Sèze,  commissaires 
tants.  ont  ét;  ré 'dus. 

102"s 


COMPAtiMK  DKS  CHEMINS  DE  EER  DE 

BONE-GUcLMA   ET  PROLONGEMENTS 


"Le  coupon  n°  30,  des  obligations,  sera  payé',  le 
'août  1805,  soit  au  siège  social,  7,  rue  d  Astoig, 
Paris,  soit  aux  bureaux  de  l'Exploitation  du  che- 
un  de  fer,  a  B  me  : 

Par  obligation  nominative....    7  fr.  20 

Par  obligation  au  porteur   (i  fr.  748 

[Les  coupons  indiqu's  ci  dessus  pourront  être 
ay  's  au  siège  de  la  Compagnie,  à  partir  du  1" 
lillel  1805,  sous  une  retenue  de  4  0/U. 
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COMPAGNIE  DES  CHEMINS  DE  EER  DE 

SUD  DE  LA  FRANCE 

Sooi  'té  anonyme — (Capital  :  25  millions 
Bge  social  :  00,  rue  de  la  Cliausséc-d'Anlin,  Paris 


MSsemhb'e  g'nérale  ordinaire  convoquée  pour 
D  avril  de:  nier  n'ayant  pu  se  réunir,  par  suite 
Rpsullisance  du  nombre  des  litres  déposés,  une 
mile  assemblé  ordinaire  est  convoquée  pour 
nanti  23  juillet  1X1)0.  a  :{  heures  1/2  de  l'après- 
li,  salle  Knegelstein.  i  rue  Charras,  à  Paris, 
pnform 'nient  a  l'article  3 >  des  statuts,  (■'■lté  as- 
iblée  délibérera  valablement,  quel  que  soit  le 
ûbre  des  actions  représentées,  sur  les  questions 
lésa  l'ordre  du  jour  du  la  première  convocation, 
'our  avoir  le  droit  d'assister  à  celle'  réunion. 
I.  les  actionnaires  porteurs  de  10  actions  au 
ins  devront  avoir-  d  posé  leurs  litres  au  plus 
1  le  6  juillet  lK..r,  : 

i  Paris  :  au  Crédit  Industriel  et  Commercial,  66, 
i  de  la  Victoire  :  à  la    Société  Marseillaise.  60, 


Chauss  V-d'Antin  :  à  la  Société  Générale,  54,  rue  de 
Provence  :  au  Comptoir  National  d'Escompte,  14, 
rue  Bergère  et  au  Crédit  Lyonnais,  17,  boulevard 
des  Italiens. 

A  Marseille  :  a  la  Société  Marseillaise,  03,  rue 
Paradis. 

1"27 


COMPAGNIE  DES  CHEMINS  DE  FER 

DU  NORD  DE  L'ESPAGNE 


7  125 
7  125 
7  50 


Le  Conseil  d'administration  de  la  Compagnie  a 
l'honneur  d'informer  MM.  les  porteurs  d'obligations 
qu'il  sera  payé,  à  parlir  du  1"'  juillet  prochain  : 
1"  sur  le-i  Obligations  Nord  de  l'Espagne  : 

3e  Séria.  Le  coupon  n°  24,  à  raison  de 
Réaux  *8  50,  soit   Pesetas. 

4  Série.  Le  cou  pou  n»  i0,  à  raison  de 
Réaux  28  o0,  soil   Pesetas. 

5  Série.  Le  coupon  n°  14.  à  raison 
de   Pesetas. 

2°  Sur  les  Obligations  Priorité- Barcelone  : 

Le  coupon  n°30,  à  rais  le  Réaux  28  50, 

soit   Pesetas.    7  125 

3°  Sur  les  Obligations  Spéciales-Pampelune  : 
Le  coupon  n°35.  à  raison  de  Réaux  2850, 

soit   Pesetas.    7  125 

A"  Sur  les  Obi  initiions  Ségovieà  Médina  del  Campo: 

Le  coupon  n"  21,  à  raison  d  . .  Pesetas.    7  50 
A  Madrid..    A  la  gare  du  Nord  el  à  la  Société 
Générale  de  Crédil  Mobilier  Espagnol, 
17,  Paseo  de  Recoletos. 
Les  porteurs  d'obligations        préféreraient  pré- 
senter leurs  coupons  à  TEtraie-er  pourront  les  tou- 
cher par  l'interm  'diaire  des  banquiers  de  leur  choix. 

Les  porteurs  qui  présenteront  leurs  coupons  en 
Espagne,  seront  assujettis  au  paiement  des  impôts 
fixes  par  les  dispositions  légales. 
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Avis  aux  Obligataires 

de  la  Compagnie  des  Chemins  de  fer  du  Nord 
de  l'Espagne. 

Les  établissements  financiers  ci-après  d'sign-s 
ont  l'honneur  d'informer  MM.  les  porteurs  d'obli 
gâtions,  que  pour  leur  faciliter  le  recouvrement  de 
leurs  coupons,  ils  les  recevront  à  leurs  guichets  et 
en  escompteront  le  produit  à  présentation,  sans 
aucuns  frais  ni  charge,  au  cours  moyen  du  change 
de  la  veille  à  Paiis. 

Pour  l'éch 'ance  du  1"  juillet,  les  porteurs  pour- 
ront donc  présenter  leurs  coupons  à  parlir  de  celle 
date  : 

A  Paris   Au  Crédit  Mobilier  Espagnol,  69, 

rue  do  la  Victoire,  et  au  Crédit 
Lyonnais. 

A  Lyon   Au  Crédit  Lyonnaise!  à  la  Société 

Lyonnaise  (Palais  Saint-Pierre). 


A  Bruxelles. 


la  Banque  d 
s-Bas. 

obilier  Espagnol 
'elle a  fait  auprès 
«pagne  toutes  ré- 
■ecouvrem  ni  en 
remboursements 


A  la  ' 
Pai 

La  Société  Générale 
rappelle  à  MM.  les  Obi 
de  la  Compagnie  du  h 
serves  de  droit  relaii\ei..wi.  v_ 
pesetas  de  tous  les  coupons  ou 
d'obligations. 

MM.  les  porteurs  d'obligations  peuvent,  donc  élre 
assur's,  en  présentant  leurs  coupons  ou  obligations 
amorties  aux  guichets  des  Sociétés  ci-dessus  dési- 
gnées, que  leur  perception  en  pesetas  n'implique 
aucune  déchéance  de  leurs  droits  éventuels,  et  quils 
participeront  à  tout  avantage,  compensation  ou 
ai  rangement,  qui  pourraient  ètreconvénus  au  béné- 
fice des  porteurs  d'obligations  de  la  Compagnie  du 
Nord  de  l'Espagne,  soit  par  voie  amiable,  soil 
auli  ement. 
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Avis  aux  Portsurs  d'Obligations 

de  l'Est  de  l'Espagne 
MM.  les  porteurs  d'obligations  de  l'Est  de  l'Es- 
pagne sont  informés  que  le  coupon  n"  17  des  obli- 
gations de  :  1»  Hypothèque  de  i'Kst  de  FEspagne, 
estampillées,  leur  sera  payé  à. raison  de  Br.  7  25 
à  partir  du  1"  juillet  prochain  : 
A -Paris...  Au  Crédit  Mobilier  Espagnol,  69,  rue 

de  la  Victoire. 
A  Lyon....  A  la  Société-  Lyonnaise. 


GRANDS  MOULINS  DE  CORBEIL 

(Anciens  Etablissements  Darblay  et  Beranger) 
Société  anonyme  au  capital  de  12  millions  de  francs 
Siège  social  a  Paris,  6,  ruo  du  Louvre 

MM.  les  porteurs  d'obligations  do  la  Société  sont 
informés  que  le  coupon  n°  13  des  obligations  de 
la  dite  Société  leur  sera  payé,  à  partir  du  L"  juillet 
1895,  à  Paris,  aux  caisses  de  la  Soci  'l!  do  Crédit 
Mobilier,  15,  place  Vendôme,  et  en  celles  de  MM. 
Périer,  Mercet  et  Oie,  5  ',  rue  de  Provence,  sous  dé- 
duction des  impôts  élahlis  par  les  lois-  de  finances, 
soit  à  raison  de  10  fr.  2*5  pour  les  obligations  au 
porteur,  contre  remise',  du  coupon  n"  Li  et.  de 
10  fr.  80  pour  les  obligations  nominatives,  sur  pré- 
sentation des  certificats. 



BANQUE  IMPERIALE  OTTOMANE 

MM.  les  Actionnaires  de  la.  Banque  Impériale 
Ottomane  sont  informés  que,  par  d  Vision  de  l'As- 
semblée gén  'raie  tenue  à  Londres,  le  20  juin  1805, 
la  somme  de  10  shellings,  soil  L2fr.50  par  action, 
formanl  le  solde  du  dividende  de  2  »  fr.  de  l'exercice 
1894  sera  payée,  à  parlir  du  2  juillet  1895,  contre 
la  remise  du  coupon  n°  37. 

Cl'  paiement  aura  lieu  : 
A  la  Banque  Impériale  Oltomane,  7,  rue  Moyer- 
beer  ; 

Au  Crédit  Lyonnais; 

Au  Comptoir  Nalionale  d'Escompte  de  Paris,  et 
dans  leurs  Agences  et  Bureuax  de  quartier. 
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Avis  aux  Obligataires  de  la 

BANQUE  DE  CREDIT  FONCIER  ET 
AGRICOLE  DE  SANTA-FE 

Les  Obligataires  réunis  le  4  juin  1805  en  Assenv 
1)1 'e,  repr  sentant  ."5  235  obligations,  ont  décidé 
d'approuver  les  arrangements  propos 's  qui  con- 
sistent en  l'échange  des  obligations  actuelles  contre 
des  actions  d'une  Société  nouvelle  à  créer  pour  re- 
prendre l'actif  el  le  passif  de  la  Banque  de  Crédit 
Foncier  et  Agricole  de  Santa-Fé. 

Afin  de  mener  celle  combinaison  à  bonne  fin,  il 
est  indispensable  que  les  Obligataires  déclarent 
sans  relard  leur  adhésion  en  déposant  leurs  litres 
à  1  une  des  adresses  c  i-dessous,  où  il  leur  sera  remis 
des  formules  d'adhésion  à  signer  par  eux. 

Il  leur  sera  délivré',  contre  remise  de  leurs  litres, 
des  récépissés  provisoires  qui  seront  échang's  ulté- 
rieuremenl  contre  des  actions  de  la  nouvelle  Sociétés 

Les  accords  intervenus,  el  le  coin  pie  rendu  de 
l'AssembLc  seront  adressés  à  tous  les  Obligataires 
pui-en  feront  la  demande: 

A  Parts:  à  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas, 
3,  ruo  d'Anlin  ; 

A  Lyon  :  chez  MM.  Cambefort,  E.  el  C.  Saint- 
Olive  ; 

A  Bordeaux  ;  chez  MM.  Piganeau  el  fils  ; 

A  Maiseille:  a  la  Société  Marseillaise  de  Crédit 
Industriel  et  Commercial  et  de  D'pôts; 

A  Nancy  :  à  la  Société  Nancéienne  de  Crédit 
Industriel'  et  de  Dépôts  ; 

A  Londres:  à  la  London  Joint  Stock  Bank,  limi- 
led  ; 

A  Bruxelles  :  chez  MM.  Frank,  Model  el  C«,  et  a 
la  succursale  de  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays- 
Bas  ; 

A  Anvers  :  à  la  Banque  Centrale  Anversoiso; 
A  Baie  :  «  liez  MM.  les  Eils  Dreyfus  et  C«; 
A  Hambourg:  chez  MM    L.  Behrens  et  Sœhne. 
A  Genève  :  à  la  succursale  de  la  Banque  de  Paris 

et  des  Pays-Bas. 
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CRÉDIT  FONCIER  DE  FRANCE 

19,  rue  des  Capucines,  Paris 
Capital    :    170.500.000  FBANCS 


Comptes  courants  avec  chèques  ;  Encaissement 
des  coupons  ;  D'pôts  de  litres  ;  Ordres  de  Bourse; 
Prêts  sur  dépôts  de  titres  ;  Prêts  hypothécaires  à 
long  terme  avec  amortissement  ;  Prêts  hypothécai- 
res à  court  terme  et  sans  amortissement  ;  Prêts 
communaux.  '  • 

10.51 
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L'ÉCONOMISTE  EUROPÉEN 


CRÉDIT  FONCIER  DE  FRANCE 


Situation  au  31  mai  1805 


SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE 

POUR   FAVORISER  LE  DÉVELOPPEMENT   DU  COMMERCE 
ET   DE  L'INDUSTRIE   EN  FRANCE 


Actif 

Espi-ces  en  caisse  et  à  la  Banque  de 

t rance  

Eiffel»  et  valeurs  diverses  

Trésor  public    

Avances  sur  dépôts  de  titres  

Correspondants  

Emprunt»  urs  : 
Pré t s  ny po l li éca  i  res  

—  communaux  

Prêts  réalisés  avec  les  fonds  provenant 

des  lions  a  lots  

Prêts  réalisés  avec  les  fonds  du  capital 

social  et  des  réserves  

Semestres  d'annuités  échus  

Hotels  et  mobilier  : 

Prix  d'estimation  .-"es  hôtels...  

Frais  d'appropriation  et  mobilier  

Divers   

Intérêts  acquis,  mais  non  échus  

Dépenses  d'administration  

Total  

Passif 

Capital  social  

Réserve  obligatoire  

Pro\ision  pour  l'amortissement  des  em- 
prunts   

Réserves  diverses  

Dépôts  en   compte  courant  et  bons  de 

Caisse  

Correspondants  

Sous-Cdii  ptoirdes  Entrepreneurs  

Yerseinenls  différés  : 

Sur  Prêts  Hypothécaires  

—  Communaux.  

Obligations  Foncières  en  circulation  : 
HunUnt  au  pair....    2. 102.223. 400  » 

A  déduire  : 
Versements  à  rece- 
voir des  obligal»». 
Prime  a  amortir  à 
recouvrer  des  em- 
prunteurs   

Obligations  Communales  en  circulation 

Montant  au  pair   1.332.124.500 

A  déduire  : 
Versements  à  rece- 
voir de<  obligatai- 
res  

Plinie  à  amortir  à 
recouvrer  des  em- 
prunteurs  

Bons  à  lots  en  circulât.  »  »  »  » 
Obligations  a   rembourser  et  intérêts 

échus  à  payer  

Semestres  d'annuités  payés  par  antici- 
pation  

Divers  : 

Provision  pour  créances  douteuses  

Réserve  cou  mime  avec  le  Crédit  Fon- 
cier et  Agricole  d'Algérie  

Comptes  divers  

Intérêts  dus,  mais  non  échus  

Profits  et  pertes  : 

Reliquat  de  i  exercn*el8M     >>     »     »  » 

A  déduire  :  1"  répart  tion 
de  20  fr.  par  action...     »     »     »  » 

Exercice  1895  


3.608.683  6s 
190.2*8. 181  09 
2'-'. 392. 973  6.) 
18.0M.  75  » 
24.597.485  77 

1.780  057. 09S  <2 
t. 211. 091. 709  89 

26.233.093  70 

73.911.0*7  05 
31.318.492  » 

12.933.709  25 
782.  146  9i 
39.0 '2. 529  51 
50  756.325  4S 
1.791.648  07 


3.515.08!  .;07  05 


170.500.000  » 
19.579.302  02 

112.6ri6.120  41 
8. 89 J. 065  25 

76.121.133  93 
3. «30. 703  69 
3.788.669  70 

17.090.9Si  26 
89.731.763  4i 


Actif 

Caisse  et  Banque  

Portefeuille  

Ert'ets  à  l'encaissement... 

Reports  

Coupons  à  encaisser  

Rentes  et  actions,  bons  et 
obligations  

Avances  sur  garanties.. • 

Participations  industriel- 
les et  commerciales.... 

Participations  financières. 

Immeubles  de  la  Société.  . 

Comptes  de  banque  à  l'é- 
tranger et  comptes  cou- 
rants divers  

Appels  différés  sur  actions 

Intérêts  sur  actions  'Cou- 
pon au  1«  ociobre  18J3) 


225.59;i.  200 


t72.20U.41<i  53    1.704.426.788  47 


22.896.322  50 


132  865.950  33 


1.176. 362. 227  1 
20. 2. '3. 698  70 

32.139.390  27 

2.963.006  83 

8.019.681  81 

98ri.641  29 
23.491.535  28 
30.S15.170  43 

117.403  23 

»  n  »  » 
7.526.161  79 


Total. 


S. 515.031. 507  05 


Certifié 


iforme  aux  écritures  : 

Le  gouverneur, 
ALBERT  CHRISTOP  H  LE. 


1035 


CHEMINS  DE  FER  DE  L'OUEST 

Paris  à  Londres,  par  Rouen,  Dieppe 
H  Ni'whiivcii. 
Voie  la  plus  économique  Double  service  quotidien 
a  heures  fixes  (dimanche  compris) 
Départs  de  Paris-Saint-Lazare:  9  h.  lu  malin 
9  li.  soir. 

Arrivées  à  Londres:  Loudon-Bridge,  1  h.  soir 
7  h.  40  malin;  Victoria.  1  11.  soir,  7  h  50  matin- 
Départs  de  Londres:  London-Bridge,  à  '■)  h.  ni; 
tin,  '■>  le  soir;  Yielnria,  '.t  li   malin,  '.)  Ii.  50  soir. 

Arrivées  à  Paris-Saint  Lazare:  6  h.  35  soir,  8  h. 
matin. 

Prix  des  billets.  —  Billets  simples,  valables  peu 
darit  7  jours:  1"  classe.  43  fr.  2o:  2e  classe.  32  fr.; 
3*  classe.  23  Ir.  25. 

Billc's  al!  r  el  retour,  valables  pendant  un 
mois:  1"  classe.  7a  fr.  7:>:  2«  «lasse-.  52  fr.  75; 
3*  ciasse.  '••  fr.  50. 
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SOCIÉTÉ  GÉNÉRALE  DE 

CRÉDIT  INDUSTRIEL  ET  COMMERC 


Bilans  aux 


30  avril  1S95      31  mai  1895 


3%. 795 
122.061 
18. Ois 

29.995 
2.12S 

48.011 
70.079. 


477  80 
,219  29 
292  01 
353  70 
110  8". 

985  26 
012  98 


35. 599. 9" 4  19 
131.109  .120  82 
18. 726. OS  l  4  ■ 
33.117.278  69 
1.897.275  82 

48.705.15'  79 
74^143.546  0, 


3.839.951  98      3.S39.9"!  98 
07. 601. 591  31     81.428.312  17 
4.215.031  06      4.231.831  00 


91.899.298  20 
60.000.000  » 


89. f^'. 731  71 
60.000.000  n 


556.615.996  53    565. 127. su  69 


Passif 

Capital  

Réserve  statutaire  

Réserve  spéciale  

Comptes  de  chèques  .. 

Dépôts  à  échéances  fijas. 

Comptes  à  disponibil;  '^*, . 

Ell'eU  à  payer  jg.. 

Comptes  de  Banque  i  l'é- 
tranger et  compte»  uoti- 
rauts  divers.  

Intérêts  et  dividendes.  .  . 
olde  du  dernier  exercice. 

Profits  et  pertes  (Irais  gé- 
néraux   déduits)  1891;. 

Exercice  1895.  . 


120.000.000  » 
7.720.253  07 
6.000.000  » 
165.101.563  61 
95. 397.5' 10  » 
1.899.352  58 
34.663.423  53 


120.000.000  n 
7.720.^53  07 
6. 000.0' 10  » 
167.590.471  ii 
96.  01.6)0  n 
1.  132^90  67 
37  <o5. 391  08 


SOCIÉTÉ  ANONYME 

Siège  social  :  Paris,  rue  de  la  Victoire,  6 

CAPITAL  SOCIAL  '.   60  MILLIONS 


Comptes  de  chèques  

—  à  7  jours  de  préavis  

—  à  6  mois  

Ordres  de  Bourse.  —  Paiement  de 


1/2 
1 

1  1/2 

coupons 


Encaissement  d'ell'ets  el  de  factures.  —  Escor 
d'effets.  —  Envois  de  fonds  province  et  étrange  . 
Avances  sur  litres. 


BIBLIOGRAPHIE 


DICTIONNAIRE  ENCYCLOPÉDIQUE 

UNIVERSEL 


126.191.876  20   126.771 .212  66 
374.1'  1  i5  2I7.SM7  0 

101. 23S  81  104. 23S  81 


.228.687  39 


1.555.446  16 


5 56. 645. 996 

53 

565. 12.'. 811  09 

EH'ets  en  circulation  avec 

l'endos  de  la  Société  ... 

» 

Administration  centrale. . 

33.  ('60. 695 

25.775.182  -14 

5.266.026 

58 

7.4J  '.352  ;0 

38.926.7  M 

58 

3.S.26  ..534  61 

Certifié  conforme  aux  écritures: 


Le  direc  leur, 
BURON. 
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CHEMINS  DE  FER 

DE  L'OUEST  ET  D'ORLEANS 


Voyage  circulaire  en  Bretagne.  —  Billets 
d'excursions  <  'livrés  toule  l'année. 


Les  Compagnies  de  l'Ouest  et  d'Orl'-ans  délivrent 
toute  l'année,  aux  prix  très  réduits  de  65  fr.  en 
1"  classe  et  de  50  fr.  en  2e  classe,  des  billets  circu- 
laires, valables  30  jours,  comprenant  le  tour  delà 
presqu'île  bretonne,  savoir:  Rennes,  Saint -Malo, 
Dinard.  Saint-Brieuc,  Lannion,  vlorlaix,  Roscolf, 
Brest,  Qûimper,  Douarneriez,  Ponl-l'Abb '•,  Goncar- 
neau,  Lorienl,  Auray,  Quibcron.  Vannes,  Savenay, 
Le  Croisic,  Ou  'rande,  Sainl-Nazaire,  Pont-Château, 
Bedon  et  Rennes. 

Ces  billets  peuvent  êlre  prolong  ;s  trois  fois  d  une 
période  de  10  jours,  moyennant  le  paiement,  pour 
chaque  prolongation,  d'un  supplément  île  lùOiU  <\n 
prix  primitif. 

Le  voyageur,  partant  d'un  point  quelconque  des 
réseaux  de  L'Ouest  et  d'Orléans  pour  aller  rejoindra 
cet  itinéraire,  peut  obtenir,  sur  demande  faite  à  La 
gare  de  départ,  4  jours  au  moins  à  l'avance,  en 
même  temps  que  son  billet  d'excursion,  un  billet  de 
parcours  complémentaire  comportant  une  réduction 
de /|'Hi|li  sous  condition  d'un  parcours  minimum 
de  150  kilomètres  ou  payant  comme  pour  100  kilo- 
mètres. 

La  même  réduction  lui  est  accordée  après  l'ac- 
complissement du  voyage  circulaire,  soit  pour 
revenir  à  son  point  de  départ  initial,  soit  pour  se 
rendre  sur  tel  autre  point  des  deux  réseaux  qu'il  a 
choisi. 
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Publié  sous  la  direction  de  Camille  Flamma 
contenant  tous  les  mots  de  la  langue  français 
résumant  l'ensemble  des  connaissances  humai 
la  lin  du  XIX"  siècle,  illustré  de  20.001  ligures 
vées  sur  euivre. 

Nous  avons  constaté  d  :jà  le  légitime  et  croi 
succès  de  cet  intéressant  el  populaire  recueil, 
thèse  résumée  qui  soit  au  niveau  de  toute 
sciences  à  l'état  actuel,  que  l'on  puisse  cons 
facilement  avec  profit  et  mémo  lire  avec  int  -ré 
prix  est  accessible  à  tous. 

La  40e  et  la  47e  série  viennent  de  paraître. 

A  signaler  dans  ces  deux  s  'ries  de  nombreu 
ticles  très  intéressants,  sur  les  mots:  Coup;  C 
racines;  Cour,  espace  découvert,  et  au  point  d 
législatif;  Cour  de  cassution;  Cour  d'assise*; 
d'appel;  etc.  — Couronne,  ornement  de  tèfc, 
torique  des  couronnes,  cet  article  est  illustré  de 
breuses  gravures.  —  Coiirs,  article  très  étendu 
la  législation  des  cours  d'eau.  —  Courses,  hi 
que,  l'gislalion  et  différentes  sortes  de  course 
Crâne,  description  (illustrée  de  ligures).  — 
tion. 

Terminons  en  indiquant  une  monographie 
étendue  sur  le  mot  Crédit  :  différentes  sort 
cr 'dit  privé  et  public,  hypolh  'caire,  agricole, 
mercial. —  Nature  et  d 'finition  du  cr  'dit.  —  Mo 
du  er'dil.  diverses  espèces  de  crédit.  —  A  sijj 
aussi,  dans  ce  même  article,  une  importante 
sur  les  banques  étrangères,  les  émissions 
monopole  des  banques.  Viennent  ensuite  les 
Crémation  ;  Crépusculaire;  Cri;  Cris  de  gue 
Criq  <et. 

Le  Dictionnaire  encyclopédique  mnve 

illustr1,  formera  environ  800  livraisons.  Il 
deux  livraisons  à  10  centimes  par  semaine  e 
s  'rie  à  50  centimes  (cinq  livraisons  sous  couver 
chaque  quinzaine. 

On  peut  sous-rire  à  l'ouvrage  complet, 
franco,  à  l'apparition  de  chaque  s 'rie,  en  adr 
de  suite  cinq  francs  è*l  en  continuant  d'adres 
même  somme  chaque  semestre  à  l'éditeur  E. 
niarion,  2  i,  rue  R  ici  ne. 

D'autres  modes  do  souscrip'ion   sont  ni 
dans  la  Première  Série,  qui  est  adress'e 
contre  l'envoi  de  50  centimes  en  timbres-posfc 


Outre  un  remarquable  article  scientifique  q 
Henri  Fourmer  sur  le  Lichen,  la  5:iO  ltvr 
de  la  Grande  KncyclojK  «lie.  publiée  cet, 
maine,  contient  des  biographies  tout  à  fait  in 
sautes  el  originales  de  M.  Th.  Cart  sur  plu 
écrivains  Scandinaves  :  par  exemple,  celle  d 
le  romancier  norvégien,  el  celle  de  Lidner,  1 
suédois.  A  signaler  aussi  une  curieuse  i  lude 
Alfred  Ehnst  sur  le  ÎJed,  en  po  'sic  et  enmr 

Prix  de  chaque  livraison  :  I  franc.  —  Une  f 
sp  'cîmen  est  envoyée  gratuitement  sur  dem» 

H.  Lamirault  et  O,  61,  rue  de  Bennes, 


IMPRIMERIE  DE  LA  PRESSE 
10,  rue  du  Croissant,   Paris.   —  Simart. 
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